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HO CHI MINH CITY SECURITIES CORPORATION Bao cao Cong ty
Gl Thi hai, ngay 29 thang 6, nam 2009
Biéu 1A - Tém tét théng tin niém yét Bang 1 - M6 hinh Thu nhap
Tép Doanh nghiép: Ngan hang thuwong mai cd FY2008 yly FY2009F Yoy FY2010 F yly
phan Ngoai thwong Viét Nam Doanh thu (triéu déng) 8,902,516  55.6% 8,268,771 71% 9,784,570  18.3%
Tén viet tat: Vietcombank hogc VCB Loi nhuan trudc thué (tridu ddng) 3,324,460  5.6% 3,622,565  9.0% 5,070,034  40.0%
Bia chi: 198 Tran Quang Khai, Quan Hoan Kiem, || i 1,40 thuan (trisu déng) 2,358,604 -0.9% 2,687,763 14.0% 3,760,778  39.9%
Ha Noi, Viét Nam
Vén didu 1&: 12,100,860,260,000 déng Loi suét trudc thué 37.3% 43.8% 51.8%
San giao dich: SGDCK TP H& Chi Minh Loi sudt rong 26.5% 32.5% 38.4%
Ma CP: VCB Thu nhap trén méi CP (déng) 975 2,221 127.8% 2,844  28.0%
Loai CP: C4 phiéu phd thong Gi4 trj 56 séch trén CP (ddng) 11,396 12,756  11.9% 14,399 12.9%
Loai luu ky: Ghi sb ROAE 17.3% 17.5% 20.9%
Ménh gia: 10,000 déng
) FY2011 F yly  FY2012F yly  FY2013F yly
Lwong cb phiéu lwu ky: 1,210,086,026 o
) ) Doanh thu (triéu déng) 11,263,184 16.7% 12,805,242  13.7% 14,502,565 13.3%
Ménh gia ctia sé cb phiéu lwu ky: i .
12.100,860,260,000 ddng Loi nhuan trudc thué (triéu déng) 5930,976 24.9%  6787,929 144% 7,707,787 13.6%
S6 b phidu niem yét: 112,285,426 (bng 9.28% Loi nhuan thuan (triéu déng) 4418970 24.9% 5069273 14.7%  5773,160 13.9%
téng von diéu lé . )
ongvondicule) , Loi suét truec thué 52.7% 53.0% 53.1%
Ménh gia ctia s6 c¢b phiéu niém yét: o
1,122,854,260,000 ddng Loi suat rong 39.2% 39.6% 39.8%
Ngay giao dich chinh thirc: 30/06/2009 Thu nhap trén méi CP (déng) 3,342 11.2% 3380  5.8% 3,849  3.0%
Gia tham chiéu phién dau: 50,000 déng Gia tri sb sach trén CP (déng) 16,356  3.9% 18,520  5.3% 20,984  5.5%
Vén héa thi trwdng: 60,5 nghin ty déng tuwong ROAE 20.3% 19.4% 19.5%

duong 3,399 triéu d6 la (1 USD = 17,800 déng)

P/B dw phéng n&m 2009: 2.35 1an Nguon - HSC uée tinh

PUE A AR T 2005 25 [ Vietcombank - Panh gia ban dau: GIU
Biéu 1B - Céc thdng sb tai chinh co ban Chuing t6i danh gia cb phiéu VCB Ia nén GIU’ ddi voi cac nha dau tw dai han & mire gia
(Triéu déng) 2007 2008 hO’p 1a 54.911 déng

Téng tai san 197,363 221,950

Téng v6n chil s hieu 13528 13,790 . Vietcombank s& niém yét 112.285.426 c6 phiéu hay 9,28% c6 phan trén san HOSE
Thu nhap tt 4 vay 4,005 6,624 vao ngay 30/06/2009. Gia khai diém 1a 50.000 déng.

Loi nhuan trwéce thué 3,149 3,324

Loi nhuan rong cho ndm taichinh 2381 2359 «  Chung t6i dinh gia ngan hang nay s dung cac phwong phap P/B va P/E va tw dé cé
murc gia hop ly 1a 54.911 dong.
Bang 1C - Cac chi sé then chét

+  Vietcombank la mét trong nhirng ngan hang Ién nhat va dwoc quan ly tét nhét tai Viét

Chi 56 hoat dong Nam. N6 ding thir 2 vé thu nhap va the 3 vé& mat tai san. Vietcombank hién nay co
_Téc db téng trurdng tin dung AT mang lwédi ATM réng nhat va hé thong chi nhanh I&n thr 4 trén ca nuwéc.

(;éTn‘ZC @ téng trurémg von huy 265% 10.9% +  Chlng ti dw doan tdng doanh thu clia VCB sé tang trwdng & mirc trung binh hang

 Chi 6 Téng vén vay/Téng vén nam 1a 10,25%, v&i loi nhuan trwdc thué tang trwdng trung binh hang nam 1a 18,3%

huy dang 69.0%  71.8% va loi nhuan rong tang trwdng trung binh hang nam 1a 19,6% t& nay cho t&i 2013.
Chi s6 can can tai chinh o .

- Téng no phai tra/Téng vén chu 1358 1508 ° Cac yéu to chinh cho s tang trwdng bao gom viéc mé réng ngan hang ban Ié va dich
Soil chuyén sang cac hoat dong kinh doanh khac cé lgi nhuan cao hon khi ngan hang nay
- Tong no phai tra/ Tong tai san 0.93 0.94

tré thanh mot tap doan tai chinh.
Chi s6 sinh lgi
- Chisb Chi phi/Thunhap (CIR) ~ -28.5% -303% +  Trwdc khi niém yét, cd phiéu VCB duwoc giao dich & mirc P/E dy phong 1a 25,2x va

- Chi s Thu nhap rong/Thu nhap P/B dw phéng la 3,9x. Cac ngan hang trong nwéc so sanh véi VCB hién nay dang

353% 38.4%

I&i vay dworc giao dich & mirc P/E dw phéng 1a 23,4x va P/B la 2,54x.

Chi sé higéu qua quan Iy

-ROA 131% 1.20% ° Ngéan hang cé ty suét loi nhuan cao hon so véi cac déi tht canh tranh du chi phi dw

-ROE 19.23% 18.45% phong ciling cao hon. Ty |1&é ng khé doi cia ngan hang nay cling cao hon cac ngan

- Lai suét bién rong 245%  3.70% hang so sanh.

- Chénh lach rong 2O S N Ngan hang van dang tim kiém déi tac chién Ilvoc nuoc ngoai. Trong twong lai, mot
doi tac chién lugc c6 the gidp ngan hang mé rong hoat dong ca & thi trwong trong

Nhém phan tich Nganh ngan hang nwéc va thi trrong quoc té.

Please refer to the disclosures of potential conflict of interest and the disclaimer at the end of this report
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TOM TAT

M6t ndm rudi sau khi IPO, 9,28% cb phan cla Viet-
combank sé& dwoc niém yét vao ngay 30/06/2009 twong
dwong khoang 112,3 triéu cb phiéu tai mic gia khéi
diém 1a 50.000 ddng. Pay ciing la mic gia dang dwoc
giao dich gan day trén thj truéng OTC.

Viéc niém yét ctia Vietcombank dién ra khi viéc ban giao
vbn gitra ngan hang ci va ngan hang méi chwa hoan
thanh. Do d6, van con rat nhidu thi phai dw doan vé gia
tri s& sach cta Ngan hang khi ban giao. Chung toi da
xay dwng mét mé hinh thu nhap dé dinh gia va dbi véi
viéc chuyén giao vén, ching téi da gia dinh mdt phuong
an kha than trong trong tirng khodn muc von. Tuy nhién,
van con kha nhiéu diéu chung ta chwa thé chéc chén.

Chung t6i da str dung cac phwong phap dinh gia khac
nhau bao gdm phwong phap so sanh PE va PB, md
hinh téng trwéng Gordon va M6 hinh chiét khiu dong cb
tire. Tuy nhién, do c6 qua nhiéu yéu td chd quan trong
2 phwong phap sau, chung téi chd yéu dwa trén P/E va
P/B cho viéc dinh gia. Chung t6i str dung phwong phap
so sanh v&i cac cong ty trong nwéc dé tinh toan mc
gia tri hop ly ctia VCB vao khoang 54.911 déng.

Vietcombank 1a mét trong nhitng ngan hang 16n nhéat
va dwoc quan ly tét nhat & Viét Nam. Hoat dong kinh
doanh chinh tap trung vao giao dich ngoai héi, tai tro
thwong mai va ngan hang ciing cung cap cac khoan cho
vay dai han cho cac doanh nghiép quéc doanh I&n nhét.
Vietcombank phuc vu khoang 20,5% céan can thuwong
mai cla Viét Nam, ciling la Iinh vyc kinh doanh truyén
thdng clia ngan hang nay bao gbm tai tro thwong mai
va thanh toan quéc té.

Ngan hang ciing théng linh thj trwéng ngoai héi lién
ngan hang va dugc coi la “Nha tao 1ap thi trwdng” trong
viéc thiét lap ty gia hdi doai hang ngay trén thi trudng
noi dia. Vietcombank cé mét chién lvgc nang dong dbi
v&i phan khic ngan hang ban 1é, phat hanh cac thé tin
dung va ghi ng, thyc hién cac khoan vay dam bdo va
cung cap dich vu ngoa| héi. Vietcombank la ngan hang
cung cap day du nhat cac dich vu va sadn phdm ngan
hang & Viét Nam.

Bao cao Cong ty
Thi hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

Dai hoi déng thuwong nién 1an thtr 2 sau khi IPO méi
dworc té chirc gan day da thong qua ké hoach phat hanh
112.285.426 cb phiéu (9,28%) dé& nang vén cb phan lén
13.224 ty. Nhwng cach thirc phat hanh van chua dwoc
quyét dinh.

Ngan hang nay co tbng tai san la 222 nghin ty déng
(12,5 ty USD) trong nam 2008 va mirc ROAE la 18,4%
vao cudi ndm 2008. Chung t6i gia dinh rang tdng tai san
tang trwdng & mic 15,2% trong nam 2009, nhd tang
vbn diéu 1& 9,28%, tang trwéng tién gl 15,5% va ting
trwdng cho vay lién ngan hang 28,9%. Chung t6i gia
dinh cho vay rong dbi v&i khach hang sé tang trudng
16,6% va quy dw phong no' xau sé giam di 12% so Vo
nam 2008.

Trong nam 2009, chuing t6i gid dinh thu nhap tir hoat
déng kinh doanh cua ngan hang gidm 7,12% so voi
nam trwdc. Chung téi cho rang sé cé sw suy gidm trong
tat cd cac mang thu nhap chinh bao gém thu nhap rong
t 13i suét (giam 13,4%), thu nhap rong tlr phi (gidm
10,3%), loi nhuén tir cac giao dich ngoai héi (giam 25%)
va thu nhap ttr cb tirc (gidm 58%). Du vay chung téi van
gia dinh mtrc tang trwdng thu nhap dwong tir giao dich
chrng khoan nh& sw hoan nhap mét phan cac khoan
dw phong gidm gia dau tw trich lap ndm ngodi. Téng chi
phi hoat dong ciing dwgc dy doan sé tang thém 4,8%.
Tuy nhién nh& viéc chi phi dw phong gidm di 34% so
v&i ndm trwde, chang tdi ky vong loi nhuan rong clia cb
dong sé tang 14% so v&i nam truéec.

Gia tri s6 sach clia ngan hang dwoc dw doan & murc
16.868 ty déng v&i gia dinh rang ngan hang nay sé tang
vbn 1&n 13.224 ty ddng qua viéc phat hanh cb phiéu mai
cho cac cb dong ngoai SCIC véi ty & 1:1. V&i mirc P/B
trung binh so sanh la 2,54, gia cta cd phiéu ctia VCB
trwdc khi chét quyén mua dwoc dinh & méc 54.911
déng.

Néu gia dinh r&ng ngan hang phat hanh thém cb phiéu
cho tat ca cac cb dong theo ty 1& nhw nhau 1:0.0928 v6i
gia b&dng ménh gia, c6 phiéu VCB trwéc quyén mua sé
c6 gia 34.539 dong.

Please refer to the disclosures of potential conflict of interest and the disclaimer at the end of this report
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Dinh gia

Trong bao céo nay, chung téi da tién hanh dinh gia Viet-
combank st¢ dung 2 phwong phap dinh gia dwa trén
cac théng tin cong b cé dwoc dén thoi diém nay va
cac gia dinh chung t6i cho la hgp ly. Cac phwong phap
bao gobm:

- P/B va P/E
- M6 hinh tang trwéng Gordon
- M6 hinh chiét khau dong cb tirc — DDM

+ Chung t6i cho rang P/B la phwong phap dinh gia
thich hop nhéat dbi véi cac cong ty cé tai san Ion,
nhuw cac td chirc tai chinh nhw Vietcombank. Tuy
nhién, do viéc dinh gia lai cac tai san va ng¢ cla
Vietcombank khéng dworc thwe hién trong thoi gian
gan day, ching t6i e ngai rang chi phwong phap
P/B la khong du. Va xem xét t&i kha nang tao thu
nhap cao hon clia ngan hang nay so v&i cac ngan
hang so sanh, chuing t6i da st dung thém phwong
phap P/E.

« Do d¢, trong trwdng hop clia VCB, ching t6i st
dung két hop P/B va P/E dy phéng trong so sanh
v@i cac ngan hang khac & trong nwéc va trong khu
vwe lam phuwong phap dinh gia chinh. Chang téi cho
rang viéc nay co6 thé giip nam bét tét hon ca trién
vong thu nhap twong lai clla ngan hang va sw tang
gia tri tai san tiém nang tlr cac cam két co thé co
trong twong lai véi déi tac chién lwoc va viéc thay
ddi chién lwoc ctia ngan hang.

+ Chung téi cling st dung M6 hinh chiét khdu dong
cb tlrc va M6 hinh téng trwéng Gordon cho muc
dich tham khao.

1. P/IBvaP/E

Phwong phap nay dinh gia Vietcombank dwa trén cac
théng sb giao dich hién tai ctia cac ngan hang trong
nwéc va trong khu vc. Nha dau tw cé thé so sanh gia
ca va loi nhuan cta Vietcombank v&i cac co hoi dau tw
khac hién cé trén thj tredng.

Trwde hét, chung t6i xay dwng mé hinh thu nhap dwa
trén kha nang sinh |&i va gia tri s6 sach ctia ngan hang
dwa trén nhirng hiéu biét cla chung t6i vé bang can
ddi tai san hién tai va chién lwoc twong lai ctia ngan
hang. Chung t6i khéng thyc hién viéc danh gia lai tai
san va cac khoan no clia ngan hang do khéng cé day
dd théng tin. Gia tri s6 sach va thu nhap rong cudi nam
2009 dwoc dw phong lan lwot vao khoang 16.868 ty
dodng va 2.688 ty dong.

Bao cao Cong ty
Thi hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

Tiép theo, ching téi gidi thiéu cac chi sé giao dich cla
cac ngan hang twong ty & trong nwée va khu vire. Nha
dau tw co thé so sanh hoat dong cla Vietcombank véi
cac ngan hang dé dé danh gia xem muiec gia ho dinh
tré la cao hon, thp hon hay twong tw dbi véi cac ngan
hang khac.

Chung téi tin rdng Trung Quéc, Indonesia va Philippine
la nhirng thi trwdrng thich hop nhéat dé so sanh véi Viet-
combank vi cung la cac thi treong cé sy tang truwdng
cao v&i mirc dd tham nhap thap. Cac ngan hang dwoc
dé cap trong Bang Cac ngan hang so sanh ciing la cac
ngan hang dan dau thi trwong & nwéc ho vé méat quy
mé va hoat déng. Cac ngén hang so sanh trong khu vuc
clia VCB hién dang duwoc giao dich & mirc P/E va P/B
dw phéng trung binh 1a 16 va 2,73 lan.

Déi v&i cac ngan hang trong nwéc, cac ngan hang duoc
lwa chon |a nhitng ngan hang thwong mai cb phan Ién
nhét tai Viét Nam. Mac du cé sy khac biét Ién trong hoat
doéng, cac ngan hang nay gan gii voi Vietcombank nhét
vé méat quy mé va vi tri trén thi trudng. Cac ngan hang so
sanh trong nwéc clia VCB hién dang dwoc giao dich &
murc P/E va P/B dy phong trung binh a 23,4 va 2,54 lan.

Theo y kién clia chung t6i, cac chi s giao dich cla cac
ngan hang Ién cta Viét Nam thich hop nhét cho viéc
dinh gia Vietcombank vi déu cung dang ap dung céc
chudn muc ké toan gibng nhau dé ghi nhan gia tri sé
sach va loi nhuan. Hon niva, chi sé giao dich cac ngan
hang trong nwéc phan anh ky vong ctia nha dau tw tai
Viét Nam va phu hop véi nhan dinh vé nén kinh té va
nganh ngan hang cta Viét Nam, diéu ma tat yéu sé
khac biét tai cac nén kinh té khac.

Vietcombank tét hon vé mat quy mé, tuy nhién so sanh
véi cac cong ty trong nganh khéc, cac chi sé tai chinh
va tbc do tang trwdng khong tét hon. Do dd, chung t6i
khéng ap dung mirc ting thém nao cta hé sb P/B va
P/E cho viéc dinh gia Vietcombank.

Vén héa gié trj s6 séch

Vén chii s6 hiru FY2009 (tj VND) 16,368
x P/B ky vong ctia nhém Ngén hang so sanh 2.54
Gia tri 56 sach da dwoc vén héa (ty VND) 42,918
Gia tri s6 sach da dwoc vén héa méi cd phiéu cudi 2009 (VND) 32,456
Gia tri 56 sach d dwoc von héa mi cd phiéu trudc khi chét quyén (VND) 54,911
Vén héa loi nhuén

Lgi nhuan dy bao FY2009 (ty VND)) 2,688

x Hé s6 P/E ky vong 23.41

Loi nhuan da dwoc von hoa (ty VND) 62,918

Loi nhuan vén héa méi ¢b phiéu (VND) 51,994

Please refer to the disclosures of potential conflict of interest and the disclaimer at the end of this report
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Vé phuwong an phat hanh méi cé phiéu trong ndm
2009,

O murc P/B dy phong 2,54 Ian, Mirc gia hop ly clia Viet-
combank sé la 54.911 dong.

V6i hé sé P/E dw phong la 23,43(, gia tri hop ly ctia Viet-
combank vao khoang 51.994 déng.

2. M6’ hinh tang trwwdng Gordon va Md hinh chiét
khau dong c6 tirc

Chung t6i st dung moé hinh tang trwédng Gordon va mo
hinh chiét khau dong cb tirc cho muc dich tham khao do
cac phwong phap dinh gia nay cé thé bj coi la chd quan.
Sw thay dbi nhd ti dir liéu dau vao co thé dan téi cac
thay ddi I&n vé gia tri ca ngan hang. Két qua dwoc trinh
bay trong phan Phu luc.

Vé phuong an phat hanh méi cb phiéu trong nam 2009,
chuing toi gid dinh rang ngan hang nay chi phat hanh cé
phiéu cho cac cb ddng ngoai SCIC v&i ty 1& 1:1 trong md
hinh co ban cla chung toi.

Bao cao Cong ty
Th hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

Theo mé hinh dinh gia tang trwdng Gordon, cb phiéu
VCB trwédc khi chét quyén mua duoc dinh gia & mic
89.184 ddng vé&i chi phi von 14,16%. Va dwa trén
phwong phap dinh gia chiét khau dong cb tire, ¢d phiéu
VCB trwédc khi chét quyén mua duoc dinh gia & mic
94.323 ddng véi cung mirc chi phi vén.

Chung téi cling thwc hién dinh gia véi giad dinh rdng ngan
hang phat hanh cd phiéu cho tat cd moi cé dong & murc
ty 1&é ngang bang 1a 1:0,0928 trong ndm 2009. Trong
tridng hop nay, dinh gia theo mé hinh tang trwdng Gor-
don va mé hinh chiét khdu dong cb ttrc cho thdy mac
gia hop ly ctia VCB Ian luot 13 53.180 ddng va 56.092
ddng tai mrc chi phi vén 14,16%. Chung téi ciing thuc
hién phan tich do nhay khi ty s6 ROAE vinh vién cta
ngan hang va ty 1& chiét khau bién thién.

(Chi tiét xem trong Phu luc 3)

Please refer to the disclosures of potential conflict of interest and the disclaimer at the end of this report
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Bang 2 - Bao cao Két qua Kinh doanh hgp nhat qua khir va dy bao

FY2007 FY2008 FY2009 F FY2010 F FY2011 F FY2012 F FY2013 F

THU NHAP HOAT DONG KINH DOANH

Thu lai tién gti va cho vay 11,338,900 17,234,823 15,526,323 17,961,426 20,593,802 23,552,464 26,795,910
Chi phi tré i tién vay va huy dong vén (7,333,973) (10611,187)  (9,792,073)  (11,050,686) (12,709,362)  (14,615,804)  (16,778,248)
THU NHAP LAI THUAN 4,004,927 6,623,636 5,734,250 6,910,739 7,884,441 8,936,661 10,017,662
Thu tlr cac khoan phi va dich vu 1,014,217 1,140,031 1,026,028 1,149,151 1,287,049 1,441,495 1,614,475
Chi tra phi va dich vu (287,866) (349,144) (316,551) (354,537) (397,082) (444,732) (498,099)
THU NHAP THUAN TU PHi VA DICH VU 726,351 790,887 709,477 794,614 889,968 996,764 1,116,375
Lai thuan tir hoat dong ngoai hbi 354,532 952,911 714,683 821,886 945,169 1,086,944 1,249,985
Lai thuan tor giao dich va dau tw chirng khoan vén 180,716 (409,127) 382,877 317,979 375,793 405,856 487,028
Thu nhap thuan tir d4u tw vao cong ty lién doanh va lién két 78,958 58,521 173,473 251,123 337,198 417,525 516,493
Thu nhap hoat dong khac 200,348 264,806 291,287 320,415 352,457 387,702 426,473
Cé tic 174,914 620,882 262,725 367,814 478,159 573,790 688,548
TONG THU NHAP HOAT BONG 5,720,746 8,902,516 8,268,771 9,784,570 11,263,184 12,805,242 14,502,565
CHI PHi HOAT BPONG

Chi phi nhan vién (645,406) (1,205,086) (1,516,554)  (2,2122,524) (2,482,949)  (2,841,705)  (3,226,795)
Chi phi khéu hao (336,970) (419,963) (464,543) (557,259) (668,505) (801,991) (962,170)
Céc chi phi hoat dong khac (645,364) (1,069,070) (843,367) (967,327) (1,113173)  (1,280,497)  (1,464,914)
TONG CHI PHi HOAT DONG (1,627,740) (2,694,119) (2,824,465)  (3,647,110) (4,264,627)  (4,924,1193)  (5,653,878)
THU NHAP HOAT DONG THUAN 4,093,006 6,208,397 5,444,306 6,137,460 6,998,557 7,881,049 8,848,686
Dy phong trich 1ap trong nam (1,337,083) (3,059,850) (2,021,741)  (1,217,426) (1,217,581)  (1,243,119)  (1,290,899)
Hoan nhap dw phong/Thu nhap tir cac khoan no xau da xéa 392,802 175,913 200,000 150,000 150,000 150,000 150,000
LO'I NHUAN TRUOC THUE 3,148,725 3,324,460 3,622,565 5,070,034 5,930,976 6,787,929 7,707,787
Céc khoan thué thu nhap phai nop (758,773) (787,906) (775,367)  (1,091,549) (1,257,680)  (1,427,929)  (1,604,461)
LOI NHUAN SAU THUE 2,389,952 2,536,554 2,847,198 3,978,485 4,673,296 5,360,001 6,103,326
Loi ich cb dong thidu sé (9,394) (16,340) (17,974) (19,771) (21,749) (23,923) (26,316)
LO'I NHUAN THUAN TRONG NAM 2,380,558 2,520,214 2,829,224 3,958,713 4,651,548 5,336,077 6,077,010
- Phan bd cac quy khong thudc vé cb dong (161,610) (141,461) (197,936) (232,577) (266,804) (303,851)
LOI NHUAN THUAN CHO cO PONG 2,380,558 2,358,604 2,687,763 3,760,778 4,418,970 5,069,273 5,773,160
C4 tarc tr trong nam (847,060)  (1,452,103)  (1,586,846) (1586,846)  (1,820,369) (2,073,133
Ty Ié chi tra 71.8% 54.0% 42.2% 35.9% 35.9% 35.9%

M6 hinh thu nhap

Tuy nhién, can lwu y rang viéc ban giao vén gitra Viet-
combank hién tai va Vietcombank cii van chwa hoan

Ngan hang |a hoat déng kinh doanh ¢é tinh chu ky gén
lién v&i méi trwong kinh té vi mé. Chung toi gid dinh

rang hoat dong kinh doanh ctia Vietcombank trong giai
doan 2009-2013, giai doanh dy bao clia chung t6i, sé
c6 cac bién dong gidbng nhw trong giai doan 2003-2008,
giai doan ma chung t6i goi la giai doan nghién ctru. Do
do, chung t6i ap dung ty 1& ting trwdng duwdng thang déi
véi moét vai chi sé trong giai doan dy bao clia chung toi.

