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Théng tin ¢é phiéu Ngay 29/05/2015
M4 c6 phiéu ACB
Nganh Ngan hang
S& giao dich HSX

Thip nhat-Cao nhét 52 tuin (ddng) 15.100-19.100

Vén héa thi truong (ty dong) 15.003
S6 lwong co phiéu dang luu hanh (c6 phiéu) 896.312.898
P/B forward 1,36
EPS forward 1.371

e Két qua kinh doanh 2014: Liiy ké ca nam, loi nhuan trudc thué (LNTT) ciia ngan hang
dat 1.215 ty dong (+17,3% yoy) trén co s& tang truong tin dung va huy dong lan lugt dat
8,5% va 11,9% yoy. Thu nhap i thuan tang truong nhe 3,9% yoy chi yéu nho tai san sinh
14i tang tro lai (+9,5% yoy) sau 2 nam lién tiép sut giam trudc d6 trong khi NIM tiép tuc
giam 12 diém co ban so véi nam 2013 do anh hudng cua thoai thu 1ai d6i véi nhém tai san
ton dong.

Q1.2015: KQKD tang trudng di kém véi cac dau hiéu tich cuc cua qua trinh tai cau trdc.
LNTT dat 359 ty dong (+12,9% yoy) trén co s& ting tin dung tét hon va NIM cai thién so
véi cing Ki. Ty 18 no xau giam vé mirc 2,1% so vai 2,3% cubi nam 2014. Ngoai ra, ty 1¢ 1i
va phi phai thu giam 18% ytd. NH tiép tuc day nhanh qué trinh xi Iy nhom tai san ton
dong.

Dw bdo KQKD 2015 va dinh gia: LNTT theo d6 dugc du bédo ¢ mac 1.508 ty dong
(+24,1% yoy) trén co so ting trudong cho vay khach hang va huy dong tuong ing dat 14%
va 16,3% yoy. Chlng t6i tiép tuc danh gi4 cao nd lyc tai co ciu cia ACB va cho rang viéc
giai quyét tai san ton dong s& sém két thic trong ndm 2015, giup ngan hang quay tré lai
giai doan phét trién nhanh véi vi thé cua ngan hang ban 1é hang dau. NIM duoc cai thién
khi khéng con phai thodi thu va ty 16 CAR cao gitip dam bao ty I€ tang truong tin dung dai
han ma chua can dén yéu té tang von. LNTT du béo s& dat mic ting truang gop 31% cho
giai doan 2015-2019. Trén co sé dinh gia cho thdy mic gia hep Iy cho ACB khoang
25.100 dong/cé phiéu, ching téi khuyén nghi “MUA” ACB & thoi diém hién tai.

Chi tiéu tai chinh 2012A 2013A 2014A 2015F
Téng TNHD (ty ddng) 5.825 5.650 6.056 7.097
+- yoy (%) (23,8%) (3,0%) 7,2% 17,1%
LNST (ty dong) 774 834 952 1.220
+- yoy (%) (75,8%) 7,8% 14,1% 28,1%
TTS (ty ddng) 175.182 166.599 179.610 202.252
+- yoy (%) (37,7%) (4,9%0) 7,8% 12,6%
Ty 1& no xau (%) 2,5% 3,0% 2,2% 2,0%
DPRRTD/Ng x4u 58,4% 47,7% 62,3% 70,1%
Cho vay/Huy dong TT1 82,1% 77,6% 75,2% 73,7%
NIM (%) 4,7% 3,0% 3,0% 3,2%
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CAP NHAT KET QUA KINH DOANH 2014

Két qud kinh doanh di lén tir
diém tring giai doan 2012-2013,
Cac né lwe tdi co cdu gip lanh
mgnh héa bing cin déi ké toan
va chdt lwong loi nhudn.

CAP NHAT KQKD Q1.2015

Két qua KQ ting trwéng di kém
véi cac ddu higu tich cwc cra
qud trinh tai cdu triic. LNTT dat
359 ty dong (+12,9% yoy) trén co
S6 ting tin dung tét hon va NIM
cdi thign so véi cung Ki.

