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HASECO - TRUNG TAM PHAN TICH

Céng ty C6 phan FPT (HOSE: FPT)

Khuyén nghi Mua
Gia hién tai 75,100
Gia muc tiéu 91,100
% tang gia 21.3%
Ngay béo cédo 22/05/2026
Vén héa (ty dong) 127,933
KLTB 10 ngay 14,574,520
% s& httu NDTNN 31.9%

SLCP luu hanh
SLCP niém yét

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

P/E trailing 13.21
P/B (gén nhat) 3.28
ROA (%) 11.7
ROE (%) 23.56
EPS (pha lodng) 5,683
Book value 20,284

Téng quan doanh nghiép

FPT Ia mét trong nhiing tap doan
codng nghé tu nhan hang dau Viét
Nam, dugc thanh Iap nam 1988 va
chinh thic hoat déng theo mé hinh
cbng ty ¢ phan tir ndm 2002. Céng
ty hoat doéng trén ba tru cot chinh
gdm Céng nghé, Vién théng va
Gido duc, vdi nang luc toan dién tu
phat trién phan mém, tich hgp hé
théng, chuyén déi s6 dén cung cap
ha tang vién théng va dao tao nhan
lyc cong nghé. FPT hién sg hitu hon
250 giai phap phan mém c6 ban
quyén, mang lugi internet phd réng
khdp Viét Nam. Ngoai ra, doanh
nghiép con md rong hé sinh thai
thong qua linh vuc gido duc véi bai
hoc FPT va FUNiX, cung céac khoan
dau tu trong phan phéi cong nghé,
chiing khoan va quan ly quy. C8
phiéu FPT dugc niém yét trén HOSE
tur thang 12/2006.

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

Giai doan tang truéng on dinh, dinh gia da ré

Chung téi dua ra dinh gia lan dau véi Cong ty C6 phan FPT vdi khuyén
nghi MUA va gia muc tiéu la 91,100 VND/ ¢é phiéu, tuang iing miic
upside hop ly 1d 21.3%. Haseco cho rang, FPT cé ba trién vong kinh
doanh chinh:

» Dich vu CNTT nudc ngoai tiép tuc la dong luc chinh
> Chuyén déi s6 trong nudc md rong du dia tang trudng
» Tri tué nhan tao va déng luc tang trudng mdi

Dich vu CNTT nudc ngoai tiép tuc la dong luc chinh

Chung t6i cho rang mang dich vu CNTT tai thi trudng nudc ngoai sé
tiép tuc la dong luc tang trudng cét 16i cta FPT trong trung va dai han
nh& xu hudng toan cau gia tang chi tiéu cho chuyén déi s6, dién toan
dam may, Al va an ninh mang. Trong d6, Nhat Ban van 13 thj trudng tru
cbt duy tri tang trudng 6n dinh, trong khi EU ndi 1én la dong luc méi
v3i mlc tang trudng manh nhg nhu cau dau tu CNTT phuc héi va chién
lugc md rong hién dién cua FPT.

Chuyén déi sé trong nuéc mé réng du dia tang trudng
Chung téi duy tri quan diém tich cuc v&i mang dich vu CNTT trong
nudc cta FPT nhd lan séng chuyén déi sé khu vuc cong va cam két
manh mé cua Chinh pha trong phat trién chinh pha dién t&, di liéu
cong, dién toan dam may, Al va trung tam di liéu giai doan 2026-2030.
Bén canh d¢, chién lugc Made by FPT clng nhu cdu s6 hda gia tang tu
khu vuc tu nhan sé gilp doanh nghiép md réng ngudn thu tir san
pham/nén tang, cai thién bién Igi nhudn va hudng Igi tir chu ky dau tu
mdi vao ha tang Al va data center trong cac nam téi.

Tri tué nhan tao va dong luc tang truéng mdéi

Thi trudng lo ngai sy phat trién nhanh cla tri tué nhan tao cé thé rat
ngan thai gian nang cap cac hé théng céng nghé ci, qua dé anh
hudng dén nhu cau thué ngoai dich vu cdng nghé théng tin truyén
théng cla FPT. Tuy nhién, ching t6i cho rang tac dong thuc té chi &
muc trung binh do cong nghé nay chu yéu gilp tang nang suat lam
viéc thay vi thay thé hoan toan k¥ su, trong khi FPT dang chd déng ng
dung tri tué nhan tao dé nang cao ndng luc canh tranh va tao thém
dong lyc tang trudng dai han.

Khuyén nghi

Chung téi udc tinh gid muc tiéu cta cé phiéu FPT trong nam 2026 dat
91,100 VNB/ cé phiéu, tuong (ng véi tiém nang tang gia 21.3% so véi
gia dong ctra ngay 22/05/2026. Vi vay, ching toi khuyén nghi MUA vdéi
c6 phiéu FPT.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
Chi nhanh Ha Noi

Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong

Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 328 V6 Van Kiét, Phudng

Cau Ong Lanh, TP HB Chi Minh Trang 1



HASECO - TRUNG TAM PHAN TICH

A. TONG QUAN DOANH NGHIEP

I. Lich str hinh thanh

CTCP FPT (FPT) c6 tién than 1a Céng ty Céng nghé Thuc pham dugc
thanh 1ap nam 1988. Cong ty hoat déng chinh trong [inh vuc phan
mém, cong nghé thdng tin, tich hgp hé thdng, vién théng, va gido duc
dao tao. FPT chinh thic hoat déng theo mé hinh céng ty c6 phan tu
nam 2002. FPT s& hitu hon 250 gidi phap phan mém dugc cdp ban
quyén trong cac linh vuc chuyén biét, mang ludi ha tang internet phu
rong khap ca nudc. FPT tham gia vao linh vuc gido duc dao tao thong
qua Trudng BPai hoc FPT, Trudng Pai hoc Truc tuyén FUNIX - trudng dai
hoc tryc tuyén dau tién clia Viét Nam. Bén canh d6, Cong ty dau tu vao
cac coéng ty lién két trong linh vuc phan phéi ban lé cac san pham céng
nghé, chiing khoén va quan ly quy dau tu. Trén linh vuc vién théng, FPT
nam trong TOP 3 nha cung cép dich vu internet hang dau Viét Nam.
FPT dugc niém yét trén S& Giao dich Ching khoén Thanh phé H6 Chi
Minh (HOSE) tur thang 12/2006.

Lich st hinh thanh

1988: Thanh lap véitén  1997: 1/4 cong ty tién  2006: Niém yét trén san 2017: Thoai vén khdi FRT, 2024-2026: Tang téc trong

goi Céng ty Céng nghé  phong cung cdp dich  HOSE v&i ma cé phiéu FPT. tip trung chién lugc vao [inh vyc Al va ban dan, mg

Thuc pham vu Internet tai Viét Nam Thanh lap FPT University c6ng nghé va vién théng rong hop tac vdi cac tdp doan
cdng nghé 16n trén thé gidi

| : | | b,
f f ! !

1990: DGi tén thanh Cong ty 2001: Ra mdt mang  2008: M& réng cac thi trudng quéc  2020: DAy manh chién lugc
Phat trién Dau tu Céng nghé FPT xuat khau phan mém té, dac biét tai Nhat, My va Chau Au chuyén déi s6 toan cau
Nguén: FPT

Il. Co cau c6 déng

CTCP FPT hién c6 cd cdu ¢ déng tuang déi phan tan khi ¢ déng I6n nhat 1a dng Truong Gia Binh — Cha
tich HDQT s& hitu 6.9% c6 phan, ti€p theo la Téng cong ty Dau tu va Kinh doanh vén nha nuéc nam gitr
5.7%. Nhdm nha dau tu nudc ngoai hién s& hitu 31.9% c6 phan, cho thay stic hat 16n clia doanh nghiép
déi véi khéi ngoai, trong khi téng ty 1é s& hitu clia ban lanh dao dat 10.4%. Chlng téi danh gia du ca cau
s& hitu tuong d6i phan manh, ty 1&é ndm gilt dang k€ cla ban I3nh dao van dam bao tinh théng nhat
trong diéu hanh, gitip doanh nghiép dua ra quyét dinh nhanh chéng va han ché anh hudng tir cdc nhém
c6 déng bén ngoai.