Vietcombank da cé mirc tang trwdng cao trong giai doan
2003-3007. Sau d6 vao nam 2008 téc do tang trwdng &
tAt ca cac linh vuc kinh doanh bat dau cham lai, giéng
nhw khi ngan hang da vao giai doan trwéng thanh. Do
chung ta van dang trong chu ky di xubng, téc do tang
trwdng trong mé hinh dwoc dit & mic thap hon trong
giai doan trwéc d6. Tuy nhién ching téi st dung murc
trung binh quéa khir dbi véi mét sé twong quan cu tric
chi phi-thu nhap va gid dinh tang trwédng cho giai doan
dy bdo 2009-2013.

thanh. Do d6 cac diéu chinh ma c6 thé xay ra trong viéc
hoan thanh cb phan hoéa ca ngan hang nay, van chua
dwoc xac dinh va c6 thé anh hwdng nghiém trong téi
két qua trong md hinh thu nhap ctia ching téi.

Chung t6i tin rang nén kinh té Viét Nam sé& bét dau hoi
phuc t&» quy 4/2009 do chinh sach mé& rong tién té va
chinh sach tai khoéa tich cwc trong ndm nay va ching téi
woe tinh tang trwdng GDP nam 2009 vao khoang 4,4%.
Va sau d6 la 6,5% cho nam 2010. Dy bao cua chung téi
vé tang trwdng tin dung va tang trwéng tién gl trong
ndm 2009 1an lwot 1a 30% va 25%. Bén canh dé, chi s
VNI vao cudi nam theo chung téi la & mic 550.
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Gia dinh vé Thu nhap va Chi phi
Thu nhap ttr hoat dong kinh doanh

Thu nhap tir hoat déng cla Vietcombank dén tir nhiéu
mang chinh; thu nhap tw 13i, thu nhap phi va hoa héng,
budn ban ngoai t&, giao dich chirng khoan va logi tire ti
dau tw vao cac cong ty cb phan va cong ty lién doanh,
cd ttrc va cac thu nhap khac. Trong ndm 2008, Vietcom-
bank ghi nhan téng thu nhap tr hoat ddng kinh doanh
la 8,9 nghin ty ddng (tdng 55,6%) trong d6 thu nhap
rong tir 1ai chiém 74,4% téng thu nhap, theo sau 1a thu
nhap tlr ngoai héi & mrc 10,7%, thu nhap t& phi 8,9%
va thu nhap tr cb tirc 1a 7%. Chang t6i tin rAng voi sy
phuc hdi cla thi trwdng chirng khoan trong ndm 2009
va viéc ngan hang mé réng dau tw vén, thu nhap tir giao
dich chirng khoan va cé tirc sé dwoc cling cb. Chung toi
cting ky vong mét ty 1& nhéat dinh trong 600 ty dw phong
gidm gia tai san trich 1ap trong nam 2008 sé dwoc hoan
nhap. Trong cac nam tiép theo, ching t6i tin rdng sw
gidm b&t chi phi rdi ro tin dung va viéc tang thu nhap ti
dau tw chirng khoan dai han sé Ia yéu tb dan dat ting
trwdng doanh thu chii yéu clia ngan hang nay.

Thu nhap ttr lai

Thu nhap rong tir 14i van [a ngudn thu nhap chi yéu cua
ngan hang. Trong nam 2008, ty & thu nhap rong tw 1ai
tang Ién mdrc 74,4% tir mirc 70% trong nam 2007 nho
cac hoat dong cho vay cé hiéu qué cao hon va hoat
dong dau tw trai phiéu. Thu nhap rong tir 1&i tdng 65,4%
S0 v&i nam trwdc, so véi mirc tang trwdng 4,9% nam
2007 va 15,3% nam 2006. Chung t6i cho réng két qua
hoat déng ctia VCB trong nam 2008 la dac biét tot trong
bdi canh chinh sach tién té that chat dot ngot vao nira
dau nam. Trong ndm 2009, chung t6i cho rang mirc thu
nhap rong tir 14i sut [a 5.227 ty ddng, gidm so v&i mirc
6.624 ty ddng trong nam 2008.

U'éc tinh vé mirc thu nhap rong tr 14 suat dwa trén giad
dinh ctia ching t6i v& quy mé tin dung va chénh I&ch lai
suét rong. Gia dinh ctia ching toi 1a tdng trwéng cho vay
rong cla Vietcombank sé dat 16,6% trong nam 2009
va sau dé gidm tir tr xubéng 13% vao nam 2013. Trong
do cho vay ca nhan va cac doanh nghiép vira va nho,
vén mang lai mre 13i suét cao hon nhiéu, sé& c6 mc
tang trwdng cao hon la 18%. Va chuing téi dw bao réng
dau tw vao cac chirng khoan no sé ting trwdng trung
binh hang nam vao khoang 13% trong subt giai doan
du bao.

Chung t6i cling ap dung murc Idi suét lien ngan hang
va loi tire tr chirng chi no 1an lwot 1 6% va 3,7% trong
giai doan nay, ma vén la mc trung binh trong giai doan
2004-2008. Ngoai lé trong gia dinh cla chung téi la cho
vay thwong mai & mic 8,8% trong nam 2009 (mic

Bao cao Cong ty
Thi hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

trung binh qua khi) va 8,9% trong cac nam sau, do tin
twdng rédng ngan hang cé thé tang thu nhap tr viec mé
réng cho vay thé chap. Cung lic dé, mirc 13i suat ching
t6i ap dung ddi v&i cac khoan tién givi ctia khach hang,
vay lién ngan hang va chirng chi no phat hanh lan lwot
la 5,4%, 0.632% va 7%, cao hon mét chat so v&i mirc
trung binh trong qua khtr.

Két qua 1a, thu nhap rong ti Idi clia ngan hang wéc
tinh khodng 5.734 ty dbng trong ndm 2009 va ting
dan lén 10.018 ty vao nam 2013 v&i mire téng trudng
trung binh hang nam la 8,6% trong subt giai doan 2008-
2013. Chénh léch I4i suét rong sé nam trong khoang
2,75-2,87%, trong khi 1ai suét bién rong (NIM) sé& vao
khoang 2,71-2,83%, thdp hon murc trung binh qua khi
la 2,93%.

V& trai phiéu chinh pha dac biét, 1ai suat nhan duoc tir
ngay xac dinh gia tri doanh nghiép nhadm muc dich cb
phan hoéa (31/12/2006) t&i ngay ngan hang nhan dwoc
Gidy chirng nhan dang ky kinh doanh (2/6/2009), dwoc
ghi nhan 1a khoan phai trd cho nha nwéc. Lai suét thu
duwoc tlr ngay do tré vé sau duoc ghi nhan la thu nhap
i ciia ngan hang theo Céng van sb 1184 ngay 2/2/2009
cta bo Tai Chinh. Trwoc day, lai suét thu dwoc dwoc ghi
nhan trwc tiép vao vén chi sé hiru clia ngan hang.

Thu nhap tir Phi va Hoa héng

Vietcombank vwot trdi trén thj trwdng cac dich vu thu
phi bao gébm thanh toan xuat nhap khau, chuyén tién
va kinh doanh thé&, va chiém thj phan I&n nhét trong tat
ca cac mang nghiép vu nay. Chung téi tin rdng trong
twong lai, ngan hang sé tiép tuc phat trién cac san pham
m&i cho ca khdi doanh nghiép va ca nhan nhw cac san
phém tai chinh thwong mai hién dai, thanh toan lwong
cho cac co quan nha nwéc va cac cong ty, lap dat cac
may ATM chap nhan thé dwa trén cong nghé Chip va
phat trién thém céc dich vu ban chéo khac.

Trong nam 2008 tang trwdng thu nhap phi chi dat 8,9%
do sw suy giam cac hoat déng thwong mai qudc té va
thi phan gidm xudng. Chung t6i cho réng thi trwéng xuét
nhap khau sé cé 1 nam rat khé khan trong ndm 2009 va
thi phan ciia VCB c6 thé sé tiép tuc giam.

Theo wéc tinh ctia HSC, tdng kim ngach xuét khau va
nhap khau trong ndm 2009 Ian lwot sé vao khoang 52,9
ty USD va 55,5 ty USD, gidm so v&i mirc 62,9 ty USD va
79,9 ty USD trong ndm 2008. N&m ngoai, thi phan thanh
toan xuat khau va nhap khau cla Vietcombank Ian lwot
la 26,8% va 19,5%. Chung t6i gia dinh r&ng nam nay thi
phan clia VCB sé& gidm xudng twong rng 25% va 18,5%.
Do dé chuing t6i wéc tinh doanh sé thanh toan quéc té
qua ngan hang vao khoang 86% murc nam ngoai. Tuy
nhién, van con cac dich vu tinh phi khac nhw thanh toan
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xang dau, thanh todn ndi dia, thé va va kiéu hi, co thé
sé bu dap lai phan nao. Vé tong theé, chung téi wéc tinh
thu nhap tir phi sé€ giam 10% so v&i nam trudec.

Trong phan con lai cla giai doan dw bao, do kinh té
phuc hdi, ching t6i dw bao rang tdng thu nhap tir phi va
hoa hdng sé ting trwdng theo dwdng thng véi toc dod
12%/n&m trong giai doan 2010-2013, nhwng van thap
hon mot chut so véi giai doan 2003-2008 & mirc 20,8%.
Chi phi thanh toan, chi phi hoat ddng ngan quy va cac
chi phi khac dwoc gid dinh 1an lwot vao khoang 25,5%,
18,3% va 24% cua thu nhap twong (rng, bang véi mirc
trung binh qua khr. Tém lai, chung téi dw doan thu nhap
rong tir phi va hoa héng sé téng trwdng trung binh hang
nam vao khodng 7,14% trong giai doan dw bao.

Ty & ctia dong thu nhap nay trong téng thu nhép duoc
wéce tinh sé gidm tir 8,9% trong nam 2008 xuong 7,7%
vao nam 2013.

Loi nhuan tir giao dich ngoai héi

Ngoai héi la hoat dong kinh doanh it 6n dinh nhét trong
viéc dw bao. VCB thudng thu dwoc Igi nhuan nhiéu hon
tr giao dich ngoai héi trong nhitng ndm cé cac bién
ddéng manh vé gia ngoai té.

Khoang trén 44% tbng nguén vén ctia VCB c6 ngudn
gbéc tlr ngoai t&, nhd cac dong thanh toan quéc té,
chuyén tién va hoat dong thé. Bén canh do, ngan hang
nay c6 loi thé trong viéc thu hut cac quy Gy thac va quan
ly ngudn vén ODA, tat ca bang ngoai té. Trong cac diéu
kién thi trng nhat dinh, Ngan hang Nha nwéc thwong
yéu cau Vietcombank cé hanh déng nham &n dinh thi
trwd'ng ngoai hoi. Ngwoc lai, VCB thuwdng dwoc wu tién
dé mua USD tir NHNN, diéu tré¢ thanh mét thé manh
kinh doanh quy bau gilp ngan hang nay nhiéu Ian thu
dwoc lgi nhuan lon.

Thu nhap t&r hoat dong kinh doanh nay da tang truwdng
& mirc trung binh hang nam 86% trong giai doan nghién
clru vOi tang trwdng trong riéng nam 2008 la 169%.
Chung t6i gia dinh réng Igi nhuan thu dwgc trong nam
2008 la khéng thwdng xuyén va wéc tinh thu nhap nam
nay sé chi vao khodng 75% murc dat dwgc nam ngoai
hay twong dwong 715 ty dong, v&i két qua 5 thang dau
nam 2009 da dat dwoc 1a 340 ty ddng. Sau do, chung
toi giad dinh loai thu nhap sé tang trwdng hang nam &
mec 15%.

Thu nhap Dau tw Vén
Nham muc dich wéc tinh, chung t6i phan chia hoat déng

dau tw cta ngan hang vao giao dich chirng khoan, dau
tw chirng khoan va cac hoat dong gop von khac thanh

Bao cao Cong ty
Thi hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

3 phan: (i) Pau tw vao chirng khoan no, (i) Cong ty lién
doanh va lién két va (iii) DAu tw chirng khoan vén khac,
bao gébm ca ching khoan giao dich va chirng khoan
dau tw dai han.

Loi suédt tr sb dw trung binh chirng khoan giao dich
va chirng khoan dau tw dat mc trung binh 17,5%/nam
trong giai doan 2006-2007. Trong twong lai chung t6i
wée tinh mire loi tire 10,5%/ndm cén c trén sé dw dau
nam trong giai doan dw bao. Trong nam 2008, ngan
hang da thwc hién dw phong gidm gia cac khoan dau tw
& murc trén 600 ty ddng va chiu 16 409 ty déng. Ching
t6i gid dinh rédng khoang 100 ty déng trong khodn duw
phong gidm gia sé dwoc hoan nhap va dwoec tinh thanh
loi nhuan trong nam 2009.

Ty suét loi nhuan rong clia cac cong ty lién doanh kién
két cGia ngan hang dwa trén phwong phap vén chi sé
hru dat mdrc trung binh 16,8% trong giai doan 2005-
2007. Chung téi gid dinh mirc lgi sut 15,7%/nam trong
giai doan dw bao tinh trén sb dw dau ndm, bat dau
14,7% nam 2009 va tang Ién 16.7% nam 2013.

Cé ttrc tr nhan dworc tir s6 dw trung binh ¢d phiéu giao
dich va cbé phiéu dau tw dat mirc trung binh 13,7%/ndm
trong giai doan nghién ctru va trong twong lai chung toi
gia dinh cb tire thu dwoc hang nam la 12,7% tinh trén
s dw dau nam.

Cac thu nhap khac tir hoat déng kinh doanh cling tang
trwdng & mic 51,5% trong giai doan nghién clru va
chuing téi gia dinh no sé tang trudng mdi nam 10% trong
twong lai.

Chi phi hoat dong

Lwong va cac chi phi lién quan dwgc Ngan hang dat
& mirc 29,1% loi nhuan trwde chi phi lwong cia nam
2009. Chung t6i gia dinh ty 1é nay sé dwoc duy tri trong
twong lai.

Chung téi wéc tinh nguyén gia tai san cb dinh sé téng
trwdng & murc trung binh hang nam 20%. Dé don gian
héa, ty 1& khau hao vé&i cac tai san hivu hinh va vo hinh
dwoc ap dung trong md hinh cla chung téi bang mc
trung binh trong qua kh 1an lwot 1a 14,6% va 7,7%.
Do d6, khau hao tai san cb dinh sé tang trwéng & muirc
trung binh hang nam la 21,8%.

Trong khodn chi phi hoat dong khac trong nam 2008
bao gdbm khoan dw phong dau tw dai han 190 ty déng.
Chung t6i tin rdng day Ia mot khodn khong thwong
xuyén. Khodn muc Chi phi hoat déng khac dwoc wéc
tinh vao khoang 0,35% gia trj tai san trung binh, cling la
murc trung binh trong giai doan 2004-2008.
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Tinh chung, hé sb hiéu qua sé vao khoang 34,2-39%
cao hon murc 30,3% trong nam 2008, chu yéu do chi phi
nhan vién tang Ién.

Dw phong va No’ xau

Dw phong cho cac khodn no xau la mét trong nhirng
bién sb c6 anh hwdng I6n nhat téi két qua hoat dong
clia ngan hang, va ciing khé dy bao nhét. Ty & no kho
doi ctia VCB thwong dao dong trén mirc 3,5%. Trong
nam 2008, ty 1& no kho doi da tang 1én 5,74% vao cudi
thang 11 va VCB da trich lap moét khoan dw phong I&n
vao khoang 2.971,6 ty ddng cho no' xau, twong dwong
2,64% gia tri cac khoan vay, gap hon hailan ty 1& 1,1%
clia nam 2007.

Két qua 13, ty 1é sb dw quy dw phong no x4u trén sb dw
ng cla ngan hang tang tir merc 2,15% trong nam 2007
[én mirc 3,78% trong nam 2008. Trong mé hinh chung
t6i gid dinh ty 1& nay dwoc duy tri & mic 2,5-2,8% ké
tlr nam 2009 tré di. Cac khoan dw phong trich lap trong
cac nam dwoc tinh trén gia dinh rang tai san dam bao
c6 thé bu dap 70% gia tri clia 70% ng xau, 20% no' xau
c6 thé thu héi dwoc 50% gia tri va khoang 10% con lai
la khong thé thu hoi.

Trong giai doan 2006-2008, ngan hang da s dung
trung binh 13% tdng gia tri dw phong Idy ké trong nadm
dé xéa no xau. Tuy nhién, mac du cac khodn da dwoc
xéa bd trong nam 2008, ty 1& no kho doi van & mirc
cao la 4,6%. Ching toi gia dinh ring trong nam 2009,
no nhém 5 sé ting 1én murc 3,78% tdng cac khoan vay
trwde khi x6a no xau. Ching t6i gia dinh rang véi nd lwc
lam gidm cac khoan no' x4u, ngan hang sé x6a bé 50%
no xau nhom 5 dé giam ty 1é no khé doi vao cudi ndm
xubng 1,8%.

Gia dinh cua chung téi la viéc quan ly no sé dwoc cai
thién dang ké trong twong lai. Va khodng 25% no xau
nhém 5 sé& dwoc x6a bd dé gidm ty 1& no xau xubng 3,2-
3,8% trong giai doan du bao.

Hang ndm trong bang bao céo két quéd hoat dong kinh
doanh cla ngan hang cé cac khodn muc nhw: thu hoi
cac khodn no xau da x6a, hoan nhap dw phong no' xau
hay thu nhap tlr cac khodn ng da xdéa - @ muirc trung
binh 1a 250 ty ddng. Chung tdi gid dinh muc nay vao
khoang 150 ty ddng mdi nam. Trong ndm 2009, khoan
nay cé thé & mirc cao 200 ty ddng.

Ty suat Loi nhuan

Két qua Ia chung toi ky vong ngan hang cé thé tang
ROAA tr mtrc 1,13% trong nam 2009 Ién mirc 1,39%
vao nadm 2013. ROAE ciing tang dan t& 18,4% nam
2008 1én 17,5-21% trong giai doan dw bao nho tang

Bao cao Cong ty
Thi hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

trwdng cao vé vén chld s& hiru va hé sb don bay tai
chinh thdp hon. Chung tdi cling wéc tinh ring ty suét
loi nhuan trwde thué sé tang twr tr tr mire 43,8% trong
nam 2009 Ién 53% vao nam 2013.

Cac yéu td thuc ddy chi yéu bao gdm sw suy gidm cla
chi phi dw phong no xu va nhu nhap téng tlr cac khoan
dau tw chirng khoan vén. Diéu nay cé thé dat dwoc véi
sw thu hep twong déi clia hoat dong tin dung va mé rong
twong déi clia hoat ddng dau tw chirng khoan so véi cac
hoat dong kinh doanh khac, va viéc cai thién chéat lwong
cac khoan cho vay. Do d6 chuing t6i gia dinh ty suét loi
nhuan rong thudc vé cb déng sé tang tir 32,5% trong
nam 2009 Ién 39,8% vao nam 2013.

Thué va cac van dé khac

Trong md hinh, ching téi ap dung ty 1& thué thu nhap
la 25%, ty 1& nay da co hiéu lwc tir ngay 1/1/2009. Thu
nhap bi danh thué dwoc wéc tinh Ia thu nhap truwdc thué
trir 13i suét trai phiéu gido duc va trai phiéu chinh phu
dac biét, cb tire tir dAu tw chivng khoan va lgi nhuan sau
thué tlr cac cong ty con va cong ty lién doanh lién két.

Chung t6i str dung murc gié da}nh nghia cho giai doan
dw bao, do dé co tinh ca yéu té lam phat.

Gia dinh vé Bang Can déi Ké toan
Vén Chu sé hiru

Vén diéu I hién tai ciia ngan hang 1a 12.100 ty ddng,
chi bang 80,67% muc tiéu 15.000 ty déng dat ra trong
ké hoach IPO. Do d6 ngan hang da vach ra mot ké
hoach dé tang vén 1&n 15.000 ty déng. Dai hoi cd déng
thwdng nién nam 2009 da thong qua ké hoach téng vén
lén 13.223,7 ty déng trong ndm 2009. Chang tdi cho
réng ké hoach nay sé dwoc thwe hién thanh cong. Sau
dé chung téi gia dinh ngan hang c6 thé tim dwoc di tac
chién lwoc nwéc ngoai dé tang vén 1én 15.000 ty bang
cach phat hanh 1.776 ty vén cho ddi tac chién lwoc
trong ndm 2011. Sau d6 sé& khong cé khoan vén goép
tang thém nao trong giai doan dw bao clia chung toi.

Phan vén gop tang thém trong nam, khi dé sé duogc
hach toan vao von chii sé hiru vao cudi nam two’ng rng
do dé noé khéng anh hwéng téi von dé tinh cb tirc trong
nhirng ndm nay. Do dé, cb tlrc sé dwoc tinh trén gia tri
vén vao dau nam tai chinh.

