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o KET QUA KINH DOANH 2024 YABS

Pad téng cua cdc CTCK ti€p tuc dudc duy tri sang ndm 2024

Lgi nhudn sau thué toan nganh giai doan

Két qud kinh doanh trong ndm 2024 toan nganh duy tri dugc mdc téng trudng dudng 2018 - 2024 (Ty déna)
- y aong

an tugng sau khi tao ddy vao ndm 2022, dat 23.745 ty dong (+32.8% svck). Bbng luc
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o KET QUA KINH DOANH 2024

DABS

TROMNAVEN-TRALNG

Mdng cho vay ky quy

* Trong cd ndm 2024, Igi nhuGn mang cho vay ky quy toan nganh dat 23.703 ty
déng (+43% svck). Ddy I1d mang mang lai Igi nhudn én dinh va chiém trong s6
I6n nhéat (~43%) trong cd cdu Igi nhuéin tir hoat déng kinh doanh. Bong luc
thic ddy Igi nhuén mdng nay & nhg thanh khodn dudc cadi thién va nhu cau
vay ky quy theo thoa thuéin cta cdc c6 déng I8n cdc doanh nghiép tdng manh.

« Cubi ndm 2024, du ng cho vay ky quy dat 249.074 ty déng (+36,3% svck), la
mUc cao ky luc trong nganh chiing khodn. Tuy nhién, ty 1& cho vay ky quy/ von
cht s6 hitu v&n 8 mdc khd thép, chi dat 88%, thdp han nhiéu mic dinh 127%
trong ndm 2021, nhd dudc hé trg bdi nhiéu lan tdng von cda cdc CTCK. Vi
viéc nhiéu CTCK dd lén ké hoach tdng von cho ndm 2025, chiing t6i ky vong
du nd tiép tuc dat dinh mdi trong khi ty I& cho vay ky quy/ vén chd sé hitu van &

muc thap.
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s KET QUA KINH DOANH 2024 DABS

TRON VEN TRAINGHIEM DAUILL .

Mdng mdi gidi ching khodn
Doanh thu, Igi nhudn, bién Igi nhudn maéi gidi giai doan

« Doanh thu mdng méi gidi toan nganh ndm 2024 dat 14.081 ty déng (+11,3% 2018 - 2024
svck) nhg thanh khodn thi trudng cdi thién (gid tri giao dich trung binh phién dat 25.000 37.9% 35.8% 40.0%
18.772 ty dong, +25% svck), dnh hudng tich cuc dén doanh thu phi. Tuy nhién, 35.0%
Igi nhudn mang nay chi dat 2,217 ty déng (+5,1% svck), tuong dudng vdi muc 20,000 30.0%
bién Igi nhudn 16,8%. Xu hudng sut gidm bién Igi nhudn dién ra trong 3 ndm lién @ 15000 25.0%
ti€p sau khi tao dinh 35,8% vao ndm 2021, nguyén nhén chinh l& do cdc CTCK B 20.0%
lién tuc tung ra cdc san phdm uu ddi vé phi dé canh tranh thi phan. 7 10,000 15.0%
. oo X SN L 5,000 10.0%
* Dugi dp luc canh tranh gay gat gitta cdc CTCK, VPS va SSI tuy van gilt dudgc vi tri ’ 5.0%
dan dau nhung thi phan gid tri giao dich sut gidm lan lugt la 0,8 diém % va 1,26 0.0%
diém % svck. Bén canh dd, thi phén VND ciing cé su sut manh, tif Top 3 xudng 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Top 6 trong n&dm 2024. Ddng chu y, FPTS r&i khoi nhém 10 cong ty cé thi phéan mmm Doanh thu Lgi nhuén Bién LN
giao dich cao nhdt, thay vao dé la VCBS.
Doanh thu hoat déng méi gidi cila mét sé CTCK Thi phan gid tri giao dich méi gidi ciia mét sé6 CTCK
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© GIAM BIEN LGI NHUAN MOI GIGI

DABS

TRON VEN TRAINGHIEM DAUILL .

Doanh thu moi gidi sau khi tgo dinh vao ndm 2021 cé xu hudng gidm manh trdi ngugc
véi doanh thu cho vay ky quy cé xu hudng tdng. Bi cung véi dé la bién Igi nhudn todn
nganh trong mdang méi gidi cling tiép tuc sut giam, dat 16,8%, thdp hon so vdéi muc
17,6% cla ndm 2023 va thdp hon nhiéu so véi mdc dinh 35,8% ndm 2021. Thadm chi,
mot vai cdng ty nhu KBSV, DSE,... sdn sang chdp nhdn muc bién Igi nhudn dm (chi phi
hoat déng méi gidi vugt qud doanh thu ti phi giao dich) dé thu hat va gitr chan khdach
hang. Tuy nhién, viéc gidm bién Igi nhudn khong phdi luc ndo cling mang Igi hiéu qua
khi cdc cong ty TCBS, VPS,... gidm bién Igi nhuén di cing vdi tdng thi phan doanh thu
mobi gidi trong khi mét sé cong ty chiing khodn nhu FTS, VDS cho thdy su sut gidm & ca
bién Igi nhuén 1&n thi phan méi gidi.

