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Céng ty C6 phan FPT (FPT: HOSE)

Gia muc tiéu: 87.000 Pdng Khuyén nghi: MUA Tang gia: 22,2%
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Théan trong trong bdi canh lai suat cao; Duy tri trién vong tich cuc

Chung t6i duy tri khuyén nghi MUA déi v6i FPT, nhung giam gid muc tiéu 12 thang xuéng
87.000 déng/cé phiéu (tir 101.000 ddng/cd phiéu), tuong ducng tiém ndng tang gia 1a 22%.
Viéc diéu chinh gia muc tiéu chu yéu phan anh viéc giam hé sé P/E muc tiéu mang céng nghé
xudng 14x (ti 17x) nham phan anh quan diém than trong cua ching téi trudc viéc 1ai suat muc
cao van c6 thé kéo dai, trong khi du bao tng trudng Igi nhuan ndm 2026 gan nhu khéng déi.

Chung téi nhan thay dinh gia P/E cua cac doanh nghiép céng nghé thusng cé xu hudng thu

hep trong giai doan lai sut cao, nhu trong ndm 2022.

Luan diém dau tu

e Thitrudng nudc ngoai tiép tuc la ddng luc tang trudng chinh, cung véi viéc tiép tuc dau tu
vao cdng nghé chién ludc.

e Chuyén déi s6 khu vuc cdng mang lai du dia tang trudng trong trung han. FPT da va dang
hgp tac v8i Chinh phl trong cac sang kién chuyén déi s6, gép phan thuc day tang trudng
cho mang dich vu cong nghé thdng tin (CNTT) trong nudc. Bén canh do, FPT Al Factory
cling b4t dau ghi nhan Igi nhuan ti Q2/2026.

e Chuyén ddi Al sé la mdt dong luc tdng trudng quan trong trong trung han trong béi canh
cac xu hudng Al dang phat trién va thay déi nhanh chéng.

Cap nhat KQKD 6T2026 va Trién vong

KQKD 6T2026: Doanh thu va Igi nhuan sau thué thudc cé déng coéng ty me (NPATMI) ting

13%-14% svck. B&n canh viéc mang coéng nghé tiép tuc la dong luc tang trudng chinh, cac

cong ty lién két va lién doanh cling ghi nhan Igi nhuan tdng manh 41% svck.

o Al va an ninh mang 1a nhiing ddng luc tang trudng ndi bat, trong dé doanh thu ti Al/phan
tich dif liéu tang trudng kha nhanh, du van chiém ty trong nho trong tong doanh thu.

o Gia tri hdp déng ky méi/doanh thu ky méi tang 32% svck, nhg da ting trudng 6n dinh tai
thi trudng Nhat Ban va chau Au, trong khi thi trudng chau My dang dan phuc hdi.

o FPT Al Factory dat céng suét sif dung trén 90% va vugt diém hoa von trong Q2/2026, qua
dé déng gép mot phan vao muc tdng gap déi vé Igi nhuan trudc thué (LNTT) cua mang
CNTT trong nudc trong quy 2.

Trién vong: Chang t6i gan nhu gilt nguyén du bao ndm 2026, véi NPATMI ting 15% svck.
Trién vong trong trung han cta FPT van tich cuc nhd xu hudng chuyén dbi Al dang dién ra
trén toan cau. Tuy nhién, khac vdi xu hudng thuan vé chuyén déi sé trudc day, qua trinh
chuyén déi Al hién da budc sang giai doan ma hiéu qua thuc té va ty suét sinh I8i trén dau tu
(ROI) ngay cang trd nén quan trong, thay vi chi don thuan dau tu vao ha tang Al. Diéu nay sé
doi hoi cac doanh nghiép céng nghé toan cau, bao gém FPT, phai lién tuc thich ting véi nhiing
thay déi cua thi trudng, cong nghé va nhu ciu khach hang.

RUi ro: Gia tri hop déng ky mdi thap han ky vong, bat 6n toan cau kéo dai, dong tién nudc
ngoai giam so vdi VND, canh tranh gia tang tU cac trudng dai hoc céng 1ap, cling nhu téc dd
va tdc ddng cua viéc iing dung Al I1én toan chudi gia tri dich vu CNTT.

Bang 1: Céac chi tiéu chinh

Ty déng 2022 2023 2024 2025 2026F
Doanh thu thuan 44.010 52.618 62.849 7013 57.869
Tang trudng DTT 23,4% 19,6% 19,4% 1,6% -17,5%
Bién Igi nhuan gop 39,0% 38,6% 37,7% 36,9% 33,8%
NPATMI 5.310 6.465 7.857 9.376 10.787
EPS (VND) 2.828 3.446 4.218 5171 5.949
T&ng trudng EPS 231% 21,8% 22,4% 22,6% 14,8%
NG/VCSH (x) 0,5 0,5 0,4 0,5 0,4
Ty suét cé tic 2,6% 2,1% 1,3% 2,1% 2,8%
ROE 27,8% 28,2% 28,7% 28,3% 23,3%
P/E (x) 17,4 20,7 31,0 18,4 1,9
P/B (x) 4,0 4,9 7.5 4,5 2,8
EV/EBITDA 7,6 9,1 14,7 8,6 7,6

Nguén: FPT, SSI Research

Visit SSI Research on Bloomberg at

Ngay 11/08/2026 E

Pao Minh Chau, CFA
Phé Giam déc TTPT
chaudm@ssi.com.vn

Gia CP - VND (11/8/26) 71.200
Vén héa (USDmn): 4.621
SLCP luu hanh (triéu cp): 1.714
KLGD TB 3 thang (triéu cp): 10,5
Gia cao/thap 52T (k VND):  104,9/62,2
GTGD TB 3 thang (USDmn): 28,7
Ty 1& SHNN (%): 27,8
GTNN con dugc mua

(USDmn): ’ g
Ty 1€ s6 hitu nha nudc (%): 57

Bién dong gié cd phiéu

Nguén: SSI Research

Thong tin cd ban vé cdng ty

FPT dudgc thanh lap vao nam 1988, la
coéng ty hang dau trong nganh CNTT
Viét Nam. Céng ty dudc niém yét trén
HOSE nam 2006. Dén nay, FPT da duy
tri dudgc muc tang truéng cao, ma rong
nganh nghé kinh doanh khac nhau va
m& rdng ra thi trudng thé gisi.
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Nhin lai 6T2026: FPT Al Factory bat dau c6 lai tir Q2/2026

FPT ghi nhan doanh thu 6T2026 dat 26,3 nghin ty déng (+13% svck) trong khi NPATMI dat 5,1 nghin ty déng (+14% svck).
Riéng trong Q2/2026, NPATMI tang 14% svck, trong khi LNTT tang 20% svck, cao hon muc tang 16% trong Q1/2026. bang
chu 'y, sau mét nadm di vao hoat dong, FPT Al Factory da bat dau ghi nhan Igi nhuan tif Q2/2026. Nhin chung, KQKD nay phu
hgp véi ky vong cua chung toi.

