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NHTMCP A CHAU (HSX: ACB) MUA +28%

Lan gié méi ti chién lugc mé& réng tru cét tang truéng

Chung téi thuc hién bao cao dinh gia cap nhat c6 phiéu ACB ctia NHTM C8 phan A Chau véi
gia muc tiéu 12 thang tdi dugc xac dinh la 32.600 VND, tuong duong P/B du phéng nam
2025F/2026F 1a 1,7/1,5 lan.

e Loinhudn dubdo ldy lai da tdng truéng hai chirsé & mirc cao hon va én dinh tirnam 2026.
Chung t6i du bao lgi nhudn ctia ACB tang trudng 10% trong nam 2025F va tang truéng kép
(CAGR) vdi t6c d6 19% trong giai doan 2026F-29F. Cac dong luc chinh bao gom: (1) Chién
lugc ma& réng tru cot tang trudng d6i véi nhdm khach hang doanh nghiép 16n, dugc thac
day bdi nén tdng ngan hang sé toan dién, dinh huéng vé khai thac chudi cung (ing vé XNK
- tdn dung thé manh ctia nén kinh té€ Viét Nam vé thuong mai - thong qua cung cap cac giai
phap tai chinh da dang vdi tiing giai doan phat trién clia khach hang. Quy mé tin dung dy
kién dat CAGR 2025F-2030F 18,5%, trong d6 CAGR cla cho vay KH ca nhan va ctia KH doanh
nghiép du phéng dat lan lugt 17% va 21%, (2) Bién lai rong (NIM) m& rong ti mic day cla
nam 2025F (3,10%) Ién 3,45% vao cudi ky du phdng. Diéu nay dén tir kha nang nang cao ty
I&é CASA, tan dung nang luc ngan hang s6 toan dién va chuyén biét cho tirng phan khiac KH
dé thu hat thém khach hang mdi, dac biét la phan khuc KH doanh nghiép 16n — dugc ky
vong sé mang lai lugng I6n CASA théng qua tich hgp cac hoat déng thanh toan lién quan
t&i chubi cung ting. Cau trdc danh muc cho vay theo hudng mé réng cac khoan vay trung
dai han, khi ty 1& von ngdn han cho vay trung dai han ctia ACB (2024: 18,8%) la thap hon
nhiéu so vai muic quy dinh (30%), ciing sé la mét trg luc cho NIM. Ngoai ra, dac diém vé chu
ky tai dinh gia ngan déi ciia danh muc cho vay khach hang (90% du ng cé chu ky diéu chinh
13i sudt tr 1-3 thang), 6 thé gitip m& rong NIM nhanh chéng.

e Dinh gid hdp dan so véi trién vong chadt lugng tai san va hiéu qud str dung vén. Qué trinh
tai dinh gia ctia ACB trong nam 2025 khai dau c6 phan cham hon so véi mét s6 NHTMCP
khac cé cling quy mé, phan nao thé hién thach thic ngan han trong viéc tang trugng tin
dung ctia phan khic ban 1é c6t 16i ciia ACB. Thuc té nay md ra du dia tai dinh gia hap dan
khi stic ép tang trudng nay sé dan dugc gidi téa véi chién luge mé réng tru cot phat trién
mai la phan khic KH doanh nghiép 16n va nhu cau tin dung bén 1é |3y lai da téng. Xu hudng
nay cling sé dugc cling c6 vdi trién vong gia tang bd dém du phong, du phéng quay trd lai
trén 100% ké tir 2029F. Tai gia thi trudng hién tai, dinh gia P/B 2026F chi la 1,21x, chiét khiu
so vGi muc binh quan 5 nam la 1,45x va P/B 2026F ham y dua trén muc gid muc tiéu la 1,42x.

e Rdi ro: Dién bién thué déi iing ctia My va rdi ro dia chinh tri kho ludng, khién ké hoach khai
thac cac doanh nghiép trong chubi cung ting thuong mai va NIM khong dugc nhu ky vong.

Chi tiéu tai chinh quan trong

Cudinam-T12

2 FY2022 FY2023 FY2024 FY2025F FY2026F FY2027F
(Ty dong)
Téng TNHD 28.790 32.747 33.515 36.190 41.857 49.602
Tdng truéng(%) 22% 14% 2% 8% 16% 19%
LNST 13.688 16.045 16.790 18.407 21.814 26.316
Tdng truéng(%) 43% 17% 5% 10% 19% 21%
NIM (%) 4,26 3,87 3,60 311 3,16 331
ROAA (%) 24 24 2,1 2,0 2,0 2,1
ROAE (%) 26,49 24,80 21,75 20,37 20,7 21,2
EPS (VND) 2.279 2.982 3.249 3.562 4.221 5.093
GTSS/CP (VND) 9.729 13.310 16.248 18.941 22.162 26.255
C6 tuc tién mat (VND) 0 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
P/E (x) 8,1 6,7 6,7 74 6,3 52
P/B (x) 1,9 1.5 1.3 14 1,2 1,0

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét. Dua trén gid déng cira ngay 11/09/2025

Gia thi truong (VND) 26.200
Gia muc tiéu (VNB) 32.600

C6 tuc tién mdit (VNB)* 1.000

*Dy kién nhdn dugc trong 12 thdng téi

Théng tin ¢ phiéu

Nganh Ngan hang
Von hoa (ty dong) 142.028,6
SLCPDLH (triéu cp) 5.136,7
Beta 1,05
Free Float (%) 68
Gia cao nhat 52 tuan 29.450
Gia thap nhat 52 tuan 18.215
?I(;(?ODCI:)l)nh quan 20 phién 24983 3
30 ~ - 100.000

KLGD (1000 cp, phai)
Gia ('000 VND, LHS)

F 50.000
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Ty suat sinh 15i (%)

3T 1N 2N
ACB 30,1 35,1 74,3
VN30 Index 31,0 43,9 38,6
VN-Index 25,9 33,8 1,6
Cé doéng 16n (%)
Tran Hung Huy 34
Smallcap World Fund 2,5
Broadwalk South Limited 1,8
Giéi han sé hitu NDTNN con lai 0.00
Po6 Thanh Tung

(084) 028 - 6299 2006 - Ext 2219

tung.dt@vdsc.com.vn
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PINHGIA
DINH GIA DAI HAN BANG PHUONG PHAP THU NHAP THANG DU (RI)
Gia dinh RI Gia tri Tém tit dinh gia Pon vi: Ty déng
Chi phi vén cht s& hiru 5Y 13,5% Thai gian du phéng 5nam
Thué suat hiéu qua 20% Gia tri von cha sé hiru dau ky 83.462
Lai suat phi rairo 5Y 3,2% + GT hién tai téng TN thang du 5 nam 35.073
Phan bu rdi ro vén chd sé hitu 10,3% + GT hién tai TN thang du dai han 45464
ROE dai han 20,6% Téng gié tri vén chl s& hiru hién tai 163.999
Beta 1,0 S8 lugng c6 phiéu luu hanh (triéu CP) 5.137
Tang trudng dai han 1,0% (R AAS L L LI 31.927
(VND)
Bang 1: Dd nhay cho Gia tri hgp ly méi ¢é phiéu (VND)
Tang truéng dai han
0,5% 0,7% 1,0% 1,2% 1,5%
12,5% 32618 32.382 32.382 32618 33.117
CcP 13,0% 33.241 33.005 33.005 33.241 33.740
vén cha 13,5%* 33.241 33.005 33.005 33.241 33.740
s& hiru 14,0% 32618 32.382 32382 32.618 33.117
14,5% 31.428 31.192 31.192 31.428 31.927
*L @i sudt phi rdi ro dugc gitr nguyén & mirc 3,2% - tham chiéu lgi sudt TPCP 5 ndm, so v6i muc 3,7% dp dung dé chiét khdu
cho phdn thu nhdp théng du torndm tha 5 tré di - tham chiéu lgi sudt TPCP 10 ndm - cGa mé hinh dinh gid Rl
DINH GIA NGAN HAN BANG PHUONG PHAP P.B
CAGR3nim  Khaningsinhloi ~ Chotiseng  Chisohoat P/B
A, oy TS dong
Ngan han Quéc - Vonhéa ' Hien 1B
9 9 gia (triéu USD) LNTT Dunocho NIM ROE ROA NPL LLR NIl/TOl  CIR t}:i 5y
vay KH % % % % % % % o A
(lan)  (lan)
ACB VN 5.383 17% 13% 3,7 21,2 2,1 1,5 77,9 77,9 30,5 1,6 1,5
VPB VN 10.495 8% 21% 59 11,4 1,8 4,2 56,3 70,8 20,7 1,9 1,4
VIB VN 2.961 1% 13% 3,8 17,8 1,6 3,5 50,9 76,1 32,8 1,8 1,8
Kasikornbank IN 12.531 3% 0% 3,7 8,8 1,1 3,7 141,6 70,9 40,4 0,7 0,7
Public Bank TB 19.641 3% 3% 1,9 12,8 1,4 0,5 164,9 62,3 349 1,4 1,6
Hong Leong Bank MK 10.270 6% 9% 1,4 11,2 1,4 0,5 96,8 63,3 38,7 1,0 1,2
Indusind Bank Ltd ] 6.703 26% 5% 2,7 54 0,6 1,6 0,8 59,2 60,7 1,3 1,2
Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét, dir liéu tai ngay 04/09/2025
Bang 2: Bang d6 nhay cho Gia tri Von ch s& hitu trén méi cé phiéu (VND)
P/B
1,2 1.3 1,4 1,5 1,6 1,7 1,8

GTSS 2025 18.945 22.729 24,623 26.517 28.411 30.305 32.199 34.093
GTSS 2026 22.166 26.595 28.811 31.027 33.243 35.460 37.676 39.892

Nguén: CTCK Réng Viet

Chung téi stt dung phucng phéap P/B dé phan énh tét han gid tri ndi tai cla tai san rong do chi yéu
tai san (ch yéu la cac khoan vay, chiing khoan dau tu) va ng (tién gui, gidy t& cé gia) dugc ghi nhan
theo gia géc (hoac chiét khau cho du phong rai ro). Thudc do nay cliing danh gia dugc tét hon rui ro
cta danh muc cho vay, chat lugng tai san va kha nang sinh I6i ROE so véi phuong phap P/E, von
khéng én dinh bang P/B va dé bi anh hudng han bai cac yéu té vi mé nhu lai suat va chu ky kinh té.

ACB hién dang giao dich tai mtc P/B nam 2025F la 1,35 lan, dang trong xu hudng tang tiém can miic
binh quan trugt 5 nam la 1,45 lan. Su chiét khau cta dinh gia P/B so véi muc binh quan 5 nam nay
bat dau tu gilra nam 2022 do ty gia va lai suat cda Viét Nam chiu nhiéu ap luc tir chinh sach tién té

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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toan cau, cung vai khiing hoang thi truéng TPDN va sau dé la su kién SCB kéo theo ap luc ng xau
toan nganh tang manh.

Xem xét dinh gid lich st P/B va ndi tai clla ngan hang, chiing t6i nhan thay su tuang quan thuan
chiéu tuong d6i gilta P/B va Ty 1& bao phti ng xau LLR ctia ACB (Hinh 2) ngoai tri cac giai doan TTCK
c6 dién bién bat thudng (2017-2018 dong tién d6 manh vao nganh Ngéan hang sau hang loat thuong
vu IPO céc ngan hang va 2020-2021 khi dai dich Covid bung phat). Trong khodng 4 nam tr6 lai day,
dién bién ty 1& LLR c6 do tré so véi dién bién ctia P/B, cho thay dinh gia cia ACB thudng c6 xu hudng
phan anh trudc nhiing thay déi vé chat luong tai san. Trong khi dé, dinh gia P/B khéng c6 su tucng
quan rd rang vdi chi tiéu sinh 1&i nhu ROAE ké tir nam 2018 tdi nay, mac du n6 la yéu té quan trong
xac dinh muc dinh gid hop ly ctia ACB n6i riéng va cac ngan hang néi chung.

Vi chinh sach uu tién quan tri rdi ro ctia ACB, ching téi tin rang ngan hang cé muc tiéu clng c6 ty
1& bao phli ng xau Ién trén muc 100% ngay khi ng xau trong tadm kiém soat. Ching téi hién du phong
ty 1& nay dat 115% vao nam 2030F so v&i muic 78% cudi nam 2024. Chung téi tin rdng xu huéng nay
sé hién thuc hoa trién vong tai dinh gia cao han tai ACB.

Chung t6i lua chon P/B muc tiéu & muc 1,5 lan, tuong duang mdc binh quan trugt 5 ndm cda P/B
hién tai, muc dinh gid muc tiéu nay cling phu hgp véi dinh gia P/B hgp ly (Justified P/B) dua trén cac
chi s6 ROE dai han, tang trudng dai han va chi phi vén chud s& hiu.

Hinh 1: Lich s P.B va ROAE (c6t phai) cia ACB
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Hinh 2: Lich st dinh gia P/B va ty 1é bao phi ng xau LLR
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Két hop phuang phap dinh gia dai han (bang phuong phap thu nhap thang du) va phuang phap
dinh gia ngan han (phuang phap so sanh P/B) véi trong s6 50% cho méi phuong phép, ching téi
dua ra gia muc tiéu cla ¢ phiéu ACB la 32.600 déng. MUc gia muc tiéu ndy tuong ducng
PB 2025F/26F du phéng lan lugt 1a 1,7x/1,5x. Cac nha dau tu c6 thé dua vao bang phan tich d6 nhay
& trén dé dua ra quyét dinh dau tu phu hgp véi khau vi rdi ro ctia minh d8i véi ¢6 phiéu nay. Dua
trén gia dong clfa vao ngay 11/09/2025, ching téi khuyén nghi MUA déi véi ¢ phiéu ACB.

Bang 3: Téng hop dinh gia

Phuong phap dinh gia Giamuctiéu Tytrong Trungbinh
Thu nhap thang du (g: 1,0%, Ke: 13,5%) 31.927 50% 15.964
P/B (1,5x BVPS 2026F) 33.243 50% 16.622
Téng 100% 32.600
P/B 2025F ham y 1,7 lan
P/B 2026F ham y 1,5 lan
Gia hién tai 26.200
C8 tuic tién mat trong 12 thang 1.000
Ty lé sinh 16i ky vong 28%

Nguén: CTCK Réng Viét

BLOOMBERG VDSC <GO>
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Hinh 3: Ty Ié CAR hop nhat cia ACB
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Nguon: ACB, CTCK Réng Viét
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PHAN TiCH TAI CHINH

TY LE AN TOAN VON

ACB la 1 trong 10 ngan hang dau tién thi diém Théng tu41/2016/TT-NHNN vé quy dinh ty 1& an toan
vén (TT41) theo tiéu chun Basel Il va chinh thic 4p dung vao dau nam 2020.

Vé xu hudng cuia ty 1& an toan vén CAR, trong giai doan 2017-2020, ACB da lién tuc ciing c6 bé dém
vén, dua ty [& CAR hgp nhat tang ti 8% lén 11,2%, cao han muc quy dinh téi thiéu 8%. Ty 1& CAR ¢6
gidm nhe trong 2Q21 do tai san co rui ro tin dung va rdi ro thi trudng tang lan luot 11% va 263%,
nhanh hon téc d6 tang trudng cla von tu cé (11%) va hé sé rdi ro tang 1én 66% (2020: 65%). Ty 1é
nay, sau do, ti€p tuc tang va dat dinh 12,8% vao 4Q22 nhd tang truéng lgi nhuan vugt 43% YoY trong
nam 2022 do ghi nhan khodn hoan nhap du phong I6n. Ké tir 2023, ACB bét dau chi tra ¢4 tuc tién
mat trd lai va lién tuc tang von diéu lé cho ACBS nham mé réng hoat dong kinh doanh ctia cong ty
con nay. Diéu nay clng véi téc do tang trudng thap cda lgi nhuan trong nam 2024 khién ty |&é CAR
gidm vé muic 11,8% vao cudi nam 2024. Tuy nhién, ACB van co ty & CAR & muc trung binh trong hé
théng (Hinh 4).

ACB la moét trong sé it ngan hang c6 ty 1& CAR cép 1 cao hon so véi ty 1&é CAR. Diéu nay la do von cap
2 tuong d6i méng (ng thi cap chi la 190 ty déng tai cudi ndm 2024 va phai khau tri cho phan dau
tUr vao trai phiéu thi cap ctia cac TCTD khac) va khoan gidm trir vén tu cé quy mé 1én han cau phan
von cap 2 tai ACB trong nam 2023 va 2024. Phan giam trirvon tu c6 chd yéu gdbm du ng cho vay ky
quy dé mua c6 phiéu clia cac TCTD khéc va gop von thém dé tang von diéu 1é cho ACBS (ap dung
cho cau phan von tu cé riéng 1é).

Hinh 4: So sanh CAR 2024 (%) véi cac NHTMCP cung quy mé
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK R6ng Viét

Pén thai diém hién tai, NHNN d& ban hanh quy dinh mdi vé ty 1& an toan vén bang Théng tu
14/2025/TT-NHNN (TT 14), tiém can tiéu chuan Basel lll (Chi tiét dugc phan tich trong phan Trién
vong nganh). TT 14 ¢6 hiéu luc tir 15/10/2025 va yéu cau ty 1é an toan vén téi thiéu tir nam thd 4 sau
khi ap dung théng tu nay 1a 10,5%, thap hon CAR cudi nam 2024 cta ACB tinh theo phuong phap
tiéu chudn. Do dé, ching t6i tin rang ACB sé khéng gap kho khan trong viéc dap ing quy dinh mdi
vé CAR trong 4 nam t&i. Diéu nay la do ACB c6 thé can nhic kha nang gidm ty |é chi tra cd tic bang
tién mat (thap hon muc 10% ménh gia hién tai) va LNST du phong tiang trudng véi CAGR 5 nam la
18%. Hon nira, ACB cling c6 thé t&i uu hé s6 rdi ro clia tai san ¢6 so vdi hién tai khila mot trong 10
ngan hang dugc Ngan hang Nha nudc Iua chon thi diém dé trién khai ap dung phuong phéap xép
hang néi bé (IRB).

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Hinh 6: Ty 1é NPL va TP VAMC ctia ACB 10 ndm gan nhat
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Nguon: ACB, CTCK Réng Viét
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CHAT LUONG TAI SAN

T6ng tai san ACB dat CAGR 10 ndm 17%, cao hon muc trung binh nganh l1a 16% nhd tan dung nhu
cau tin dung bén 1é t6t trong giai doan 2015-2021 (CAGR tin dung KH ca nhan dat 23%) va phat trién
manh mé nhém KH doanh nghiép I6n trong 2023-2024. D&n cudi nam 2024, téng tai san clia ACB
dat khoang 864.000 ty déng, diing thu 8 trong hé théng ngan hang Viét Nam.