Hién tai trén thi trudng 3 nhdm chién luge néi bat:

« Nhdm Zero Fee: tiéu biéu trong nhém nay 1a VPS véi chugng trinh mién phi giao dich
cho khdch hang md& mdi trong 6 thdng, déng thai ddy manh luc ludng méi gidi vdi
chinh sdch chia sé hoa héng hdp dan tir dé hudng Igi manh mé trong giai doan
chidng khodn bung n6 2020 — 2021. Bén canh dé, mét s céng ty ching khodn sdn
sang “chai I6n” mién phi giao dich tron ddi nhu TCBS, Pinetree, DSE,...

« Nhoém CTCK truyén théng: cdc cdng ty trong nhédm nay cd lich si l&du ddi nhu SS,
HCM, VND. Phi giao dich clia cdc cong ty nay dudc duy tri 8 mudc cao hon so vdi
trung binh cla thi trudng nhung ho tao su khdc biét bé&ng dich vu tu véin chuyén séu,
cdng vdi uy tin l[Gu ndm trén thi trudng tai chinh. Mdc du vdy, nhém nay van dang
chiu suc ép 18n ti lan séng gidm phi giao dich.

« Nhoém CTCK tdp trung vaio nhém khdch hang nudc ngodi gém cdc cédng ty nhu Mirae
Asset, KBSV,... Ho khong chay theo xu hudng gidm manh phi giao dich ma tép trung
vao cdc linh vuc M&A, phdt hanh IPO.... thay vi thu hdt nhédm khdch hang cd nhén.

Nhin chung, xu hudng gidm phi giao dich d& va dang tdc dong tich cuc nhat dén nhitng

nha dau tu cd nhan, nhitng ngudi cé s6 von nho, s@n sang téing tan sudt giao dich tur dé6

giup cdi thién thanh khodn thi trusng.
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Phan loai

CTCK  Phi giao dich

L&i sudt margin

HCM 0,20% 14,6%/ndm
Truyén théng SSl 0,25% 13.5%/ndm
VND 0.1-0,3% 13,3%/ndm
VPS 0.13-0.15% 13,5%/ndm
Phi théip va zero| MBS 0,08% 13,5%/ndm
Pinetree 0,03% 9%/ndm
TCBS 0,03% 10.5%/ndm
. MAS 0.1-0.25% 13%/ndm
Nudc ngoai
KBSV 0,15- 0,2% 11%/ndm

Nguén: Cdc CTCK, ABS Research




o KET QUA KINH DOANH 2024

DABS

TRON VEN TRAL NGHL[-:M_{)&_[;L[_

Dau tu ching khodn va kinh doanh nguén vén

Thu nhép thuan mdng dau tu ching khodn dat 15.466 ty dong, +20,9% svck, nhd su hoi
phuc manh mé cda thi trudng tU mdc nén thdp cla ndm 2023. Trong ndm 2024, thi
trudng ching khodn Viét Nam dd cé su tdng trudng tich cuc vdi chi s6 VN-Index tdng
ddng ké +11,9% YTD va thanh khodn thi trudng dudc cdi thién, tir &6 nhiéu CTCK dd tén
dung t6t cdc ca héi trén thi trudng, thu Igi nhudn ddng ké tur viéc dau tu vao ¢ phiéu, trdi
phi€u va cdc céng cu tai chinh khdc. Ngodi ra, nhiéu CTCK da thuc hién céc bién phdp
tdng vén mdi, qua dé day manh quy mé danh muc dau tu tu doanh.

Trdi ngudc véi mang dau tu chdng khodn, mang kinh doanh nguén vén cé thu nhdp sut
gidm -15% svck, dat 4.116 ty dong do Idi sudt gidm manh vé vung thép ky luc.

Vé ¢ c@u danh muc dau tu, hau hét cdc CTCK top dau ndm gilr chd yéu la trdi phiéu va
ching chi tién gui (trlr VCI ndm gilf ludng 16n c6 phiéu trong danh muc), nhg vay danh
muc dau tu khd an toan ngay cd trong giai doan thi trudng ching khodn bién dong. Cg
cdu danh muc dau tu cda cdec CTCK nhé va via phdn héa manh, tuy thudc vao khdu vi
rdi ro clia tUng cong ty.