Két qud kinh doanh di \én tir diém triing giai doan 2012-2013, c&c né lwc tdi co' cdu gitp lanh
mgnh héa béing cin doi ké toan va chit Iweng lei nhugn.

Thu nhdp 14i thuan (sau khi logi trir thu tir bao lanh) ting trwéng nhe 3,9% yoy chs yéu nho tai
san sinh ldi tang tro lai (+9,5% Yoy) sau 2 nam lién tiép sut giam triede @6 trong khi NIM tiép tuc
gidm 12 diém co ban so véi nam 2013. DU van 1a nong cét, cho vay khach hang c6 ty trong giam
nhe trong co cau tai san sinh lai (tir mirc 73,4% nam 2013 vé mirc 72,8% nam 2014) trong khi ty
trong trai phiéu gia tang nhe. Xét riéng vé hoat dong cho vay, ACB van dang tiép tuc qué trinh tai
c4u triic danh muc cho vay véi mire d6 tap trung cao hon cho phan khuc khach hang c4 nhan, mé
rong cac phan khic khéc khdng phai 1a wu tién sé mot. Chang tdi nhan thay cho vay khéach hang
c& nhan tang 15% yoy va chiém 45,1% danh muc cho vay so véi mic 42,5% ctia nim 2013, vuot
xa mirc ting truong 4,1% yoy cua khdi khéch hang SMEs. Bén canh dé, yéu t6 chat lugng tin
dung duoc ngan hang can nhic cin trong hon, sau cac su kién khdng mong mudn xay ra trong
qua khir. Qué trinh nay khién téc d6 mo rong danh muc cho vay cia ACB cham hon trung binh
nganh (8,5% so véi mic 14,2% cua toan nganh) trong khi cac anh hudng tich cuc cua viéc ting ty
trong cho vay ban 1¢ chwa duoc phan anh qua NIM nhu déng ra phai c6. NIM tiép tuc giam la
két qua clia qua trinh thoai thu ldi. Trong nim 2014, ching tdi wéc tinh ACB da thoai thu
684 ty dong lai lién quan dén cac khdi tai san c6 van dé. Néu tinh gop ca phan thu nhap nay,
NIM sé & mirc 3,48%.

Thu nhap ngoai 13i dat ting truong 18,6% yoy chii yéu nhd dong gop kha quan cua thu nhap dich
vu (+17,2% yoy) véi mirc tang dot bién tir hoat dong méi gidi (+73,5% yoy). Ngoai ra, ACB da
khong con bi anh huong bai viée dong trang thai vang va bat dau c6 1ai kinh doanh ngoai héi (14i
184 ty ddng so véi mic 16 78 ty ddng ciia nam trude do).

Theo d6 tong thu nhap hoat dong cia ACB dat 6.056 ty dong (+7,2% yoy). Trong khi d6 chi phi
hoat dong & murc 3.628 ty ddng (+2,8% yoy) sau khi tach riéng phan du phong cho cac khoan
phai thu, ty 16 CPHB/TNHD (CIR) twong tng dat 59,9%, giam so véi 62,5% trudc dé nhung van
cao hon mirc phé bién 40-50% cua cac ngan hang khéc. Sy suy giam cua cac ngudn thu nhap l4i
trong cac nim gan day d6i véi mot ngan hang chuyén vé béan 1é can chi phi van hanh 16n la
nguyén nhan chinh khién CIR ctia ACB cao vuot trgi so vai trung binh nganh.

Chi phi dy phong (tinh cong gop ca phan du phong 236 ty dong cho cac khoan phai thu chuyén tir
chi phi hoat dong sang) & muic 1.213 ty dong (+12% yoy), bao gém 310 ty ddng trich cho céac
khoan tién giri lién ngan hang, 64 ty dong du phong trai phiéu VAMC, phan con lai trich lap cho
vay khach hang va trai phiéu. Ty Ié no xiu cua ACB cudi nim 2014 giam vé mic 2,18% tir
3,03% niam 2015 cha yéu nho ban 1.036 ty dong no xau cho VAMC va ngan hang xir Iy bang du
phong 275 ty dong. Ty 1é du phong bao ng x4u dat 62%, cai thién so véi ngudng 59% cua nim
2013, nhung van thip hon trung binh nganh.

