BAO CAO LAN PAU - ACB
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K Kafi

Gia hién tai 22,850
Gia muc tiéu 29,500
Loi nhuan ky vong 29%

Thong tin giao dich
KLGD TB 3 thang 20.4 triéu cp
SLCP luu hanh 5.8ty cp
Bién d6 52 tuan 18,797 - 25,374
Vén hoa 128,858 ty déng

Beta 0.67
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Hwong Jenny
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Johnny
Khac 83.11%

Nén tang chat lwrgng tai san virng chac, mo du
dia tai dinh gia
Khuyén nghi

Ching t6i duy tri khuyé&n nghi KHA QUAN ddi véi ACB véi gid muc tiéu 29,500 ddng/cp,
upside +29% trong 12 thang, nhd ap Iyc trich 1ap du phong nhiéu kha ndng da qua giai doan
cao diém, tao du dia phuc hoi Igi nhudn (2026F), chién Iugc dich chuy&n sang doanh nghiép
I6n/FDI nang cao chat lugng LN, dinh gia hdp dan vai chat lugng tai san tdt nhat trong 3 nam.

Luan diém dau tu

Chat lugng tai san t6t tao du dia giam chi phi tin dung, hé trg loi nhuan phuc h6i nam 2026.
ACB budc vao nam 2026 vdéi chat lugng tai san t6t nhat trong ba nam: ty 18 ng xau 0.97%,
bao phd ng xau 114% va ng nhdm 2 trude CIC chi 0.4%. Viéc chl dong tang trich lap trong
nam 2025 da cling c6 b6 dém rui ro, tao du dia gidm chi phi tin dung. Q1/2026 ghi nhan chi
phi du phong giam 65% QoQ, trong khi LNTT tang 16.8% YoY va hoan thanh khodng 24 %KH.
Chung t6i dy phdng chi phi tin dung (2026) gidm con 0.45% tir 0.53% (2025). So vdi kich
ban chi phi tin dung khéng cai thién, mirc gidm nay tuong duong 334 ty déng chi phi dy
phong rui ro tin dung, ~11% phan tang thém cla LNTT.

Chién lugc C1425 - Chuyén ddi md hinh tiang trudng dé nang chat lwgng lgi nhuan va ROE
dai han. Trong giai doan 2026-2028, viéc chi dong mé rong tép khach hang Doanh nghiép
I6n va FDI cung chi phi d4u tu cdng nghé du kién ddy CIR tang Ién mic 33-35%, duy tri ROE
3 17-18%. Nhung vé dai han (dén 2031), ching t6i udc tinh khi ty trong nhém khach hang
nay dat 15%, ty 1&€ CASA ky vong sé& cai thién Ién 26%, gilp toi uu chi phi vén va hé tro tang
NIM. D8ng thdi, thu nhp tlr phi tdng binh quan 12%/n3m sé& bu dap chi phi, giup kéo giam
CIR tr& lai 31-32%. Nhitng dong lyc nay sé gilp ACB gidm phu thudc vao tang trudng tin
dung, dua ROE dai han dat mirc 19-20% vdi cau truc Igi nhudn bén viing.

Tiém nang tai dinh gia tir chién lugc ting trudng méi. ACB hién giao dich tai P/B 1.33x, thap
hon trung binh 3 ndm 1.4x, gan vlung -1 dd léch chudn 1.31x, du s& hitu chat lugng tai san
thudc nhdm t6t nhat hé thong. Murc dinh gia hién tai tao nén tang phong thu tuong déi, va
c6 th& chua phan anh day dd céc dong luc tang trudng dang hinh thanh: binh thudng hoa
chi phi tin dung hé trg LN 2026; ACBS b8 sung ddng luc ngan han; chuyén dich sang DN I6n
va FDI mé rong CASA va thu nhdp phi trung han; chién lugc C1425 xay dung nén tang hé
sinh thai dai han.

Dién bién méi & Tac dong dau tu

Chung t6i dy phdng tang trudng tin dung dat khodng 17.2% nam 2026, dugc hd trg bdi nhu
cau vén tlr SME, ho kinh doanh, doanh nghiép 1én va FDI, cung nén tang thanh khoan va vén
tuong doi an toan. NIM én dinh quanh 2.95% nha chi phi von dugc kiém soat va co cau tai
san cd kha nang tai dinh gia nhanh. Thu nhap ngoai lai cai thién 14% nho thanh toan, tai trg
thuong mai va déng gop tir ACBS. Chi phi tin dung udc tinh gidm con 0.45% nha bd dém dy
phong da dugc cling ¢6 ndm 2025, chat lugng tai san 6n dinh. Nhd tang trudng quy md, thu
nhap ngoai l3i, binh thuong hda dy phong, LNTT 2026F udc tinh 22,618 ty dong, +15.8% YoY.
Ruiro

(1) NIM thap hon ky vong do chi phi von tdng; (2) ng xau gia tang khién chi phi tin dung vugt
du phong; (3) Lai ich tlr chuyén dich sang doanh nghiép I6n/FDI chua bu dap mdc giam Igi
suat; (4) déng gop tir ACBS, chién luge C1425 thap han ky vong.
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CAC CHINH SACH Vi M6 Q2 2026 HO TRQ THANH KHOAN, GOP PHAN ON DINH NIM

LUAN DIEM DAU TU: CHAT LUONG TAI SAN TOT TAO DU DIA GIAM CHI PHi TiN DUNG,
HO TRQ LOI NHUAN PHUC HOI NAM 2026

Chéat lwgng tai san vurot trdi

Chi phi tin dung nhiéu kha ning gidm trong ndm 2026

LUAN DIEM DAU TU: CHIEN LUQC C1425 - CHUYEN P61 MO HINH TANG TRUONG DE
NANG CHAT LUONG LQI NHUAN VA ROE DAI HAN
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Dich chuyén danh muc sang doanh nghiép I&n va FDI gitup ACB n dinh ROE
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DU PHONG KET QUA KINH DOANH 2026F

Bang 1: Du phong KQKD 2026F

CDonvirTydong | 2025A | 2026F [%Yoy | " Ghichi
ACB s& hitu nhitng déng luc tédng trudng tin dung 2026F:
- Su méd réng cla doanh nghiép 16n va FDI va nén khach
hang SME, ho kinh doanh &n dinh.
- Nhu cdu vén tr chudi cung ting, cling du dia von va thanh

Tang trudng tin dung 18.5% 17.2% -1.3% khodn tuong ddi an toan.

- Chat lugng tai san t6t gilp ngan hang duy tri muc tiéu tang
trudng khodng 16% ma khong phai danh ddi dang ké khau
vi rui ro

NIM nhiéu khd ndng duy tri trong ndm 2026 nho:
- Chi phi huy déng vén dugc ki€ém soat, nén CASA 8n dinh
va cd cau du ng tai dinh gid nhanh.

NIM 2.94% 2.95% +1bps - Céc yéu td nay gilp bl dap phan 1én ap lyc tir 1di suat huy
dong tang va su dich chuy&n sang nhém khach hang doanh
nghiép Ién, FDI ¢d lgi suat thap hon.