Quy md danh muc déu tu giai doan 2018 - 2024
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Dich vu Ngén hang dau tu

Hoat déng ngdn hang dau tu da chdm lai ddng ké tir ndm 2022 va van chua thé phuc
héi. Trong ndm 2024, doanh thu va Igi nhuén mang ngdn hang dau tu toan nganh lan
lugt chi dat 4,1 nghin ty déng (-12,5% svck) va 2,9 nghin ty dong (-4,7% svck). Déng
gop clia mdng nay vao Igi nhudn ti hoat dong kinh doanh dd gidm ti mudc trung binh
13,8% trong giai doan 2017-2021 xudng con 6,4% d6i véi toan nganh tinh dén hét
ndm 2024. Khéng chi cdc cong ty nhd ma ngay cd cdc CTCK dén dau nganh trong
mdng IB, nhu VCl va SSI, cling dd trdi qua su sut gidm ddng ké vé doanh thu IB.

Su sut gidm nay la do du dm ti cudc khing hodng cla thi trudng chiing khodin va trdi
phiéu doanh nghiép tif cu6i ndm 2022 - nda dau ndm 2023. Bén canh dd, nhiing quy
dinh chdt ché hon tir cg quan qudn ly, tdng trudng kinh t€ chém lai va trién vong khong
chdc chdn, d& khién cdc doanh nghiép chan chir han trong viéc huy déng vén dai han
hay md& réng nguén vén. Nhiéu céng ty tam hodn ké hoach cho dén khi cé diéu kién
thudn Igi hon.

TCBS dén dau cé doanh thu va Igi nhuén trong mdang ngdn hang déu tu. Tuy cd su sut
giam ddng ké trong ndm 2023 do cubc khing hodng trdi phi€u doanh nghiép, nhung
mdng nay tai TCBS dan héi phuc trong ndm 2024. TCBS ciing & cong ty hiém hoi duy
tri ty 1&é doanh thu ngén hang dau tu trén téng doanh thu khd cao do chiém thi phan
théng linh trong méng trdi phiéu doanh nghiép.
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SU “TROI DAY” CUA CAC CTCK LIEN KET VGl NGAN HANG

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Theo théng ké cda Ngan hang Nha nudc, cd nudc cé khodng 20 ngdn hang cé sé hitu

hodc chi phéi truc ti€p hay gidn ti€p mot cong ty ching khodn. Vén diéu I1é tuong

dudng khodng 1/3 téng vén diéu 1é cta toan nganh. S3 hitu CTCK mang lgi nhiéu Igi

thé 16n va cling 1a budc di chién lugc cdia nhiéu ngdn hang.

Vdi su gilp sudc cla cdc ngdn hang, trong nhitng ndm gan ddy, cdc CTCK lién két vdi

ngdn hang dd tdng trudng manh mé&, dan tao dp luc khéng nhé l1én cdc CTCK khdc.

Nhém nay khéng chi cé Igi thé vé quy mé vén ma con cé thé tan dung tép khdch hang

cd nhan va doanh nghiép cla ngdn hang me dé phdt trién dich vu chiing khodn.

Cé thé thdy cdc cdng ty ching khodn lién két véi ngan hang dé dang hon trong qud
trinh tdng v6n nhd vao sy hd trg vén cda ngdn hang. Gan déy nhat, ACBS dd nhdn
dudc chdp thudn ctia Uy ban Chiing khodn Nha nudc va B Tai chinh vé viée tdng
vén diéu 1é thém 3.000 ty déng, Ién mdc 10.000 ty dong. Ngubén von gbép dén tu
Ngén hang TMCP A Chéu (ACB). Biéu nay dd dua ACBS vaio Top 5 nhifng cong ty
c6 von diéu 1€ 16n nhat thi trusng.

Phan I8n cdc cédng ty chiing khodn lién két véi ngdn hang tdng vén dé bé sung cho
nghiép vu cho vay va cdc tai sdn tai chinh. Trong ndm 2024, du ng cho vay & cdc
CTCK tiép tuc 1ap ky luc, di ngudc xu hudng thanh khodn thi trudng. Qua dé cé thé
thay dugc, phan Ién du ng cho vay tdng thém ndm ngodi cdc khodn cho vay cho
khdch hang cd nhén. Bén canh dd, cdc CTCK lién két véi ngdn hang cling ¢ thé
cho vay gidn ti€p bdng viéc tdng dau tu thém vao cdc khodn dau tu trdi phiéu
doanh nghiép, do dé sé phadi d6i mdt vdi rdi ro tép trung cao han khi chi dau tu vao
mét s6 khdch hang doanh nghiép 18n.

Tdng vén, du ng cho vay va tai san tai

chinh trong giai doan 2021 - 2024
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© TRIEN VONG NGANH

DABS

TRON VEN TRAINGHIEM DAUILL .

Thi trudng ching khodn Viét Nam con nhiéu du dia phdt trién

Cu6i ndm 2024, cd nudc cé 9,2 triéu tai khodn chiing khodn tusng dudng 9% dén sé tai
Viét Nam, day 1a 1 con s6 khd @n tugng khi cudi ndm 2023 ty 1& ndy mdi chi la 7,2%. Tuy
nhién, so vdi cdc thi trudng trong khu vuc, ty I& ddn s6 tham gia dau tu chiing khodn tai Viét
Nam con khd khiém tén. Cu thé, theo dir liéu tir Swastika, ty 1& ndy nédm 2023 & Hoa Ky da
I 55%, Anh (33%), Trung Quéc (13%)... R rang, néu chi nhin vao con sé nay, du dia tdng
trudng ctia nganh chiing khodn cling nhu cdc céng ty chiing khodn van con rat 16n.