Co cau s6 hiru

5.7% 6.9%
5.7%
31.9%
62.4%
87.4%
B Nhanuc  © Nudcngoai © Khac B Mr.Truong Gia Binh  mSCIC  © Khac
Ngudn: FPT

CONG TY cO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
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l1l. Co cau to chirc

Ké tur ngay 01/01/2026, FPT Telecom sé& khéng con dugc hgp nhat
doanh thu vao bao céo tai chinh cia FPT va dugc chuyén sang ghi
nhan theo phuong phap vén chu s& hitu véi vai tro cong ty lién két.
Theo dé, ca cdu té chlc cua FPT sé bao gébm 07 cong ty con va 03
cong ty lién két, van hanh theo mo hinh tap doan tuong déi tinh gon
v@i sy phan hda rd rang gilta cdc mang kinh doanh c¢ét 16i va cac khoan
dau tu chién lugc. Nhdém cdng ty con tap trung vao cac linh vyc tao
doanh thu va Igi nhuan chinh cho tap doan, bao gébm céng nghé, ndi
dung sé, gido duc va dau tu; trong dé khéi cong nghé dang la dong luc
tang trudng chinh nhd nhu cau chuyén doi sé, Al va Cloud trén toan
cau. Trong khi dé, nhéom cong ty lién két nhu FPT Telecom, phan phéi
va ban lé chd yéu gitp FPT duy tri hién dién tai cac linh vyc ¢ dong
tién én dinh nhung yéu cau vén dau tu I6n hon.

Cac don vi truc thudc FPT

Gyl

|
v v

Eﬂ | Telecom
Eﬁﬂ@ Software Eﬂﬂ Online Eﬂﬂ Education Ty 1€ 56 hitu: 45.66%

Ty 18 56 hitu: 100% Ty 1& 53 hitu: 49.52% Ty 1€ 56 hitu: 100% " SYNNEX FPT
. Ty lé s& hitu: 48.00%
Information -
Eﬂ o System "l FPT Investment
Ty 1€ 6 hitu: 100% Ty 1é 56 hitu: 100% "'® FPT Retail
Eﬂ | Digital Ty 1€ s& hitu: 46.54%

Ty 1é s& hiru: 100%

ﬂﬂ A Smart Cloud

Ty |é s& hitu: 100%

Nguén: FPT

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
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Nha cung cap

phan ciing cung cap

phan cling, thiét bi CNTT, mang vat ly

va hé théng luu trr

i
: intel

Igp

Schneider
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Cac nha phat

trién dich vu phan

mém cung cap mang va luu trt ky

thuat s6, nén ta

ng dédm may

i_n\IIDIA @ Ai

Cac nha khai thac vién théng

chuyén dir liéu

dén trung tam dit liéu

thong qua PoP

| Slngtel

viettel

telecom

B. TONG QUAN NGANH CNTT VA DU LIEU

Chudi gié tri nganh cong nghé thdng tin va dit liéu c6 thé chia thanh 03

I&p chinh: thugng ngudn, trung nguén va ha ngudn, phan anh qua trinh

tu xdy dung ha tang dén cung cap dich vu va ti€p can ngudi dung cudi.
Thugng nguén la nhém cung cap ha tang va cong nghé 16i, bao gém
cac doanh nghiép san xuat chip ban dan, phan cling, thiét bi mang, hé
théng luu trlt va nén tang dién toan dam may nhu Intel, Cisco, NVIDIA.
DBay la nhom xay dung nang luc xU ly, luu trlr va truyén tai di liéu cho
toan nganh.

Trung nguodn la nhém khai thac va van hanh ha tdng, bao gém cac nha

khai thac vién théng, trung tdm dir liéu va cung cap dich vu ha tang
nhu Singtel, Viettel va FPT Telecom, cung cdp cac dich vy nhu

colocation, cho thué may chu, Cloud va an ninh mang.

Ha nguén la nhém truc ti€p cung cép dich vu tdi khach hang cuéi, bao

gom cac nha ban Ié Internet, nha cung cép dich vu ddam may, cung cép
dich vu CNTT, gia cong phan mém tdi cac cong ty Internet nhu Meta

Platforms, Amazon, phuc vu doanh nghiép, t8 chiic tai chinh, chinh ph

va ngudi dung ca nhan.

Trong chudi gia tri nay, FPT hién dién chd yéu & trung va ha ngubn,
dong thai dang md réng lén thugng nguén thong qua Al va ban dan.

Chuoi gia tri nganh Céng nghé va Dir liéu

Slngtel

AIS
£ PLDT

Eﬂﬂ@ Telecom

viettel

telecom

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong

Chi nhanh Ha Néi

Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha No6i

Cac nha khai thac vién
théng ban lai quyén
truy cap Internet va
mang

. ® .. Eﬂﬂ Telecom

Slngtel viettel

telecom
Cac nha cung cap dich

vu dam may cung cap
gidi phap dam may

Nha cung cap dich vu
CNTT cung cép giai
phap phan mém

Capgeminid®
Infosys Eﬂﬂ@

Ngudi dung cudi:

Cac cong ty Internet

QO Meta
amazon
S

NETFLIX

Cac to chirc tai chinh

Bloomberg

VISA

TECHCOMBANK

Cac cd quan chinh phu

Cac doanh nghiép
16n/ nho va vira/ cac
cdng ty da quéc gia/
khac

Ngubn: Haseco téng hgp

Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 328 V6 Van Kiét, Phudng

Cau Ong Lanh, TP HB Chi Minh Trang 4
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Téng mirc chi tiéu CNTT toan cau Chi tiéu Cong nghé thong tin thé gidi

Bon vi: Ty USD Theo di liéu clia Gartner — Cong ty chuyén nghién clu va tu van CNTT

13.5% cta My, chi tiéu CNTT toan cau nam 2025 udc dat 5,555 ty USD, tang
+10.3% : 10.3% YoY so v&i mic 5,036 ty USD cua ndam 2024, cho thay nhu cau
dau tu cdng nghé tiép tuc duy tri 3 miic cao. Trong cd cau chi tiéu nam
2025, dich vy CNTT tiép tuc la mang I&n nhat véi quy mé 1,718 ty USD,
chiém 30.9% t6ng chi tiéu toan cau va ting 6.4% YoY; tiép theo Ia dich
vu vién théng dat 1,304 ty USD, chiém 23.5%, tang 3.8% YoY, va phan
mém dat 1,250 ty USD, chiém 22.5%, tang 11.5% YoY. Bang chu y, hé
thong trung tam di liéu la mang tang trudng manh nhat trong nam
2025 khi tang t&i 48.9% YoY lén 496 ty USD, nang ty trong tU 6.6% lén
8.9%, phan anh lan séng déau tu manh vao ha tang phuc vu Al va dién
toan dédm may. Trong khi dé, mang thiét bi tang trudng 9.1% YoY dat
788 ty USD, con dich vu vién théng van ting chdm do day la nganh
tuong déi trudng thanh va it hudng Igi truc tiép tir chu ky Al
2024 W2025 m2026F Budc sang nam 2026, Gartner du bao chi tiéu CNTT toan cau sé tiép tuc

tang 13.5% YoY lén 6,310 ty USD, cho thdy chu ky dau tu cong nghé
van dang dugc duy tri. Trong dé, dich vu CNTT van la cdu phan Ién

2024 2025 2026F

Ngudn: Gartner

Ty trong chi tiéu nganh CNTT nhat v&i quy mé 1,870 ty USD, tang 9.0% YoY, chiém 30.3% tong chi
tiéu; phan mém du kién tang manh 15.1% YoY Ién 1,443 ty USD, nang
25% 24% 22% ty trong lén 23.3%, tiép tuc la dong luc tang trudng quan trong nhg

nhu cau doi véi SaaS (phan mém cung cdp dudi dang dich vu), phan
mém ha tang va cac Ung dung Al. Dich vu vién théng du kién tang

9 1% 30% Y e A , D e s
32% : trudng 6n dinh 4.8% YoY lén 1,358 ty USD, trong khi thiét bi tang 8.2%
539 YoY Ién 856 ty USD. Dang chu y, hé théng trung tam d liéu tiép tuc la
22% 23% 3% mang tang trudng nhanh nhat véi mic tang 55.8% YoY |én 787 ty USD,
Eoé 9% 1% nang ty trong 1én 10.6% téng chi tiéu toan cau.
e Chung t6i cho rang xu huéng nay dén tur nhu cau ngay cang Ién cua

2024 2025 2026F cac hyperscaler (cac nha cung cap ha tdng dam may quy mé siéu I6n
nhu Amazon Web Services, Microsoft Azure,..) va doanh nghiép trong

Dich ién tho N 5, A . > < N “ s
ieh virvien Tong viéc md& réng may chu Al, nang lyc luu trt va ha tang mang dé phuc vu

D“ih VUVCNTT cadc md hinh Al tao sinh (Generative Al). Ngoai ra, nhu cau nang cap ha
Phan mém tang cho x& ly di liéu 16n va bao mat cling la déng luc hd trg tang
Hé thong trung tam dif liéu trudng cho mang nay. Nhin chung, Al tiép tuc 1a déng luc chinh thic
= Thiét bi day chu ky dau tu mdi cia nganh CNTT toan cau, qua do6 hod trg tich