Thu nhap lai thuan 26,906 31,040 +15.4%

Thu nhap ngoai I&i nam 2026 ti€p tuc tang nho:

- M& rong khach hang doanh nghiép 16n va FDI, qua d6 thuc

ddy ngudn thu tir ngoai hdi, thanh todn qudc té&, bao Ianh va
Thu nhap ngoai lai 6,892 7,854 +14.0% tai trg thuong mai.

- Dong gop tr phi giao dich, ban chéo trén kénh s6 va ACBS

cling hd trg tang trudng.

Chi phi hoat dong (10,924) (12,653) +15.8%
Chuing t6i dy phong ty I& chi phi du phong tin dung trén du
ng nam 2026 giam tir 0.53% xudng khoang 0.45%, nha bod
- N L ., démdu phong da dugc cling c6 trong nam 2025, chat lugng
Chi phi du phong rdi ro tin dung (3,335) (3,623) +8.6% tai san duy tri 8n dinh va ng nhém 2 & muc thép.
Chi phi dy phong rui ro tin dung téng theo quy mo tin dung,
trong khi ty 1& chi phi tin dung tiép tuc giam.
Lgi nhuan sau thué 15,625 18,094 +15.8%
Chung t6i du phdng ty 1&é ng xau nam 2026 duy tri quanh
L ~ 0.9-1%, nhd nén ng xau thap, ng nhom 2 trude CIC duge
T I d . 00 . DO .2 ! 3 > ) N > )I . > 2 . '3 .r
ylengxau 0.97% 0.99% +2 bps kiém soat, ty trong tai san bao dam cao va chinh sach tin
dung than trong.
T4 16 bao phta ng xéu 114% 124% +10% LLR duy tri trén 100%, nhd bd dém du phong dau ky ¢ muc

cao, ng xau va ng nhom 2 dugc ki€ém sodét, cung chinh séch
trich lap than trong.

Bang 2: Cac chi tiéu tai chinh

2022A 2023A 2024A 2025A 2026F
Thu nhap I4i thuan 23,534 24,960 27,795 26,906 31,040
Thu nhap ngoai I4i 5,256 7,786 5,720 6,892 7,854
Thu nhap trudc thué 17114 20,068 21,006 19,539 22,618
Tang trudng tin dung (%) 14.30% 17.9% 19.1% 18.5% 17.2%
Tang trudng tién gt (%) 9.0% 16.6% 11.3% 8.9% 12.4%
NIM 4.35% 3.92% 3.64% 2.94% 2.95%
TV 1& ng x3u 0.74% 1.21% 1.49% 0.97% 0.99%
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CAC CHiNH SACH Vi MO Q2 2026 HO TRQ THANH KHOAN, GOP PHAN ON DINH NIM

Céc chinh sach vi mé trong Q2/2026 gilip b8 sung thanh khoadn hé théng va 8n dinh mat bang 13i suat, trong khi nén tang huy déng bén
virng clia ACB vdi LDR quanh 81%, CASA 21.8% va chi phi vén dugc kiém soat tét tao du dia h3p thu ap luc I1di suat. Nng d6, NIM 2026 cla
ACB c6 co s& duy tri quanh 2.95%, gilip bdo vé bién Igi nhuan tin dung va cling ¢6 tang trudng lgi nhuan cot 16i.

Cu thé, cac chinh sach vi mé quy 11/2026 hudng tdi viéc bd sung thanh khodn va 6n dinh mat bang 13i suat tao déng luc hd trg hé thong
ngan hang. Cac chinh sach nay udc tinh giadi phong khoang 200-300 nghin ty dong ra thi trudng va bom VND tam thdi d€ ha nhiét |13i suat
lién ngan hang. DGi véi mot ngan hang c6 khau vi rdi ro than trong nhu ACB, su 8n dinh cla thi trudng lién ngan hang va thi trudng 1 gidp
gidm &p luc 1&n chi phi huy ddong vén (COF). Viéc kiém soat t6t COF gilip ngan hang bao vé bién lgi nhuan tir hoat déng tin dung cat 16i.

Hinh1. Tang trudng huy déng vén ctia ACB Hinh 2. Co cau huy déng von
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Ngudn: ACB, Kafi Research Ngudn: ACB, Kafi Research

Théng tu 25/2026/TT-NHNN chinh thirc nang ty 1€ t6i da ngudn v8n ngan han cho vay trung dai han (SMLR) tlr 30% Ién 40%. ACB dang s&
htru ty 1&€ SMLR & murc rat an toan la 24.9%, déng nghta véi viéc ngan hang c6 du dia (room) SMLR con lai 1a 15.1%. Ty & du ng tin dung trén
v8n huy déng (LDR) udc tinh clia ACB cling & mic 81%. Nhitng bd dém du dia k§ thuat nay tao diéu kién thuan lgi d€ ngan hang dén dau da
phuc hdi ctia cau tin dung nén kinh t€. Qua do, chuiing t6i udc tinh tang trudng huy déng clia ACB c6 thé& dat 11-12% vao nam 2026.

Kha nang hap thu lgi ich tir vi mé clia ACB dugc cling ¢d bdi cau tric du ng an toan. Nhd nén tang chat lugng tai san sach, khi tin dung phuc
hdi, ACB c6 thé tang trudng Igi nhuén c6t I16i bén virng hon cung quy mé.

Hinh 3. TyléLDR ctia ACB Hinh 4. Ty Ié LDR ctia cac ngan hang
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Nho tin nhiém tot 1au nam trén thi trudng, ACB da thu hit dugce khéi lugng khach hang tin tudng gui tién, qua dé giup huy déng dugc ngudn
tién gui chat lugng, 8n dinh véi chi phi canh tranh, gilr chan khach hang va hd trg tang trudng bén virng. ACB dugc Moody x&p hang tién guri
dai han & mdc Ba3, duy tri quan diém 6n dinh nho chat lugng tai san va hiéu qua sinh 161 tét. Li suat huy dong tién gl trung binh da ting
42 bps trong Q1 2026 1én 5.6%.

Ngén hang c6 kha nang huy dong ngudn von gidy t& co gia vai 1di suat trung binh & murc (4.9%) trong nhém NHTM tu nhan, chi tuong duong
binh quan nhém ngén hang qudc doanh. Digu nay cho phép ACB khoa I&i sudt thap trong dai han. Qua dd, 8n dinh chi phi huy déng vén khi
14i sudt thj trudng gia tang.

Trong ndm 2026, ACB ap dung chinh sach uu dai Idi suat theo hudng cé muc tiéu. Trong tdm la chuong trinh giam I4i vay tu dong duya trén
s0 du CASA, vdi mirc gidm co thé 1én dén 2%/nam; gai tin dung 5,000 ty déng cho ho kinh doanh, giam t6i da 1%/nam; va cac san pham
chuyén biét nhu “Ng6i Nha Dau Tién”, cho phép c6 dinh I&i sudt uwu dai ky dau 1én dén 5 nam. Cach ti€p can nay vira hd trg nhu cau tin dung,
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vlra khuyén khich khach hang duy tri dong tién va s dung sau hon hé sinh thai ACB, qua dé han ché tac dong Ién NIM so vdi chinh sach
canh tranh Idi suat trén dién rong.

