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MUA +23%

Tang trudng &n dinh bat chap béi canh vi mé suy thoai

Chi tiéu (ti déng) Q1-FY23 Q4-FY22 +/-(qoq) Q1-FY22 +/- (yoy)
Doanh thu thuan 11.681 13.042 -10% 9.730 20%
Lgi nhuén sau thué 1.494 1.352 11% 1.239 21%
EBIT 1.874 1.998 -6% 1416 32%
Ty suét EBIT 16,0% 15,3% 72bps 14,5% 149bps

Nguén: FPT, CTCK Rong Viét

Q1-2023 - LN rong ting 21% so v&i ciing ky ndm ngoai nhé mang Dich vu CNTT toan cau

va Gido duc tang truéng manh mé.

e  Khéi Cong nghé cho thdy su bén bi véi doanh thu/LNTT tang 21% YoY/20% YoY. Trong
dd, doanh thu dich vu CNTT nudc ngoai tdng +32% YoY mdc du thi trudng My ching lai
va bién LNTT nhich [én 20 diém co ban. Dich vu CNTT trong nudc van kha yéu khi DT/LNTT
gidm -8% YoY/-80% YoY.

e Khéi Gido duc bat ngd tang téc. Téng s6 hoc sinh, sinh vién trong ndm 2022 d4 ting 45%
YoY, qua d6, thuc ddy LNTT cla khéi Gido duc va dau tu tdng 59% YoY trong quy mac du
Igi nhuan chia cac cong ty lién két (chu yéu ti FRT va Synnex FPT) da giam -79% YoyY.

e Linh vuc Vién théng tiép néi da gidm toc so véi quy trudc, DT/LNTT tang 9% YoY/3%, chu
yéu do két qua kinh doanh yéu cia FPT Online. FPT Telecom téi uu héa chi phi van hanh,
doanh thu tdng 11% YoY va bién LNTT tang 50 diém ca bén YoY.

Trién vong 2023F - Tang truéng cham lai nhung khéng dang ké

Mang c6ng nghé: Trong béi canh tang trudng kinh té€ ctia My va EU cham lai, tdng trudng

nam nay c6 thé sé yéu hon, thé hién qua ty 1& ky méi/doanh thu thap hon trong Q4-2022. Tuy

nhién, chiing téi tin rang su phuc héi cda thi trudng Nhat Ban, cung véi viéc déng JPY 6n dinh
va viéc hgp nhat Intertec ké tir T3 2023 sé gilp duy tri ting trudng Igi nhuan trén 20% Yoy.

Mang vién théng: FPT dang c6 gédng ddy manh cac dich vu truyén hinh tr tién, vién théng

B2B dé duy tri t6c do tang truéng hai chit s6 cho khdi nay, khi su bdo hoa clia nganh dang

khién dich vu bang réng c6 dinh gap doi chut khé khan.

Giao duc va cac khoan dau tu khac: Mang gido duc va cac céng ty con mdi thanh lap nhu

FPT Digital va FPT Smart Cloud sé& dan dat tang truéng doanh thu, nhung LN t&r cac CTLK (FRT

va Synnex FPT) giam YoY sé lam kéo IUi t6c dé tang trudng LNTT.

Chuing t6i du bao doanh thu hop nhat sé dat 53,1 nghin ty dong (+21% YoY), trong khi LNTT

sé dat 9,1 nghin ty déng (+18% YoY) vao nam 2023F. EPS nam 2023 sé dat 5.735 dong.

Pinh gia va khuyén nghi

Chung t6i Idp lai khuyén nghi MUA déi véi FPT, véi gid muc tiéu la 95.900 déng (tuong ing
P/E 2023F/24F la 16,7x/13,3x), khi CAGR 3Y du phdng cta Igi nhudn rong trong giai dogn
2023F-26F la 23% ham y PER 2023 hién tai la 13.0x rdt hdp ddn. Ching téi tin rding mdng Dich
vu CNTT toan cdu, déng luc tdng truéng chinh cua Tdp dodn, sé mang lai muc tdng truéng
hai con s6 bén viing trong vong 3 d@én 5 ndm téi néu FPT thé hién cam két téing cudng hon nita
khd ndng ban giao dich vu cho tai My va EU théng qua viéc mua lai cdc céng ty tu'vdn DX (quy
mé giao dich khodng 30-50 triéu USD cho ndm 2023).

