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Théng tin cd ban vé cong ty

FPT dudc thanh Iap vao nam 1988, la
coéng ty hang dau trong nganh CNTT
Viét Nam. Céng ty dugc niém yét trén
HOSE nam 2006. Bén nay, FPT da
duy tri dugc muc tang trudng cao, md
réng nganh nghé kinh doanh khac
nhau va ma réng ra thij trusng thé gidi.

Mang cong nghé dan dat ting trudng trong ndm 2026
e Lginhuan 9T2025 duy tri da tang trudng khoang 20% bat chap b6i canh khé khan hién tai.

e VGi ndm 2026, chung t6i ky vong mang céng nghé sé phuc héi dan nhé su cai thién trong gia
tri hgp déng ky mdi/doanh thu ky méi.

e Trong khi dé, b&i canh canh tranh trong nganh gido duc ciing dang thay déi.

Luan diém dau tu: TU bao cdo cap nhat trudc, gia cd phiéu da tang 7%. Do do, ching tdi ha khuyén
nghi t&f MUA xudng KHA QUAN déi véi cé phiéu FPT, gilf nguyén gia muc tiéu 12 thang & muc
120.000 déng/cd phiéu, tuang Ung vdi tiém nang tang gia la 17%. Du bao Igi nhuan ndm 2026 ciing
gan nhu khéng thay dbi.

Cudc hop véi chuyén vién phan tich Q3/25: LNST cé déng cong ty me (NPATMI) 9T25 tang én dinh
(+19% svck).

e Bé&t chdp anh hudng tu chinh sach thué déi ing cla My, Nhat Ban van 1a thi trudng cé tang
trudng manh va chung t6i ky vong da tang nay sé duy tri trong nam 2026.

e Mang vién théng trg thanh déng luc ting trudng tam thdi trong boi canh mang cong nghé giam
t6c, nhG dong gop tich cuc tu dich vu bang réng c6 dinh cling nhu no luc kiém soat chi phi hiéu
qua.

e  Thitrudng gig’lo duc Viét !\lam dang chung k[én lan séng md& rong quy mQ tU cac trgdng dai hoc
cdng lap - von dang chiém thj phan dang ké so vdi khoi tu thuc. Dién bién nay phan nao ly giai
cho két qua tuyén sinh nam 2025 cua FPT thap han ky vong, cho thay trién vong tang trudng
clia mang giao duc tu nhan cé thé dang déi mat véi mot sé thach thiic trong ngan han.

Trién vong 2025-2026: Chung t6i ky vong NPATMI ndm 2025 tang trudng 19% svck. Budc sang

nam 2026, da tang trudng dugc du bao sé duy tri 8 muc hai chii s6 nhd su phuc héi clia mang céng

nghé cling su cai thién trong gia tri hdp déng ky méi, du cac yéu té bat dinh toan cau van tiép dién.

V6i 4p luc canh tranh gia tdng trong mang gido duc, ching t6i cho rang rat khé dé hoat ddng nay

duy tri téc dé tang trudng Igi nhuan t6t nhu 2025, du van duy tri 8 muc cao. Cu thé, chung téi du bao

doanh thu ndm 2026 dat 79,5 nghin ty déng (+14% svck) va NPATMI dat 10,7 nghin ty déng (+14%
svck). Khéng giéng nhu ndm 2025, mang cdng nghé dugc ky vong sé tré lai vai trd dong luc tang

trudng chinh trong nam 2026.

Yéu t6 hé trg tdng: Méi trudng vi md thuan Igi hon cé thé thic day chi tiéu CNTT nudc ngoai, qua dd
hé tr¢ mang céng nghé cua FPT.

Rui ro giam:
e Gia tri hgp déng ky méi thap hon ky vong hodc bat &n toan cau kéo dai c6 thé anh hudng kém
tich cuc dén mang CNTT nudc ngoai.

e Bién dong ty gia bat Igi (cac dong tién nudc ngoai giam so véi VND) cé thé anh hudng Igi nhuan
@ cac thi trudng nudc ngoai.