Vao ngay 3/4/2009, NHNN phat hanh Céng van sb
2347/NHNN-CNH, dat ra cac cong viéc can lam va don
vi chiu trach nhiém thwe hién cho viéc tat toan tai chinh
va ban giao vbn. Cho dén nay, qua trinh c¢b phan héa
clia ngan hang va viéc ban giao vén gitra ngan hang ci
va ngan hang méi van chwa hoan thanh. Do ching t6i
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khong dwoc biét ndi dung cia ‘C()ng van 2{347, chuang
toi dwa trén cac gia dinh riéng vé thang dw von, quy chu
s& hiru va cac tai san khac ma ngan hang dwoc phép
gitr lai.

Chung t6i nhan thay réng tai ngay 31/12/2008 c6 mot
khoan phai trd 1.109 ty ddng lién quan dén tién nhan
duoc tir phat hanh cb phiéu con lai sau khi da duoc
chuyén thanh vén diéu 1& cla ngan hang va tra cho
SCIC (xem phu luc 2). Chung t6i gid dinh rang vao cudi
nam 2009, viéc thanh toan von v&i SCIC sé dwoc hoan
thanh va 9,28% vén thdng dw, wéc tinh vao khoang 720
ty déng, sé& dwoc ghi nhan vao vén chl sé hiru cla
ngan hang.

Chung téi cling gia dinh rdng ngan hang ban cb phan
cho cac déi tac chién lvoc véi gia 1,5 1an ménh gia trong
nam 2011. Va vao thoi diém dé ngan hang sé duoc
quyén hwédng toan bo sé tién vén thang dw wéc tinh vao
khoang 888 ty dong.

Trong nam 2008, ngan hang danh riéng 6% lgi nhuan
rong ca nam cho cac quy khen thwdng, phuc lgi va quy
tlr thién. Chung t6i ap dung ty 1&é 5% cho giai doan dy
bao.

Chung t6i gia dinh ty 1& cb tirc 12% trong giai doan 2009-
2011. K& tr 2012, ngan hang dung 35,9% loi nhuan
rong dé tra cd tlrc bang tién mat, twong dwong véi ty
l& chi trd cb tirc ndm 2011. Nhw vay, ty & cb tirc bang
tién mat tdng 1&n 12,1% vao ndm 2012 va 13,8% vao
nam 2013. Mtrc cb tlrc chi trd dwoc tinh toan sao cho
ty 1& Vén cép 1/Tai san co rdi ro dwoc duy tri trén 10%.
Xin lwu y réng diéu nay khoéng cé nghta la cb tirc mbi cb
phiéu vao ndm 2012 chinh xac la 1.214 ddng. Vé mat
ly thuyét ngan hang co thé phat hanh cb phiéu thwéng
tw quy dw trlr hay lgi nhuan gilr lai sau nam 2011 do
do6 von diéu Ié cao hon 15 nghin ty déng, du chung toi
khong gia dinh didu nay trong mé hinh va néu né xay ra
cting khéng anh huéng téi két qua mé hinh cla ching
toi.

Sé lwong cb phiéu ban cho cong nhan vién trong dot
IPO n&m 2007 chi chiém 15,4% ké hoach IPO va phan
con lai van dang dwoc SCIC ndm gitr. Chang toi gia
dinh rdng ngan hang sé khong phat hanh cé phiéu méi
nhdm muc dich thwdng cho coéng nhan vién trong giai
doan dw bao.

Chung téi gid dinh réng hang ndm ngan hang st dung
0,17% quy dw triy tai chinh Iy k& dé& bu dép chi phi tai
chinh (cac loai chi phi theo luat dinh). Trong mé hinh
clia chuing t6i khéng bao gdm bét cv sy dinh gia lai tai
san va cac tai san bang ngoai té nao.

Gia trj vén chl s& hiru trong mé hinh cta chang toi

Bao cao Cong ty
Th hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

khong bao gébm sé dw ca cac quy khong thudc cd déng
nhw quy khen thwdng va phuc lgi, quy tir thién.v.v...

Vén huy dong tir Khach hang

Vén huy dong tlr khach hang, bao gém tién givi cua
khach hang va chirng chi no phat hanh, tang trwdng
trung binh hang nam & mwc 16,15% trong giai doan
2003-2008. Chung t6i giad dinh tang trwdng trung binh
hang nam trong giai doan dw bao 2009-2013 sé gidm
xudng 15%.

Tién gti khach hang tdng trwdng & murc trung binh
hang nam 16,5% trong giai doan 2003-2008. Va v&i ty
l& chi 11% trong ndm 2008 thap hon murc trung binh clia
nganh 1a 21%. Trong twong lai ching téi wéc tinh tién
glri clia khach hang sé tang trwdng hang nam 15,2%
trong giai doan dw bao. Téc do téng trwdng nay co
vé hoi cao dbi véi modt ngan hang quy mé Ién va kha
trwdng thanh nhw Viecombank, nhwng néu chuing ta xét
dén murc tdng cung tién va gia dinh réng cd tire trd hang
nam cho SCIC sé duwoc gl tai Vietcombank thi mirc
tang trwdng nay cling kha hop ly.

Trong nam 2009, do tac déng cla chinh sach tién té va
tai khda néi ldng clia chinh pht va sw cting ¢d trong khu
virc ngan hang, ching téi gia dinh Vietcombank cé thé
dat dwoc ty lé tang truwdng tién gt 15,35%. Diéu nay
la do sw téng lén vé gia tri cla cac gidy t& ghi no mot
khodn 200 ty ddng. Tt¥ ndm 2010 tr& vé& sau, ching toi
gia dinh gia tri cac gidy t& ghi no' sé co6 mirc téng trudng
hang nam trung binh la 3,5%, la ty 1é tang trwéng trung
binh hang nam cla cac nam trwéec.

Vay lién ngan hang

Vay lién ngan hang, bao gdm cac khoan tién gl cua
va vay tir NHNN, Kho bac nha nwéc va cac td chure tai
chinh khac, chiém khoang 15,1% téng ngudn vén trong
nam 2008 va dwoc xac dinh sé tiép tuc déng gop tw
15,9-16% tbng ngudn vén trong giai doan dy bao theo
mo hinh cla chung toi.

V6&i SCIC Ia ¢ déng chinh, VCB sé nhan dwoc hd tro
tr chinh pha, gibng nhw cac ngan hang thwong mai nha
nwéc khac. Mét lvong Idn tién cia Kho bac nha nwéc
dang dwoc gl tai VCB. VCB ciling dwgc wu tién mua
ngoai t&, day 1a loi thé rat Ién méi khi thj trwong dang
cang thang. Bén canh d6, VCB ndm git¢ mot lwong 16n
trai phiéu chinh pha, vén cé thé dung dé vay chiét khau
va vay cam cd tr NHNN v&i mire 130 sudt wu dai hon so
v@i thi tredong.

Tuong tw nhw vay, la ngan hang hang dau vé thanh
tqén quoc té va la nha tao Iéplthi trwdng trén thi t(uc‘mg
tién té lién ngan hang, VCB nam mét lwong Ion tién glvi
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nham muc dich thanh toan ctia NHNN va céac td chire
tai chinh khac.

Sé rat dé dang cho Vietcombank téng téng tai sén béng
cach tang vay mwon NHNN hoac vay lién ngan hang.
Trong twong lai ngén hang c6 the tang muc phu thuéc
vao vay muon lién ngan hang von la ngudn tai chinh ré
nhéat, d& dé thic day nhu ciu vé vdn ctia né. Tuy nhién,
trong md hinh cua chung t0| khoan nay dwoc xac dinh
& mirc 16% tdbng ngudn vén vao cudi mdi nam.

Cac Khoan n¢ khac

Chung t6i ghi nhan mot khoan 3.175 ty ddng phai tra cho
nha nwéc sau khi tat toan vén véi nha nwéc. Chung toi
chwa biét liéu ngan hang cé phai trd khoan nay cho nha
nwéc hay khoéng va néu co thi khi ndo, nhwng ching toi
gia dinh rdng ngan hang sé dwoc phép gitr lwong tién
nay nhw 1a khoan no trong subt giai doan dw bao. Tuy
nhién, mot phan ctia 1.109 ty ddng khoan phai tra cho
nha nwéc sé& duwoc chuyén thanh thdng dw vén trong
nam 2009.

Trong ndm 2008, c6 sw tidng bat thwong so véi ndm
tridc & moét vai khodn muc nhw phai trd cho cdng nhan
vién (2,3 1an), dwv phong no xau cac cam két ngoai
bang (57%) va chi phi lai dw tinh (60%). Chung téi cho
réng viéc téng cac khoan phai trd cho nhan vién khéng
phai 1a chinh sach dai han cGia ngan hang; va cac bién
doéng trong 2 muc sau ciing 1a bat thwdng, phat sinh tir
cac didu kién dac biét trong nam 2008. Chung t6i loai
trr nhitng sw thay ddi khong thuwdng xuyén nay trong
tinh todn cho nam 2009. Va cudi cung, cac khoan ng
khac dwoc gia dinh tang trwdng trung binh hang nam la
3,16% trong giai doan 2008-2013.

Téng No’ va Vén cha sé hivu

Tang trwdng tai san trong nam 2008 la 12,5%, gidm
s0 v&i mrc 22,5% trong nam 2006. Mirc tang trwdng
trung binh hang nam trong giai doan 2003-2008 la 19%.
Chung t6i wéc tinh tdng tai san tang trwdng 14,8%/nam
trong giai doan dw bao, v&i sy tdng manh trong von
chl s& hivru v&i mire tang trwdng trung binh hang nam
la 18%. Mac du ngan hang sé chi tra cd tirc kha cao, it
nhét 12 12%, vén chi s& hiru van tdng nhanh. Do tai san
tang & téc dd6 cham hon vén chd sé hiru, ty 1& no/vén
cht s& hitu clia ngan hang sé gidm dan t» mic 15,3
hdi ndm 2008 xudng 14 vao nam 2013. Két qua la Hé
sb an toan vén CAR va Ty 1& vén cap 1 trén tdng tai san
sé dwoc cai thién.

Tin dung

Téng mirc cho vay cla ngan hang da ting trwéng &
muc trung binh gép 21,6%/nam trong giai doan 2003-
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2008 va chung tdi woc tinh tbe do ting trwdng trung
binh hang n&m 1a 14,3% trong subt giai doan dy bao.
Trong nam 2009, ngan hang dat muc tiéu mé rong tin
dung la 18%, trong doé cho vay cac doanh nghiép vira
va nhé & mirc 24% va cho vay ca nhan tang trwdng
10%. Tuy nhién, ching t6i giad dinh rang téng trwéng
tin dung nam 2009 sé& th4p hon mic d6, vao khoang
15,5%. Sau d6, ching t6i gid dinh téc d6 tang trwéng
gidm dan xubng 13% vao n&m 2013.

Chung tdi gia dinh ty 1& dw no/vén huy dong (LDR) sé
gidm tlr mirc 71,8% trong nam 2008 xudng khodng 68%
trong giai doan dw bao do chién lwgc clia ngan hang tap
trung hon vao cac hoat dong kinh doanh phi tin dung.
Ty I& cho vay/téng tai san ciing giam tlr 50,8% trong
nam 2009 xudng 49,7% vao nam 2013.

Chung téi cho ring cong tac quan Iy rdi ro tin dung sé
dwoc cai thién qua cac nam voi ty 1é ng khé doi gidm
xubng tr 3,8% trong nd&m 2009 xubng 2,7% vao nam
2013. Tuy nhién chung t6i wéc tinh 2009 c6 thé 1a mot
nam kho khan véi cac cong ty xuét khiu va cac doanh
nghiép nha nuwdc khac, ng nhom 5 sé tang 1én 3,78%
t6ng céac khoan vay trwéc khi dwgce x6a no.

DPau tw dai han vao chirng khoan ng, moét loai tai san
sinh 1ai, dwgc wéc tinh sé gidm bét vai tro quan trong
vi s chuyén hwéng cac tai san sinh 161 dwoc sang dau
tw chirng khoan vén.Chung t6i wéc tinh dau tw chirng
khoan ng sé tang trwdng & mirc trung binh hang nam
13% trong giai doan dy bao. Va ty trong clda né trong
tbng tai san dwoc wdc tinh gidm tr 18,7% vao nam
2008 xuéng 17,3% vao nam 2013. Két hop lai, dw no
va dau tw vao chirng khoan no sé chiém khoang 67-
69% tdng tai san.

Cho vay Lién ngan hang

VCB 1a mét trong sb cac ngan hang I&n nhét trén thi
trwdng lién ngan hang va la ngan hang cé hoat dong
diéu phéi vén tét nhét. Vietcombank ludn c6é thé cho vay
cac to chirc tai chinh khac méi khi thira vén. Cho vay
va glri tién vao cac tb chirc tai chinh da chiém trén 30%
tdng tai san cla ngan hang, ngoai trir ndm 2008 ngan
hang rat tién gvi tai ngan hang nwéc ngoai dé gui tai
NHNN. Chung t6i gid dinh trong twong lai cho vay va
glri tién vao cac ngan hang khac va tai NHNN sé tiép tuc
chiém khoang 27-28% téng tai san clia ngan hang voi
murc tang trwdng trung binh hang nam 16%.

PAu tw Vén

Pé viéc woc tinh duwoc dé dang, chung téi chia cac
khoan dau tw cGa ngan hang vao ching khoan giao
dich, chirng khoan dau tw va dau tw gop vén khac thanh
d4u tw vao chirng khoan no, dau tw vao cac cong ty lién
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doanh lién két va dau tw ching khoan vén khac (bao
gobm ching khoan von giao dich va ching khoan von
dai han).

DPAau tw vao cac cong ty lién doanh lién két ting trudng
v6i tbc d6 trung binh hang nam 59% trong giai doan
2003-2008, trong khi dau tw vén khac tang trwéng &
murc trung binh hang nam la 40,4%. Trong nhirng nam
qua, ngan hang day manh dau tw vao cac nganh lya
chon vé&i khodn dau tw méi 1.349 ty ddng vao cac do-
anh nghiép trong nam 2008. Tuy nhién thwc hién m&i
chi dat 84,5% ké& hoach nam vira qua.

Ngan hang du kién mé rong viéc dau tw gép von thanh
lap cac doanh nghiép méi trong cac linh vwe nhw bét
dodng san, co sé& ha tang va vién théng khi nén kinh té
phuc héi. Chuing t6i gid dinh réng ngan hang sé tiép tuc
tang cwdng dau tw vao hoat dong kinh doanh nay, dic
biét trong ndm 2009-2010 v&i tbc d6 ting trwdng hang

2010. Tuy nhién, s m& rong hoat déng nay bi gi¢i han
& mirc 40% vén didu & va quy dy tri theo quy dinh
trong Quyét dinh 457/2005 va Quyét dinh 34/2008 gan
day (Xem Phu luc 5), do do ty Ié tang trwdng cac nam
sau d6 sé& chi vao khoang 20%/nam. Trong khi d6, dau
tw vao cac cong ty con dwoc gia dinh sé tang trwdng
15% mbi nam trong giai doan dy bao. Vé tbng thé, dau
tw vao chirng khoan va cong ty con sé khéng vuot qua
40% vén va quy dw trir cia ngan hang.

Tai san cé dinh

Vao cubi nam 2008, ngan hang da quan ly khoang
181.891,92m? dat cla ngan hang. Dién tich nay bao
gdm 48.182m?2 do nha nuwéc cip va 5.038m? thudc s&
hiru ctia Vietcombank nhwng ngan hang chwa hoan
thanh tha tuc s& hiru. Con lai khodng 128.672m? 1a dat
thué, trong dé 106.988m? thanh toan tién thué 1 I1an va
21.684m? thanh toan tién thué hang nam.

nam gia dinh 40% trong nam 2009 va 30% vao nam

Bang 3 - Bang Can dbi Ké toan hop nhat qua khir va dw bao

FY2007 FY2008 FY2009 F FY2010 F FY2011 F FY2012 F FY2013 F
TAI SAN

Tién mat va cac khoan twong dwong tién 3,204,247 3,482,209 3,938,781 4,529,598 5,231,686 6,016,439 6,918,905
Tién gtri tai NHNN 11,662,669 30,561,417 17,414,315 20,026,463 22,930,300 26,197,868 29,865,569
Tién guvi tai TCTD 39,180,461 30,367,772 51,328,330 56,738,592 69,807,630 81,874,343 97,395,932
C6 phiéu giao dich va cb phiéu dau tw 1,575,290 2,064,796 2,890,714 3,757,929 4,509,514 5,411,417 6,493,701
Cho vay va tam &ng cho khach hang rong 95,528,548 108,528,764 126,530,675 145,623,392 166,635,183 189,588,418 214,477,240
Cho vay va tam (rng cho khach hang 97,631,494 112,792,965 130,275,875 149,686,980 171,092,218 194,531,852 220,015,524
Dy phong rdi ro tin dung (2,102,946) (4,264,201) (3,745,200) (4,063,588) (4,457,035)  (4,943,434) (5,538,284)
Chting khoan no 41,158,733 41,592,919 47,233,046 54,056,190 60,693,496 68,157,390 76,553,087
DAu tw vao cong ty lién doanh lién két 1,899,703 1,180,088 1,652,123 2,147,760 2,577,312 3,092,775 3,711,330
Tai san cb dinh 1,049,157 1,360,853 1,521,735 1,716,084 1,950,891 2,234,611 2,577,474
Tai san c6 dinh hivu hinh 851,991 1,043,204 1,139,455 1,254,697 1,392,676 1,557,879 1,755,677
Tai san cb dinh v6 hinh 197,166 317,649 382,279 461,387 558,215 676,732 821,797
Tai san khac 2,104,597 2,811,630 3,177,142 3,558,399 3,049,823 4,344,805 4,735,838
TONG TAI SAN 197,363,405 221,950,448 255,686,862 292,154,408 338,285,836 386,918,066 442,729,075
NO PHAI TRA, VON CHU SO HI*U VA LO1iCH CUA cO BONG THIEU SO

NO PHAI TRA

Tién gri clia va tién vay tir NHNN 12,685,256 9,515,633 9,801,102 10,095,135 10,397,989 10,709,929 11,031,227
Tién giri clia TCTD khac 17,939,810 23,900,514 30,796,471 36,513,087 43,349,201 51,014,727 59,864,553
Tién gvi clia khach hang 141,589,093 157,067,019 181,412,407 208,624,268 240,961,030 277,105,184 318,670,962
Vén Uy thac 3,362,383 3,101,795 3,318,921 3,551,245 3,799,832 4,065,821 4,350,428
Chtrng chi tién gvi va phat hanh trai phiéu 3,221,058 2,922,015 3,122,015 3,231,286 3,344,381 3,461,434 3,582,584
No phai tra khac 4,953,706 11,550,035 10,236,334 10,937,579 11,708,950 12,557,457 13,490,815
TONG NQ' PHAI TRA 183,751,306 208,057,011 238,687,249 272,952,600 313,561,382 358,914,551 410,990,568
VON CHU SO HOrU

Vén didu l& 4,429,337 12,100,860 13,223,715 13,223,715 15,000,000 15,000,000 15,000,000
TONG VON CHU SO HOU 13,527,759 13,790,042 16,867,784 19,040,318 24,534,703 27,780,558 31,476,532
LQ1iCH CUA cO DONG THIEU SO 84,340 103,395 131,829 161,490 189,751 222,957 261,975
TONG NQ' PHAI TRA, VON CHU SO HOU 197,363,405 221,950,448 255,686,862 292,154,408 338,285,836 386,918,066 442,729,075
VA LQ!I iCH CUA cO BONG THIEU SO

11 Please refer to the disclosures of potential conflict of interest and the disclaimer at the end of this report



..hsc

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN TP. HO CHI MINH
HO CHI MINH CITY SECURITIES CORPORATION

GIU

Gia tri ghi s6 dé cap trong bao cdo clia chung toi 1a gia
tri s& sach theo tiéu chuan ké toan Viét Nam. Tuy nhién
chung t6i khéng thwc hién viéc dinh gia lai gia tri dat dai
trong tinh toan gia tri sé sach do khéng cé dd théng tin
hay danh gia toan dién vé cac tai san dat dai ctia ngan
hang.

Chung t6i gid dinh rdng ngan hang sé dau tw thém vdn
dé st dung tai san dat dai hiéu qua hon bang cach
xay dwng cac tda nha. Ngan hang hién da cé coéng ty
TNHH Vietcombank Tower 198, Vietcombank Bonday
Benthanh va mai thanh lap Vietcomreal hoat déng trong
Iinh virc bat dong san. Co6 thé ngan hang sé hop tac voi
cac dbi tac khac dé thanh lap cac doanh nghiép khac
trong linh vyc nay.

Chung t6i cling gia dinh rdng ngan hang sé dau tw vao
céng nghé, du chung téi khéong nghi rang mic téng
trwdng sé dang ké. Vietcombank da tham gia vao Dw
an hién dai hoa hé théng thanh toan va ngan hang lan
th& nhat (1996-2003) va Dy an hién dai héa hé thdng
thanh toan va ngan hang 1an thr thtr 2 (2005-2009) do
hang da dwoc phép vay tién véi chi phi wu dai d& nang
cap hé thdng cong nghé théng tin. Ching t6i cho réng
cac dy an nay hau nhw da hoan thanh va ngan hang sé
khong phai chi tiéu thém dang ké.
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Chinh sach ctia ngan hang la phan mém, ban quyén va
béng sang ché sé dwoc khau hao trong 3 nam. Trong
nhiéu nam, Vietcombank d3 1a ngan hang dan dau trong
viéc ap dung hé thdng cdng nghé théng tin hién dai dé
phat trién ngan hang truc tuyén, cho ca s dung ndi bd
va cho khach hang. Chung téi cho réng phan Ién khoan
khau hao nay da dwoc ghi nhan thanh chi phi trong cac
nam trwéc.

Xét chung, chiing tdi dw bao nguyén gia ban dau cla
tai san cb dinh sé& tdng & murc trung binh hang nam la
20,1%mbi nam trong giai doan 2009-2013. Va chung
t6i gid dinh chi phi khau hao ciling ting véi téc dd trung
binh hang nam la 21,8% trong cung thoi ki.

Chung toi gid dinh réng Ty lé tién m&t/Tdng tai san sé
duy tri & m&rc 1,5% trong giai doan do.
V6i cac dw bao vé tai san va ngudn vén,hé sb an toan

vbn clia ngan hang sé tidng dan tir 8,9% trong nam 2008
Ién trén 11% trong giai doan dv bao.
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Moi trwd'ng hoat déng

VCB dwoc thanh 1ap ngay 1/4/1963 theo quyét dinh sb
115/CP ngay 30/10/1962 cla chinh phu. Vietcombank
la ngan hang dau tién va duy nhat phuc vu cac van dé
kinh té lién quan dén nuéc ngoai bao gébm cho vay xuét
nhap khau, thanh toan quéc té va giao dich ngoai té
cho toan bd nén kinh té. Vietcombank ciing dwoc giao
nhiém vy phuc vu chinh phu trong cac dich vu thanh
toan, cac chwong trinh cho vay va hé tro.