Gia thi truong (VND) 79.600
Gia muc tiéu (VND) 95.900
C4 tuc tién mat (VND)* 2.000
*du kién nhan dugc trong 12 thdng téi
Théng tin ¢6 phiéu
Nganh Céng nghé
Vén hoa (ty dong) 87.103,9
SLCPDLH (triéu CP) 1.097,0
KL.GAD binh quan 20 565.2
phién
Free Float (%) 68
Gia cao nhit 52 tuan 94.360
Gia thap nhat 52 tuan 65.900
Beta 0,92
FY2022  Hién tai
EPS 4.840 5.059
Tang trudng EPS (%) 21% -2%
EPS diéu chinh 4.840 6.115
P/E 15,9 13,0
P/B 3,3 3,2
EV/EBITDA 9,0 9,0
Ty sudt c6 tic 2,2% 2,5%
ROE (%) 25,2% 24,9%
Dién bién gia
100 - KLGD (1000 cp, phai) 8000
Gia ('000 VND, LHS)
90 - - 6000
80 - - 4000
70 A - 2000
60 T T T 0
04/22 07/22 10/22 01/23
C6 dong I6n (%)
Truong Gia Binh 7,0
SCIC 58
Cong ty TNHH QT 37
ETF DCVFMVN DIAMOND 3,4
Gi6i han séhtu NDTNN con lai (%) 0,0

D6 Thanh Tung
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Bang 1: Két qua kinh doanh Q1/2023

(Ty déng) Q1-FY23 Q4-FY22 +/-(qoq) Q1-FY22 +/- (yoy)
Doanh thu 11.681 13.042 -10,4% 9.730 20,1%
Loi nhuan gop 4568 5241 -12,8% 3.953 15,5%
Chi phi ban hang va quan ly (491) (280) 74,9% (523) -6,3%
Thu nhap HBKD 5.058 5.522 -8,4% 4.477 13,0%
EBITDA 2.384 2.498 -4,6% 1.846 29,1%
EBIT 1.874 1.998 -6,2% 1.416 32,3%
Chi phi tai chinh 497 644 -22,9% 268 85,7%
- Chi philéi vay 148 157 -5,5% 146 1,5%
Khau hao 510 500 2,0% 430 18,6%
Khoan muc khong thudng xuyén (¥)
Khoadn muc bat thudng (¥)
Lgi nhuan trudc thué 2,121 1.989 6,6% 1.779 19,2%
Lgi nhuan sau thué 1.494 1.352 10,5% 1.239 20,6%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 1.494 1.352 10,5% 1.239 20,6%
Nguén: FPT, CTCK Réng Viét
Bang 2: Phan tich HDKD Q1/2023
Chi tiéu Q1-FY23 Q4-FY22 +/- (qoq) Q1-FY22 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh lgi
TS Igi nhuan gop 39,1% 40,2% -108bps 40,6% -153bps
EBITDA/Doanh thu 20,4% 19,2% 125bps 19,0% 144bps
EBIT/Doanh thu 16,0% 15,3% 72bps 14,5% 149bps
TS lgi nhuan rong 12,8% 10,4% 242bps 12,7% Sbps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 12,8% 10,4% 242bps 12,7% Sbps
Hiéu qua hoat déng* (x)
-Hang tén kho 14 15 -1,0 14 0,2
-Khodn phai thu 52 6,2 -1,0 54 -0,1
-Khoan phai tra 3 3 0,0 2 0,3
Don bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 85,2% 96,8% -1,166bps 131,3% -4,611bps
Nguén: CTCK Rong Viét (*) thudng nién héa
Bang 3: Du phong KQKD Q2/2023
Chitiéu (tydong) Q2-FY23 +/-(qog) +/-(yoy) Nhan dinh

Doanh thu 12.211 5% 21%
Lgi nhuan gop 4.648 2% 21%
EBIT 1.959 5% 24%
LNST 2.217 5% 19%

Mang dich vu CNTT nuGc ngoai duy tri vai trd dan dat, mac du ching téi du bao tang trudng
doanh thu sé giam xu6ng 28% YoY do thj trudng My.
Tang trudng dich vu CNTT trong nudc phuc héi tir Q2-2022 nhd viéc ban giao cac du an tét

hon, dic biét 1a du an Chuyén d8i s6 cho khach hang khéi Chinh pha.

Vi trién vong nganh vién théng van chua cé nhiéu thay déi, doanh thu/LNTT cda khéi du
phdng téng trudng 9% YoY / 11% YoY. Thuc hién t6i uu hda chi phi sé la uu tién cia FPT
Telecom trong nam 2023, qua do, gitp bién Igi nhudn tranh khai sy sut gidm.

S6 lugng HS/SV tang manh duy tri tdc déng tich cuc 1én khoi Gido duc trong Q2.

Nguén: CTCK Réng Viét
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Cap nhat
Q1-2023: LN réng tang 21% so véi cing ky ndm ngoai nhé mang Dich vu CNTT toan cau va Gido duc ting truéng manh mé.

