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Ngan hang Thueng mai Co phan A Chau (ACB: HOSE)

Két qua kinh doanh so hd 03/2021

Khuyén nghi: MUA

ACB da cong b0 |0i nhuan trude thué Q3/2021 dat 2,6 nghin ty dong (+1% so vai
cuing ky). Tang trudng cham lai so vai két qua an tugng trong 6T2021 (+66% S0
Chuyén vién phan tich: vdi cung ky) do du ng cho vay giam (-2% so v6i quy trudc va +7,5% so vii dau
ndm), thu nhap thuan tir hoat dong dich vu gidm (-30% so vdi cung ky) va chi phi
du phong ting manh (+396% so vdi cung ky). Tang truéng cham lai ciing dén tut

Gia muc tiéu 1 nam: 40.000 Dong/cp

Nguyén Thu Ha, CFA (Ms.)

hant4@ssi.com.vn viéc ngan hang hé trg khach hang chiu anh huéng bdi Covid-19 nhu giam I4i suét
Thong sb g ban cho vay (~204 ty dong thu nhap 1ai) hay tai co cau ng.

Gia 32.000 X . o N .
Vén hoa (ty VND) 86.462 Lay ke 9T20?1, LNTT dat khoang 9 nghin ty dong (+40% so vdi cung ky), hoan
S6 Ifgng CP Iuu hanh 2.701.948.000 thanh 85% ke hoach tai DHCD va 75% udc tinh cua chung t6i. Mac du LNTT dang
KLGD TB 3T 7.581.062 di dung tién do, chiing toi diéu chinh udc tinh 2021 vé 11,8 nghin ty dong (tr 11,9
GTGD TB 3T (ty VND) 255,79 nghin ty ddng) do chi phi du phong tang 1én 3,55 nghin ty dong (it 2,45 nghin ty
3 8,92 dong) va chi phi hoat dong giam con 7,2 nghin ty dong (tir 8,1 nghin ty dong).
P/B 2,14

ROE 27,2% Khuyén nghi hién tai ctia chang toi d6i voi ACB la MUA vai gia muc tiéu 1 nam la
ROA 2.2% 40.000 dong/cp.

S& hifu NN 0,00%

S@ hitu NDTNN 30,00% Tin cap nhat

Room NDTNN 0%

Free-float 84,5%

Tac dong cua lan song Covid-19 thit 4 tai Viét Nam trong Q3/2021 duoc thé

o hién qua 5 khia canh chinh:

Bien dong gia co phieu

40,000 - Millions | 40.0 o Du ng cho vay giam. Du ng cho vay clia ACB giam dan trong Q3/2021. Tai

35,000 ~ "‘\__w* 3.0 thdii diém cubi thang 9/2021, tong tin dung dat 331 nghin ty ddng (-2% QoQ

zgggg 222 va +7,5% YTD). Ca cau cho vay bao gom: KH ca nhén (62%), SME (31%) va
: ' KH doanh nghiép 16n (7%). Con s6 nay tuong d6i on dinh so vai Q2/2021.

fgggg 1223 Theo ngan hang, khach hang doanh nghiép chiu anh hudng nhiéu nhét |a cac
10,000 - 100 doanh nghiép hoat dong trong linh vic dich vu, nha hang khach san Vjél du
5000 | m ‘ ‘ m | ' m 5o lich. Trong khi d6, khach hang c& nhan chiu anh hueng nhiéu c6 thé ké dén Ia
| ALELRCRARA ot 22 bén cho thué nha.
RN ARG D AR AT AR

NENERCEROE NS o Chét Iugng tai san giam. Ty 1€ no xiu ting 15 bps so vdi quy trudc dat khoang
P/E so sanh 0,8%, v@ ng Nhom 2 ting I&n 0,72% (so vai 0,25% vao cudi Q2/2021). Du ng
25 tai co cdu (da tinh ca cac khoan vay kéo theo) cia ACB tang Ién 13,4 nghin
Vnindex ACB ty dong (4% tong du ng cho vay), tir 8,1 nghin ty dong (2,4% tong du ng cho