Chung t6i udc tinh NIM ndm 2026 cla ACB 8n dinh quanh 2.95%, phan anh trang théi can bang gitra dp luc chi phi von va su phuc hoi cla
Igi suat cho vay. DU Ii sudt huy déng binh quan tang tlr cugi nam 2025, ACB ¢ Igi thé nho khd nang huy déng gidy to cé gia vai chi phi thap,
b6 dém thanh khoan an toan va cac chuong trinh giam 13i vay gan véi CASA. Bén canh dd, 94% du ng co ky han tai dinh gia trong 0-3 thang
cho phép ngén hang diéu chinh Igi suat tai san nhanh hon trudc bién dong 13i suat. Do do, NIM cé kha nang dugc bao vé 8n dinh, qua dé hé
trg tdng trudng thu nhap 13i thuan cung véi quy mo tin dung.

Hinh 5. Lai suat huy dong giay to c6 gia ciia ACB Hinh 6. L&i suat huy déng gidy to c6 gia ctia cac ngan hang
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Hinh 9. Du ng cho vay theo ky han ciia ACB Hinh 10. La&i suat tién guri tiét kiém trung binh ctia ACB
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Luan diém dau tu: Chat luong tai san t6t tao du dia giam chi phi tin dung, ho tro lgi nhuan
phuc héi nam 2026

Nho chat lugng tai san vuot troi, bd dém vén - du phong virng chac va viéc da chu ddng trich 1ap manh trong nam 2025, ACB c¢6 du dia
binh thuong héa chi phi tin dung trong nam 2026, qua d6 giam ap luc du phong nho giam chi phi tin dung nam 2026 con 0.45% (déng
go6p 11% phan tang thém ctia LNTT 2026F), bao vé ROE va hé trg LNTT 2026F tiang khoang 15.8%.

Chat luong tai san vuot troi

Chat lugng tai san 1a nén tang phong thid clia ACB. Vi ty 1€ ng xdu & mirc 0.97%, ng nhom 2 khéng bao gom CIC khoang 0.4% trong Q1/2026,
ty 1& bao phu ng xau dat 114% va chi phi tin dung chi 0.52%, ACB dang s& hitu bd dém rdi ro t&t hon phan I6n ngan hang tu nhan cling quy
md. Trong bdi canh thanh khodn hé théng con chju ap lyc va ty 1é cho vay trén huy dong duy tri & murc cao, Igi thé nay gilp ACB giam ha
nang tdng manh trich 13p du phong so vdi cac ngan hang co chat lugng tai san y&u hon. Do dd, Igi thé phong thi nay gdp phan tao nén diém
khac biét ciia ngan hang, dac biét trong giai doan dinh gia nganh ngan hang dang bi chiét khau béi rdi ro vi mé va ap lyc bién 13i thuan.

Chat lugng bang can daéi vugt troi

Chat lugng tai san clia ACB lién tuc cai thién trong 12 thang qua va hién dang & murc vitng vang nhat trong 3 ndm qua. Ty 1& Ng xau dat
0.97% vao Q1 2026, cai thién manh mé tlr mc dinh 1.49% vao cudi nam 2024, trong khi ty 1& bao phu ng xau dat 114%, mdc du phong day
nhat trong 3 n3m qua. Trong khi chat lugng tai san clia nganh ngan hang cé thién hudng sut gidm nhe trong Q1, ACB duy tri va cung c6 bang
can dai bang chinh sach quan tri rdi ro nghiém ngat va kh&u vi rdi ro than trong. ACB dit muc tiéu giai doan 2026-2030 kiém soat ng xau &
muc t6i da dudi 1.2% va kién dinh duy tri ty I& bao phu ng x&u luén & muic trén 100% d€ bao vé bang can dai k& toan.

Hinh 11. S6 du ng xau va ty Ié ng xau cua ACB Hinh 12.Chi phi du phong rti ro va ty Ié bao phll ng xau
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Hinh 13.Ty Ié ng xau cua ACB vugt trdi so véi toan nganh Hinh 14. Ty I&é bao phtl ng xau ctia nganh ngan hang
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Thém vao do, ACB c0 Igi thé nho di trudce trong quan tri rdi ro. Trong béi cdnh NHNN dinh hudng giam dan sy phu thudc vao room tin dung,
nang luc vén va quan tri rdi ro sé trd thanh y&u té phan hoda quan trong gilra cadc ngan hang. Thong tu 14/2025/TT-NHNN dat nén tang cho
qua trinh nay khi ndng chun an toan vén va tao 16 trinh chuyén ti€p dén ndm 2030. ACB thudc nhédm dugc lya chon thi diém phuong phap
x€p hang ndi bd va da cong bé hoan thién nén tang tinh vén theo IRB, bao gom dir liéu, mdé hinh va quy trinh van hanh. Day la co sd gilp
ngan hang do ludng rdi ro t8t hon, t8i uu vén va chudn bj thudn Igi hon cho méi trudng quan Iy méi.

Ty I& an toan von (CAR) ctia ACB duy tri xu hudng cai thién va dat 12.6% tai cusi Q1/2026. Co cau vdn co chat lugng cao khi von cdp 1 chiém
khodng 97% téng vén tu co, cho thady nén tang vén I6i vitng chac va nang luc hdp thu rii ro tét cla ngan hang. Khi ap dung théng tu 14,
Ngan hang ky vong CAR sé tang thém hon 1% so vai hién tai.

Trung Tam Phan Tich: https://www.kafi.vn/ 6
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D6ng thoi, Fitch Ratings hién duy tri x&p hang dai han ctia ACB & mirc “BB-" vdi trién vong “Tich cuc”, cung x€p hang kha nang ton tai va h
trg Chinh phd & mirc “bb-" Qua dd, cho thdy ACB c6 ho so tin dung tuong ddi lanh manh va nang lyc quan tri rdi ro tot so voi mat bang
nganh. Vdi ty 1& an toan vén dat 12.6%, co cau von lanh manh, cung ty 1& bao phu ng xau & mic 114%, ACB duy tri nén tdng von va bd dém
du phong tuong doi virng chac.

Hinh 15.Ty Ié an toan von ctiia ACB Hinh 16. Nguén von cuia ACB (ty dong)
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Dong luc chinh cua chat lugng tai san

Th& manh chat lugng tai san dén tlr mé hinh quan trj than trong, lya chon khach hang, va kiém soat khau vij tin dung. La mot trong nhing
ngan hang tap trung cho vay ban 1& ndi bat trén thj trudng, ACB chon cho minh mét chién luge khac biét. Chinh sédch cho vay béo thi dugc
th& hién qua viéc tin dung ban 1é cla ngan hang khéng tap trung vao nhirng mang rdi ro nhu cho vay tai chinh, tin chap dai tra. Trong do,
cho vay ho kinh doanh va cho vay mua nha la déng luc cho tin dung ban I&, chiém ty trong Ian lugt la 45% va 31% du ng ban 1&, twong duong
197 nghin ty déng (+2%YTD) va 135 nghin ty dong (+3%YTD).