e Canh tranh ti khéi dai hoc c6ng lap néu tré nén gay gat hon cé thé anh hudng téi tiém ndng tang
truéng dai han clia mang giao duc.
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Bang 1: Chi tiéu chinh
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Ty déng 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu thun 35.657 44.010 52.618 62.849 69.731 79.522
Loi nhuan gop 13.632 17.167 20.320 23.698 27.005 30.489
Loi nhuan trudc thué 6.337 7.662 9.203 11.070 13.029 14.875
Loi nhuan rong 5.349 6.491 7.788 9.427 1.244 12.838
EPS (VND) 3.614 4.420 4.652 4.916 5.065 5.773
BVPS (VND) 19.767 19.183 19.663 20.252 20.826 24.599
DPS (VND) 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000
ROA 1,2% 12,3% 13,9% 14,3% 14,3% 14,4%
ROE 26,7% 27,8% 28,2% 28,7% 28,5% 27,0%
Ty suét cé tuc 2,2% 2,6% 2,1% 1,3% 2,0% 2,0%
Tién/VCSH (x) 0,3 0,3 0,3 0,5 0,4 0,5
P/E (x) 25,7 17,4 20,7 31 20,2 17,7
P/B (x) 4,7 4 4,9 7.5 4,9 4,2

Nguén: FPT, SSI Research

Gartner nang du b&o chi tiéu CNTT toan cau nam 2025

Theo Céng ty nghién cliu va tu van céng nghé My Gartner, chi tiéu toan cu cho cong nghé théng tin bat dau cé tin hiéu cai
thién trong Q3/2025 sau giai doan tam ching lai trong Q2/2025. Do do, Gartner da nang du bdo tang trudng chi tiéu CNTT
toan cau nam 2025 1&n +10% svck, so vdi muc +7,9% svck trudc dé. Sang ndm 2026, mic tang trudng dugc ky vong la

+9,8% svck.

e Dich vu CNTT van con déi mat nhiéu thach thiic do bat &n kinh té toan cau kéo dai, véi mic tang trudng du kién chi dat
+7% svck trong ndm 2025, trudc khi phuc héi 1én mic +9% svck vao ndm 2026.

e Ngudc lai, mang trung tam dif liéu tiép tuc 1a déng luc chi tiéu chinh, nhd nhu cau dau tu vao ha tAng phuc vu Al van tét.
Trong khi dé, tinh hinh tiéu thu thiét bi di ddng va may tinh ca nhan (PC) ghi nhan két qua kha quan trong nam nay, giai
thich cho udc tinh tang trudng mang thiét bi dat +8% svck, du c6 thé sé chiing lai trong ndm 2026.

e Chi phi phdn mém dang trd nén cao han, do cac tinh ndng GenAl da va dang dugc tich hdp réng rai trong hau hét cac

san pham.

Xu huéng nay cho thay trién vong phuc héi tich cuc cho mang cédng nghé cua FPT trong Q4/2025 va nam 2026, du da hoi
phuc van tiém an rdi ro va phu thudc vao dién bién vi mé toan cau.

Biéu dé 2: Ha tdng Al thuc déy tang trudng +10% svck trong chi tiéu CNTT toan cau nam 2025
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Cudc hop v6i Chuyén vién phan tich Q3/25: Canh tranh gia téng tit khdi dai hoc cong lap
KQKD 9T2025: B4t chdp nhiing thach thiic toan ciu, FPT van duy tri toc d6 ting trudng I0i nhuan khoang 20% svck

FPT ghi nhan doanh thu 9T2025 dat 49,9 nghin ty déng (+10% svck), LNST dat 8,2 nghin ty déng (+19% svck). Da tang
trudng co6 dau hiéu chiing lai trong Q3/2025 nhu ky vong, chu yéu do khé khan ti linh vuc cdng nghé théng tin nudc ngoai.

Tinh riéng Q3/2025, ting trudng lan Iugt 14 +8% vé doanh thu, +16% vé& LNTT va +17% vé LNST. Trong khi doanh thu va
LNTT phu hop véi du bao, LNST vugt ky vong nhd chi phi thué thu nhap doanh nghiép thap han udc tinh.

Tinh dén thang 10/2025, FPT van dang trong qué trinh hoan thién k& hoach kinh doanh ndm 2026.
Bang 3: KQKD 9T2025

Ty dong Doanh thu LNTT Bién LNTT

Mang hoat ddng 9724 9T25 svck 9724 9T25 svck 9T24 9T25

Cong nghé 27.964 30.949 10,7% 3.8M 4.333 13,7% 13,6% 14,0%
CNTT nudc ngoai 22.668 25.574 12,8% 3.614 4.073 12,7% 15,9% 15,9%
CNTT trong nudc 5.296 5.376 1,5% 197 260 31,9% 3.7% 4,8%

Vién théng 12.800 14.287 1,6% 2.667 3.228 21,0% 20,8% 22,6%
Dich vu vién théng 12.320 13.738 1,5% 2.548 3.091 21,3% 20,7% 22,5%
Quang céo truc tuyén 480 549 14,4% 19 137 14,8% 24,9% 25,0%