20 - vay) trong Q2/2021. Trong s6 cac khoan ng dugc tai co ciu trong Q3/2021,
5 MM KH ¢4 nhan va SME chiém khoang 82%. Can Iuu y rang, con s6 ma ACB cong

b6 12 du ng tai co cAu da tinh ca cac khoan ng kéo theo va do d6 khong thé
10 __\__,_,-M"\.___...,. s0 sanh voi con s6 du ng tai co cau tryc tiép ma cac ngan hang khac cong bo
5 | (du ng téi co ciu tryc tiép thap hon nhiéu so vai con s da bao gdm ca cac
khoan kéo theo).
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«  Chi phi tin dung tang Ién 1,15% so vdi 0,32% trong 2020. Chi phi du phong nita dau nam 2021 bao gdm
1,4 nghin ty dong cho ng tai co cau va 500 ty dong cho ng xau. Ngan hang duy tri quan diém than trong
trong Q3/2021 v6i 600 ty dong du phong ng tai co cau va 200 ty dong du phong ng xau. Theo do, ty 1é chi
phi dy phong bao ng xau 1 195% (so vdi 160% tinh dén cudi ndm 2020 va 208% tinh dén cubi Q2/2021).

o Lo suét tai san sinh 16i giam, nhung NIM 6n dinh. ACB giam lai suét cho vay dbi véi khach hang chiu
anh hudng tir Covid-19 véi muc giam khoang 0,3%-0,8% doi véi ng vay ngan han va 0,5%-1% dbi voi ng
vay dai han. Theo do, thu nhap ai thuan bi anh hudng khoang 204 ty dong (~4,1% thu nhap lai thuan quy).
Tuy nhién, NIM van dugc duy tri 6n dinh so v6i quy trudc nho tiét giam dugc chi phi von.

o Thu nhép thuan tir hoat dong dich vu chiu anh hudng tuang doi I6n, giam khoang 30% so véi cung ky.
Chung t6i cho rdng diéu nay xuat phat tir ca hoat dong thanh toan cing nhu hoat dong bancassurance.

Mot so diém tich cuc trong KOKD 03/2021. Mac du hoat dong kinh doanh cét I6i chju anh hudng tiéu cuc tit
gian cach xa hoi tai mién Nam, ching t6i van ghi nhan mét s6 diém tich cuc nhu sau:

o 80 lugng khach hang ca nhan thuong xuyén sit dung dich vu (active) ting 1én 3,6 triéu khach (so véi
3,4 triéu khach vao cubi 2/2021).

o CASA tiép tuc duoc cai thién, dat 23,2% (+100 bps so vai quy trudc). Ngan hang udc tinh CASA sé cai
thién 1&n khoang 24% vao cubi 2021.

« Toi uu hoa chi phi. Chi phi hoat dong Q3/2021 Ia khoang 1,6 nghin ty ddng (-10% so v6i cung ky). Do do,
CIR trong 9T2021 la 33,1% (s0 vGi 42% trong 2020).

Chia sé cta ban lanh dao vé Q4/2021

o Tang trudng tin dung bat dau c6 dau hiéu cai thién trong thang 10. Tinh dén ngay 15/10/2021, ting
truang tin dung 12 7,7% so vdi dau ndm, va ngan hang udc tinh dat sé st dung hét room tin dung dugc cap
12 13.5% tai thoi diém cubi ndm 2021.

o NIM c6 thé giam nhe tir mifc hién tai, do giam lai suét cho vay va téi co cdu ng cho khach hang chiu anh
hudng bdi Covid-19. Theo cam két cua ACB vé6i Ngan hang Nha nudc, ACB sé cung cap goi ho trg cho
khach hang chiu anh hudng tir Covid-19 tit ngay 15/7/2021, udc tinh giam gan 700 ty dong thu nhép lai
(204 ty dong trong Q3/2021, va khoang 500 ty dong trong Q4/2021). Ngoai ra, ACB khdng ghi nhan 1ai du
thu doi vai no tai co cau, khién loi suat tai san sinh Iai binh quéan giam.