Ching khodn gan nhu chi dudc phé bién & cdc thanh phé 18n trung tdm cd nudc nhu Ha
N&i, TP. H6 Chi Minh, Ba Ndng... Con lagi nhiing tinh thanh vung ven kénh dau tu ching
khodn van con khd la lam. Ngugi dan Viét Nam cé xu hudng gUi tién vao cdc kénh tiét kiém
hodc dau tu vang va bat déng sén. Diéu nay trdi ngudc véi cdec quéc gia phdt trién thi kénh
chidng khodn luén ndm trong nhitng lua chon hang dau dé t6i uu Igi nhuén. Trong tudng lai,
su phdt trién cla thi trudng chiding khodn, cé6ng nghé théng tin... sé gidp nhiéu ngudi ti€p
cdn dén kénh dau tu nay hon.

Vi mé Viét Nam van 6n dinh trong béi cdnh tinh hinh kinh té thé gidi van con nhiéu bién sé

Cdc yéu t6 vi mb nhu lam phdt, I@i sudt, ty gid... v@n dudc kiém sodt tét trong nhiing thdng
dau ndm. Lam phdt tuy t&dng nhung van ndm trong pham vi kiém sodt cta chinh ph trong
(4 — 4,5%) nén van chua phdi la vén dé ddng lo ngai, du dia van con da dé ddy manh sén
xudt, tiéu dung trong nudc.

M3t bdng 1di ti€p tuc duy tri & vung thdp, ddc biét 1& sau nhitng chi dao quyét liét cdia chinh
pht vé viéc thanh tra nhiing ngdn hang tdng 1ai sudt huy déng. Méi trudng Idi sudt thdp
dugc du kién dudc duy tri it nhat Ia trong nifa dau ndm 2025, qua dé téng cudng nhu cau
dau tu vao thi trudng chidng khodn trong khi kénh tién gdi ngdn hang chua dd hédp dan.

S6 lugng tai khodn mé mdi trong nuéc
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Ki vong thi truGng dugc néing hang trong thdng 9/2025

Trong thdi gian via qua, chinh pha d& né luc hoan thién khung phdp ly, ndng cao tinh
minh bach thé hién bdng viéc ban hanh théng tu 68/2024/TT-BTC va luét Chidng khodn
stfa doi, tir dé hudng téi muc tiéu néing hang thi trudng vao trong ndm 2025.

« Thong tu 68/2024/TT-BTC, dd cé hiéu luc tir thdng 11/2024, dugc ban hanh nhdm cai
thién cdc quy dinh vé giao dich chiing khodn vdi muc tiéu téing tinh minh bach va gidm
rdi ro thanh todn trén thi trudng. Bén canh dé, quy dinh bét budc cdng bd théng tin

b&ng ca tiéng Anh va tiéng Viét nhdm hé trg cho nha dau tu quéc té.

+ Ludt Chung khodn slfta d6i bé sung quy dinh vé viéc hoat ddng cd ché bu trif trung tédm
(CCP), gitip tdng tinh an toan va hiéu quad trong thanh todn cdc giao dich ching khodn
va phdi sinh. Ngodi ra, ludt bé sung quy dinh chdt ché hon cho chdo bdn cé phiéu va
trdi phi€u ra céng chidng, bao gém yéu céu vé xép hang tin nhiém, gidi han phdt hanh

dua trén vén chi sé hitu, va tiéu chi vé hé sé na.

Hé théng KRX dd dudc chudn bi trong nhiéu ndm, tuy nhién van lién tuc bi tri hodn do
chua hoan thién. Gan day nhat, UBCKNN dé& giao nhiém vu cho cdc SGDCK va VSDC
nhanh chdéng trién khai hé thong KRX vdi thdi gian thuc hién trong thdng 4/2025. Viéc
trién khai hé théng KRX cé thé tao tién dé cho viéc trién khai cdc san phdm mdi va thu hat
su quan tdm cla cdc bén tham gia thi trudng nhu bdn khéng, giao dich trong ngay va hdp
déng quyén chon hay ma réng ra nhiéu sén phdm giao dich khdc nhu giao dich tan sudt
cao (High-Frequency-Trading), giao dich hang hda, tién dién tl, hodc dau tu vao thi trudng
nudc ngodi. TU d6 yéu cau cdc cdng ty chiing khodn phdi dau tu manh thém vao cdc san
phdm tai chinh va ha téing dé ddp Ung tiéu chudn qudc té nhu: xay kho cé phiéu phuc vu
dich vu cho vay c8 phiéu dé nha dau tu bdn khéng, néing cdp ha téng giao dich va qudn ly

rdi ro, hé trg giao dich tu déng va truy cdp thi trusng truc ti€p (DMA)....