Gi&o duc, Pau tu, va Mang khac 4.477 4.651 3,9% 1.633 1.979 21,2% 36,5% 42,5%

FPT 45.241 49.887 10,3% 8.11 9.540 17,6% 17,9% 19,1%

Nguén: FPT, SSI Research

Bang 4: KQKD Q3/2025

Ty déng Doanh thu LNTT Bién LNTT

Mang hoat ddng 3Q24 3Q25 svck 3Q24 3Q25 svck 3Q24 3Q25

Coéng nghé 9.887 10.821 9,4% 1.354 1.498 10,6% 13,7% 13,8%
CNTT nudc ngoai 8.095 8.905 10,0% 1.315 1.392 5,9% 16,2% 15,6%
CNTT trong nudc 1.792 1.917 7,0% 40 106 168,1% 2,2% 5,6%

Vién théng 4.556 4.930 8,2% 909 1132 24,6% 19,9% 23,0%
Dich vu vién théng 4.354 4.708 8,1% 851 1.074 26,2% 19,5% 22,8%
Quang céo truc tuyén 202 222 9,9% 58 58 1,6% 28,5% 26,3%

Gi&o duc, Pau tu, va Mang khac 1.460 1.453 -0,5% 646 743 15,1% 44,2% 511%

FPT 15.903 17.204 8,2% 2.908 3.374 16,0% 18,3% 19,6%

Nguén: FPT, S5/ Research

Diém nhan KQKD 9T2025: Thi trudng Nhat Ban tang trudng én dinh - Mang vién thdng dan dét - Mang gido duc
chiu ap luc canh tranh gia tang

CNTT nudc ngoai

e Tang trudng doanh thu va LNTT trong Q3/2025 cham lai con 6-10% svck, so v8i 14-17% svck trong nlfa dau nam.

e Thi trudng Nhat Ban tiép tuc la tru cot tdng trudng chinh, véi doanh thu ting manh 26% svck, cing cé vi thé dan dau
trong cac thi truGng nudc ngoai cla FPT.

e Gia tri hgp ddng ky mdi bat dau c6 tin hiéu cai thién trong Q3/2025 (+42% svck, mot phan nhd nén so sanh thap cla
Q3/2024), phan anh xu hudng phuc héi toan cau. Ly ké 9T2025, téng gia tri hgp déng ky méi dat 29,4 nghin ty déng
(+14% svck), trong d6 c6 19 hgp déng 16n (mbi hgp déng tri gia trén 10 triéu USD), ting 90% svck.
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Bang 5: Hiéu qua hoat ddng 9T2025 cua mang CNTT nudc ngoai theo ting thi trudng

. o2 Doanh thu Ty trong iz
Ty déng 972025 svck doanh thu* Dién giai
» Tang trusng doanh thu manh mé dudc thic day bsi nhu cau chuyén
Nhat Ban 11.264 26,3% 44 dbéi s6 va hién dai hoa cac hé thong cong nghé 10i thai.

 FPT ky vong thi truéng nay sé duy tri téc do tang trudng doanh thu hai
chii s6 trong ndm 2026, tiép tuc 1a ddng luc tang trudng chinh.

e K& tif thang 7, hoat dong trao déi va ky két hgp déng véi khach hang
da sbi dong trd lai.

Chau My 6.087 7,5% 24% | e Tuy nhién, trién vong phuc héi van chua thuc su rd rang do nhiéu
khach hang van than trong trong cac quyét dinh chi tiéu CNTT.

e FPT van md rong thi phan so véi cac déi thu cling nganh.

« Hién dién cua FPT tai thi trudng nay kha khiém tén, phan nao ly giai
muc tang truéng doanh thu 31% svck. Tang trudng hai chit s6 ghi nhan
tai cac thj trudng ndi bat nhu Phap, Buc va Anh.

A A o o e FPT cling dang tap trung tang cudng tuyén dung déi ngu ban hang tai
Chau Au 2.528 30,8% 10% ' ¢h ciing nhu thyc hién nhidu chién lugc wu dai thu hut khach hang.
 Cac khach hang chau Au gan day cho thay xu hudng s&n sang chi tiéu
nhiéu hon cho céc cong nghé mdi (bao gdm ca Al), thay vi than trong
nhu trudc day.

Kho khan tai thi trudng Singapore va Han Quéc 1a nguyén nhan chinh

khién doanh thu toan khu vuc sut giam.