Doanh thu/LNST tang 20% YoY / 21% YoY Ién 11,7 nghin ty d6ng/1,5 nghin ty déng. Ty suat Igi nhuan rong da phuc héi trd lai mdc binh
thudng trong quy nay & muc 12,8%, sau khi da giam sau trong Q4-2022 (10,4%) do chi phi tai chinh tang dét bién (bao gom 16 ty gia héi
dodi chua thuc hién, du phong dau tu dai han vao don vi khac) va du phong phai thu khé doi. Ngoai ra, thué suat thué TNDN hiéu luc da
gidm xudng 14,7% so vai 18.6% clia quy trudc. Mac du LNTT ti cdc mang DV c6 thué suat thué TNDN thap cu thé 1a dich vu CNTT toan cau
va Gido duc cao hon so véi cung ky (chiém 65% t6ng LNTT so vdi 55% trong Q1-2022), nhung Igi nhuan tir cong ty lién két thap la 44 ty
déng (-79% YoY) van khién thué suat thué TNDN hiéu luc cao hon 120 bps YoY.

Hinh 1: KQKD cuia FPT trong Q1-2023

Don vi: Ty déng Q1-2023 % Q1-2023E % Ké hoach 2023
Doanh thu 11.681 -10% 20% 101% 22%
1. Kh&i CNTT 6.842 -12% 21% 100% 22%
Dich vu CNTT toan cau 5.435 0% 32% 106%
Dich vu CNTT trong nudc 1.407 -39% -8% 84%
2. Khai vién théng 3.790 -3% 9% 99% 23%
FPT Telecom 3.695 0% 1%
FPT Online 95 -55% -37%
3.Khai gido duc, va cac khoan dau tu khac 1.048 -22% 57% 112% 24%
LNTT 2.121 7% 19% 101% 23%
1. Kh&i CNTT 907 15% 20% 101% 22%
Dich vu CNTT toan cau 889 14% 33% 106%
Dich vu CNTT trong nudc 18 100% -80% 30%
2. Khéi vién thong 724 12% 3% 103% 22%
FPT Telecom 723 25% 14%
FPT Online 1 -99% -99%
3. Khai gido duc, va cac khoan dau tu khac 491 -11% 59% 100% 30%
LNST 1,494 11% 21%
Bién LNTT 18,2% 290 bps -13 bps
1. Kh&i CNTT 13,3% 315 bps -18 bps
Dich vu CNTT toan cau 16,4% 212 bps 13 bps
Dich vu CNTT trong nudc 1,3% 89 bps -467 bps
2. Khai vién théng 19,1% 258 bps -109 bps
FPT Telecom 19,6% 394 bps 50 bps
FPT Online 1,1% 1.018 bps -4.398 bps

Nguén: FPT, CTCK Réng Viét

Dich vu CNTT toan cau: Nhin chung ching t6i khéng nhan thdy su suy gidm dang ké mac du c6 lo ngai vé suy thodi kinh té€ vi mé toan
cau. Doanh thu tdng manh & muic 32% YoY, trong d6 Dich vu chuyén ddi s6 va CNTT truyén thédng déu cho thdy muic tang trudng manh mé
theo nam lan luot la 28% YoY va 35% YoY. Theo khu vuc dia ly, tdng trudng dugc dan dat bsi APAC (+66% YoY), do c6 su thay déi trong
cach ghi nhan doanh thu ctia mét s6 du an ban giao cia cuéi nam 2022; Thi trudng Nhat Ban duy tri da phuc hoéi tét véi doanh thu tang
31% YoY; Thi trudng Hoa Ky ching kién muic tang trudng gidm dang ké (giam xuéng 18% trong Q1-2023 tir 68% YoY trong Q4-2022); Tang
trudng doanh thu tir khach hang EU tang nhe so véi cudi ndm 2022 & muc 10% YoY. Téng gié tri hgp dong da ky van tdng manh trén co s&
hang ndm, & muc 10,2 nghin ty dong (tdng 44% YoY), nhd s6 lugng thuong vu 16n (t6ng gid tri hgp déng > 5 triéu USD) ky dudc cao nhat
lich st trong Q4-2022 (do su khéc biét gidra thai diém thang thau va ky két hgp dong).

Dich vu CNTT trong nuéc: Doanh nghiép trong nuéc tiép tuc déi mat véi méi trudng kinh doanh khé khan (1ai sudt cho vay cao, nhu cau
tiéu dung yéu hon, don hang xuat khiu it hon) dan dén viéc cdt gidm chi tiéu cho CNTT va &nh hudng ngay dén doanh thu va lgi nhuan
mang dich vu CNTT trong nudc ctia FPT ké tif cui nam 2022.