Ké tlr d6 Vietcombank d& phét trién thanh mét trong
nhirtng ngan hang I&n nhat va dwoc quan ly tét nhat
Viét Nam. Ngan hang cé tbng tai san 221 nghin ty déng
(12,7 ty USD) vao nam 2008 va ROAE & muc 17,3%
vao cubi nd&m 2008. Hoat dong kinh doanh chinh tap
trung vao giao dich ngoai héi, tai tro thwong mai va
cung cép tai chinh dai han cho cac céng ty nha nwéc
I&n nhét. Vietcombank x& ly khoang 20,5% téng gia tri
xuét nhap khau cla Viét Nam, vén 1a [inh vie kinh do-
anh truyén théng cia ngan hang bao gém tai tro thuwong
mai va thanh toan québc té. Ngan hang ciing théng linh
thi trwérng ngoai héi lién ngan hang va duoc coi la “Nha
tao lap thj trwong” cho ty gia héi doai USD/VND hang
ngay. Vietcombank c6 mét chién lwgc nang dong dbi voi
phan khdc ngan hang ban Ié, phat hanh thé tin dung va
ghi no, cho vay dam bao va cung cép dich vu ngoai héi.
N6i cach khach, Vietcombank la ngan hang cé day da
céac dich vu ngan hang nhat & Viét Nam.

Cho dén nay, ngan hang da c6 téng cdng 58 chi nhanh,
87 chi nhanh con va 4 cong ty con 100% vén bao gébm
moét cdng ty tai chinh, mdt cong ty cho thué tai chinh,
mot cong ty chirng khoan va mét cong ty quan ly quy.
N6 ciing c6 ¢b phan trong 3 cong ty b4t dong san, 3
cong ty bao hiém, 6 ngan hang va 1 quy tin dung.

Tang trwdng cho vay & mirc trung binh vao khoang
22,7% mdi nam trong vong 4 nam qua, gan day da
cham lai do ngan hang bat dau lam sach cac khoan vay
trwée khi cd phan hoa va niém yét. Ty 1& dw ng/vén huy
déng da ding & mirc trung binh 65% trong subt 5 nam
qua va 1a 1 trong nhirtng mirc thdp nhét gitra cac ngan
hang qudc doanh. Theo ngan hang nay, ganh ndng no
xau da dwoc gidi quyét phan I&n trong 5 ndm qua. Ngan
hang hau nhw da x& ly xong phan I&n tbng sb 5,6 nghin
ty déng (354 triéu USD) tri gia cac khoan no xau tai
thang 12/2005. Trwéc khi IPO, ban giam déc ngan hang
khang dinh rang phan con lai 1.400 ty déng (82,4 triéu
USD) sé& dwoc chuyén cho nha nwéc theo chwong trinh
cb phan hoa.

Mét hoi déng quén ly rdi ro (RMC) va héi déng quan ly
tai san no - c6 (ALCO) da duwoc thanh 1ap dé quan 1y rai
ro cGia ngan hang va hi vong cé thé tranh dwoc nhivng
sai lam cla qua kh(. Gibng nhw tAt cd cac ngan hang
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quéc doanh khac, Vietcombank dd nhan dwoc cac sw
hé tro va dau tw dang ké tir cac td chire nhw Ngan hang
thé gi6i dé tao ra khuodn khd hoat dong tét hon cho viéc
quan ly rdi ro tin dung hiéu qua hon. Véi viéc tai cu tric
trwdc va sau cb phan héa, ngan hang ky vong sé cé cac
hoat ddng tin dung chét lwong cao, ty 1& no kho doi thap
hon va quan ly rdi ro tét hon.

Cho dén cubi nam 2006, Vietcombank d& ding the 2
xét vé tbng tai san, sau Ngan hang néng nghiép va phat
trién néng thon Viét Nam va ding thtr nhat vé lgi nhuan
rong. Ttr 2007 tré& vé sau, vi tri thir 2 vé tdng tai sén da
thudc vé BIDV, nhung Vietcombank van 1a ngan hang
c6 loi nhuan tét nhat. Vietcombank ciing dat dwoc mirc
thu nhap I4i sut rong trung binh va ty suat thu nhap lai
suét rong trong 5 ndm qua |a 42,4%, cao hon mirc trung
binh cia 10 ngan hang hang dau 1a 37%.

Nam 2008 la mét nam kha thanh céng ctia Vietcombank
s0 v&i cac ddng nghiép trong nwéc. Méc du téng trudng
no' xau cao, va mirc dy phong ky luc twong ng dwoc
trich lap 1én t&i 3.265 ty ddng, Vietcombank cé mirc thu
nhap rong la 6.617 ty ddng, tang 46% so v&i nam truéc
va loi nhuan trwdc thué la 3.352 ty, cao nhat trong sé
cac ngan hang.

1. M6 hinh Kinh doanh Muc tiéu ctia Vietcombank

C6 phan hoéa khéng chi la sy chuyén dbi tir 1 cong ty
thudc s& hiru nha nwéc thanh mot cong ty cd phan ma
cling 1a mot cam két ctia chinh pht vé viéc déi méi kinh
té theo sau viéc gia nhap WTO. Gi& day Vietcombank
c6 thé ap dung mét md hinh kinh doanh méi phu hop
véi cac quy dinh hién tai va théng lé quéc té. Vietcom-
bank c6 k& hoach tré thanh mét tap doan dau tw tai
chinh, chia thanh 2 giai doan.

Trong giai doan dau tién, ngay sau khi ¢cd phan héa,
Vietcombank sé& tré thanh mét cong ty ¢d phan va hoat
dong dwdi md hinh cong ty me con. Dwdi mo hinh nay,
Vietcombank ding dau va quan ly cac cdng ty con khac.
Chung ta hién nay gan nhw da & vi tri nay. Tuy nhién,
Vietcombank sé thanh lap moét sb cong ty con méi dé
thwe hién cac hoat dong kinh doanh méi nhw bao hiém
phi nhan tho, tai bao hiém, co s& ha tAng va bat dong
san. Cac cong ty con khac co thé hinh thanh tir cac bod
phan hién tai nhw cdng ty con cho vay tiéu dung va céng
ty con vé tai chinh tiéu dung d&c biét trong linh vwc cho
vay c6 thé chap.

Theo mé hinh nay, trién vong cia cac mang kinh doanh
m&i nhw dau tw co sé& ha tAng hay phat trién bat dong
san c6 thé gitp ngan hang thuyét phuc chinh pha dé
lai thém vén thang dw tir cudc IPO va viéc ban cd phan
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cho céac dbi tac chién lwoc cho ngan hang. Ty & gitr lai
cling phu thudc vao tinh kha thi ctia cac ké hoach dau
tw vao cac dw an méi va kha nang clia ngan hang trong
viéc quan ly vbn hiéu qua. Chinh pha da bat dén xanh
cho Vietcombank dwoc phép sir dung mét phan thang
dw vén dé dau tw vao mét sé dw an co s& ha tang quan
trong dwoc chi dinh b&i co quan c6 thdm quyén. Gan
day, Vietcombank da két hop véi Ngan hang phat trién
Viét Nam, Vinaconex va cac ddi tac khac thanh 1ap cac
cong ty dau tw vao cac dw an co sé ha tang nhw dw an
duwong cao tbc Ha Noi-Hai Phong va cac dy an bat dong
san va co s& ha tang doc tuyén dworng nay. Cac dy an
nay doi héi mot khéi lwong vén dau tw 1on. Véi ty 18 gitr
lai cao, ngan hang cé thé tiép can mét ngudn vén Ion
c6 chi phi thap.

Cong ty con vé bat dong sdn mai thanh 1ap 1a mot hwéng
kinh doanh mai. Vietcombank cé thé st dung céac céng
ty nay dé dau tw truc tiép hodc gian tiép vao thi truong
bat dong san. Vietcombank co thé tw phat trién cac dw
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an hodc hop tac véi cac nha phat trién bt dong san
khac trong cac dy an mai.

Phat trién mang ngan hang ban I 1a mét diéu “bat budc”
déi v&i ngan hang nhdm canh tranh véi cac ngan hang
khac. Trong nam 2007, khu virc ngan hang cta Viét Nam
ghi nhan mic ting trwdng 50% so v&i nam trwdc vé
tang truwdng tién gtri va 38% tang trudng cho vay so voi
nam truwdc. Cac khoan vay tiéu dung va cho vay doanh
nghiép nhd va vira 1a 2 nhan té d&n dat tang trwdng cha
yéu. Hién nay, cho vay tiéu dung cta Vietcombank chi
chiém 10% téng cho vay va cho vay cac doanh nghiép
vira va nhd chiém 24%. Van con cé khong gian dé ting
trwdng & ca hai linh vyc nay.

Vietcombank van chd yéu 1a mét ngan hang ban buén
véi mire chénh léch 1ai sudt thdp hon so véi cac ngan
hang cd phan khac. Mét cong ty con chuyén vé tai chinh
tiéu dung sé gidp lam thay ddi diéu nay. Ngan hang ban
& c6 mirc chi phi hoat ddng cao hon nhwng hira hen
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Biéu 2 - M6 hinh hoat déng cta Vietcombank sau ¢ phan héa
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chénh léch 13i suat cao hon so v&i ngan hang ban buén.
Vietcombank ciing cé mét sé wu thé trong viéc tiép can
thi trdng ban |é ca nwéc nhd vao mang lwdi manh va
hé théng cdng nghé théng tin vuort troi.

O giai doan thr 2, Vietcombank sé& ap dung mot mo
hinh phu hop véi théng & qudc té tét nhat, dwoc goi
la Tap doan dau tw tai chinh Vietcombank (Tap doan
Vietcombank). Theo md hinh nay, Vietcombank sé tr&
thanh mot cong ty con cuia tap doan. Birng dau trong so
dd t6 chire, Tap doan Vietcombank sé& hoat dong nhw 1a
mot cong ty ¢ phan ndm gitr ¢ phan trong cac cong ty
khac va quan ly ching nhu mét danh muc dau tw. Hay
ndi cach khac, Tap doan Vietcombank sé la c6 dong
clia cac cong ty dwoc dau tw.

Mot cd déng clia Vietcombank trong mé hinh hién tai sé
tr& thanh cd déng cla tap doan Vietcombank. C6 déng
cua tap doan Vietcombank do d6 sé s& hiru mét danh
muc tai chinh da dang. Diéu nay sé khién cb phiéu cta
Vietcombank hap dan hon xét vé mat dai han.
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Tuy nhién, thoi gian bidu dé& hoan thanh quéa trinh
chuyén déi nay van chua rd rang, sé con phai mat thém
thoi gian. V&i tw cach la mot trong cac ngén hang Ién
nhat Viéet Nam quan ly téng tai san 12,7 ty USD, qua
trinh nay sé twong ddi gai géc. Tuy nhién dwa trén két
qua hoat dong qua khir clia ngan hang, ching téi cho
rang Vietcombank c6 thé vuwot qua thach thire nay.

Mét trong nhitng yéu t6 thanh céng quan trong nhéat
chinh 1a gié tri gia tang va hd tro tr cd déng chién luorc.
Vietcombank sé& phai lam viéc chat ché véi cac déi tac
chién lwoc dé quyét dinh mé hinh cu thé nao la thich
hop nhat véi ngan hang trong twong lai.

2. Dw bao vé méi tredng kinh doanh

Thi trwéng ¢ mirc dd tham nhap thap va chinh sach
cta chinh phua vé viéc gidm sw phu thudc vao tién mat
trong nén kinh t& mang lai co’ hoi tang trwdng quan trong
cho VCB. Chinh pha da ban hanh mét chi thi dé khuyén
khich cac co quan chinh pha trd lwong cho nhan vién
nha nwéc thdng qua tai khodn ngan hang. Trén co s&
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nay, thang 1/2008 1a 1 bwdc ngodt hét strc quan trong
véi khu vire ngan hang néi chung. N6 danh dau budc
chuyén tir mot hé théng dwa trén tién mat sang giai
doan dau cla viéc thanh toan qua hé théng ngan hang
trong khu vyc cong.

Theo NHNN, vao cudi nam 2008 cé khodng 15 triéu tai
khodn ngan hang cé nhan & Viét Nam, co ty 1é tham
nhap vao khoang 17,4%, da tang lén so v&i con sé 11
triéu va 13% twong (rng vao cudi nam 2007.

Canh tranh tang lén tw ca cac ngan hang trong nwéc
va nwédc ngoai la mot yéu td khac phai can nhéc. Ap
lwc nay hién nay da ré rang. Theo cam két WTO, chinh
phu phai mé& ctra cho phép cac cong ty tai chinh quéc
té budc vao thi trwong Viet Nam. Hé thong cac quy
dinh chat ché cung v&i rat nhiéu han ché dbi véi ngan
hang nwdc ngoai sé dwoc néi ldng trong vong vai nam
t&i. Hién nay, d& cé chi nhanh mai, NHNN yéu ciu cac
ngan hang nwéc ngoai cé 25 triéu USD vén dbi véi mdi
chi nhanh tang thém. Gi¢i han cla viéc huy dong tién
glri & cac ngan hang nwéc ngoai sé lan lwot 1a 800%,
900% va 1000% phan vén tw c6 cla ngan hang trong
cac nam tr 2008- 2010. Nhwng ttr 2011sé khbéng c6 gidi
han nao dwoc ap dung di vai ty 1é tién glri & cac ngan
hang nwdc ngoai. Nhw vay cac ngan hang trong nwéc
c6 3 ndm dé chuan bi.

Canh tranh trong khu vwc ngan hang sé tré nén kho
khan hon do cac ngan hang nwéc ngoai dwgc cho la sé
chiém thém thi phan. Dac biét khi cac ngan hang nuwéc
ngoai co tiém Iwce tai chinh manh hon va chuyén mén tét
hon Vietcombank.

Hién tai ap lwc chi yéu dén tlr cac ngan hang trong
nwéc va moét vai ngan hang mai thanh 1ap. Trong nam
2007, NHNN nhan dwoc hon 46 hd so xin phép thanh
lap ngan hang méi, trong d6 22 hé so’ ngan hang noi dia
va 24 hd so nwéc ngoai. Cac rng clv vién nay thudng
dwoc hd tro bdi mot vai tdng cong ty 1.
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N&m 2008, ngay ca khi cé chinh sach han ché 1ap mai
ngan hang, NHNN da cap gidy phép cho 3 ngan hang
ndi dia, 5 ngan hang 100% vén nwéc ngoai, 4 chi nhanh
ngan hang nwéc ngoai; va 5 céng ty tai chinh trong
nwédc va 3 cong ty tai chinh nwéc ngoai. Va mot vai tdng
cong ty da chuyén sang hop tac véi cac ngan hang mai
thanh 1ap ma ho c6 cb phan va diéu nay anh huwéng dén
dong thu nhap clia tat ca cac ngan hang hién nay. bé
chéng lai diéu nay va thic day loi nhuan, cac ngan hang
ban budn phai chuyén sang thi trwdng ban 1é noi van cé
khong gian dé phat trién trong vai nadm toi.

Chi v&i 9,28% cb phan hién nay do cong ching ndm
gitr, Vietcombank sé& phai ddi mat v&i nhiéu khé khan
trong viéc tao da can thiét dé thay ddi, do van mang
nhidu d&c diém cta mét doanh nghiép nha nuwéc. Co
cau td chirc van dwoc quan ly theo viing, khéng phai
theo chirc nang, dan dén viéc quan ly thuc hién cac san
phdm hwéng téi khach hang sé khé khan. Chinh sach
lwong thwdng van wu tién tham nién hon 1a nang luc.

Mé& rong hoat dong sang linh vwe tai chinh tiéu dung
khoéng phai la mét nhiém vu dé dang. La mét ngan hang
ban budn v&i hoat ddng kinh doanh chinh vé& ngan hang
thwong mai, hoat déng ngan quy va tai tro thwong mai,
Vietcombank da thiét 1ap thanh céng mot van héa cong
ty chuyén nghiép. Tuy nhién, van héa nay khéng phu
hop vé&i mot ngan hang ban 18.

D& mé& rong sw hién dién vao thi trwérng ban 18, Vietcom-
bank can thanh 1ap cac cong ty con chuyén vé viéc nay.
Ngoai ra, Vietcombank ciing can dwoc hd tro vé cong
nghé va hd tro khac béi cac dbi tac chién lwoc dé quan
ly va dap wng cac doi héi cia hoat dong ban Ié nay.
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Biéu A3 - Tong tai san mot sé ngan hang nam 2008
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Chu thich: Sé liéu ctia VABRD vao théng 9/2008
Két qua hoat dong qua khir
1. Téng quan

VCB duwoc thanh 1ap ngay 1/4/1963 theo quyét dinh sb
115/CP ngay 30/10/1962 cla chinh phu. Vietcombank
la ngan hang dau tién va duy nhat phuc vu cac van dé
kinh té lién quan dén nwéc ngoai bao gdm cho vay xuét
nhap khau, thanh toan quéc té va giao dich ngoai té
cho toan bd nén kinh té. Vietcombank cling dwoc giao
nhiém vu phuc vu chinh phud trong cac dich vy thanh
toan, cac chwong trinh cho vay va hd tro.

Trén thi trwdng khu vwe va quéc té, tén tudi cua Viet-
combank d& tr& nén ndi tiéng nhat trong sb tat ca cac
ngan hang Viét Nam. Vietcombank c6 mang lw&i cac
dai ly va quan hé SWIFT Ién nhét, voi khoang 1.300
ngan hang va té chirc tai chinh ddi tac & trén 90 vung
kinh té trén thé gidi.

Trong nuwéc, Vietcombank hién la trung gian tai chinh
I&n nhat trong viéc cung cap céac dich vu thu phi va la
mét trong nhirng nha tao lap thj trwdng 1&n nhét trén thi
trwdng lién ngan hang vé giao dich VND va ngoai té.
Vietcombank cé mét co s& khach hang rong Ién bao
gdm céc doanh nghiép qudc doanh 16n, va hau hét cac
doanh nghiép xuét nhap khau I&n. Trong sb cac ngan
hang thwong mai cb phan quoc doanh, Vietcombank
dwoc coi la ngan hang ot nhat vé mat nguon nhan lwc,
k§ n&ng quan ly va cong nghé, véi nhiéu san pham dich
vu tién bo nhét.

Taingay 31/12/2008, Vietcombank c6 von diéu & & mirc
12 1 nghin ty dong, co phiéu lwu hanh la 1.210.086.026
cb phiéu va gia tri vdn hoa thi trwong la 60,5 nghin ty
déng hay 3.298 triéu USD. EPS n&m 2008 |& 975 déng
(trén co s& thu nhap cla 7 thang trwdc khi chuyén dbi
thanh ngan hang cd phan). V&i gia niém yét 1a 50.000
déng, P/E va P/B quéa khir dat twong &ng 51,3 1an va
4,39 lan.

Tbng tai san cla Vietcombank |a trén 221.950 ty déng,
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Biéu B3 - Két qua kinh doanh clia Vietcombank
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hay 12,7 ty USD, la ngan hang Ién thi 3 trong nganh tai
Viét Nam. Téng vén chd sé hiru dat 13.790 ty déng hay
775 triéu USD. Vi tri chia Vietcombank da gidm sut trong
nhirng n&m gan day so véi hdi nam 2006 khi ngan hang
nay la ngan hang Ion thir 2 vé mét tbng tai san.

Xét trong khu vire, quy md cla Vietcombank la khiém
tbn. Vietcombank hy vong tr& thanh té chirc tai chinh
I&n thir 70 trong khu vire chau A (ngoai trir Nhat Ban)
vao nam 2015-2020. Tuy nhién vao thang 9/2007 Viet-
combank chi ding thr 114 vé mat tai san va 107 vé
maét vén chl s& hiru. So sanh véi cong ty dirng the 70,
vbn chi s& hiru va tai san cta Vietcombank 1an lwot chi
bang 2/3 va 50% vé quy mb.

V@i muc tiéu 22 ty USD gia tri tai san va 1,7 ty USD gia
tri vdn chd s& hivu vao nam 2010, vén chid s& hiru cla
ngan hang nay sé can ting thém 925 triéu USD (hay
16.500 ty déng) cho dén nam 2010. Tuy nhién, theo
danh gia cltia chang t6i, Vietcombank hau nhw khéng
thé dat dwoc muc tiéu nay.

Vao thang 12/2007, Vietcombank da dau gia thanh
céng mot phan nhd ¢b phan trong dot IPO. Theo Quyét
dinh 1289 clia chinh pha, vén diéu 1é cla Vietcombank
vao khoang 15 nghin ty. Va viéc cb phan hoa Vietcom-
bank sé& dwgc tién hanh theo 2 bwdc. Theo ké hoach,
trong giai doan 1 t6i da 1a 35% vén diéu & dwoc ban ra
trong doi IPO cho ¢ong ching, ngudi sé hivu trai phiéu
chuyén dbdi, can bo nhan vién cta Vietcombank va cac
ddi tac chién lwoc trong nwéc va québc té. Trong giai
doan 2, téi da 15% vdn diéu 1& sé dwoc phat hanh va
niém yét trén thi trwéng quéc té.

Vé téng thé, 112.246.986 cb phiéu da dwoc ban, dem
lai tbng cong 11.848 ty vao thang 12/2007. Theo cong
van s6 489/VPCP-DMDN ngay 21/1/2008, Vietcombank
dwoc phép gitr lai mét ty 1& vén thang dw cao hon mic
cho phép theo Nghi dinh 109,d& dau tw vao co s& ha
tang. Tuy nhién, giai doan 1 van chwa hoan thanh do
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Biéu A4 -Vén chl s& hivu & Lei nhuan mét s6 Ngan hang nam 2008
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cb phiéu van chwa ban dwoc cho cac nha dau tw chién
lwore. Vén thang dw do d6 khéng duoc ghi nhan vao vén
chud s& hiru clia ngan hang, thay vao d6 bi gilr lai nhw la
1 khoan no trén bang can dbi ké toan.

Vao ngay 2/6/2008, Vietcombank da chinh thirc chuyén
ddi thanh ngan hang thwong mai cb phan véi vén diéu
l&é 12.100 ty déng. Ngan hang van dang tim kiém déi tac
chién luvgc dé cé thé phat hanh ¢ phiéu mai tang vén
lén 15 nghin ty ddng nhw dw dinh, hoan thanh giai doan
1 trong ké hoach cb phan hoéa. Thoi diém va gia ban cb
phan cho déi tac chién lwoc 1a yéu té quan trong anh
hwéng dén kha nang sinh Idi va vén chi s& hiu cla
ngan hang. Tuy nhién cho dén nay, diéu nay van con
la &n s6.

Cung luc, ngan hang ¢ phan nay duwoc quyén gil lai loi
nhuén riéng bat dau tir cling ngay 2/6/2008. Tuy nhién,
diéu nay ciing c6 nghia 1a lgi nhuén tich Iy cho dén
cubi thang 5/2008 vao khoéng 3.360 ty déng va phan
I&n quy dw trir, vao khang 5.006 ty dong van thudc s&
hiu nha nwéc. Trong téng sb lgi nhuan sau thué nam
2008, lgi nhuan sau thué 5 thang dau nam 1a 1.187 ty
dong, va lgi nhuan sau thué 7 thang tiép theo la 1.350
ty dong. Loi nhuan tw thang 6 tré vé sau thudc vé cac
cb déng cla Vietcombank.

