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CTCP FPT (HOSE: FPT)

Khuyén nghi KHA QUAN
Gia hién tai 74,000
Gia muc tiéu 88,600
% tang gia 19.7%
Ngay bao cao 03/04/2026
Vén héa (ty dong) 126,060
KLGD TB/ngay 9,323,500
% s& hitu NDTNN 32.97%

SLCP Iluu hanh
SLCP niém yét

1,703,507,121
1,703,507,121

P/E trailing 13.44
P/B (gan nhat) 3.46
ROA 11.70%
ROE 23.56%
EPS 5,500
Book value 21,387

Téng quan doanh nghiép

FPT la tap doan céng nghé hang dau
Viét Nam, hoat dong trong ba mang
chinh gém Céng nghé, Vién théng va
Gido duc. Trong d6, mang Céng nghé
thi trudng nudc ngoai déng vai tro
dong luc tang trudng chi dao, dong
gop khoang 40% co cau Igi nhuan.
Thong qua chién lugc M&A cung
dinh hudng xay dung hé sinh thai
toan dién, FPT dang tung budc dich
chuyén tir doanh nghiép gia cong
phan mém sang nha cung cép giai
phap céng nghé téng thé, md réng
hién dién & cac khau cé gia tri gia
ting cao trong chubi cung (ing céng
nghé toan cau va cing c6 vi thé doi
tac cua nhiéu tap doan qudc té.

Bao cao dudc thuc hién bai:
Trung tam Phén tich Haseco

HASECO - TRUNG TAM PHAN TiCH

Lgi nhuan thuan 2T2026 tang trudng 16%,
khong bi anh huédng khi ngirng hgp nhat FOX

» Ngay 18/3/2026, FPT thong bao ngliing hdp nhat FOX vao
béo céo tai chinh cua tap doan ké tir 1/1/2026. Viéc nging
hop nhat chi thay d6i nghiép vu ké toan, khong lam thay
déi lgi nhuén sau thué céng ty me clia FPT.

> FPT cong bé KQKD 272026, doanh thu dat 7,932 ty dong,
chi tang trudng 7.2% yoy. Tuy nhién, Igi nhuan sau thué
cong ty me van tang trudng hai chit s6 16% yoy, dat 1,600
ty dong. Doanh thu hgp dong ky méi dat 10,073 ty doéng,
tang trudng manh 20.5% yoy - day la muc rat cao, bat chap
moi trudng cong nghé thong tin toan cau doi dién vai day
thach thic trong béi canh hién tai. Nhin chung, Haseco
danh gia trung lap vai két qua nay.

» Ké hoach kinh doanh nam 2026: FPT dat muc tiéu tang
trudng Igi nhudn trudc thué (LNTT) va doanh thu lan lugt
dat 15%/15.8% trong nam 2026. Trong d6, mang cong nghé
du kién tang manh véi doanh thu va Igi nhuan trudc thué
tang trudng lan lugt 18% va 24%. Con s6 nay lac quan hon
so vGi ky vong cta thij truong.

Quan diém dau tu:

Chilng t6i cho rang, Igi nhudn cta FPT van c6 thé duy tri tang
trudng tich cuc trong 1-2 nam t&i nhung vé dai han sé bj chju tac
dong thay thé bdi Al. Thuc té, Al la tdc nhan bao mon doanh thu
mang thué ngoai vén la Igi thé trudc day cta FPT. Diéu dé doi hoi
FPT phai vuon lén phan cao hon cla chudi gia tri, tham gia séu
han vao vai tro "kién tric su” cla thé gidi cong nghé, x ly cac
doanh nghiép dac thu va cac hé théng ci phuc tap.

Chung t6i cho rang, FPT dang chiu ap luc tiéu cuc qua muc khi
dinh gia da chiét khau qua muc so v&i mic d6 anh hudng vé tiém
nang dai han cGia doanh nghiép. Mét phan tac nhan trong dé dén
tu ap lyc ban cta nha dau tu nudc ngoai.