Hinh 5: Dién bién tang truéng Téng tai san ctia ACB trong 10 nam
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Nguén: ACB, CTCK R6ng Viét *Co cdu tai san, co cdu cho vay khdch hang theo nhém khdch hang va theo nganh kinh doanh,
va thi phdn dugc phan tich & phdn Téng quan vé ngan hang

Ty 1& no xau clia ACB trong 10 nam tré lai day c6 su thay d6i manh mé dac biét sau su kién bau Kién.
Ty 1& NPL va TP VAMC cla ACB tiing tang Ién dinh diém 3,2% vao nam 2014. Sau d6, ACB nhanh
chong xtt ly ng xau mét cach sau rong. Téi nam 2017, ACB vé ca ban da xir ly xong phan l6n cac
khoan ng xau ctia nhém 6 cong ty lién quan t&i vu an bau Kién ciing nhu TP VAMC, dua ty 1& NPL
xuéng dudi 1%. NPL vé muc thap nhat 0,54% vao nam 2019. Nhiing ndm gan day, ty I& ng xdu cla
ACB c6 dau hiéu tang manh tir ndm 2023, nguyén nhan chi yéu la do chat lugng cac khoan vay ban
I& suy giam sau dai dich Covid-19 va chiu anh hudng tu ap luc vi mé trong nudc va qudc té. Nam
2023, ng xau hinh thanh rong dat dinh diém, dua ty 1&é NPL ting lén 1,49% va bao mon dang ké bo
dém du phong. Mac du vay, ACB hién van dang thuéc nhém cac ngan hang cé ty 1é no xau thap
nhat hé théng.

Hinh 7: ACB thudéc nhém cac ngan hang cé ty 1é ng xau
thap nhat hé théng
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang Q2-2025, CTCK Réng Viét *Ngan hang me
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Hinh 8: Quy mé ng xau hinh thanh rong va ng VAMC cta Hinh 9: Quy m6 no nhém 2 ctia ACB
ACB trong vong 10 nam
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Nguon: ACB, CTCK Réng Viét

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét

Trich 1ap du phong ri ro tin dung than trong. Trong 10 nédm qua, ACB luén c6 géng duy tri ty lé
chi phi tin dung cao han vdi so vai ty [& hinh thanh ng xau, dac biét trong giai doan 2014-2022. Nam
2017, ACB ddy manh trich 1ap du phong rdi ro dé xt ly cac khodn ng lién quan dén nhém 6 cong ty
va trai phi€u dac biét VAMC. Nam 2021, ACB ciing than trong trich lap trudc nhiéu khoan ng c6 dau
hiéu thanh ng xau, du da s6 cac khoan ng nay van dang dugc gitr nguyén nhom ng, co cau lai thai
han trd ng theo quy dinh cia NHNN dé hé trg cac khach hang bi anh huédng béi Covid-19. Diéu nay
dan dén ty lé bao phii ng xau nam 2021 ghi nhan muc cao nhat tur trudc dén nay va tao du dia hoan
nhap du phong trong nam 2022 (CP tin dung muic ~0%), gitip LNTT nam d6 bat tang 43% — muc dot
bién mang tinh “one-off”. Tir ndm 2023, xu hudng ng xau toan nganh tang nhanh nhu da néu & trén
két hgp vai nguon trich 1ap du phong han ché (do thu nhap 1ai thuan it nhiéu bi anh hudng béi canh
tranh 1i suat trong khi van phai ddm bao tang trudng Igi nhuan), da anh huéng téi ty 1& LLR cda
ACB. Mac du vay, ching t6i tin rang véi quan diém than trong clia ngan hang, viéc caithién ty 18 LLR
[én muic 100% hodc cao han sé dugc thuc hién ngay khi cac diéu kién vé chat lugng danh muc tin
dung cai thién.

Hinh 10: ACB ciing ¢6 bé dém du phong tuong déi 6n Hinh 11: Ty Ié LLR ctia ACB hién & muc trung binh trong hé

dinh tir 2014-2022 trudc khi ng xau ting nhanh tir 2023 théng
250% 1,5%
200% 1,0% CTG, 175%
150% TCB, 114%
0,5%
100% \ MBB, 93%
0,
50% 0,0%
0% -0,5% ACB, 78%
< wn o] ~ 0 o)) o — o~ ™M <
- = = = = = &N &N N N N
R R R R R R KK KKK STB, 68%
| | R (% - LHS)
@ NPL hinh thanh rong (% - RHS) T »w o~ ©® o o = o o ¥
Ty 1& CP tin dung (%-RHS) R & R &8 R &8 R & R & R§
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK R6ng Viét
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Danh muc dau tu trai phiéu an toan: ACB s& hitu danh muc dau tu tréi phi€u lanh manh, khéng
dau tu vao trai phi€u doanh nghiép ma chii yéu cau thanh ti trai phi€u chinh phi va GTCG clia cac
TCTD, lan lugt chiém 32% va 68% danh muc dau tu tinh t&i 2Q25.

Quan diém cho vay cén trong con dugc thé hién qua ty I 1ai, phi phai thu/ TS sinh lai cia ACB
thap hon dang ké so véi trung binh cia nhém NH TMCP (1,1%). Bén canh d6, s6 ngay phai thu lai
trung binh dugc kiém soat quanh 30 ngay (2024), phu hgp véi dac tinh ky trd ng ctia khoan vay
ban lé.

Hinh 12: Ty Ié 1ai du thu/TS sinh l3i va sé ngay phai thu lai Hinh 13: So sanh véi nhém NHTMCP va quéc doanh (1Q25)

trung binh 10 ndm gan nhét
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
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Ty 1€ 1ai phai thu/ TS sinh 1ai (%-RHS)

Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét
Cau truc danh muc tai san ¢é rii ro
ACB ¢4 cd cdu tai san rui ro 8n dinh, khéng c6 nhiéu bién déng qua cac nam. Phan 1&n tai san rui ro
tap trung vao cac khoan phai doi KH ca nhan. Nhom nganh céng nghiép va xay dung chiém xap xi
15%; bén canh d6 la nhém nganh thuong mai dich vu véi ty trong gidm dan qua cac nam trong
thuang mai va dich vu (udc dat 19% cudi Q4 2024). Cau phéan cho vay t6 chuic tin dung trong tai san
ri ro ctia ACB ngay cang I6n tir 6% (2Q2022) Ién t&i 16% (4Q2024) nhd déap Uing muc tiéu téi uu
vén, linh hoat quén tri thanh khodn va nang cao hiéu qua Igi nhuan, song van ndm trong kiém soat
cla bd phan quan tri rdi ro véi cac chi s6 an toan vén duy tri & muc cao.
Xét ca cau phan bé tai san rdi ro theo khach hang, nhém bén [é va doanh nghiép chiém da s6 véi ty
trong lan luot |a 48% va 35%. Tuy nhién hé s6 rai ro binh quan cia nhém doanh nghiép gidm nhanh
tr 95% (2Q2020) vé con 88% (4Q2024), trong khi dé hé s6 rui ro cia nhém ban 1@ gan nhu khéng
thay dé&i va duy tri & muic 75%. K&t qua nay phan anh khiu vi cho vay ngay cang an toan cta ban
lanh dao, khéng hi sinh su an toan dé déi lay tang trudng tin dung.
Hé s6 rui ro d6i vdi tai san c6 dugc kiém soat 6n dinh & muc dudi 70%, ndm trong nhém thap nhat
nganh. Thap hon rat nhiéu so véi cdc NHTMCP tu nhan I6n khac nhu MBB, TCB, VPB,..

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Hinh 14: Co cau tai san ¢6 rui ro va hé sé rai ro cia ACB Hinh 15: Hé sé rui ro binh quan theo tiing nhém tai san (Ban 1é,
doanh nghiép, dinh ché tai chinh)
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
Hinh 16: Ty l& tai san c6 rai ro tin dung / Téng tai san cia mét s6 NHTM niém yét nam 2024
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Nguén: BC cdc ngén hang, CTCK Rong Viét

QUAN LY VA PIEU HANH

TU sau bién c6 lién quan dén 6ng Nguyén Duc Kién (Bau Kién) nam 2012, ACB budc vao giai doan
tai cau tric toan dién nham khoi phuc niém tin thi trudng, xt ly ng xau va tai dinh vi chién lugc. Giai
doan 2014-2016, ROAE clia ngan hang duy tri 8 muc thap (7.6%-9.9%) trong béi canh tang trudng
tin dung cham va phai tang cuong trich [dp du phong than trong.

Tuy nhién, tir 2016 tr& di, mang thi trudng ban 1& bung né manh mé, ma day chinh 1a thé manh va
la mang c6t 16i ctia ACB, nha d6 ROAE bat tang manh 1én 14.1% nam 2017 va dat dinh 27.7% vao
nam 2018 - muc cao nhat trong hé théng ngéan hang luc bay gid, dong thai ROAA tang 1én 1.7%.
Giai doan 2019-2021, du chiu anh hudng tu dai dich COVID-19 va ch déng tang trich l1ap du phong
cho cac khoadn ng dugc phép tai co cdu theo quy dinh ctia NHNN, ACB van duy tri ROAE 6n dinh
quanh muic 24%-24.6% va ROAA cai thién dan lén 2.0% nhd chién lugc kinh doanh an toan, bén
viing va chat lugng tai san t6t. Budc sang nam 2022, khi nén kinh té héi phuc, chi phi tin dung cda
ACB gidm manh va hoan nhap cac khoan ng c, gitip ROAE vot lén 26.5% — muic cao nhat ké tif sau
dai dich — con ROAA dat dinh 2.4%. Thanh qua nay phan anh ré uu thé chién lugc ban [ tap trung,
it dau tu vao céc linh vuc rdi ro nhu kinh doanh bat déng san hay trai phi€u doanh nghiép.

Giai doan 2023 tai ntia dau 2025, hiéu qua sinh I6i cla ACB c6 dau hiéu diéu chinh véi ROAE dat
21.0% va ROAA dat 2.1%, trong b6&i canh toan nganh ngan hang tang truéng gap thach thuc tir xu

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Hinh 17: Ty 1é ROAA va ROEA cua ACB
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Nguon: ACB, CTCK Réng Viét
Hinh 19: Téng TNHD/nhan vién, Tdng CPHP/nhan vién va Hinh 20: Chi phi hoat déng dugc kiém soat tét trong 5 nam
CIR cua ACB & miic trung binh trong nhém NHTMCP c¢6 gan nhat

quy mo trung binh cao
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2024, CTCK Réng Viét
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hudng ng xau va canh tranh gia tang gay gat. Tuy vay, so v6i mat bang chung, ACB van duy tri vi thé
la mét trong nhitng ngan hang cé hiéu qua st dung von va tai san tét nhat hé théng, nhd vao moé
hinh hoat dong an toan, quan tri rdi ro hiéu qua va chinh sach chi tra ¢6 tuc tién mat 6n dinh.

Hiéu qua quan ly chi phi/doanh thu clia ACB lién tuc dugc cai thién trong 5 nam gan nhat véi CIR
gidm tr 52% nam 2019 xudng 33% nam 2024. Chi phi hoat dong ctia ACB c6 tang manh trong nam
2022 do mé& rdng ddi ngl nhan su (+8%) va dau tu manh mé vao cac hoat déng chuyén déi s6 (CP
Quan ly cdng vu tang vot 47%), nhung dugc kiém soét hgp ly hon trong 2 ndm 2023-2024 dé phu
hop véi tang trudng cham lai clia doanh thu 6t 16i tU TN 1&i thuan. Xét vé hiéu qua Téng TNHD/nhan
vién, ACB & muc trung binh trong nhém NHTMCP quy mé Ién nhung vuot tréi so véi cac NHTMCP
ban 1& khac nhu VPB, VIB.

Hinh 18: Hiéu qua hoat ddng ciia ACB thudc top dau nganh
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2024, CTCK Réng Viét
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2024, CTCK Réng Viét

KHA NANG SINH LOI

Co ciau tdng thu nhap hoat ddng ctia ACB chii yéu cau thanh tir thu nhap lai thuan, chiém binh
quan 80% Téng TNHD, theo sau dé la thu nhap tir hoat dong dich vu dao dong tir 9-12%. Ty & déng
g6p ti Thu nhap ngoai lai khac vao Téng TNHD ¢6 su bién dong I6n, tly thudc vao dién bién cla
hoat ddng kinh doanh chiing khoén dau tu thu héi ng da x{ ly rdi ro. C6 thé thay co ciu nay cla
ACB phén anh chinh tinh chat cia NHTM truyén théng khi van phu thudc nhiéu vao TN lai thuan.
Hon nira, véi mé hinh ngan hang “ban 1&” cia minh, cg cdu thu nhap lai thuan cta ACB tueng déi
cao hon dang ké so vé6i ngan hang tai cac nudc phét trién, mé ra co hdi phat trién tang thu nhap phi
trong tuong lai.

Vui 1dng xem nhiing céng b thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay

BLOOMBERG VDSC <GO>
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Hinh 21: Thu nhap hoat déng ting déu véi déng luc chinh la thu nhap 1ai thuan 10 ndm
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Nguon: ACB, CTCK Réng Viét

Vé NIM, giai doan 2017-2022, NIM cia ACB gia tdng manh sy thanh cong trong trién khai mé hinh
tin dung ban [& két hgp kiém soét tét chi phi vén (lién tuc céi thién vé ty [é CASA-xem phan Téng
quan), tdn dung mat bang lai suat thap trong giai doan 2021-2022. Dinh diém la ndm 2022, NIM dat
muc 4,3%, cao nhat lich st trong clia ACB. Ti nam 2023 tGi nay, NIM da ha nhiét cung dién bién
chung ctia hé théng ngan hang khi lgi suat tai san sinh 1ai chiu stic ép cla canh tranh va dinh huéng
gidm lai suat cho vay dé hé trg nén kinh té ctia Chinh phu. Dién bién ndy cling véi viéc tai cau trdc
danh muc KH vay, da anh hudng khong nhé t6i NIM ctia ACB. Téi 2Q25, NIM (TTM) ctia ACB giam vé
3,2%, muic thap nhat ké tir 2015, va hién ngang muc binh quan nganh.

Hinh 22: Dién bién NIM cta ACB trong tuong quan bién Hinh 23: NIM Q2-2025 cua ACB hién & miic tuong duong
doéng cha lgi suat tai san sinh 13i va chi phi vén binh quan nganh
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm Q2-2025, CTCK Rong Viét *S6 liéu riéng
ngdn hang
Tuy nhién, chung téi lac quan vé trién vong mé réng NIM cia ACB trong cac nam téi. Ky vong
nay xudt tr ddc diém vé cd cdu tai dinh 1ai suat cho vay clia ACB véi 90% céac khodn vay c6 ky han
diéu chinh lai suat tir 1-3 thang. Trong khi d6, 46% lugng tién gui khach hang va 96% quy mé gidy
t& €0 gid ctia ACB c6 ky diéu chinh lai sudt tur 3 thang trd [én. Ching téi cho rang khoadng cach vé ky
diéu chinh lai suat gilia tai san sinh lai va nguén vén huy déng nay sé gitip ACB nhanh chéng phuc
hoi vé NIM khi diéu kién vé& nhu cau von tin dung cai thién song hanh véi tang truéng ctia nén kinh
té trong cac nam tdi. Ngoai ra, dac diém vé muc dich vay ctia ACB thién vé cac khodn vay ngén han
va san xuat kinh doanh két hgp véi dinh huéng ti€ép can véi phan khic KH doanh nghiép 16n (tap
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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trung vao gidi phap tin dung tai trg theo chubi cung (ing) sé la trg luc I16n d6i vai ty 1&é CASA. Chung
téi luu y vé muc tiéu chién luge vé ty |é CASA cia ACB la 30% vao 2030.

Hinh 24: Co cau khoan cho vay KH va huy déng ti tién gui, GTCG theo ky tai dinh lai suat tai
Q2-2025 cho thay 90% danh muc cho vay ctia ACB dugc diéu chinh lai suat véi tan suat cao (tu
1-3 thang)

600.000
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100.000
3% 4% 5% .53% 1% 6% 42% 2%
0 — [ ] [

Pén 1T Tu 1-3T Tu 3-6T TU 6-12T 1-5 ndm Trén 5 nam

mTién gui KH Giaytdcdgia mChovayKH

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
THANH KHOAN

ACB kiém soat thanh khodn hiéu qua. Ty I& LDR (Loan-to-Deposit Ratio) dugc duy tri 6n dinh & muic
khoang 79% trong 5 nam gan nhat - tao khoang cach an toan so véi ty |é t6i da quy dinh la 85%. Ty
[& v6n ngan han cho vay trung va dai han(SMLR) cling dugc kiém soét rat tot dap Ung dinh hudng
kiém soat thanh khodn cia NHNN va ciing ¢ khodng céch t8t d6i véi muc trdn quy dinh nhd vao
dac tinh ctia danh muc cho vay tap trung vao linh vuc san xuat kinh doanh. Ty lé du trit thanh khoan
cta ACB tGi cudi nam 2024 cling dat 25%, cao hon nhiéu muic t&i thiéu quy dinh 10%. Véi cac khoang
cach an toan gitta cac ty 1& thanh khoan va muc tran quy dinh, ching t6i cho rang ACB kha nang
sinh |&i cla ACB khong nhing it bi anh hudng bai ap luc co cau ky han danh muc huy déng va cho
vay ma con co tiém nang cai thién théng qua du dia gia tang cho vay trung dai han trong tuong lai.

Hinh 25 va Hinh 26: Ty 1é LDR va ty & vén ngan han cho vay trung dai han & muc an toan hon nhiéu so véi nganh
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Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VYDSC <GO>
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Hinh 27: Ty |é du trii thanh khoan ctia ACB duoc danh gia & muic an toan
0
% 200 31% - - 35%
180 0 o
; 27% 28% 0 30%
c 160
5, 140 25%
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I Tai san thanh khoan cao* e T3i 53N thanh khodn cao/Téng ng phai tra (% - RHS)
Muic t6i thi€u quy dinh (%-RHS)
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
*Tai san thanh khodn bao gém: Tién mqdit, tién gui tai NHNN, tién gii khéng ky han tai cdc TCTD khdc, Cdc logi gidy t& c6
gid dugc st dung trong cdc giao dich cia NHNN, va TPCP
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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KQKD 1H-2025 VA DU PHONG 2025F

Liy ké 6T25, LNTT dat 10,7 nghin ty d6ng (+2% YoY) va hoan thanh 46% du phong LNTT ndm 2025F.
Nhin chung, muic tang trudng cham ctia ACB do tang trudng TN lai thuan yéu, bi anh huéng bgi NIM
(TTM) gidm 60 bps YoY trudc tac dong clia méi trudng canh tranh va chién lugc maé réng tru cot
khach hang doanh nghiép 1én. TN ngoai lai, cu thé 1a cac khoan thu nhap ti kinh doanh ngoai héi,
dau tu, va thu héi ng xau, bu dap cho TN 1ai thuan. Tang trudng Igi nhuan thap khién ROE tiép tuc
gidm vé 21%, muc thap nhat ké tir 2018, du van & trong nhdom dan dau vé hiéu qua s dung vén
trong hé théng. Bu lai, chat lugng tai san cho thay tin hiéu cai thién t6t v6i ng xau hinh thanh rong
quay dau gidm manh trong 2Q25.