Cudc hop dai hdi déng cb déng thuwéng nién lan ther 2
trong nam 2009 théng qua ké hoach phat hanh 9,28%

Biéu B1 - Co’ ciu thu nhap mét sé ngan hang 2008
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Biéu A6 - Loi nhuan mét s6 ngan hang 2008
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c6 phan hay 112.285.426 c6 phiéu dé tang von lén
13.224 ty dong. Nhung ty & phat hanh van chua dwoc
quyet dinh. Sau d6 vén sé dwoc tang lén 15 nghln ty
ddng, nhidu kha nang nhét 1a bang viéc ban cb phiéu
cho cac dbi tac chién lwoc. Vietcombank ban dau dw
dinh niém yét vao thang 6/2008 nhwng sau d6 da hoan
lai t&i 30/6/2009.

Trong sé cac ngan hang thwong mai ¢d phan quéc do-
anh, Vietcombank c6 hé théng phong giao dich nhd nhét.
Vao cubi ndm 2008, Vietcombank c6 khodng 273 diém
giao dich, chi twong dwong véi Sacombank véi 252
diém giao dich trong khi d6 BIDV c6 khoang 503, Vietin-
bank c6 900 va Agribank c6 2.200 diém giao dich.

Nguyén nhan Vietcombank cé mang Iwéi nhé la do (i)
ngan hang cé truyén thdng tap trung vao cac san phdm
ngan hang ban bubn va (i) ngan hang da xay dwng
mot hé thdng ngan hang trwc tuyén manh, trong mot
chirng mwc nao dé cé kha nang bu dap sw thiéu hut
clia cac diém giao dich. Mot mang luéi phong giao dich
nhd ciing gilp ngan hang tiét kiém chi phi trong nhitng
nam qua. Tuy nhién, trong béi canh canh tranh khéc liét
hién nay gira cac ngan hang va véi trong tdm méi clia
Vietcombank la phat trién mang kinh doanh ngan hang
ban 18, sb lwong it cac van phong giao dich lam can tré
ca viéc huy dong vén va doanh sbé giao dich cla ngan
hang. Do do, trong nam 2008 ngan hang da tang mang

Biéu B1a - Co’ ciu thu nhap mét sé ngan hang 2007
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lwdi 31%, tlr 209 diém giao dich trong ndm 2007 Ién
273 diém.

Déi lai, Vietcombank cé mang luvéi ATM Ién nhat véi
1.244 may, 7.800 may chap nhan thanh toan thé hay
27% thi phan vao cudi nam 2008.

2. Két qua hoat dong qua khi
Kha nang sinh 1&i

Trong 5 thang d&u n&m 2009, Vietcombank cé mirc thu
nhap t& hoat dong kinh doanh 1a 3.235 ty déng, trong
dé thu nhap tw 13i suét rong dong goép 74,7% véi 2.417
ty dong, thu nhap tir phi va 1é phi 10,4% vé&i 337 ty va
thu nhap tr ngoai héi 10,5% véi 340 ty ddng. Loi nhuan
trwdce trich lap dw phong 1a 2.434 ty déng twong dwong
39% két qua hoat ddng ctia nam 2008.

Nam 2008, VCB coéng bd loi nhuan hop nhét truwéc
thué da dwoc kiém toan 3.324 ty déng, loi nhuan rong
la 2.520 ty déng, tang nhe 5,87% so v&i nam trudc.
Két qua nay dat dwoc tdng tai san tang 12,5% so voi
nam trwdc 1én 221.950 ty déng, cho vay tang 15% so
v&i nam trwdc 1én 112.793 ty dong va tang trwdng tién
glri 10,9% dat 157.067 ty dong. Téc do tang trudng
thdp hon mirc tdng trwdng tién gl va cho vay trung
binh ndm 2008 cta nganh lan lwot 14 20,5% va 21%.

V& cAu truc, thu nhap rong tir 13i suit dong gop 6.624 ty
dong hay 74,4% tong thu nhap, theo sau la lgi nhuan tir
ngoai hdi v&i 10,7% hay 953 ty ddng, thu nhap t phi va
l& phi & mirc 8,9% hay 791 ty déng va thu nhap ¢ tic
la 674 ty ddng hay 7,6%. Ngan hang ciing chiju thua 16
tr giao dich va dau tw chirng khoan. DBé so sanh, trong
nam 2007 thu nhap rong t 14 suét chiém 71%, tir phi
chiém 10,4%, loi nhuan ngoai hbi chiém 6,2% va dau tw
chirng khoan chiém 4,5% tdng thu nhap.

V& kha nang sinh 1&i, Vietcombank la mét trong nhirng

ngan hang tot nhat & Viét Nam. ROAA va ROAE cao
nhét trong s cac ngan hang thwong mai c6 phan quéc
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Biéu C2 - NIM va Chénh léch lai suat rong ctia Vietcombank
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doanh. Tuy nhién, ROAA va ROAE nam 2008 cla ngan
hang 1an luot 1a 1,2% va 18,45%, thap hon nam 2007
v&i cac chi sb twong tng 1a 1,31% va 21,23%. Du téng
thu nhap tang 55,6% so v&i nam trwdce, chi phi hoat
dong tang 65,5% so v&i ndm trwde (cha yéu 1a chi phi
cho nhan vién) va chi phi rdi ro tin dung tdng gap 3
lan so v&i ndm trwde. Do d6, loi nhuan rong nam 2008
chi cao hon 1 chut so v&i nam 2007. Tuy nhién, ROAE
trwéc nam 2008 thdp hon cac ngan hang ding hang
thr 2 nhw ACB va TCB cé muc loi nhuan 1an lwot la
28,4% va 19,2%.

Lai suét bién rong (NIM) ciing & mic cao nhét trong
sb cac ngan hang thwong mai ¢d phan quéc doanh, du
thap hon hau hét cac ngan hang thwong mai cé phan
vao nam 2007. Tuy nhién, 13i suét bién rong va chénh
léch |4i sut rong da dwoc cai thién tir tir vao ndm 2008
[én twong &n la 3,7% va 3,63% Trong khi do lai suat
bién rong cta BIDV la 2,65%, ACB la 3,07%, Techcom-
bank 1a 3,54%... (Xem Biéu C1 va C2).

Vé co cAu, thu nhap lai suat rong thwdng tao ra hon
70% téng thu nhap ngoai trir ndm 2004 va 2007 khi viéc
thu héi no xau da xd6a bé da dong gop lan lwot la 8,8%
va 6,4% tbng thu nhap.

So sanh v&i cac ngan hang thwong mai quéc doanh
khac, va cac ngan hang cbd phan hang 2 trong ndm
2007, dang chu y la thu nhap ngoai I ctia VCB thap
hon mot sb ngan hang khac. Thu nhap cda Vietcom-
bank chd yéu dén tir thu nhap tlr cac hoat déng ngan
hang truyén thdng, v&i lai suat, phi va thu nhap tai chinh
chiém khoang 89-90% tbng doanh thu. Diéu nay khac
v&i ACB va STB, vén cé thu nhap tir dau tw va giao dich
chirng khoan déng gop lan lwot la 39% va 33% téng thu
nhép tr hoat ddng kinh doanh trong nam 2007. Ciing
nhw vay, thu nhap tir cac khodn no x4u da xéa déng
gop twong rng 20,2% va 24,8% tbng thu nhap cua Viet-
inbank va BIDV trong nam do.

Thu nhap tir 14i suat da tang trudng & murc trung binh
hang nadm la 38% trong giai doan 2004-2007 va sau d6

Please refer to the disclosures of potential conflict of interest and the disclaimer at the end of this report
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Biéu B2.2 - Thu nhap tir no xau da xéa cua Vietcombank
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49% trong nam 2008. Cung luc, chi phi lai suét da tang
trwdng & mirc trung binh hang nam la 44% trong giai
doan 2004-2007 va 43,6% trong nam 2008. Két qua
la, thu nhap lai sut rong da tang trwdng & murc trung
binh hang nam la 29,3% trong giai doan d6. Trong nam
2008, 1a ngan hang dan dau trén thj trwdng lién ngan
hang, Vietcombank thu duwogc Igi nhuan Ion tir cho vay
lién ngan hang va giao dich trai phiéu khi I4i suat tang
lén dén 15-20% vao khoang gitra nam.

Thu nhap tir phi tang 8,9% so v&i nam trwdc trong nam
2008, thap hon muc téng trwdng trung binh hang nam
la 12,8% trong 4 nam trwdc dé. Tuy nhién Vietcombank
da thanh cong I&n trong giao dich ngoai hdi trong nadm
2008 v¢&i thu nhap tang vot 169%/nam so v&i mirc tang
trwdng trung binh hang nam 19,6% trong giai doan
2004-2007. Tuy nhién giao dich va dau tw chirng khoan
khoéng dem lai thu nhap Ién, tham chi gidm 110% so véi
nam 2007, trong khi trwéc d6 tang trwdng & muirc trung
binh hang nam la 98%.

Can chu y la trong nhirng nd3m gan day, Vietcombank c6
ngudn thu nhap bét thweng tir viéc phuc hdi cac khoan
no xau da xéa bé/hoan nhap dw phong, cé gia tri tir thap
nhat 183 ty déng ndm 2005 t&i cao nhat 393 ty dong
nam 2007 hay twong dwong 2% tdng thu nhap trong
nam 2008 va tham chi 9,7% vao nam 2004.

Biéu D1 - Tang trwéng cho vay Vietcombank
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Biéu B2.4 - Co’ ciu thu nhap cua Vietcombank 2008
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Hoat ddéng tin dung

Tbng dw no da tang trwdng & mirc trung binh hang ndm
22% trong giai doan 2004-2007. Tuy nhién téc d6 ting
trwdng khong 6n dinh. Cac khé khan trong nam 2008
khién cac doanh nghiép cang khé dé dap tng céc tiéu
chuén cho vay ctia ngan hang va cau vé tin dung yéu
hon. Trong ndm 2008, VCB han ché mé rong tin dung
dé kiém ché lam phat va cling & dé tranh rai ro tin dung.
Va do d6 ngan hang da diéu chinh muc tiéu tang trudng
tin dung 2 1an, tir 29,2% xudng 27% va sau dé xubng
15%. Dw ng tang nhe trong sudt c& ndm cho dén thang
12 va sau dé tang thém 7.123 ty doéng chi riéng trong
thang 12 va két thuc ca nam la 112.793 ty déng. Trong
quy 4, ngan hang bat ddu mé rong tin dung tré lai nhanh
chéng dé phuc vu wu tién méi ctia chinh phi béng cach
cung cép tin dung cho cac nganh dwoc wu tién nhw xuét
khau, cac doanh nghiép thép va xi mang. Vao cubi ndm
2008, Vietcombank chiém 8,7% thi phan cho vay.

So sanh v&i cac ngan hang thwong mai quéc doanh
khac, ty 1é tbng dw no trén tdng tai san cta VCB thap
hon (xem biéu D8), nhwng ty sb nay da ting t 45%
trong ndm 2006 1én 49% vao nam 2008. Vao cudi ndm
2006, cho vay/ téng tai sén cla Vietcombank th4p hon
cla STB (58,1%) va Eximbank (54,7%). Tuy nhién do
cac ty s6 nay & STB va EIB sau d6 da suy giam, ty s
cla Vietcombank dirng & mirc 49%, ngang bang v&i

Biéu - Ty 1& dw n/Tong tai san ctia mét s6 ngan hang
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Biéu D2 - Thi phan tién givi va thi phan tin dung cta Vietcombank
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Biéu D7 - Tién givi, tin dung va LDR clia Vietcombank
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STB & murc 49,5% va trén EIB & murc 43,2% vao cudi
nam 2008. Trong sb cac ngan hang nay, ACB cé ty Ié
cho vay/tong tai san thap nhat va gidm dan qua nhiéu
nam. Ty s6 dw no/vén huy dong (LDR) cta VCB da
tang manh trong nhirng nam qua, tr 58% nam 2005 Ién
71,8% nam 2008.

Hoat déng cho vay cuia Vietcombank van chi yéu tap
trung vao khach hang doanh nghiép, dac biét la cac do-
anh nghiép quéc doanh. Ty trong cho vay cac khach
hang doanh nghiép & muc trén 90% trong nhidu nam,
trong d6 cho vay cac doanh nghiép quéc doanh giam tir
65% vao ndm 2003 xubng 39% vao nam 2006 va con
25,1% téng cho vay ndm 2008.

Tuy nhién, ty 1& cho vay Ién cho mét sé khach hang
trong méi tredng ngay cang canh tranh la kha rdi ro v&i
ngan hang. Vao cudi nam 2006, 10 khach hang Ién nhat
chiém 11,2% téng dw ng va 100 khach hang Ién nhét
chiém 35%. Tai nhirng chi nhanh I&n nhw Ha Noi, thanh
phd HS Chi Minh, Viing Tau... 5% sb khach hang chiém
t&i 80% tdng dw no cho vay.

Cac k,ha'ch hang tin dung la dganh nghiép nha nuwéc
chll yéu ctia Vietcombank bao gom PetroVietnam, EVN,
Vinashin, Vinafood va tap doan Thép Viét Nam. Cung

véi xu huwéng mot sb téng cong ty thanh lap ngan hang
hay céng ty tai chinh, Vietcombank dang chirng kién sw
x6i mon trong sé cac khach hang chi yéu. Vietcombank
do vay da danh mét thi phan ca vé tin dung va tién g
huy dong tr ndm 2005, giébng cac ngan hang thwong
mai quéc doanh khac (xem biéu D2).

Do dé khi hoat déng cho vay tin dung doanh nghiép
truyén thdng bi yéu dan di, Vietcombank dang ndm dui
ap lwc mé& réng sang cac phan khidc khac nhw ngéan
hang dau tw va ban 1&. Vietcombank hy vong chuyén
trong tdm cho vay tr cac doanh nghiép nha nwéc sang
cac doanh nghiép vira va nhé, doanh nghiép cé vén dau
tw nwdc ngoai va ca nhan.

Phan khac doanh nghiép nhé va vira dang dwoc ca cac
ngan hang trong nwéc va nwéc ngoai nhadm dén do do
la chia khéa clia sy thanh coéng cla bat ky ngan hang
nao trong dai han. Du vay, cac doanh nghiép nhé va
vira va cho vay tiéu dung chi chiém mot phan nhd trong
tdng sb so v&i cho vay cac doanh nghiép nha nuéc. Tai
ngay 31/12/2007, cho vay doanh nghiép nho va vira va
cho vay c& nhan chiém l1an lwot 40% va 10% téng cho
vay (loan book) Va vao ngay 31/12/2008, cac ty |é nay
da giam xuong twong tng 1a 25,1 va 9,6%. Vé cho vay
tiéu dung, téng gia tri vao khoang 10.148 ty ddng vao

Phan loai dw no’ cua Vietcombank nam 2008

Biéu D3 - Theo nganh

Xay dung
San xuétvaphan ph0|
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W San xuétchébién
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Khach san, nhahang

Nganhkhéac
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Phan loai dw no’ ctiia Vietcombank nam 2008

Biéu D5 - Theo ky han

®Ngén han

B Trung &dai han

cudi nam 2008 véi ty 1& no khé doi vao khoang 4,5%.
Ké tir thang 11/2007, Vietcombank bat dau trién khai
mot sb san pham cho vay tiéu dung nhw cho vay tra gép
dé mua nha hay xe, cho vay thau chi va thé tin dung.
Vietcombank 14 ngan hang dan dau vé phat hanh thé
ghi no' va thé tin dung, duwoc hé tro bdi moét hé thdng
1.244 may ATM va 7.800 may thanh toan chap nhan thé
(POS). Tuy nhién, cac san pham cho vay tiéu dung cla
Vietcombank van kém da dang hon so v&i cac ngan
hang khac. Té chirc va hoat dong clia ngan hang van
chwa hoan toan chuyén dbi day du dé hé tro dong thoi
hoat dong ngan hang ban buén truyén théng va hoat
dong tin dung ban 1&é mai.

Tuy nh|en can chu y la Vietcombank ndm cé phan cla
mot s6 ngan hang ban |é nang dong nhat nhw Shin-
han Vina Bank (50%), Ngan hang Quan Ddi (6.3%), Ex-
imbank (8.7%), Ngan hang Quéc té Viét Nam (2.4%),
Ngéan hang Phuwong Béng (7.8%), Ngan hang thwong
mai va cébng nghiép Sai Gon (9.2%), Ngan hang Gia
Dinh (30%) va cbng ty tai chinh xi mang (11%). Thong
qua viéc dau tw vao cac ngan hang nay, Vietcombank
c6 thé tham nhap gian tiép vao mang cac doanh nghiép
nhd va vira va cho vay tiéu dung.

Nhwng nhin vé dai han, Vietcombank can phai cai thién
phan khic ban 1& cta minh. Yéu té then chét cé thé |a
hé tro’ tir mot dbi tac chién lwoc nwéc ngoai ma cé kinh
nghiém vé kinh doanh ngan hang ban 1. Diéu nay ¢
thé gilp ngan hang tach biét phan khic ngan hang ban
Ié t&r phan khic ban buén da thanh thuc.

Va ngh|ep vu ngan hang ban buén van la déng lwc chi
yéu cla Vietcombank. Tién gl va cho vay véi cac td
chirc tai chinh khac chiém téi 31%-32% tong tai san
trong giai doan 2004-2006 du da gidm xudng con 21%
vao nam 2007 khi tdng dw ng clia ngan hang tang vot
lén 44% so v&i nam trwde. Vao ndm 2008, doanh sb
nhan va g tién cla VCB trén thi trwong lién ngan
hang lan lwot dat mrc 2.800 nghin ty va 5.100 nghin ty.
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Biéu D6 - Theo loai hinh doanh nghiép
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Trong sb 6.624 ty ddng thu nhap rong tir 13i suét, 35%
hay 2.290 ty thu dwoc trong quy 2 khi 1ai suét trén thi
trwdng tdng vot va cac ngan hang nhé tim dén nguén tai
chinh lién ngan hang dé ton tai.

Ké tir thang 10/2008, trong bdi canh tai chinh thé gidi
hén loan, VCB rat moét khéi lwong dang ké tién gl tai
cac ngan hang nwédc ngoai dé gt tam thoi vao NHNN.
Két qua 1a, ngudn tién chuyén tir cho vay lién ngan hang
thanh tién mat va gtvi vao NHNN, trong dé tién gii tai
NHNN trong téng tai san tang tir 7% trong ndm 2007 I&én
15,4% vao nam 2008.

VCB ciing giao dich trai phiéu tich cwc trong cd ndm
2008 va ching t6i tin ring ngan hang nay da mua mot
khéi lwong I&n trai phiéu chinh phi & mirc loi tirc cao
vao mua hé. Chung t6i wéc tinh khodn nay vao khoang
7,3 nghin ty. Theo tiéu chuan ké toan Viét Nam, |ai suét
trai phiéu dwoc ghi nhan vao muc thu nhap lai suat. Va

Bang A8: Cac ngan hang va cong ty tai chinh dwoc cap phép 2008

Ngan hang Vén diéu lé (ti déng)
Ngan hang Tién Phong 1,000
Ngan hang Lién Viét 3,300
Ngéan hang Bao Viét 1,500
Cty tai chinh EVN 2,500
Cty tai chinh cé phan Xi mang 300
CTCP tai chinh Séng Ba 500
Cty tai chinh ¢b phan Vinaconex-Viettel 1,000
Cty tai chinh héa chat Viet Nam 300
Standard Chartered Bank Vietnam 1,000
Ngéan hang HSBC Viét Nam 3,000
Ngan hang ANZ Bank Viét Nam 1,000
Ngan hang Shinhan Viét Nam 1,670
Ngan hang Hong Leong Viét Nam 1,000
Cty dich vu tai chinh Toyota Viét Nam 300
Cty tai chinh PPF Viét Nam 500
Cty TNHH MTV tai chinh GE Money Viét Nam 300
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Biéu D12 - Téng tai san & tbng ne’ cuia Vietcombank bang ngoai té
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thu nhap tw 13i suét trai phiéu dat 2.619 ty ddng, ting
23% trong nam ngoai. Chénh léch gia tlr cac trai phiéu
co lgi tire cao chi dwoc ghi nhan vao thu nhap sau khi
trai phiéu dwoc ban di. Ngan hang nay van chuwa ban
nhirng trai phiéu nay, va ngudn thu nhap nay sé dwoc
hach toan trong twong lai.

Mot trong cac thé manh ctia VCB la tai san ngoai té.
Ty lé cla tai sdn bang ngoai té trong téng tai san &
murc cao: 58% vao nam 2005, 53% trong nam 2006 va
47,5% vao nam 2007. Tuy nhién muc nay dang giam
cling véi y dinh clia ngan hang chuyén sang tai san noi
té nhiéu hon. Vao nam 2007, 49% tai san sinh lai cta
VCB la béng ngoai té, chi yéu 1a badng USD. Chénh léch
rong cla cac tai sdn nay bién dong theo 1ai suat USD
trén thi treong thé gisi.

Va lai suét trén thi truong thé gidi da lién tuc giam xudng,
do d6 anh hwéng den kha nang thu nhap cia Vietcom-
bank do lai suat tién giri khdng gidm twong trng.

Huy déng Vén (tién guri)

Vao cudi ndm 2008, Vietcombank van la ngan hang
dan dau v& mat huy dong vdn ngoai té va ding thir 3
vé tbng tién glri v&i 11,8% thi phan (sau Agribank va
BIDV). Giéng nhw cac déng nghiép ngan hang thwong
mai quéc doanh, ty & nay da giam, tr 19,6% vao nam
2004 con 13% vao nam 2007.

Biéu D9.1 - Huy déng vén Vietcombank
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Uu thé cla Vietcombank trong huy déng vdn chinh 1a vi
tri vivng chac trong thanh toan quéc té va sw hd tro' cia
chinh phtd. Do d6, chi phi vén cla Vietcombank thap
hon nhiéu. Trong co cau vén, tbng tién gvi va vay tw
khach hang, chinh pht va cac ngan hang khac chiém
87.2% trong nam 2007 va 85.8% vao nam 2008. Trong
do tién glri tr Kho bac nha nwéc, NHNN va cac ngan
hang khac chiém t6i 18,4% téng tién glri ndm 2004 du
sau do6 gidm xudng con 15,1% vao ndm 2008.

Vé tién té, tién glri VND chiém 52% tbng tién glri va
tién glri bang ngoai té 1a 48%. Tién gri khong ky han
béng ngoai t&, chti yéu 1a USD c6 murc 13i suat thap hon
nhiéu, vao khoang 0,2-1,5% ddi v&i cac ngan hang va
0,5%-1,5% moi nam v&i khach hang. Tuy nhién, trong
tbng tién gwri, ty 1& cac khoan tién gri bang ngoai té
dang trong xu hwéng gidm xuéng, tr 57,2% vao nam
2005 xubng con 48,7% vao nam 2008.