Thué suat thué thu nhap doanh nghiép hiéu dung tang lén 12%, so véi mic 8% trong 672025, chu yéu do 1) Céng ty khéng
codn dudc hudng khoan hoan thué khoang 2 triéu USD tai Nhat Ban nhu trong 6T2025, 2) M6t co s& cua FPT Software tai
Viét Nam da két thac thsi gian hudng uu dai thué, va 3) Mang gido duc, vén thudng cé thué suat hiéu dung thap haon cac linh
vuc khac, dang gap thach thuc tang truéng doanh thu.

Bang 2: KQKD 6T2026 theo ting mang

Ty dong Doanh thu LNTT Bién LNTT
Mang hoat déng 6T2025* | 6T2026 | % svck | 6T2025* | 6T2026 | % svck | 6T2025* | 6T2026
Cdng nghé 20.128 23.138 15,0% 2.835 3.314 16,9% 141%  14,3%
CNTT nudc ngoai 16.669 18.902 13,4% 2.681 3.006 12,1% 16,1%  15,9%
CNTT trong nudc 3.459 4.236 22,5% 154 308 100,5% 4,4% 7,3%
Gido duc, dau tu va khac 3.198 3.131 -21% 2.003 2.400 19,8% n,m n,m
FPT 23.326 26.269 12,6% 4.838 5.714 18,1% 20,7%  21,8%

Nguén: FPT, SS/ Research

Fig. 3: 2Q26 results by segment

Ty déng Doanh thu LNTT Bién LNTT
Mang hoat déng 2Q25* | 2Q26 | % svck 2Q25* | 2Q26 | % svck | 2Q25* | 2Q26
Cdng nghé 10.359 12.296 18,7% 1.419 1748 232% 13,7% 14,2%
CNTT nudc ngoai 8.483 9.868 16,3% 1.290 1.538 19,3%  152%  15,6%
CNTT trong nudc 1.876 2.428 29,4% 129 210 62,1% 6,9% 8,6%
Gido duc, ddu tu va khac 1.491 1.493 0,1% 1.008 1162 15,4% n,m n,m
FPT 1.850 13.789 16,4% 2.426 2.910 20,0%  205% 211%

Nguén: FPT, SSI Research

*S6 lidu ném 2025 cua FPT d3 duodc diéu chinh theo su thay déj trong phuong phdp hach todn déi vdi FOX. Ti ndm 2026, FPT chi ghi nhan phan Ioi nhudn
tr FOX tuong ung vdi ty 16 s& hdu thuc té, thay vi hap nhét 100% doanh thu va LNTT cua FOX nhu trudc déy.

Diém nhan KQKD 6T2026 theo tiing mang

Cong nghé: Tang trudng Igi nhuan tang téc trong Q2/2026, dudc thic day ti ca hai mang CNTT nudc ngoai va CNTT trong
nuac.

e CNTT nudc ngoai: Tudng tu nam 2025, nhitng bat 6n toan cau kéo dai (nhu xung dét tai Trung Déng) tiép tuc anh hudng
dén chi tieu CNTT cla doanh nghiép toan ciu. Du vay, gia tri hdp déng ky mdi van tang trudng manh 32% svck. Tinh
theo thi trusng, Nhat Ban va chau Au tiép tuc duy tri da tang trudng tich cuc, thi trudng chau My dang dan phuc hdi, trong
khi tang trudng khu vuc APAC tut lai so véi cac thi trudng khac (xem chi tiét tai Phuy luc 2).

v Téng trudng dudc thic day bdi Al va an ninh mang: Doanh thu ti chuyén dbi s6 (+24% svck) hién chiém hon 50%
doanh thu CNTT nudc ngoai. Trong do, doanh thu tu Al/Phan tich dir liéu tang manh 54% svck, trong khi linh vuc an
ninh mang ciing tiép tuc m& réng trong Q2/2026. Diéu nay cho thay khach hang quéc té dang dan chuyén tu giai
doan thit nghiém Al sang trién khai trén quy mé réng hon.

v FPT Al Factory: Céng suat st dung cta FPT Al Factory da vuct 90% (tai ca Viét Nam va Nhat Ban, doanh thu 6T2026
dat khoang 12 triéu USD), tdng dang ké so vai muc trén 60% vao dau ndm 2026, giip du an bat dau ghi nhan Igi
nhuan ti Q2/2026. Chung t6i Iuu y diém hoda vén cla du an rai vao khodng 70%-80% céng suat s dung.

e CNTT trong nudc: Doanh thu tadng 22% svck, trong khi LNTT tdng gép d6i, nhd 1) su ddy nhanh trién khai cac du an
chuyén dbi s6 & ca khu vuc céng va khach hang doanh nghiép, 2) hiéu qua van hanh cai thién, va 3) t6i uu héa co cau
danh muc céc du an trién khai. Nhu da dé cap, FPT Al Factory tai Viét Nam da b&t dau cé 1ai trong Q2/2026, yéu té quan
trong déng gop vao tang trudng Igi nhuéan mang CNTT trong nudc.

Giao duc, dau tu va khac: Tang trudng Igi nhuan mang nay chu yéu dén tir cac cong ty lién doanh va lién két.

e Gi4o duc: Nhu du kién, doanh thu mang gido duc dat 3,3 nghin ty déng (-6% svck), phan anh tang trudng sé lugng tuyén
sinh md&i trong ndm 2025 & muic thap do canh tranh gia tdng véi cac trudng dai hoc céng 1ap.
e Congty lién doanh va lién két: LNTT dat 1,4 nghin ty déng, tdng manh 41% svck, trong doé:

v' Vién théng: Doanh thu va LNTT Ian luct tang 14%-15% svck. KQKD & cac mang bang réng cé dinh va dich vu khach
hang doanh nghiép duy tri su én dinh, trong khi FPT Play ghi nhan chi phi cao han lién quan dén dau tu ban quyén
ndi dung.

v FPT Retail (FRT, HOSE): LNTT tang hon gap doi svck, nhd két qua tich cuc ti ca FPT Shop va Long Chau.

Visit SSI Research on Bloomberg at
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Udc tinh Igi nhudn nam 2026

V6i KQKD 6T2026, chiing tdi gan nhu gitt nguyén du bao Igi nhuan ndm 2026, véi doanh thu dat 57,9 nghin ty dong (+14%
svck) va NPATMI dat 10,8 nghin ty déng (+15% svck).

Sang nlta cudi ndm 2026, ching t6i du bdo NPATMI sé tang hon 15% svck (so véi mic 14% trong 6T2026), nhd da tang
dudc duy tri 8 mang cdng nghé, dic biét 1a viéc duy tri cdng suat sif dung cao cla FPT Al Factory.