Két qua KQ ting trwéng di kém véi cac ddu higu tich cuc ciia qué trinh tai ciu trdc.

LNTT dat 359 ty dong (+12,9% yoy) trén co sé ting tin dung tot hon va NIM cai thién so Vi
cung ki. Cho vay khach hang tang truong 2,5% ytd va 11,5% yoy trong khi NIM ¢ mic 3,06%,
cao hon muc trung binh 3,02% cua nim 2014 va 2,84% Q1.2015 gitip thu nhap lai thuan ting
truéng 27% yoy (da loai trir thu nhap tir bao Ianh). Tir cac dit lidu c6 sin, chung toi chwa du cin
ctr dé ly giai su thay d6i cua NIM theo co cau khach hang (néu cd), NIM cai thién c6 vé nhu la
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két qua cua viéc duy tri biéu 14i suat huy dong thdp nhit thj trudng cua ACB trong sudt nam vira
qua va ca Q1.2015. Chi phi ldi vay, theo d6, giam 13,7% yoy, bu dép lai mac giam 1% cua thu
nhap lai.

Tai san sinh 13i duy tri dugc xu huéng ting bit dau tir nim 2014 (+3,9% ytd), sau khi giam trong
2 nam trude d6. Tuy nhién, khéng c6 nhidu thay ddi trong co cau tai san sinh I3, ngoai trir viéc
ma rong dau tu ching khoan kha mai khién ty trong ciia nhom tai san nay ting nhe 1&n 23,8% tir
muc 22,7% caa nam 2014. Chlng t6i khong c6 thdng tin cu thé vé danh muyc dau tu cua ACB, tuy
nhién viéc tich Iy trai phiéu trong mot thi truong trong xu hudng giam dai han ciing ¢6 thé ham
¥ mot vai rui ro. Ty trong cho vay khéch hang giam nhe tuong tng vé 71,4% tir muc 72,4% cua
nam 2014. Co ciu cho vay tiép tuc thién vé ki han ngén, véi ty trong cho vay ngén han, trung han
va dai han lan luot 12 50%, 16,1% va 33,9%.

Khéng tich cuc nhu thu nhap Iai thuan, thu nhap ngoai 14i giam 30,4% yoy, cha yéu do hoat dong
mua ban ching khoan kinh doanh va chimg khoan dau tu giam I3i t6i 93,5% khi thi truong c6
phiéu va trai phiéu déu giam gia trong Q1.2015. Piém sang duy nhat nam ¢ thu nhap dich vu,
tang truéng 7,6% yoy vai dong luc tir hoat dong béao lanh (+13,2%) va cac hoat dong thu phi khac
(+6,1%).

Chi phi hoat dong ting 22,45% yoy chu yéu do sy gia ting cta chi phi lwong nhan vién (+15,6%
yoy) va chi phi quan ly (+34% yoy). Viéc gia tang chi phi lvong gan lién véi ting s6 luong lao
dong thém 513 ngudi 0 véi Q1.2014 1én 9.612 nhan vién, dong thdi mirc lwong trung binh ciing
dugc diéu chinh ting.

Chi phi dy phong (bao gom ca phan du phong giam gia dau tu dai han va cac tai san rui ro khac)
& muc 229.5 ty dong, giam 20,4% yoy chu yéu do ACB duoc hoan nhap 18 ty dong cho phan duy
phong giam gia dau tu dai han va céc tai san rui ro khac trong khi ciing ki nam 2014 ngan hang
phai trich téi 118 ty dong. Du phong cho vay khach hang tiép tuc xu huéng ting, nang mic du
phong bao no xdu cia ACB 1&n mirc 67% S0 V&i 62% niam 2014 & 47% cua Q1.2014.