Téng tién gli cta khach hang da tang & mirc trung binh
hang nam la 18% trong subt giai doan 2004-2007, thap
hon téc d6 tdng trwdng ctia nganh Ia 35,3%. Vao nam
2008, tién gtri clia khach hang dat 157.067 ty déng, tdng
11% so v&i nam trwde, van thdp hon ty 1& tang trwdng
clia nganh la 20,5%. Tuy nhién, két qua van t6t hon muc
tiéu da diéu chinh cla ngan hang cho ca nadm. Tién gl
clia khach hang chiém ty 1& 70.8%, I&n nhét trong téng
ngudn vén, thAp hon mirc 71,7% vao ndm 2007.

Trong nhirng ndm gan day, chién lwoc cla Vietcombank
la tap trung vao céd ngan hang ban budén va ngan hang
ban 1&. Tuy nhién, cac hoat ddng huy dong tién gl va
cho vay ctia VCB van cht yéu tap trung vao cac khach
hang doanh nghiép, dac biét la cac doanh nghiép nha
nwoc.

Vao cubi nam 2008, ty 1& tién gt ca nhan tang t& 37%
vao cubi nam 2007 1én 40% téng tién gl clia khach
hang, tién gm tlr doanh nghlep gidm tlr mirc 63% xubng

60% tong tién givi, nhwng tién glvi tlr cac doanh nghiép
nha nuwdc da tang tr 38,1% Ién 38,6% cung thoi gian
nay.

Biéu D9.2 -Téng trwéng von huy dong clia Vietcombank
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Biéu C3 - Ty & no xau clia mdt s6 ngan hang 2007 va 2008
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H&u hét cac doanh nghiép nha nwéc da va dang duoc
chinh pha h trg, nhung viéc nay sé dan dan bj bai bo
trong twong lai. Nhw vay nguon tién gri tr cac doanh
nghiép nay sé yéu cau muc |ai suat cao hon. Do d6 chi
phi tai chinh sé tang trong twong lai.

Mac du cé ngudn tai chinh chi phi thap, ty suét lai suét
rong chi & mirc trung binh ctia nganh. Viéc nha nuwéc
la cb dong 16n cho phép Vietcombank tiép can véi cac
ngudn tai chinh ré, nhwng né cling budc ngan hang phai
cung cap cac khoan vay ré cho doanh nghiép nha nwéc.
Day chinh Ia diéu ngan hang can thoat khdi trong twong
lai.

No khé doi

Theo tiéu chuan ké toan Viét Nam, ty 1& no khé doi
cua VCB la 4,6% vao nam 2008, v&i viéc phan loai cac
khoan no theo didu 6 quyét dinh 493. Tuy nhién, no kho
doi theo tiéu chuan IFRS vao nam 2006 va 2007 lan
lwot 12 15,1% va 14,4%. Va ty 1&é no nhdm 2 1an luot [a
34,8% va 32%.

Trong nam 2008, no khé doi tang 1én tr 3,4% vao nam
2007 nhwng giam xudng tir mirc 5,5% vao quy 3/2008
va thap hon wéc tinh 5,8% cho ca nam 2008. Chung t6i
wéc tinh rang ngan hang da st dung 600 ty déng cho
viéc xéa no xau trong nam. Tuy nhién chung t6i cling
tin rang no kho doi sé tiép tuc tdng trong ndm 2009 do
ngan hang c6 khdi lwong 1én cac cong no' tiém an lién
quan dén thwong mai quéc té va kinh té thé gi¢i dwoc
cho 1& sé& khéng hdi phuc trwéc cudi nam 2009.

Chi phi rai ro tin dung clia VCB thap hon hau hét cac
ddng nghiép ngan hang qudc doanh, thé hién & ty lé
trich 1ap dw phong no' x4u/téng dw ng' thdp hon. Trong
khi 6, ngan hang cé ty 1& quy dw phong/ tdng dw no va
quy dw phong/ng khé doi cao hon. Diéu nay cé nghia la
chi phi rdi ro tin dung ctia VCB thap hon va nang luc dé
bu d&p cac khodn no xau cao hon. Tuy nhién, cac chi s
nay khong tét hon cac ngan hang nhém 2 tét nhat nhw
ACB, MB, Techcombank, va STB trong nam 2008.
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Biéu C4 - CAR va Ty I& no xau cla Vietcombank
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Vao cubi ndm 2008, quy dw phong no xau Iy ké cua
VCB & murc 4.264 ty dong, twong (ng 3,78% tbng dw
no, va cao gap hon 3 1An muc trung binh cGia nganh
trong ntra dau nam 2008 la 1,14%. Ngan hang nay ban
dau dy dinh 1ap dw phong & mc 905 ty dong, nhung
sau dé phai trich 1ap 2.971 ty déng. Ty lé dw phong trich
lap/tdng dw ng’ trong ndm 2008 14 2,84%, cao nhét trong
tAt ca cac ngan hang thwong mai quéc doanh (Agribank
la 2,6% va BIDV la 2,47%).

Vietcombank 1 ngan hang quéc doanh dau tién tién
hanh quan ly rU| ro tin dung gan hon véi théng 1& quoc
té. V&i sw tw van cla ngan hang ING (Ha Lan), co cau
quan ly méi da dwoc trién khai tir thang 7/2006. M6
hinh bao gdm cac chinh sach vé phan quyén chirc
nang, phan bé tin dung, quan Iy rdi ro tin dung va sw
phan tach gitra cac by phan kinh doanh, quan ly rdi ro
va bd phan hé tro.

Chinh sach trich lap dw phong clia ngan hang nhw sau:
Gia tri thé chap véi mdi loai tai san thé chap dwoc st
dung cho muc dich trich [ap dw phong khi (i) ngan hang
c6 quyén ban tai san thé chdp khi khach hang khong
hoan thanh nghia vu nhw da cam két va (i) thoi gian
dé ban tai san thé chap, nhu wéc tinh ctia VCB, khéong
vuot qua 1 nam véi cac thé chap khong phai la bat dong
sdnva khong qua 2 nam v&i cac thé chap bat dong san
Néu tai san thé chap khong dap ng dwoc cac yéu cau
trén, gia tri cla tai san thé chap cho muc dich dy phong
dwoc coi la béng 0.

Thu nhap Phi va Ngan quy

Vietcombank la ngén hang manh nhét trong linh vuwc
thanh toan quéc t&, giao dich ngoai hdi va cac san phadm
vadich vu cdng nghé cao. bBay la nhung thé manh truyén
théng cla ngan hang VCB cung dan dau thj trwong
trong nwéc vé cung cap cac san pham va dich vu ngan
hang truc tuyén co ban. Nho do, thu nhap ngoai l4i da
chiém ty trong twong dbi trong téng thu nhap clia ngan
hang, va ty I& nay & VCB cao hon hén so v&i cac ngan
hang trong nwéc khac. Do thu nhép tv cac dich vu tinh
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Biéu C5 - Dw phong rui ro ne’ xau Vietcombank
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phi it rdi ro hon so v&i tin dung va dau tw, VCB cé mirc
rdi ro kinh doanh thdp hon cac ngan hang khéc.

Thu nhap tir phi ndm 2008 dat 791 ty déng, tdng 8,8%
so v&i ndm 2007, tuy nhién mirc tang trudng nay thap
hon so vé&i mirc tdng 9,7% cla nam 2007. Lgi nhuan
thuan tw giao dich ngoai hdi dat 953 ty trong nam 2008,
tang 169% so v&i nam 2007.

Thanh toan Xuat nhap khau

Vietcombank 1a ngan hang hang dau vé thanh toan
quéc té. Nam 2008, gia tri thanh toan québc té ctia VCB
la 32,5 ty do, tang 22.9% so v&i 2007. VCB chiém t&i
19,5% tbng gia tri nhap khau va 26,8% tong gia tri xuat
khau trong nam 2008. V& thanh toan nhap khau, Viet-
combank dirng dau trong thanh toan nhap khau xang
dau (47,2%), thép, phan bon, may méc va thiét bi. Vé
thanh toan xuét khau, Vietcombank manh trong céc linh
vie xuat khiu dau thd, gao, thay san, than, |am san va
dét may. Ciing nhe mét phan & viéc Vietcombank c6
mang lwéi hop tac qubc té manh.

Vietcombank ciing la ngan hang dng dau vé chuyén
tién kiéu héi. Nam 2007, tdng doanh thu kiéu héi qua
VCB la 1,3 ty d6. Nam 2008, trong téng gia tri kiéu hdi
chuyén vé Viét Nam wac tinh khodng 8 ty do, gia tri
thanh toan qua VCB la 1,5 ty dé, ding dau thi truong.
Cac ngan hang khac trong linh vire nay la Bong A (1,2 ty
do), Vietinbank (900 triéu dd), va Agribank (870 triéu do).

Tuy nhién thi phan ctia VCB trong linh vuc thanh toan
quéc té dang bi thu hep, gidm t 28,5% nam 2004
xubng 20,4% nd&m 2008. Mot phan nguyén nhan la do
sw canh tranh gay gat tr cac ngan hang nuwéc ngoai,
nhwng phan nhiéu la do sy canh tranh ctia cac ngan
hang trong nuwéc. Petrolimex, mét khach hang quan
trong vé thanh toan québc té ctia VCB, c6 40% cb phan
trong ngan hang PG bank, do d6 PG bank dang tirng
buwdc thwe hién viéc thanh toan qudc té cho Petrolimex,
dac biét 1a trong nhap khau xang dau. PetroVietam,
mot khach hang 16n khac, da hoan tat viec mua 20%
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Biéu C6 - S6 dw dw phong no’ xau mét s6 Ngan hang nam 2008
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cb phan cta Ocean Bank trong nam 2009 sau khi that
bai trong viéc thanh Iap ngan hang Héng Viét trong ndm
2008. Ngoai ra, trong nam 2008, mdt s6 ngan hang méi
da dwoc cap phép dé thyc hién thanh toan quéc té, nhw
vay cang tang strc ép déi véi VCB.

Hon nira, nhirng ngén hang trong nwéc khac nhu BIDV,
STB cling da canh tranh véi VCB trong linh vwe thanh
toan quéc té. V&i chién lwoc mé rong hoat dong dé
phuc vu cac doanh nghiép FDI théng qua viéc mé céac
lién doanh nhw Ngan hang VID Bank, Ngan hang Viét
- Lao, Céng ty Bao hiém Viét - Lao, Ngan hang Viét -
Nga va mét cong ty tai chinh & Céng hoa Séc, BIDV da
tang gia tri thanh toan quéc té tir 3,2 ty dé ndm 2006 1én
5,15 ty d6 trong nam 2007. Con STB cling da mé& chi
nhanh & Trung Québc, Lao va Campuchia. T4t nhién |a
tai thdi diém nay thi cac ngan hang nay van chua thé
canh tranh dwoc voi VCB.

Kinh doanh Ngoai héi

VCB c6 wu thé canh tranh rd rét so v&i cac ngan hang
khac trong hoat déng ngoai héi. VCB la ngui tao lap thi
trwdng trong viéc dua ra ty gia héi doai hang ngay trén
thi trwéng Viét Nam. Va cac dich vu thanh toan quéc
té cia VCB cung v&i cac sédn phadm giao dich ngoai
té phai sinh khac danh cho khach hang (twong lai, ky
han, swap...) d& gép phan thic day hoat déng clia ngan
hang trong linh vwc ngoai héi trong nhitng ndm vira
qua. Theo luat, cac doanh nghiép xuat khau khéng thé
rat tién ban hang thu dwoc bang ngoai t& ma chi cé thé
rat VND mua tr ngan hang thanh toan.

Vietcombank chiém thi phan I&én nhét vé ngudn vén
va cho vay bang ngoai t&. Nguén vén ngoai t& chiém
khoang 30% va cho vay bang USD chiém khoang 18,5%
thi phan. Vén va tai san bang ngoai té 1an lwot chiém téi
49% va 45,5% trong gia tri bang can dbi ké toan cla
VCB nam 2008.

Khach hang cua VCB g6m co PetroVietnam, EVN,
Cong ty khoan va dich vu khoan dau khi (PVD), céng
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Biéu E1 - Hoat ddng kinh doanh ngoai héi ctia Vietcombank
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ty hop tac kinh té ctia Bd Qubc phong, va mét sb cong
ty xuat nhap khau c6 dong ngoai té I&n. Ngoai ra, VCB
cling tich cuc trong viéc tim kiém cac ngudn vén ngoai
té khac nhu cac quy Uy thac diu tw hodc cac khoan tin
dung hé tro song phwong va da phwong ma VCB c6 thé
lam ngén hang phuc vu.

Doanh thu tir giao dich ngoai hdi dat 26,2 ty dé trong
nam 2007 va 46 ty d6 trong nam 2008 (khéng tinh do-
anh thu tr nhap khau xdng dau), tdng 76%. Loi nhuan
tr hoat dong kinh doanh ngoai hdi nd&m 2008 dat t&i
953 ty ddng, trong d6 20,4% dwoc thuc hién trong Q1
va 55,7% dwoc thuc hién trong Q2 - khi ¢é nhirng bién
dong manh trong ty gia USD/VND.

Trong khi d6, doanh thu ngoai héi ctia BIDV dat 23 ty
dé trong nam 2007 va 34,5 ty do trong 9 thang dau nam
2008. Loi nhuan thuan tr ngoai hdi cta BIDV trong 3
quy dau nam 2008 dat 900 ty ddng, cho thay muirc ting
trwédng manh mé cta BIDV. Chung téi tin rdng BIDV sé
tr& thanh ddi tha canh tranh chinh ctia VCB trong linh
vire kinh doanh ngoai héi.

V&i bién do gjao dich la +/-5% tr thang 23/03/2009, cac
ngan hang déu cé thém co hdi dé thwc hién giao dich
ngoai hdi.

Dich vu thé va ATM

Vietcombank & ngan hang dau tién phat hanh thé ngan
hang tai Viét Nam (nam 2001) va dich vu thé da dat
dwoc mire tang trwdng an twong ké tir d6 téi nay. Dén
cudi nam 2008, VCB chiém thj phan I&n nhét trong dich
vu thé v&i 24% tong sb thé noi dia dwoc phat hanh, 29%
thé quéc té dwoc phat hanh, 59,7% doanh sé thanh toan
thé quéc té, 36% vé mang luéi POS, va 24% trong hé
théng ATM & Viét Nam. Hé théng ATM cliia VCB chép
nhan thanh toan cho 6 loai thé quéc té 1a Visa, Master,
Amex, JCB, Diners Club va CUP.

Vietcombank la ngan hang dirng dau trong lién minh thé
I&n nhét tai Viét Nam (Smartlink) véi 25 thanh vién gébm
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Biéu E2 - Hoat déng thanh toan quéc té ciia Vietcombank
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cac ngan hang nhw Techcombank, Eximbank, VPBank
va cac ngan hang khac. Vietcombank hién c6 1.244
may ATM va 7.800 POS.

V& thé ghi no noi dia, VCB dirng dAu thi trwdng véi hon
3 triéu thé Connept 24 va t6ng doanh thu thanh toan |Ién
t¢i 66 nghin ty dong trong nam 2008, tang 40% so vo&i
2007.

Vietcombank b4t dau phat hanh thé ghi no quéc té t
nam 2006. Cho t&i nay VCB da phat hanh khoang 175
nghin thé. Trong nam 2008, cac cha thé Visa Debit va
Master MTV da thanh toan téng cong 5,2 nghin ty déng
qua hé théng ctia VCB, gan gap 5 1an so v&i 2007.

Tuy nhién, hé théng ATM hién nay chd yéu tap trung &
khu vwc trung tdm cac thanh phé. Ngoai ra, han mtrc
cla thé twong déi thap. Thong thweng, moét chi thé
chi c6 thé rat téi da 20 triéu doéng (hon 1000 USD) mét
ngay. Thuc ra, day 1a mot mang kinh doanh co ty suét
loi nhuan thap. Doanh thu tir dich vu thé kha thap va
VCB hau nhw chua thu phl cho cac giao dich qua the
Loi ich thu dwoc chl yéu la cac khoan tién gri ngén
han va danh t|eng trén thj trwdng. Va trong dai han thi
[inh v kinh doanh nay hira hen mét sy tang trwedng
manh mé.

Ngay 24/08/2007, chinh pht da ban hanh quy dinh dé
giam murc phu thudc vao tién mat ctia nén kinh té. Quy
dinh nay c6 hiéu lwc tir 01/01/2008 va dwoc chia thanh
2 giai doan. Quy dinh nay tac dong t&i 4 triéu cong nhan
vién chirc nha nwéc, khéng bao gdm nhirng ngudi lam
viéc trong quan déi va nhirng ngwoi khac nhan Iu’o’ng
qua ngan hang Day 1a mét co s& khach hang khéng 16
tiém nang d& VCB mé& rong dich vu thé cta minh.

Piu tw

Vietcombank cé mot danh muc dau tw 1on, 1én téi 44,8
nghin ty déng (2,52 ty dd) tai thoi diém cudi ndm 2008,
chiém t&i 20,2% tdng tai san cta ngan hang. Phan Ién
cac khoadn dau tw 14 dau tw dai han hodc gitr dén ngay
dao han.

Please refer to the disclosures of potential conflict of interest and the disclaimer at the end of this report
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Biéu E3.1 - S6 may ATM va sb thé Connect 24 da phat hanh cla
Vietcombank
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=Thé ghino ndi dia (nghin chiéc) = 36 may ATM

Dau tw trai phiéu chiém ty trong Ién nhat trong danh muc
dau tw. Danh muc dau tw (khéng tinh tién mét) cia VCB
kha than trong v&i 96-98% la dau tw vao trai phiéu trong
giai doan 2004-2006, giam xuéng con 93,4% trong nam
2008. Nam 2008, gia tri trai phleu san 'sang dé ban 1&n
toi 29.949 ty dong va trai phleu gitr dén ngay dao han
la 11.643 ty ddng. Khodn dau tw vao trai phiéu dem lai
ty suét loi nhuan thap, chi khoang 3,3-4% nhwng tinh
thanh khoan rét cao. Thu nhap dwoc tinh vao thu nhap
tr dau tw vao chirng khoan trong dé cé mét phan la
lgi tirc chirng khoan, va thu nhép tr giao dich chirng
khoan.

Tir nam 2005, hon 50% tbng gia tri trai phiéu la do cac
co quan chinh phu phat hanh, va co thé dugc dung
lam tai san dadm bao dé vay ch|et khau va vay cam cb
te NHNN. Trong nam 2008, cac trai phleu chinh pht co
thé chiét khadu duoc chiém t6i 52% tong gia tri chtrng
khoan no va 49% tong danh muc d4u tw. Diéu nay giup
cho VCB dé dang tiép can cac khoan vay ctiia NHNN dé
cho vay lai trén thj tred'ng lién ngan hang.

Tai san dwoc quan ly b&i cac quy nwédc ngoai hoac cac
quy Gy thac cla cac dbi tac nwdc ngoai khong sinh loi
nhiéu theo nhw sé liéu danh gia lai gia tri cubi ndm 2008.
Nguyén nhan 1a do strc ép ti tinh trang khéng 6n dinh
clia thi trwong tai chinh toan cau.

DPau tw cb phiéu, bao gbm ca viéc gop von vao cac lién
doanh, cong ty lién két va cac doanh nghiép khac, chi

Biéu E7.1 - Danh muc dau tw cta Vietcombank va téng tai san

Bao cao Cong ty
Thi hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

Biéu E3.2 - S6 phong giao dich va thé quéc té da phat hanh cla

Vietcombank
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chiém moét ty trong rat nhd so v&i dau tw vao chirng
khoan ng. Khoan muc dau tw nay chi chiém 2,12% nam
2004 va 6,6% nam 2008 trong toan bd danh muc dau
tw ctia VCB.

Tai thoi diém cudi nam 2008, gia tri s6 sach clia khoan
dau tw vao cac cong ty khac dat 3.024 ty ddng, chiém
25% vbn cta VCB. Gia tri dau tw hién tai va gia thi
trwdng co thé khac nhau, tuy nhién véi khoang 2/3 danh
muc dwoc mua tir trwédc ndm 2005 va chd yéu bang
ménh gia, ching t6i tin rang gia tri hién tai van I1én hon
nhiéu so v&i gia tri sb sach.

Ciing can lwu y rang trong danh muc nay, chiém phan
I&n la cac khoan dau tuw vao cac cong ty tai chinh, 48%
v&i tbng gia tri sd sach 1én tdi 1.454 ty déng, ndm 2008.
Danh muc nay bao gébm cac khoan dau tw vao Exim-
bank, ngan hang Quan déi, VIBank, SaigonBank, Shin-
hanVina Bank, cong ty quan ly quy Vietcombank, Bao
hiém Petrolimex, va Béo. hiém Nha Rdng. Trong nam
2008, VCB da tang vén cb phan (o] ngan hang Quan doi
tr 4,9% lén 6,33%, va tang vén cd phan & ngan hang
Gia Dinh twr 3,6% Ién 30% (trong d6 VCB nam 11% va
VCBF nédm 19%).

So véi BIDV va VietinBank, Vietcombank dau tw nhiéu
hon vao cac ngan hang trong nwéc, va cac ngan hang
ma VCB dau tw cling manh hon. VCB ciing nam it trai
phiéu doanh nghiép hon, day la cac loai trai phiéu do
tbng codng ty nha nwéc phat hanh véi trai tirc cao hon

Biéu E7.2 - Co cdu danh muc dau tw clia Vietcombank
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Biéu E8.1 - Dau tw cuia Vietcombank vao cac té chirc tai chinh khac

FY2007  31/12/2008

SWIFT, Master va VISA - 0
NHTMCP Phuong Bong 8.69% 7.79%
NHTMCP Quan boi 4.91% 7.99%
NHTMCP Sai Gon Céng thuwong 9.75% 9.16%
NHTMCP Quéc té Viét Nam 6.58% 2.42%
Quy tin dung Nhan dan 9.75% 4.50%
Quy tin dung cac doanh nghiép vira va nhd 3.60% 3.60%
NHTMCP Gia BInh 3.61% 15.11%
NHTMCP Xuét Nhap khau Viét Nam 15.06% 8.75%

nhwng rdi ro tin dung ciing I&n hon. So véi BIDV, VCB
dau tw vao cac ngan hang lién doanh it hon. VCB chi
dau tw vao Shinhan Vina Bank trong khi BIDV c¢6 VID
Bank, ngan hang Viét Lao, ngan hang Viét-Nga va sé
thanh 1ap ngén hang Nga-Viét va cac cong ty tai chinh
& Hongkong va Séc. Diéu nay da phan nao cho thay sw
khac biét trong chién lwoc clia 2 ngan hang.