Vui long xem nhiing cdng bd théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 3
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Hinh 1: Tang truéng doanh thu CNTT nuéc ngoai chua c6 dau
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Nguén: FPT, CTCK Réng Viét

Hinh 3: Téng gia tri hop dong da ky
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Nguén: FPT, CTCK Réng Viét
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Hinh 2: Tang truéng doanh thu F-Soft theo thi truong
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Nguén: FPT, CTCK Réng Viét

Khai vién thong: FPT Telecom da t6i uu héa chi phi hoat déng clia cac dich vu bang théng réng dé dap ting muc ting trudng doanh thu
trung binh trong béi canh nganh bang thong rong c6 dinh bao hoa (ty 1&é tham nhap internet udc tinh cao & muic 74% vao cudi ndm 2022),
dan dén LNTT tang gan 600 bps so v6i Q1-2022. Pay la tin hiéu tich cuc hon ky vong. Trong khi do, LNTT ctia dich vu truyén hinh tra tién va
dich vu vién théng B2B gidm 16% YoY, tam thdi bi anh hudng bai chi phi tra trudc cla truyén hinh tra tién d€ mua ban quyén phat séng

céac su kién thé thao.

Khai gidao duc va dau tu: Su tang trudng manh mé cla s6 lugng sinh vién hoc quy d6i toan thdi gian (FTE) vao ndm 2022 da mang lai
nhiing tac dong tich cuc trong quy nay. FPT Education ghi nhan doanh thu tang 47% YoY, trong khi LNTT mang nay (khong bao gom Igi

nhudn tir cong ty lién két) duy tri quanh muic cao ké tir Q4-2022.

Hinh 5: Tac déng ctia ting trudng sé lugng HSSV lén doanh Hinh 6: ... LNTT cta khdi Gido duc
thuva...
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Trién vong 2023
Mang DV CNTT toan cau nhiéu kha ning sé “mién nhiém” véi nhitng con gié ngudc cia vi mé thé gigi.

Ké tur gilra ndm 2022, cac KH doanh nghiép trén thé gidi trd nén khong chéc chén han vé chi tiéu cho cong nghé trong béi canh suy thoai
vi mo, dan téi xu huéng tri hoan trong cac du an Cong nghé. Trén thuc té, tin hiéu chlng lai da xuat hién & thi trudng My cla F-Soft, nhu
da dé cap & trén. Tuy nhién, ching téi khdng cho ring tdc dé tang truédng chung trong nam 2023 sé gidm tc dang ké (du bao hién tai clia
chuing t6i la 20% YoY vé doanh thu va 24% YoY déi véi LNTT) so v6i nam ngodi do:

(1) Tinh bén bi ca chi tiéu cho Chuyén d6i s6 vi ban than qua trinh nay gilp cac doanh nghiép vugt qua béi cdnh bat dinh hién tai
va tan dung t8i da moi co hdi trong qué trinh phuc héi. Day 1a mét xu thé mang tinh cdu trac (dai han) va khéng thé dao ngugc.
Theo IDC, chi tiéu chuyén d8i s6 toan cau dugc du bao sé dat 3,4 nghin ty USD vao nam 2026 véi CAGR 13 16,3%;

(2) Céacdoanh nghiép Nhat Ban va APAC dang tang cudng chi tiéu cho CNTT ké tir gilta nam 2022;

(3) Viéc hgp nhat trung tdm gia cdng phan mém cda Intertec Int’'l tai Costa Rica bat dau ti thang Ba. Dai han han, FPT sé phat trién
thém chi nhanh/mua thém trung tdm ban giao DV mdi tai My Latinh, B4c My, Trung Déng va Dong Au dé thu hep khoadng cach
mui gi®, ddm bado nang luc phuc vu 24/7 cho khach hang toan cau ciing nhu mé réng thém nhom khach hang mai.

Ngoai ra, viéc tuyén dung rong manh mé vao cudi nam 2022 va ty lé ky mdi/doanh thu cao & muc 2,0 trong 2T-2023 dang cho thay trién
vong tich cuc trong nam nay déi véi viéc ghi nhan doanh thu.

Hinh: Uéc tinh tuyén dung hang nam ctia F-Soft va tap doan FPT
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Nguén: FPT, CTCK Rong Viét