Chung t6i nhan thdy mot vai diém tich cuc vé chit luong tai san caa ACB, bao gom: ty 1& ng x4u
giam vé& muc 2,1% so vé6i 2,3% cubi nam 2014. Trong Q1, ACB chi xur Iy 1,8 ty ddng ng xau
bang du phong, chua ban ng cho VAMC va két qua nay chua c6 anh hudng cua viéc phan loai ng
theo CIC. Ngoai ra, ty I¢ I&i va phi phai thu giam 18% ytd.

Trong Q1, ACB tiép tuc qua trinh xir Iy nhém tai san ton dong (bao gom tién guri va cho vay lién
ngan hang, du ng Vinalines va du ng nhom 6 cong ty c6 lién quan dén bau Kién). Tinh hinh xu ly
nhom tai san nay dén Q1.2015 nhu sau:

2014 (ty 2015 (ty

Nhom tai san  dong) dong) Tinh trang xi ly
Tién giri tai D3 hoan tat thoai thu 13i va trich 1ap toan bo
CTG 719 719 trong nam 2014

Khong c6 tai san dam bao, nam 2014 dang
xép 6 nhom 1 va chua trich 1dp, gia han dén
4/9/2016; Q1.2015 theo bién dong cua du
phong, ching toi cho ring ACB di bét dau

Tién guri tai trich 1ap cho tai san nay, c6 kha nang phan
ngan hang B 772 772 loai vao nhom 2

Tién giri tai Nim 2014 di xép loai vao ng nhom 2, da
ngan hang C 400 400 trich 1ap

Cho vay ngan 1.193 0 Di thu hdi trong nam 2014
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TRIEN VONG 2015

Dy bao KQKD 2015

hang D

Cho vay ngéan

hang E 600 0 D3 thu hdi trong Q1.2015
Nim 2014, ACB di ban 459 ty dong ng
Vinalines cho VAMC va chuyén 57 ty dong
no thanh vén gop tai cic cong ty con cia
Vinalines. ACB du kién s& tiép tuc chuyén
d6i no thanh vén goép hodc cac loai hinh tai
san khac cho phan du no con lai trong nim

Cho vay 2015, ap luc trich du phong cho cac khoan

Vinalines 452 452 ng nay la khéng 16n
ACB di giam dugc 1.000 ty dong du ng
nhom nay trong Q1 thong qua ban tai san
dam bao. Gia tri TSPB theo d6 udc giam tur
mirc 5.480 ty ddng cudi nam 2014 vé 4.400
ty dong. Ngan hang du dinh ban tiép 2.000
ty dong tai san dam bao trong Q2, va c6
tham vong dua s6 du nhom ng nay vé 0 vao
cudi nam 2015, tuy nhién viéc xir Iy TSPB
1a cac co phiéu ciia TCTD khac co thé mat
nhiéu thoi gian hon dy kién. Chung t6i 4p
dung murc hair-cut 20% dbi véi nhom TSBD
1a cac ¢ phiéu niém yét, 30% dbi véi nhom
TSDB la ¢b phiéu chwa niém yét va vén gop
vao cac cong ty TNHH, véi nhom TS con lai
(tién giri ngan hang, thu bdo linh cta ngan
hang) ap dung muc haircut 0%. Theo do,
khoan mat mat tin dung wéc tinh cia ACB

Cho vay ddi d6i voi nhém du ng nay khoang 1.790 ty

v6i nhom 06 dong va s& dugc xur 1y thong qua du phong,

cong ty 5.867 4.867  chua yéu trong nim 2015.

Sau khi tai cau tric danh muc cho vay trong 2 nim 2013 va 2014, dic biét cha trong vao mang
khach hang ca nhan, ACB sé dat tang truong tin dung cao hon trong ndm 2015, chung t6i dy bdo
toc d¢ tang truong 14% yoy. ACB dang c6 mirc LDR kha 1y tuéng, & mac 75% va s& khong chiu
nhiéu &p lyc phai ting manh huy dong, tién giri khach hang dwoc du bao ting 16,3% cho nam
2015.