Bang 4: Trién vong ndm 2026 theo tiing mang

Ty dong Doanh thu LNTT Bién LNTT

Mang kinh doanh 2025* | 2026F | %svck | 2025* | 2026F | % svck 2025* | 2026F

Céng nghé 44.475 52.294 18% 5.883 7.537 28% 13,2% 14,4%
CNTT nudc ngoai 35.382 40.803 15% 5.467 6.629 21% 15,5% 16,2%
CNTT trong nudc 9.093 1.490 26% 416 908 18% 4,6% 7,9%

Gido dyc, dau tu va khac 6.131 5.575 -9% 4.225 4731 12% n,m n,m

FPT 50.606 57.869 14% 10108  12.268 21% 20,0% 21,2%

Nguén: SS/ Research
*S6 lidu ném 2025 cua FPT dé dugc diéu chinh theo su thay doi trong phuong phap hach todn déi vdi FOX.

Trién vong trong trung han: Chuyén déi Al vifa mé ra c¢d hdi vita dat ra thach thic déi véi FPT
B6i canh

K& tur khi OpenAl ra mat ChatGPT vao ndm 2022, Al da lam thay d6i dang ké cuc dién nganh céng nghé toan céu. Xu hudng
nay dugc thé hién qua lan séng dau tu manh vao ha tang Al, huan luyén cac mé hinh Al va viéc doanh nghlep day manh (ng
dung Al nhu mét dong luc tang trudng mai. Tu g|a| doan phat trién Gen Al (Al tao sinh), thi trudng da tiép tuc phat trién sang
ky nguyén Agentic Al vao nam 2025 (xem chi tiét tai Phu luc 3).

FPT da bat dau dau tu vao Al ti ndm 2013, ra mét nén tang Al dau tién vao nam 2017, xay dung Al Factory dau tién tai Viét
Nam trong giai doan 2024-2025, déng thsi ing dung Al Agents dé hé trg hoat ddng ndi bd va khach hang. FPT hién s& hitu
danh muc san pham Al da dang va da thiét 1ap nhiéu méi quan hé hdp tac chién lugc trén thé gidi nhu Microsoft, NVIDIA,
SAP, Anthropic va OpenAl. M&c du doanh thu lién quan dén Al van chi chiém ty trong nhé trong doanh thu CNTT nudc ngoai
(khodng 7% vao ndm 2025) cling nhu doanh thu hdp nhat ctia FPT, nhung da tang trudng manh trong giai doan 2023-2025.
Da tang trudng nay van tiép tuc dudc duy tri trong 672026 khi doanh thu ti Al/phan tich dif liéu tdng 54% svck (nhu dé cap
& trén). Bén canh dd, céng ty cling da ky thém nhiéu hgp déng lién quan dén Al gan day (xem chi tiét tai Phu luc 2), cho thay
tiém n&ng tang trudng dang ké trong trung han nhd nhu cau chuyén déi Al.

Ngoai ngudn doanh thu truc tiép ti sdn pham va dich vu Al, viéc (ng dung Al con gilp FPT nang cao hiéu qua trién khai du
an cho khach hang, tiing budc khéc phuc diém yéu vé kién thiic chuyén nganh (domain knowledge) va md réng sang cac
dich vu gia tri gia tdng cao hon nhu tu van (consulting), hdp nhat nha cung cap (vendor consolidation), hién dai hda hé théng
(legacy modernization) va dich vu quan ly (managed services).

Théch thiic ddi véi cac doanh nghiép toan cau: Ty 1€ iing dung Al tdng nhanh nhung van cdn nhiéu hoai nghi vé hiéu qua
Tuy nhién, téc dd phat trién nhanh chong cla Al ngay cang tao ap Iuc 1én cac doanh nghiép trong qué trinh chuyén déi Al,
déng thdi yéu ciu doanh nghiép phai thich ('ng véi méi trudng cdng nghé lién tuc thay déi.

Trén thuc té, tinh hinh ting dung Al dién ra khéng déng déu gilta cac doanh nghiép. Phan I6n doanh nghiép van gap khoé khan
trong viéc tich hgp Al hoan toan vao céc tac vu va quy trinh céng viéc véi nd luc 1a tao ra Igi ich du I8n. Theo mét khao sat
gan day cua KPMG, gan 50% doanh nghiép van dang & giai doan d4u 16 trinh chuyén déi Al, trong khi chua dén 10% doanh
nghiép ghi nhan dugc cac két qua dang ké hodc tuong xung.

Bén canh do, nhu c3u tiép tuc diu tu vao ha tdng Al sé rat can cac doanh nghiép phai tao ra gia tri tU ching, do néu chitang
chi tiéu cho ha tang c6ng nghé sé kho co thé bén viing néu khéng di kém vdéi cac két qua dau ra cu thé.

Biéu d6 5: % S6 cong ty chuyén déi Al bat dau tao ra ROl con han ché

% S6 cong ty khao sat, dugc nhém theo giai doan 16 trinh ¢ng dung Al

Nghién cltu va Phat trién 9%
Th{r nghiém 19% 49%
! ! Giai doan dau
Lap k& hoach chién lugc 21%
M3 rong quy md Al trén toan doanh nghiép 209 44%
M& rong quy mo va
Thic ddy (ng dung Al 209, | Ung dung
TaoraRol 7% 1 7% pat ROl

Nguén: KPMG, SSI Research
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Khao sét tinh dén Q2/2026 vé dudc thuc hién trén mau 2.145 céng ty trén toan cau.

Bang 6: C4c rao can doi véi viéc ing dung Al gilta cac nganh/linh vuc.

Mdc @b truéng s s +  Muc dd sén
Nganh thanh vé mé rong Tinh san sang ve sang vé luc R0 can chinh
N quan tri .
quy mé Al luong lao ddng
Céng nghé, Truyén théng va Vién théng Cao Cao Cao Phic tap trong khau quan ly khitrién khai

trén quy mé I6n
Dich vu tai chinh Trung binh Trung binh-cao Trung binh Van dé quy dinh phap Iy va tuan tha
Ha tang coéng nghé ci va thach thic trong

San xuét céng nghiép va céng nghiép 616  Trung binh Trung binh-cao Trung binh tich hgp hé thang

Tiéu dung va Bén lé Trung binh Trung binh Thap ES?/Q?:S;TE; ?rger:wl gj;%gﬁgg el fleT
Y té Trung binh Thap-trung binh Thap gui/;o;ﬁ?n?ngghig gr&ﬁgém/igakigﬁésgéu
Khoa hoc su séng Théap-trung binh Trung binh Thap ggy%?tégéaqpuiﬂdai:hf{ :izlljj)\//éénqt%%tr‘mh Phe
Nang lugng va tai nguyén thién nhién Trung binh-cao Trung binh Thap ;'jgncggnvisg :ilgp\;]éétr] thr?é'nngt?;] nnc Ufic; lién
B4t dong san va Xay dung Trung binh-cao Trung binh Thap DI Ene) GmeInl) o) MitTe . dein e

théng con han ché

Ngudn: KPMG (tinh dén Q1/2026, khdo sat dugc thuc hién dua trén méu 2110 céng ty trén toan cau)