Dich vu CNTT trong nudc: Doanh nghiép tu nhan va khéi Nha nudc, trong béi canh kinh té toan cau suy thoai cling nhu béi canh vi mé
bat &n cda Viét Nam (ap luc ty gia, ng xau, rdi ro trai phiéu, viéc kéo dai trién khai cac du an cong) da anh hudng manh dén tc dé tang
trudng clia FPT phan khic dich vu CNTT trong nudc vao ndm ngoai. Tuy nhién, téng gia tri hgp dong ky két nam 2022 van 8n dinh & muic
7.900 ty déng, +9,4% YoY va dat ty [& don hang trén héa don cao 1a 1,2 1an. Diéu nay cho thdy nhu ciu thi trudng dugc ddm bao va co thé
gilp ddy nhanh t6c d6 tang trudng trong nam 2023. Trén thuc t€, vdi nhiing tin hiéu hé trg tir Chinh phd va cac bd nganh trong viéc thuc
dady tang trudng kinh té (cit giam lai suat, hé trg thi trudng bat ddng san, ddy manh chi tiéu cdng), nhu cau va téc d6 trién khai cac du an
chuyén déi s6 sé phuc hoi, qua do6 day téc dé tang trudng so véi 2022. BSi véi cac du an chuyén ddi s6 cho khach hang Nha nudc, FPT da
cht déng ti€p can cac bd nganh, dia phuong dé tu van 16 trinh chuyén déi, tao méi quan hé hgp tac véi han 30 tinh thanh, ky két hop déng
chuyén déi s6 vdi 25 tinh thanh.

Linh vuc vién théng: Ching t6i cho rang kha nang duy tri tang trudng hai con s6 cda linh vuc nay sé phu thudc rat nhiéu vao viéc (1) quan
ly chi phi hoat déng ctia FPT Telecom, (2) tang truéng thué bao clia dich vu Pay TV, (3) hiéu qua ctia nhom DV vién théng cho KH DN, do thi
trudng internet bang thong rong bat dau c6 ddu hiéu bao hoa. Vé ké hoach CAPEX nam 2023, FPT dat muc tiéu ti€p tuc duy tri va nang cao
chéat lugng dich vu Bang théng réng, nang cap ha tang cap quang bién, bén canh dich vu trung tdm di liéu (dua vao van hanh cac trung
tam di liéu Quan 9) va truyén hinh tra tién (dau tu vao ndi dung). Téng muc dau tu du kién khoang 2.300 ty dong.

Vui long xem nhiing cdng bd théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 5
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Bang 3: Du ph6ng nam 2023

Pon vi: Ty déng KH 2023 2023F
Tong doanh thu 52.289 53.161 21%
1. Khéi CNTT 31.150 31.658 24%
e Dich vu CNTT toan cau 24.084 27%
e Dich vu CNTT trong nudc 7.574 15%
2. Khéi vién théng 16.739 16.606 13%
3. Khéi gido duc, va cac khoadn dau tu khac 4.400 4.897 30%
LNTT 9.055 9.095 19%
1. Khoi CNTT 4.166 4.233 24%
e Dich vu CNTT toan cau 3.733 25%
e Dich vu CNTT trong nudc 500 17%
2. Khéi vién théng 3.230 3.225 14%
3. Khéi gido duc, va cac khoan dau tu khac 1.659 1.683 18%
LNST 6.317 19%
EPS (VND) 5.735 19%

Nguén: FPT, CTCK Réng Viét

Pinh gia

Gia muc tiéu mot nam cla chdng téi 1a 95.900 déng dua trén phuong phap tiép can Téng cac thanh phan vdi hé s6 P/E muc tiéu (nhu
trong bang bén dudi) cho cac mang hoat déng tuong ting dugc tham chi€u dén CAGR 3 nam cua lgi nhuan duy kién va TB mét s6 doanh

nghiép cuing nganh. Theo d6, chiing t6i du phéng tang trudng kép LNST 3 ndm trong 2023F-26F cuta F-Soft/FIS/FOX/FOC/FPT Education sé
lan lugt dat 25%/28%/16%/14%/30%.

Bang 4: Tém tat dinh gia SoTP

Khéi/Mang hoat déng LNST 2023F Hé sé P/E Uéc tn’nh,gié tri hop ly
at do (Ty déng)
1.Khéi CNTT 3.760 64.473
Dich vu CNTT toan ciu 3.360 18x 60.474
Dich vu CNTT trong nudc 400 10x 3.999
2. Khéi vién théng 2.580 12.281
FPT Telecom 2.307 10x 10.532
FPT Online 273 8x 1.749
3. Khéi giao duc, va cac khoan dau tu khac 1.465 19.444
FPT Education 1.103 15x 16.539
Céc CTLK (FRT, Synnex FPT) 363 2.905
4. Net cash 7.094
5. Gia tri khodn dau tu tai Ngan hang TPB* 1.925
Téng gia tri hop ly 105.217
T6ng s6 lugng cp dang luu hanh (triéu) 1.097,0
Gia muc tiéu (VND) 95.900
2023F P/E tai gid muc tiéu 16,7x
2024F P/E tai gia muc tiéu 13,3x

Nguén: FPT, CTCK Rong Viét, *gid ngay 19/4/2023
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Hinh 9: Lich st dinh gia PE 5 nam ctia FPT
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Bang 5: Cac cong ty trong nganh

