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NGAN HANG TMCP A CHAU (HOSE: ACB)
NGAN HANG

Chdt lugng tdi sdn ho trg LN téing bén viing

»  ACB udc tinh Igi nhudn trudc thué t&ng manh 17% svck va 56% so vai quy trudc
trong Q1/26 nha NIM cdi thién va gidm dp luc trich 1ap du phong.

» Trong 2026, ACB ddt ké hoach tdng trudng Igi nhudn trudc thué tang 14%
svck, thdp hon 3.3% so véi du phdng clia chung toi.

»  Ngan hang du dinh str dung Ioi nhuan chua phdn phdi dé trd ¢é tic bdng tién
mdat vaéi ty & chi trd & 7%, tuong Ung vai ty sudt cd tuc udc tinh khodng 2.9%
trong 2026.

Chung téi d& tham du PHDCD cla ACB vao ngay 09/04/2026 véar ghi nhdn mét
s6 diém chinh nhu sau:

K&t qud kinh doanh uéc tinh tich cuc trong Q1/26

ACB khdi dau ndm 2026 tich cuc vdi Igi nhudin trude thué ude dat khodng 5,400
ty déng (+17% svck/+56% so véi quy trudce), hodn thénh 24% k& hoach cd ndm.
K&t qua tich cuc dugc hd tre bdi NIM cdi thién, dp luc trich lap du phong gidm
sau khi ngén hang chu déng xt ly bang cén déi trong ndm 2025, clng vdi thu
nhap phi tang trudng manh, ddc biét la bdo hiém (+33% svck).

Md&c du lgi nhudn ndm 2025 1a 19,539 ty déng (hodn thanh 85% ké hoach ndm)
chiu &nh hudng tur thu hep NIM va chi phi tin dung cao, chidng téi cho rdng cdc
yéu t6 bdt Igi ndy d& qua. Nhd dd, chdt lugng Ioi nhudn dang dan cdi thién va
ACB budc vao giai doan tang trudng én dinh hon. V&i nén tdng tdi sdan Ién (trén
1triéu ty déng) va chdt luong tdi sdn thudc nhém tét nhat hé théng (NPL ~0,97%),
ngdn hang cé du dia duy tri tdng trudng bén ving trong ndm 2026, du khd quay
lai muc t&ng trudng cao nhu trudce.

K& hoach 2026: téing truéng nhung van thdn trong

ACB dat muc tiéu Igi nhudn trusce thué khodng 22,338 ty déng (+14% svck), thdp
hon 3.3% so vai dy bdo cla chung tél. Béng luc tang trudng van dén ti téi uu co
cdu tai sdn, cdi thién NIM va kiém sodt chi phi. Ngan hang dat ké hoach téng
trudng tin dung 16% svck, gitr ty 1& ng xdu dudi 2% va kiém sodt ty trong cho vay
bat dong sdn dudi 5%.

Chung téi cho rdng ké hoach nay mang tinh than trong trong béi cdnh 18i sudit
codn & muc cao, phdn dnh dinh hudng uu tién tang trudng bén viing hon & mdé
réng manh. Muc tiéu Igi nhudn tuong déi khiém tén cling cho thdy ngdn hang
van than trong vai dp luc NIM va chdt lugng tai sdn, du chi phi du phong dugc ky
vong gidm bdt.

Ban l&nh dao ky vong NHNN sé& can thiép dé én dinh I&i sudt co thé gidp gidm
dp luc chiphivén va hé trg NIM. Tuy nhién, cdc rii ro bén ngodi—ddc biét la cdng
thdng dia chinh tri tai Trung Béng—cd thé gidn tiép dnh hudng dén méi trudng
Vi mé théng qua bién déng ty gid va lam phdt. Nhin chung, chiung téi tin rding
ACB c¢6 khd ndng ung phd t&t véi cde yéu t6 bdt dinh ndy nhd nén tdng chdat
lugng tai san vimg chdc va khdu vi rdi ro thén trong.