Quan diém cua chung tdi: Nang luc céng nghé va tam nhin I3 Igi thé, nhung kha ndng thuc hién méi quyét dinh thanh céng
cla qua trinh chuyén déi Al

My va Trung Quéc hién |a hai quéc gia dai dién I18n nhat vé phat trién Al. Trong khi My tap trung vao quy md, ha tang Al va
cac mo hinh Al da dung tién tién nhat, chién lugc cua Trung Quéc lai hudng vao viéc phat trién cac mé hinh Al véi chi phi toi
Uu va bam sat vao kha nang tao ra ROl cho doanh nghiép. Tai Viét Nam, trong bdi canh ngudn nhan luc CNTT chat lugng
cao (dac biét 13 ky su Al) chua nhiéu, cac ngudn luc con han ché, déng thdi ap luc vé hiéu qua va dau ra cla viéc Ung dung
Al dang trg thanh yéu t6 quan trong hon, ching téi cho réng cach tiép can cua Trung Quéc phu hgp hon déi véi Viét Nam noi
chung va FPT nai riéng.

Trén thuc té, viéc trién khai Al thanh céng khéng chi phu thudc vao néng luc tinh toan hay s6 tién dau tu vao ha tang Al phai
du 16n. Kha nang tao ra gia tri bén vitng va dau ra t6t con phu thudc vao cac cong viéc vé tich hgp hé théng, tuy chinh mé
hinh, kiém tra va danh gia két qua, x{ ly dif liéu, cling nhu yéu cau gidm sat va danh gia lién tuc vé méat con ngudi nham giam
thiéu rui ro 16i hé théng, nguy ¢6 an ninh mang va nhiing két qua, dau ra khéng mong muén. Bén canh dd, viéc ma rong quy
mé ha tang Al doi hdi ngudn cung phan cling va céng suat dién du 16n va lién tuc. Trong khi do, 1an séng bung nd Al da khién
ngudn cung chip toan cau thét cht hon va trd nén khan hiém, trong khi dau tu bé sung ha tang dién phuc vu khéi lugng
coéng viéc Al ting 1én c6 thé can nhiéu nam dé bét kip. Ngoai ra, cac mé hinh Al da dung va mang tinh toan cau hién nay kho
c6 thé dap Uing day du yéu cau va tinh ddc trung cta moi nganh nghé va linh vuc. Piéu nay tao nén tang cho nhu cau phat
trién cadc mo hinh chuyén biét cling nhu cac giai phap Al dugc thiét ké riéng cho tling nganh.

Do d6, ching t6i cho réang Al dang tao ra nhu cau mdi déi véi cac dich vu CNTT thay vi thay thé hoan toan vai trd cua con
nguadi, dac biét trong nhiing linh vuc nhu an ninh mang.

Biéu d6 7: Du bdo chi tiéu toan cdu cho CNTT va Al giai doan 2026-2030

10 Du bao chi tiéu CNTT trén toan cau Du bao chi tiéu Al trén toan cau
8.7 4
8.1
8 7.0 7.5 1,2
5.6 6.3 1,0
s 6 : '
S5 4 é '
5 0,6
2
0,4
2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 0,2
Dich vu truyén théng Dich vu CNTT 00
Thiét bi Phan mém 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F

Truna tam dit liéu

Nguén: Gartner

Trong trung han, chung t6i ky vong doanh thu cla FPT sé& dugc hudng Igi tif 1an séng chuyén dbi Al trén toan cau, qua dé
gilip céng ty duy tri tiém ndng tang trudng déng thai nang cao hiéu qua hoat déng. Tuy nhién, khac véi xu hudng chuyén doi
s6 théng thudng, xu hudng phat trién cta Al va nhitng két qua thuc t& ma Al mang lai khé du bao hon. Piéu nay doi héi doanh
nghiép phai lién tuc thich nghi trudc nhiing thay déi trong cac uu tién vé chi tiéu cdng nghé.
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Dinh gia

VGi gia dinh cac yéu t6 khac khéng ddi, hé sé P/E clia cac doanh nghiép cdng nghé thudng cé xu hudng bién ddng ngudc
chiéu vdi 1ai suat, dugc thé hién qua d liéu lich su tai Viét Nam (Biéu dé 8), bao gém ca cac doanh nghiép céng nghé 16n
nhu FPT va CMG. Chung téi cling nhan thdy thady méi quan hé nay tuong tu tai My, Lién minh chau Au, Nhat Ban va Singapore.

Dua trén cac quan sat nay, c6 phiéu céng nghé thudng kha nhay cam vdi dién bién 1ai suat. Ching téi cho rdng muc dinh gia
thap han chl yéu do gia tri cia cac khoan Igi nhuan trong tuong lai va tiém nang tang trudng tré nén kém hap dan hon trong
moi trudng lai suat cao. Piéu nay da dudc thé hién ré trong ndm 2022 khi lai suat ting manh tai nhiéu quéc gia. Trong ndm
2026, lai suat tai Viét Nam gan tiém can muc dinh cla nam 2022 (sau khi tang lién tuc ti Q3/2025), trong khi nhiéu quéc gia
khac chua thay quay lai v&i muc nay.

Tinh dén thang 8/2026, thanh khoan van la mot trong nhitng méi quan ngai I8n tai Viét Nam. Do dé, chung téi cho rang lai
suét cao hién nay c6 thé kéo dai lau han du kién. V&i quan diém than trong, chung téi diéu chinh gidm P/E muc tiéu déi vdi
mang céng nghé cla FPT xuéng 14x (tU 17x). Chung téi luu y hé sé P/E muc tiéu nay van thap han so vdi trung binh cac
doanh nghiép céng nghé trén toan ciu (khoang 16x), phan anh mat bang lai suat tai Viét Nam tuang déi cao so véi nhiéu
quéc gia. Trong khi do, ching toi gilt nguyén P/E muc tiéu 8 muc 14x déi v8i mang vién théng va 16x déi véi mang gido duc.

Biéu dé 8: P/E nganh céng nghé tai Viét Nam (dua trén nhém doanh nghiép chiing tdi lua chon) va l3i suat tai mét s6
quéc gia/khu vuc.
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P/E nganh céng nghé Viét Nam - tréi L&i suat huy dong Viét Nam — phai

Nguén: Bloomberg, SSI Research (dd liéu tinh dén 5/8/2026, 13i sudt dua trén 137 sudt tién gui ky han 12 thang)

Theo d6, chung téi dua ra gia muc tiéu 12 thang mai cho FPT Ia 87.000 déng/cé phiéu (ti 101.000 déng/cé phiéu). Vi tiém
nang tang gia 22%, chung tdi duy tri khuyén nghi MUA déi véi ¢b phiéu. FPT hién dang giao dich 8 muc P/E du phéng ndm
2026 la 12x.