Chién lwoc ctiia VCB 14 tap trung vao cac doanh nghiép
vlra va nhé va thj trwong ban |é trong nwée. Thong qua
viéc dau tw vao cac ngan hang trong nwéc khac, VCB
c6 thé gian tiép tham nhap thj trwong cho vay doanh
nghiép vira va nhd va cho vay tiéu dung, thu hat thém
nhiéu khach hang dé huy dong tién va thanh toan quéc
té. Trong twong lai, VCB can da dang héa danh muc
dAu tw cling vé&i cac cdng ty con chuyén vé dau tw nham
gidm bat rhi ro hé théng va tang loi nhuan.

Cudi cung, vé&i hé thdng chi nhanh va diém giao dich trai
khap toan quéc, VCB dang s dung t&i 181.892m? dét.
Trong d6, 48.182m?2 dwoc nha nwéc cap, 128.672m? 1a
dat thué, va c6 5.038m? chwa c6 chirng nhan quyén st
dung. Phan I&n dién tich dat dwoc st dung dé xay van
phong.

Hoat dong cua cac cong ty con

Céng ty chieng khodn Vietcombank (VCBS)

Bao cao Cong ty
Th hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

Trong sé cac cong ty chirng khoan cla cac ngan hang
quéc doanh, VCBS la cong ty thanh céng nhét, hé tro
Vietcombank mét cach hiéu qua trong linh viec ngan
hang dau tw, bao gdm mai giéi, dau tw chirng khoan, tw
van va bao Ianh phat hanh.

Puoc thanh lap tir thoi ky dau cuda thi trwdng chirng
khoan Viét Nam, VCBS c¢6 dwoc loi thé clia mot cong ty
di trwéc va dat dwoc nhivng két qua 4n twong trong ndm
2006 véi tbng tai san va doanh thu tang hon 80%, con
loi nhuan tang hon 170%. Cubi ndm 2007, nhd quan
hé v&i Vietcombank, VCBS ding th(r nhat vé thi phan
moi gidi trai phiéu véi 52% thi phan va ding thiv 4 vé thi
phan méi gi&i cb phiéu v&i 26% thi phan. Tuy nhién thi
phan mai gi¢i cd phiéu da gidm do mc dd canh tranh
gay gét hon trén thj treng chivng khoan.

VCBS hién c6 khoéng 46.090 tai khoan v&i doanh thu
tlr phi m6i gioi dat 86,1 ty dong, giam 30% so v&i mire
122,3 ty dong trong nam 2007.

VCBS ciing dirng dau trong linh vre bao Ianh trai phiéu
chinh pha va trai phiéu dé thi véi tbng gia tri 1én t&i 9
nghin ty ddng trong ndm 2007. Sw két hop va can bang
gitr mang trai phiéu va mang cé phiéu da gitp VCBS dat
dwoc ty suat loi nhuan cao nhat trong sudt 3 ndm qua.

Mac du tdc d6 tang trwdng cao, loi nhuan thudn ndm
2007 chi dat 203 ty ddng, ROAE dat 46%, déng gop
8,5% vao loi nhuan thudn cta ngan hang trong nam
2007. Trong nam 2008, VCBS trich lap dw phong gidm
gia chirng khoan t&i 348 ty ddng va ghi nhan khoan 16
la 292 ty déng.

Céng ty Cho thué tai chinh Vietcombank (VCBL)

Tai thoi diém cudi ndm 2008, VCBL dat téng tai san va
vbn ch twong &g la 1.083 ty ddng va 307 ty ddng. Gia
tri tai san cho thué Ién t&i 1.084 ty ddng, ding the 4
trong 11 céng ty cho thué tai chinh & Viét Nam.

Biéu E8.2 - Cac doanh nghiép Vietcombank tham gia thanh lap m&i nam 2008

Doanh nghiép

Vén diéulé Ty lé gép vén

Vén gép clia  Cac dbi tac khac

VCB (ty dbng)

(ty déng) ctia VCB
CTCP Van tai Xang dau Thai Binh 1200 10.0%
Dwong
CTCP Pau tw va Théng tin Tin dung 19 2.0%
CTCP Tai chinh Xi Mang 300 11.0%
CTCP péu tw Tai chinh va Phat trién Co 5000 1.5%
s& ha tang Viét Nam
CTCP B4t dong san Vietcomreal 100 11.0%
CT TNHH Bao hiém Nhan tho Vietcom- 600 45.0%

bank Cardif (VCLI)

120 PV Trans 51%, PVI 10%, PVFC 10%

0.38

33 Téng Cty Cong nghiép Hoa chéat Viét Nam (VICEM)
40%, Téng Cty thép Viét Nam (VSC) 10.5%, Cong ty
Van tai Quéc té (20%), cb dong khac 18.5%

75 NH Phat tricf;n Viét Nam (VDB) 50%, Vinaconex 10%,
Tbng Cty DAu tw Sai gon 10%

11
270 Cty Bao hiém BNP Paribas 43%, SeaBank 12%
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C6 dong S6codphansd hiru Sblwong Ty lé sé
cb déng hvu (%)
1 SCIC 1,097,800,600 1 90.72%
2 Té chiic 64,583,343 214 5.34%
Trong nwéc 36,477,243 177 3.01%
Nwéc ngoai 28,106,100 37 2.32%
3 Ca nhan 47,702,083 15671 3.94%
Trong nwéc 47,167,749 15493 3.90%
Nwéc ngoai 534,334 178 0.04%
Téng 1,210,086,026 15886 100.00%

Phu luc 1 - Co’ cau cé dong

Tai thoi diém 30/08/2008, cb déng Ién nhéat ciia VCB
la SCIC (dai dién phan vén nha nwéc) nam 90,72%
cb phan. Cac td chlrc trong nwdc va nwéc ngoai nam
2,36%. Twong lai, khi hoan tét viec dam phan véi cac

Bao cao Cong ty
The hai, ngay 29 thang 6 2009

Biéu A7 - Co’ cau s& hiru Vietcombank

0.04%
2.32%3.90% " ?

3.01%

90.72%

#SCIC ¥ To chire trongnuwéc #T6 chlrc nwdc ngoai

#Canhan trongnudc “Canhan nwéc ngoai

Céc c6 déng Ién (nam hon 5% vén)

C6 dong duy nhat nam trén 5% von cb phan la SCIC voi
90,72% cb phan tai thoi diém 30/08/2008.

déi tac nuwéc ngoai, co' cau cb dong sé thay doi theo
hudng tang ty 1€ nam gilr cla nha dau tw nwéc ngoai
va gidm ty |é nam gilr cla nha nwéec.

Ty 18 s& hivu (%)

1 SscCIC 6 Phan Huy Chu, Quan Hoan Kiém, Ha Noi 1,097,800,600 90.72%

Hoi déng Quan tri Ban Giam dé6c
Nguyé&n Hoa Binh - Cha tich Nguyé&n Phuéc Thanh - Uy vién HDQT, kiém Téng Giam déc
Binh Van Mwoi - Pho Téng Giam dbc
Nguy&n Thij Tam - Uy vién HDQT, kiém Phé Téng Giam déc

Nguy&n Phwéc Thanh - Uy vién, kiém Téng Giam déc
Tran Van Ta - Uy vién

Nguy&n Thu Ha - Phé Téng Giam déc
Dao Minh Tuén - Phé Téng Giam déc

Nguy&n Thi Tam - Uy vién, kiém Pho Téng Giam déc
Tran Trong D6 - Uy vién
Lé Thi Kim Nga - Uy vién Nguyén Van Tuén - Pho Téng Giam déc

Lé Thi Hoa - Uy vién Pham Quang Diing - Phé Téng Giam déc

Cdc Céng ty Lién doanh va Lién két

Bang - Pau tw ctia Vietcombank vao cac cong ty lién doanh Bang - Pau tw ctia Vietcombank vao cac cong ty lién két

Gia vén (triéu ddng) % sé hiru

Gia von (triéu déng)

Vietcombank Fund Management Co. 19,381 51 Vietcombank Bonday Ltd. 30,934 16
Shinhan-Vina JV Bank 484,340 50 Vietcombank Partners Fund | 22,000 1
Vietcombank Bonday - Ben Thanh Ltd. Co. 144,760 52 Smart Link Card JSC 4,400 8.8%
Vietcombank Cardiff Insurance Co. 270,000 45

29 Please refer to the disclosures of potential conflict of interest and the disclaimer at the end of this report
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GIU The hai, ngay 29 thang 6, ndm 2009

Bang A-Tém tat cac méc IPO

Nhttng méc chinh

Dang ky dau gia

Thoi han dat coc

Théi han ndp don déu gia

DAu gia

Nha dau tw chién lwgc nudc ngodi
Thoi han thanh toan

Ngay duoc cép gidy phép kinh doanh méi, chuyén
sang hinh thrc ngan hang thwong mai cé phan

Théng tin chinh vé c¢b phan chao ban
Gia khai diém

Ménh gia

Téng s6 cb phiéu chao ban

Gi6i han nha dau tw nwéc ngoai

Lwong cb phiéu nha dau tw nuwéc ngoai mua dwoc
Co céu cb dong sau cb phan héa

Téng vén chii s& hivu

C6 déng

Giai doan 1

Nha nuwéc (SCIC)

Can bd nhan vién va trai cha trai phiéu chuyén dbi
Nha d&u tw nuwéc ngoai chién lwgc

Nha dau tw trong nwéc chién lwoc

DAu gia ra cong ching

Giai doan 2

Niém yét thj trwong quéc té

Tir 7/12/2007 dén 18/12/20007
Tl 7/12/2007 dén 18/12/20007
Trwéc 11h sang ngay 24/12/2007
9h sang 26/12/2007

chwa cong bd

2/6/2008

100,000 ddng
10,000 déng
97,500,000 cb phiéu

30% téng chao ban twong duong
29,250,000 c6 phiéu

28,734,834 cb phiéu

15,000 ty ddng

Ty trong

65%-70%
3.5%
15%-20%
5%
6.50%

Khong vuot qua 15% tong vén
dieu &

Phu luc 2 - Téng quan IPO

«  Ngay21/09/2009, Thiitwéng ky quyétdinh 230/2005/

QD-TTg vé viéc cb phan héa Vietcombank.

* Ngay 26/01/2007, Van phong tha twéng ky cong
van 18/TB-VPCP vé viéc chon Credit Suisse la don
vi tw van cb phan héa Vietcombank.

* Ngay 12/02/2007, Vietcombank va Credit Suisse ky
hop dong tw véan.

* Ngay 20/04/2007, Van phong tha twéng ky théng
bao 83/TB-VPCP cho phép Vietcombank chon dbi
tac chién lwoc truwde khi IPO.

* Ngay 26/09/2007, Van phong tha twéng ban hanh
van ban sb 1289/QD-TTg chép thuan ké hoach cb
phan héa clia Vietcombank.

* Ngay 30/11/2007, Ngan hang Nha nwéc ban hanh
Quyét dinh 2900/QD-NHNN Vvé gié tri doanh nghiép
va mirc gia khéi diém.

* Ngay 26/12/2007, Vietcombank thwc hién thanh
cong IPO.

30

Bang B - Thuc hién IPO Don vj: trigu déng

S6CPban % dat
chao ban ma&i duwoc muc tiéu

Sb lugng CP % vén

Nha dau tw chién lvoc nuwéc 3,000,000 15-20% - 0.00%
ngoai

Cong chung d4u gia 975,000 6.5% 943,397 96.76%
Can b nhan vién 525,000 3.5% 53,117 34.18%
Trai phiéu chuyén doi 126,340

Nha dau tw chién lwgc trong 750,000 5.0% - 0.00%
nuwéc

Téng 5,250,000 35.0% 1,122,854 7.49%

Nguén: Vietcombank

Bang C - Thong tin Tai chinh IPO Bon vi: triéu dong

S lwgng cb phiéu

Gia d4u trung binh (ddng) 107,572.7
Tién thu tir phat hanh ¢ phiéu cho nha dau tw 7,179,988
Tién thu tir phat hanh cd phiéu cho can bd nhan vién 342,836
Sé tién tuong (tng Vi viéc chuyén trai phiéu chuyén ddi sang co 1,359,075
phiéu pho théng
Phai tra tai 01/06/2008 8,881,899
Trlr: -chuyén vao vén diéu Ié clia ngan hang -1,122,854
-chuyén vé SCIC -6,650,000
-chuyén t¢i S6 GDCK TP Hb Chi Minh -7
Phai tra tai thoi diém 31/12/2008 1,109,038

Nguén: BCTC Vietcombank 2008
« Cac van dé sau IPO

Cho dén nay, van chwa hoan tat cac thu tuc cb
phan héa va ban giao vén cha Vietcombank. Ngay
03/04/2009, Ngan hang Nha nwd&c ban hanh cong van
s6 2347/NHNN-CNH, chi ra cac viéc can hoan tat va
tén cac don vj chju trach nhiém hoan tat cac van dé tai
chinh va ban giao vén gitra Ngan hang Ngoai thwong
Viét Nam va Ngan hang TMCP Ngoai thwong Viét Nam.
Nhw vay, nhitng diéu chinh c6 thé xuét hién trong qua
trinh hoan tat thd tuc cé phan héa, van chwa dwoc xac
dinh ro.

Vén diéu Ié: mac du theo ké& hoach thi tdng vén diéu &
sau IPO du kién |a 15 nghin ty ddng, nhung con sbé thuc
té tai ngay chuyén giao 02/06/2008 chi la 12,1 nghin ty
ddng. DPHCDP lan 2 clia Vietcombank trong nam 2009 da
théng qua mot k& hoach phat hanh thém dé tang vén
diéu 18 1én 13.223,7 ty déng. Dén gi®» van chua rd ty 1&
phat hanh thém cac cb déng ngoai SCIC 1a bao nhiéu.
Phan vdn con lai sé phai doi t&i khi Vietcombank c6 déi
tac chién lwoc.

Déi téc chién Iwoc nwrérc ngoai chura biét: viec ban cb
phan cho dbi tac chién lwgc nwédc ngoai, mot viéc sé cd
anh hwédng trong yéu t&i vén cha, tai san va tinh hinh
kinh doanh ctda VCB, van chwa dwoc thuc hién. Véi
murc gia trang binh quan 1a 107.572,7 déng, va mic gia
OTC hién gio la 56.000 déng, rat kho d& VCB hoan tat
viéc ban cb phan cho moét ddi tac chién lwgc theo quy
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dinh ctaThéng tw 109, va thda man ca cd déng hién
hivu va déi tac chién lvoc.

Ty Ié thiang dw vén gii¥ lai chwa ré rang: Méc du theo
Thoéng tw 109 thi ty 1& nay la 9,28% nhung ciing cé thé
cao hon theo quyét dinh cGia Tha twéng. Tai thoi diém
cudi ndm 2008, phan thang dw vén van chwa duoc ghi
nhan trong vén chd ctia Ngan hang TMCP. Tuy nhién, ty
lé thang dw vén gitr lai ¢ thé dwoc didu chinh tuy theo
nhirng thay déi trong viéc thwc hién IPO - mét qua trinh
van chwa dwoc hoan tat theo ké hoach va cé thé sé con
thay doi.

Trdi phiéu chinh phd dic biét. Trong nhirng ndm
trwéde, chinh phi cung c&p vén cho cac ngan hang quéc
doanh dwéi dang déat, vén, va cac loai chirng khoan,
trong d6 bao gébm “Trai phiéu chinh phu déc biét”. VCB
va Vietinbank da nhan loai trai phiéu nay véi téng gia tri
lén t&i 2.2 nghin ty ddng cho mdi ngan hang, thoi gian
dao han la 20 nam. Ngudn vén da tdng thém 2.2 nghin
ty v&i mire 13i suét 13 3,3%/nam. Khoan trai tirc 72,6 ty
ddng mdi ndm khéng dwoc ghi nhan vao doanh thu ma

31

Bao cao Cong ty
Thi hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

dwoc ghi nhan truc tiép vao vén chd sé hiru. V&i mie
3i suat thi treong la 8,5%/nam, wéc tinh méi nam VCB
mat khodng 114,4 ty ddng. Cac trai phiéu nay da dwoc
dinh gia lai 14 1.746,4 ty ddng vao cudi nam 2007. Ban
l&nh dao VCB noi ho sé dé nghi chinh pha thanh toan
cac trai phiéu nay bang tién thang dw vén, tuy nhién
chung tdi chwa nghe thay théng tin gi thém vé van dé
nay.

No’ xau cta chinh pha: Theo VCB, hau hét cac khoan
no xau cla ngan hang da dwoc x ly trong cac ndm
trwde. Trong s6 5,6 nghin ty ddng (354 triéu USD) no
x4u tai thoi diém thang 12/2005, VCB da xt ly hau hét
cac khoan nay. Truéc dot IPO ndm 2007, Ban giam déc
khang dinh réng toan bd 1,4 nghin ty (82,4 triéu USD)
dwéi hinh thire trai phiéu chinh pht sé dwoc chuyén cho
nha nwéc trong chwong trinh ¢d phan héa. Tuy nhién,
hién van chwa cé thong bao gi vé viéc nay.
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Phu luc 3 - Binh gia
Phwong phap 2 - M6 hinh tang trwéng Gordon

Trong phan nay, ching tdi st dung mé hinh tang truéng
Gordon (GGM) 2 giai doan vé&i gid dinh ngan hang phat
trién qua 2 giai doan. Giai doan dau tr nam 2009-2013,
giai doan hai tlr 2014 tré di. M6 hinh nay sé tinh toan
gia tri hién tai ctia cac dong cb tirc trong twong lai dé
tinh gia tri ctia c6 phiéu Vietcombank. Gia tri thanh ly
duwoc tinh dwa trén mirc P/B xac dinh theo céng thirc
Gordon.

Cac gia dinh cho m6 hinh nay nhw sau:
- Vén diéu 1& cia NH nam 2009 1a 13.224 ty.

- Giai doan 1: Ty |& ¢b tirc 1a 12%/nam trong cac nam
2009 - 2011, 12,13%/nam trong nam 2012, va 13,82%
trong nam 2013 véi ty Ié chi trd cb tirc 14 35,9% gibng
nhw nam 2011.

- Giai doan 2: loi nhuan thuan cda ngan hang tang
trwdng vinh vién vai ty 1& 12,49%/nam (bang ty 1& cla
nam 2013).

Gia clia ngan hang tai thoi diém cudi nam 2014 duoc
tinh bang céng thirc GGM don gian:

ROE -g
Re-g

P/BV =

Trong do:

+ ROE la ty suét lgi nhuan trén vén chi s& hiru binh
quan trong giai doan 2. CChung t6i gia dinh rang
VCB sé duy tri mrc ROAE 16.7% cla nam 2013
trong sudt cac nam sau cho t&i khi ngirng hoat
dong.

g latylé tang trwdng co tic. Voi gia dinh rang ty
l& chi tra cb tirc/loi nhuan thuan dwoc gitk nguyén,

Bao cao Cong ty
Th hai, ngay 29 thang 6, nam 2009

g cling la ty 1é tang trwdng lgi nhuan ctia NH dwoc
tinh theo cong thirc sau:

g = (1- ty 1& chi tra cb tirc) x ROE = Ty I& gil lai x ROE

V@i gia dinh NH sé duy tri ty 1€ gil lai 61,4% cla nam
2013, g sé la 12.49%.

* Re la chi phi von: Re dwoc tinh theo mé hinh
CAPM.

- Ty suét loi nhuan phi rdi ro la méc trung binh cta Ty
suét loi nhuan dén khi dao han cla trai phiéu chinh phu
ky han 5-nam trong th&i gian 5 nam qua, wéc tinh &
murc 8.7%.

- V& tinh gia vén chi s& hiru cho viéc chiét khau, vi rat
kho tinh dwoc mot hé sb beta phu hop cho nganh ngan
hang Viét Nam, ching t6i st dung hé sb beta clia nganh
ngan hang Indonesia ndm 2007. Néu kinh té va nganh
ngan hang cla Indonesia cé rat nhidu diém twong déng
voi Viét Nam.

- Chung t6i xac dinh mc lgi nhuan ky vong cda thi
trwong 1a 12.9%, vén 1a mire binh quan sé hoc cla loi
tire thj treong Viét Nam, dwoc tinh dwa trén VN Index
trong giai doan tir 18/6/04 t&i 19/06/2009.

- Theo d8, Re dwoc tinh 1a 14,16% tai thoi diém dau
nam 2009 va dwoc gia dinh sé gilr nguyén nhw vay cho
nam 2013.

« BV Ia gia tri sb sach tai thoi diém cudi ndm 2013,
theo mo hi‘nh thu nhap cla chung téi thi BV la
31.477 ty dong.

Sau d6 cac dong tién va gia tri cudi cung dwoc chiét
khau vé& thoi diém hién tai véi chi phi vén bang mirc
dau nam 2009 1a 14,16%. Theo cac gia dinh néu trén,
gia hop ly déi v&i cb phiéu Vietcombank 1a 89.184 ddng
theo kich ban 1 va 53.180 ddng theo kich ban 2.

Loi suat von yéu cau

Loi suét Trai phiéu chinh phti 5 ndm dén khi ddo han Ri=8.7%
Loi suét thi trwong Rm = 12.9%
Heé sb Beta nganh Ngan hang Beta= 1.3

Loi suét vén Yéu cau (Re) = 14.16%

Gia tri hién tai Ngan hang cudi ndm 2013
ROE = 19.49%

Re = 14.16%
g= 12.49%
BV=_ 31477

Gia tri hién tai ctia Ngan hang (ty dong) = 131,728

| Gia tri hién tai cua Cé phiéu nam 2013 (VND)= 87,819 |
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GIA TRI HIEN TAI CUA TOAN BO DONG CO TU’C TAI THO'I DIEM NAM 2009

Kich ban 1: Trong ndm 2009, Vietcombank phat hanh thém cé phiéu cho cé déng ngoai SCIC véi ty 1é 1:1

FY2009 FY2010 FY2011 FY2012 FY2013
Tbc d6 tang trudng 12.49%
Ty 1é cb tire ky vong 12.00% 12.00% 12.00% 12.14% 13.82%
C6 tirc trén moi cd phiéu dy kién (VND) 1,200 1,200 1,200 1,214 1,382
Cb tirc trén mdi cd phiéu ciia cd déng dai chiing ndm 2009 du kién (VND) (1) 1,200 2,400 2,400 2,427 2,764
Vén gép thém trén méi cd phiéu nam 2009 (VND) (2) (10,000)
Dong tién rong (3) = (1) + (2) (8,800) 2,400 2,400 2,427 2,764
Gia cb phiéu tai thoi diém cudi nam (4) 87,819
Gia cb phiéu ctia ¢d dong dai chiing nam 2009 tai thoi diém cudi nam (5) = (4) x 175,638
2
Téng dong tién (7) = (3) + (5) (8,800) 2,400 2,400 2,427 178,402
Hé s6 chiét khéu (8) 0.876 0.767 0.672 0.589 0.516
Gia tri hién tai clia cb tic (9) = (7) x (8) (7,708) 1,842 1,613 1,429 92,009
Tong sbé 89,184

\ Gia tri hién tai/ C phiéu (VND) =

89,184 |

Kich ban 2: Nam 2009, Vietcombank phat hanh thém cb phiéu cho tit ca c6 dong véi ty 1& 1:0.0928

FY2009 FY2010 FY2011 FY2012 FY2013

Tbc d6 tang trudng 12.49%
Ty lé cb tirc ky vong 12.00% 12.00% 12.00% 12.14% 13.82%
Cb tivc trén mi ¢b phiéu dw kién (VND) 1,200 1,200 1,200 1,214 1,382
C6 tirc trén moi cd phiéu clia cd dong dai ching nadm 2009 dy kién (VND) (1) 1,200 1,311 1,311 1,326 1,510
Vén gép thém trén mbi cd phiéu nam 2009 (VND) (2) (928)

Dong tién rong (3) = (1) + (2) 272 1311 1311 1,326 1,510
Gia cb phiéu tai thoi didém cudi nam (4) 87,819
Gia cb phiéu ctia ¢d dong dai chiing ndm 2009 tai thoi diém cudi nam (5) = (4) x 2 95,968
Téng dong tién (7) = (3) + (5) 272 1311 1311 1,326 97,478
Heé sb chiét khau (8) 0.876 0.767 0.672 0.589 0.516
Gia tri hién tai ca cb tic (9) = (7) x (8) 238 1,006 881 781 50,273
Tong sb 53,180

| Gia tri hién tai/ Cé phiéu (VND) = 53,180 |

Phwong phap 3 — M6 hinh chiét khau cé tirc

M6 hinh Chiét khau C6 t&rc (‘DDM") dinh gida mét ngan
hang bang cach tim ra gia tri hién tai cta tat ca cac dong
tién trong twong lai ddi véi cd dong.