Bang 4: KQKD 1H-2025 va du phéng 2025F ciia ACB

Pon vi: Ty VND

Thu nhép lai thuan 13.043 -6%
Thu nhap phi dich vu 1.457 -10%
Thu nhap tu kinh doanh FX 1.146 74%
Thu nhdp ti mua/ban CKDT 505 46%
Thu nhap khac 1.057 194%
Téng thu nhap hoat déng 17.207 2%
CP hoat dong -5.428 4%
LN truéc du phong 11.779 2%
CP du phong rti ro tin dung -1.089 -1%
LNTT 10.690 2%
Tang trudng tin dung (%)* 8,8 14,6
Tang trudng huy dong (%)* 10,6 22,1
- TiénguiKH 5,6 10,9
- GTCG 373 108,4
NIM (%-TTM) 3,23 -61 bps
CASA (%) 21,8 24 bps
Lgi suat tai san bq (%-TTM) 6,55 -83 bps
Chi phi vén bq (%-TTM) 3,64 -26 bps
CIR (%-TTM) 32,7 -30 bps
NPL (%) 1,26 -22bps
LLR (%) 76,3 -147 bps
CP tin dung (%) 0,35 -5 bps
Ty &€ NPL hinh thanh rong (%-TTM) 0,28 -55 bps
ROAE (%) 21,0 -295 bps

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét *Ngdn hang me
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Chu thich

Tang trudng phi DV trong 1H25 yéu do thay d&i phuong phap
hach todn phi tirL/C sang TN lai.

ACB da thu hoi khoan tién g, udc khoang 400 ty dong, tai Ngan
hang Xay dung (nay la VCB Neo) trong Q2.

Tang truéng dugc dan dat bdi nhém KH DN 16n (+25,1% YTD),
trong d6 nhdm doanh nghiép FDI tang trudng 71% YTD. Tin
dung ban lé tang cham hon & muic 7,7% YTD va tin dung SME di
ngang +5,6% YTD.

Mac du tang trudng cham hon so véi toan nganh (9,9% YTD)
nhung tin dung ban lé dang dan lay lai da tang trudng.

ACB dat muc tiéu phan dau tang trudng 18% trong nam nay.

ACB ddy manh huy déng tit phat hanh TP, giup 6n dinh chi phi
von véi lai suat & muc tét.

Canh tranh gia ting, va su dich chuyén co cdu tin dung sang
nhom KH DN I6n trong béi canh nhu cau tin dung ban 1é chua
khai sac la cac nguyén nhan chinh khién NIM ti€p tuc thu hep.

Ty 1é NPL (trudc CIC) 1a 1,18%, trong top nhiing ngan hang cé ty
1& ng xdu thap nhat hé théng. Trong do, ty 1& NPL KH c& nhan la
1,4% (-0,1% YTD) va KH DN chi la 0,5% (-0,48%YTD).

ACB xac dinh thuc hién céac bién phap x ly thu hoi ng phi t6
tung dé dua ty 1& NPL cudi nam vé 1,2%, bam sat muc tiéu DHCD
2025 da dé ra.

Vui 1dng xem nhiing céng b thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay

BLOOMBERG VDSC <GO>
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DU PHONG TRONG GIAI DOAN 2025F-2030F

Téng thu nhap hoat déng: Téng thu nhdp hoat ddng giai doan 2025F-2030F du kién dat mic tdng
truéng kép hang nam (CAGR) la 16,7%. Trong d6, CAGR ctia TN lai thudn (TOI) la 18,2% va ctia nhdp
ngoailaila 10,1%.

Hinh 28: Du phéng Téng thu nhap hoat déng (TOI) cia ACB (Ty déng)
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét du phéng. Ching téi cling truc quan héa cdc d liéu nay dudi dang bdng tai trang 20
Thu nhap lai thuan: Cho ky CAGR 2025F-2030F cia TN lai thuan dat 17,9%, dan dat chd yéu béi
CAGR 18,5% clia quy mo tin dung va NIM binh quan & muc 3,3% (2019-2024: 2,8%).

Tang trudng tin dung: ACB dang trong qua trinh chuyén déi chién lugc v6i muc tiéu phat
trién theo hudng can bang hon gilta ban 1& va ban buén, thay vi dinh hudng bén 1& nhu
trudc. Theo d6, d€ nam bat ca hoi tir muc tiéu tang trudng GDP manh dén nam 2030 va céc
chinh sach hé trg ctia Chinh pht cho khéi doanh nghiép tu nhan, ngan hang sé mé rong
tru cot tang trudng mai la phan khic doanh nghiép I6n, bao gém doanh nghiép xuat nhap
khau, FDI va san xuat c6 doanh thu tir 800 ty déng trd lén. Chung téi cho rang su dich
chuyén nay la hgp ly dé€ tang trudng nhanh hon vé quy mé. Kha nang tang trudng cua
nhém KH nay trong ti 2-3 nam tdi c6 thé tiép tuc & muic cao do quy mé hién tai tai ACB con
kha thap (2024 dat hon 50 nghin ty déng, chiém khoang 10% téng cho vay KH) va phuong
thuic ti€p can hién tai (tap trung vao hé sinh thai cac giai phap vé thanh toan, ho trg quan
ly rdi ro,...). Trén thyc té, tdng trudng tin dung clia nhém KH doanh nghiép I6n da tang
trudng 86% YoY trong ndm 2024 va 25% YTD trong 1H25.

Theo d6, ACB tiép tuc tan dung Igi thé canh tranh c6t 16i vé t6c d6 phé duyét va gidi ngan,
chinh sach gia, phi canh tranh nh& cau tric chi phi tin dung thap va danh muc khach hang
chét lugng tét (phan khiic muc tiéu affluent va mass affluent) dé duy tri da tang truéng &
mang ban I&. Biéu nay dua chdng téi dén ky vong CAGR 2025F-2030F tin dung clia nhom
KH doanh nghiép I6n dat 31%, cao hon so véi miic CAGR 2019-2024 la 21%. D6i v6i phan
khudc ban 1&, CAGR 2025F-2030F tin dung cdla nhém KH ca nhan du phéng dat 17% (so véi
CAGR 2019-2024 la 18%) va cla phan khuc SME 1a 15% (so v&i CAGR 2019-2024 la 12%).
Qua do, ty trong cho vay KH ca nhan/SME/doanh nghiép 16n uéc tinh lan lugt dat
59%/22%/19% vao 2030 so vé&i ¢ cau tuang Uing tai 2024 la 63%/27%/10%).

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Hinh 29: Du phéng quy mé tin dung theo phéan khic KH ciia ACB
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét du phéng. Ching téi cling truc quan héa cdc d liéu nay dudi dang bang tai trang 20

NIM: Viéc m& rong phan khic doanh nghiép I6n trong chién lugc méi sé danh ddi véi mot mat bang
NIM binh quan thap hon so véi giai doan chi dua vao mot tru cot ban |é nhu trusc day. Diéu nay la
do cac khoan cho vay KHDN 16n thudng c6 1ai suat thap hon dang ké so vé6i KH ban 1€, bai (1) quy
mo khoan vay I16n nén thudng di kém cac yéu cau uu dai vé lai suat, phi canh tranh, (2) ri ro tin
dung vé ca ban la thap hon so véi cac ca nhan, ho gia dinh. Mat khac, viéc mé rong danh muc KHDN
I6n (bat dau véi hé sinh thai cac doanh nghiép XNK) va két hgp vdi tap trung vao cac goi giai phap
thanh toan sé gilp thu hut sé du tién gli thanh toan cla cac doanh nghiép nay va gidp tang ty lé
CASA tang. Chung t6i du phéng ty 1é CASA clia ACB tang I1én muc 28% vao nam 2030 so vdéi ty 1é
22,4% cudi ndam 2024. Muc du phong nay thap hon so véi muc tiéu 30% ma ACB dat ra, do canh
tranh thu hat CASA cling dang ngay cang gay gat han khi nhiéu ngan hang tung ra cac sdn phdm
lai gilra CASA va Chung chi tién gui. Ching t6i du phong NIM binh quan dat 3,3% trong 5 nam tdi,
gidm 50 bps so véi binh quan giai doan 2019-2024, trong d6 tac dong tu tang ty 1& CASA [én 28%
vao cudi ky du phong gitp tang khoang 15-20 bps vao NIM binh quan trong 5 nam td&i so véi kich
ban ty [& CASA khéng thay d&i so véi cudi 2024.

Hinh 30: Du phéng NIM va ty Ié CASA cGia ACB
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét du phéng Ching téi ciing truc quan héa cdc di liéu nay dudi dang bdng tai trang 20
TN ngoai lai: Ching t6i du phéng CAGR 2025F-2030F cda téng TN ngoai lai dat 10,1% (2019-2024:
7,5%), v6i CAGR cla TN phidat 13,1% (2019-2024: 11,3%) va CAGR cla TN ngoai ldi khac 7,6%.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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e DGivéi cdu phan phi dich vy, thu phi ti thé va hoa héng dai ly bao hiém la hai nguén thu chinh,
hién chiém ty trong lan lugt la 36% va 31%, theo sau la doanh thu phi tir cac DV thanh toan, DV
tai khodn va maéi gidi chiing khoan (tur ACBS). Chung t6i ky vong hoat déng kinh doanh bdo
hiém c6 thé nhanh chong 13y lai da tang trudng (CAGR 5 nam dat 17%) khi thi trudng bao hiém
nhan tho phuc héi két hgp véi kha nang kiém soat tét chat lugng tu van cla doéi ngl ban bao
hiém clia ACB. Cac nhan vién ban bao hiém nay da dugc cap chiing chi dai ly bao hiém va co6
hoat déng tach biét véi nhan vién ngan hang.

e Thu nhap ti kinh doanh ngoai héi gia tang ty trong trén Téng doanh thu lén 5%, ti miic binh
quan 3,5% trong 2019-2024 nhd gia tang s6 lugng cac giao dich thanh toan quéc té& nhu mét
lgi ich cia chién lugc m& rong phan khic doanh nghiép I6n vé XNK.

e Thu héi ng xau da xt ly rti ro du kién sé giam trong nam 2026, do ACB khong con ghi nhan
khoan thu nhap 16n bat thusng nhu nam 2025 (thu hoi khoan tién gui tai ngan hang CB vai gia
tri ghi s6 khoang 400 ty déng) va duy tri ty trong thap trong Téng doanh thu (dudi 2%) do chu
ky ng xau da tao dinh cung chinh sach quan tri ri ro chat ché ngay khi phat sinh ng xau noi
bang cta ngan hang.

Loi nhuan réng: Loi nhudn sau thué ¢ déng céng ty me cta ACB du kién dat téng truéng kép CAGR

2025F-2030F 18%.

Hinh 31: Lgi nhuén sau thué ctia ACB (Ty déng) Hinh 32: ROAE va ROAA du phéng cia ACB
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Nguon: ACB, CTCK Réng Viét du' phéng Nguén: ACB, CTCK Réng Viét du' phéng
Luu y: Chang téi cling truc quan héa cdc dir liéu nay dudi dang bdng tai trang 20

Chi phi hoat dong: CAGR cla chi phi hoat déng la 15,5%. Trong d6, chung t6i gia dinh CP nhan sy
tang trudng kép 12% chd yéu tir tang chi phi binh quan méi nhan vién trong khi CAGR cda s6 lugng
nhan vién & muc 2% phan anh qua trinh s& hda ctia ngan hang. Ching téi ciing luu y rang sé lugng
nhan vién ctia ACB da giam 3% trong nam 2024 va ti€p tuc giam 2% trong nlra dau nam 2025. Dau
tu cho cdng nghé sé tiép tuc dugc ddy manh trong tuang lai, véi gia dinh CAGR 2025F-2030F cua
CP quan ly cong vu 1a 19%. Ty lé CIR du phong giam vé 28,5% vao nam 2030F, tir muic 32,6% cudi
nam 2024.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
18



RONG VIET

SECURITIES
Hinh 33: Du phdng chi phi hoat déng ciia ACB (Ty VND)
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét du phdng. Ching téi cling truc quan héa cdc d liéu nay dudi dang bang tai trang 20

Chi phi trich lap du phoéng rti ro tin dung: Ching téi tin rang xu hudng ctia quy mé va ty 1é ng

xau hinh thanh rong da tao dinh tir ndm 2023 va dang trong xu hudng giam kha tich cuc trong nira

dau nam 2025 (dat 1.000 ty déng vdi ty 1€ TTM chila 0,28%) trén co s moi trudng thuan Igi hon. Ty

I& ng x4u hinh thanh rong binh quan du phong giai doan 2025F-2030F dat 0,18%. Ty & chi phi tin

dung du phéng trong cling giai doan & muc 0,24%, nham nang ty lé bao phui ng xau lén 118% vao

cudi ky du bao tir muic 78% cudi ndam 2024,

Hinh 34: Du phéng chi phi trich 1ap du phéng va ng xau hinh thanh réng cta ACB (Ty déng)
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét du phéng. Ching téi cling truc quan héa cdc d liéu nay dudi dang bang tai trang 20
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cuéi béo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Bang 5: Bao cao tai chinh hang nam ctia ACB

BAO CAO THU NHAP 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Thu nhap lai 40.699 52347 50.903 59778  71.727 83.784 97.132 112810  130.822
Chi phi lai -17.165  -27.387 -23.108 -31.087  -37.685 -42.738 -48.843 -56.142 -64.729
Thu nhép lai thuan 23.534  24.960 27.795 28.691  34.042 41.046 48.289 56.668 66.093
TN HD Dich vu 3.526 2.922 3.239 3.259 3.638 4.011 4.679 5.306 6.043
TN HDKD ngoai héi, vang 1.048 1.110 1.171 1.903 2.339 2.487 2.861 3.291 3.672
TN mua-bén CK kinh doanh & d4u tu -367 2.816 651 991 938 1.044 1.061 1.194 1.346
TN tir hoat déng khac 990 863 624 1.289 843 963 1.008 1.103 1.043
Téng thu nhap hoat déng 28.790  32.747 33.515 36.190  41.857 49.602 57.953 67.616 78.249
Téng chi phi hoat déng -11.605  -10.874 -10.903 -11.319  -12.837 -14.752 -16.805 -19.177 -22.253
LN trudc trich lap DP 17.185 21.872 22612 24872  29.020 34.850 41.147 48.439 55.997
Chi phi DPRR 71 -1.804 -1.606 -1.850 -1.734 -1.931 -2.278 -3.018 -3.956
Lgi nhuan truéc thué 17.114  20.068 21.006 23.022 27.286 32.918 38.869 45.421 52.040
Thué TNDN -3.426 -4.023 -4216 -4615 -5.472 -6.603 -7.794 -9.109 -10.437
Lgi ich c6 d6ng thiéu s6 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Loi nhuan rong 13.688 16.045 16.790 18.407 21.814 26.316 31.075 36.312 41.604
EPS (VND/CP) 4.053 4.131 3.759 3.562 4.221 5.093 6.014 7.027 8.051
Bang 6: Bang can ddi ké toan hang nam ciia ACB
BANG CAN POI KE TOAN 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
TAISAN
Tién mat, vang bac, da quy 8.461 6.909 5.696 5.665 6.448 6.306 6.349 6.077 6.134
Tién gt tai NHNN 13.658 18.505 25.220 25.172 30.838 35.434 42.195 49.439 58.446
Tién g tai va cho vay cac TCTD 85.971 114.874 117.882 123.776 122539 122539 128.666 140.245 154.270
Chimg khoan kinh doanh 1.131 7.177 3.881 5.929 6.417 6.948 7.527 8.158 8.846
Cho vay khach hang 408.857 482235 573.947 686.383 822.236 978.082  1.159.256  1.366.213  1.602.120
Chimg khoan dau tu 75535 73.463 121.090 156.999 166.787 177.258 188.467 206.633 226.582
Go6p vén, dau tu dai han 147 140 125 148 170 195 375 435 503
Tai san ¢ dinh 3.981 4763 5.412 6.583 7.460 8.619 9.913 11.504 13.293
Tai san C6 khac 9.858 10.552 10.519 10.519 10.834 11.159 11.494 11.839 12.194
Téng tai san 607.875  718.795 864.006 | 1.021.350 1173 ‘92 1 ‘346‘7; 1 ‘554‘4; 1 ‘8°°‘7§ 2‘082‘52
NGO PHAI TRA
Cac khoan ng CP va NHNN VN 506 0 7.955 6.364 5.091 6.470 5.975 5.261 5312
Tién guii va vay cac TCTD khac 67.841 89.507 111.592 103.780 115.196 126716 133.051 143.696 153.754
Tién guii ctia khach hang 413.953 482703 537.305 639.392 750.007 880.509  1.037.239  1.221.868  1.440.582
V6n tai trg, uy thac dau tu cia CP 60 42 28 31 34 37 41 45 50
Phat hanh gidy t& c6 gia 44304 52410 101.650 152.476 167.723 176.109 195.481 220.894 244,088
Cac khoan ng khac 22772 23.060 22,014 22,014 22.014 22,014 22,014 22,014 22.014
Téng ng phai tra 549.437  647.839 780.544 924.058 1‘060‘02 1.21 1‘8: 1.393 ‘8(3’ 1.613 ‘7; 1‘865‘83
LOIiCH THIEU SO 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VON CHU sG HUU
V6n clia t8 chc tin dung 34.046 39.112 44,938 51.638 51.638 51.638 51.638 51.638 51.638
Quy ctia t6 chtic tin dung 9.220 11.557 14.790 18.333 22532 27.598 33.581 35.938 37.550
Lgi nhuan chua phan phdi 15.172 20.286 23.734 27.321 39.669 55.626 75.397 99.366 127.576
V6n chi sé hitu 58.439 70.956 83.462 97.292 113.840 134.863 160.616 186.942 216.764
Téng ngudn vén 607.875  718.795 864.006 | 1.021.350 1173 ‘92 1‘346‘7; 1‘554‘4; 1‘800‘7§ 2‘082‘52
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Bang 7: Kha nang sinh 1Gi