FPT mdi day da ky két hgp déng cé gia tri ky luc trong 5 nam (tri gia

hon 250 triéu USD) véi mét khach hang thudc nganh dau khi trong khu

vuc.

Tuong tu thi trudng chau My, hoat déng trao déi ky két hop dong tai

khu vuc nay ciing bt dau khai sac ti thang 7. Tuy nhién, dau hiéu phuc

héi so v8i My c6 phan rd rang hon, va FPT ky vong xu hudng tich cuc
nay sé tiép dién trong Q4/2025, hé trg kha nang phuc hdi doanh thu

trong nam 2026.

Chau A-

Thai Binh Duong e e 22

Téng 25.574 12,8% 100%
Nguén: FPT, SSI Research (*doanh thu CNTT toan céu)

Biéu dé 6: Gia tri Hgp déng/Doanh thu ky méi ctia FPT
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e Du &n vé Al: Cac dich vu lién quan dén Al va dit liéu hién chiém khoang 7% doanh thu mang CNTT nudc ngoai. Hién tai,
FPT dang cung cap hai nhém giai phap Al chinh: (1) Ung dung GenAl (nhu ChatGPT, Microsoft Copilot) gitip nang cao
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nang suat lam viéc cla khach hang; va (2) Giai phap Al chuyén biét cho tiing nganh, dudc thiét ké riéng cho céc linh vuc
nhu san xuéat va bao hiém. Trong thdi gian t8i, cong ty ky vong sé ky thém nhiéu hdp déng lién quan nhém giai phap thu
hai.

Cap nhat vé FPT Al Factory: Theo néi dung dugc chia sé trong budi gap gé Chuyén phan tich Q2/2025, ty & Iap day cua
Al Factory van 6 muc thap — dugi 10%, tinh chung ca hai du an & Viét Nam (thudc mang CNTT trong nudc) va Nhat Ban
(thudc mang CNTT nudc ngoai). Ké tir do, tinh hinh du an chua cé nhiéu thay ddi, chu yéu phuc vu cac hgp déng quy mé
nho, trong khi van dang trong qua trinh dam phan cac hop déng I6n tiém nang.

Mang CNTT trong nudc

Doanh thu tdng mét chir s6, dugdc hd trg bai cac hgp ddng véi khach hang thudc khéi nha nudc va ngan hang.

Bién LNTT cai thién dang ké, chu yéu nhd ty trong déng gop cao hon tif mang phan mém va dich vu, vén co bién Igi
nhuan t6t hon so véi mang phan cung.

FPT d4 va dang tham gia nhiéu cudc thdo luan vai cac cd quan chinh phu, ky vong sé giup mang CNTT trong nudc tang
trudng t6t hon trong nam 2026.

Mazng vién théng

Mang bang réng c6 dinh van la nguén déng gép doanh thu chinh, ghi nhan ting truéng 15% svck, nhd vao tang trudng
thué bao bang réng c6 dinh va doanh thu binh quan trén méi ngudi dung (ARPU).

Cong tac kiém soat chi phi hiéu qua gilp bién Igi nhuan trudc thué cai thién.

Trung tdm di liéu mdi FPT Fornix HCMO2 da dudc khanh thanh vao thang 8, véi giai doan 1 chinh thuic di vao hoat déng
tl thang 10. Cong ty du kién dua giai doan 2 vao van hanh trong Q2/2026.

FPT van duy tri tim kiém cd hoi dau tu vao cac trung tam dir li&u quy mé siéu I6n trong tucng lai.

Gido duc, dau tu va cdc mang khéc

Mang gido duc ghi nhan doanh thu 5,2 nghin ty déng (gan nhu di ngang so véi cung ky).

S6 lugng tuyén sinh méi ndm 2025 ciing duy tri 6n dinh, phu hdp véi du bao cla ching tdi. Ban lanh dao ghi nhan muic
dod canh tranh gia tdng dang ké tU cac trudng dai hoc cong lap, yéu t6 cé thé tiép tuc gay ap luc l1én da tang trudng cua
mang nay.

Bang 7: Cap nhat dién bién canh tranh trong mang giéo duc cta FPT

Chi tiét
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Mé& réng quy mé dai hoc
cbng lap gia tang ap luc
canh tranh

Tang trudng s6 tuyén
sinh md&i nam 2025 cua
mang gido duc FPT

Chién lugc cua FPT

Nganh gido duc Viét Nam dang chiing kién lan séng m& mdi va ma rong co s& cla cac trudng dai hoc cong 1ap, nham
dap (ng nhu cau phat trién ngudn nhan Iuc céng nghé théng tin (CNTT) trong dai han.