Nguon: Gartner - cyc cho cac doanh nghiép hoat déng trong mang phan mém, dich vu
CNTT va ha tang di liéu.
Chi tiét chi tiéu nganh CNTT

2024 2025 2026F
o i 2 s

Thiét bi 4.3% 9.1% 8.2%
H‘iétrr;ogg ltiré“ung 333 41.2% 496 48.9% 787 55.8%
Phan mém 1,121 15.0% 1,250 11.5% 1,443 15.1%
Dich vu CNTT 1,614 7.4% 1,718 6.4% 1,870 9.0%
D!Cthh‘é‘;']é"e” 1,256 -15.8% 1,304 38% 1,358 4.8%

Nguén: Gartner
CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh Trang 5
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Thi trudng dich vu CNTT quéc té

Hién trang mang dich vu CNTT toan cau dang budc vao giai doan
Dic  Generative Al Agent Agentic chuyén déi manh tir Al tao sinh (Generative Al — Al tao ndi dung theo
diém Al cd ban Al cau Iénh) sang Al tac nhan (Agentic Al — Al c6 kha nang ty lap ké hoach
va thuc thi cdng viéc nhiéu budc mét cach tu chu). Khac vai Al tao sinh
vén chu yéu déng vai trd hd trg con ngudi trong ting tac vu dan 1€, Al

So sanh 03 loai tri tué nhan tao - Al

Ty chd , A , o . e n ,, o~ n A, = = e .r
Tao randi Thuc hién  1ap k& tacmnhap co tﬂhe giao tle!o véi nhiéu hé thong phfm meém, phoi ‘hcjp g’lué
Muc dung méi tacvucy  hoach, nhiéu tac nhan Al (multi-agent systems — hé thong nhiéu Al cung xu ly
ctr:?:h (vdn ban, thétheo  hanh mot quy trinh) va ty déng hoan thanh céc quy trinh nghiép vu phtc

hinh anh)  chidan déng dat tap. Diéu nay déng nghia Al dang dich chuyén ti vai trd "hd trg” sang
muctieu  “thay mat” con ngudi dé hanh dong.

Trong mang dich vu CNTT, cac cong cu nhu trg ly 1ap trinh Al (Al

coding assistant) va tac nhan tu tri da gilp rat ngan dang ké thai gian

~ Thap- gf;‘ﬁg_ izzr: phat trién phan mém ma van duy tri chat lugng. Diéu nay tao ap luc |én

Mgﬁudo phti';g‘o' lam viéc déngdoc  md hinh kinh doanh truyén théng dya trén time & material (tinh phi

déng prompt heokich lap, thich theo s6 gid lam viéc va khéi lugng nhan su trién khai), von la nén tang

ngudi dung P30 €O nghitheo  na phisy céng ty outsourcing (cho thué ngoai) va BPO (Business

san nglr canh . N L. N . PN N

Process Outsourcing — thué ngoai quy trinh kinh doanh). Cac céng viéc

c6 tinh 13p lai va khéi lugng 18n nhu nhap liéu, hd trg khach hang cap

, Cé vong dd 1 hay xr ly héa don dang la nhom chiu tac dong sém nhat. Véi cac

kha Hanche . han phan hoi, doanh nghiép dich vu CNTT An D6 nhu Infosys, Cognizant hay Tata

nang d?#f\ ?f?nhe- theo logic ttf“zi' Consultancy Services, Al tac nhan cé thé lam suy giam Igi thé lao déng
hoc hoi tuning)  ° %" theo thai chi phi thap va gay ap luc Ién bién Igi nhuan.

glan Bén canh dé, Al tdc nhan ciling tao 4p luc 1&én cac nén tang SaaS

(Software as a Service — phan mém cung cap dudi dang dich vu). Vi duy,

Thap - ¢6 céng cu nhu Claude Cowork cta Anthropic c6 thé truc ti€p thao tac

Can sy thé tu trén cac hé théng nhu Salesforce dé thuc hién quy trinh ma trudc day

Ség;écn(:n Cao T;Jnnhg 2222 can con ngudi hogc phan mém trung gian x{f Iy. Diéu nay lam day lén

e o G Io‘ ngai Al sem”cat.bo" vai tro trung gian cua mot s6 nén tang phan

han mém. Tuy nhién, viéc Anthropic cong bd hgp tac vdéi Salesforce va cac

hé sinh thai 16n nhu SAP hay Oracle Corporation cho thdy xu hudng

o _— chinh c6 thé la cdng hudng thay vi thay thé hoan toan.
lguon: Haseco tong hop , .. . } R R 3 . . . 3
Chung t6i cho rang tadc dong cua Al tac nhan sé tao ra sy phan hoa

manh trong nganh CNTT. Cac doanh nghiép phu thudéc vao mé hinh
outsourcing/BPO truyén thong sé déi mat vdi rui ro suy giam tang
trudng va tai cdu trac mo hinh doanh thu. Ngugc lai, cac doanh nghiép
¢ nang luc tu van chién ludg, tich hgp Al, quan tri dr liéu va thiét ké
ki€n tric hé théng nhu Accenture hay Capgemini c6 thé hudng Igi tu
lan séng dau tu mdi. Vé dai han, gia tri trong chudi nganh dich vu
CNTT nhiéu kha nang sé dich chuyén tir lao déng thi cong sang tu van
chién lugc, tich hgp hé théng va van hanh ha tang Al.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
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Thi truédng CNTT trong nuéc

Chung téi duy tri quan diém tich cyc déi véi trién vong nganh CNTT
trong nudc trong giai doan 2026-2030 khi thi trudng dang budc vao
mét chu ky tang trudng mdi, dugc thiuc day déng thdi bdi nhu cau
chuyén déi sé trén dién rong va lan séng dau tu manh vao ha tang Al.
Pong luc tang trudng cot 16i dén tir cam két chinh tri rd rang cda Chinh
phu trong viéc thuc ddy phat trién cong nghé va chuyén déi sé quéc gia,
vGi Nghi quyét s6 57 cta BS Chinh tri dong vai tro 1a nén tang phap ly va
dinh hudng chién lugc quan trong. Bi cung vd&i do la sy gia tang manh
cla dau tu cdng vao ha tang s, chinh phu dién ti va di liéu cong, qua
dé tao ra nguodn cau dai han cho cac doanh nghiép cdng nghé trong
nuac.

Song song v@i khu vuc cong, nhu cau dau tu CNTT tu khu vyc tu nhan
cling dang gia tang rd nét, dac biét & nhém nganh tai chinh — ngan
hang, nai ap lyc canh tranh budc doanh nghiép phai day nhanh Ung
dung Al, dién toan dam may va tu dong héa nham t&i uu van hanh va
nang cao trai nghiém khach hang. Xu hudng nay dugc ky vong sé tiép
tuc lan réng sang cac doanh nghiép vira va I6n & nhiéu linh vuc khac, tao
du dia tang trudng 6n dinh cho mang dich vu CNTT néi dia trong nhiing
nam tdi.

Bén canh do, ching téi cho rang nam 2026 c6 thé danh dau diém khdi
dau cho chu ky dau tu mdi vao ha tang Al va trung tam di liéu tai Viét
Nam khi hang loat du an quy mo I6n lién quan dén Al chd quyén,
sovereign cloud va trung tam di liéu hyperscale dugc cong bé. Day sé la
dong luc tang trudng mang tinh dai han, dac biét trong giai doan 2027-
2030 khi cac dy an bat dau di vao van hanh va ghi nhan doanh thu.
Dong thai, nganh CNTT ndi dia cling dang c6 sy chuyén dich rd rét ti
mé hinh cung cdp dich vu truyén théng sang phat trién cac nén tang va
san pham cong nghé "Make in Vietnam”, bao gém cac mé hinh Al
chuyén biét va gidi phap sé hoa theo chiéu sau. Nhin chung, véi sy cdng
hudng cla chinh sach thuan Igi, nhu cau thi trudng gia tang va lan séng
dau tu vao Al infrastructure, chiing t6i danh gia nganh CNTT trong nudc
dang ding trudc co hoi tdng trudng tich cuc va bén viing trong trung va
dai han.

Noi dung chinh Nghi quyét 57/NQ/TW

hoamg |

Khoa hoc Cong nghé, B&i mdi sang tao va Chuyén dai sé la dét pha chién lugc, dong luc ting
Quan diém trudng mdi; 18y doanh nghiép lam trung tdm, Nha nudc dan dat, phat trién gan vai an ninh va

ty chd céng nghé.