Pong lyc ting truong ndm 2015 s& dén tir cai thien NIM. NIM s& bién dong dudi cac ap luc dudi
day: ap lyc giam do mat bang Iai sut huy dong ting trd lai trong khi I4i suat cho vay tiép tuc xu
hudng giam do canh tranh va d6 tré vé mat thoi gian. Piéu nay c6 tac dong lon dén mot ngan
hang c6 tién guri tiét kiém & c6 ki han chiém t6i 86,2% nhu ACB. Yéu té gitp NIM cai thién dén
tir giam thoai thu 13i ddi voi nhém tai san ton dong, chiing t6i wéc tinh ndim 2015 ACB chi phai
thoai thu khoang 226 ty dong cho nhém tai san nay, giam 67% so véi nam 2014. Trén co s& can
nhac céc &p luc ndy, ching t6i cho rang NIM s& ting 15 diém co ban 1én mic 3,17% cho niam
2015.

Theo d6 thu nhap I4i thuan c6 thé tang truong 18,2% trong khi thu nhap ngoai I4i ting 13,9% chu
yéu nho déng gop cua thu nhap hoat dong dich vu.
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Nguon: ACB, dir bao ciia VCBS
*Normalized NIM: NIM néu khéng thodi thu ldi déi véi nhém TS ton dong

Chi phi hoat dong tiép tuc ting nhe 9% la két qua cua tang chi phi lwong va phat sinh tir qua trinh
tai cau tric hé théng chi nhéanh tiép tuc duoc trién khai.

Chi phi du phong sé& tang manh 36,1% yoy I&én mic 1.650 ty dong (+18,9% yoy) véi gia dinh ty 1&
no xau duoc giit & muc 2,0% sau khi ACB ban thém 1.204 ty dong ng xiu cho VAMC, thu vé
980 ty dong TPPB.

Bién dong dang chu y cua dy phong bao gom: (1) ngan hang trich lap 182 ty dong ddi véi phan
tién guri lién ngan hang (gia dinh ACB s& phan loai nhém tién giri nay vao ng nhém 3); (2) ngan
hang trich lap thém 85 ty dong ddi véi trai phiéu va phan cho vay cia nhém 6 cong ty, khong
trich Iap thém cho cac khoan phai thu cia nhdm 6 cong ty va st dung 600 ty du phong trong qué
trinh xr ly nhém tai san nay; (3) ngan hang khong trich lap thém cho phan trai phiéu Vinalines
trong nam 2015 va (4) ngan hang trich 349 ty ddng cho tréi phiéu VAMC, bao gom ca phan trich
truge 3 thang du phong cho phan ban nam 2015, gia dinh ban no vao cubi Q3.2015.

LNTT theo d6 dwoc du béo ¢ mirc 1.508 ty dong (+24,1% yoy).

Vé trién vong chung cho giai doan 2015-2019, ching t6i cho rang vi thé din dau trong linh vuc
cho vay ban l¢ cung véi hé sé CAR cao (14,1% vao cudi nim 2014) s& giap ACB dugc toc do
tang truong tin dung cao ma chua can ting von trong 5 nam téi. Ching t6i du bao cho vay khach
hang taing CAGR 16% va tién guri khach hang ting truong CAGR 17,3%. NIM sé tiép tuc cai
thién sau nam 2015 khi ACB khong con phai thodi thu Ii cho nhém tai san ton dong. Riéng ddi
V6i chat luong tai san, chdng tdi cho rang ty Ié ng xau s& giam dan va vé muc 1,5% vao nim
2019. Chi phi du phong theo d6 dat mic cao nhit vao nam 2015 sau d6 giam. (Tém tit du bao
KQKD ciua ACB xem & phu luc)

Céc gia dinh quan trong cia dw bao bao gdm:
- ACB khdng tién hanh ting von trong 5 nim nita gitr nguyén s6 lugng cb phiéu quy.
- Téc d6 tang truong tin dung trung binh: 16%/nam