KHA NANG SINH LOI 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Loi suat cho vay KH TB 9,2% 9,9% 7,9% 7,5% 7,6% 7,6% 7,5% 7,5% 7,4%
Chi phi huy dong TB 3,8% 5,4% 3,7% 3,9% 4,0% 3,9% 3,9% 3,8% 3,8%
Loi suat tai san sinh 13i TB 7,4% 8,1% 6,6% 6,5% 6,7% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8%
Chi phivén TB 3,5% 4,8% 3,3% 3,7% 3,9% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8%
NIM 43% 3,9% 3,6% 3,1% 3,2% 3,3% 3,4% 3,4% 3,4%
ROAE 26,5% 24,8% 21,7% 20,4% 20,7% 21,2% 21,0% 20,9% 20,6%
ROAA 2,4% 2,4% 2,1% 2,0% 2,0% 2,1% 2,1% 2,2% 2,1%
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
Bang 8: Chat lugng tai san
CHAT LUONG TAISAN 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Ty 1& no xdu 0,7% 1,2% 1,5% 1,2% 1,1% 1,0% 0,9% 0,9% 0,9%
No x4u hinh thanh (ty déng) 1278 4129 2,995 1.592 1523 1363 1618 1912 2.249
Ty 1& ng xdu hinh thanh rong 0,3% 0,9% 0,6% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Ty 1& chi phitin dung 0,0% 0,4% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,3%
Du phong/No xdu 159% 91% 78% 80% 85% 91% 98% 107% 118%
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
Bang 9: Chi sé hoat dong
CHi SO HOAT PONG 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
TN I3i thuan/Téng TNHD 82% 76% 83% 79% 81% 83% 83% 84% 84%
TN phi thudn/T8ng TNHD 12% 9% 10% 9% 9% 8% 8% 8% 8%
TN ngoai lai khac/Téng TNHD 6% 15% 7% 12% 10% 9% 9% 8% 8%
CIR 40% 33% 33% 31% 31% 30% 29% 28% 28%
T8ng tai san/VCSH 10,4 10,1 10,4 10,5 10,3 10,0 9,7 9,6 9,6
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
Bang 10: Chi sé tang truéng
CHi s6 TANG TRUGNG 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
TN lai thuén 24% 6% 1% 3% 19% 21% 18% 17% 17%
TN phi thuan 22% -17% 1% 1% 12% 10% 17% 13% 14%
TN ngoai lai khac 0% 181% -49% 71% -2% 9% 10% 13% 8%
T8ng TNHD 22% 14% 2% 8% 16% 19% 17% 17% 16%
CP hoat déng 41% -6% 0% 4% 13% 15% 14% 14% 16%
CP trich Iap dy phong -98% 2448% -11% 15% -6% 1% 18% 32% 31%
LNTT 43% 17% 5% 10% 19% 21% 18% 17% 15%
LN rong 43% 17% 5% 10% 19% 21% 18% 17% 15%
Nguén: ACB,, CTCK Réng Viét
Bang 11: C4 tiic tién mat hang nam ctia ACB
2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
C6 tuc tién mat (d6ng/cd phan) 0 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Ty 1& chi tra c6 tuc 0% 24% 27% 28% 24% 20% 17% 14% 12%
Ty sust cd tiic 0% 5% 5% 4% 4% 4% 4% 4% 4%
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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TONG QUAN VE NGAN HANG
LICH SU PHAT TRIEN CUA NGAN HANG

Ngan hang TMCP A Chau (ACB) dugc thanh lap vao ngay 24/04/1993 vdéi vén diéu 1& ban dau 20 ty
doéng. Ngay tirnhimng ngay dau hoat déng, ACB da dinh hinh la mét trong nhirng ngan hang thuong
mai ¢§ phan dau tién tai Viét Nam ap dung mé hinh hoat déng hién dai, minh bach, véi chién lugc
tap trung vao mang ban [é.

Giai doan 2012 danh ddu mét bién cé I6n trong lich sir phat trién clia ngan hang khi 6ng Nguyén
Buc Kién (bau Kién) — nguyén Phé cha tich HDQT, Cha tich Hoi déng Dau tu va Phé chi tich Hoi
déng sang lap ACB - bi bat. Su kién nay nhanh chéng gay chan déng thi trudng tai chinh. Sau cu
s8¢ 16N vé uy tin va tai chinh, ACB da trién khai qua trinh tai cdu tric toan dién, tap trung kiém soat
rQi ro, X0 ly ng xau va 6n dinh hé thédng. Nh& cac bién phap quyét liét va dinh hudng dang dén, tu
nam 2017, ngan hang bét dau phuc héi 6n dinh, ting budc 13y lai niém tin tu thi trudng.

Giai doan sau khiing hoang, danh muc tin dung cé su chuyén dich ré nét sang mang ban I, chiém
hon 64% vao nam 2024 so vdai ty trong 43% nam 2012, gop phan nang cao chat lugng tai san va
hiéu qua sinh 1&i ctia ngan hang. Bén canh d6, mang khach hang doanh nghiép dan chiing té la mét
dong luc tang trudng méi cho ACB trong nhiing nam gan day khi dat muc tang trudng tin dung
17% trong ndm 2023 va 26% trong nam 2024, tang trudng tin dung cao nhat ké tir 2012.

Giai doan 5 nam gan nhat, tir 2019-2024, danh dau budc tang trudng vugt bac cia ACB. Ngan hang
ghi nhan t8c¢ d6 tang trudng kép (CAGR) an tugng: 18% vé téng tai san, 17% vé du ng tin dung, va
23% vé lgi nhuan trudc thué. Nam 2024, Igi nhuan trudc thué dat 21.000 ty dong — muic cao nhat
trong lich s&r hoat déng, vai ROE dat gan 22%.

Hinh 35: Cac c6t méc dang chi y cia ACB ké turkhi thanh lap

Ngan hang
ACB thanh
lap
1993

Thanh
1ap cong
ty ACBS

2000 2006 2012 2019

Thuc hién

Chién  lugc

déi méi 5

nam tap

Bau Kién bi trung bén lé

a bat khién ACB va uu tién cé
Niém yét bi rat tién chon loc KH
trén HNX hang loat DN I6n

Nguén: ACB,

1996-1997

NHTMCP
dau  tién
cla Viét
Nam phat
hanh  thé
tin  dung
qudc té

CTCK Rong Viét

2005 2007 2013-2015 2020
Standard Thanh lap Thuc hién 16 Chuyén niém
Chartered ACB trinh  tdi co yét HOSE.
Bank trg Leasing cdu theo quy Hop tac phan
thanh 6 dinh cla phéi déc
déng  chién NHNN quyén  bao
lugc hiém  nhan

tho véi Sun
Life

VON PIEU LE VA TONG TAI SAN

Tinh dén hién tai, von diéu & ctia ACB dat 51.367 ty déng, ding tha 8 toan hé théng. ACB c6 chinh
sach chi tré ¢6 tuic kha 6n dinh qua cac nam vdéi ty 1& chi tra tién mat 10% va ty 1é tra ¢8 tdc bang cb
phiéu 1a 15% trong vong 3 nam gan nhat, thé hién cam két vé gia tri 1au dai cho c6 déng va nang
luc tai chinh viing chac. Hé s6 an toan von (CAR) hgp nhat tai cudi nam 2024 dat 11,7%, vugt xa
ngudng quy dinh t6i thiéu 8% theo Basel Il.

Téng tai san clia ACB dat khodng 864 nghin ty déng vao cudi nam 2024 vdi tai san sinh 1i trong co
cdu Téng tai san c6 xu hudng tang, dat 97% vao cudi nam 2024. Trong d6, du ng tin dung dat gan

Vui 1dng xem nhiing céng b thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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581.000 ty déng (ACB khdng s& hitu Tréi phiéu doanh nghiép tai thoi diém bao céo) va chiém 66%
Téng tai san, gidm nhe so véi mic dinh 69% trong giai doan 2016-2020 khi hoat déng cho vay ban
[é c8t 16i ctia Ngan hang dang & thdi ky dinh cao. Ngugc lai, ACB ¢ xu hudng phan bé ty trong tai
san cao hon trén thi trudng lién ngan hang trong khoang ba nam gan nhat, nham téi uu ngudn vén
khi hoat déng tin dung ban Ié chua thuc su sbi néi. Theo d6, ty trong cho gui tién va cho vay lién
ngan hang trén Téng tai san c6 su gia tang vé ty trong tu 2020 (7%) t&i cudi 2024 (14%). Cau phan
ti€p theo cla tai san sinh 15i la Ching khoan kinh doanh/dau tu, thudng chiém tir 10%-14% Téng
tai san trong 5 ndm gan nhat, cling gidm so v&i muc binh quan 17% trong giai doan 2015-2019.
Trong do, 46% la Chiing chi tién gli ctia cac TCTD khac, 37% la Trai phi€éu Chinh pha, 17% la Trai
phiéu clia cac Dinh ché tai chinh. Nhu vay, c6 thé thdy ACB c6 chat lugng tai san lanh manh va nén
tang vén ving, giup ngan hang ndm trong nhém ngan hang tu nhan c6 hiéu qua hoat déng hang
dau hé thong.

Hinh 36: Cau truc tai san cia ACB

100% 100%
5% 6% 8% 7% 9% 14% 16% 14%
80% ® 98%
19% 16% 15% 14% 1% 14%
60% 96%
40% 94%
66% 69% 69% 69% 67% 67% 67% 66%
20% 92%
0% 90%
2015 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
= Cho vay KH mmm Ching khoan dau tu Tién gui tai SBV
Tién gui cho vay cac TCTD khac . TS c6 khéc TS khéc
Ty [ TS sinh 16i/Téng tai san (RHS)
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
CO CAU SGHUU

Tai thdi diém bao cdo, ACB da kin room s& hiru cia NDT nuéc ngoai (30%) dén tir 188 t8 chuic. i
véi nhém ¢ dbng trong nudc, gan 76 nghin ca nhan s& hitu 47,8% va 308 t6 chuc s& hitu 22,2%.
Ngoai ra, theo cong bé thong tin vé c6 ddng ndm gili trén 1% ty lé s& hitu clia ngan hang, chung téi
nhan thay c6 hai nhém ¢6 déng 16n trong nudc: Nhdm cd déng co lién quan téi Chi tich HDQT hién
nay Tran Hung Huy ndm gi{ truc ti€p gan 12% va nhom c6 dong c6 lién quan t6i ba Ngé Thu Thay
- Ch tich HDQT Cong ty ¢6 phan Au Lac - ndm gi(i truc tiép khoadng 3,8%.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Bang 12: Co ciu c6 dong chia ACB tai thai diém bao cao

Tructi€p s hitu  S&hitu cia NLQ

Nhém cé dong

(%) (%)

Nhém cé dong lién quan Cha tich HDQT 11,7
Tran Hung Huy 34 8,2 11,6
CTCP BDTTM Giang Sen 1,8 5.1 6,9
CTCP BT TM Bach Thanh 13 56 6,9
béng Thu Thay 1,2 10,5 11,7

Nhém ba Ng6 Thu Thay 3,9
Nguyén Thién Huong Jenny 1,3 2,5 3,9
CTCP Lang Giao duc Quéc té€ Thién Huang 1.3 2,4 3,7
Nguyén Duc Hiéu Johnny 1,1 2,8 3,9

Cac NPT trong nudc khac 54,6

Cac NPT nudc ngoai 30,0
Smallcap World Fund 2,5 0,0 2,5
Broadwalk South Limited 1,8 0,0 1,8
VOF PE Holding 5 1,7 0,0 1,7
Prudential Viét Nam 1,6 0,0 1,6
Enployees Provident Fund Board 1,0 0,0 1,0
Cac NDT nudc ngoai khac 21,4 21,4

Nguén: ACB, CTCK Réng Viet
QUY MO HOAT D(:)NG

Dén cubi nam 2024, ACB c6 13.290 can bd nhan vién, 388 chi nhanh va phong giao dich hoat déng
trén ca nudc. Thi trudng trong diém ctia ACB Ia & khu vuc phia Nam chiém 80% phan b Téng tai
san, theo sau la mién Bac (12%) va mién Trung (8%). Trong dé, TP. H6 Chi Minh van la khu vuc dau
tau cha ACB vé tang trudng, chiém ty |é I6n trong toan hé théng véi 137 chi nhanh va phong
giao dich.

Hinh 37: S8 lugng chi nhanh va phéng giao dich chia Hinh 38: Phan b4 tai san chia theo khu vuc dia ly nam 2024

theo dialy
bong BacBo 1 20
Tay Nguyén [N 800
15
Bic Trung B6 N 600
Nam Trung B6 I 400 0
BB song Clu L I
séng Cliu Long 200 5
DB séng Hong I
. . 0 0
Bong Nam Bo I —— Mién Béc Mién Trung Mién Nam
0 50 100 150 200 . T3i s3n (Nghin ty VND)
m S6 lugng chi nhanh/PGD —0— Lgi nhudn 2024 Nghin ty VND-RHS)
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
Tinh dén nay, ngan hang ACB c6 4 céng ty con s& hitu truc ti€p 100%, gom co6: Cong ty TNHH chiing
khoan ACB (ACBS), Cong ty TNHH Quan ly ng va Khai thac tai sdn Ngan hang A Chau (ACBA), Céng
ty TNHH MTV cho thué tai chinh Ngan hang A Chau (ACBL) va Céng ty TNHH MTV Quan ly quy ACB
(ACBC).
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>

24



RONG VIET

SECURITIES

ACBS: Trong 5 nam trd lai day, ACBS da tang vén diéu 1& manh mé, tir 1.500 ty VND nam 2020
[én 11.000 ty VND tai 2Q25, dua ACBS vao top 5 céng ty chiing khoan vé von diéu 1é. Su tang
trudng nay gitip ACBS mé rong dang ké quy mé hoat déng cho vay ky quy (tang gap han 4 1an),
nang cap hé théng giao dich hién dai va phat trién cac san phdm nhu ching khoan phai sinh,
chiing quyén cé bdo ddm va quy ETF. Nam 2024, t6ng tai san ACBS vugt 26.041 ty VND va Igi
nhuan sau thué dat 683 ty VND (tang 72.5% so vai 2023). Thi phan méi gidi ciia ACBS la 2,89%,
va thi phan cho vay ky quy khoang 3,4%.

ACBA c6 nhiém vu chinh la kinh doanh tai san ti xt ly ng (mua lai cac khoan ng xau va sau dé
ban TSBD cuia cac khoan ng xau). Tinh dén cudi nam 2023, ACBA dang quan ly ba tai san x ly
no vdi téng gid trila hon 200 ty dong. LNTT nam 2024 ctia ACBA kha khiém ton, chi khoang 3 ty
déng.

ACBL: Cong ty tap trung chut yéu vao déi tugng KH la cac DN SME, va tir nam 2025 phdi hop vai
ACB dé cuing dap (ng nhu cau clia cac doanh nghiép FDI. ACBL c6 dinh hudng vao cac nganh
nghé phat trién bén viing va phu hop cho thué mua may mac, thiét bi nhu: dich vu hau can
(logistics), van tai, in n, xay dung, ca khi, y t€, nhua, san xuat bao bi. ACBL chiém 5% thi phan
vé du ng cho thué tai chinh vao nam 2023. Vé két qua hoat dong ndm 2024, ACBL tang trudng
tét vé du ng (2,3 nghin ty dong, +29% YoY) va LNTT (93 ty déng, +24% YoY). Ty & ng xau la
1,5%; gidm 0,6% so v&i nam 2023.

ACBC: Bén canh hoat dong chinh la quén ly quy, ACBC cling xay dung cac san pham dau tu dé
cung cap cho céac khach hang uu tién ctia ACB. D&n cudi nam 2024, quy mé danh muc Qy thac
cta ACBC dat gan 1,9 nghin ty déng, tang 63% YoY, thién vé dau tu chiing chi tién gui tai cac
cbng ty tai chinh va tién gui c6 ky han tai cac ngan hang. LNTT nam 2024 ctia ACBC dat 3,5 ty
déng (+26% YoY).

Hinh 39: Co cau cdc mang hoat dong ctia ngan hang ACB

. ACB w

[ Chimg khoan dau tu ) [ Quan ly quy diu tu J (Ouén ty tncl v: khai thaq [ Cho thué tai chinh J
ai san

100% 100% 100% 100%

[

. ) . Cong ty TNHH quén ly ng va Céng ty TNHH MTV cho
Cong—h,' TNHH chimg Cong ty TNHH M1V khai thac tai san chimg thué tai chinh ngan hang
khoan ACB(ACBS) quan ly quy ACB (ACBC) khon A Chau (ACBA) A Chau (ACBL)

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
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TONG QUAN HOAT PONG KINH DOANH

1. HOATPONG CAP TiN DUNG

Téc dé tdng truéng tin dung va thi phdn trong 10 ném gan nhdt

ACB lién tuc vugt trung binh nganh vé t6c dé tang trudng tin dung trong ca giai doan 2014-2024
véi CAGR 17,4% cao hon dang ké so véi CAGR 14,6% clia toan nganh. ACB duy tri da tang trudng thi
phan nhd chién luge ding dan vé ngan hang ban 1é va tan dung cc héi ti thi trudng dé phuc vu
nhém khach hang muc tiéu - KH ca nhan cé thu nhap trung binh cao va cac doanh nghiép SME -
két hgp vai khiu vi rdi ro thap. Thi phan clia ACB tang trudng cham nhung 6n dinh qua cac nam,
dat 3,7% vao 2024.

Hinh 40: T8¢ d6 tang truéng tin dung luén ducgc duy tri & téc dd cao so véi téc d6 toan hé théng

25,00 4,00
3,50

20,00 3,00
15,00 2,50
2,00

10,00 150
5,00 1,00
0,50

0,00 0,00

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

TTTD toan nganh

TTTD ACB Thi phan ACB (%-RHS)

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét

Dinh hudng cho vay qua cdc thoi ky

ACB dinh huéng tré thanh ngan hang ban 1é hang dau Viét Nam tur rat sém, ngay tir dau nhirng nam
2000, thé hién rdé qua cd cau tin dung theo nhém khach hang véi su tap trung cao vao cac phan
khtic khach hang muc tiéu, ca nhan va doanh nghiép vira va nho (Hinh 42). Trong vong 10 ndm gan
nhat, ACB ¢6 su uu tién cho tang trudng ctia nhom KH ca nhan, vdi ty trong tang ti 46% (2014) [én
64% (2024).

e Giai doan 2014-2019: Tin dung KH ca nhan bung né véi CAGR 25,3%, va dua ty trong cho vay
KH ca nhan tang tu 45% lén 60%. Tin dung KH SME tang truéng véi CAGR udc tinh 17%. Day la
2 dong luc chinh giup dua CAGR tin dung toan hang dat 18,2%.

o Tur2019-2024: CAGR cta tin dung cham lai & muic 16,7% do tang truéng CAGR cua tin dung KH
ca nhan giam téc xudng 18,1%, trudc anh hudng cua kinh té va thu nhap cda ca nhan, ho gia
dinh tang trudng cham. ACB bat dau lan san sang doanh nghiép 16n dé cai thién tang trudng
tin dung chung. Nam 2024, cho vay KH doanh nghiép Ién (MMLC) dat hon 53 nghin ty dong,
tdng 82% YoY, gilp tang trudng tin dung chung tang hon 18,4%, t6c dé tang trudng cao nhat
trong bay nam trg lai day. Nhu vay, trong khodng 2 nam gan nhat, ACB bat dau cho thay su phat
trién can bang hon gita tin dung bén 1& va ban buén.