Muc tiéu Thudc nhém dan dau vé KHCN trong cac nudc thu nhap trung binh cao; kinh té s& > 30% GDP,
2030 ha tang s6 hién dai; nang luc Al, an ninh mang top dau ASEAN.

Tam nhin Viét Nam thanh nudc phét trién, thu nhap cao; kinh té s6 > 50% GDP; KHCN va DMST dat nhém

2045  tién tién thé gidi.

Nhiém  Hoan thién thé ché; tdng dau tu; phat trién ha tang sé va nhan luc chat lugng cao; thic day
vu/Gidi  doanh nghiép cdng nghé, cdng nghé 16i/chién lugc; xay dung Chinh phtl s6 — Kinh té s6 — X3

phap  hdiso.

Ngubén: Haseco téng hap
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C. HOAT PONG KINH DOANH CUA FPT
I. Mo hinh kinh doanh

Doanh thu theo thi truéng Vé mo hinh kinh doanh, FPT van hanh trén ba tru c6t chinh gom Céng
nghé, Vien théng va Gido duc & Pau tu khac. Trong do, Khéi Cong
nghé 1a déng lyc tang trudng cét 16i, cung cép dich vu CNTT trong
nudc va qudc té bao gém tu van cédng nghé, chuyén déi sd, nghién
clu & phat trién (R&D), phat trién phan mém va cac giai phap cdng
nghé chuyén sdu cho doanh nghiép toan cau. Nam 2025, mang nay
déng gop 63.4% doanh thu thuan va 45.3% Igi nhuan trudc thué cua

11.1%

22.8% tap doan. Khéi Vién théng tap trung cung cap dich vu internet bang
théng réng, trung tam dir liéu va cac dich vu vién théng gia tri gia tang,
déng goép 27.8% doanh thu va 33.5% LNTT. Trong khi dé, Khéi Gido

3.6% duc & Dau tu khac du chi chiém 8.8% doanh thu nhung mang lai tSi

11.6% 21.2% LNTT, phan anh bién Igi nhuan cao clia mang gido duc va hiéu
qua tlr cac khoan dau tu.

Vé cd cdu dia ban hoat déng, doanh thu clia FPT c6 su phan bé tuong

= Viét Nam déi can bang gilta thi trudng quéc té va trong nudc. Trong dé, thi

Chau My trudng quéc t€ déng gép 51.1% téng doanh thu, chi yéu dén tur hoat

) déng cung cép dich vu CNTT cho khach hang doanh nghiép. Nhat Ban

Chau Au la thi trudng 18n nhat, chiém 22.8% doanh thu hgp nhat nh& nhu cau

Nhat Ban manh vé outsourcing va chuyén déi s6; tiép theo la khu vuc Chau My

) v@i 11.6%, Chau A-Thai Binh Dudng (APAC) dat 11.1% va Chau Au

Chau A-Thai Binh Duong déng goép 5.6%. O thi trudng trong nudc, chiém 48.9% doanh thu,

Ngusn: FpT Nguodn thu chu yéu dén tir mang vién théng, cung cap dich vy internet
va cac hoat déng giao duc, dau tu khac.
Nhin chung, FPT s& hitu mé hinh kinh doanh da tru ¢t véi nén tang Igi
nhuén 8n dinh tir vién théng va gido duc, trong khi khdi céng nghé
ti€p tuc dong vai trdo dan dat ting trudng dai han nhd xu hudéng gia
tang chi tiéu cho Al, cloud va chuyén daéi s6 trén toan cau.

Co cau doanh thu theo Khéi Co cau Igi nhuan theo Khoi

21.2%
33.5%
B Khai Céng nghé Khéi Vién théng Khé&i Gido duc, Pau tu va khac
Nguén: FPT
CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
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Doanh thu thun FPT Il. Két qua kinh doanh

Ban vi: Ty dong Trong ndm 2025, FPT ghi nhan doanh thu hgp nhat dat 70,113 ty déng,
70,113 tang 11.6% so vdi cung ky va ti€p tuc duy tri xu huéng tang trudng lién
tuc trong nhiéu nam qua. Giai doan 2021-2025, doanh thu cltia doanh
nghiép tang trudng vdi téc do6 kép hang nam (CAGR) khoang 18.4%,
phan anh nang luyc md rong thi trudng va duy tri vi thé dau nganh trong
Iinh vuc cdng nghé thong tin. Tuy nhién, téc d6 tang trudng doanh thu
dang c6 dau hiéu cham lai trong ba nam gan day khi giam tU muc

30,000 23.4% trong nam 2022 xudng 19.5% nam 2023 va con 11.6% trong nam
2025. Dién bién nay cho thdy FPT dang budc vao giai doan tang trudng

15,000 6n dinh han sau thai ky bung né, déng thai phan anh béi canh nganh
cdng nghé toan cau dang chuyén dich tir tang trudng theo chiéu rong

- sang toi uu hiéu qua dau tu. Trong boi canh dé, cac doanh nghiép quéc
2021 2022 2023 2024 2025  t€ c6 xu hudng than trong han vdi ngan sach CNTT truyén thong va uu

tién phan bé ngudn lyc sang cdc mang cong nghé mdi nhu Al, dién
todn dam may va tu dong hoda.

75,000 T
23.4%

60,000 |19.5%

45,000

B DTT e %Y OY

Nguon-FET y&t theo co cau doanh thu, mang Coéng nghé tiép tuc dong vai tro la

Cd cau doanh thu FPT déng luc tang trudng cét 16i clia FPT khi déng gdp 63.4% téng doanh
thu trong nam 2025, tdng nhe so vdi cac nam trudc. Trong khi d6, mang
Vién thdng chiém 27.8% doanh thu va tiép tuc gidm ty trong qua ting
75% 278%  nham, phan anh dac diém cla mot nganh da budc vao giai doan trudng

thanh tai thj trudng Viét Nam. Mang Giao duc va Dau tu khac duy tri ty

50% trong tuang déi n dinh & mdc 8.8%. Nhin chung, ¢ cadu doanh thu cho
thay FPT tiép tuc dugc dinh vi rd han la mét doanh nghiép cong nghé,
25% v8i khéi Cong nghé déng vai trd dan dét tang trudng trong khi cac

mang con lai cht yéu déng gép dong tién én dinh va hd trg Igi nhuan.
Chung téi sé phan tich chi tiét hon trién vong tiing mang kinh doanh &
cac phan sau.

100% 8.8%

0%
2021 2022 2023 2024 2025

B Céng nghé Vién thong Mot thay déi dang chi y tir ndam 2026 la viéc FPT cong bd sé khéng con
Gi4o duc, dau tu hop nhat FPT Telecom (FOX) vao bao céo tai chinh hgp nhat ké tir ngay
Nguon: FPT 01/01/2026, ma sé ghi nhan khoan dau tu nay theo phudng phap céng
ty lién két tuang Ung vai ty 1€ s& hitu 45.66%. Nguyén nhan dén tu viéc
Doanh thu 3M2026 phéan von sd hitu 50.17% ctia SCIC tai FOX da dugc chuyén giao cho Bo
Don vi: Ty déng Coéng an trong nam 2025. Theo danh gia cta ching toi, thay doi trén
chi yéu mang tinh chat k& toan va sé tac dong dang ké t&i quy mod
doanh thu hgp nhat cling nhu cg cdu doanh thu trong bao céo tai chinh
. tl ndm 2026, khi mang Vién théng khéng con dugc ghi nhan toan phan.
15% 13% Tuy nhién, thay déi nay khéng anh hudng dang ké dén dong tién hoat
déng thuc té cling nhu Igi nhuan sau thué thudc ¢ déng céng ty me,
do FPT van ti€p tuc ghi nhan phan Igi nhudn tucng (ng theo ty Ié s&
Sau diéu chinh trén, blc tranh doanh thu cta FPT trong nam 2026 sé
phan anh ré nét han dong goép tu mang Céng nghé. Tinh dén hét quy
1/2026, doanh thu hgp nhéat dat 12,480 ty dong, tang 8.7% so véi muc
3M2025 3M2026 nén da diéu chinh cung ky. Trong d6, mang Céng nghé ghi nhan 10,842
X ) 3 ty déng, tuong duong 87% téng doanh thu; trong khi mang Gido duc va
¥ Cong nghé  Gido duc Dau tu khac dong gop 1,638 ty déng, tuong ing 13% doanh thu.
Nguén: FPT

15,000 +8.7%

10,000

5,000 85%

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
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Mang Cong nghé

Chudi gia tri cia mang dich vu CNTT cta FPT bat dau tli viéc FPT tién
hanh tu van gidi phap cong nghé, chuyén déi sé cho tiing khach hang.
Sau d6 dén Nghién clu, phat trién cac san pham phu hgp dé tich hgp
vao hé théng cla khach hang. Cudi cung la budc quan ly dir liéu va van
hanh hé théng