« Hoat dong bancassurance dan hoi phuc trong Q4/2021, do néi long cac bién phap gian cach xa hoi tai
TP.HCM va cdc tinh lan can.

«  Chi phi tin dung c6 thé van & mic cao. Ngan hang Ién ké hoach trich 1ap du phong toan bo ng tai co ciu
(2,5 nghin ty ddng) trong 2021, thay vi phan bo trong 3 nam theo quy dinh tai Thong tu 14. Do do, sé con
khoang 500 ty dong chi phi du phong cho ng tai ca cau trong Q4/2021.

Udrc tinh cua chiing toi

Chung t6i diéu chinh tang chi phi du phong dé phan anh phan trich 1ap cho du ng tai co cau ting va diéu chinh
giam OPEX do ngén hang dang tiét giam chi phi tot hon so vdi ky vong vao mé hinh dy béo. Dy phong ng tai co
cau dugc diéu chinh 18n 2,5 nghin ty dong (tur 1,4 nghin ty dong theo wdc tinh ci). Trong khi do, CIR giam tir
40% con 36%, phan anh viéc that chat chi phi hoat dong trong dai dich. Do do, LNTT 2021 udc tinh dat 11,8
nghin ty dong (+23% so vai cung ky).
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Céc thong tin, tuyén bo, du doan trong ban bédo cdo nay, bao gom ca cac nhan dinh ca nhan, 1a dua trén cac ngudn thong tin tin cay, tuy nhién SSI khong dam
bao su chinh xac va day dd cta cac ngudn thong tin nay. Cac nhan dinh trong ban béo céo nay dugc dua ra dua trén co s@ phan tich chi tiét va cdn than, theo
danh gia chl quan cta ching t6i, 12 hgp ly trong thoi diém dua ra bdo cdo. Cac nhan dinh trong béo céo nay c6 thé thay doi bat ki lic nao ma khong béo trudc.
B4o cdo nay khong nén dugc dién giai nhu mot dé nghj mua hay ban bat ¢t mot ¢d phiéu nao. SSI va cac cong ty con; ciing nhu giam doc, nhan vién cta SSl
va cédc cong ty con c6 thé co lgi ich trong céc cong ty dugc dé cap t6i trong bao cdo nay. SSI cd thé da, dang va sé tiép tuc cung cap dich vu cho céc cong ty
duoc dé cap tai trong béo cao nay. SSI sé khong chiu trach nhiém doi vai tit ca hay bat ky thiét hai nao hay sy kién bi coi a thiét hai d6i vai viéc str dung toan
bo hay bat ky thong tin hodc ¥ kién nao clia bao cao nay.

SSI nghiém cam viéc sit dung, va moi su in an, sao chép hay xuét ban toan bo hay ting phan ban Bao céo nay vi bat ky muc dich gi ma khong co su chép

thuén coa SSI.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tuf van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung Tam phan tich va tu van dau tu

phuonghv@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8729

Chién lugc thi trugng

Phan tich ¢6 phiéu KHCN

D liéu

Nguyén Ly Thu Nga

Chuyén vién phan tich cao cép
nganlt@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Trong Dinh Tam

Chuyén vién cao cp Chién Iugc dau tu
tamntd@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8713

Phan tich ky thuat

Luong Bién Nhan Quyén
Trudng phong Chién lugc déu tu
quyenlbn@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321

Tran Trung Kién

Chuyén vién cao cap Phan tich Dinh lugng

kientt@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321

Ngd Thi Kim Thanh

Chuyén vién phan tich cao cép
thanhntk@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Nguyén Thi Thanh Ti, CFA

Chuyén vién phan tich cao cép
tuntt@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8718

Lé Huyén Trang

Chuyén vién phan tich cao cip
tranglh@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717
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Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 —24) 3936 6321 ext. 8715
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