Vui 1dng xem nhiing céng b thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Hinh 41: Dung cho vay DN tang truéng dét bién trong 2 nam Hinh 42: Cho vay KH ca nhan chiém ty trong I6n trong co cau
gan nhat bu dap cho su gidm téc cia tang truéng ciia nhém cho vay cua ACB
KH ca nhan
o 400 35% e —— % 6% 8o
0 070 0
2 350 20% 220 18% 14% 10% 10% 8%
g 300 l 25%
5 >0 . | 20%
Z 200 ,
150 | I J 15%
10% 9 66%66% M64%
100 579 l58%|§61%|62%
STLLE 1111
0 0%
8 8 8 R R R R R R’ R 5 5 5 5 5 5 & & & ¢ 8
= Doanh nghiép mmmm C4 nhan AT ) D B D D
TDTT DN (%-RHS) TDTT C& nhan (%-RHS) mKH Canhdan ®DNSME ®=DNIén
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
Ngan hang ludn duy tri chinh sach cho vay than trong, kiém soat chit ché ri ro tin dung, khi céc chi
tiéu vé chat lugng tai san luén & nhém dau nganh (dugc danh gia chi ti€t hon & phan Phan tich tai
chinh). Ngoai ra, ty 1& cho vay trén gia tri tai san bado dam (LTV) ctia ACB dugc kiém soat & nguéng
binh quan 50%, muic tuang déi thap trong nganh, va gidam manh trong nam 2024 xuéng 46%. Diéu
nay la do gia tri TSBD la Gidy t& c6 gia clia doanh nghiép tang manh ti 48 nghin ty déng lén gan
180 nghin ty déng, phan anh cac hoat dong cho vay KH doanh nghiép I6n manh mé hon.
Hinh 43: Ty 1& LTV udc tinh cua ACB Hinh 44: Ty 1& LTV ndm 2024 ctia ACB tuong déi thap so véi
cac ngan hang khac
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B Gi tri TSBD s Cho vay KH LTV (RHS)
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét
Vé tép khdch hang cd nhén, hé kinh doanh
Tép khach hang c& nhan, ho kinh doanh 1a nhém khach hang cét 16i trong chién lugc phat trién
ngan hang ban lé ctia ACB. Trong nhom khach hang nay, ACB nham t6i phan khic muc tiéu la cac
khach hang giau c6 (Affluent) va khach hang cé thu nhap trung binh cao (Mass afluent). Ngoai ra,
ACB chu trong vao déi tugng ho kinh doanh (HKD) khi mét nira quy mé tin dung nhém KH cé nhan
danh cho phuc vu san xuat kinh doanh, chua ké cac nhu cau tin dung khéac ctia nhém KH nay ciing
nam mot phan trong cac san pham tin dung khac nhu tiéu diing ca nhan, mua BDS. Theo s6 liéu clia
Téng cuc Théng ké, cd nudc hién ¢ hon 5 triéu HKD va riéng TP.HCM - dia ban hoat déng chinh
cta ACB - chiém khoang 450.000. Phan nhiéu cac HKD nay thudéc nhom thu nhap trung binh cao tré
I&n va phu hop vdi chién lugc phan khic ctia ACB. Chung t6i nhan thay ACB da khéo léo dinh vi san
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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pham cho vay ho kinh doanh nhu mét sdn phdm ban & cét 16i dé ti€p can cé hai phan khic khach
hang muc tiéu va dap Ung cac nhu cau tiéu dung, dau tu khac ctia nhdm KH nay, ciing véi phat trién
CASA (phan 16n céac khoan vay SX-KD la ngén han va dong tién dugc quan ly trong hé théng
ctia ACB).

Hinh 45: Cho vay SX-KD chiém mét niia ty trong cho vay khach hang ca nhan

29 Vong ngoai 2024

11% Vong trong 2023

10% '
= Cho vay SX-KD
11% 109%
= Cho vay mua nha
Cho vay tiéu dung ca nhan
Cho vay khac

Cho vay ky quy (ACBS)

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét

So sdnh vé quy mé cho vay KH cd nhdn véi cdc NHTMCP khdc, tir nam 2014, ACB dung thi hai trong
nhém cac NHTMC vé du ng cho vay ca nhan, sau STB - mét déi thu cé cuing khu vuc hoat déng chinh
& phia Nam. Khoang céach gitta ACB va STB ndi rong sau khi STB bat dau sap nhap vai ngan hang
Phuong Nam vao nam Q4/2015. Nhung t6i ndm 2021, du ng KH ca nhan ctia ACB da bat dau vugt
STB va gilr vi tri thir nhat tir d6 cho t&i nay. Chuing téi tin rang diéu nay phan anh thé hién lgi thé
canh tranh ctia ACB, bao gém:

- Quy trinh phé duyét cac khoadn vay ca nhan ctia ACB kha linh hoat gitp cac khoan vay duagc gidi
ngan nhanh chong. Mac du ACB van phé duyét cac khoan vay theo quy trinh tap trung, nhung co
tha tuc vé hé so don gidn hon (gom t& trinh va dinh gia TSBD) da s6 cac NHTMCP 16n khiac, két hop
viéc phan quyén tham dinh cac ho so khac vé (VD: thu nhap, muc dich vay vén,...) tai chi nhanh.

- ACB c6 mic lai suat cho vay canh tranh hon cac d6i tha NHTMCP chinh trong tiing thai ky (2010-
2018: thap hon VPB, STB va 2029-2024: thap hon hau hét cac NHTMCP c6 dinh hudng ban 1é). Ching
t6i tin rang ACB co s& cho Igi thé canh tranh nay la nhd vao dac thu phan khic khach hang muc tiéu
chét lugng cao véi muc dich vay rd rang, két hgp cling chinh sach quén tri rdi ro can trong, dan dén
(1) chi phi tin dung va (2) ty |& CASA tuong d6i cao gitip chi phi vén thap, ti dé mang lai lai suat cho
vay hap dan.

- ACB cung cap hé sinh thai dich vu tai chinh toan dién va khac biét héa théng qua céng nghé: Cung
cp céc san phdm dau tu, bdo hiém, va dac quyén cao cap (Privilege Banking). ACB tap trung vao ca
nhan hoa trai nghiém, cung cap céc giai phap phu hgp vai timg phan khic khach hang, ti khach
hang phd thong dén khach hang cao cap.
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Hinh 46: Du ng cho vay ca nhan, hé kinh doanh cia ACB dan dau trong nhém NHTMCP
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét

Hinh 47: Lai suat cho vay binh quéan ctia ACB (%) canh tranh hon cac déi thi chinh trong tiing
thaoi ky
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét
Ngan hang hién cung cip 3 san pham cho vay chinh bao gém cho vay mua nha, cho vay kinh
doanh va cho vay tiéu dung.

o Cho vay SX-KD véi cdc san phdm: Cho vay bé sung vén luu dong (cac khodn vay ngan han dugc

cap theo céac phuong thiic nhu vay tiing lan, cdp han mdc tin dung, vay theo phuong thtic thau
chi), m& réng san xuat kinh doanh va dau tu tai san c6 dinh (uu dai vé thai gian an han von
1 nam).

Cho vay mua BDS (gém cho vay mua nha dat, vay xay dung stra chita nha) ding tha hai véi
khoang 30% du ng tin dung ca nhan. Dang chu y, trong vai nam trd lai day, ACB da bat dau mé
rong cho vay cac BDS du an mét cach co chon loc véi cac Cha dau tu uy tin (Tai san bado dam
hinh thanh trong tuang lai) thay vi chi cho vay cac sdn pham BDS truyén théng (chung cu, nha
riéng, dat nén da co6 sé do) nhu trudc. Diéu nay thé hién su linh hoat hon trong chinh sach tin
dung ctia ACB nham khai thac phan khuc tin dung 6 tiém nang 1én va cai thién tang trudng tin
dung ctia nhém KH c¢é6t 16i. Khéng nhiing thé, ching t6i ky vong su chi trong hon trong phat
trién nhém san pham nay cling gép phan cai thién manh mé trién vong NIM théong qua gia tang
cdu truc cta cac khoan vay dai han trong danh muc cho vay hién tai ctia ACB.

Cdc san phdm cho vay tiéu diing c6 ty trong xap xi 20% du ng tin dung ca nhan vdéi cac san phdm
vay tiéu dung thé chap TSBD, vay mua xe 6 td, vay cam ¢ sé tiét kiém, gidy t& co gia.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>

29



RONG VIET

SECURITIES

Vé tép khdch hang doanh nghiép

ACB tap trung chi yéu vao nhém khach hang SME theo dinh huéng ban 1é vén c6 (gan 80% du
ng KH doanh nghiép), véi phan khidc muc tiéu la cdc danh nghiép dang trong giai doan tang truéng
6n dinh va tap trung vao mét linh vuc kinh doanh c6t 16i. Hién nay, ACB chi yéu tai trg cdc doanh
nghiép thudc cac linh vuc thuang mai, san xuat, kinh doanh BDS va xay dung.

Hinh 48: Co cau cho vay khéi KH doanh nghiép theo loai Hinh 49: Thuong mai, xay dung va san xuat la cac linh vuc muc

hinh
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tiéu ma ACB dang phuc vu trong phan khic KH doanh nghiép

Co cdu cho vay KH DN theo linh vuc (2024)

Thuong mai
49%

18%
Nguén: ACB, CTCK Réng Viét

D6i v6i nhom khach hang doanh nghiép quy mé 1én han (MMLC), ACB ¢6 chinh sach chon lya khach
hang thuéc cdc nganh uu tién clia ngan hang trong tung giai doan, khach hang c6 kha nang phat
trién chudi cung Ung, dich vu thu phi, CASA. Quy mé cho vay nhém KH nay hién con thap chiém
khoadng 20% ty trong trong du ng cho vay doanh nghiép va 8% téng cho vay KH ctia ACB. Tuy nhién,
trong chién lugc phat trién 5 nam tiép theo 2025-2030, ACB xac dinh dau tu phat trién theo
chiéu sdu mang khach hang doanh nghiép 16n, gém doanh nghiép dau nganh va FDI, nham mé
rong thi phan. Trudc mét, ACB tap trung mot s6 nganh trong diém mang tinh thuc ddy, nhu céc
nganh lién quan t6i Thuong mai quéc té, Khu cong nghiép va cac doanh nghiép FDI,... Trén thuc té,
da tang trudng da bat dau dugc khéi déng trong 2 nam 2023-2024 khi du ng ctia cac KH DN 16n va
FDI (Hinh 50), nhu mét phan cta gidi phap dé thac ddy tang trudng tin dung khi ban & gap kho
khan.

Hinh 50: Tin dung nhém doanh nghiép I6n va FDI bat dau tang truéng manh tir ndm 2023
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
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ACB cung cdp mot bo san pham tin dung va dich vu da dang, bao gém:

e Dich vu ngdn hang giao dich: cac san phdm bao gém thu tin dung, tai trg nha cung cap, tai trg
nha phan phdi, cac dich vu phai thu, phai tra... ACB cung cép cap cac dich vu vé thanh toan theo
16 vGi t6c do xtt ly nhanh 24/7.

e Chovay ngdn han, cdp han muc thdu chi, tin dung: dap (ng nhu cau tai chinh ngan han ctia doanh
nghiép, gitp doanh nghiép 8n dinh nguén tai chinh va hoat déng kinh doanh

e Vay vén trung va dai han: H6 trg doanh nghiép dau tu tai san c6 dinh/ du an nhu mua sdm may
moc thiét bi, ddu tu nha xudng day chuyén san xudt, v.v nhdm gia tdng nang luc kinh doanh,
céng suat hoat dong.

e Thanh todn quéc té: ACB cung cap da dang dich vu cho cac doanh nghiép xuat nhap khiu: T/T,
D/P/ CAD, thu tin dung L/C,v.v

o Tai trg thuong mai: bao gébm tai trg xuat khau trudc va sau giao hang ap dung cho cac phucng
thic thanh todn qudc té, tai trg nhap khiu va thé chap 16 hang.

e Bdo Idnh: ACB bao lanh cho cac nghia vu tai chinh hgp phap cltia khach hang nhu bao lanh dy
thau, bao lanh thuc hién hgp dong, bao lanh bao hanh, v.v

Nén tang ngén hang sé toan dién

Trong khi cac danh muc sdn phdm va dich vu ctia ACB danh cho KH ca nhan/ doanh nghiép kha
tuong déng véi cdc ngan hang trén thi trudng, ching t6i nhan thdy ACB c6 hé théng cac nén tang
Ung dung ngan hang s6 toan dién va chuyén biét ting phan khidc khach hang riéng biét.

ACB ONE /d ting dung ngdn hang sé danh cho khdch hang cd nhan, tap trung vao giao dich truc tuyén
tién Igi va an toan. Ung dung nay cho phép dang ky 100% online d6i véi bd ba sdn pham bao gém
tai khodn truc tuyén (khéng yéu cau duy tri s6 du téi thiéu), thé ghi ng va dich vu ngan hang s6. Xac
thuc ACB SafeKey cho phép dang ky OTP mién phi trén app, tu dong dién ma, nhan OTP & nudc
ngoai va han muc giao dich khéng gidi han c6 thé nang tai chi nhanh. Chuong trinh ACB Rewards
tich diém khoéng gidi han ti giao dich, d8i qua da dang trong linh vuc mua sdm, an uéng, gido duc,
gidi tri, va chuyén tang diém dé dang. Ngoai ra, ting dung cung cap tién ich da dang nhu quan ly
thé online, trd gop 0% lai/phi, gui tiét kiém online tdng lai sudt thém, mua bao hiém Sun Life, giao
dich QR cho ndp/rut tién, thanh toan hoa don dién nudc dién thoai internet, vé tau may bay, hoc
phi, va lién két vi dién t& nhu Momo, ShopeePay, ZaloPay.

ACB ONE BIZ /g nén tang ngdn hang s6 danh cho doanh nghiép SME, tap trung vao s6 héa van hanh
dé tiét kiém chi phi va quan ly giao dich hiéu qua. Nén tang nay hé trg ky duyét giao dich nhanh
chéng cho da dang loai hinh nhu chuyén khoan, thanh toan, chi luang, tién gi, ban ngoai té va nop
thué, c6 thé thuc hién moi ltic moi noi qua giao dién hién dai trén web va app. Truy van théng tin
bao gém xem théng tin tai khodn doanh nghiép, lich st giao dich, sao ké, tai iy nhiém chi nhanh
chdng, hé trg chuyén tién bang QR va truy van danh sach tai khoan tién gli/vay/thé. Tich hgp quén
ly doanh nghiép cho phép thanh toan luang theo danh sach c6 thé luu dé st dung lai, thanh toan
hoa don vién thong, dong thai ti€p can uu dai nhanh chéng.

ACB ONE PRO /d nén tdng ngdn hang s6 danh cho doanh nghiép viia va lén, véi tinh nang chuyén sau
va linh hoat dap ting nhu cau phuic tap. Nén tdng nay hé trg giao dich chuyén biét nhu chuyén tién
trong nudc, chiluong bao mat bang cach &n théng tin nhan vién, chilé s8 luong I6n, mua béan ngoai
té 24/7 vaGi ty gia uu dai theo hinh thiic T+0/T+1/T+2, va thanh toan quéc té véi dinh kém ching tu
truc tuyén. Phan quyén linh hoat cho phép phé duyét dén tiing nhan su theo pham vi st dung, s6
tién, tai khoan, muc dich, dat lich thanh toan cho 1énh chi |6 va ra soat Iénh sai tu ddng véi canh bao
riéng. Quan ly da doanh nghiép cho phép quan ly va stt dung nhiéu tai khoan ctia cac cong ty cing
nhém chi sé hitu trén cuing mét giao dién, dat [énh duyét khéng phu thudc gid lam viéc ngan hang.
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Tich hgp cao cap bao gém cd ché chdng trung 1énh, tu ddng kiém tra chiing tur, hé trg doanh nghiép
xuat nhap khiu véi thanh toan quéc té nhanh chéng.

ACB ONE CONNECT /a gidi phdp Open Banking APl danh cho doanh nghiép, cho phép két néi truc tiép
hé théng véi ngdn hang s6 ACB. Gidi phap nay hé trg két néi API truc tiép dé doanh nghiép két ndi
hé théng noi bé va thuc hién giao dich tu dong qua Open Banking API, ma khéng can giao dién tha
cong. Tich hgp linh hoat cho phép hé trg cac giao dich nhu chuyén tién, thanh toan, truy van théng
tin tai khoan, phu hop cho doanh nghiép can tu dong hoa quy trinh tai chinh. ACB cling c6 mot
website developer chuyén biét dé cung cap dang ky va tai liéu APl dé hé trg phat trién tuy chinh.
Dong thai, gidi phap dam béo an toan va tién lgi véi bado mat cao, phu hgp cho doanh nghiép l6n
can tich hgp hé théng ERP hodc phan mém quan ly.

Co cdu ki han cho vay

Trong co cau cho vay theo ky han, ACB cht yéu tap trung cho vay ngan han do tap trung cho vay
linh vuc SX-KD (KH ca nhan) va thuong mai, san xuat (d6i véi KH doanh nghiép), vén phu hop véi
khau vi rii ro thap ctia ngan hang. Ty trong vay ng ngan han dan mé rong thém qua cac nam va dat
67% vao cudi 2024. Ngugc lai, cho vay trung, dai han c6 xu hudng giam tir ndm 2022 t6i nay khi nhu
cau vay tin dung tiéu dung hay mua BDS (thudng la cac khoan vay trung, dai han) c6 phan han ché
hon khi tang trudng thu nhap ctia ngudi dan chua thuc su tich cuc.

Co cau ky han danh muc cho vay ctia ACB c6 nét tuong déng véi cac ngan hang quéc doanh va
NHTMCP khac la STB, déu la nhimng ngan hang chu trong tai trg cac hoat dong SX-KD. Ty trong cho
vay trung va dai han Ién xuat hién & cac ngan hang nhu TCB va VPB do dinh hudng cho vay tiéu
dung BDS va tai trg cac du an kinh doanh BDS.

Hinh 51: Cho vay ngan han chiém ti trong ngay cang cao trong Hinh 52: Co cau cho vay theo ky han nam 2024 cia ACB tucong
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2. HUY PONG

Tinh dén cudi 2024, tién gli KH dong gép hon 70% vao co cau huy dong ctia ACB, gidm so vdi giai
doan trudc 2020 do su gia tang clia cac nguén huy dong trén thi trudng 2. Co cau tién gui cia ACB
phén &nh ré nét chién lugc ban & khi tién gui tir khach hang ca nhan luén chiém ty trong 6n dinh &
muc ~80%, theo sau la nhém KH doanh nghiép SME véi ty trong 13% va KH doanh nghiép I6n la 7%.