Hinh 17.Co cau cho vay ca nhan ctia ACB Hinh 18. Co cau cho vay bat dong san
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Ngén hang cé ty trong cho vay kinh doanh bat dong san rat khiém ton so véi nhirng NHTM tu nhan khac. Tin dung kinh doanh bat dong san
ma& réng véi mirc tang trudng trung binh 5 ndm & murc 12%, thap hon ting trudng tin dung toan danh muc. Déng thdi, ACB han ché cho vay
nha phat trién du an. Diéu nay cho thay dinh hudng bao thd clia ngan hang trong viéc cho vay nhitng nganh nghé cé rdi ro cao. D8i véi ITnh
vurc bat ddng san, Ngan hang thuc thi phuaong hudng cdp vén "co chon loc, ki€m soat rli ro chat ch&". ACB thiét 1ap céc bo loc khat khe, chi
uu tién rot von tai trg cho nhitng du an va khach hang dép (rng day dl céc tiéu chi: cé phap ly minh bach, cé dong tién bén ving, dap ung
ddng nhu cau & thuc va tuan thi chat ché dinh hudng diéu hanh cla Ngan hang Nha nudc.

ACB khang dinh kh&u vi rdi ro than trong khi chi ndm gii trai phi€u doanh nghiép mot ty trong khéng dang k& (0.1% t8ng tai san). Danh muc
chuing khodn d&u tu gém trai phi€u do t8 chirc tin dung phat hanh va trai phiéu chinh phd. Nhg dd, trong giai doan 2020-2022 khi thj trudng
trai phiéu doanh nghiép gadp khd khan, ACB khéng bi anh hudng béi rui ro trai phiéu doanh nghiép.

Chinh sach cho vay béo thu con dugc phéan anh bdi Ty 1& LTV (Loan-to-Value) tuong d8i thap, khang dinh khau vi rdi ro thdp. Ty 1& LTV cho
toan bd danh muc & muic khoan 54-60%, t6i da 80% ddi vdi cho vay mua nha, khoang 90% ddi vai cho vay 6 t6. Hon nira, hon 98% du ng cé
tai sdn dam bdo, phan dnh murc dé rdi ro tai sadn & mac thap. Diéu nay hd trg ACB dé dang hon trong viéc bdo toan gid tri tai san, phan édnh
ndi lyc clia manh clia ngdn hang. Do d6, chinh sach cho vay than trong gilip ACB duy tri chat lugng tai san lanh manh va tao Igi thé phong
tha trong chu ky bat Igi.

Trung Tam Phan Tich: https://www.kafi.vn/ 7
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Hinh 19.Danh muc chirng khoan dau tu ctia ACB Hinh 20. Trai phiéu doanh nghiép tai cac NHTM
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Trong bdi canh thanh khodn hé théng con chiu ap luc, cac ngan hang cé chat lugng tai san yéu co thé ddi mat vdi rdi ro kép: chi phi von
tang va ap luc trich 13p du phong gia tang. Trong khi dé, nha chat lugng bang can ddi tot nhat trong 3 nam va ACB it chiu &p luc nay hon
nho chat lugng tai san tét va bd dém du phong virng chéc.

Chi phi tin dung nhiéu kha ndang giam trong nam 2026

Nén tang du phong bén vitng nam 2025

N3am 2025, dU Ng xau gidam 23%YoY con 6.6 nghin ty dong va ty 1& hinh thanh ng xau thap nhat tir Q3 2021, ACB d3 ch déng trich 1ap trudc
dé xay dyng bo dém rdi ro, ddy ty 1& bao phi ng xau tdng manh tlr 77.9% 1&én 114%. Do dd, chuing t6i nhan thay &p lyc trich 13p chi déng nay
khi€n LNTT 2025 gidm 7% con 19.5 nghin ty déng la hé qua tam thoi tir chién luge phong thd.

Budc sang 2026, hoat déng kinh doanh cot 16i ciia ACB ti€p tuc duy tri da tang trudng tin dung &n dinh nho tép khach hang cé nhan va SME
chat lugng. Tuy nhién, bién Idi thuan (NIM) dang d6i méat vdi strc ép do chi phi huy déng vén (COF) cé xu hudng tang trong méi truong lai
suat cao. Trong bdi canh thu nhap Idi thuan nhiéu kha nang tang trudng cham lai do tang trudng quy mé tin dung udc tinh & murc 17.2% (thap
hon murc tang 18.5% ndm 2025, nhung cao han muyc tiéu 16% do tin dung cé xu hudng tdng manh hon vao H2) va NIM di ngang, chién lugc
trich 13p dy phong chd ddng trong qué khir phat huy tac déng tich cuc dén Igi nhuan.

Dudi &p lyc clia mat bang 13i sut cao 1én kha nang tré ng clia khach hang, nha bd dém day va chinh sach cho vay bao thd va ty 1& ng nhém
2 tai cudi Q1 2026 dugc kiém sodt & mirc thap 0.7% (thdp hon trung binh nganh 13 1.1%), ching t6i ky vong chat lugng tai san ctia ACB duy
tri 8n dinh trong ndm 2026. Do d6, ACB cé du dia réng dé binh thudng héa chi phi du phong trong ndm nay.

Hinh 21. Ty & Ng nhém 2 ctia ACB qua cac nam Hinh 22. Ty Ié ng nhém 2 clia cac NHTM
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Dau hiéu ban dau cua chu ky phuc hoéi

Q1/2026 phan &nh diém bat dau cda chu ky phuc hoi nay, cho thdy k& hoach kinh doanh ctia ACB dang di ding hudng. Ngan hang da hoan
thanh khoang 24% k& hoach Igi nhuan ca nam (LNTT ting 16.8% YoY). Bl tranh Igi nhudn Q1 dugc thic day badi hai dong luc kép. Dong luc
cOt 16i dén tlr sy phuc hdi cda chu ky dy phong: chi phi dy phong gidm 65% QoQ, kéo chi phi tin dung xudng mirc 0.52% (thdp hon dang ké
so Vdi trung binh nganh >1%). Diéu nay khang dinh chién lugc trich 1ap trudc trong giai doan qua dang bat dau phat huy hiéu qua. Pong luc
thir hai dén tlr tang trudng thu nhap ngoai lai.

Nhin vé nam 2026

Chung t6i cho réng xu hudng tich cuc nay sé tiép tuc dugc duy tri trong nam nay. Khi Ng xau dugc kiém soat, sy hoi tu gitra chi phi tin dung
gidm ty nhién va sutrc bat tir thu nhap ngoai 13i sé tao bé phdng cho tang trudng. Dya trén ca s& dd, ching téi udc tinh chi phi tin dung ndm
2026 c6 thé dat 0.45%, gidm 8 bps so vdi cudi ndm 2025, ~11% phan tang thém cta LNTT 2026F. Sang ndm 2027, chi phi tin dung cé thé
gidm con 0.42%.
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Dinh gia hién tai chua phan anh ding ban chat chu ky du phong

Chung t6i cho rang thj truong hién chua phan biét gitra: (1) trich 1ap du phong chi dong nham cung ¢6 bd dém rdi ro mang tinh chién lugc;
va (2) trich 1ap bat budc do chat lugng tai san suy giam kéo dai. Do do, thi truong hién tai kha nang chua phan anh dung ban chat chu ky du
phong cla ACB.