Haseco udc tinh Igi nhuan cho ¢6 déng cong ty me nam 2026
khoang 10,780 ty déng (+15% yoy). Chlng t6i diéu chinh P/E muc
tiéu FPT xuéng 14 lan, phan anh mic dé than trong vdi trién vong
dai han cua FPT va dua ra mic gid muc tiéu cho FPT nam 2026
khoang 88,600 déng/cé phiéu, upside 19.7% so véi gia dong
clra ngay 03/04/2026. Haseco khuyén nghi KHA QUAN véi c6
phiéu FPT.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
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Eﬂ _ Telecom

Co cau c6 dong tai FOX

4.17%

45.66%

HB6 Cong an CTCP FPT

Khac

Il. Phan tich su kién FPT ngirng hgp nhat FOX
1. Chi tiét su kién

Ngay 18/3/2026, FPT thong bao ngung hgp nhdt FOX - mang
kinh doanh vién théng do FPT s& hitu 45.66% c& phan, dong gop
khoang 28% doanh thu va 17% Igi nhuan thuan cta FPT trong
2025. Nhu vay, FOX sé khoéng con dugc hgp nhat vao bao céo tai
chinh cua tap doan tu 1/1/2026, thay vao do6 sé dugc hach toan
bang phuong phap von chi sé hitu.

2. Nguyén nhan

Péng thai nay dién ra khi SCIC chuyén giao 50.2% c6 phan cua
FOX cho Bo Cong An vao quy 3/2025. Ching toi luu y rang, mac
du ty lé s& hitu cGia FPT luon dudi 50%, nhung trugc day tap doan
luén hgp nhat FOX vao bao céo tai chinh nham phan anh mdc d6
tham gia sdu vao cong tac diéu hanh, quan tri doanh nghiép.

3. Panh gia tac dong

Haseco danh gia, viéc ngling hdp nhat thuc chat chi tao ra thay
déi trong nghiép vu ké todn ma khéng 1am thay déi Igi nhuén c6
dong nhan dugc.

Cu thé, quy mé doanh thu bi thu hep do khéng hach toan mang
vién théng. Thay vao do, FPT chi hach toan Igi nhuan dugc chia
tuong Ung véi 45.66% von s& hitu vao khoan “Igi nhuan céng ty
lién doanh, lién két". Vé ban chét, “Igi nhuan sau thué céng ty me”
— Igi ich ma cé déng FPT nhan dudc khong thay déi.

V@i sy tham gia clia B6 Céng An, Haseco cho rang sy thay déi
nay sé giup FOX nang cao hiéu qua van hanh va khai thac cac co
hoi tang trudng mdi, tham nhap sau han vao nén kinh té s6 quéc
gia. Vé phia FPT, ching t6i ky vong doanh nghiép van tham gia
sau réng va dong gép vao dinh hudng phat trién FOX, cung vdi
su hgp tac chién lugc tr BG Coéng An sé cd kha nang khoa lap
thay déi vé quan trj va tao ra gia tri ting trudng bén viing cho ca
hai. Hién B Cong An dang tang cudng vi thé tai FOX ti nhitng
thay doi lién quan dén HDQT (s6 lugng tang tUr 6 ngudi 1én 7
ngudi). Cu thé:

> Phia Bé Cong An: c6 3/7 thanh vién HDQT, bao gom: (1) Ong
Hoang Viét Anh - chu tich HDQT (da gan b6 vai FPT tir ndm
1993 va nam gilr nhiéu vi tri chd chét khac nhau); (2) Ong
Nguyén Trong Trung - Ph6 Téng Gidam déc Tap doan GEX,
Téng Gidam déc GEE (duge Bo Cong An dua vao vdi vai tro C6
van cdp cao cla Téng Cong ty Céng nghé - Vién théng Toan
Cau GTEL, don vi tryc thuéc B6 Cong An); (3) Ong V6 Manh
Cudng - Gidm déc GTEL.