Chuoi gia tri mang dich vu CNTT

Phat trién Tich hgp Quan ly
hé théng dir liéu
EEHD Digital Eﬂ ' Software Eﬂﬂ nformaton [/ smrt cloud

Nguén: FPT
Doanh thu mang dich vu CNTT  FPT bét dau ddy manh chién lugc dich chuyén cg cau dich vu cong
Paon vi: Ty déng nghé ti nam 2018, khi doanh nghiép sém nhan thay xu hudng gia tang
manh mé cta nhu cau chuyén dai sé trén toan cau. Thay vi tap trung
60,000 vao cac dich vu gia cong phan mém truyén théng (outsourcing) ¢é gia

tri gia tang thap va phu thudc nhiéu vao nhan sy, FPT tung budc
chuyén |én cac phan khic cé gia tri cao hon nhu tu van chuyén dai s,
phat trién hé théng CNTT, dién toan dam may, Al, di liéu 16n va tu
déng hoa. Viéc thanh lap FPT Digital vao nam 2021 danh dau budc tién
quan trong trong viéc hoan thién chudi gia tri dich vy, cho phép FPT
cung cap giai phap toan dién cho khach hang tU khau tu van chién
lugc, xdy dung 16 trinh chuyén d6i s6, phat trién nguén nhan lyc sé cho
dén trién khai, van hanh va dao tao su dung. Pay 1a Igi thé canh tranh
dang k& cua FPT trong bdi canh nhiéu doanh nghiép céng nghé trong
khu vuc van chl yéu tap trung vao khau thuyc thi.

45,000

30,000

Trong nam 2025, doanh thu mang dich vu cong nghé cta FPT ghi nhan
44,452 ty déng, tang 13.7% so v&i nam 2024. Mac du téc dé tang
trudng thap hon mdc 23.3% clda cac nam trudc va giam xuéng 11.1%
trong 3 thang dau nam 2026, két qua nay van tuong déi én trong béi
canh nganh CNTT toan cau chiu nhiéu ap lyc. Tinh dén hét 3M2026,
doanh thu mang nay dat 10,842 ty dong, tiép tuc la tru cbt tang trudng
I&n nhat cla tap doan. Viéc téc do tang trudng cham lai khong chi dén
tUr sy xudt hién clia cac cong cu Al tao sinh va Al tac nhan, vén cé thé
thay d&i mé hinh phat trién phan mém va dich vu CNTT truyén théng,
ma con chiju tac dong t& moi trudng kinh té vi moé va dia chinh tri. Cu
thé, cdng thang thuong mai, chinh sach thué quan thay déi lién tuc cua
My va xu hudng that chat chi tiéu cdng nghé cia doanh nghiép toan
cau da anh hudng dang ké t&i nhu cau dau tu CNTT, dac biét tai khu
vuc chau A — Thai Binh Duong. Du vay, viéc FPT van duy tri ting trudng
hai chir s6 cho thdy kha nang thich Ung t6t va néng luc canh tranh
manh cua doanh nghiép.

DT dich vu CNTT

%YoY
Nguén: FPT

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
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Cg céu doanh thu dich vy Hoat dong cung cap dich vu CNTT cla FPT hién chi yéu phuc vu thi
CNTT toan cau FPT N X e SN " PV
trudng quoc té, giup doanh nghiép tan dung nhu cau chuyén déi so tai

cac nén kinh té phat trién. Trong cc cdu doanh thu theo thi trudng nam
2025, Nhat Ban tiép tuc la thj trudng I6n nhat khi déng gop 46% doanh
thu mang dich vu cong nghé, phan anh vi thé vitng chac clia FPT tai thi
trudng nay sau nhiéu nam md rong hién dién va M&A. Thi trudng My

11%

23% déng gop 23%, trong khi khu vuc APAC chiém 20% va EU chiém 11%.
Cd cau nay cho thdy FPT c6 mic do da dang hoa thj trudng tuong déi
t6t, du van phu thudc dang ké vao Nhat Ban. Trong dai han, ching toi
oo ky vong nhu cau vé Al, cloud va chuyén déi s8 sé ti€p tuc la déng luc
§ tang trudng chinh cho mang dich vu cong nghé, du doanh nghiép sé
can thich &ng nhanh hon trudc sy thay déi cia mé hinh CNTT truyén
ENhit ©APAC My EU thong dudi tac dong cda Al
Nguén: FPT
Loi nhugn mang dich vy CNTT Bién Igi nhusn mang dich vu CNTT
Bon vi: Ty déng
7,000
5,939 14.54%
6,000 e
5,000 21.5%
4,000
13.50%
3,000 13.7% 1,570 13320 Lo 1342% 13.37% 13.36% [
10.6% ) 13.22%
2,000
2023 2024 2025  3M2025 3M2026 S N ST ™ <
O SR S
O S S S & @
e [N dich vu CNTT e %Y 0Y 2 e
Ngudn: FPT Nguén: FPT

Vé kha nang sinh Igi, FPT tiép tuc duy tri két qua tich cyc trong nam
2025 du téc do tadng trudng da phan nao cham lai theo dién bién
doanh thu. Cu thé, Igi nhuén trudc thué tir mang dich vu céng nghé dat
5,939 ty dong, tang 13.7% so vdi cung ky. Budc sang 3 thang dau nam
2026, Igi nhuan ghi nhan 1,570 ty dong, tang 10.6% YoY.

Bién Igi nhuan trudc thué cia mang dich vu cong nghé dugc duy tri
tuong déi én dinh quanh mic 13% trong nhiéu nam lién tiép. Cu thé,
bién Igi nhuan dat khodng 13.4% trong nam 2025, dat 14.5% trong
3M2026, cho thdy doanh nghiép van kiém soat tét chi phi van hanh
trong béi canh doanh thu tang trudng cham lai. Viéc duy tri bién Igi
nhuédn én dinh phan anh hiéu qua trong quan tri chi phi nhan sy, t6i uu
cd cau dy an va chuyén dich sang cac dich vu cé gia tri gia tang cao
hon nhu tu van chuyén déi s6, Al, cloud va trién khai hé théng.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
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Mang Vién théng

Mang vién théng clta FPT ti€p tuc duy tri tdng trudng 6n dinh trong
nhifng nam gan day, déng vai tro la nguén doanh thu va dong tién bén
25,000 viing cho tap doan. Trong ndam 2025, doanh thu mang vién théng dat
19,491 ty dong, tang 10.8% so vdi cung ky. Xét trong giai doan nhiéu

Doanh thu mang Vién théng
Don vi: Ty dong

20,000 nam, doanh thu mang nay duy tri xu hudng tang déu qua tirng nam,
tuy nhién téc dé tang trudng thap hon dang ké so véi khéi Céng nghé.
15,000 Diéu nay phan anh dac diém cGa nganh vién théng tai Viét Nam da
budc vao giai doan trudng thanh, khi ty Ié tham nhap internet bang
10,000 réng ¢8 dinh va cac dich vu vién théng cc ban da & muc cao. Trong bai
canh do, tang trudng doanh thu chd yéu dén tU viec md rong tép
5,000 khach hang & khu vuc ngoai do6 thi, gia tang doanh thu binh quéan trén

moi ngudi dung (ARPU) théng qua cac géi dich vu gia tri gia tang, va
m& rdng sang cac dich vu mdi nhu trung tam di liéu, cloud va truyén
2021 2022 2023 2024 2025 hinh tra phi.

Mac du tang trudng doanh thu cé xu hudng cham lai, kha ndng sinh IGi
‘ clia mang vién thdng lai ghi nhan dién bién tich cuc hon. Trong nam
Nguon-FPT- 2025, Igi nhuan trudc thué dat 4,370 ty dong, tang manh 21.8% so vdi
cung ky, cao han dang ké so vai téc dé tang trudng doanh thu. Diéu
nay cho thdy doanh nghiép dang cai thién hiéu qua hoat déng rd rét
thong qua t6i uu chi phi van hanh, tan dung Igi thé quy mé va nang
cao hiéu suat khai thac ha tang hién hitu. Bién Igi nhuan cia mang vién
5,000 thong ¢ xu hudng cai thién trong cac nam gan day nhdg chi phi dau tu
I&n cho ha tang cap quang va mang ludi da qua giai doan cao diém,

B DT Vién thong e %YoY

LNTT mang Vién théng
Dbon vi: Ty dong

4,000 trong khi doanh thu ti tép khach hang hién hiiu ti€p tuc tang truéng
6n dinh. Ngoai ra, viéc chuyén dich cg cdu doanh thu sang céc dich vu

3,000 c6 bién Igi nhuan cao hon nhu data center, cloud va dich vu doanh
nghiép ciing hd trg tich cuc cho tang trudng Igi nhuan.