Hinh 23. Chi phi du phong rti ro tin dung/ du ng ciia ACB Hinh 24. Chi phi tin dung ctia cac NHTM
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Do dé, chung t6i cho rang thi truong dang chiét khau ACB duya trén nhiing lo ngai vé Igi nhudn ctdia nam 2025, nén dinh gid chua phan énh
dang ban chat ndi tai clia ngan hang. Khi birc tranh lgi nhudn nam 2026 ngay cang dugc xac nhan ré nét qua tirng quy, muirc dinh gid hién
tai clla ACB dang mé& ra mét vi thé t6t hon cho nha ddu tu trudce khi chu ky du phong thuc sy phan anh toan dién vao gia cé phiéu.

Hinh 25. Phan tach LNTT ctia ACB 2026F (nghin ty dong)
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Luan diém dau tu: Chién lugc C1425 - Chuyén doéi mo hinh tang trudng dé nang chat
lwrong lgi nhuan va ROE dai han

Chién lugc C1425 gitip ACB cai thién ddng luc tang trudng dai han, hé trg ROE duy tri quanh 17-18% trong giai doan chuyén déi va hudéng
t6i mirc 19-20% vao nam 2031. Khi hiéu qua ctiia mé hinh tang truéng méi duoc phan anh ré hon sau giai doan 2026-2028, c6 phiéu ACB
c6 du dia tai dinh gia.

Chién lugc C1425
D3au nadm 2026, ACB céng bd chién luge C1425, xay dung dong luc tang trudng mai tir hé sinh thai tai chinh va dinh hudng chinh lugc trong
giai doan 2026-2031. Thong diép cét 16i ciia C1425 la tap trung mang lai cac "giai phdp tai chinh cd nhdn hda" cho khach hang:

C (Customer - Khach hang): Lay khach hang lam trong tdm d& phuc vu theo hanh trinh trai nghiém.

1: M6t tam nhin va mét dinh hudng xuyén suét toan té chirc.

4: BOn tru cot dong luc tao ra gid tri Igi nhuéan va doanh thu. Céc try cét nay bao phd moi phan khic: Khdch hang cé nhan & SME, Doanh
nghiép 16n & FDI, va Mang d4au tu théng qua hé sinh thai cédc cong ty con.

2: Hai nén tang c0t 16i d€ van hanh 13 Céng nghé & D liéu, T8 chirc & Quan trj rdi ro.

5: Nam budc di Ién duge chuyén hda thanh cac chuong trinh hanh déng thuc t&€ gém nang cap mo hinh kinh doanh, Nang cao trai nghiém
khach hang, Phat trién nang luc t8 chirc, Ddy manh céng nghé va dir liéu, D8 mdi quan tri rii ro va phat trién bén ving.

Trong giai doan 2026-2028, chi phi dau tu va khau hao cong nghé co thé khién CIR quanh 33-35%, trong khi déng gdp tur chimg khodn,
bdo hiém va cdc mang kinh doanh mdi chua du I6n dé cai thién rd rét Igi nhuan. Do dé, chién luge C1425 cé thé chua tao ra hiéu Ung téi
dinh gid ngay trong ngéan han. Nhung sau nam 2031, chién lugc C1425 cé thé chuyén dan tlr chién lugc bao vé gié tri sang chién lugc tao
gia tri khi thu nhap tr hé sinh thai tang nhanh hon chi phi van hanh. Khi dé, don bay hoat déng, ty trong thu nhap ngoai 13i cao hon va téc
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dd tich Ity vén cham lai cé thé gilp ROE cai thién 1&én khodng 19% trong kich ban co sd, 20-22% trong kich ban tich cuc, khi ACB xay dung
dugc ngudn thu ngoai 14i cé quy mé 16n, tinh 13p lai cao, CIR giam rd rét va nhu cau gilt lai von thap hon.

Ban lé la nén tang phong thu cho qua trinh tai co cau danh muc

Trong chién luge C1425, mang ban 1& ti€p tuc ddéng vai tro nén tang phong thd ctia ACB. Danh muc ¢ LTV & mirc 54-60%, clng chat lugng
tai san tot va nén CASA khodang 21.8%, tao diéu kién d€ ngan hang duy tri bang can ddi 6n dinh trong qua trinh mé rong sang khéach hang
FDI va doanh nghiép Ién. Nén tadng ban & c6 chat lugng tai san tot tao diéu kién d€ ACB chl déng tai phan b tin dung sang cac phan khuc
tang trudng cao hon, trong khi chat lugng tai san hgp nhat dugc duy tri tuong ddi 8n dinh.

Nén tang phong thu ctia ACB dén tir chat lwong danh muc ban Ié va co cau nguén von tuong déi 6n dinh.

Chat lugng tai san tot, kha nang ki€ém soat rdi ro chat ché, va LTV & mic cao, clng danh muc tap trung vao cho vay mua nha va ho kinh
doanh c6 tai sadn bao dam, tao bd dém trudc bién déng cua thj trudng bat ddng san va gilp han ché t8n that trong kich ban khéng thuan lgi.
Bén canh do, ty 1&6 CASA toan ngan hang khoang 21.8% hé trg ACB duy tri chi phi v8n thdp hon va ngudn vén 8n dinh hon so vdi tién guti co
ky han.

Hinh 26. Co cau tién gui Hinh 27. Co cau huy dong von
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Ngubn: ACB, Kafi Research
Nén tang phong thu dang tré thanh don bay chién luoc
Vai tro clia mang ban Ié trd nén ré hon trong qua trinh ACB tai cdn bang danh muc. Nén tang ban Ié cd chat lugng tai san tot gilip han ché
rdi ro phat sinh tlr qua trinh chuyén dich. Nno d6, ACB cé thé da dang héa danh muc tin dung ma van duy tri hd so rui ro tuong déi than
trong. Chung t6i nhan thay tang trudng tin dung bén 1é thap co thé bi thi trudng nhin nhan la d&u hiéu ACB mat thi phan hodc chiu ap luc vé
bién Idi thuan. Nhung dién bién nay phu hgp véi qué trinh ngan hang chi déng tai phan bd du dia tang trudng tin dung.

Dich chuyén danh muc sang doanh nghiép I6n va FDI giup ACB 6n dinh ROE

Chién lugc C1425 phan anh kha ndng duy tri ROE thong qua viéc cai thién chat lugng Igi nhudn. ACB chdp nhan muc lgi suat danh nghia
th&p hon tlr nhém khach hang Doanh nghiép 16n va FDI d& ddi Iay (1) chi phi tin dung thap hon, (2) thu nhap ngoai I&i cao hon, (3) ngudn
CASA 8n dinh hon va (4) hiéu qua str dung von tt hon. Do dd, viéc md réng sang Doanh nghiép I6n va FDI c6 thé gay ap luc 1én lgi suat tai
san trong ngan han, nhung CASA va thu nhap phi cao hon c6 thé hd trg 8n dinh NIM va ROE trong trung han.