« Theo udc tinh clia FPT, tdng chi tiéu tuyén sinh ndm 2025 clia 10 trudng dai hoc cong 1ap hang dau tang khoang 10%
svck (udc tinh ciia SSI Research ciing kha tuong déng véi 11%*).

« Trong vai ndm gan day, nhiéu trudng cho thay da giam diém chuan déi véi cac nganh lién quan vé céng nghé, nham
thu huat hoc sinh.

« B&n canh cac nganh hoc truyén théng, cac trudng céng lap con mé rong sang cac linh vuc méi nhu Robot, Tri tué
nhan tao (Al), Ban dan va Cong nghé tai chinh (Fintech).

Do céc trudng céng lap hién chiém thi phan 16n trong hé théng gido duc dai hoc Viét Nam, xu hudng nay dang tao &p
Iuc canh tranh I8n hon déi véi khéi trusng tu thuc, bao gdm mang dai hoc va dao tao nghé cua FPT.

Téng s6 hoc sinh tuyén sinh méi: gan nhu khéng déi

» Bac dai hoc: di ngang

« Dao tao nghé: di ngang

« Tiéu hoc, Trung hoc ¢d s& va Trung hoc phé théng (K-12): tdng mét chi s6

« Tap trung nang cao chét lugng cac chudng trinh hoc dic thu nhu phan mém 6 t6, ky thuat va thiét ké ban dan.

« T&ng cudng trién khai cac chuang trinh uu dai cho hoc sinh.

Nguén: FPT, SSI Research (*Udc tinh chi tiéu tuyén sinh dua trén mu gém 14 trudng dai hoc cdéng 13p)

Trién vong Igi nhuan

Bang 8: Trién vong ndm 2025

Ty déng Doanh thu LNTT Bién LNTT

Mang hoat dong 2024 svek 2025F svek 2024 svek 2025F svek 2023 2024  2025F

CNTT 39.1M0 24% 43.370 M% 5.230 26% 6.112 17% 13,2% 13,4% 141%
CNTT nudc ngoai 30.953 27% 34.923 13% 4.770 26% 5.587 7% 15,6% 15,4% 16,0%
CNTT trong nudc 8.157 14% 8.447 4% 460 21% 525 14% 5,3% 5,6% 6,2%

Vién théng 17.610 M% 19.730 12% 3.588 18% 4.499 25% 19.2% 204% 22,8%
Dich vu vién théng 16.906 M% 18.927 12% 3.420 18% 4.298 26% 19,1% 202%  22,7%
Quéng cdo tryc tuyén 705 14% 803 14% 167 19% 201 20% 22,7% 238%  25,0%

Gi4o duyc, dau tu va mang khac 6.129 14% 6.632 8% 2.252 12% 2.419 7%  37,4% 36,7% 36,5%

FPT 62.849 19% 69.731 1n%  1.070 20%  13.029 18% 17.5% 17,6% 18,7%

Nguén: SSI Research

Chung t6i gan nhu khéng thay déi udc tinh doanh thu va LNTT nam 2025, trong khi LNST va NPATMI dudc diéu chinh tdng
nhe sau két qua 9T2025. Téng thé, ching tdi du bao NPATMI ndm 2025 sé duy tri mic tdng trudng manh +19% svck.

Bang 9: Trién vong ndm 2026

Ty déng Doanh thu LNTT Bién LNTT

Mang hoat dong 2025F svek 2026F svck 2025F svck 2026F svck 2024  2025F 2026F

CNTT 43.370 1M% 51.029 18% 6.112 7% 7.238 18% 13,4% 141% 14,2%
CNTT nudc ngoai 34.923 13% 40.782 17% 5.587 17% 6.562 7% 15,4%  16,0% 16,1%
CNTT trong nudc 8.447 4% 10.247 21% 525 14% 676 29% 5,6% 6,2% 6,6%

Vién théng 19.730 12% 21.885 1% 4,499 25% 5.166 15% 20,4% 22,8% 23,6%
Dich vu vién théng 18.927 12% 20.973 M% 4.298 26% 4938 5% 202% 22,7% 23,5%
Quéng céo tryc tuyén 803 14% 912 14% 201 20% 228 4% 238% 250% 25,0%

Gido duyc, dau tu va mang khac 6.632 8% 6.608 0% 2.419 7% 2.47 2% 36,7% 36,5% 37,4%

FPT 69.731 1% 79.522 14% 13.029 18% 14.875 14%  17,6% 18,7%  18,7%

Nguén: SSI Research

Sang nam 2026, chuing t6i udc tinh doanh thu dat 79,5 nghin ty dong (+14% svck) va NPATMI dat 10,7 nghin ty déng (+14%
svck), trong dé mang cong nghé sé la déng luc tang trudng chinh.