Ruiro:

e Gia tri hgp déng ky mai thap hon ky vong, bat 6n toan cau kéo dai, cling nhu téc do va tac déng cua viéc ing dung Al
trén toan chudi gia tri dich vu CNTT cé thé anh hudng KQKD mang CNTT nudc ngoai.
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e Bién dong ty gia bat Igi (cac ddng tién nudc ngoai giam so véi VND) cé thé anh hudng dén Igi nhuan & cac thi trudng
nudc ngoai.

e Canhtranh tif cac trudng dai hoc cong lap néu gay gat hon cé thé lam suy giam tiém nang tang trudng dai han clia mang
gido duc.
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Nguén: SSI Research
Ghi chu: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung lap, UP: Kém kha quan
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Ty déng 2023 2024 2025F 2026F Ty déng 2023 2024 2025F  2026F
Bang can ddi ké toan Bao cdo két qua kinh doanh
t"ié‘Tn'e” va cac khoan tudng duang 8279 9315 10522 10.444 Doanh thu thuan 52618  62.849  70M3  57.869
+ PAu tu ngén han 16104 21785  29.631  19.853 Gia von hang ban -32.298  -39.150  -44.224 -38.284
+ Céc khoan phai thu ngén han 9.674  N.382  14.402  14.831 Lgi nhuan gop 20.320 23.698 25.889  19.585
+ Hang tén kho 1.593 1.857 2194 1.276 Doanh thu hoat ddng tai chinh 2.336 1.936 2.977 1.893
+ Tai san ngan han khac 1.055 1197 1.389 2.227 Chi phi tai chinh -1.718 -1.812 -1.672 -1.533
Téng tai san ngén han 36706 45536 58137  48.631 Igt” nhap tr cac cong ty lién 42 393 658  3.858
+ Cac khoan phai thu dai han 247 332 564 623 Chi phi ban hang -5.243 -6.116 -7.563  -4.709
+ GTCL Tai san ¢é dinh 13.643  14.816  17.289 n.172 Chi phi quan ly doanh nghiép -6.625 -7.074 -7.337  -6.853
+ B4t dong san dau tu 0 0 0 0 bg;:?‘”a" tl hoat déng kinh 9.112 11.025 12952  12.242
+ Tai san dai han d& dang 1.315 2.560 1.605 10.367 Thu nhép khac 91 45 92 26
+ PAau tu dai han 3.335 3.318 4.738 9.900 Lai nhuan trudc thué 9.203 1.070 13.044 12.268
+ Tai san dai han khac 5.036 5.438 5.809 4735 Lgi nhuan rong 7.788 9.427 1.232 11.005
Téng tai san dai han 23577 26.464 30.005 36.797 Lgi nhuan chia cho ¢é déng 6.465 7.857 9.376 10.787
Téng tai san 60.283 72.000 88.142 85.428 Lgi ich clia cé déng thiéu s6 1.323 1.571 1.856 218
+ Ng ngan han 20652 34.836 41525  31.296
Trong dé: vay ngan han 73.838 74.446 79.170 16.130 EPS cc ban (VND) 3.446 4.218 5171 5.949
+ Ng dai han 698 1.436 2.869 3.375 Gia trj s6 sach (VND) 19.663 20.252 21.415 25.241
Trong do: vay dai han 208 501 1.904 2.073 C6 tic (VND/cd phiéu) 2.000 2.000 2.000 2.000
Téng ng phai tra 30.350 36.272 44.394  34.671 EBIT 10.036 1.621 13.853 13.132
+V6n gop 12.700 14711 17.035  17.143 EBITDA 1.908 13.666 16.190  14.295
+ Thang du vén cé phan 50 50 50 50
+ Lgi nhuan chua phan phéi 8.674 11.031 14.302  20.986 Tang truéng*
+ Quy khac 8.509 9.937  12.361 12579 Doanh thu 19,6% 19,4% 6%  -17,5%
Vén chii s8 hitu 20.933 35728 43.748  50.757 EBITDA 20,3% 14,8% 18,5% -1,7%
Téngng phaitravavonchusdhifu  60.283 72.000 88.142  85.428 EBIT 20,8% 15,8% 19,2% -5.2%
NPATMI 21,8% 21,5% 19,3% 15,0%
Luu chuyén tién té Vén chu s& hiiu 18,1% 19,4% 22,4% 16,0%
Déng tién tir hoat déng kinh doanh 9.517 1.704 10136  15.485 Vén diéu lé 15,8% 15,8% 15,8% 0,6%
Déng tién tir hoat déng dau tu -6.548  -8.462  -11.625  -9.308 Téng tai san 16,7% 19,4% 22,4% -3,1%
Déng tién tir hoat ddng tai chinh -1.168 -2.198 2.801 -6.256
Luu chuyén tién thuan trong ky 1.800 1.044 1.313 -78 Pinh gia
Tién dau ky 6.440 8.279 9.315  10.522 P/E 20,7 31,0 18,4 1,9
Tién cudi ky 8.279 9.315 10522 10.444 P/B 4,9 7,5 4,5 2,8
Gia/Doanh thu 2,3 3,6 2,3 21
Céc hé sb kha nang thanh toan Ty suét cé tic 2,1% 1,3% 2,1% 2,8%
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,24 1,31 1,40 1,55 EV/EBITDA 9.1 14,7 8,6 7,6
Hé s6 thanh toan nhanh 115 1,22 1,31 1,44 EV/Doanh thu 21 3,3 21 19
Hé s6 thanh toan tién mat 0,82 0,89 0,97 0,97
NG rong / EBITDA -0,71 -0,94 -1,05 -1,09 Céc hé sb kha néng sinh 16i
Kha nang thanh toan lai vay 12,05 21,07 7M 15,20 Ty suét Igi nhuan gop 38,6% 37,7% 36,9% 33,8%
Ngay phai thu 59,1 56,9 60,6 77,9 Ty suat Igi nhuan hoat déng 15,8% 16,5% 17,2% 19,8%
Ngay phai tra 32,8 32,8 34,1 29,4 Ty suat Igi nhuan rong 14,8% 15,0% 16,0% 19,0%
Ngay tén kho 20,1 16,1 16,7 16,5 tchr:é;;hu ban hang/Doanh thu 10,0% 9,7% 10,8% 81%
g‘r;'é‘;h' quan Iy/Doanh thu 12,6% 3% 105%  18%
Co céu vén ROE 28,2% 28,7% 28,3% 23,3%
Vén chu s hiiu/Téng tai san 0,50 0,50 0,50 0,59 ROA 13,9% 14,3% 14,0% 12,7%
NG phai tra/Téng tai san 0,50 0,50 0,50 0,41 ROIC 20,8% 20,9% 20,7% 17,6%
NG phai tra/Vén chu sé hiu 1,01 1,02 1,01 0,68
Ng/Vén chl sé hiiu 0,47 0,42 0,48 0,36

Nguén: FPT, $5I Research (*Doanh thu, EBITDA vé EBIT ndm 2026 du bdo giém, chu yéu do thay déi trong phuong phdp hach todn ké todn déf vdi FOX. Biéu
chinh ndy khéng anh hudng dén NPATMI)
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PHU LUC 2: KQKD mang CNTT nudc ngoai theo tung thi trudng trong 6T2026

Chung t6i du bao tang trudng doanh thu ndm 2026 tai cac thi trudng Nhat Ban, chau My, chau Au va APAC 1an lugt dat 24%,
6%, 37% va -1% svck.