> Phia FPT: dai dién gom 4/7 thanh vién HDQT, bao gom: (1)
Ong Trudng Gia Binh - chu tich HDQT FPT; (2) Ong Nguyén
Van Khoa - Téng Giam déc FPT; (3) B4 Chu Thi Thanh Ha - Cha
tich HDQT FPT Software; (4) Ong Nguyén Hoang Linh - Téng
Gidm déc FOX (thanh vién méi dugc bé nhiém vao HPQT tu
thang 12/2025).

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Chi nhanh Ha Néi Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP Ho Chi Minh Trang 2
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lll. Cap nhat két qua kinh doanh 272026

Cd cdu doanh thu FPT 272026, FPT ghi nhan doanh thu dat 7,932 ty dong, chi tang

Doanh thu 12006 NG truéng tru’f’jng 7.2% yoy. Su’giém.tﬂdc trong tépg tru‘dng\doanh thu la do
(ty dong) (%YoY) ngung hgp nhat mang vién thong cta FOX vao doanh thu (2
Cong nghé 6,822 10.10% théng d\éu ném, FOX ghl nhén doanh thu dat 3,377 ty dang, +11%

yoy). Tuy nhién, Igi nhuan sau thué cong ty me khéng bi anh

i QLA”.)C .te 5891 1.90% hudng, tang trudng han 16% yoy va dat 1,600 ty déng. Cu thé:
- Notdia %37 0% » C€o6ng nghé: Doanh thu dat 6,822 ty dong, tang trudng 10.1%
Gido duc, dau tu 1110 -7.70% yoy. Tang trudng CNTT nudc ngoai dugc dan dat chu yéu bdi
Téng doanhthu 7,932 7.20% Nhat Ban (doanh thu 2,698 ty doéng, +24.4% yoy), cac thi
Ngubn: FPT trudng khac ngoai Nhat Ban chi tang truédng nhe 3.2% yoy.
LNTT tang trudng 18.6% yoy, dat 996 ty dong vdi bién LNTT
cai thién l1én muc 14.6% (so v&i 13.6% cung ky) - nhg Igi nhuan
Ca céu lgi nhudn truéc thué FPT CNTT trong nudc tdng trudng manh (+346% yoy), trong khi dé
LNTT 212026 TANg trudng t?iAén loi n’huén Cl\\lTT I\u‘c’ic ngo\z‘;\i suy giam nhe do sy mat gia
(ty dong) (%YoY) lién tuc cta JPY va khdu hao nha may Al Factory.
Céng nghé 996 18.60% > Giao duc, dau tu va cac hoat déng khac: Doanh thu 272026
- Quéc té 942 9.30% giam 7.6% xu6ng con 1,110 ty déng do chiu sy canh tranh gay
- N6i dia 54 ) gat kéo dai, dac biét & bac dai hoc. Tuy‘ nhién, Igi nhuan lai
N . 5 tang trudng tét 17.3% - Haseco cho rang déng gop tang
Gido duc, dau tu 794 17.30% trudng chtd yéu dén tu linh vuc dau tu.
Téng LNTT 1,790 18.00%

Vé hgp déng ky mdi, day la diém sang trong két qua kinh doanh
Nguon: FPT cla FPT. Doanh thu ky mdi dat 10,073 ty déng, tang trudng manh
20.5% yoy - day la muc rat cao, bat chap moi trudng cong nghé
thong tin toan cau doi dién véi day thach thdc trong béi canh

hién tai.
Loi nhuan sau thué cong ty me FPT Hgp dong ky méi
Bon vi: ty don Don vi: Ty dong
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IV. Cong bé tai liéu PHCD nam 2026
1. Pat muc tiéu tang trudng Igi nhuan 15%

Trong nam 2026, FPT dat ké hoach doanh thu 58,580 ty dong va
Igi nhuan trudc thué 11,629 ty dong, tuong Ung mic tang trudng
khoang 15.8% va 15.0%. Trong dé:

« Khai cdng nghé la dong luc chinh khi muc tiéu doanh thu va
Igi nhuan trudc thué 1an lugt 52,650 ty déng va 7,350 ty déng,
tang trudng lan lugt 18% va 25%.