Biéu d6 10: CO cau tang trudng LNTT cua FPT giai doan 2025-2026
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Nguén: SSI Research

Diém nhan trién vong ndm 2026

e Chung t8i ky vong mang cdng nghé sé phuc héi véi téc do tdng trudng 17-18% svck ca vé doanh thu 1an Igi nhuan. Véi
viéc cé nhiéu cudc thao luan gan day gilta FPT va cac cd quan Chinh phu, ching téi du bdo doanh thu va LNTT cla
mang CNTT trong nudc tang hon 20% svck.

Bang 11: Trién vong mang CNTT nudc ngoai giai doan 2025-2026 theo khu vuc thi truéng

- . Tang trudng
S Tang trudng iz

Thij trudng doanh thu 2025 doangc;tgg Dién giai

Nhat Ban 26% 20% e Thitrudng Nhat Ban sé tiép tuc 13 dong luc tang trudng chi dao, trong khi da

Chau My 7% 59 tang tai chdu Au hién tai du kién sé& duy tri trong nam 2026. )

Chau Au 31% 6% ° Dua trén tinh hinh hién tai chdu My (chua r6 xu hudng phuc hoi) va khu vuc
chau A - Thai Binh Dudng (APAC, c6 xu hudng r6 hon), chuing t6i du bao doanh

APAC -8% 19% thu khu vuc APAC sé tang trudng tot, trong khi du phong muc tang tai chau My
la mot chir so.

Total 13% 17%

Ngudn: FPT, SS/ Research
e Mang vién théng dudc ky vong tiép tuc hudng Igi ti kha ndng ma réng thi phan bang réng cé dinh. Véi viéc mang nay da
kiém soat chi phi t6t trong ndm 2025, chung t6i gia dinh than trong bién LNTT sé duy tri 6n dinh trong ndm 2026.

e Trong bdi canh canh tranh ngay cang gia tang trong linh vuc gido duc, doanh thu ndm 2026 dudc du bao sé di ngang,
tuong tu ndm 2025. DU vay, vdi vi thé 13 doanh nghiép céng nghé hang dau Viét Nam, FPT c6 thé c6 su am hiéu vé thi
trudng nhan Iuc céng nghé han cac déi thu khac trong mang gido duc. Day cling la Igi thé chién lugc cua FPT.

Tém tét dinh gia
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V@i du phéng Igi nhuan ndm 2026 hau nhu khéng thay déi, chung téi gilt nguyén gia muc tiéu 12 thang la 120.000 déng/cd
phiéu. V8i muc tang tiém ndng udc tinh 17%, chung t6i ha khuyén nghi tr MUA xudéng KHA QUAN déi véi cé phiéu FPT.

Hién tai, FPT dang giao dich 8 muc P/E 2026 khoang 17-18 1an, tudng Ung vdi tdng trudng EPS udc dat 14% YoY, so véi trung
binh cac doanh nghiép c6ng nghé toan cau la khoang 19 1an, véi muc tang trudng EPS trung binh 12% YoY.

Yéu té hé trg tdng: Méi trudng vi mé thuan Igi hon cé thé thuc day chi tiéu CNTT nudc ngoai, qua doé hé trg mang céng nghé
cla FPT.

Rui ro giam:

e Gia tri hgp dong ky mai thap hon ky vong hoac bat én toan cau kéo dai co thé anh hudng kém tich cuc dén mang CNTT
nudc ngoai.

e Bién dong ty gia bat Igi (cac dong tién nudc ngoai giam so véi VNB) c6 thé anh hudng Igi nhudn & céc thj trudng nudc
ngoai.

e Canh tranh tU khéi dai hoc céng 1ap néu gay gt hon co thé lam suy giam tiém nang ting trudng dai han cla mang gido
duc.