ACB c6 chi phi v6n canh tranh so véi phan 16n cac NHTMCP dua trén cac dic diém sau:

Vui 1dng xem nhiing céng b thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Hinh 53: Co cdu ngudn vén huy déng
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e ACBco véty lé CASA vugt troi hon dang ké so véi cac ngan hang ban Ié khac nhu VIB, VPB hay
tham chi nhiéu ngan hang dinh huéng ban buén nhu HDB, OCB. Ty 1& nay bat dau xu huéng
tang ti nam 2019 va duy tri 6n dinh & muc trén 20% trong 5 nam gan nhat, va thudng xuyén
nam trong Top 6 ngan hang cé ty 1é CASA cao nhat nganh. Chuing t6i luu y rang ACB khong
tham gia vao cudc dua “zero-fee” trong cac giao dich thanh toan chuyén tién nhanh lién ngan
hang (chi mién phi d6i véi khach hang uu tién Privilegde), nhung dau tu cho chién lugc sé héa
gilp tang trai nghiém cla KH trong giao dich. Diéu nay ciing lam néi bat hon déc thu tap
khach hang c6t 16i la HKD va DN SME: (1) thién vé cac giao dich thanh toan ciing nhu thu hat
tién gui thanh toan tir cac khach hang cia khach hang; (2) co muc d6 gan két cao vdi hé sinh
thai ctia ngan hang va lya chon ACB la ngan hang giao dich chinh.

e Tién gui co ky han tap trung & cac nhom ky han 1-3 thang (xap xi 70%).

Hinh 54: Co cau tién gui khach hang phan loai theo déi
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Hinh 55: Tién gui c6 ky han ctia ACB tap trung & ky han duéi 3 Hinh 56: Top 10 ngan hang c6 ty 1&é CASA cao nam 2024
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3. CACNGUON THU NHAP NGOAI LAI

Trong 10 ndm gan nhat, thu nhap ngoai lai (loai trit thu nhap tir mua, ban CK kinh doanh, dau tu)
cla ACB c6 xu hudng tang va dat dinh nam vao nam 2022 sau d6 gidm nhe va di ngang trong 2 ném
sau do. Biéu nay la su gidam sut clla mang bancassurance do anh hudng bdi cac su kién ban bao
hiém khéng dung tiéu chudn trén thi trudng. Trudc d6, hoat ddng ban bancassurance la mot dong
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luc gitp thu nhdp phi ting trudng ting trudng 6n dinh tir 2017-2021, bén canh hoat déng

thanh toan.

Hinh 57: Co cau thu nhap ngoai lai trong 10 nam gan nhat

9.000 9 30%
26% 26% 25% \
25%
7.000 20%  20% o
0
— A7%  20%
@ 5.000 S~S———-
< 15%
= 3.000 —
5% 62% 10%
°__ 20 9 ° I 37% [ 56%
N
(1.000) 0%
mn O ~ o0 (o)) o — o~ m <
— — — — — o (o] (o] o (o]
o o o o o o o o o o
(o] (o] (o] o~ (o] (o] (o] (o] (o] (o]
s Dich vy mmm Ngoai héi va vang
Chuing khoan kinh doanh, dau tu Khac
= Gop vén, mua ¢ phan = TN ngoai lai (tri Iai tir CK kinh doanh, dau tu)
Ty trong TN ngoai 13i/TOI (RHS)

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét

Ty trong thu nhap ngoai lai / Téng TN hoat déng ting manh ti ndm 2017, nhung sau d6 gidm

dan vé khoang 18-20% téng doanh thu, loai trir ndm 2023 (24%). Nguyén nhan la do déng gop tur

cac nguén thu nhap mang tinh khéng dinh ky (non-recurring) nhu thu nhap tir thu héi ng xau da xu
ly rdi ro hay thu nhap tir mua, ban TPCP chiém ty trong cao trong moét sé giai doan.

(1) TN tu hoat déng dich vu c6 co cdu kha da dang (Hinh 58) va chiém 10-12% Téng thu nhap
hoat ddng. Trudc nam 2020, phi ti DV tai khoan la nguén thu chinh, nhung tir nam 2020 sau
khi ky théa thuan phan phdi déc quyén véi Sun Life thi banca la nguén thu nhap phi chinh.
Trong 3 nam gan nhat, thu phi Dich vu thé dan tré thanh déng luc gitp ACB duy tri thu nhap tu
dich vu trong béi canh dich vu bancasurrance hut hai va gap nhiéu khé khan.

Hinh 58: Co cau Thu nhap HD dich vu hgp nhat
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e Kinh doanh bao hiém: ACB |a déi tac chién lugc phan phéi doc quyén dai han cac sdn pham
cda Sun Life Viét Nam tir nam 2020, nhanh chéng ma& réng thi phan trong mang bancassurance,
tr& thanh mét trong nhiing ngan hang dan dau vé phan phdi bao hiém nhan tho qua kénh
ngan hang. Trong béi canh thi trudng khéng thuan lgi nhiing nam gan day, ACB van duy tri
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dugc vi thé trong top 3 cac ngan hang dan dau mang bancassurance tai Viét Nam nho kiém
soat tét chat lugng tu van va ban hang khi c6 déi ngl ban dugc cap ching chi dai ly bao hiém
va tach biét v6i nhan vién ngan hang.

DV thé: Hoat dong kinh doanh thé clia ACB khdi sac ké tir sau Covid, chli yéu dén tir ddy manh
phat hanh cac dong thé tin dung quéc té cao cap (Visa Platinum, Visa Signature) va cac dong
thé ghi ng. Thu nhap phi ti thé tang trudng 86%/10%/37% trong cadc nam 2022/2023/2024.
Nhg tang trdi nghiém cho khach hang (két néi véi Apple Pay,...), d8i mai san phdm (ra mét nhiéu
san pham thé déng thuong hiéu da dang vé phan khuc), gia ting cac uu dai (hoan tién, phi giao
dich khi chi tiéu nudc ngoai, phi trd gép). ACB ding thar 4 vé doanh s6 giao dich thé Visa vao
nam 2023, va thi nhat vé doanh s6 thanh toan thé ghi ng Visa.

DV Thanh toan: ACB thu phi thanh toan ti cac nguén nhu dich vu tai khoan va thanh toan
qudc té. Trong khi thu nhap tir DV tai khoan c6 xu hudng gidm do canh tranh vé phi trén thi
trudng, hoat déng thanh toan qudc té clia ACB 6 su tang trudng CAGR 3 nam 2021-24 kha tot
& muc 17%. Diéu nay phu hgp véi xu hudng ti€p can nhém khach hang FDI ctia ACB gan day
cling nhu tap trung phuc vu vao cac nhém khach hang ca nhan c6 nhu cau chuyén tién nuéc
ngoai cho muc dich du hoc, sinh hoat phi, trg cap,....

DV chiing khoan: Khoan muc nay ghi nhan thu nhap phi thuan tir hoat dong méi gisi cia CTCK
ACBS. Khoan thu phi thudn nay di ngang ké tir 2022 va gidm manh trong 1H-2025 xuéng 15 ty
déng, phan anh ap luc canh tranh tir xu huéng “zero-fee” ctia cac CTCK trén thj trudng nham
chiém thi phan. Cac nguén thu nhap khac ctia ACBS (khong hgp nhat trong thu nhap phi cta
ACB) gém: Lai tir cac khoan dau tu nam gir dén ngay dao han (cha yéu la tién gli c6 ky han)
chi€m 40% TOI nam 2024 ctia ACBS), lai thuan tur cho vay ky quy (chi€m 20% TOI nam 2024 cua
ACBS) va thu nhap tir cac ndm gil cac chiing khoan kinh doanh (chiém hon 30% TOI nam 2024
cta ACBS). ACB cling dang trong qua trinh dau tu manh mé cho ACBS théng qua cac dot tang
von lién ti€p trong 2024 (tang thém 3 nghin ty déng 1én 7 nghin ty déng), 2025 (tang 1én 11
nghin ty déng tinh t&i Q2).

Hinh 59: Quy mé tai san sinh 1ai cia ACBS tang manh sau cac dot tang von ciia ngan hang me
trong 2024-2025
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Nguén: ACBS, CTCK Réng Viét
(2) Kinh doanh Ngoai héi va Vang. Loi nhuan kinh doanh ngoai héi ciia ACB chti yéu dén tir hoat

déng giao dich giao ngay. Hoat ddng chiing ki€n Igi nhuan tang manh trong giai doan tir 2022,
khi Fed bat dau nang lai suat khién ty gia USD/VND tang manh. Xu huéng tang cda ty gia mang
lai bién lgi nhuan t6t hon cho ACB khi thuc hién giao dich ngoai héi cho khach hang.
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Hinh 60: Thu nhap ti hoat déng giao ngay chiém phan I6n trong hoat déng kinh doanh
ngoai hdi
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
(3) Mua, ban chiing khoan kinh doanh, dau tu: Thu nhap tir cac hoat dong nay thudng déng gép
ty trong thap trong ca cdu Téng thu nhap hoat déng va khéng 6n dinh. Theo dé, thu nhap tur
CK kinh doanh thudng chiém dudi 1% Téng thu nhap hoat ddng con thu nhap tir CK dau tu thi
¢6 phan bién dong hon do ty trong 16n hon dang ké trong co cau téng tai san sinh 15i (Hinh ...).
Trong khi thu nhap ti CK kinh doanh c6 su tuong dong vai dién bién trén TTCK Viét Nam do
cdu phan nay hgp nhat hoat déng tu doanh cia ACBS, thi thu nhap ti CK dau tu chiu anh hudng
béi cac bién dong lai suat trén thi trudng trai phiéu.
Hinh 61: Co cau Chitng khoan kinh doanh dich chuyén theo Hinh 62: Thu nhap tir chiing khoan kinh doanh cé su tuong
huéng tang ty trong chiing khoan vén (hoat dong tu doanh déng véi dién bién ctia TTCK Viét Nam do phan anh hoat

cta ACBS) dong tu doanh ciia ACBS
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Hinh 63: ACB gia ting dau tu TP cta cac TCTD khéac trong Hinh 64: Thu nhéap ti CK dau tu ndm 2023 ting dét bién do

danh muc CK dau tu trong cac nam gan day nham cai thién cactang cudng hoat déng ban tan dung xu huéng giam caa
ty 1é sinh 16i 1ai suat trén TTTP
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét

(4)

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét

Thu nhéap khac: Khoan muc nay thusng khong dong gép qua cao trong co cau doanh thu cuta
ACB, thuding chiém 2-3% Téng thu nhap hoat dong. Ty & nay c6 tang dét bién trong nam 2018-
2019, khi ACB thu héi cac khodn ng xau lién quan dén nhom 6 céng ty (G6) ¢ lién quan dén
ong Nguyén Duc Kién (trich 1ap day d va xuat ngoai bang vao 4Q17). Biéu nay la do ACB co ty
[& x{r ly rai ro thap (binh quan 0,1%-0,2%), ngoai trir nhiing giai doan ng xau tang manh nhu cac
nam sau khi bau Kién bi bt (0,4%) va giai doan 2022-2023, khi ty I& ng xau noi badng dugc kiém
soat tot & dudi 1% trong giai doan 2016-2022 trudc khi tang lén muic cao nhat 1,5% vao nam
2024. Do d6, du ng g&c ngoai bang ctia ACB 1a rat thap, chi khodng han 4,3 nghin ty déng vao
cudi ndm 2024 (0,7% Cho vay KH), mét 1an nita phan anh khau vi rdi ro thap va chinh sach quan
tri rdi ro chat ché clia ngan hang. Tinh chat an toan nay cia ACB cling dugc thé hién qua co cau
danh muc TSBD clia ngan hang, khi gia tri TSBD la BDS thudng chiém trén 90%, vugt trdi so vai
ty 1& 65% clia toan nganh.

Hinh 65: Thu hdi ng xau da xu ly rai ro (XLRR) ting dot bién Hinh 66: Co cau Tai san bao dam ctia ACB c6 ty 1é dong gop

trong nam 2018-2019 nh& thu héi cac khoan no lién quan tu BDS & muic cao so véi binh quan nganh, du ty 1é nay cé
dén nhém 6 céng ty lién quan téi bau Kién giam nhe trong nam 2024
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Nguén: ACB, CTCK Réng Viét Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
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4. CHIEN LUGC KINH DOANH

Nam 2025 la khai dau méi cta giai doan chién lugc 05 nam tir 2025 dén 2030. Tam nhin cta ACB la
“Tré thanh tdp doan tai chinh hiéu qud, mang gidi phdp cd nhdn héa toan dién dén tung khdch hang,
théng qua trdi nghiém lién mach trén nén tang tich hop, dan ddt béi céng nghé, dir liéu va tri tué
nhdn tao”.

ACB tiép tuc phat trién dua trén ba tru cdt khach hang chinh nhu hién tai la khach hang ca nhan,
khach hang doanh nghiép SME, KH doanh nghiép I6n. Tuy nhién, dinh huéng cho tirng nhém khach
hang c6 su thay d6i nhu sau:

e Khéikhach hang ca nhan: Duy tri thé manh & nhom khach hang affluent & mass affluent, déng

thai ddy manh ca nhan hod va s6 hoa trdi nghiém cla khach hang.

¢ Khai doanh nghiép viia va nhé (SME): Chuyén dich vai trd ngan hang cho vay truyén théng
sang doi tac tai chinh tron ddi, cung cap cac giai phap tich hgp toan dién vé thanh toan, quan
tri va tdng truédng md rong kinh doanh.

¢ Khéi doanh nghiép vira va Ién (MMLC): M& rong thi phan qua dich vu chuyén siu theo nganh
nghé, dinh huéng hgp tac chién lugc dai han, uu tién cac doanh nghiép cé mé hinh hé sinh thai
datang.

Ngoai hoat ddng ngan hang, ACB dinh huéng phat trién theo mé hinh tap doan tai chinh. Theo
dé, ACB sé téi co cau va phan b thém ngudn luc vao cac cong ty con, cong ty lién két gitip nang
cao tang truéng thu nhap ngoai lai.

Vé phat trién bén viing, Hoi d6ng quan tri tiép tuc chi dao Ban diéu hanh xay dung chién lugc phat
trién bén viing (ESG) 05 nam giai doan 2025 - 2030, va thuc hién céc gidi phap nhdm nang cao muc
dé trudng thanh vé phat trién bén viing ctia ACB tr miic tudn thi I1én muc tao gia tri, tiém can vai
thuc hanh t6t clia cac ngan hang hang dau trong khu vuc ASEAN.

ACB ky vong cac chi s6 dén ndm 2030 nhu sau: ROE trén 20%, ty trong thu nhap ngoai lai trén
20% (2024: 17%), ty 1&é CASA trén 30% (2024: 22,4%).
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PHU LUC - TRIEN VONG NGANH

TAI TRO THUONG MAI VA TAI TRO THEO CHUOI CUNG UNG

ACB dang chuyén minh tir ngan hang ban 1& hang dau sang mé hinh can bang, véi doanh nghiép
I6n lam dong luc tang truéng mai. Chung téi nhan thay ACB lua chon nhém KH doanh nghiép FDI
(quy mo vira cé doanh thu tir 50-80 triéu USD hang ndm trg xudng) va doanh nghiép san xuat trong
chuéi cung ting vé XNK (nhu la dét may, cac doanh nghiép BBS khu céng nghiép,..) la nhan t6 c6t
16i trong chién lugc phat trién nay, bén canh dinh huéng vé tin dung xanh, nham tan dung da tang
trudng kinh té Viét Nam — dac biét 1a dong von FDI va hoat déng thuong mai quéc té. Dinh huéng
nay cang trd nén thiét thuc hon khi ching téi tin rang Viét Nam c6 thé tiép tuc huéng lgi tir lan séng
tai cau truc chudi cung Ung toan cau, trong béi cdnh cing thang clia thuong mai quéc té sau cudc
chién thué quan ma My phat dong, khi la mét trong nhiing quéc gia dau tién dat dugc théa thuan
vé muic thué doi ung.

Trién vong tang trudng tin dung ctia ACB d6i vi nhém khach hang muc tiéu nay khéng chi gan két
chat ché véi trién vong thuong mai cda Viét Nam ctia con co su lién hé téi nang luc cdng nghé va
trién vong cla cac gidi phap tai chinh chuyén biét nham hé trg doanh nghiép tham gia sdu hon vao
chubi cung (ing toan cau. Cac ngan hang trong nudc tap trung tai trg cho cac doanh nghiép nudc
ngoai dé€ dau tu xay dung nha xudng tai cac KCN, nang cap hé théng may mac, thiét bj san xuat va
nhap khau nguyén vat liéu. Tuy nhién, ching téi nhan thay cac gidi phap vé tai trg thuong mai
(TTTM) n6i chung va tai trg chudi cung ting nai riéng la quan trong nhung chua dugc chii trong phat
trién mét cach tuong xiing. Mot ty 1€ I6n cac doanh nghiép SME van chua tiép can dugc nguén vén
TTTM va dan dén ty lé sir dung TTTM trong cac hoat dong XNK tai Viét Nam con thap so v6i mat
bang cac qudc gia xuat khiu I&n trén thé gidi. Diéu nay nay cho thdy du dia rat I6n dé phat trién cac
gidi phap TTTM tai Viét Nam.

Tai tro thuong mai (Trade Finance) la giai phdp tai chinh toan dién bao ham nhiéu céng cu gitip thic
ddy hoat déng thuong mai bang cdch thu hep khodng cdch gida ky vong khdc nhau cdia nha xudt khdu
va nha nhdp khdu vé thai diém thanh todn. Cac cdng cu tai chinh nay bao gém céc khoan vay va vén
luu ddng can thiét cho nha xuat khiu dé ché bién hodc san xuat san pham, va cho nha nhap khau
d€ mua nguyén liéu dau vao, nguyén liéu thé va thiét bi. Viéc thi€u hut TTTM lam tang rui ro cla
giao dich thuong mai (tuc la khong nhan dugc thanh todn hodc giao hang) va chi phi thuong mai
(tuc 1a chi phi co hoi khi st dung nguén tién mat khan hiém).

Trong moét khao sat cta IFC nam 2023, gdn 3/4 s6 doanh nghiép duoc khdo sdt khéng sir dung gidi
phdp TTTM ma cdc ngdn hang cung cdp ma cha yéu dua vao nguén vén luu déng ndi bé. Chi 16% nha
nhap khau va xuét khau bao céo c6 st dung TTTM. Do d9, ty 1é hé trg ti TTTM cho téng kim ngach
XNK cuia Viét Nam nam 2022 mdi chi dat 21% (quy mo TTTM la 150 ty USD), thap hon so véi miic 60-
80% clia cac qudc gia phat trién. & cac nudc nhu Trung Qudc, An Do, ty 1é nay 1én dén 80%.