9 gidi phdp hudng tdéi ndng hang thi truéng

Tén céng viéc can thuc

hién

Trién khai Théng tu s6
68/2024/TT-BTC

N&i dung cén trién khai

V€ cong bé thong tin clia nha déu tu t6 chidc nude ngodi (NDTTCNN)
khong thuc hién mua lgi, UBCKNN dé xuéit stia d6i phu luc cong b6
thong tin tai Théng tu 68/2024/TT-BTC theo hudng bd ndi dung céng
b6 théng tin vé danh tinh dai dién cé thdm quyén.

Thai gian thuc hién

Trong n&dm 2025

Trién khai Théng tu s6
68/2024/TT-BTC

€ viéc c6 cdc cdch xU ly khdc nhau gilta cdec CTCK, UBCKNN da trao
d8i v&i cdc CTCK va dé nghi cdc CTCK théng nhdt cdch thic xU ly:
- Danh muc chiing khodn dudc st dung NPF
- MUc tién phai cé khi dgt 1énh
- Théng nhét trong xt ly “fail trade” (giao dich 16i)
- Viéc ky két thoa thuén/hgp déng véi khdch hang

Ba thuc hién

Trién khai Théng tu s
68/2024/TT-BTC

& viéc gilt room ngogi cho NDTNN khi thuc hién giao dich mua lgi c6
phiéu tir CTCK, hé théng KRX sé& cho phép gilt room dén thdi diém tdi
T+3

Trién khai hé théng KRX
sau khi cdc thanh vién
kiém thr, du kién thdi
gian van hanh thdng 5
hodc thdng 6/2025

Trién khai hé théng giao
tiép dién tur gitta cdc Cong
ty chiing khodn va Ngén
hang Iuu ky (STP)

- X8y dung hé théng trao déi théng tin gilta ngén hang luu ky (NHLK)

& cdng ty ching khodn (CTCK) phuc vu hogt dong giao dich ching
khodn ctia nha déu tu mé tai khodn luu ky tai cdc NHLK (hé théng STP).
- Ngoui ra, VSDC ciing I&én ké hoach dé nang cép hé théng nay st dung
dién chudn SWIFT trong thdi han 01 ndm.

Hién tai, hé théng cd ban
dd hoan thanh, VSDC dd
tién hanh test vdi cdc
thanh vién thi trudng va
sé dua vaio van hanh
trong thdng 3/2025.

L6 trinh trién khai hé théng
KRX, céng b6 cong khai
day du cdc tinh ndng cdi

tién, khdc biét, uu viét

Cdc SGDCK, VSDC céng bd vé chiic ndng, tinh néing mdi ctia hé théng
KRX trudc khi hé théng KRX dugc dua vaio van hanh dé thi trudng ndm
dugc day da théng tin vé hé théng KRX.

Trong thdng 4/2025

Trién khai tai khodn giao
dich téng (OTA - Omnibus
trading account)

- Tai khodn giao dich téng (OTA) la tai khodn cho phép Céng ty quén ly

quy cd thé thuc hién giao dich mua/ bdn ching khodn déng thdi d6i véi

ltéit ca cdc quy ma Cong ty qudn ly va khéng phdi thuc hién [énh mua/

bdn riéng I& trén tiing tai khodn clia tiing quy nhu hién nay. Trién khai

OTA ¢4 thé don gidn héa viéc dgt Iénh cho cdc quy.

- Lam rd quy trinh phén bé 1énh giao dich téng dé chi tiét hoach todn
Ao cdc quy, cdc danh muc cta quy.

Trudc thdng 8/2025

Trién khai cg ché CCP cho
TTCK Viét Nam

ITrién khai cd ché CCP:

- Thanh 1ép cong ty con cta VSDC.

- Hoain thién quy trinh thanh todn gitia VSDC va thanh vién.

- Cho phép ngén hang thuong mai (NHTM) dudc lam thanh vién bu trir.

Trong ndm 2026

Thanh lap nhém déi thoai
chinh sdch dé trao déi vdi
cd quan quan ly nhitng
khé khan vudng mdéc cla
NDTNN

Nhém d6i thogi chinh sdch trong dé bao gém thanh vién ti phia
UBCKNN va cdc chuyén gia, cdc quy dau tu, cdce t6 chic dau tu qudc té,
mot s6 CTCK, NHLK, giip nha dau tu nudc ngodi (NDTNN) c6 trdi
nghiém thi trudng t6t nhdt trong pham vi quy dinh phdp ludt, tir dé, hé
ltrd cho viéc néng hang.

Trong thdng 3/2025

Stra d6i thd tuc ma tai
khodn vén dau tu gidn ti€p
nudc ngodi

Slfa d6i, b6 sung médt s6 quy dinh phdp ludt nhdm don gidn héa, rat
ngdn thdi gian ma tai khodn phuc vu cho hoat déng dau tu gidn tiép
cia NDTNN.