- Téc d6 tang truong huy dong TT1 (tién giri khach hang va gidy to ¢ gid) trung binh:
17,3%/mam

- Ty Ié no xau giam dan tir 2% xudng 1,5% nam 2019
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- Trong 3 nam 2015-2017, ACB ban lan luot 1.200 va 970 ty dong no xau cho VAMC,
twong duong 0,91% va 0,63% tong du ng cac nim

- Ty 1é x6a no xau bang du phong giam tir mirc dinh 24,4% nam 2015 vé mic 4,4% nam
2019

PINH GIA

PHUONG PHAP THU NHAP Cac gia dinh ciia mo hinh:

VUQT TROI (1) Ty I¢ chiét khiu: 12,8%;

Xac dinh ty 1¢ chiét khau:

K = Rf + Beta*Rp = 12,8%. Trong do:

Rf: loi suat trai phiéu chinh phu ky han 5 nam gan nhat 12 5,9%.

Rp: phan bu rai ro thi truong 1a 7,46%.

Beta = 0,92

(2) Tbc @6 tang truong 6n dinh tir sau 2019 1a 5%.
Niam/Don vi: tj VND 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F
LT 1.220 2,089 2,520 3.077 3.687
- Chi phi VCSH 1.627 1.682 1.729 1.738 1.750
LLTULE AL (407) 407 791 1.339 1.937
Gia tri cudi ky ciia thu
nhip vwot tri 13.071
Gia tri hién tai ciia phén
T oL D e 1,13 1,27 1,43 1,60 1,78
VCSH , (361) 320 554 838 8.454
T I¢ chi phi von 12.751 13.179 13.910 14.770 15.766
Von dau tuw 12.751
Gia tri hién tai cia thu
nhip vwot troi 9.805
Gia tri VCSH 22556
KLCP (triéu ep) 896.312.898
Gia co phiéu (VND) 25165
QUAN PIEM PAU TU

Chung t6i khuyén nghi MUA véi  Chng tdi tiép tuc dénh gia cao nd luc tai co cau ciia ACB va cho rang viéc giai quyét tai san ton
ACB. dong s& som két thiic trong nam 2015, gitip ngan hang quay tré lai giai doan phét trién nhanh vi
vi thé ctia ngan hang bén I¢ hang dau. NIM duoc cai thién khi khong con phai thoéi thu va ty lg
CAR cao gitip dam bao ty I¢ ting truong tin dung dai han ma chua can dén yéu td tang von.
LNTT du bao s& dat murc tang truong gop 31% cho giai doan 2015-2019. Trén co sé dinh gia
cho thay mirc gia hep ly cho ACB khoang 25.100 déng/cdé phiéu, ching tdi khuyén nghi
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“MUA” ACB & thoi diém hién tai.
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Phu luc dw bao KQKD 2015 -2019

Tai ngay 31/12

Pon vi ty ddng 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E
Cho vay khach hang 132.609 153.827 178.439 206.990  240.108
Cho vay khach hang sau dy phong RR 130.774 151.600 175.823 203.998  236.669
Tién guri tai NHNN 3.906 4.126 4.864 5.567 6.504
Tién giri va cho vay cac TCTD khac 7.839 8.741 10.304 11.796 13.779
Chimg khoan thanh khoan 46.130 56.279 68.615 81.543 96.590
Tién mat, vang, da quy 2.904 3.408 4,018 4,693 5.482
Tai san c6 khac 15.699 18.211 21.125 24505 28.666
Téng tai san 207.252 242.365 284.749 332102 387.690
Tién gri khach hang 179.845 211.705 249.565 291535  340.578
Tién giri khong ki han cia cac TCTD khac va KBNN 189 223 263 292 324
Céc khoan vay NHNN va tién giri ki han ciia cac TCTD khéc 6.959 8.191 9.656 11.280 13.177
Cong cu tai chinh phai sinh va cac khoan ng tai chinh khac 3.799 3.801 4.481 5.235 6.115
Céc khoan no khéc 3.708 4.364 5.145 6.010 7.021
Téng no phai tra 194.500 228.285 269.111 314350  367.214
Vén ciia t6 chire tin dung 8.712 8.712 8.712 8.712 8.712
Vén didu 16 9.377 9.377 9.377 9.377 9.377
Cb phiéu quy (665) (665) (665) (665) (665)
Théng du vén c¢b phin - - - - -
Quy ciia TCTD 2.694 3.021 3.414 3.891 4.460
Chénh léch ty gid va chénh lI¢ch danh gi4 lai tai san