« Khéi Gido duc, Pau tu va Khac dat muc tiéu doanh thu 5,930 ty
doéng, gidm nhe 3.3%, trong khi lai trudc thué tang 1.3% lén
4,279 ty dong. Phan 16n doanh thu mang nay dén ti Gido duc.

Haseco danh gia: Muc tiéu kinh doanh cua FPT tuong déi cao
trong bai canh trién vong kinh doanh bj de doa bdi Al.

2. K& hoach chi tra cé tirc nam 2025-2026

FPT dé xuat k& hoach chi trad c6 tléic cho nam 2025 bao gém c6
tlrc bang tién mat la 2,000d/cp. Trong dé: 1,000d da dugc chi tra
trong nam 2025 va 1,000d con lai sé dudc chi trd vao Q2/2026.
Ngoai ra, FPT cling dé xuat chi tra c6 tlic bang c6 phiéu vdi ty 1é
10% vao Q3/2026. Cho nam 2026, FPT dé ra m{c c6 tic bang tién
mat t&i da la 2,000d/cp.

3. K& hoach ESOP véi ty Ié pha loang du kién 0.7% moi nam

FPT dang ap dung chuagng trinh ESOP trong giai doan 2024-2026
vdi mlc gia 10,000d/cp, thdi gian han ché chuyén nhugng la 3
nam. Chuang trinh nay tucng duang vdi ty 1é pha lodng 0.5% moi
nam.

Tai ky DPHCD sap tdi, FPT dy kién trinh phuong an trién khai thém
mot chuong trinh ESOP 3 nam mdéi danh cho nhan vién trong giai
doan 2027-2029, vSi muc pha loang tuong duong 0.5% moi nam.
Chuong trinh nay cé thé la phan gia han cta ké hoach ESOP hién
tai, vai diéu kién tuang tu vé gia phat hanh (10,000 déng/cd
phi€u) va thai gian han ché chuyén nhugng 3 nam.

Bén canh do, FPT dang xay dung chuaong trinh ESOP 5 nam danh
cho nhém nhan su chl chét (t6i da 20 ca nhan xuat sac, khéng
bao gom cac thanh vién HDQT nhiém ky 2022-2027), dy kién
phat hanh hang nam trong giai doan 2026-2030. Ty Ié pha loéng
t6i da clia chuong trinh nay 1a 1%, tuong ducng khoang 0.2% méi
nam. Lugng c6 phiéu phat hanh thuc té sé phu thudc vao két qua
kinh doanh cta FPT, véi diéu kién Igi nhuan thuan tang trudng téi
thiéu 10% va téng ty suat sinh I3i ¢ phiéu dat trén 0%, cing muc
gia phat hanh 10,000 déng/cé phiéu. Thai gian han ché chuyén
nhugng ap dung la 10 nam.

Tong két 2 chuong trinh ESOP trén, ty 1é pha lodng cta FPT du
ki€n 13 0.7% moi nam.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh:
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V. Quan diém dau tu & dinh gia cé phiéu

Tam ly toan cau dang trd nén than trong déi véi cac ¢ phiéu Dich
vy CNTT do lo ngai tac déng thay thé tur Al.

Chilng t6i cho rang, Igi nhudn cta FPT van c6 thé duy tri tang
trudng tich cyc trong 1-2 nam téi nhung vé dai han sé bi de doa.
Thuc té, Al la tdc nhan bao mon doanh thu mang thué ngoai véon
la Igi thé trudc day cla FPT. Diéu dé doi hoi FPT phai vuan lén
phan cao hon cla chudi gia tri, tham gia sdu hon vao vai trd “kién
tric su” cua thé gidi cong nghé, xr ly cac doanh nghiép dac thu
va cac hé théng cti phuc tap.

Thuc té cac c§ phiéu cta cac nha cung cap dich vu CNTT toan cau
nhu Infosys (An D9), Tata Consultancy Services (An D9), Accenture
(Ireland), EPAM Systems (My) déu chiing kién sy suy giam cua c6
phi€u tir dau nam dén nay nhung dinh gia van & nguéng cao hon
so V@i FPT (khoang 18-20 lan P/E so v@i P/E FPT dang & ngudng
13.x). Trong khi t6c do tang trudng cla FPT dang cao han cac
cdng ty nay.