2,000 Nhin chung, ching t6i danh gid mang vién thong van a tai san chién

000 lugc chia FPT nhg dac tinh dong tién 8n dinh, kha nang sinh I8i cao va

du dia cai thién hiéu qua hoat déng. Trong ngan han, tang truéng
doanh thu cé thé tiép tuc & mic mét chir s6 dén thap hai chit s6 do
nganh da trudng thanh. Tuy nhién, ting trudng Igi nhuan cé thé duy tri
khd quan han nhg téi uu chi phi va md& réng cac dich vu gia tri gia
mm LNTT Vidn thong ====%yoy  tang. Diéu nay sé ti€p tuc mang lai Igi ich truc ti€p cho FPT trong giai
doan mdi khi khoan dau tu vao FOX dugc hach toan theo Igi nhuéan
thay vi hgp nhat doanh thu.

2021 2022 2023 2024 2025

Nguén: FPT

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
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Doanh thu Giao duc, Pau tu Méng Giao dlglcn Pau tu
Ban vi: Ty dong Mang Gido duc va Dau tu khac clia FPT 1a mét trong nhitng cdu phan
6,170 déng gop doanh thu nhé hon trong hé sinh thai nhung c6 vai trd ho
trg tich cuc vé Igi nhuan va kha nang da dang hdéa nguén thu. Hoat
dong gido duc cta FPT hién bao gém hé thong gido duc lién cap, cao
dang va dai hoc, tap trung dao tao cac nganh cdng nghé, quan trj kinh
doanh va cac linh vuc ¢4 nhu cadu nhan luc cao. Bén canh dé, nhom Pau
tu bao gébm cac khoan dau tu tai chinh va moét s6 hoat dong kinh
doanh ngoai 16, c6 thé tao ra Igi nhuan dét bién theo tiing giai doan.

Trong nam 2025, doanh thu mang Gido duc va Dau tu khac dat 6,170 ty
doéng, gan nhu di ngang so vdi cung ky khi chi tdng 0.2% YoY. bay la
mUc tang trudng thap dang ké so véi cac nam trudc, dac biét khi nam
mmm DT Gido duc, Dau tu va khac 2022 ting ghi nhan muc tang trudng lén t&i 39.8%. Budc sang 3 thang
dau nam 2026, doanh thu mang nay ghi nhan 1,622 ty dong, gidm 4.9%
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Yoy ‘ so v&i cung ky. Dién bién nay cho thay ap luc tang trudng doanh thu
Nguon-FPT- qang hién hitu, cht yéu dén ti sy canh tranh ngay cang 1dn trong

LNTT Giso duc, Dau tu mang gido duc, dac biét & phan khic dai hoc va dao tao nghé khi ngay

Dan vi: Ty déng cang nhiéu té chiic gido duc tu nhan md réng quy mé va gia tang canh

3,000 2,735 tranh vé hoc phi, chat lugng dao tao va hé sinh thai viéc lam. Ngoai ra,

trong béi canh kinh té khoé khan, nhu cau chi tiéu cho gido duc tu nhan
cling 6 thé chiu tac déng nhat dinh.

Tréi ngudc véi tang trudng doanh thu cham lai, Igi nhuan clia mang
nay tiép tuc ghi nhan dién bién tich cuc. Trong nam 2025, Igi nhuén
trudc thué dat 2,735 ty dong, tang manh 21.1% so vdi cung ky. Bang
cht y hon, trong 3M2026, Igi nhuan dat 1,234 ty dong, tang téi 24.3%
YoY. MUc tang trudng Igi nhuan vugt tréi so véi doanh thu cho thay sy
cai thién manh vé hiéu qua hoat déng va déng gop I8n tU cac khoan
dau tu khac.
Bién Igi nhuan trudc thué cia mang Gido duc ting dang ké tir muc
37.6% trong Q1/2025 lén miic 76.0% trong Q1/2026, muic rat cao so vdi
——%YoY théng 1é clia nganh gido duc. Ching téi cho rdng muc tang doét bién
Ngusn: Fp7 - nay kho dén hoan toan tur hoat dong giao duc cét 16, ma cha yéu phan
anh doéng goép tu cac khoan Igi nhuan bat thudng trong nhém dau tu
khac hoac doanh thu tai chinh cé bién Igi nhuan gan nhu tuyét déi.
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LN GD, Pau tu va khac

Bién LNTT Gido duc, Pau tu

Nhin chung, ching téi danh gid mang Gido duc va Pau tu khac dang
cho thdy sy phan hda ré nét gilta tdng trudng doanh thu va tang
trudng lgi nhuan. Trong khi mang gido duc doi mat vdi ap luc canh
tranh va tdng trudng cham lai, nhém dau tu khac dang hé trg manh
cho Igi nhuan hgp nhat ctia FPT trong ngan han. Tuy nhién, mic bién
lgi nhudn rat cao trong quy 1/2026 c6 thé mang tinh thai diém va can
dudc theo d6i thém vé tinh bén vitng trong cac quy tiép theo.

Nguén: FPT
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Quy md thi truéng dich vu D. TRIEN VQNG PAU TU
CNTT toan cau . P Ne ogen s aa P
Bon vi: Nghin tj USD I. Dich vu CNTT nuéc ngoai tiép tuc la dong luc chinh

3 CAGR: 7.1% Chung t6i cho rang mang dich vu CNTT tai thi trudng nudc ngoai sé
tiép tuc la dong luc tang trudng cét 16i cta FPT trong trung va dai han.

Theo du bao clia Gartner, quy mé thi trudng dich vu CNTT toan cau dy

2 ki€n dat 1.87 nghin ty USD trong nam 2026, tang 8.7% YoY va c6 thé
md& réng lén 2.98 nghin ty USD vao nam 2034, tuong Ung CAGR
7.1%/nam. Bong luc tang trudng chu yéu dén tu nhu cau hién dai héa
ha tang CNTT, dién toan dam may, Al, d liéu I1&n, an ninh mang va ty
déng héa van hanh cta doanh nghiép toan cau. V&i nang luc sdn cé
trong chuyén déi s6 va phat trién phan mém, FPT dang & vi thé thuan

o -
2023
2024 ——

HERXA8mama  lgidé hudng lgi tir xu hudng nay.
[cNeoNoNoloNoNoloNoNe]
[aV oV I oV iNo VAoV BN oV oV INoN oV iNeN)

Xét theo tling thi trudng, Nhat Ban tiép tuc la thi trudng trong diém khi

Nguon: Gartner — ddng gop khoang 46% doanh thu cong nghé nudc ngoai cua FPT.

Trong 3M2026, doanh thu tai thi trudng nay tdng 18.8% YoY, phan anh

Téng trudng doanh thu dichvu  phy cay chi tiéu CNTT van tich cyc nhd tinh trang thiéu hut nhan luc
CNTT tai cc thi tnsdng c6ng nghé ndi dia va nhu cau chuyén déi s6 cao. DU t6c dd tang

Don vi: TTM trudng da chadm lai do nén cao, ching téi ky vong Nhat Ban van duy tri

80.0% muc tang trudng hai chir s6 thap va tiép tuc la tru cét chinh cho FPT.
60.0% 49 Tai EU, doanh thu trong 3M2026 tdng manh 44.4%, cao nhat trong cac
40.0% khu vuc va hién déng goép khoang 11% doanh thu céng nghé nudc
00% __—~ \ ngoai ctia FPT. Da tidng trudng manh trd lai cia khu vic ndy nhiéu kha
0.0% nang dén tu viéc nhu cau dau tu CNTT phuc hoi sau giai doan tri hoan
-20.0% ngan sach nam 2025, cung v&i viéc FPT md& réng hién dién tai chau Au
D D théng qua M&A va gia tang nang luc cung cap dich vu chuyén déi sé,
BB P ERP va automotive software. Chiing t6i cho rang EU sé la thj trudng c6
tiém ndng ma rdng ty trong dong gop trong cac nam tdi néu FPT tiép

e N4t BaN My tuc duy tri dugc toc do tang trudng hién tai.

a— APAC EU Trong khi d6, My ghi nhan muc téang trudng 3.8%, cho thay thj truong

‘ van tang nhung & muc thap do canh tranh cao va doanh nghiép than
Nguon:FPT " trong hon v&i ngan sach CNTT. Khu vyc APAC ghi nhan tang trudng
am 9.9%, phan anh mic d6 nhay cam cao véi bién déng kinh té va dia
chinh tri.