Tang trudng gia

Thi trudng Doanh thu % svck Doanh thu % svck tri hgp déng ky Tinh hinh hién tai Mot s6 hap dong ndibat lien
2025 6T26 o quan dén Al
méi 6T2026
Tang trudng on dinh o FPT ky két nhiéu hdp déng
e Xu hudng da dang K . A :
. R < chuyén dbi Al va hién dai
héa nha cung cép hoa hé théng. b 5m h
cdng nghé thay vi tap oa et ong, bao gom qp.
A : dong chuyén d6i COBOL tri
trung vao nha cung o -2 X
PN ,: gia 30 triéu USD, cao nhat
cap tu Trung Qubc d . < N
X Lx x tu tru6c dén nay, cung
van tiép dien chuang trinh hgp tac chién
Nhat Ban 15.452 25% 8.927 22% >40% e Tang trudng nhu cau g op
FA . lugc vai Hitachi.
dai vdi cac du én theo P =
A DRy e Thang 7/2026, FPT da
hgp déng gia c6 dinh . I 2
NN PN A trung mét hgp dong an
va hién dai hoa hé . ST .
< R A g ninh mang tri gia hang triéu
thdng, va nhu cau tu e o A -

. . R USD v@i moét trong nhiing
nhém khach hang AT PR
n3na IUGna va tién doi tac tich hgp hé thong
e g lueng ~ (SI) 16n nhét tai Nhat Ban.

A i M@ét trong nhiing tép doan y
?a,\'l‘ﬁudigfh‘;%:ﬁ:éi « 16160 nhat tai My da ky hop
Khach hénpg o déng hop tac kéo dai 4 nam
A n g o 0 B - 2 véi FPT, véi gia tri don hang
Chau My 8.163 5% 4.259 6% 20% InIE[} vép CA;crt%n\g/;é g;anm tang 30% svck. FPT s hé trg
Y€ vanang - yoanh nghiép nay trién khai
lugng/san xuat cong 1C s4nq Kién na “
e cac sang kién nang cao nang
; suat hoat dong.
Tang trudng 4n dinh
 Nhu cau chuyén doi
s6 van manh mé
e M6 hinh cung cép ' ) )
dich vu CNTT cho FPT thang thau méthgp dong
nudéc ngoai cua FPT  lién quan dén viéc hgp nhat
Chau Au 3.593 36% 2.180 40% >50% van tiép tyc phathuy - nha cung cap Al cho mot
hiéu qua khach hang nganh hoa chat
e Quan hé hgp tac taibuc, trong dé khdng dugc
chién ludc gilta FPT sl dung cac nén tang Al md.
va khach hang tiép
tuc md& réng, dac biét
trong cac linh vuc Al
va chuyén doi so.
Téng truéng cham lai Chiriéng trong thang 5/2026,
e Cac yéu t6 dia chinh  FPT da ky 6 thoéa thuan hgp
tri, dac biét tai Han tac chién Iugc véi nhicu
Qudc, Malaysia va doanh nghiép va ngén hang
Singapore, tiép tuc tai Thai Lan va Singapore
) anh hudng dén nhu  nham thuc ddy chuyén di Al
APAC (trt Nhat Ban) 8.173 -1% 3.536 -6% Giam 1 chi s6 cau CNTT. va chuyén doi s6, bao gom
e Su chu trong nhiéu CPF, SCG, UOB, Sembcorp,
hon trong cac quan SATS va ComfortDelGro, trai
hé hop tac chién lugc  rong trén cac linh vuc néng
dai han, tap trung vao  nghiép, san xuat, dich vu tai
viéc déng phat trién  chinh, ning Iugng, logistics
giai phap Al. va van tai.
Téng 35.382 14% 18.902 13% 32%*

(FPT dang ky két nhiéu hap déng vdi thdi gian thuc hién dai hon, déc biét & mét s6 du dn ha téng céng nghé va cdc hop déng vdi déj tac tich hop hé théng
(System Integrator - Sl). Do dé, cd thé xuét hién do tré nhat dinh gida gid tri hap dong da ky va thoi diém doanh thu thuc té dugc ghi nhan).
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Doanh thu tif chuyén ddi s6/Al cua FPT

Doanh thu chuy&n ddi s6 Doanh thu Al/Phan tich dir liéu*
3.000 16% 16%
18.000 16.751 '
14%
16.000 14.263 2.500 .
14.000 12%
1.856 10%
12.000 10.425 £ 2000
§ 10.000 2 8%
[a) >
Z 8.000 7.349 1.500 1.221 6%
6.000 5.522 Lo00 980 4%
3.219 2%
4000 5455
2.000 500 0%
2022 2023 2024 2025

Doanh thu Al/Phan tich dit liéu

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 o s a
% doanh thu chuyén ddi s6

Nguén: FPT, SSI Research (*Doanh thu tir Al/Phén tich da liéu chiém khodng 7% doanh thu méng CNTT nudc ngodi cua FPT trong ném 2025)

PHU LUC 3: Su chuyén dich nhanh chéng tit Gen Al (Al tao sinh) sang Agentic Al (Al tu chd) trén toan
cau

Ké tu khi OpenAl ra mat ChatGPT (dua trén dong GPT-3.5) vao cudi ndm 2022, téc do phd cap va tng dung nhanh chéng
cla Al tao sinh (Generative Al - Gen Al) d4 lam thay déi dang ké buc tranh c6ng nghé toan cau, trong dé:

o Lan séng dau tu vao ha tang Al: Su bung nd cua Ung dung Gen Al da thuc day nhu cau I6n d6i véi cac bd xU ly hiéu nang
cao (CPU/GPU), phan mém, Iuu trit/quan tri d{ liéu cling nhu céc giai phap t6i uu hiéu qua nang lugng. Theo d, mang
trung tam dif liéu da trd thanh nén tang cot 16i cho viéc trién khai phat trién Al, trong dé NVIDIA néi I&n la mét trong nhiing
doanh nghiép hudng Igi I6n nh& vi thé dan dau trong linh vuc chip Al.

e Su xuét hién cta nhiéu md hinh Al kh&c nhau (nhu mé hinh ngén ngi I6n da dung nhu ChatGPT, Copilot, DeepSeek va bd
cac codng cu Claude cua Anthropic).

e Mdc dé tng dung Al trong doanh nghiép ngay cang gia tdng nham giup déi méi sang tao, nang cao Igi thé canh tranh va
tao ra cac gia tri doanh nghiép méi (thdng qua viéc téi uu hiéu qua van hanh, nang cao ndng suat va cai thién trai nghiém
khach hang).