Vén héa Do;::;hu LNTT —

(tridu (triéu (i:')lzei cho: I3‘$ EPS 3Y Bien

USD) USD) USD) CAGR (%) CAGR (%) LNTTTB
FPT VN 3.710 1.880 327 16,7 18,5 17,6 27,2 2,3 16,4 13,9
CMG VN 267 275.0 17 6,6 8,2 57 13,9 N.A 20,8 14,9
DV CNTT (quy mé I6n)
Cognizant us 31.128 19.428 3.016 50 10,2 15,1 18,8 1,8 13,8 13,7
Accenture IR 185.696 61.594 9.292 12,5 13,2 14,8 32,5 1,5 24,8 24,3
TCS IN 139.562 28.078 7.084 12,8 10,2 26,5 464 36 27,2 24,2
Infosys IN 63.397 18.278 4.167 17,4 13,9 24,7 32,1 2,6 21,8 19,5
Wipro IN 24.598 10.616 1.975 10,5 14,2 20,0 16,0 0,3 17,7 17,6
HCL IN 35.505 11.481 2.254 10,0 8,6 20,6 22,8 4,5 20,1 19,8
TB 49.451 18.853 3.591 11,5 11,7 20,3 27,4 2,2 20,9 19,7
Trung vi 79.981 24913 4.631 11,4 11,7 20,3 28,1 2,4 20,9 19,8
DV CNTT (quy mé vira)
LTI Mindtree IN 15.517 2.103 416 18,4 14,4 19,7 24,5 1,2 29,6 28,7
Mphasis IN 4113 1.606 247 15,7 10,9 15,8 20,5 2,6 23,5 20,4
Persistent IN 4,069 767 126 19,3 27,1 14,0 22,7 09 48,4 34,8
TB 4.113 1.606 247 18,4 14,4 15,8 22,7 1,2 29,6 28,7
Trung vi 7.900 1.492 263 17,8 17,5 16,5 22,6 1,5 33,8 28,0
DV Vién théng
China Telecom CH 85.514 71.595 5.311 8,6 6,3 8,3 6,7 6,4 12,7 11,2
Telkom Indonesia ID 28.444 9.929 2.836 2,8 3,6 28,3 20,2 3,5 204 15,2
KT Corp SK 6.068 19.910 1.238 1,8 27,5 6,1 6,6 6,4 58 59
Telekom Malaysia MA 4.261 2.758 385 2,0 21,6 12,6 14,9 33 16,4 14,3
Tata Communications IN 4216 2.245 263 04 N.A 8,0 278,5 1,7 23,4 19,8
True Corp TH 7.993 3.861 -497 N.A N.A N.A -25,0 4,2 N.A 36,1
Time Dotcom MA 2.307 331 118 9,3 53 36,1 13,4 56 243 20,9
FOX (FPT Telecom) VN 824 629 120 12,3 13,5 18,7 28,3 34 10,1 N.A
TB 5.165 3.309 324 2,8 9,9 12,6 14,1 3,9 16,4 15,2
Trung vi 17.453 13.907 1.222 5,3 13,0 16,9 43,0 4,3 16,1 17,6