ACB dang budc vao giai doan tai co cadu danh muc tin dung theo chién luge C1425. C1425 b8 sung thém mii nhon md réng khach hang
Doanh nghiép 16n va FDI bén canh th& manh ban I truyén théng, nham tai cau trdc danh muc va téi uu héa bién Igi nhuan. Su dich chuyén
nay da dugc xac nhan théng qua viéc du ng Doanh nghiép 16n tdng 62% YoY va FDI tdng 170% YoY vao ndm 2025. Sang Q1/2026, tin dung
doanh nghiép ti€p tuc dan dat tang trudng 6% YTD, vugt dang k& murc 0.8% clia phan khuc bén 1&. Ngan hang chi déng ddt muc tiéu tin
dung nam 2026 chi & mc 16% (thap hon murc 18.3% clia ndm 2025). Sy chdm lai nay la cé chd dich nham tai cau truc danh muc.

Hinh 28. Téng trudng tin dung Hinh 29. Co cau danh muc tin dung
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Da dang héa tir chién lugc tir ban 1é sang tang trudng hiéu qua hon

Trong giai doan trudc, ban 1& 1a déng luc tdng trudng chinh nho lgi sudt cho vay tét, tuy nhién, phan khic nay ciling di kém murc dé canh
tranh I6n hon, chi phi tin dung cao hon va yéu cau v8n cao hon khi chu ky tin dung thay ddi. Sau khi dat dinh khoang 4.3% vao nam 2022,
NIM lién tuc thu hep xudng khodng 2.9% nam 2025, trudc khi nhich nhe trong Q1/2026. Xu hudng giam cta NIM cho thay Igi thé vé Igi suat
ctia mod hinh tang trudng dua nhiéu vao tin dung ban 1é dang suy yéu, trong bdi canh canh tranh 13i suat gia tdng va chi phi huy déng vén
bién dong. Diéu nay tao déng luc dé ACB dich chuyén trong tdm chién lugc tir tdp trung bén Ié sang da dang hda qua phan khic doanh
nghiép I6n va FDI.

Hinh 30. NIM ctia ACB Hinh 31. NIM ctia cac NHTM
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Trong khi d6, nhém khéach hang Doanh nghiép 16n va FDI cé ddc diém Igi suat thadp hon nhung chat lugng tai san tot hon. V&i nhém khéach
hang phtu hgp, ACB c¢6 thé danh ddi mét phan Igi suat dé giam ap luc chi phi tin dung, qua dé duy tri murc sinh 16i trén von 8n dinh trong
tuong lai. Cach ti€p can nay phu hgp vdi giai doan phat trién hién tai clla ACB: ngan hang tap trung nang cao gia tri trén tirng khach hang
théng qua md réng quan hé tin dung va dich vu tai chinh. Chuing t6i udc tinh ROE 2026 va 2027 cla ACB bén vitng quanh 17-18%.

Lgi thé canh tranh ciia ACB

Viéc ma réng sang doanh nghiép In khién ngan hang budc vao cudc canh tranh vdi nhdm ngan hang cé Igi thé hon vé quy mo va chi phi
von. Tuy nhién, Igi thé canh tranh ctia ACB trong qua trinh mé rong sang doanh nghiép 16n va FDI nam & nén tang khach hang SME 1au nam,
kha nang duy tri quan hé khi doanh nghiép phat trién va nang luc cung cdp hé sinh thai dich vu tai chinh theo nganh va chubi gia tri.

Nén tang quan hé SME gitp ACB gidm murc dd phu thudc vao canh tranh thuan tly bang gia va tao khac biét théng qua sy am hiéu khach
hang, tdc do xtr ly cling hé sinh thai sdn phdm. D&n n&m 2025, hon 95% khach hang doanh nghiép clia ACB van thudc phan khic SME. ACB
hién phuc vu hon 300,000 SME va d3 duy tri quan hé véi nhiéu khach hang trong qua trinh cdc doanh nghiép nay ma réng quy mé.

Hinh 32. Co cau khach hang doanh nghiép ctia ACB Hinh 33. Ty Ié ROE cia ACB
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Do dd, ACB cé thé khai thac nén tang khach hang SME truyén théng khi cdc doanh nghiép nay phat trién Ién quy mé 16n hon. Qua trinh
chuyé&n déi tr SME sang doanh nghiép I6n gilp ngan hang duy tri Igi thé vé quan hé, hiéu biét khach hang va chi phi chuyén déi.

Pa6i vai doanh nghiép I6n va FDI, ACB thé& hién céch tiép can tuong ddi chon loc. ACB lua chon nhém doanh nghiép 16n va FDI ¢6 nén tang
tai chinh tot, dong tién ré rang, hoat déng kinh doanh &n dinh, nhu cau ngoai héi, tai trg thuong mai va két ndi chudi cung (ng, dic biét
trong cac ITnh vuc san xuat, thuong mai va chudi cung Ung lién quan dén dong vén FDI.
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Chién lugc dich chuyén danh muc tao ra mét vong lap tai chinh méi:

(1) T&i uu chi phi tin dung: Danh muc Doanh nghiép I6n va FDI cé thé bu dap viéc cd Igi suat thap hon thong qua chat lugng tai san tét hon.
Dua trén tap khach hang lanh manh, mdc gidm cta NIM cé thé duge bl dap bang su céi thién cla chi phi tin dung, gilp Igi nhun sau rdi ro
én dinh hon.

(2) Tang thu nhap ngoai 13i: Khach hang Doanh nghiép 16n va va FDI tao ra nhu cdu I6n vé cac san phdm ngoai tin dung nhu tai trg thuong
mai, thanh todn qudc t&€, ngoai héi, bao 1anh va cac dich vu ngan hang doanh nghiép. Do dd, su dich chuyén danh muc tao ra tadng trudng
du ng va ma réng ngudn thu nhap phi, gilp giam phu thudc vao thu nhap 1ai thuan.

Hinh 34. Thu nhap ngoai lai cia ACB qua cac nam Hinh 35. Tang trudng thu ngoai lai ctia cac NHTM
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(3) Hinh thanh CASA tlr dong tién thanh todn: Mot Igi ich dai han cta phan khic Doanh nghiép I6n va FDI ndm & kha nang tao ra dong tién
thanh toan thudng xuyén trong hé sinh thai doanh nghiép. Khi ACB tréd thanh ngan hang phuc vy dong tién van hanh cta doanh nghiép,
ngudn tién gli khdng ky han cd thé tang 1én, gilip gidm chi phi vén. Ty 1& CASA cla ACB duy tri quanh 21%, cao hon trung binh nganh. ACB
dat muc tiéu dua ty 1& nay Ién 30% vao nam 2030.

(4) Cai thién hiéu qua s dung vén: Danh muc khach hang chat lugng cao gitip ACB st dung v8n hiéu qua hon nhd ki€m soat t6t tai san co
rdi ro va thiét k& cu truc tin dung phu hop.