Trong thdng 3/2025

Nguén:

SSC, ABS Research
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Ap luc canh tranh cé thé dnh hudng tiéu cuc dén két qua kinh doanh ctia nganh

Chung t6i st dung mo hinh 5 Forces ctua Michael Porter dé ddnh gid mdc d6 canh tranh

trong nganh chidng khodn.

Tiéu chi

Mai de doa tur d6i thu canh tranh
trong nganh

Nhan xét
- Nganh chiing khodn Viét Nam c6 su canh tranh gay gdt gitia nhiéu
cong ty, ddc biét Ia gan déy nhdt cé sy ndi 1én clia cdc CTCK lién két vai
ngdn hang vdi Igi thé vé vén cling nhu tép khdch hang cé thé khai théc tu
ngdn hang me.
- Cdc cong ty khéng chi canh tranh vé phi giao dich, ma con vé san phdm
tai chinh, hé sinh thdi dich vu va céng nghé (robot trading, Al, margin hép
dén...).
- Bén canh ddé, cudc dua vé von cling rat khoc liét, cdc cong ty lién tuc
tdng von d€ md rong du nd margin, khién dp luc canh tranh gia téng.

Bdnh gid

5/5

M@&i de doa tir d6i thi tiém néing

Rdo can gia nhdp nganh 8 mic cao, mét s8 rdo can chinh:

- Theo quy dinh hién nay thanh Iap CTCK phdi dép (ng t6i thiéu 165 ty
dong dé cé thé thuc hién toan bd cdc nghiép vu kinh doanh clia mét cong
ity chiing khodn. Bén canh dé 1 viéc UBCKNN ngling cdp phép md mdi
cong ty ching khodn trong 5 ndm qua cuing vdi cdc CTCK phdi tudn tha
nghiém ngdt cdc quy dinh vé quan tri rdi ro, bdo cdo tai chinh khién viéc
gia nhdp thi trudng trd nén khé khan.

- Cdc CTCK hang déu nhu SSI, VCI, TCBS, VND, VPS dd chiém phan [6n
ithi phan, tao suc ép 18n d6i vdi cdc cong ty mdi.

- Viéc trién khai nén tang giao dich truc tuyén, bdo mat dit liéu va cdc
céng cu hé trg phan tich doi hdi nguén vén I8n va cdng nghé tién tién.

2/5

Suc ép tir nha cung cdp

D38i v8i ngainh ching khodn, nha cung cép cha yéu 1 cde co quan qudn ly|
nhu: S& Giao dich Chiing khodn Viét Nam, Uy ban Chiing khodn, B6 Tai
Chinh véi cdc ludt va co ché dé duge quy dinh ré rang. Sudc ép tir nha
cung cdp & muc trung binh do hé théng tai chinh ¢ su kiém sodt clia Nha
nudc.

2/5

Suc ép tir khdch hang

Nha& déu tu cd nhén va t6 chiic ¢é nhiéu lya chon, vi vdy ho cé quyén
thuong lugng cao. Mét s6 yéu t6 tdc dong dén su lua chon cua céc nha
dau tu nhu:

- Phi giao dich.

- Ldi sudt cho vay margin.

- Dich vu & san phdm: Cdc céng ty phdi da dang thém cdc san phdm
(phdi sinh, ching quyén, margin t6t...).

- Y&u t6 vé cdng nghé: Ung dung giao dich, Al tu vén...

4/5

M&i de doa tif sdn phdm thay thé

Kénh dau tu thay thé nhu gui tiét kiém, bat déng sdn, vang, tién dién tir
cé thé thu hut dong tién khoi ching khodn tuy thuéc vao tinh hinh vi mé
var 1ai sudt

3/5

Két ludn: 3.2/5 => Nganh chiing khodn la nganh canh tranh khd cao
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Quy mbd tdi sdn va vén chu sé hitu toan nganh giai doan
2018 - 2024 (ty ddng)
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B T8ng tdisdn M V6n chu sé hitu

Bdnh gid midc d6 canh tranh trong nganh ching khodn

M@i de doa tir d8i thi canh
tranh trong nganh

M@i de doa tir d6i tha tiém
ndng

M&i de doa tif sdn phdm
thay thé

Suc ép ti khdch hang Suc ép tir nha cung cdp
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= C6 phi€u nganh chidng khodn hién tai dang giao dich 8 mic P/B 1.5x, thdp hon so
vd8i muc trung binh cuta lich st la 1.7x. P/E ctia nganh ching khodn dang & muc
17,8x, cao han muc P/E trung binh 5 ndm | 16,9x%, tuy nhién th@p hon nhiéu ving
dinh lich st (46,3x). Biém sdng clda nganh tdi tU trién vong thi trudng dugc néng
hang va Igi nhudin toan nganh du bdo tdng trudng & muc 6n dinh. Tuy nhién, rdi ro

thué quan trong thdi gian tdi & van dé can phdi xem xét k¥ ludng.