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét, dit liéu tai ngdy 19/4/2023
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Ty dong Ty dong
KQ HPKD FY2021 FY2022 FY2023F FY2024F BANG CBKT FY2021 FY2022 FY2023F FY2024F
Doanh thu thuan 35.657 44.010 53.161 63.193 Tién 5418 6.440 9.782 14.135
Gia vén 22.025 26.842 32.291 37.979 Dau tu tai chinh ngan han 20.731 13.047 16.961 22.050
Lai gop 13.632 17.167 20.870 25.213 Céac khodn phai thu 6.882 8.503 10.632 12.639
Chi phi ban hang 3.605 4.526 5.316 6.319 Tén kho 1.507 1.966 2.089 2457
Chi phi quan ly 4612 5.846 6.911 8.215 Tai san ngan han khac 580 982 1.080 1.188
Thu nhap tu HDTC 1.271 1.999 1.917 2.192 Tai san ¢6 dinh hitu hinh 10.556 11.808 12.393 12.661
Chi phi tai chinh 1.144 1.687 1.232 1.365 Tai san ¢6 dinh vé hinh 1.599 1.695 1.622 1.546
Lgi nhudn khac 687 484 363 444 Dau tu tai chinh dai han 3.102 3.238 3.529 3.883
Loi nhuén trudc thué 6.337 7.662 9.740 11.999 Tai san dai han khac 3.322 3.971 4.368 4.805
Thué TNDN 988 1171 1.594 1.803 TONG TAI SAN 53.698 51.650 62.457 75.364
Lgi ich ¢ dong thiéu s6 1.012 1.181 1.391 1.557 Tién hang phai tra & (ing trudc 11.137 12.554 16.146 18.990
Loi nhuan sau thué 4.337 5.310 6.754 8.640 Vay va ng ngan han 17.799 10.904 13.172 15.657
EBIT 5415 6.795 8.643 10.679 Vay va ng dai han 2.296 1.478 1.078 1.378
EBITDA 7.059 8.628 11.130 13.487 Khoan phai trd ngan han khac 222 295 325 357
%  Quy khen thudng. phuc loi 825 1.063 1.352 1.729
CHi SO TAI CHINH FY2021 FY2022 FY2023F FY2024F NI QI TRt hate it 0 0 0 0
Tang truéng TONG NO 32.280 26.294 32.072 38.111
Doanh thu 19,5 234 20,8 18,9 Vén dau tu ctia CSH 9.125 11.020 11.020 11.020
Lgi nhuan HDKD 15,8 22,2 29,0 212 C6phiéuquy -1 0 0 0
EBIT 17,7 25,5 27,2 23,6 Loi nhuan git lai 7.000 7.712 12.235 18.636
Loi nhuan sau thué 22,6 22,4 27,2 27,9 Khoan thu nhap khac 1.243 1.226 1.226 1.226
Téng tai san 28,6 -3,8 20,9 20,7 Quy dau tu phat trién 570 1.086 1.086 1.086
V6n chi s@ hiu 14,0 17,3 21,5 25,0 TONG VON 17.938 21.044 25.567 31.968
Lgi ich ¢8 dong thiéu sé 3.477 4310 4.818 5.285
Kha néng sinh lgi
LN gop / Doanh thu 38,2 39,0 39,3 399 (IRl FY2021 FY2022 FY2023F FY2024F
EBITDA/ Doanh thu 19,8 19,6 20,9 21,3 EPS (d6ng/cp) 3.954 4.840 6.132 7.844
EBIT/ Doanh thu 15,2 15,4 16,3 16,9 P/E (x) 23,5 15,9 13,0 10,1
LNST/ Doanh thu 12,2 12,1 12,7 13,7 BV (d6ng/cp) 19.765 19.183 23.306 29.141
ROA 8,1 10,3 10,8 11,5 P/B (x) 39 33 34 2,7
ROE 24,2 25,2 26,4 27,0 DPS (d6ng/cp) 2.000 2.000 2.000 2.000
Hiéu qua hoat déng (1an) Ty sudt ¢6 tuc (%) 3,9% 2,2% 2,5% 2,5%
Vong quay kh. phai thu 52 52 5,0 5,0
Vong quay HTK 14,6 13,7 155 155 [ Gid Ty trong
Vong quay kh. phai tra 2,0 2,1 2,0 20  SoTP 95.900 100% 95.900
Gia muc tiéu (VND) 95.900 100% 95.900
Kha ning thanh toan (Ian)
Hién hanh 1,2 13 1,4 1,5
Nhanh 1,2 12 13 LS | |CH SU'DINH GIA Khuyén nghi Théi gian
Cau truc tai chinh (%) 5/7/2022 108,800 MUA Dai han
Téng no/Vén CSH 112,0 58,8 55,7 53,3 12/9/2020 61,304 MUA Dai han
Ng hién tai/Vén CSH 99,2 51,8 51,5 490  11/27/2020 54,870 TiCH LOY Dai han
No dai han/Vén CSH 12,8 7.0 42 43
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bdo cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Béo céo
dugc 1ap trén co s& phan tich hoat dong ctia doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cda
6 phiéu tai thai diém phan tich. Ching t6i da c6 gdng chuyén tai day du nhimng danh gia va quan diém ca ngudi phan tich vé cdng ty vao bao cio nay. Nha dau
tu mong mudn tim hiéu thém hodc c6 y kién phan héi, vui 1ong lién lac véi ngusi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang ctia ching toi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY GIAM TY TRONG BAN

Téng mic sinh 16§ bao gém ¢6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat la VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2006, dugc phép thuc hién day da cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé& rong mang ludi hoat déng dén céac thanh phd 16n trén toan quéc. Véi thanh
phan ¢ déng chién lugc ciing la d&i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quén Ly Quy Viét Long,... cing doi ngii nhan vién chuyén nghiép, nadng déng, VDSC cé tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhitng sdn pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mot trong sé it cac cong ty chiing khoéan
dau tién quan tdm phat trién doi ngli phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac béo co phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bao cao vé kinh té€ vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao céo phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