Chung tdi da xay dwng mot md hinh thu nhap dé wéc
tinh cac chi sé tai chinh ctia ngan hang cho giai doan tir
2009 dén 2013, dwa trén mot sd gia dinh vé hoat dong
clia ngan hang. Két qua cac wéc tinh nay dwoc dung dé
tinh toan dong tién twong lai va gia tri cudi cung trong
mo hinh.

Sb tién téi da co thé dwoc dung dé tra cb tirc dwgc tinh
toan sao cho ty I& Von cap 1/Tai san co6 rii ro duoc gitr
trén mirc 10% nhw ngan hang mong muon.

“Gia tri cubi cung” la gia tri ciia ngan hang khi ban di,
phan anh gia tri hién tai clia cac dong tién ty do tinh ti
nam két thuc 2013, t&i khi doanh nghiép ngirng hoat
doéng.

Sau do chung t6i chiét khau dong tién cb tirc va gia tri
cudi cung dé tinh gia tri hién tai cia ngan hang.

Theo mo hinh thu nhap cla ching t6éi, gia tri hién tai cta
VCB 14 94.323 déng theo kich ban 1 va 56.092 déng
theo kich ban 2.
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TOM TAT CAC THONG SO TAI CHINH CHU YEU

FY2008 FY2009 FY2010 FY2011 FY2012 FY2013
Thu nhap rong (ty VND) 2,359 2,688 3,761 4,419 5,069 5,773
Téng tai san (ty VND) 221,950 255,687 292,154 338,286 386,918 442,729
Vén chii s& hivu (ty VND) 13,790 16,868 19,040 24,535 27,781 31,477
ROAA 1.12% 1.13% 1.37% 1.40% 1.40% 1.39%
ROAE 17.3% 17.5% 20.9% 20.3% 19.4% 19.5%

VON CHU s& HOU

Vén chii s& hivu FY2009 FY2010 FY2011 FY2012 FY2013
DPau ky 13,790 16,868 19,040 24,535 27,781
+ 86 vén huy dong them 1,123 - 1,776 - -
+ V6n thang dw 720 - 888 - -
+ Loi nhuan thuan trong nam 2,688 3,761 4,419 5,069 5,773
-Cotic datra (1,452) (1,587) (1,587) (1,820) (2,073)
- Str dung quy dv phong tai chinh (0.743) (1.398) (2.168) (3.049) (4.052)
= Cubi ky 16,868 19,040 24,535 27,781 31,477

TiNH TOAN GIA TRI THANH LY

Chiét khau Dong tién

Gia thiét

- Ty & ting trwdng cb tirc tr nam 2014 tré di g= 12.49%

- Cb tirc chi trad cho nam 2013 (ty VND): D2013 = 2,073

- Lai suat yéu cau cho giai doan t» ndm 2013 tré di Re= 14.16%
Gia tri Hién tai dong cb tirc cudi ndm 2013 = D2013 x(1+g)/(Re-g) = 139,479
Ty trong ap dung 100.00%

Vén héa loi nhuéan

Vén héa gié tri sé sach

Vén chii s& hitu FY2014 (tj dong) 35,634 | | P/E ky vong nhém ngan hang so sénh ngay 23.41

x P/B ctia Nhém Ngan hang so sanh 2.54 | | 22/6/2009
Murc Vén hoa thi tredng clia Vén chii sé hivu thong thudong 90,667 | | Loi nhuan dy bao FY2014 (ty dong)) 6,494
Gia tri sb sach da dwoc vén hda (ty dong) 90,667 | | PIE 23.41
Ty trong ap dung 0% | | Loi nhuan da duoc vén hoa (ty déng) 152,020
Ty trong @p dung 0%

Gia tri Thanh ly (ty déng) = 139,479

Twong duong: P/E = 21.48

P/B = 3.91
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TY LE CHIET KHAU

Loi suat Trai phiéu chinh phii 5 nam dén khi dao han Rf= 8.70%
Loi suét thi trweng Rm= 12.9%
Hé s6 Beta nganh Ngan hang Beta= 1.3

Loi suat vén Yéu clu (Re) = 14.16%

Kich ban 1: Trong ndm 2009, Vietcombank phat hanh thém cé phiéu cho cé dong ngoai SCIC véi ty 1é 1:1

Don vi: ti déng S6 liéu Tai chinh Dy bao

FY2009 FY2010 FY2011 FY2012 FY2013
C6 turc chi cho tat ca cb déng trong nam (a) 1,452 1,587 1,587 1,820 2,073
Sé lwgng cb phiéu do cb ddng ngoai SCIC ndm 2009 ndm gitk tai thdi diém dau nam 112,285 224,571 224,571 224571 224,571
Ty trong s& hitu clia cd ddng ngoai SCIC nam 2009 (b) 9.28% 16.98% 14.97% 14.97% 14.97%
C6 tirc nhan dwoc cudi ndm cho ¢d dong ngoai SCIC 2009 (c) = (a) x (b) 134.74 269.49 237.57 272.53 310.38
Vén didu 1& thwe gop méi (1,123)
Téng dong tién rong (988) 269 238 273 310
Gia tri thanh ly méi cd phiéu = Gia trj thanh Iy ngan hang x 14.97% = 20,882
Téng dong tién (988) 269 238 273 21,192
Hé sb chiét khau 0.876 0.767 0.672 0.589 0.516
Gia tri hién tai clia dong tién (866) 207 160 160 10,930
Tdng (ty déng) 10,591
Gia tri hién tai ca Ngan hang (ty dong) (d) = 10,591
Gia tri hién tai ctia C6 phiéu (VND) = (d)*1046/112,285 = 94,323

Kich ban 2: Nam 2009, Vietcombank phat hanh thém cb phiéu cho tit ca c6 dong véi ty 1é 1:0.0928

Don vj: ti dong S6 ligu Tai chinh Dy bao

FY2009 FY2010 FY2011 FY2012 FY2013
C6 ttrc chi cho tat ca cb déng trong nam (a) 1,452 1,587 1,587 1,820 2,073
S6 lwgng cb phiéu do cb dong ngoai SCIC n&m 2009 ndm git tai thoi diém dau nam 112,285 122,705 122,705 122,705 122,705
Ty trong s& hiru clia ¢cd dong ngoai SCIC ndm 2009 (b) 9.28% 9.28% 9.28% 8.18% 8.18%
C6 tirc nhan dwgc cudi ndm cho cd déng ngoai SCIC 2009 (c) = (a) x (b) 134.74 147.25 147.25 148.91 169.59
Vén diéu |é thuc gop méi (104)
Téng dong tién rong 31 147 147 149 170
Gié tri thanh Iy mdi ¢ phiéu = Gia tri thanh Iy ngan hang x 8.18% = 11,410
Téng dong tién 31 147 147 149 11,579
Heé sb chiét khau 0.876 0.767 0.672 0.589 0.516
Gia tri hién tai ctia dong tién 27 113 99 88 5,972
Tdng (ty déng) 6,298
Gia tri hién tai cia Ngan hang (ty dong) (d) = 6,298
Gia tri hién tai cia C6 phiéu (VND) = (d)*10"6/112,285 = 56,092
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PHAN TiCH DO NHAY - GIA TRl HIEN TAI CO PHIEU VIETCOMBANK (VND)

Kich ban 1: Trong nam 2009, Vietcombank phat hanh thém c6 phiéu cho cé déng ngoai SCIC véi ty 1& 1:1

36

ROAE 14.64% 16.10% 17.71% 19.49% 21.43%
g 9.38% 10.32% 11.35% 12.49% 13.74%
14.16% 22,418 31,202 47,647 89,184 392,307
14.66% 19,636 26,763 39,273 66,765 175,106
& 15.16% 17,339 23,245 33,105 52,748 110,551
15.66% 15,409 20,390 28,374 43,159 79,582
16.16% 13,767 18,027 24,633 36,189 61,408
Mb hinh Chiét khiu C6 tirc
ROAE 14.64% 16.10% 17.71% 19.49% 21.43%
g 9.38% 10.32% 11.35% 12.49% 13.74%
14.16% 31,049 39,374 54,958 94,323 381,591
14.66% 27,262 33,814 45,315 70,591 170,198
& 15.16% 24,137 29,411 38,215 55,754 107,369
15.66% 21,516 25,839 32,771 45,607 77,229
16.16% 19,287 22,886 28,468 38,233 59,541

Kich ban 2: Nam 2009, Vietcombank phat hanh thém c¢b phiéu cho tt ca c6 dong véi ty 1é 1:0.0928

M6 hinh tang trwédng Gordon
ROAE 14.64% 16.10% 17.71% 19.49% 21.43%
g 9.38% 10.32% 11.35% 12.49% 13.74%
14.16% 16,699 21,499 30,484 53,180 218,805
14.66% 15,160 19,054 25,889 40,911 100,108
4 15.16% 13,885 17,113 22,500 33,233 64,816
15.66% 12,812 15,533 19,896 27,974 47,876
16.16% 11,896 14,223 17,833 24,147 37,927
M6 hinh Chiét khau Cé tirc
ROAE 14.64% 16.10% 17.71% 19.49% 21.43%
g 9.38% 10.32% 11.35% 12.49% 13.74%
14.16% 21,520 26,068 34,583 56,092 213,054
14.66% 19,429 23,009 29,294 43,104 97,529
& 15.16% 17,701 20,583 25,394 34,977 63,179
15.66% 16,249 18,611 22,399 29,412 46,690
16.16% 15,011 16,978 20,028 25,363 37,006
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Phu luc 4 - M6 hinh Thu nhap

Bang 4 - Cac chi sé Tai chinh giai doan 2007 - 2013
FY2007 FY2008 FY2009F FY2010F FY2011F FY2012F FY2013F

T&ng trwdng téng tai san 18.09%
Tang trwdng dw no gop 44.12%
Tang trudng tién gtri khach hang va trai phiéu phat hanh 19.98%
Ty 1é cho vay/tién gti (LDR) 68.95%
Dw no gop/Téng tai san 49.5%
Tang trwdng von chd s& hiiu 20.48%
Huy dong lién ngan hang/Cho vay lién ngan hang 1.66
Ty 1& d&u tw chirng khoan ng/Téng tai san 21.5%
Ty & d4u tw chirng khodn vén va cong ty con/Vén chi s& 15.6%
hiru

Quy dw phong no x4u/Sé du ng' xau 65.39%
Trich Iap dw phong trong ndm/Sé dw no' trung binh ndm 1.09%
Quy dw phong no x4u/Téng dw ng 2.15%
Tang trwdng thu nhap 1ai rong 4.9%
Tang trwdng thu nhap phi 32.48%
Tang trwdng thu nhap khac 40.3%
Tang trwdng chi phi hoat dong 26.1%
Tang trudng lgi nhuan trwéc thué -18.8%
Tang trudng loi nhuan rong cho cb déng -16.7%
Loi suét trén tai san trung binh - ROAA 1.31%
x Téng tai san trung binh/Vn chi s& hivu trung binh 14.72
= Loi suét trén vén chd s& hivu trung binh - ROAE 19.23%
Chénh léch Iai suét rong 2.08%
NIM 2.45%
Ty trong cac khodn muc thu nhap-chi phi trén téng doanh thu

Thu nhéap lai rong 70.0%
Thu nhéap tir phi va hoa héng 12.7%
Thu nhép rong ti kinh doanh ngoai té 6.2%
Thu nhap rong tir giao dich va dau tw cb phiéu 3.2%
Thu nhap rong tlr dau tw vao cong ty lién doanh, lién két 1.4%
Thu nhap hoat doéng khac 3.5%
Cb tirc 3.1%
Tbéng thu nhap hoat déng 100.0%
Chi phi ngoai lai

Chi phi lwong va lién quan dén lvong 11.3%
Khéu hao 5.9%
Chi phi hoat dong khac 11.3%
Tbng chi phi hoat dong 28.5%
(Heé s6 higu qua)

Thu nhap hoat dong trwéc dw phong 71.5%
Dw phong no xau -16.5%
Thu nhap trudc thué 55.0%

12.46% 15.20% 14.26% 15.79% 14.38% 14.42%
15.53% 15.50% 14.90% 14.30% 13.70% 13.10%
10.48% 15.34% 14.81% 15.32% 14.84% 14.86%
71.81% 71.81% 71.75% 71.00% 70.20% 69.04%
50.8% 51.0% 51.2% 50.6% 50.3% 49.7%
1.94% 22.32% 12.88% 28.86% 13.23% 13.30%
1.82 1.69 1.65 1.73 1.75 1.80
18.7% 18.5% 18.5% 17.9% 17.6% 17.3%
23.5% 33.5% 37.7% 34.9% 36.7% 38.6%
81.97% 75.62% 75.51% 77.06% 78.04% 78.50%
2.84% 1.66% 0.87% 0.76% 0.68% 0.62%
3.78% 2.87% 2.71% 2.61% 2.54% 2.52%
65.4% -13.4% 20.5% 14.1% 13.3% 12.1%
8.88% -10.29% 12.00% 12.00% 12.00% 12.00%
32.8% 11.2% 13.4% 17.6% 14.5% 15.9%
65.5% 4.8% 29.1% 16.9% 15.5% 14.8%
5.6% 9.0% 40.0% 17.0% 14.4% 13.6%
-0.9% 14.0% 39.9% 17.5% 14.7% 13.9%
1.12% 1.13% 1.37% 1.40% 1.40% 1.39%
15.35 15.58 15.26 14.47 13.86 14.00
17.27% 17.53% 20.95% 20.28% 19.38% 19.49%
3.63% 2.83% 2.76% 2.76% 2.74% 2.71%
3.70% 2.83% 2.87% 2.85% 2.81% 2.75%
74.4% 69.3% 70.6% 70.0% 69.8% 69.1%
8.9% 8.6% 8.1% 7.9% 7.8% 7.7%
10.7% 8.6% 8.4% 8.4% 8.5% 8.6%
-4.6% 4.6% 3.2% 3.3% 3.2% 3.4%
0.7% 2.1% 2.6% 3.0% 3.3% 3.6%
3.0% 3.5% 3.3% 3.1% 3.0% 2.9%
7.0% 3.2% 3.8% 4.2% 4.5% 4.7%
100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
13.5% 18.3% 21.7% 22.0% 22.2% 22.2%
4.7% 5.6% 5.7% 5.9% 6.3% 6.6%
12.0% 10.2% 9.9% 9.9% 10.0% 10.1%
30.3% 34.2% 37.3% 37.9% 38.5% 39.0%
56.2% 65.8% 62.7% 62.1% 61.5% 61.0%
-32.4% -22.0% -10.9% -9.5% -8.5% -7.9%
23.8% 43.8% 51.8% 52.7% 53.0% 53.1%
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Phu luc 5 - Cac van dé phap ly

Quyét dinh cta théng déc NHNN sb 34/2008 QD-
NHNN, ngay 5/12/2008, da stra dbi va bd sung mét
sb diéu trong Quy dinh vé cac ty I& ddm bao an
toan trong hoat déng clia cac té chirc tin dung ban
hanh ciing v&i Quyét dinh 457/2005/QD-NHNN cia
NHNN ngay 19/04/2005.

Piéu 17 duoc stra déi b sung nhuw sau:

1. Mrc gép vdén, mua cb phan cla td chirc tin dung
trong moét doanh nghiép, quy dau tw, dw an dau tw,
t6 chirc tin dung khac khéng duoc vuot qua 11%
vbn diéu lé cla doanh nghiép, quy dau tw, dy an
dau tw, t6 chirc tin dung d6. Téng mic gop vén,
mua ¢ phan cla t6 chirc tin dung va cac cong ty
trwe thudc cla td chire tin dung trong cling mét do-
anh nghiép, quy dau tw, dw an dau tw, té chic tin
dung khac khéng dwoc vuot qua 11% vén diéu lé
clia doanh nghiép, quy dau tw, dy an dau tw, td
chutre tin dung do.

2. Tébng mirc gép vbn, mua cd phan cua té chirc tin
dung trong tat cd cac doanh nghiép, quy dau tuw,
dw an dau tw, tb chire tin dung khac, cap vén diéu
l&é cho céac cong ty truc thudc cla td chire tin dung
khong dwoc vuot qua 40% von diéu 1& va quy dw
tri» clia té chire tin dung.
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3. T6 chirc tin dung gép vén, mua cb phan vuwot qua
ty 1& quy dinh tai Khoan 1 va Khodn 2 biéu nay phai
dwoc Ngan hang Nha nwéc chép thuan trwéc bang
van ban va dap ng day du cac diéu kién sau day:

a) T chirc tin dung chap hanh day du cac ty 1& khac
vé bao dam an toan trong hoat ddng ngan hang, cé
ty 1& no x4u (NPL) tir 3% tr& xubng va hoat dong
kinh doanh c6 l4i lién tuc trong ba (03) ndm lién ké
trwde do.

b) La khoan gép vén, mua cb phan vao cac tb chirc tin
dung khac nhdm hd tro tai chinh cho té chirc tin
dung gap khé khan vé tai chinh, c6 nguy co mét
kha nang thanh toan, anh hwéng dén an toan cla
hé théng té chire tin dung.

Diéu 18 duoc stra déi bé sung nhuw sau:

“Té chire tin dung da gép vdn, mua cd phan vwot cac
mtrc quy dinh tai Khoan 1 va Khoan 2 Diéu 17 Quy dinh
nay thi khéong dwoc tiép tuc gop vén, mua cb phan cta
doanh nghiép, quy dau tw, dw an dau tw, t chirc tin
dung khac, cap vén diéu 1& cho cong ty trwc thudc cho
dén khi tuan tha cac ty 1& quy dinh tai Khodn 1 va Khoan
2 biéu 17 Quy dinh nay.”
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TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM

Ban quyén thudc Céng ty chirng khoan H6 Chi Minh (HSC) 2008. Moi quyén da dwoc bao hd. Bao cao nay dwoc
chudn bi va phat hanh b&i Cong ty Chirng khoan H& Chi Minh ho&c mét trong cac chi nhanh phan phéi ctia né &
Viét Nam hay nwéc ngoai. Cac théng tin trong nay dwoc HSC cho la dang tin cay va dwa trén cac ngudn tai liéu
cong khai dwoc cho la dang tin cay. Ngoai trir cac théng tin vé HSC, HSC khéng dam bao tinh xac thue clia cac
théng tin nay. Cac quan diém, danh gia va ké& hoach trinh bay trong bao cao nay chi thé hién quan diém hién
thoi clia tac gia tai thoi diém phat hanh. Bao cao nay khong nhét thiét thé hién quan diém clia HSC va c6 thé
dwoc thay ddi ma khong bao truéc. HSC khong cé trach nhiém cap nhat, stra chiva hodc thay ddi bao cao nay
theo b4t ki cach nao; cling khong phai théng bao cho doc gia vé cac sy kién khién cho ndi dung, quan diém, ké
hoach trong bao céo bi thay ddi ho&c tré nén thiéu chinh xac. Cac thong tin & day dwoc thu thap tir nhiéu ngudn
khac nhau va chuing téi khéng bao dadm tinh chinh xac ho&c day dd cla cac théng tin nay. Gia ca va hiéu lwc cla
cac sb lieu vé tai chinh ciing co thé thay ddi khéng bao truéc. Bao céo cong khai nay cé thé dwgc HSC can nhic
khi mua ho&c ban quyén sé& hiru hodc cac vi tri dwgc ndm gitr bdi cac quy dwdi sw quan ly cia HSC. HSC c6 thé
giao dich vi quyén loi riéng tir két qua tw van giao dich ngén han cla cac chuyén vién phan tich va co thé tién
hanh cac giao dich chirng khoan khéng ddng nhéat véi bao cao nay va cac quan diém dwoc thé hién & day. Khong
c6 bét ki théng tin hay quan diém nao thé hién trong bao céo nay dwa ra 161 d& nghi hay |&i méi mua ban bat ki
chirng khoan hay cac quyén chon, hop ddng giao sau hay cac cdng cu phai sinh khac trong bat ki pham vi nao.
Bao cao nay ciing khéng nén dwoc hiéu nhu 14 quang cao cho bt ki cong cu tai chinh nao. Cac nhan vién cla
HSC c6 thé c6 mdi quan tam vé tai chinh vé&i cac ching khoan duoc dé cap trong bao cdo nay hodc cac tai liéu
lién quan. Bao cdo nghién cru nay dwoc chuén bi dé Ivu hanh phé bién cac théng tin thong thuweng. N6 khong
lién quan dén cac muc tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu ciu dac biét nao ctia bat ki ai cé thé nhan
dwoc hay doc dwoc bao cao nay. Cac nha dau tw can chu y 1a gia ca clia chirng khoan dao dong va cé thé ting
ho&c gidm. Thanh twu quéa khiv, néu c6, khéng dinh hwdng cho twong lai. Cac céng cu tai chinh thdo luan trong
bao céo nay cé thé khong phu hop véi tht cd cac nha diu tw. Cac nha dau tw phai tw dwa ra cac quyét dinh tai
chinh dwa trén cac nha tw van tai chinh doc 1ap néu thay can thiét va dwa trén hoan canh tai chinh cu thé va muc
tiéu dau tw ciia minh. Bao cdo nay khong dwoc sao chép, in lai, xut ban ho&c tai phan phdi béi bt civ ca nhan
nao dwéi bat ki muc dich gi ma khéng c6 sw cho phép bang van ban ctia HSC. Dé nghi dan nguén khi trich dan.

Céng ty chirng khoan thanh phé Hé Chi Minh
Lau 1,2,3 tda nha Capital Palace
s 6 Thai Van Lung, Quan 1, thanh phé H6 Chi Minh
Tel: (84 8) 3823 3299
Fax: (84 8) 3823 3301
www.hsc.com.vn
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