Vén khac

Loi nhuén chua phan phbi 1.346 2.347 3.512 5.149 7.304
Téng vén chi s6 hitu 12.751 14.080 15.638 17.752 20.476
Téng ng phii tra va von chii s hiru 207.252 242.365 284.749 332102 387.690
Tai san sinh l3i 182.120 213.765 251.628 293.976  343.379
Téng ngudn vén huy dong 186.993 220.119 259.485 303.106  354.079
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Tai ngay 31/12

Don vi ty ddng 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E
Thu nhép 1ai 14.170 17.408 21.049 25.543 29.798
Chi phi 1ai (8.780) (11.021) (13.634) (16.966) (19.819)
Thu nhap l4i thuin 5.391 6.387 7.414 8.577 9.979
Thu nhép ngoai 1di / (chi phi) 1.706 2.086 2.355 2.686 3.015
Téng thu nhép hoat dong 7.097 8.473 9.769 11.263 12.994
Chi phi hoat dong (3.939) (4.702) (5.422) (6.251) (7.211)
Loi nhuén thuan tir hoat dong KD trude chi phi du phong

RRTD 3.158 3.771 4.347 5.012 5.782
Chi phi du phong rti ro tin dung (1.650) (1.210) (1.247) (1.216) (1.236)
Téng loi nhuén truéc thué 1.508 2.561 3.101 3.796 4.547
Chi phi thué TNDN (288) (472) (580) (719) (859)
LOI NHUAN SAU THUE 1.220 2.089 2.520 3.077 3.687
Loi ich ctia cb dong thiéu sb - - - - -
Loi nhuén thuén trong ki 1.220 2.089 2.520 3.077 3.687

Tai ngay 31/12

Tinh theo % 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E
Ty I€ ting truéng

Cho vay khach hang 14,0% 16,0% 16,0% 16,0% 16,0%
Téng tai san 14,0% 15,9% 16,0% 16,0% 16,0%
Tién giri khach hang 16,3% 17,7% 17,9% 16,8% 16,8%
Thu nhép 13i thudn 18,3% 18,5% 16,1% 15,7% 16,3%
Thu nhap ngoai li 13,9% 22,2% 12,9% 14,1% 12,3%
Loi nhuén truée thué 24,1% 69,8% 21,1% 22,4% 19,8%
Loi nhuan thudn 28,2% 71,2% 20,7% 22,1% 19,8%
Kha nang sinh 1o

Ty 18 14i bién 3,2% 3,2% 3,2% 3,1% 3,1%
ROAA 0,63% 0,93% 0,96% 1,00% 1,02%
ROAE 9,7% 15,6% 17,0% 18,4% 19,3%
Quan tri chi phi

CPHD/TNHD 55,5% 55,5% 55,5% 55,5% 55,5%
Ngudn vén

Cho vay khach hang/Tién giri khach hang 73,7% 72,7% 71,5% 71,0% 70,5%
Ty sb di von

Ty s6 an toan vén cép 1 8,6% 8,3% 7,8% 7,6% 7,6%
Ty s6 an toan v6n hop nhét 13,8% 13,0% 12,0% 11,6% 11,3%

Chit lwgng tai sin
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Ty 18 no x4u 2,0% 1,9% 1,7% 1,6% 1,5%
Ty 1& dy phong bao ng x4u 70,0% 78,0% 84,0% 89,0% 94,0%
CAu triic thu nhap

TN ngoai 1i/Téng TNHD 24,0% 24.,6% 24,1% 23,8% 23,2%
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CAM KET

Chuing t6i, b phan phan tich va nghién ctu thi truong cua Cong ty chirng khoén Vietcombank (VCBS), cam két rang cac thong tin dua ra trong
Béo céo nay duoc xir Iy mot cach chan thuc va chuin myc nhit.Chiing t6i cam két tuan thi dao dirc nghé nghiép & mire do i da c6 thé.