TRUNG TAM PHAN TiCH

Nguyén Thi Phuong Lam Tran Ha Xuan Vi Pham Thi Té Tam D6 Thanh Tung Nguyén Thi Ngoc An
Head of Research Senior Manager Manager Manager Senior Analyst
lam.ntp@vdsc.com.vn vu.thx@vdsc.com.vn tam.ptt@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn an.ntn@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1313) + 84 28 6299 2006 (1512) + 84 28 6299 2006 (1530) + 84 28 6299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1541)
e Thitrudng e Dau khi e Ngan hang e Hang khong e Thuc pham & D6 udng
e BDS Khu cong nghiép e Phan bén e Bao hiém e Logistics e Ot6&Phutung
e Vatliéu xay dung e Thijtrudng

Lé Tu Quéc Hung Nguyén Hong Loan Nguyén Ngoc Thao Cao Ngoc Quan Trinh Thi Thu Hoai
Analyst Analyst Analyst Analyst Analyst
anh.tk@vdsc.com.vn loan.nh@vdsc.com.vn thao.nn@vdsc.com.vn quan.cn@vdsc.com.vn hoai.ttt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1546) + 84 28 6299 2006 (1531) + 84 28 6299 2006 (1524) + 84 28 6299 2006 (2223) + 84 28 6299 2006 (1545)
e Thitruong e Banlé e Tién ich cong cong e Cang bién e Dét may
¢ Bat dong san KCN e Thay san e Ngan hang e Dugc e Tiénich cong cong

Bernard Lapointe

o Thuc phdm & D6 udng

Tran Thi Ha My

Nguyén Ha Trinh

Tran Thi Ngoc Ha

Bui Dang Cat Khanh

Senior Consultant Senior Consultant Senior Consultant Assistant Assistant
bernard.lapointe@vdsc.com.vn my.tth@vdsc.com.vn trinh.nh@vdsc.com.vn ha.ttn@vdsc.com.vn khanh.bdc@vdsc.com.vn
+ 8428 6299 2006 + 8428 6299 2006 + 8428 6299 2006 + 8428 6299 2006 (1526) +84 28 6299 2006

e Kinh té vimé
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Ha Noi
CONGTY €O PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI 5§ ’
Lau 1-2-3-4, tda nha Viet Dragon
141 Nguyén Du, P. B&n Thanh, Q.1, TPHCM
@ (+84)2862992006 @ info@vdsc.com.vn
@ (+84)2862917986 @ www.vdsc.com.vn
MST 0304734965

CHI NHANH HA NOI

Tang 10, Toa nha Eurowindow

02Ton That Tung, P. Trung Tu, Q. Béng Pa, Ha Noi
@ (+84) 2462882006

(3 (+84) 24 6288 2008

CHINHANH NHA TRANG
Téng 7, s6 76 Quang Trung, P. Loc Tho,
TP. Nha Trang, Khanh Hoa

© (+84) 25 83820006
O (+84) 2583820008

CHI NHANH CAN THO
Tang 8, Toa nha Sacombank
95-97-99 V& Van Tan, P. Tan An, Q. Ninh Kiéu, Can Tho

© (+84) 2923817578
O (+84) 2923818387

CHINHANH VONG TAU @
Téng 2 VCCI Building, s& 155 Nguyén Thai Hoc, [l Nha Trang
P.7, Thanh phé Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau

© (+84) 254777 2006
Binh Duang (f}

"
CHI NHANH BINH DUONG @ “
Tang 3 Becamex Tower, s& 230 Dai 16 Binh Duong, ® Péng Nai
P.Phu Hoa, TP. Th( Ddu Mat, tinh Binh Dudng < B4 Ria Viing Tau
© (+84) 274777 2006 oD TP. Hé Chi‘ Minh

CHINHANH DONG NAI
Tang 8 Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 V6 Thi Sau,
P.Quyét Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Bang Nai CanTho

© (+84) 251777 2006

Ban béo cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat Ia cung cip thong tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban ching khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban bao céo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé clia
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic cé thé ¢ cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao céo nay. Nha dau tu nén xem bao céo
nay nhu mét ngudn tham khéo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. RongViet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém doi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan b hodc tiing phan théng tin hay y kién
nao cutia ban bao cdo nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao céo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan tryc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cdo cao nay.

Théng tin st dung trong bao céo nay dugc RongViet Securities thu thap tir nhiing nguén ma chuing téi cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay Ia hoan chinh hoic chinh xac. Cac quan diém va uéc tinh trong danh gia clia ching téi cé gia tri d&n ngay ra bao cao va c6 thé thay déi
ma khong can bao cao trudc.

Ban bao cao nay dugc gilr ban quyén va la tai san cila RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta d6i trong bat ky trudng hop nao ma khéng c6 su
déng y cia RongViet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc RongViet Securities, 2023.
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