Ty 1& doanh nghiép st dung Al trong it nhat mét chic nang kinh doanh

100%

88%

80%

60%

40%

20%
0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

e 05 s dung Al % s dung Gen Al

Nguén: McKinsey, SSI Research (di liéu tinh dén thang 11/2025)
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e Tam quan trong quan trj vé Al va quan trj rti ro, qua do thuc day viéc xay dung cac khung phéap ly toan dién (tién phong
bai EU vé8i Dao luat Al ndm 2024), va tap trung vao chu quyén Al. Cac van dé trong tdm bao gém an ninh mang, quyén
riéng tu va xu ly dit liéu, trach nhiém giai trinh, kha nang giai thich va tinh minh bach cua hé théng Al. Trong nam 2025,
Viét Nam da trg thanh mét trong s6 it quéc gia xay dung dugc khung phap Iy toan dién cho Al khi Quéc héi théng qua Luat
Tri tué nhan tao (Luat Al), cé hiéu luc ti ngay 01/03/2026. Luat Al dugc xay dung trén cd s& tham khao kinh nghiém lap
phap quéc té (bao gdm chau Au, Han Quéc va Nhat Ban), nham bao dam su phu hop véi diéu kién thuc tién cua Viét Nam.

K& tir nd&m 2025, thi trudng da nhanh chéng chuyén dich sang ky nguyén Agentic Al. Trong khi Gen Al chu yéu tap trung vao

kha nang tao ndi dung dua trén dau vao, thi Agentic Al dudc dinh nghia la mét hé théng gém nhiéu tac nhan Al cé thé phéi

hgp véi nhau, cho phép Al dat dugc muc dd tu chu cao han trong viéc thuc hién nhiém vu va mé phong cach thuc con ngudi
tham gia vao qua trinh xU ly céng viéc.

So sénh gilfa Al truyén thdng, Gen Al va Agentic Al.

Pac diém Al truyén théng Gen Al Agentic Al

Diém ndi bat la kha nang déc 1ap, tu chl. Dua

Thuc hién cac tac vu Iap lai dua
trén quy téc dugc lap trinh sén,
doi hoi sy lap trinh va giam sat
cla con ngudi.

Tao ra ndi dung nhu hinh anh, van

ban,code va am thanh theo yéu cau
clia ngudi dung, giup nang cao kha
nang sang tao va hiéu qua lam viéc.

N&ng luc c6t I6i

MUic d6 tu chi han ché, van phu thudc
vao dinh hudng va dau vao cla con
ngudi

C6 kha nang phan tich lugng dii liéu
I8N va thich nghi dé cai thién chat
lugng cla qua trinh tao ra két qua

Mduc d6 tu chu Khong.

Khéng c6 kha nang tu hoc, chi
hoat déng theo cac quy tac dugc
thiét 1ap san.

Kha nang hoc hoi

trén cac muc tiéu va ké hoach dugc xac dinh
trudc, Agentic Al cé thé tu xu Iy tinh huéng va
Iua chon phuang an hanh dong phu hgp véi rat
it hodc khéng can su can thiép cla con ngudi.

MUc doé tu chu cao.
Lién tuc cai thién va hoc hoi théng qua cac

phan héi co tinh I4p lai nham tao ra cac hanh
dong toi uu dé dat muc tiéu dé ra.

Phan héi linh hoat han dua trén ngi
canh, nhung van phu thuéc vao dit
liéu st dung cho huan luyén va dinh
hudéng clia con ngudi

Phan héi man tinh c6 dinh, khéng
c6 kha nang thich nghi va sta
déi.

Kha nang phan héi Chu dong thich ung, thich nghi

C6 kha nang lap ké hoach, dua ra quyét dinh va
thuc hién hanh ddng dua trén cac muc tiéu va
ké hoach da dudc xac dinh trudc.

Kha nang ra quyét dinh han ché,
dya trén cac quy tac dinh san.

Tap trung vao viéc tao ndi dung theo

Kha nang ra quyet dinh yé&u cau cua ngusi dung

Nguén: FPT, IBM, NVIDIA, SSI Research

PHU LUC 4: Mb hinh chuyén déi Al cua FPT

3tang
Téng Loai hinh Di&n giai
 CASAN Ia ban d6 dinh hudng 16 trinh chuyén doi Al cho doanh nghiép, bao gém 5 cép dé trusng
CASAN Khung néng Iuc Al thlanh: \Cur|o'us (To mo), Augmented (Tang cudng), Standard (Chuan héa), Automated (Ty dong
hoa), va Native. ‘ ) ) .
o e Theo FPT, hién phan I6n doanh nghiép van dang & hai cap d6 dau tién.
FleziPT Hé sinh thai chuyén déi Al- e Ramé&t ndm 2025, nén tang Al nay tich hdp mét bd cong cu Al, dai dién cho nang Iuc cla luc lugng

First lao dong dudc trang bi, tang cudng vé nang Iuc Al* clia FPT. .
e Ra mat nam 2026, FPT Digital Foundry/Flezi Foundry dugc phat trién dua trén mé hinh Service-
as-a-Software, dua cac Al Agent vao quy trinh va céac tac vu lam viéc dudi su giam sat cua con

ngudi, qua do nang cao tinh minh bach va kha nang do ludng hiéu qua hoat déng.

Nén tang phat trién phan mém

Digital Foundry va dich vu quan ly

Nguén: FPT, SSI Research

* FPT hién s& hifu hon 30.000 ky su dudc tdng cuong néng luc bdi Al (Al-augmented) va dat cdc chung chi quéc té hon 5.000 ky su Al, hon 3.000 ky su
di liéu, 2 FPT Al Factory tai Viét Nam va Nhat Ban (vdi céc siéu chip GPU NVIDIA HGX thé hé H100, H200 va B300), va cé mang Iudi déi tdc gém céc doi
tac quan trong nhu Microsoft, NVIDIA, SAP, Anthropic va OpenAl.