Cdc ngdan hdng trong nudc thudng cung cdp cdc cong cu TTTM truyén théng. Cac cong ty bao cao cha
yéu st dung thu tin dung (uéc dat 52 ty USD vao nam 2022 chiém 34% téng TTTM). Vay vén
Iuvu déng chung (udc dat 29 ty USD vao nam 2022 chiém 20% téng TTTM) |a sdn pham tai trg
thuong mai dugc sir dung nhiéu th hai va cé nhu cau cao nhat. Cdc céng cu TTTM phi truyén théng
nhu tai trg chudi cung tng (bao thanh todn nguoc — SCF) duoc st dung rdt han ché. Day la mot gidi
phap tai chinh ma & dé ngan hang tai trg cho bén dit hang (nha nhap khau) dé thanh toan cho cac
khoan phai thu clia nha cung cdp (DN xuét khiu), khac véi bao thanh toan truyén théng, nai ngan
hang tai trg cho cac khoan phai thu cia nha cung cap. Gia tri cla céng cu nay udc dat 2,9 ty USD,
chi chiém 2% t8ng quy mé TTTM cuda Viét Nam, con thap thap so vdi tiém nang 50 ty USD theo udc
tinh ctla KPMG. Biéu nay la do nhu cau cta khach hang khéng du lon, thiéu cac nén tang SCF dia
phuong dang tin cdy va van hoa tin dung than trong. Cac ngan hang trong nuéc méi chi tap trung
cung cap tai trg nha phan phéi cho cac hoat dong thuong mai noi dia.
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Hinh 67: Phan 16n cac doanh nghiép XNK cda Viét Nam chua st dung tai trg thuong mai, va
cac cdng cu tai tro thuong mai chi yéu la cac cdng cu truyén théng

Trade finance use in Viet Nam (in per cent)

Trade finance needed

Applied for
bank-intermediated

trade finance Approved at

least once Other

0% Pre-export
Post-shipment

2% Working capital

8% Letters of credit

Never applied for
bank-intermediated trade finance

Trade finance not needed

Nguén: Khdo sdt cia IFC ndm 2023 tir 653 doanh nghiép XNK

Ngodi ra, vai tro TTTM cho cdc doanh nghiép nudc ngodi cda cdc ngdn hang trong nudc con han ché,
phan anh su khac biét trong cau tric chuéi cung ting. Cac doanh nghiép FDI la cac céng ty con hoac
chi nhanh 16n cla cac tap doan da quéc gia, dac biét la cac doanh nghiép san xuat cong nghé cao,
¢6 thé dugc hé trg tai chinh ti cong ty me cling nhu cé thé tiép can cac ngan hang bén ngoai Viét
Nam. Cac ngan hang trong nudc chd yéu hé trg cho cac doanh nghiép trong nudc nhu cac doanh
nghiép ndng nghiép va thly san (27%), xay dung (trong nudc) (25%), cac san phdm cong nghiép
trung gian (kim loai, nhua) (16%), va ban budn va ban [& (15%).

Hinh 68: Ty lé si dung tai trg thuong mai c6 ngan hang lam trung gian theo loai hinh doanh
nghiép

21%

16% 15%
14% ?
13% 13%
8% 8%

Téng SME DN I6n DN trong DNFDI DN séan xuat DN san xuat DN Ban
nuéc théng cong nghé budn va ban
thudng cao lé

Nguén: Khdo sdt IFC 2023
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Hinh 69: Phan bé cac nganh nghé sit dung tai trg thuong
mai tai Viét Nam

Cac nganh
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Nguén: Khéo sdt IFC 2023
Hinh 71: Ty lé cho vay cac doanh nghiép FDI cia cac ngan
hang Viét Nam con thap
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46%

KH ca nhan,
43%

Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2024, CTCK Réng Viét

Hinh 70: Ty lé cac doanh nghiép st dung tai trg thuong mai
tai Viét Nam trong mét sé linh vuc tiéu biéu

F&B I  39%
Nhya I 04%
Hoa chit I 32%
Détmay I  39%
Ban budn, ban ¢ I 83%
Satthép I 39%
Xay dung I 78%

Noéng, [am, thdy san I 89%

Nguén: Khéo sdt IFC 2023

Hinh 72: Cho vay cac doanh nghiép FDI c6 khoadng céch rat
xa giill cac ngan hang quéc doanh va ngan hang tunhan

160.000
140.000
120.000

100.000
80.000
60.000
40.000
20.000
, | [

VCB CTG BID MBB TCB ACB HDB VPB VIB STB

Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2024, CTCK Réng Viét

Trién vong phét trién quy mé gidi phap tai trg thuong mai (trade finance) va tai trg chudi cung Ung
(supply chain finance - SCF) clia cac ngan hang Viét Nam dugc danh gia la tich cuc. Cac yéu té thuc
day phat trién bao gém tang trudng kinh té, thuong mai va chuyén déi s6, va nang cao nang luc
cong nghé clia cdc ngan hang Viét Nam:

e Tang trudng kinh té va thuong mai: Chinh phi dit muc tiéu tang trudng GDP Viét Nam trén

8% nam 2025, thuc ddy mét phan khong nhé béi dong luc XNK nhd su chuyén hudng thuong
mai sang Viét nam lién quan dén xung dot thuong mai gitta cac nudc I6n. Diéu nay sé tao ra
nhu cau tai trg thuong mai ngay cang tang trong nhiing nam tdéi.

H6 trg tir chinh sach va déi tac quéc té: Sang kién IFC-SECO (giai doan 2, 2025-2029) hé trg
Viét Nam phat trién thi trudng SCF théng qua cai thién khung phap ly, nang luc ngan hang, tap
trung vao doanh nghiép SME. Theo d6, NHNN sé thdc ddy cac hinh thic cho vay qua nén tang
$6, da dang hoéa sdn phdm tai chinh, tao diéu kién cho doanh nghiép héi nhap sau hon vao
chudi cung ting toan cau.

Chuyén déi sé va nang cao nang luc cong nghé: St dung cac hgp déng dién tu, chit ky s6,
(rng dung blockchain sé gitp tang tinh minh bach trong toan bé chuédi cung ting va gidm thiéu
rdi ro, dac biét la rdi ro tin dung. Qua dé, hiéu qua cla gidi phap SCF sé gia tang, thu hit nhu
cau strdung ctia cac doanh nghiép.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>

1



RONG VIET

SECURITIES

THONG TU 14/2025/TT-NHNN: NANG TAM QUAN TRI RUI RO VA ON DINH HE THONG NGAN
HANG VIET NAM KHI TIEN GAN HON TG TIEU CHUAN BASEL IlI

Ngan hang Nha nudc Viét Nam (NHNN) da ban hanh hai théng tu quan trong nham quy dinh ty 1é
an toan vén (Capital Adequacy Ratio - CAR) cho cac t6 chiic tin dung, nhdm dam bao su én dinh va
bén viing cta hé thdng ngan hang, phu hgp véi cac tiéu chudn qudc té Basel.

e Thong tu 41/2016/TT-NHNN (TT41) dugc ban hanh ngay 30/12/2016, quy dinh ty 1é an toan
vén theo tiéu chudn Basel Il, tap trung vao viéc tinh toan vén tu c6 va rui ro dé duy tri CAR t6i
thiéu 8%. Thong tu nay da dugc stra d6i, b6 sung qua cac van ban nhu TT22/2023/TT-NHNN va
TT26/2022/TT-NHNN.

o Théng tu 14/2025/TT-NHNN (TT14) dugc ban hanh ngay 30/6/2025, ¢é hiéu luc tir 15/9/2025
va ap dung toan bd tir 1/1/2030, thay thé TT41. Théng tu nay tiém can tiéu chuan Basel lll, véi
cac quy dinh nang cao hon vé chat lugng von, quan tri rdi ro va bd dém vén, nhdm nang cao
nang luc chéng chiu cta hé thdng ngan hang Viét Nam.

Vé ca ban, su khac biét gitta TT41 va TT14 nam & viéc thay d6i cac quy dinh vé ty [& an toan vén
theo tiéu chudn Basel Il sang tiém can tiéu chuan cda Basel lll, nham nang cao vé chat lugng vén,
phuong phép tinh rui ro linh hoat va bé dém vén b sung. TT14 khéng chi gitp tang cudng 6n
dinh hé théng ngan hang ma con thic ddy quan tri chuyén nghiép han, phi hgp véi béi canh kinh
té Viet Nam dang hoi nhap. Dudi day 1a bang so sanh céc diém khéc biét néi bat gitia hai théng tu:

Bang 13: So sanh mét sé quy dinh chinh giita TT41 va TT14 quy dinh ty I1é an toan vén

Théng tu 41/2016 Théng tu 14/2025
Tiéu chi ong tu 41/ hong tu 14/ Phan tich su khéc biét
(Basel Il) (Tiém can Basel lll) : :

TT41 ap dung tiéu chuén Basel Il, tap TT14 quydinh vé ty 1& an toan vén véi cac quy

trung vao ba tru cot: yéu cdu vén téi chudn tiém can Basel lll, chat loc cac yéu té
Téng quan thiéu, gidm sat va cong bé théng tin. c6t 16i cta Basel Il va diéu chinh phu hgp vai
diéu kién Viét Nam, nham nang cao chat

lugng vén va quan tri rdi ro.

CAR > 8% (riéng l&é/hgp nhat néu cé TT14 phan tach chi ti€t hon vé vén, gém: TT14 chi tiét hoa chat lugng vén (CET1, Tier 1),

cong ty con). Vén 16icap 1 (CET 1), Vén cap 1 (Tier 1 nang cao yéu cau vén 16i dé ting kha nang
Captial), va téng vén tu co (Tier 1+ Tier 2 chéng chiu.
Yéu cau von téi thiéu Capital).

Ty 1é t6i thi€u d6i véi tiing cau phan vén
(riéng lé va hgp nhat) nhu sau: CET1 > 4,5%;
Vén cap 1 = 6%; CAR > 8%.

Khong quy dinh. TT14 yéu cau cac ngan hang thuc hiéenbd  Day la diém mdi quan trong, budc ngén hang
dém bao toan von (CCB), bd dém phanchu  uu tién tich Iy vén dé ddi phéd khiang hoang,
ky (CCyB) va bo dém vén bé sung déi véi thay vi chi CAR co ban. TT14 sé nang CAR hiéu
NHTM cé tam quan trong hé théng qué |én 10,5-13% khibao goém thém cac bo dém
- CCBsé tang tir 0,625 lén 2,5% theo 16 trinh  von.

5 nam ké tir khi NHTM &p dung TT14.

- CCyB c6 gia tri ttr0-2,5% va dugc NHNN
quy dinh cuy thé khi can thiét trong ting thoi
ky.

- B6 dém cho ngan hang quan trong hé
théng dugc NHNN quy dinh ty 1& cu thé
trong tUng thai ky.

Bd dém bao toan vén

Chi strdung phuang phép tiéu chudn Cac NHTM sé c6 hai phuong phéap dé tinh rdi TT14 linh hoat han, cho phép ngan hang tu uéc

Phuong phap tinh rai (SA), véi hé sé rii ro (CRW) ¢6 dinh ro tin dung: tinh rdi ro dua trén dit liéu noi bd, gidm von yéu

ro tin dung cho céc loai tai san khac nhau. - Phuong phap tiéu chudn cau néu quan tri tot, nhung doi hoi dau tu hé
théng x€p hang tin dung néi bo.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Théng tu 41/2016 Théng tu 14/2025
Tiéu chi ong tu 41/ hong tu14/ Phan tich sukhéc biét
(Basel Il) (Tiém can Basel lll) : :

- Phuong phap xép hang noi bé IRB, gom IRB
co ban (FIRB) va nang cao (AIRB), yéu cau dir
lieu lich strt6i thiu 5 nam lién tuc tinh dén
thai diém ap dung TT14. Ap dung ty |é san
dau ra bang 72,5% so vGi phuang phap tiéu
chuan.

Tinh binh quan 3 nam gan nhat cda B6 sung thém hé sé bién alpha theotiing ~ TT14 cai tién dé€ phan anh rui ro thuc té hon,
chi s6 kinh doanh Bl (Téng thu nhap quy mé Téng TNHD dé tinh cdu phan chisé  khuyén khich ngan hang thu thap dit liéu t6t do
Vén yéu cau cho rai ro hoat dong) x15%. kinh doanh (BIC). c6 thé gidm vén yéu cdu cho rui ro hoat déng

hoat dong

BS sung hé s6 tén that nodi bo (ILM), yéu cau néu dit liéu tén that hoat déng tét va c6 doé dai
dit lieu t8n that hoat déng tai thiéu 5 nam, ti5 nam trd [én.
dé tinh vén yéu cau cho rui ro hoat déng.

Vén yéu cau cho rai ro Tinh theo rui ro l3i suét, gia c6 phi€u, Khéng thay déilén.

thi truong ngoai hoi, hang hoa va quyén chon.
Piéukién chi tra cé tirc Khong quy dinh chat ché. Chi dugc chia néu dap Ung day du ty 1& von Siét chit dé€ uu tién cing cd vén, c6 thé &nh
tién mat vabo dém bao toan vén (theo 16 trinh 5 nam). huéng dén lgi ich c6 déng.
Ap dung ngay tir2017, va dugc stia  Hiéu lyc tir 15/9/2025. TT14 cho thai gian dai hon dé€ ngan hang dau tu
d8i, b6 sung qua cacvan bannhu  C4&cNHTM c6 16 trinh 5 nam chudn biva dang cong nghé va di liéu, hudng téi bd "room" tin
Lo trinh ap dung TT22/2023/TT-NHNN va ky thuc hién phuong phap tiéu chudn hodc dung.
TT26/2022/TT-NHNN. phuang phéap xép hang ndi bdé véi NHNN
Bai bo ké tir ngay 1/1/2030. trudc khi béi bé TT14 ti ngay 1/1/2030.

Binh ky 6 thang moét lan theo ndm  Yéu cau chét ché hon vé thai gian cham nhat Tang tinh minh bach, pht hgp Basel Il

Céng bé théng tin tai chinh.

phai cong bo théng tin.

TCTD phai xay dung quy trinh CBTT.

Nguoén: NHNN, CTCK Réng Viét

Vé tac dong cua TT14 déi véi cac ngan hang, ching téi cho rang TT14 tao budc cho cac ngan
hang 16n dang c6 ty & an toan vén thdp trong hé théng (nhu BID, VAB, ACB, ACBB, STB tinh t&i cudi
nam 2024) phai (1) t6i uu héa hé sé rai ro ctia danh muc tai sdn cé rii ro (RWA) hodc sém hoan thién
hé théng xép hang tin dung ndi bé (doi héi su dau tu I16n vao hé théng quan tri rui ro va dit liéu)
nham 4p dung phuong phap IRB dé gidm RWA, (2) cling ¢ vén tu c6 théng qua cac dot phat hanh
¢6 phiéu (VD: BID hién dang c6 ké hoach phat hanh ¢8 phiéu riéng I&/phét hanh cho ¢8 déng hién
hitu vi ty 1€ 3,84% tai thdi di€ém bao cdo) hodc t6i uu hda thu chi dé gia tang lgi nhuan git lai, (3)
phat hanh trai phiéu thi cap dé tang vén cdp 2 ciing ¢6 y 1é CAR. Diéu nay c6 thé khéi dong "cudc
dua" tdng vén qua phat hanh ¢é phiéu cla cac ngan hang hodc tang trudng tich cuc hon vé lgi
nhuan. Ngugc lai, nhém ngéan hang c6 CAR (dua trén s6 liéu cudi nam 2024 tinh theo phuong phap
tiéu chudn cda hién tai) cao hon ty & t&i thiéu cao nhat 1a 12,5% (chua bao gém bd dém vén phan
chu ky va bo dém vén quan trong hé théng theo quy dinh méi ctia TT14) sé hudng Igi vé kha nang
tang trudng tin dung, dac biét 1a khi ca ché “room” tin dung c6 kha nang sé dugc thay déi trong
tuong lai, nhd bd dém vén cao. D6i véi hé théng, TT14, véi cac quy dinh khit khe hon vé yéu cau
von, ré rang la mét budc ti€n quan trong trong viéc tang kha nang chéng chiu clia cac ngan hang
trudc cac su kién khiing hoang hay suy thoai kinh t&, mau chét dé bao dam su én dinh va bén viing
cla hé théng ngan hang, thuc dy tang trudng kinh té bén viing. Bén canh dé, théng tu nay cling
[& mot budc dém dé NHNN xem xét diéu chinh co ché cdp han muc tang trudng tin dung nhu hién
nay theo hudng quan ly han muic tang trudng tin dung théng qua cong cu vé ty lé an toan vén, bén
canh cac cong cu vé gidi han, ty 1& bao dam an toan khac (VD nhu thanh khoan, ...).
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Hinh 73: Ty I& an toan vén (%) ctia cac ngan hang tinh dén hét nam 2024 va miic yéu cau téi thi€u theo 16 trinh ctia TT14*

17,0

15,0

13,0

9,0

7,0

17,2

128 149 >4

133 1P
132 13,
128 13
124 124 127 4
11, 118 118 118 119 119 119 123 123 I I
wwenpnrnndnpnll

BID VAB CTG ABB STB BAB MBB ACB PGB SHB VIB BVB KLB VCB MSB EIB NAB SSB TPB LPB HDB SGB OCB TCB VPB

mmmm CAR 2024 CAR t6i thiéu hién tai CAR t6i thiéu 2029
——— CAR t&i thiéu 2030 =———CAR t6i thiéu 2031 CAR t6i thiéu 2032

Nguén: Bdo cdo ty Ié an toan vén cta cdc ngén hang, CTCK Réng Viét

*Gia dinh cdc ngdn hang dp dung TT14 bdt ddu tarndm 2029 — thoi han chém nhdt dé ddng ky véi NHNN thuc hién phuong phdp tiéu chudn hodic dugc NHNN chép
thudn dp dung phuong phdp xép hang néi bé
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PHU LUC - CACCONG TY TUONG PONG

Chuing t6i lua chon ba NHTMCP Viét Nam la VPB, VIB cing bén ngan hang thuong mai khac ti cac
nén kinh t& méi néi tai Chau A, dé€ tham khao vé dé tuong quan vé cac chi sé tai chinh va dinh gia
vGi ACB. V6i sy vugt trdi vé kha nang sinh 16i cling nhu chét lugng tai san so véi nhom ngan hang
nay, ACB hudng mat bang dinh gia cao han 10% so véi muic trung binh va trung vi cila mau so sanh.
VPB. VPB Ia mét trong nhiing ngan hang ban & hang dau tai Viét Nam, ndi bat véi md hinh kinh
doanh da dang bén canh ngan hang, nhu tai chinh tiéu dung (FE Credit) va bao hiém. VPBank c6
kh&u vi rdi ro & muic trung binh dén cao, dac biét trong linh vuc tin dung tiéu dung, nhung van duy
tri ty 1& ng xau & ngudng kiém soat nhd hé théng quén ly rui ro hiéu qua. Lgi thé canh tranh clia VPB
dén turthuong hiéu manh trong phan khuc ban &, mang lugi rong khap véi hon 230 chi nhanh, cling
nén tang cong nghé sé hién dai ho trg trai nghiém khach hang t6i uu.