Phan I6n tac dong tich cuc dang hinh thanh

2025 va Q1/2026 cho thay chién lugc da bat dau dugc trién khai trén thyc té. Tuy nhién, ty trong déng gdp clia doanh nghiép 16n va FDI
hién & mic thap (khoang 5-7%) so v&i muc tiéu dai han khoang 15%, cho thdy phan I6n tac dong tich cuc dang trong giai doan hinh thanh.
Do d0, viéc hudng lgi tir dich chuy&n danh muc mang tinh chu ky dugc thuc hién trong giai doan 2026-2028.

Mot s6 nha dau tu cé thé tap trung vao viéc tang trudng tin dung ban 1é cham lai va danh gid dong luc kinh doanh clia ACB suy y&u. Nhung
nhin nay cé thé& chua phan &nh day dd qua trinh téi cau tric danh muc. Trong trudng hgp chién luge thanh cong, ACB c¢6 thé duy tri ROE nhg
mo hinh Igi nhudn can bang hon gilra chat lugng tai san, thu nhap phi va chi phi vén. Diém can theo ddi nam & kha nang céc Igi ich ky vong
chua dugc hién thuc hoéa.

Hinh 36. Ty 18 CASA ctia ACB Hinh 37. Ty 18 CASA clia cac NHTM
35%
23% ‘o @ @
30%
25% ® o
9 °
2% 20%  cmcmmee PP
15% ® o o
22.5% o o
21% 218% 219% 218% 21.8% ’ ° o
21.2% 5%
0%
20% DR RO DR O R R DR R
RO LRI PRSPPI
Q42024 Q12025 Q22025 Q32025 Q42025 Q12026 W AR SO RISV
Nguén: ACB, Kafi Research Ngubn: ACB, Kafi Research

Nhin chung, viéc md réng sang Doanh nghiép 1&n va FDI c6 thé lam gidm Igi suat cho vay, nhung dugc ky vong bu dap bang chi phi tin dung
thap hon, thu nhap phi cao hon, CASA cai thién va hiéu qua str dung von tot hon. Loi thé ciia ACB dén tir nén tang khach hang SME 1én va
kha nang md rong quan hé khi doanh nghiép phat trién. Do ty trong Doanh nghiép I6n va FDI van con thdp, phan 1én Igi ich cda chién luge
c6 thé chi phéan anh ré trong giai doan 2026-2028. Chung t6i udc tinh khi ty trong Doanh nghiép I6n va FDI dugc nang Ién 15% vao nam
2031 c6 thé gilp CASA cai thién 1&én khoang 26% vao ndm 2031 va thu nhép phi c6 thé tang trung binh khoang 12%/nam.
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Dinh gia chua phan anh day du
ACB hién giao dich tai P/B 1.33x, thdp hon murc trung binh ba ndm 1a 1.4x va tiém can vung -1SD 1.31x. Mirc dinh giad nay chua phan anh day
dl nén tang chat lugng tai san thudc nhdm t6t nhat hé thdng, du dia binh thudng hoéa chi phi tin dung va tiém ndng duy tri ROE tlr chién lugc
dich chuyé&n danh muc. Khi cédc dong luc lgi nhuén dugc xac nhan ré hon trong giai doan 2026-2028, ACB ¢6 kha ndng dugc téi dinh gia.
Qua do, duy tri strc h3p dan d6i véi nha ddu tu uu tién tinh phong tha va tang trudng Igi nhudn 6n dinh.
Hinh 38. P/B ctiia ACB trong 3 nam
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ACBS - dong luc tang trudng bo sung

Tang von va md rong hoat déng gilip ACBS ghi nhdn LNTT Q1/2026 tang 67% YoY, b8 sung ngudn tang trudng ngoai tin dung cho ACB. Tuy
nhién, véi quy mé déng gép con han ché&, ACBS ddng vai trod cling cd hé sinh thai tai chinh va da dang héa ngudn thu dai han, hon la chat
xuc tac dinh gia trong ngan han.

KQKD cua ACBS

ACBS ghi nhan tang trudng lgi nhuédn manh trong quy 1/2026, chtl yéu dén tlr cho vay ky quy va hoat dong ty doanh. Lgi nhuan trudc thué
hgp nhat dat 303.4 ty dong, tang 67.1% so vdi cung ky. Thu nhdp cho vay ky quy tdng khodng 226.6 ty déng, trong bsi canh du ng cho vay
ky quy tdng thém 2.1 nghin ty déng so vdi cudi ndm 2025, 1én 19.3 nghin ty dong. Dong thoi, ddng gop tlr danh muc tai san tai chinh ghi nhan
théng qua 13i/I6 cai thién khodng 86.4 ty déng, tuong duong gan 71% murc ting LNTT.

Hiéu qua sinh 10i tir viéc md rong bang can doi chua tang tuong (ng véi tée do tadng du no. Trong quy 1/2026, chénh Iéch udc tinh gitra Igi
sudt cho vay va chi phi vén gidm tir khodng 4.8% con 3.2%, cho thay tang trudng quy mo tai san chua chuyén héa hoan toan thanh tang
trudng lgi nhuan.

Hinh 39. LNTT ctia ACBS (ty d6ng) Hinh 40. V6n diéu Ié cia ACBS
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Tang von va dinh hudéng kinh doanh ctia ACBS

Tang von cho ACBS cuing ¢g chién luge ma rong hé sinh thai tai chinh va ngudn thu ngoai tin dung ctia ACB. Sau khi gdp thém 4,000 ty déng
trong ndm 2025, nang von diéu 1&é ACBS 1én 11,000 ty dong, ACB tiép tuc phé duyét gop thém 2,000 ty déng vao thang 5/2026, dy kién dua
v8n diéu & 1én 13,000 ty ddng. Ngudn vén b8 sung gilip ACBS md réng cac mang cho vay ky quy, tu doanh, chiing quyén va bao 1anh phat
hanh, déng thai hd trg qua trinh chuyén dich tlr méi gidi truyén thdng sang ngdn hang dau tu va quan ly gia san. Dong thdi, viéc dau tu vao
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nén tang giao dich I16i mai va hé thang Al SMARTY gilp ACBS nang cao trai nghiém khach hang va hiéu qua ra quyét dinh dau tu. DU déng
go6p lgi nhuén hién con han ch&, ACBS cé vai tro bé trg dai han trong viéc da dang héa ngudn thu va ciing cd hé sinh thai tai chinh ctia ACB.

ACBS - dong luc tang trudng bé sung ctia ACB

ACBS c06 thé trd thanh dong Iuc cho tang trudng lgi nhudn cla ACB, nhung quy md déng gop hién tai chua dl dé tao ra mot chu ky téi dinh
giad bén ving. Céng ty dat muc tiéu Igi nhudn sau thué 1,440 ty déng va ty suat sinh I5i trén von chi sé hiru dat 9.6%, tang 120 diém co ban
s0 vdi ndm 2025. Tién dé thuc hién trong quy | cho thdy muc tiéu Igi nhuan nam 2026 cé mic dod thach thic cao, do Q1 méi hoan thanh
16.9% muc tiéu LNTT 1,800 ty dong, khién ba quy con lai can dat binh quan gan 499 ty dong méi quy, cao hon khoang 64% so véi Q1. Du
k& hoach LNTT cla ACBS chi tuang duong khodng 8.1% tdng k& hoach ctia ACB, phan lgi nhuan ting thém cla ACBS co thé dong gop gan
20% muc tang lgi nhuan du kién cla tap doan ndm 2026. Do dd, ACBS la déng luc gia tang lgi nhuan trong ngdn han. Chat xuc tac tir ACBS
dugc cung cd khi két qua quy Il va quy Ill cho thay kha nang hoan thanh hodc vugt ky vong thi truong trd nén ré rang hon.