Chién lugc hé sinh thdi va ddng luc téng truéng maéi

ACB tiép tuc trién khai chién lugc trd thanh tdp dodn tai chinh todn dién vaio nam
2030, tép trung vao: (1) ciing ¢é vi thé dé&n ddu mdng bdn 1&, (2) md réng hé sinh
thai khach hang doanh nghiép va (3) ddy manh chuyén déi s&, ddc biét théng
qua nén tadng ACB ONE.
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Gid hién tai VND23,850
Cao nhat 52 VND29,450
Thdo nhdt 52 VND18,210
Gid muc tiéu VND34,000
Tiém n&ng tang gid 42.5%

Ty sudt cé tuc 4.2%
T8ng ty sudt sinh Isi 46.7%

Thi gid vén (ty déng) 122,509
KLGD BQ 10 phién (tr) 10.0

S8 CP luu hanh (tr) 5,136.7
S6& CP sau pha lodng (tr) 5,136.7
ACB VNI
P/E truct 12T 7.8x  14.1x
P/B hién tai 1.3x 2.1x
ROAA 1.7% 2.4%
ROAE 17.6% 16.1%

“D(r liéu ngay 10/04/2026
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= ACB VN-INDEX

Thay déi gia T 3T 12T
ACB 9.9 -29 309
VN-INDEX 5.1 -7.0 587

Co cdu sé hitu

Dragon Capital Fund 3.8%
Tran Hung Huy 3.4%
Smallcap World Fund Inc. 2.5%
Boardwalk South Limited 1.8%
Khac 88.4%

Téng quan doanh nghiép

Ngd&n hang Thuong mai Cé phdn A Chdu
(ACB) dugc thanh lap ndm 1993. Ngan
hang hoat déng trong linh vuc huy dong,
kinh doanh vén va cung cdp cdc dich vu
tdi chinh lién quan. ACB dugc niém yét
va giao dich trén S& Giao dich Chung
khodn Ha Néi (HNX) tUr cudi ném 2006.
Ngay 09/12/2020, ACB chinh thuc gico
dich trén S& Giao dich Chung khodn TP.
HS Chi Minh (HOSE).

Chuyén vién phan tich

Ha Thu Hién

hienhtl@vpbanks.com.vn
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Viéc du kién thanh lap céng ty bdo hiém phi nhén tho va tang vén thém 2,000 ty déng cho
ACB Securities cho thdy ngén hang dang ddy manh da dang héa ngudn thu. Theo dd, ACBS
chia sé muc tiéu lgi nhudn 1,800 ty déng (+43,5% svck), va ¢é thé thu hdt thém nhd ddu tu chién
lugc trong ndm 2026.

Chung t&i ddnh gid chién lugc hé sinh thdi ndy mang tinh tich cuc vé dai han, hé tro téng
trudng thu nhdp phi va bdn chéo san phdm, du sé can thdi gian dé hién thuc hoa trong bdi
cdnh canh tranh cao. Bén canh dé, mdng kinh doanh vang cé thé la déng luc tang trudng
tiém ndng phu thudc vao chinh sdch. DU hién tai cdn bi han ché bai quy dinh, ACB ¢ sdn nén
tdng dé tan dung co hdi néu méi trudng phdp ly trd nén thudn lgi hon. Tuy nhién, theo quan
diém cla chung téi, day van Ia yéu té hé tro thém, chua phdi ngudn déng gop chinh vao Igi
nhudn cua ACB.

K& hogch ¢8 tie ném 2026

ACB duy tri chinh sdch ¢8 tuc hdp ddn, vai tdng ty lé chi trd 20%, bao gébm 7% tién mat va 13%
c6 phiéu. Déng thsi, ngén hang du kién phdt hanh khodng 667 triéu cd phiéu mai trong Q2/26,
nang von diéu 1& 1én 58,000 ty déng.