Lich st khuyén nghi
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Nguén: SSI Research.
Ghi chu: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung Iap, UP: Kém kha quan

Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 8
SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty



https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty

PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN DAU TU

Ty déng 2023 2024 2025F 2026F Ty déng 2023 2024 2025F 2026F
Bang can ddi ké toan Bao céo két qua kinh doanh
+ Tién va céc khoan tuong dudng tién 8.279 9.315 10.0M 14.779 Doanh thu thuan 52,618 62.849 69.731 79.522
+ DAu tu ngan han 16.104 21.785 25.707 25.707 Gia von hang ban -32.298 -39.150 -42.726  -49.033
+ Cac khoan phai thu ngan han 9.674 11.382 13.709 15.634 Lgi nhuan gép 20.320 23.698 27.005 30.489
+ Hang tén kho 1.593 1.857 2.116 2.429 Doanh thu hoat déng tai chinh 2.336 1.936 2.976 2.410
+ Tai san ngén han khac 1.055 1.197 1.589 1.817 Chi phi tai chinh -1.718 -1.812 -2.091 -1.802
Téng tai san ngén han 36.706  45.536 53.132  60.365 Thu nhap ti cac cdng ty lién két 0 0 0 0
+ Cac khoan phai thu dai han 247 332 605 690 Chi phi ban hang -5.243 -6.116 -7.264 -8.182
+ GTCL Tai san ¢6 dinh 13.643 14.816 19.726 21.290 Chi phi quan ly doanh nghiép -6.625 -7.074 -7.969 -8.802
+ Bat dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuan ti hoat déng kinh doanh 9.112 1.025 13.390 14.957
+ Tai san dai han d& dang 1.315 2.560 2.329 1.437 Thu nhap khéac 91 45 -360 -82
+ DAu tu dai han 3.335 3.318 3.318 3.318 Lgi nhuan trudc thué 9.203 11.070 13.029 14.875
+ Tai san dai han khac 5.036 5.438 6.000 6.718 Lgi nhuan rong 7.788 9.427 1.244 12.838
Téng tai san dai han 23.577 26.464 31.978 33.453 Lgi nhuan chia cho cd déng 6.465 7.857 9.373 10.685
Téng tai san 60.283 72.000 85.110 93.818 Lgi ich cua cé déng thiéu s6 1.323 1.571 1.871 2.153
+ NG ngén han 20652  34.836  38.536  39.832
Trong dé: vay ngén han 13.838 74.446 17.465 15.182 EPS ca ban (VND) 4.652 4.916 5.065 5.773
+ Ng dai han 698 1.436 3.290 2.121 Gia tri s6 sach (VND) 19.663  20.252 20.826 24.599
Trong d6: vay dai han 208 501 2.712 1459 Cé tuc (VND/c phiéu) 2.000 2.000 2.000 2.000
Téng nd phai tra 30.350 36.272 41.826 41.953 EBIT 10.036 1.621 13.834 15.663
+V6n gop 12.700 14.71 17.035 17.035 EBITDA 1.908  13.666 16.590 18.870
+ Thang du vén cb phan 50 50 50 50
+ Lgi nhuan chua phan phéi 8.674 1.031 14392  20.820 Téng trudng
+ Quy khac 8.509 9.937 1.808 13.961 Doanh thu 19,6% 19,4% 1,0% 14,0%
Vén chii 8 hiiu 29.933 35.728 43.284 51.866 EBITDA 20,3% 14,8% 21,4% 13,7%
Téng ng phai tra va vén chi sé hitu 60.283 72.000 85.110 93.818 EBIT 20,8% 15,8% 19,0% 13,2%
Lgi nhuan rong 20,0% 21,0% 19,3% 14,2%
Luu chuyén tién t& Vén chu sé hitu 18,1% 19,4% 21,2% 19,8%
Dong tién tir hoat déng kinh doanh 9.517 1.704 6.157 15.880 Vén diéu & 15,8% 15,8% 15,8% 0,0%
Dong tién tir hoat déng dau tu -6.548 -8.462 -7.749 -4.169 Téng tai san 16,7% 19,4% 18,2% 10,2%
Dong tién tir hoat déng tai chinh -1.168 -2.198 2.288 -6.943
Luu chuyén tién thuan trong ky 1.800 1.044 696 4.768 Binh gid
Tién dau ky 6.440 8.279 9.315 10.011 P/E 20,7 31 20,2 17,7
Tién cudi ky 8.279 9.315 10.01 14.779 P/B 4,9 7,5 4,9 4,2
Gia/Doanh thu 2,3 3,6 2,5 2,2
Céc hé sb kha néng thanh toan Ty suat cé tic 2,1% 1,3% 2,0% 2,0%
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,24 1.31 1,38 1,52 EV/EBITDA 91 14,7 9,6 8
Hé s6 thanh toan nhanh 1,15 1,22 1,28 1,41 EV/Doanh thu 21 3,3 2,3 1,9
Hé s6 thanh toan tién mat 0,82 0,89 0,93 1,02
Ng rong / EBITDA 0,48 0,4 -0,96 -1,04 Céc hé s8 kha néng sinh 18
Kha nang thanh toan lai vay 12,05 21,07 17.2 19,88 Ty suét Igi nhuan gop 38,6% 37,7% 38,7% 38,3%
Ngay phai thu 59,1 56,9 59 59 Ty suét Igi nhuan hoat dong 15,8% 16,5% 18,1% 17,8%
Ngay phai tra 32,8 32,8 321 24,7 Ty suét Igi nhuan rong 14,8% 15,0% 16,1% 16,1%
Ngay tén kho 20,1 16,1 17 16,9 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 10,0% 9,7% 10,4% 10,3%
Chi phi quan ly/Doanh thu thuan 12,6% 1,3% 1,4% 1M1%
Cd céu vén ROE 282%  28,7% 28,5% 27,0%
Vén chil s@ hitu/Téng tai san 0,5 0,5 0,51 0,55 ROA 13,9% 14,3% 14,3% 14,4%
NG phai tra/Téng tai san 0,5 0,5 0,49 0,45 ROIC 20,8% 20,9% 20,9% 20,5%
NG phai tra/Vén chi sé hiu 1,01 1,02 0,97 0,81
NG/Vén chl s& hitu 0,35 0,45 0,36 0,46
NG ngén han/Vén chu s& hiu 0,46 0,4 0,4 0,29
Nguén: FPT, SS/ du bdo
Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 9

SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty



https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phén tich trong bao céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan &nh chinh xac quan diém ca nhan d6i vdi chiing khoan
va/hoic té chuc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém béi thudng truc tiép hoic gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém
trong bao cdo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gia 16n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan tram so véi muc tang chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong duong so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém n&ng giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trugng trong 12 thang téi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid 16n hon hoéc béng 10 diém phan trdm so véi mic ting chung cla thi trudng trong 12 thang tdi.

Trong mét s trudng hgp, khuyén nghi dua trén tiém nang tang gid 1 nam co thé dugc diéu chinh lai theo y kién clia chuyén vién phan tich sau khi can nhac mét s6 yéu t6 thi
trudng co6 thé lam anh hudng dén gia c6 phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc théng tin, tuyén bé, du bao va du doan trong bao cdo nay, bao gom ca céac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn théng tin ma SSI cho la dang tin cay, tuy nhién SSI
khong dam bao su chinh xac va day du cua céc thong tin nay. Bao céo khong cé bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao céo nay dugc
dua ra sau khi da dugdc xem xét k§ cang va can than va duya trén thong tin tét nhat ching téi dugc biét, va theo y kién c nhan cuia chung téi 1a hdp ly trong cac trudng hgp tai thoi
diém dua ra bao cao. Cac y kién thé hién trong béo céo nay cé thé thay déi bét ki lic nao ma khong cén thong béo. Bao céo nay khong va khong nén dudc giai thich nhu mét 16i
dé nghl hay 16i kéo dé dé nghl mua hay ban bat cui chiing khoan nao. SSI va céc céng ty con va/ hodc cac chuyen vién, glam déc, nhan vién cua SSI va cong ty con c6 thé cé vi
thé ho#c c6 thé anh hudng dén giao dich chiing khoan cuia cac cong ty dudc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cép dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang
dau tu cho cac cong ty do.

Béo céo nay khéng dugc sif dung duéi bat ky muc dich thuong mai nao, va khéng dugc cong bé céng khai trén bao chi hay bat ky phuang tién nao khac néu khéng dudc sy déng
y cla SSI. Ngusi dung cé thé trich dan ho&c trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich phi thuong mai. SSI cé thé cé thda thuan cho phép st dung cho muc dich thuong mai hoac
phan phéi lai bao cdo véi diéu kién ngudi dung tra phi cho SSI. SSI khéng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phét sinh tir viéc st dung béo
c4o nay hay noi dung bao céo nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bd, du bao, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich v tu van ddu tu

Pham Luu Hung

Giam déc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién Iugc thi trudng Phan tich Nganh CNTT D{ liéu
Pao Minh Chau Bach Chan Man Nguyén Thi Anh Thu
Pho giam déc Trung tdm phén tich va tu van dau tu Chuyén vién Phan tich Chuyén vién hé trg
chaudm@ssi.com.vn manbc@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn
SBT: SPT: (+84 - 28) 3636 3688 SBT: (+84 - 28) 3636 3688 SDT: (+84 - 24) 3936 6321
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