FPT Al Factory hién cung cép danh muc toan dién gém hon 40 dich vu Al vé dién todn dém méy, bao gém cé dich vu GPU Cloud phuc vu huén luyén cdc
mé hinh Al. Nén téng nay dang phuc vu hon 18.000 ky su, nha nghién cuu vé ngudi dang doanh nghiép trén toan cau.
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CASAN

Mc do trudng thanh Al CURIOUS AUGMENTED STANDARD AUTOMATED NATIVE
B4t dau thir nghiém  Céac céng cu Al gidp Al dugc tich hdp vao Al Agent ty dong Al dudc tich hgp séu
st dung, mang tinh  nang cao ndng suadt  cac quy trinh c6t 16 héa & quy mé I16n vao moi hoat dong

phan tan canhan cua doanh nghiép duéi su kiém soat van hanh
Chi dugc ap dung e Caccongcu Al D{ liéu, quy trinh cla con ngudi e Al trd thanh nén
bdi ca nhan hoac dudgc cap lam viéc va hé e Quy trinh cong tang van hanh cét
nhém nho phép/chap thuan théng dudc chuan viéc dugc van 16i ctia doanh
Trién khai rdi rac, dé st dung trong héa. hanh bai Al. nghiép.
khéng déng bé. cong ty. Khung quan tri va e COsutanglén o Héthong Al lién
D liéu khdng cau o Al dudc ap dung danh muc céc use déang ké vé nang tuc dudc b sung
trac, cho mét sé quy case dugc tiéu suét va két qua dir liéu, tri thic va
Chua c6 co ché trinh céng viéc cu chuén héa. tai chinh. quy trinh mai.

Dac diém quan tri ré rang. thé. Cac cong cu Al co e Con ngudi tap ¢ Con ngudi tap
N&ng suat c6 thé e Chua c6 khung kha nang tai su trung vao giam trung vao viéc xac
dudc cai thién quan tri Al toan dung va kiém soat sat va xu ly cac dinh muc tiéu, tao
nhung chua tao ra dién & cap do dudc, thay vi trién trudng hgp ngoai gia tri, hoach dinh
Igi ich tai chinh, doanh nghiép. khai r&i rac. 8. chién lugc, thiét
tham chicé thé lam e N&ng suét dugc Sén sang trién khai e Pham vi cong 1ap gidi han va dua
gia tang chi phi lién cai thién nhung trén quy mé toan viéc giao cho Al ra quyét dinh cuéi
quan dén viéc suf chua cé Igiich tai doanh nghiép. dudc xac dinh ro cung.
dung céac cdng cu chinh, trong khi chi rang.

Al phi cho cac cong
cu Al cé thé ting
Ién.
Chuyén tu giai doan  Chuyén sang trién Chuyén tU chudn Chuyén tU ty dong Huéng t6i doanh
thir nghiém sang (ing  khai déng nhat trong héa sang tu déng héa quy trinh sang nghiép Al-native
Muc tiéu dung c6 tinh cdu tric.  toan doanh nghiép. héa quy trinh béng md hinh van hanh

Vai tro clia doanh nghiép CNTT

Panh gida muc do
sén sang Ung
dung Al.

Xac dinh cac tinh
huéng, trudng hdp
(use case) ban dau
cula viéc si dung
Al.

e Co6 thé do lusng
e Co thé kiém soat
e C6thé méréng
e Trién khai cac
codng cu Al cho
doanh nghiép.

e Xay dung cac
hudng dan s
dung Al an toan

e Do ludng muc cai
thién nang suat.

Al Agent duéi co
ché kiém soét phu
hgp.

Hb trg doanh
nghiép phat trién
céc nén tang Al
quy mé Ién

I8y Al lam trung tam.

o Thiét ké lai quy
trinh van hanh.

e Trién khai céc
hoat déng van
hanh dua trén Al.

e Cac dich vu quan
ly

e Dong vai tro doi

tac chuyén doi
chién lugc

Ngudn: FPT, SS/ Research

Quan diém cla Ban Ianh dao

Céc nha cung cép dich vu CNTT van sé la mdt trong nhiing tru cot quan trong trong Ky nguyén Al, nhd Igi thé vé quy mé,
kha nang md rong, bao méat va nang luc quan tri. Trén thuc té, véi muc dd (ng dung Al cao, cac doanh nghiép nay cé thé
tan dung dodi ngll k¥ su Al dudc hé trg bai cac Al Agent, phat trién ha tdng Al quy mé 18n va trién khai cac mé hinh Al sén

c6 vdi chi phi téi uu.

Mac du viéc tng dung Al gia tdng nhanh chéng, nhiéu doanh nghiép van dang méc ket & giai doan thif nghiém do mét sé
thach thic chinh nhu: tich hgp Al vao céc tac vu, quy trinh céng viéc, muic dd s&n sang cua dif liéu con han ché, rdi ro
bao mat, mé hinh hoat ddng va quan tri lac hau, chua hoan thién.

Chién ludc nhan su: FPT da tuyén thém khoang 800 nhan su trong 672026, dong thdi sé tiép tuc tim kiém tuyén dung
nhan su cap cao, dac biét 1a cac ky su Al. Ban lanh dao ky vong cd ciu nhan su cla FPT trong tuang lai sé bao gém ba

I8p chinh:

v Forward Deployed Engineers (FTE): cac ky su c6 kha nang giao tiép trao déi vSi khach hang va biét cach tan dung Al

dé hé trg khach hang.

v Ky su Al: tap trung phat trién cac giai phap Al dudc thiét ké riéng cho tiing nganh nghé va tiing bai toan, van dé cu

thé cua khach hang.

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

Trang 11


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

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN DAU TU

v Harness Engineering: ddi ngd chiu trach nhiém quan tri, kiém soat va bao dam chét lugng, tinh nhat quan cing nhu
do tin cay cua cac két qua do Al tao ra.

Céc du an Al Factory tiém nang: B&n canh 2 Al Factory hién cé tai Viét Nam va Nhat Ban, Ban Ianh dao dang c6 ké hoach
tiép tuc ma rong mang lugi Al Factory trong tudng lai, du dia diém cu thé van dang dudc xem xét.

Ké hoach ddi v6i mang CNTT nudc ngoai dén nam 2030: Theo kich ban ca s& cua Ban 1anh dao (gia dinh khéng xay ra
cac cu soc dia chinh tri 16n va FPT hoan tat qua trinh chuyén déi Al ndi bd trong vong hai nam tdi), doanh thu mang CNTT
nudc ngoai dudc ky vong sé dat téc do tang trudng t6i thiéu 20%/n&m trong giai doan sau dd, véi cac dich vu lién quan
dén Al du kién déng goép hon 30% doanh thu cia mang tinh vao ndm 2030. Riéng doanh thu tif cac hoat ddng lién quan
dén Al dugc dat muc tiéu tang trudng it nhat 30%/n&m trong giai doan 2026-2030.

Dang chu y, Ban lanh dao danh gia chuyén ddi Al sé 1 dong luc cho chu ky tang trudng I6n tiép theo cua céng ty, néi tiép
lan séng chuyén ddi sé trong giai doan 2020-2025. B&n canh cac déi tac hién hitu, FPT cling c6 ké hoach md& rong hop
tac vdi nhiéu té chiic cung cap dich vu tich hgp hé théng (System Integrator - Sl).
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CAM KET PHAN TiCH

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

KHUYEN NGHI

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

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

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

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

TUYEN BO MIEN TRU

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

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