Chung t6i cho réng dday la cdch can bdng hop ly gilia trd ¢ tuc va gilr lai vén dé tang trudng.
Du c6 tuc bang cd phiéu cé thé gdy pha loéng trong ngdn han, viéc tang vén sé gilp cing
c6 bdng cdn déi va tao du dia cho md rong tin dung cling nhu déu tu chién lugc.

Hién tai, ACB dang giao dich & muc P/B forward 2026 khodng 1.1, thdp hon muc trung binh 5
nam la khodng 1.6x. Chung téi cho rdng dinh gid hién tai v&n hdp dén, nhd trién vong tang
trudng én dinh va chdt luong tdi sdn vugt troi.

Hinh 1: K& hoach kinh doanh ciia ACB trong 2026

Thuc hi&n 2025
2024 2025  KH2026 % YoY =%

50 vOi k&€ hoach
Téng tal sdn 864,006 1025650 1189986 16.0% 104.2%
Téng du na tin dung 560666 688547 798715 16.0% 102.2%
UL TG 638955  TIBATS 633431 16.0% 98.6%
hanh gy t& cé gia
Lol nhud@n trudc thué 21,006 19,539 22274 14.0% §5.0%

Nguén: ACB, VPBankS Research
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TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM

Cdc thong tin, s6 lieu thdng ké va khuyé&n nghi trong bdn bdo cdo ndy, bao gém cd cdc nhén dinh ¢d nhdn, dugc dua trén cdc
ngudn théng tin céng bd dai ching theo quy dinh clia phdp ludt, hodc cdc ngudn théng tin ma chung téi cho rdng ddng tin cdy tinh
dén thai diém phdt hanh bdo cdo. Phong Phan Tich Nganh va Cé phiéu chi st dung ma khéng thuc hién xdc minh lai cdc théng tin
nay, do dé Phong Phén Tich Nganh va C8 phiéu khéng dam bdo vé tinh chinh xdc va ddy du clia cde théng tin ndy.

Cdc nhan dinh, khuyén nghi, so sdnh trong bdn bdo cdo ndy dugc dua ra dua trén co sé phdn tich chi tiét va cdn trong, theo ddnh
gid chu quan clia ngusi lap la hop ly tai thai diém thuc hién bdo cdo. Do dé cdc phdn tich nay co thé thay déi trong tuong lai theo
tinh hinh bién déng thuc t& ma chung téi khdng co trdch nhiém tu dong cdp nhdt lién tuc, tri trusng hop dugc yéu cdu chinh thic ti
Ban l&nh dao Coéng ty hodic rang budc trong cdc diéu khodn diéu kién clia hgp déng kinh t& d& ducc céng ty ky két véi cde déi tdc
lién quan.

Bdo cdo phdn tich, dinh gid ndy nhdm muc dich tham khdo va khéng cé gid tri phdp ly nhu mét ching thu thdm dinh gid. Bdo cdo
phdn tich ndy va cdc tadi liéu di kém ducc 1ap bdi Phong Phdan Tich Nganh va C6 phiéu — CTCP Ching Khodn VPBank, tdt cd cdc
quyén sa h{iu tri tué lién quan dén bdo cdo nay déu thudc sé hitu ctia CTCP Chung khodn VPBank. Céng ty nghiém cdm moi viéc su
dung, in @n, sao chép, tdi xudt bdn toan bd hodc ting phdn bdn Bdo cdo ndy vi bat ci muc dich gi ma khdéng ¢ su chdp thudn clia
Coéng ty.

Céng ty ¢ phdn Chiing khodan VPbank

Tang 21va 25, VPBANK Tower, 89 Ldng Ha, phusng BDéng Ba, Ha Noi
Bién thoai: 1900 636679

Email: cskh@vpbanks.com.vn

Website: www.vpbanks.com.vn

Phéng Phan tich Nganh va Cé phiéu

Email: equityresearch@vpbanks.com.vn
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