Chung t6i cho rang, FPT dang chiu ap luc ban qua da khi dinh gia
da chiét khdu qua muc so véi mic dé anh hudng vé tiém nang
dai han cla c6 phiéu. Mét phan tac nhan trong dé dén tu ap luc
ban cda nha dau tu nudc ngoai.

Dua trén trién vong mang céng nghé va ky vong ban lanh dao,
ching téi diéu chinh lai con sé Igi nhuan thuan muc tiéu, Haseco
udc tinh Igi nhuan cho ¢c6 déng céng ty me nam 2026 khoang
10,780 ty dong (+15% yoy).

Chung t6i diéu chinh mdc P/E forward déi véi FPT xuéng 14 lan —
tuong Ung vai dinh gia VNINDEX dé phan anh mic dé than trong
v@i xu hudng tai dinh gid cac cong ty cong nghé.

Haseco dua ra dy bao dinh gid mic gid muc tiéu cho FPT nam
2026 dat 88,600 dong/c6 phiéu, upside 19.7% so vdi gia dong
clra ngay 03/04/2026. Ching téi duy tri khuyén nghi KHA QUAN
vdi c6 phiéu FPT.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
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Tuyén bé mién trach nhiém

Céc thong tin, tuyén bé, du bao va dy doan trong bao céo nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dya trén cac ngudn thong tin
ma Haseco cho la dang tin cdy, tuy nhién Haseco khong dam béo su chinh xac va day du cla cac thong tin nay.

Bao c4o khéng co bat ky théng tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao cio nay dugc dua ra sau khi da
dugc xem xét ki cang va can than va dua trén thong tin t6t nhat ching toi dugc biét, va theo y kién ca nhan cla ching téi 1a hgp ly
trong cac trudng hgp tai thai diém dua ra béo cdo. Cac y kién thé hién trong bao céo nay cé thé thay déi bat ki lic nao ma khéng can
thong béo.

B4o cdo nay khéng va khéng nén dugc giai thich nhu mét I13i dé nghi hay 16i kéo dé d& nghi mua hay ban bat ¢ chiing khoan nao.
Haseco va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, gidm déc, nhan vién clia Haseco va cong ty con cd thé co vi thé hodc c6 thé anh
hudng dén giao dich chiing khoan cua cac céng ty dugc dé cap trong bdo cdo nay va c6 thé cung cdp dich vu hodc tim kiém dé cung
cép dich vu ngan hang dau tu cho céc coéng ty do.

Bao cédo nay khong dugc st dung dudi bat ky muc dich thuang mai nao, va khong dudc cong bé cong khai trén bao chi hay bat ky
phuang tién nao khac néu khdng dudc sy déng y ciia Haseco. Ngudi dung ¢ thé trich dan hodc trinh chiéu bao céo cho cac muc dich
phi thuang mai. Haseco c6 thé c6 thoa thuén cho phép st dung cho muc dich thuong mai hodc phan phéi lai béo céo véi diéu kién
ngudi dung tra phi cho Haseco.

Haseco khéng chiu trach nhiém déi vdi bat ky thiét hai truc ti€p hay thiét hai do hau qua phét sinh tur viéc st dung bao céo nay hay
no6i dung béo cao nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bé, du bao, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét
dinh va tu chiu rui ro.

Coéng ty c6 phan Chirng khoan Hai Phong

Nguwei ban tin cay cta nha dau tw

TRU SO CHiINH CHI NHANH HA NOI CHI NHANH TP. HO CHi MINH
SG6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, SG6 328 V6 Van Kiét, Phudng
PhuGng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh
T: (0225) 3842.335 T: (024) 3574.7020 T: (028) 3920.7800

F: (0225) 3746.266 F: (024) 3574.7019 Fax: (028) 3920.7825

Email: dvkh@haseco.vn
Website: www.haseco.vn
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