» Chung t6i du phéng P/E va P/B 2025F toan nganh lan lugt la 16,6x va 1,38x, do
dé vung gid hién tai dang 6 mic kha quan d6i véi nganh chiing khodn.

* Nha déu tu cé thé cdn nhdc va lua chon dau tu vao nhém cé phi€u cé nguén luc
manh mé, thi phdn méi gidi I8n, c6 cdc mang kinh doanh thé manh dédu nganh va
dinh gid phu hgp.

P/E nganh ching khodn
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K& hoach Igi nhuén cta cdc CTCK trong nédm 2025 cé su
phén héa khi nhiéu cong ty ddt muc tiéu Igi nhudn khdi séc
trong khi &6 moét s6 lai chon k& hoach théan trong han trong
b&i cdnh nhiing thdch thdc bén ngodi cé thé tdc déng dén

trién vong cla nganh.

Cdc CTCK ky vong muc tdng trudng é@n tugng dua trén kich
bdn thi trudng ching khodn Viét Nam héi phuc tich cuc,
thanh khodn ti€p tuc dudc cdi thién, méi trudng Idi suat
thép ti€p tuc sé gilp dong tién dich chuyén ti kénh tién g
vao kénh ching khodn va khd ndng thi trudng dugc néing
hang. Mot s6 CTCK ddt ké hoach Igi nhuén tdng trudng
vugt tréi nhu:

= ACBS ddt muc tiéu Igi nhudn trudc thué dat 1.350 ty
doéng, tdng hon 60% so véi ndm 2024, ddy cling la muc

Igi nhudn cao nhat trong lich s hoat déng clia céng ty.

= DNSE xdy dung ké hoach véi téng doanh thu va Igi
nhudn sau thué lan lugt dat 849 ty déng va 327 ty déng,
tdng 2,4% va 44% so véi thuc hién ndm 2024.

* Ddc biét la ching khodn KAFI ddt ké hoach tdng trudng
Igi nhudn trudc thué ndm 2025 la 211% vudt xa so vai

trung binh toan nganh.

Coéng ty
ching
khodn

Doanh
thu

TRON VEN TRAL NnHﬂA_aAu;u_

Cdc cong ty dat ké hoach tdng trudng dn tudng

K& hoach ndm 2025 (ty Thuc hién ndm 2024 (ty
déng)

LNTT LNST

Doanh
thu

déng)

LNTT LNST

Thay d6i (%)

Doanh
thu

LNTT LNST

Phudng phdp téing vén

HDQT ACB da thong qua nghi quyét
tdng vén diéu lé cia ACBS thém 1.000
ity dong, néng téng von l1én 11.000 ty

ACBS 1.350 847 59% 7.000| 11.000{d6ng, du kién thuc hién sau khi dudc
Uy ban Chiing khodn Nha nuéc chép
thudn.

Chao bdn hon 85,65 triéu c6 phiéu cho
c8 dong hién hitu

RIE sad 3271 262 829 229 182 24%| 44%| 44% 3300 4300/ "9thanh 12,6 triéu c6 phiéu thudng
cho ngudi lao dong (ESOP)

()
MBKE | 1136 422 816 272 55% 2200 VA
(o)
vid 4.325 1.420 3.749 1.089 S0 7.181 o
0 0 0
VPS | 500 3500 2.800| 6.466 3.154 2519 S 119 11% 4y 365 NA
Chdo bdn 25 triéu c6 phan véi gid
. o N A R A
Kafi 800 257 211% 5.000 7500(:?200 bgAn 10~.OOO dong/cé phiéu cho c6
dong hién hitu.
Phdt hanh ¢ phi€éu ESOP va thuc hién
0 [) Y g
Ssl 9.695 4.252 8529 3.543 14%  20% 19,639 20.779phucng dn cho bdn c8 phiéu riéng 1@
Phdt hanh hon 894 triéu c6 phiéu qua
3 phudng dn (phdt hanh cé phiéu dé
itrd 6 tuc, t&ng von tU nguén von cha
() [o)
SHS | 5520 1601 1991 1.239 A 8 17[s hitu, chao bdn cho c6 déng hién
hru)
Phdt hanh 94,5 triéu c6 phiéu théng
o o qua quyén mua ¢ phan cho c6 déng
MBS 3.370] 1.300 3.120 931 8% 40% 5.728 6.673hién hitu, phdt hanh cé phiéu tir nguén
vén cht sé hitu, ESOP
Chdo bdn 120 triéu c8 phiéu cho c6
o o . Ty A 3
VFS 515 173 279 156 85%| 11% 1590 2_7902ﬁ%%h|¢n hiu véi gid 10.000 déng/co
g 33%| 51%| 28%
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Bén canh ké& hoach cla cdc CTCK téing trudng manh mé thi van cé nhitng cdng ty ddt ké hoach thdn trong do lo ngai tdng trudng chém lai cda kinh té toan cu va
nhiing chinh sdch cta téng théng Donald Trump sé tdc déng tiéu cuc dén nén kinh t€ Viét Nam. Bén canh dd, cdc CTCK ching khodn van ti€p tuc canh tranh gay gdt

véi cdc chuang trinh gidm phi giao dich va 1&i sudt cho vay ky quy dé thu hat khdch hang sé lam gidm bién Igi nhudn. Mét s6 cong ty ddt ké hoach thén trong nhu:

« FPTS ddt muc tiéu doanh thu 1.000 ty déng, gidm khodng 1% so vdi thuc hién 2024, Igi nhudn trudc thué 500 ty déng, gidm han 2%. Ddy cling la muc Igi nhuén
th@p nhdt trong giai doan ti nédm 2021 - 2024.

« Chung khodn BOS la c6ng ty hiém hoi trén thi trudng ghi nhdn mdc ké hoach kinh doanh 16 vdi 16 9 ty déng, thdp haon két qud 16 gén 21 ty déng ndm 2024.

« Chung khodn Réng Viét (VDSC) Ién ké hoach kinh doanh véi téng doanh thu 1.106 ty déng va IGi trudc thué 368 ty dong, 1an lugt téing 6% va 3% so vdi thuc hién
ndm 2025. Muc tiéu I@i sau thué gan nhu di ngang 6 muc 294 ty déng.

Cdc cong ty dat ké hoach tdng trudng than trong hon

Thay déi (%)

K& hoach nédm 2025 (ty déng)

Thyc hién néim 2024 (ty déng) Vén diéu lé Vén du kién
cudi2024 2025
(tydong) (ty dong )

Cong ty chiing

khodn Phudng phdp tdng von

Doanh thu LNTT LNST Doanh thu LNTT LNST Doanh thu LNTT LNST

Du kién phdt hanh gan 40,6 triéu c6 phiéu cho ¢ déng hién
hitu (ty 1& 10%) va 10 triéu c8 phiéu theo chugng trinh ESOP
-19 -0 5 E
FPTS L 500 Lo s i 2 3.059 3.465\vdi gid 10.000 d6ng/c8 phiéu
Du kién phdt hanh 20 triéu ¢ phiéu cho t8i da 20 nha dau tu
BOS 11 ©) 1 (21) 1263% 969 1.169V6i gid t8i thi€u 10.000 dbng/c6 phiéu
I\VDSC tiép tuc Ién ké hoach phdt hanh t6i da 77 triéu théng
0 9 9 ua phdt hanh c6 phiéu dé tra c8 tic, c6 phi€u ESOP va chao
VDSC 1.106 368 294 1.041] 356 291 6% 3% 1% 2430 3'2008c'1n ’roiéng E p p
[) [0)
AGR 450 181 413 169 9% 7% 804
Trung binh 3%
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KHUYEN CAO SU DUNG

Dé& dudc hé trg tu van va nhén céc thong tin khuyén nghi,

bdo cdo thudng xuyén, kip thai, tdi ABS Invest ngay tai

TROM VEN TRAI NGHIEM RALITL

Trdi nghiém ngay Trdi nghiém ngay bang gid
ung dung ABS invest ABS Web Trading

Bdo cdo nay dugc viét va phdt hanh bai Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh. Bdo cdo nay
dugc viét dua trén ngudn théng tin ddng tin cdy vao thdi diém cong bé. Céng ty C6 phéan
Chiing khodn An Binh khéng chiu trdch nhiém vé dé chinh xdc ctia nhitng thong tin nay.

Quan diém, du bdo va nhitng udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién y kién clta tdc gid tai
thai diém phdt hanh. Nhimng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctua Coéng ty C8
phan Ching khodn An Binh va cé thé thay ddi ma khéng cdn bdo cdo trude. Bdo cdo nay chi
nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc t6 chic dau tu cling nhu cdc nha dau tu cd nhan
clia Céng ty C6 phan Chung khodn An Binh va khéng mang tinh chét msi chéio mua hay bdn
bat ky chiing khodn nao dudc thdo ludn trong bdo cdo nay. Quyét dinh cda nhda dau tu nén
dua vao nhitng su tu vain doc |dp va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu

rieng biét.

Bdo cdo nay khéng dudc phép sao chép, tdi tao, phdt hanh va phan phéi véi bat ky muc dich
ndo néu khong dudc sy chdp thudn bdng vdn ban cla Céng ty C6 phan Ching khodn An

Binh. Xin vui long ghi rd nguén trich dan néu st dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Nhém thuc hién

Trung tém Phdén tich - Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh
Téng 16, toa nha Geleximco, 36 Hoang Cau, Béng Da, Ha Nbi
Dién thoai: (024) 35624626  S6 mdy 1&: 135
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