DU tang trudng gilta cac khu vuc cé sy phan hoa, diém tich cuc la
doanh thu ky méi ctia FPT van tang manh. Ly ké 3M2026, doanh thu
ky méi dat 13,833 ty dong, tdng 22.2% YoY. Trong quy 1/2026, FPT
30,000 thang thau 8 dy an I&n trén 10 triéu USD, tdng 14.3% so vé&i clng ky.
7\  Diéu nay cho thay backlog ti€p tuc dugc clng c6, tao nén tang cho
tang trudng doanh thu trong céac quy tiép theo.
Nhin chung, ching t6i danh gia tang trudng doanh thu t&r mang CNTT
nudc ngoai sé tiép tuc la déng luc dan dat chinh cho tang trudng
doanh thu cta FPT trong giai doan t&i. DU t6c d6 tang trudng khéng

Doanh s6 ky méi HD dich vu CNTT
Bon vi: Ty déong
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C el dLsld s con bt phd manh nhu giai doan trudc do thi trudng phan hda va béi
222922292 anh kinh té toan cau con nhiéu bién dé én tang nhu cau chuyé
FEE2FEEF2F canh kinh té toan cau con nhiéu bién déng, nén tang nhu cau chuyén

déi s6 dai han cung backlog tich cuc sé giup FPT duy tri da tang trudng

s Doanh 53 %YoV on dinh va cung c6 vi thé tai thi truGng quoc té.

Nguén: FPT
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Doanh thu chuyén dai s6 FPT
DBon vi: Ty dong
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Nguén: FPT

Co cdu doanh thu chuyén déi s6

38%

40%

10% 12%

® Cloud Al, Data Analytics

RPA, Low-Code Khéc

Nguén: FPT

Doanh thu Made by FPT

Don vi: Ty dong

+13.7%

526

599

3M2025 3M2026

Ngudn: FPT

Il. Chuyén doi sé trong nuéc mé rong du dia ting truéng

Chung téi duy tri quan diém tich cuc d6i véi trién vong tang trudng cua
FPT trong mang dich vu CNTT trong nudc, dac biét & linh vuc chuyén doi
s6 khu vuc céng giai doan 2026-2030. Bong luc tang trudng chu yéu dén
tlr cam k&t manh mé cua Chinh phl trong viéc thac day chuyén déi s6
qudc gia, phat trién chinh phl dién td, di liéu cdng va ha tang s6. Viéc
ban hanh cac chinh sach nhu Nghi quyét 57 cling dinh hudng xay dung
ha tang dién toan dam may ndi dia, trung tam dit liéu qudc gia va tri tué
nhan tao mang tinh chién lugc dang md ra du dia tang trudng dai han
cho cac doanh nghiép céng nghé trong nuéc c6 nang luc trién khai quy
mo 16n nhu FPT.

Trong nam 2025, doanh thu tir chuyén déi s& cla FPT ti€p tuc duy tri da
tdng trudng manh, dat 16,751 ty dong va tang dang ké so vdi cac nam
trudc. Co cau doanh thu chuyén déi sé cia doanh nghiép tuong déi da
dang, trong d6 dién toan dam may van la mang déng gop 18n nhat véi
khoang 40% doanh thu. Cac nén tang sé, tu ddng hoda quy trinh, Internet
van vat va cac giai phap phan tich dir liéu cling dang dan md réng ty
trong, cho thdy FPT dang tiing budc chuyén dich tr mé hinh cung cép
dich vu CNTT truyén thong sang cung cdp cac giai phap sé toan dién va
chuyén sau han.

Pong luc tang trudng cda FPT trong thi trudng CNTT néi dia dén tU ca
khu vuc cdng va khu vuc tu nhan. J khu vuc cong, Chinh pht dang day
manh sé hda dit liéu dan cu, h6 sd hanh chinh, dich vu céng truc tuyén
va hé théng diéu hanh tap trung. V@i vi thé la mot trong nhitng doanh
nghiép CNTT hang dau Viét Nam, FPT cé Igi thé 16n trong viéc tham gia
cac dy an quy md I8n nhd nang luc trién khai toan dién tur tu van, phat
trién phan mém, tich hgp hé théng dén van hanh. Trong khi do, khu vuc
tu nhan, dac biét la nhom tai chinh — ngan hang, ban 1é, san xuét va
logistics, cling dang gia tang dau tu cdng nghé nham t&i uu van hanh va
nang cao trai nghiém khach hang.

Bén canh do, chuong trinh Made by FPT dang trg thanh mot tryu cot tang
trudng mai. Day la chién lugc phat trién cac nén tang va san pham céng
nghé “Make in Vietnam”, tap trung vao cac giai phap sé hda theo chiéu
sau cho tung nganh nghé. Chién lugc nay gilp FPT gia tdng ty trong
doanh thu tir san phdm va nén tang c6 kha nang ma réng cao hon, déng
thai cai thién bién Igi nhudn va tao ngudn doanh thu I3p lai 6n dinh hon
so v8i mo hinh trién khai theo dy an truyén théng. Pay ciing la hudng di
phlu hgp vai dinh huéng phat trién céng nghé néi dia va nang cao chl
quyén sé cta Viét Nam.

Ngoai ra, nam 2026 dugc ky vong la diém khé&i dau cho chu ky dau tu
mdi vao ha tang tri tué nhan tao va trung tam d{ liéu tai Viét Nam. Khi
cac du an nay bat dau dugc trién khai manh tir giai doan 2027-2030, FPT
c6 thé hudng Igi & nhiéu khau, tUr tu van, xay dung hé théng dén van
hanh va cung cap dich vu céng nghé di kem.

Nhin chung, véi vi thé dau nganh, nang luc trién khai manh va danh muc
giadi phap toan dién, ching t6i danh gia FPT sé la mét trong nhitng doanh
nghiép hudng Igi I6n nhat tir lan song chuyén déi s6 khu vuc céng va
dau tu vao ha tang so tai Viét Nam trong trung va dai han.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
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Doanh thu Al FPT
DBon vi: Ty dong

2022 2023 2024 2025

Doanh thu tir Al/Phéan tich dir liéu

@ Ty trong doanh thu chuyén déi s6

Nguén: FPT

Co cau dich vu CNTT theo
nganh
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m 0 t6 & San xuat
Ngén hang, DV Tai chinh va Bao hiém (BFSI)
Nang lugng
Dich vy y té
Logistics
Hang khong

W Giai tri
Nganh khac Ngudn: FPT

Ty trong doanh thu BFSI vao
téng doanh thu nam 2025

39%
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Ngubn: Haseco téng hop
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Ill. Tri tué nhan tao va dong luc tang truéng mgi

Mét trong nhitng mai lo ngai I6n nhat cla thi trudng déi v&i FPT hién
nay dén tU su phat trién nhanh cda Al tac nhan trong linh vuc 13p trinh
va hién dai hda hé théng cl, dac biét sau khi Anthropic ra mat cong cu
Claude Code vao thang 5 nam 2025. Cong cu nay dudc thiét ké dé ho
trg doc hiéu, phéan tich va chuyén déi mad nguén & quy mé I8n, bao
goém ca cac hé théng st dung ngdn nglt COBOL. Diéu nay khién thj
trudng lo ngai rang chu ky hién dai hda hé thong legacy c6 thé dugc
rat ngan dang ké, tir dé lam suy gidm nhu cau thué ngoai dich vu CNTT
truyén théng.

COBOL (Common Business-Oriented Language) la mét trong nhiing
ngdn ng(r 1ap trinh 13u ddi nhat, hién van dugc sir dung réng réi trong
cac hé théng 16i cia ngan hang, bao hiém, hang khéng va co quan
chinh phu. D3c biét tai Nhat ban, ngi nhiéu doanh nghiép van van hanh
trén nén tang mainframe cf, nhu cau hién dai hdéa hé théng COBOL
dang gia tding manh trong béi canh thiéu hut kj su va ap luc chuyén
déi s8. Pay cling la ly do FPT da xac dinh hién dai héa COBOL la mot
mang chién lugc t nam 2024.

Trong nam 2025, doanh thu ti cac dich vu lién quan dén COBOL udc
chiém khoang 3% doanh thu cta FPT tai thi trudng Nhat Ban, tudng
duang khoang 1% doanh thu Dich vu CNTT nudc ngoai. D€ cing ¢6 vi
thé, FPT d3a thanh Iap lién doanh "COBOL Park” v&i SCSK vao théang
12/2025 nham dao tao ky su va md& réng hién dién tai Nhat Ban.