DINH GIA VA KHUYEN NGHI

Duing phuong phap Thu nhap thang du va P/B, chiing t6i khuyén nghj KHA QUAN ddi véi c8 phigu ACB véi gid muc tiéu 29,500 déng/cp nhos
chat lugng tai san thudc nhdm tdt nhat hé thong, Igi nhuan ndm 2026 phuc hdi va mic dinh gia hién tai chua phan anh ddy du cac dong luc
tang trudng trung han.

Thu nhap thang duw 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F Don vi
Chi phi VCSH 11.0% 11.0% 11.0% 11.0% 11.0%

Chi phi VCSH dai han 3%

Loi nhuan rong 18,094 20,316 22,821 24,945 26,950 Ty déng
Thu nhap thang du 7,697 7,928 8,199 7,812 7,073 Ty déng
Gia tri hién tai ciia Thu nhap thing du (5 nam) 6,927 6,422 5,985 5156 4173 Ty déng
Gia tri hién tai ctia Gia tri cudi cung 53,728 Ty déng
Tdng gia tri hién tai ctia thu nhap thing du 82,391 Ty dong
Von chu sé hiru 94,520 Ty déng
C46 phiéu luu hanh 5.804 Trigu c6 phiéu
Gia muc tiéu 30,481 Dong

P/B cua ACB 1.33 Lan Thu nhap thing du 30,481 %
Gia tri s6 sach/ c6 phiéu 19,403 Dong P/B 25,806 20%
Yz 8A aa cn béng
Gia muc tlelll theo 25,806 pbng Gia muc tiéu 29,500
Phuong phap P/B R PN
Gia dong cura (14/7/2026) 22,850 9
Loi nhuan ky vong 29%
Hinh 41. Loi nhuan ky vong Hinh 42. Lich sir P/B cuia ACB
+29%
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TUYEN BO MIEN TRU

Khuyén nghi

Khuyén nghi dau tu cda Trung tadm
Phéan tich - Cong ty C8 phan Ching
khoan KAFI (“KAFI") dugc xay dung
trén kha nang sinh 16i dy kién cla cé
phiéu, dugc tinh bang téng cla (1)
chénh Iéch phan tram gilra gia muc
tiéu va gia thi truong tai thoi diém
cong bd, (2) ty suat cd tirc du kién

Trir khi dugc néu ré trong bdo cdo, cac
khuyén nghi dau tu cé thoi han dau tu

la 12 thang.

Tuyén bd mién trir

KHA QUAN: Kha nang sinh 16i clia c8
phiéu tlr 15% trd I1én

TRUNG LAP: Kha nang sinh 1&i ctia c6
phiéu nam trong khoang tlr -15% dén
15%.

KEM KHA QUAN: Kha nang sinh i
clia c8 phi€u thap han -15%.

Trong mét s6 truong hop, khuyén nghi
dya trén tiém nang tang gia 1 ndm cé
thé& dugc diéu chinh lai theo y kién cua
chuyén vién phan tich sau khi can
nhic mot s6 yéu té thj trudng c6 thé
lam &nh hudng dén gia c6 phi€u trong
ngan han va trung han.

Béo cdo nay dugc viét va phat hanh
bé&i Trung tdm Phan tich - Céng ty C8
phan Chirng khoan KAFI (“KAFI”).
Thoéng tin trinh bay trong bao cao dua
trén cac nguodn dugc cho la dang tin
cay vao thoi diém coéng bd theo nhan
thirc t6t nhat clia KAFI. KAFI khong
chju trach nhiém vé tinh chinh xac, day
du hay tinh cap nhat cua nhirng théng
tin nay. M6t s6 duong dan trong bao
cdo nay cd thé lién két vdi nhitng trang
web khac do cac bén th ba quan ly,
khéng thudc quyén kiém soat cla
KAFI. KAFI khdng dua ra phat biéu nao
vé tinh chinh xac hoac vé bat ky khia
canh nao khac clia nhitng théng tin
dang tai trén cac trang web dé.

Cac quan diém, khuyén nghi trong bao
cao nay dugc KAFI dua ra sau khi xem
xét k§ cang, can than va dua trén nhan
thirc t6t nhat cling nhu trén co sé nd
luyc dem lai mot quan diém mang tinh
chat tham khao cho nha dau tu.
Nhirng quan diém, khuyé&n nghi nay cé
thé thay d8i ma KAFI khéng can théng
bao trudc hay cé trach nhiém cép nhat
lién tuc cac thay déi nay.

Khoéng mot théng tin cling nhu khuyén
nghi nao trong bao cdo nay dugc trinh
bay nham muc dich mgi chao mua hay
ban bat ky chirng khoan nao. Viéc st
dung bat ky ndi dung, théng tin nao
trong bédo cdo nay sé do cac nha dau
tu toan quyén quyét dinh va ty chju
hoan toan trach nhiém va rui ro. Cac
nha dau tu can hiéu ré k&t qua dau tu
c6 thé phu thudc vao rat nhiéu yéu to
khach quan va hoan toan nam ngoai
kha nang nhan biét, dy doan hodc
ki€ém soat cta KAFI. Do vay, cac nha
dau tu nén xem xét muc tiéu dau tu,
tinh hinh tai chinh va nhu cau dau tu
ctia minh, tham khao y kién tu van tir
cac chuyén gia vé van dé tai chinh,
thué, phap ly va cac khia canh khac
trudce khi thyc hién giao dich doi véi
bat ky chirng khoan nao cua (cac)
cong ty dugc dé cép trong bdo céo
nay.

KAFI khong chiu trach nhiém dai vai
bat ky thiét hai nao phat sinh tir hoac
lién quan dén cac sai sét, bd sot hoac
hé qua nao tlr viéc str dung cac théng
tin, ap dung cac khuyén nghj trong
bdo cdo nay. Trong moi trudng hop,
KAFI cung cac don vi hgp danh hoéc
phdp nhan hodc thanh vién, daily
hodc nhan vién clia KAFI sé khong
chiu trach nhiém dai véi cac nha dau
tu hodc bat ky t8 chirc, ca nhan nao tlr
bat ky quyét dinh hodc hanh dong nao
dugc thuc hién dya vao nhitng thong
tin, khuy&n nghi trong bao cdo nay
hodc bat ky thiét hai mang tinh hé qu3,
cu thé& hodc thiét hai tuong tu thdm chi
trong truong hop KAFI da dugc théng
bao vé kha nang xay ra thiét hai do.

B&o cdo nay la san phadm thubc quyén
s hitu clia KAFI, khéng bén nao dugc
phép sao chép, chuyén giao, stra dai,
déng tai 1én cac phuong tién truyén
théng (toan bd hodc mot phan) noi
dung bao cdo ma khong cé su dong y
trudc bang van ban cla KAFI.
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