VIB. VIB la ngan hang c6 téc d6 tang trudng an tugng trong nhiing nam gan day, véi dinh hudng
tap trung manh vao KH ca nhan (chi€ém ~70% téng du ng). Ngan hang chuyén sau vao cac san pham
nhu vay mua nha, 6 té, thé tin dung va bao hiém. VIB c6 khau vi rdi ro & muc trung binh, chu trong
vao khéch hang ca nhan c6 thu nhap 8n dinh. Biém manh cta VIB nam & chién lugc s6 héa manh
mé, iing dung ngan hang di ddng than thién, cing cac chuang trinh uu dai hap dan cho khach hang
gui tién va thé tin dung. Ngoai ra, ngan hang cling hop tac chién lugc véi cac d6i tac I6n nhu
Prudential trong linh vuc bao hiém, gitip da dang héa dich vu va gia tang gia tri cho khach hang.
Kasikornbank PCL (KBANK TB). KBank la mét trong nhitng NHTM tu nhan hang dau tai Thai Lan
vdi tong tai san quy déi nam 2024 dat 126 ty USD. KBank uu tién phan khuc ban 1&, trong d6 cac
khoan vay tiéu dung va tai chinh SME chiém 54% danh muc cho vay. KBank ciing ndi bat vdi nén
tdng cong nghé vuot trdi, ddc biét la tng dung KPlus véi han 20 triéu ngudi dung, tich hgp Al,
blockchain va open API dé cung cdp dich vu ngan hang sé toan dién. Bén canh do, KBank cling dan
dau thi phan thé tin dung va dich vu tai chinh SME tai Thai Lan nh& cac giai phap phé duyét nhanh
nhu "Biz Loan".

Public Bank (PBK MK). Public Bank Bhd la mét trong nhiing ngan hang thuong mai I6n nhat tai
Malaysia. Vi téng tai sén quy d6i ndm 2024 khoang 121 ty USD, ngan hang nay tap trung manh vao
mang ban & (chi€m khoang 60-70% danh muc cho vay) véi cac san pham chi lyc gém vay mua nha,
thé tin dung va tai chinh doanh nghiép SME. Public Bank ndi tiéng vdi chinh sach quan Iy rdi ro cuc
ky than trong, thé hién qua ty I& NPL luén duy tri & muc thap nhat nganh, tir 0,4-0,6% trong nam
nam gan nhat. M6 hinh kinh doanh bén 1& cia hiéu qua, chi phi hoat dong thap (ty 1& CIR ~30%) va
ROE 6n dinh & muc 13%. Public Bank dugc xem la hinh ma&u vé ngan hang ban I truyén théng hoat
déng hiéu qua tai Dong Nam A, can bang gilta tdng trudng va quan tri rti ro chat ché.

Hong Leong Bank (HLBK MK). Hong Leong Bank la mét trong nhirng NHTM tu nhan hang dau tai
Malaysia véi bé day hoat déng tir nam 1905, hién nam trong top 5 ngan hang lon nhat nudc véi
téng tai sdn quy déi nam 2024 dat 63 ty USD. Hong Leong Bank tap trung manh vao mang cho vay
tiéu dung (chi€ém 64% danh muc cho vay) véi cac sdn pham chii lyc nhu vay mua nha, thé tin dung
va tai chinh tiéu dung. Ngan hang nay cé chinh sach quan ly rti ro kha than trong, thé hién qua ty
|& ng xau thap, duy tri 8 muc 0,5-0,6%, va ty 1& LLR trén 140% trong 5 nam gan nhat.

Indusind Bank (IIB IN). Indusind Bank Ltd 14 mdt trong nhiing ngan hang tu nhan hang dau An D6
vGi hoat dong cho vay can bang gilta ban & va ban buon. Danh muc cho vay da dang, trong d6 ban
& tp trung vao cac san pham nhu tin dung tiéu dung, thé tin dung va dac biét manh trong linh vuc
cho vay mua 6 t6, trong khi mang doanh nghiép phuc vu cac doanh nghiép SME cung tai trg thuong
mai. V&i khau vi rdi ro 8 muc trung binh, ngan hang chdp nhan mdc rdi ro cao hon moét s déi tha
truyén théng nhung van kiém soat tot ty [& ng xau & muic 2-3%.
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Bang 14: So sanh quy mé va thi phan

Nam 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Binhquangia
quyén 5Y
Ty trong nam 10% 10% 10% 20% 20% 30%

ACB VN Equity 16.549 19.245 23.121 25723 29618  33.903 27.130
VPB VN Equity 16277 18.141 23.982 26.702 33688 36251 28793
VIB VN Equity 7.963 10.593 13.560 14.506 16889  19.351 15.296
KBANK TB Equity 110697 121980 123567 122536 124591  125.896 122819
PBK MK Equity 105814 112239 111294 111988 111241 121364 113.990
HLBK MK Equity na 51.646 57.146 57.740 50980  63.131 53.364
IIB IN Equity 40.761 49.603 52.951 55.749 61794 64780 57.274
Trung binh 42580  54.778  57.946 59278  62.544  66.382 59.809
Trung vi 16549  49.603  52.951 55749  59.989  63.131 53.997
ACB VN Equity 1.198 1535 1.967 2473 2924 3275 2532
VPB VN Equity 1.821 2286 3433 4098 5.547 5.568 4354
VIB VN Equity 580 778 1.064 1382 1563 1643 1324
KBANK TB Equity 13.656 14.658 14355 14523 15482 16397 15.187
PBK MK Equity 10657 11.752 11.584 11392 11912 12818 11.906
HLBK MK Equity na 6.356 7.099 7.035 7.285 7.906 6.582
IIB IN Equity 4610 5.946 6326 6.698 7.583 7.580 6.818
Trung binh 4.646 6.187 6.547 6.800 7.471 7.884 6.957
Trung vi 1.821 5.946 6.326 6.698 7.285 7.580 6.480
ACB VN Equity 33 34 3,5 3,5 36 3,7
VPB VN Equity 26 28 3,0 34 3,9 4,0
VIB VN Equity 16 19 20 2,0 2,0 2,1
Thi phan huy déng tién guii (%)*
ACB VN Equity 5,2 5,2 5,1 5,0 49 4,38
VPB VN Equity 3,5 34 3,2 3,7 45 4,4
VIB VN Equity 21 22 23 24 24 25
ACB VN Equity 53 54 55 53 49 49
VPB VN Equity 26 26 3,1 34 3,7 2,9
VIB VN Equity 13 13 16 16 15 16

Nguén: Bloomberg, Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét *Tinh trén quy mé 27 NHTM niém yét

Bang 15: So sanh dinh gia

Nam 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Binhaquangia
quyén 5Y

Ty trong nam 10% 10% 10% 20% 20% 30%

ACB VN Equity 12 15 19 11 12 13 13
VPB VN Equity 1,0 13 18 11 1,0 1,0 12
VIB VN Equity 1,0 17 26 1,0 12 13 14
KBANK TB Equity 07 05 06 06 05 06 06
PBK MK Equity 14 14 14 15 14 15 15
HLBK MK Equity 12 12 12 13 11 11 12
IIB IN Equity 33 17 15 19 22 12 1,8
Trung binh 1,4 1,3 1,6 1,2 1,2 1,2 1,3
Trung vi 1,2 1,4 1,5 1,1 1,2 1,2 1,2

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Bang 16: So sanh kha néng sinh 16i
Nam 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Binhaquangia
quyén 5Y
Ty trong nam 10% 10% 10% 20% 20% 30%

ACB VN Equity 3,7 3,8 4,2 4,5 4,0 3,7 4,0
VPB VN Equity 9,5 8,8 7.8 7,7 57 59 71
VIB VN Equity 4,2 4,5 4,8 5,0 51 3,8 4,5
KBANK TB Equity 3,4 33 33 3,4 3,7 3,7 3,5
PBK MK Equity 1,9 1,7 1,9 2,0 1,9 1,9 1,9
HLBK MK Equity 0,0 1,5 1,7 1,7 1,5 1,5 14
IIB IN Equity 4,6 4,5 4,6 4,9 4,8 n.a 3,3
Trung binh 3,9 4,0 4,1 4,2 3,8 3,4 3,8
Trung vi 3,7 3,8 4,2 4,5 4,0 3,7 4,0
ACB VN Equity 24,2 24,0 23,5 26,2 24,6 21,2 23,7
VPB VN Equity 21,5 21,9 17,9 20,7 8,6 11,4 15,4
VIB VN Equity 26,6 28,9 29,9 29,4 23,9 17,8 24,5
KBANK TB Equity 99 7,0 83 7.3 8,2 89 83
PBK MK Equity 13,0 10,7 11,9 12,4 12,7 12,8 12,4
HLBK MK Equity 0,0 9,5 10,1 10,9 11,8 11,8 10,0
IIB IN Equity 14,5 7,5 10,5 14,4 15,2 4,0 10,4
Trung binh 15,7 15,6 16,0 17,3 15,0 12,6 15,0
Trung vi 14,5 10,7 11,9 14,4 12,7 11,8 12,7
ACB VN Equity 1,7 1,9 2,0 24 24 2,1 2,2
VPB VN Equity 24 2,6 24 3,1 14 1,8 2,2
VIB VN Equity 2,0 2,2 23 2,6 23 1,6 2,1
KBANK TB Equity 1,2 0,8 1,0 09 1,0 11 1,0
PBK MK Equity 1,3 11 1,2 1,3 1,3 14 1,3
HLBK MK Equity 0,0 1,2 1,2 1,3 14 1,5 1,2
IIB IN Equity 1,5 09 1,3 1,7 1,8 0,5 1,2
Trung binh 14 1,5 1,6 1,9 17 14 1,6
Trung vi 1,5 1,2 1,3 1,7 1,4 1,5 1,5

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Bang 17: So sanh chat lugng tai san

Nam 2019 2020 2021 2022 2023 2024  Binhquéngia
quyén 5Y
Ty trong nam 10% 10% 10% 20% 20% 30%

ACB VN Equity 0,5 0,6 0,8 0,7 1,2 1,5 1,0
VPB VN Equity 3,4 3,4 4,6 57 5,0 4,2 4,6
VIB VN Equity 2,0 1,7 23 2,5 3,2 3,5 2,8
KBANK TB Equity 4,2 4,5 4,3 3,7 3,8 3,7 3,9
PBK MK Equity 0,5 04 0,3 04 0,6 0,5 0,5
HLBK MK Equity 0,0 0,6 0,5 0,5 0,6 0,5 0,5
IIB IN Equity 2,5 2,7 23 2,0 19 3,1 2,5
Trung binh 1,9 2,0 2,1 2,2 2,3 2,4 2,2
Trung vi 2,0 1,7 2,3 2,0 1,9 3,1 2,3
ACB VN Equity 175 160 209 159 91 78 128
VPB VN Equity 46 45 61 54 52 56 53
VIB VN Equity 51 59 51 54 51 51 52
KBANK TB Equity 149 133 139 144 142 142 142
PBK MK Equity 124 228 361 272 182 165 211
HLBK MK Equity 0 142 247 212 169 155 161
IIB IN Equity 63 75 72 71 71 70 70
Trung binh 87 120 163 138 108 102 117
Trung vi 63 133 139 144 91 78 104

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Bang 18: So sanh chi sé hoat déng
Nam 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Binhaquangia
quyén 5Y
Ty trong nam 10% 10% 10% 20% 20% 30%

ACB VN Equity 72 76 77 78 72 78 76
VPB VN Equity 79 77 73 66 70 71 71
VIB VN Equity 72 72 75 77 78 76 76
KBANK TB Equity 61 66 69 72 72 71 70
PBK MK Equity 63 59 62 64 64 62 63
HLBK MK Equity n.a 63 65 69 66 67 60
IIB IN Equity 65 70 67 68 69 71 69
Trung binh 68 69 70 71 70 71 70
Trung vi 68 70 69 69 70 71 70
ACB VN Equity 49 40 33 38 31 31 35
VPB VN Equity 32 27 23 23 25 21 24
VIB VN Equity 40 38 34 32 28 33 33
KBANK TB Equity 42 42 40 40 40 40 40
PBK MK Equity 32 32 30 30 31 35 32
HLBK MK Equity n.a 44 38 37 39 41 36
IIB IN Equity 44 42 43 45 49 60 50
Trung binh 40 38 34 35 35 37 36
Trung vi 41 40 34 37 31 35 36
ACB VN Equity 60 62 64 66 66 64 64
VPB VN Equity 59 56 55 58 52 45 52
VIB VN Equity 81 83 87 90 84 79 83
KBANK TB Equity 31 34 35 33 34 34 34
PBK MK Equity 59 60 61 63 64 64 63
HLBK MK Equity n.a 66 64 63 64 64 58
IIB IN Equity 57 58 55 54 56 n.a 39
Trung binh 50 60 60 61 60 58 59
Trung vi 59 60 61 63 64 64 62

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Bang 19: So sanh chi sé tang truéng

Nam 2019 2020 2021 2022 2023 2024 CAGR5Y
Ty trong nam 10% 10% 10% 20% 20% 30%

Cho vay KH (YoY %)
ACB VN Equity 17 16 18 10 15 13 14
VPB VN Equity 16 13 24 19 26 17 20
VIB VN Equity 35 32 20 1 12 16 18
KBANK TB Equity 14 12 -2 -1 1 1 2
PBK MK Equity 5 6 0 -1 2 9 3
HLBK MK Equity n.a 2 10 2 2 6 4
IIB IN Equity 3 6 8 12 17 -1 8
Trung binh 15 13 1 7 10 9 10
Trung vi 15 12 10 10 12 9 11
ACB VN Equity 17 28 27 40 15 0 21
VPB VN Equity 1 26 12 45 -50 76 12
VIB VN Equity 48 42 40 29 -1 -20 15
KBANK TB Equity 2 -24 23 -18 21 12 1
PBK MK Equity -2 -13 19 13 -7 4 3
HLBK MK Equity n.a -8 18 23 0 6 7
IIB IN Equity 22 -39 63 43 17 -71 -14
Trung binh 16 2 29 25 -1 1 10
Trung vi 14 -8 23 29 0 4 10

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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BAO CAO CONG TY

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao
cao dugc lap trén co s& phan tich hoat déng clia doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhiing di liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hop
ly ctia ¢ phi€u tai thai diém phan tich. Chung toi da ¢d gang chuyén tai day dt nhitng danh gia va quan diém cia ngudi phan tich vé céng ty vao bao cao
nay. Nha dau tu mong mudn tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui 1ong lién lac v6i ngudi phan tich hoac bd phan hé trg khach hang ctia ching toi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY GIAM TY TRONG BAN
Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%
GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh lap vao nam 2006, dugc phép thuc hién day da cac nghiép vu chiing khoan gém: maéi gidi, tu
doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching khoan. VDSC da ma rong mang ludi hoat dong dén cac thanh phé 16n trén toan
quéc. Véi thanh phan ¢8 déng chién lugc cling la d&i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngli nhan vién chuyén nghiép, nang
déng, VDSC ¢ tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhiing san phdm - dich vu phu hop va hiéu qua. Bac biét, VDSC la mét trong
s6 it cdc cdng ty chiing khoan dau tién quan tdm phét trién doi ngl phan tich va uu tién nhiém vy cung cap cac béo cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich
cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bao cdo vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac béo cdo phan tich nganh,
phan tich cong ty va cac ban tin ching khoan hang ngay, hang tuan.

TRUNG TAM PHAN TiCH

Nguyén Thi Phuong Lam P6 Thanh Tung P6 Thach Lam Lé Tu Quéc Hung Tran Thi Ha My
Head of Research Manager Manager Manager Senior Consultant
lam.ntp@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn lam.dt@vdsc.com.vn hung.ltg@vdsc.com.vn my.tth@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1313) + 84 286299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1524) + 84 28 6299 2006 (1530) + 84 28 6299 2006

e Ngan hang e BDS dandung e Chién lugc Thi trudng e Kinh té vimo

Pham Hitu Luan

Cao Ngoc Quan

e Vatliéu xay dung
e BDS Khu cong nghiép

Lé Ngoc Hién

e Kinhtévimod

Nguyén Bao Hung

V6 Nguyén Vi Toan

Analyst Analyst Analyst Analyst Analyst
luan.ph@vdsc.com.vn quan.cn@vdsc.com.vn hien.In@vdsc.com.vn hung.nb@vdsc.com.vn toan.vnv@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1526) +84 28 6299 2006 (2223) +84 286299 2006 (1524) +84 286299 2006 (1526) +84 286299 2006 (1530)
e Banlé e Cang bién e Thay san e Banlé e Kinht&vimo
e Hang khéng e Phanbodn e Ot6&Phutung
e Dét may e Tiéudung
Tran Thai Duong Nguyén Thi Quynh Giao Té Hanh Trang Lé Huynh Huong Nguyén Btic Chinh
Analyst Analyst Analyst Analyst Analyst
duong.tt@vdsc.com.vn giao.ntg@vdsc.com.vn trang.th@vdsc.com.vn huong.lh@vdsc.com.vn chinh1.nd@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 +84 286299 2006 (1524) +84 286299 2006 (1530)
e Vatliéu xay dung (1530) e Ngan hang Dau khi e Tién ich cong céng

Tran Ngoc Lan Anh

e BDS dandung
e BDS Khu cong nghiép

Tran Thi Ngoc Ha

Phan Thi Phuong Thao

Analyst Assistant Assistant
anh.tnl@vdsc.com.vn ha.ttn@vdsc.com.vn thao.ptp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 + 84 286299 2006 (1526) +84 286299 2006 (1526)
Ban lé
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GIAI THUONG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban béo cao nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoan cu
thé nao. Cac quan di€ém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cio nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cdu, chién lugc va hoan canh cu
thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic c6 thé c6 cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban béo cao nay. Nha dau tunén
xem bao cdo nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém dgi vasi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong
Viet Securities tuyét déi khéng chiju trach nhiém dgi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc s dung toan bd hodc tiing
phan thong tin hay y kién nao ctia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong béo cao nay déu la quan diém c& nhan ctia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan

tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cao céo nay.

Thoéng tin sir dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhimg nguén ma ching téi cho la déang tin cay. Tuy nhién, ching téi khéng dam
bao rdng nhirng théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cGa chang téi ¢6 gia tri d&n ngay ra bao cao va cé thé
thay d6i ma khdng can bao cao trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt ban quyén va la tai san ctia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d&i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng
c6 sy ddng y clia Rong Viet Securities déu trai luat, Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2025.
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