Du su xuat hién ctia Al nhu Claude Code tao ap luc tdm ly trong ngan
han, ching t6i cho rang tac déng thuc té€ & mdc trung binh. Cac hé
théng COBOL thudng co logic nghiép vu phuc tap, nhiéu quy trinh “néi
b6 dac thu” khong dugc tai liéu hda day da va yéu cadu dé chinh xac rat
cao. Al cé thé doc hiéu ma ngudn nhanh hon con ngudi, nhung khé
thay thé hoan toan vai tro clia ky su trong viéc tai kién trac hé théng,
ki€m thur, kiém soat rii ro va dam bao qua trinh chuyén déi khéng gay
gian doan van hanh. Néi cach khac, Al ch yéu gilp tang nang suat
thay vi loai bé hoan toan nhu céu dich vu.

Trén thuc té FPT dang chu déng tan dung Al dé€ nang cao nang luc
canh tranh. Trong nam 2025, doanh thu tU dich vy Al va phan tich dir
liéu dat 2,612 ty dong, tdng manh 40.7% so vdi cung ky, cho thay nhu
cau thi trudng doi vdi cac gidi phap Al cla doanh nghiép dang téang
nhanh. Bén canh dé, cong cu xMainframe hién da hién dai héa hon 300
hé théng va chuyén ddi han 200 triéu dong ma. Tinh dén nay, FPT da
phuc vu han 40 khach hang theo mo hinh két hgp Al va con ngudi.
Diéu nay cho thay FPT khong bi Al thay thé ma dang chu déng Ung
dung Al dé cai thién ndng suat, rut ngan thai gian trién khai dy an va
hé trg ma réng bién Igi nhuan trong dai han.

Nhin chung, chiing t6i danh gia Al mang lai tac déng tu trung binh dén
tich cuc d6i vai FPT. Trong ngan han, tam ly thi trudng c6 thé van than
trong; tuy nhién trong trung va dai han, véi vi thé manh tai Nhat Ban,
Igi thé trong thi trudng ngach COBOL va chién lugc chd dong tich hop
Al vao dich vy, FPT c6 kha nang chuyén hoa rui ro cong nghé thanh
dong luc tang trudng mdi.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
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E. RUI RO PAU TU

(1) RGi ro suy thoai kinh té toan cau va su sut giam chi tiéu cho
chuyén déi sé:

Khoi Cong nghé, dac biét 1a mang dich vu CNTT nudc ngoai (tai cac thi
trudng trong diém nhu Nhat Ban, My va EU), hién la dong lyc tang trudng
c6t 18i cta FPT. Trong kich ban kinh té vi mé thé gidi dién bién bat Igi
hoac lam phat kéo dai, cac doanh nghiép déi tac cd xu hudng that chat
ngan sach va tri hodn cac dy an dau tu cdng nghé quy mo I8n. Diéu nay
c6 thé lam cham téc dé ky mai hgp déng va anh hudng truc ti€p dén bién
lgi nhuan gép clia mang xuat khau phan mém trong ngan va trung han.
(2) Rui ro thiéu hut nguén nhan luc chat lugng cao va ap luc chi phi
nhéan cong gia tang:

M& hinh kinh doanh dich vu CNTT cuta FPT phuy thudc I6n vao quy mo va
trinh dé cta déi ngl ky su cong nghé, dac biét la cac chuyén gia trong
linh vuc Al, Bién toan dam may va Chip ban dan. Su canh tranh gay gat vé
thu hat nhan tai tir cac déi tha trong va ngoai nudc c6 thé dan dén nguy
cG gia tang ty Ié nghi viéc hodc budc doanh nghiép phai nang cao phuc
lgi, day chi phi nhan su Ién cao. Néu téc dd tang nang suat lao dong
khéng kip bu dap cho da tang cla chi phi nhan céng, bién Igi nhuan hoat
déng clia khdi cdng nghé sé phai chiu ap luc thu hep dang ké.

(3) Rui ro bién déng ty gia va ruai ro dia chinh tri tai cac thi truéng
nudc ngoai:

Véi ty trong doanh thu tir thi trudng qudc té€ ngay cang 18n, két qua hoat
dong kinh doanh hgp nhét cia FPT nhay cam véi sy bién dong cla cac
dong ngoai té manh, dac biét la dong Yén Nhat (JPY) va D6 la My (USD).
Viéc déng JPY mat giad kéo dai hodc cac hang rao bdo hé thuong mai,
chinh sach quan ly dong vén nghiém ngat tai cac quéc gia sG tai c6 thé
lam suy gidam gia tri doanh thu quy déi vé Dong Viét Nam (VND). Ngoai
ra, cac xung dot dia chinh tri khoé ludng tai cac khu vuc FPT dang mé rong
hién dién (nhu EU hodc Trung Dong) cling tiém an nguy co gian doan tién
dé trién khai du an cho khach hang toan cau.
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Pinh gia FPT

Pinh gia PE

EPS (F) 6,074
P/E (F) 15
binh gia 91,100
Gia hién tai 75,100
Chénh léch 21.30%

Nguén: Haseco udc tinh
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F. DINH GIA & QUAN PIEM PAU TU

Chung t6i dua ra dinh gia lan dau véi Cong ty C6 phan FPT véi khuyén
nghi MUA va gia muc tiéu la 91,100 VND/ ¢6 phiéu, tuong tng mic
chénh léch hgp ly la 21.3%. Haseco cho rang, FPT c6 ba trién vong kinh
doanh chinh:

» Dich vu CNTT nudc ngoai tiép tuc la dong luc chinh

» Chuyén déi s6 trong nudc md rong du dia tang trudng

» Tri tué nhan tao va déng luc tang trudng mdi

Phuang phap dinh gia:

Chung téi du phéng Igi nhudn cho ¢ déng cdng ty me nam 2026 dat
khodng 10,347 ty déng (+10.4% YoY). Déi véi doanh nghiép dau nganh,
tang trudng déu nhu FPT, mic dinh gia PEG bang 1 sé la phu hgp, tuong
duong vai P/E forward ndam 2026 khoang 15 lan véi gia dinh FPT c6 thé
tang trudng déu 15% trong cac nam tdi, than trong han mdc P/E trung
binh lich st 16.25x do nhing rui ro lién quan. Vi vay, ching t6i udc tinh
gia muc tiéu clia cé phiéu FPT trong nam 2026 dat 91,100 VNB/ c6
phiéu, tuong Ung vdi tiém nang tang gia 21.3% so v4i gia dong clra ngay
22/05/2026. Vi vay, ching t6i khuyén nghi MUA vai ¢c6 phiéu FPT.

Lich sir dinh gia P/E

Trung binh P/E : 16.25x

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

=== P/E = e= Trung binh

Nguon: Haseco téng hgp

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Chi nhanh Ha Noi

Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha No6i

Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,

Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong Trang 18
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Phu luc: Du phéng két qua kinh doanh FPT
Luu y: Phuang phdp du phdng khéng hgp nhat FOX

=i ENE NN

Doanh thu thuan

Gia vén hang ban

Lai gop

Thu nhap tai chinh

Chi phi tai chinh

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép
Lai/(16) tir hoat déng kinh doanh
L&i/(16) rong truéc thué

Chi phi thué thu nhap doanh nghiép
Lai/(16) thuan sau thué

Lgi ich cua c8 déng thiéu s

Lgi nhuén cua C6 déng clia Céng ty me

L3i co ban trén cé phiéu

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i

S6 7 L6 28A duong Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong

Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi

Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
S6 328 V6 Van Kiét, Phuong

44,010 52,618 62,849
-26,842 -32,298 -39,150
17,167 20,320 23,698
1,999 2,336 1,936
-1,687 -1,718 -1,812
-4,526 -5,243 -6,116
-5,846 -6,625 -7,074
7,589 9,112 11,025
7,662 9,203 11,070
-1.171 -1,415 -1,642
6,491 7,788 9,427
1,181 1,323 1,571
5310 6,465 7,857
4,840 5,090 5,341

70,113

-44,224

25,889

2,977

-1,672

-7,563

-7,337

12,952

13,044

-1,811

11,232

1,856

9,376

5,504

58,260

-36,267

21,993

3,091

-1,820

-5,255

-5,243

12,765

12,765

-2,222

10,543

196

10,347

6,074

Nguén: Haseco udc tinh

Cau Ong Lanh, TP Ho Chi Minh

Trang 19



HASECO - TRUNG TAM PHAN TICH

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 bao 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 céo 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, gidam déc, nhan vién clia Haseco va cong ty con cé thé cé 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 thugng mai nao, va khong dudc cong boé cong khai trén bao chi hay bat ky
phuong tién nao khac néu khéng dudc sy ddng y clia Haseco. Ngudi dung cé thé trich dan hodc trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich
phi thuang mai. Haseco c6 thé co 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 véi bat ky thiét hai truc ti€p hay thiét hai do hau quéa phat sinh tur viéc st dung bao cao nay hay
no6i dung béo cao nay. Viéc st dung bat ky thdng 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, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
PhuGng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Néi 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