PIEU KHOAN SU DUNG

Bdo cdo nay dugc xay dung bai b phan phan tich va nghién ctru thi truong cia Cong ty chitng khoan Vietcombank (VCBS) cung/hoic véi su
hop tac caa mot hodc mot s6 bo phan ciaa VCBS nham cung cip céc thdng tin cap nhat vé thi truong trong ngay.

Ban than bao c4o nay va/hoic bat ky nhan dinh, thong tin nao trong bao céo nay khdng phai la cac loi chao mua hay béan bét ky mot san pham
tai chinh, ching khoan nao dugc phan tich trong béo céo va ciing khong 1a san phim tu vin diu tu hay ¥ kién tu vin dau tu nao cua VCBS hay
c4c don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha diu tu chi nén coi bao c4o nay la mét ngudn tham khao. VCBS khdng chiu bt ky trach
nhiém nao trudc nhitng két qua ngoai y muédn khi quy khach st dung cac thong tin trén dé kinh doanh chirng khoén.

Tt ca nhitng thong tin néu trong bao céo phén tich déu da duoc thu thap, danh gia voi mirc can trong téi da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén
nhéan chia quan va khach quan tir cac ngudn thdng tin cong bb, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac théng tin dugc dé cap trong bao
c4o phan tich ciing nhu khong c6 nghia vu phai cap nhat nhitng thong tin trong béo c4o sau thoi didm bao cao nay dugc phat hanh.

B4o céo nay thugc ban quyén ciia VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hoic toan bo noi dung bao c4o va/hoic xuit ban ma khéng cé su
cho phép bing vin ban caa VCBS déu bj nghiém cam.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Tang 12&17 toa nha Vietcombank
198 Trin Quang Khai, Ha Ngi
Tel: 84 — 4 — 39 366990
Fax: 84 - 4 - 39 360 262

http://www.vcbs.com.vn

Tru s& chinh Ha Noi : Tang 12&17, Toa nha Vietcombank, s6 198 Trdn Quang Khai, Quan Hoan Kiém, TP. Ha Noi
DT: (84-4)-39367518/19/20
Chi nhanh H5 Chi Minh : Lau 1& 7, Toa nha Green Star, s6 70 Pham Ngoc Thach, Phuong 6, Quén 3, TP. H Chi Minh
DT: (84-8)-38200799 - S6 may 1¢é: 104 -106
Chi nhanh Pa Ning : Tang 2, Toa nha TCT Du lich Ha Noi, s6 10 duong Hai Phong, Phuong Hai Chau 1, Quan Hai Chau, Da Ning
DT: (84-511)-33888991 - S6 may lé: 12/13
Chi nhanh Cén Tho : Téng trét, Toa nha Buu dién, s6 2 Dai 16 Hoa Binh, Quan Ninh Kiéu, TP. Can Tho
DT: (84-710)-3750888
Chi nhanh Viing Tau : Téng trét, s6 27 Puong Lé Loi, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau
DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78
Phong Giao dich Phii My : Toa nha Lawrence Sting, s6 801 Nguyén Lwong Bang, Khu d6 thj Pha My Hung, Quén 7, TP. H5 Chi Minh
Hung DT: (84-8)-54136573

Vin phong Pai dién An Giang : Tang 6, Toa nha Nguyén Hug, s6 9/9 Tran Hung Pao, Phuong My Xuyén, TP. Long Xuyén, Tinh An Giang
DT: (84-76)-3949841

Vin phong Dai dién Pdng Nai : F240-F241 Dudng V6 Thi Sau, Khu phd 7, Phuong Théng Nhét, TP. Bién Hoa, Tinh Dong Nai
DT: (84-61)-3918812
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