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KQKD Quý 3/2025 : Long  Châu  ghi  nhận  bức phá,  
tiếp  tục  là  động  lực tăng  trưởng  chính  của  FRT
FRT  vừa  công  b ố  báo  cáo  tài  chính  hợp  nhất  quý  3/ 2025  với kết  qu ả  tích  c ực , c ụ thể  
doanh  thu  thuần  đạt  13,1 nghìn  tỷ VNĐ,  tương  đương  tỷ lệ  tăng  trưởng  đạt  26,4% YoY  và  
15,1% QoQ . Ngoài  ra , lợi nhuận  sau  thuế  trong  quý  3/ 2025  c ũng  ghi  nhận  219 tỷ VNĐ,  tương  
đương  mức  tăng  trưởng  55,2% YoY  và  84 ,3% QoQ . Lũy  kế  trong  9T2025 , doanh  thu  và  lợi 
nhuận  sau  thuế  và c ổ đông thiểu số  c ủa  FRT  đạt  36,2 nghìn  tỷ VNĐ  và  505  tỷ VNĐ,  tương  
đương  với tỷ  lệ  tăng  trưởng  lần  lượt là  26,2% YoY  và  144,8% YoY . Nếu  so  sánh  với kế  hoạch  
doanh  thu và  lợi nhuận  sau  thuế  đã  đặt  ra  trong  năm  2025 , doanh  thu và  lợi nhuận  rộng  
trong  9T25 đã  đạt  lần  lượt  75,2% và  89,3% so  với kế  hoạch , vì vậy  VPBanks  đánh  giá  FRT  
khả  năng  cao  sẽ  hoàn  thành  kế  hoạch  đã  đặt  ra  trong  năm . 

Kết  qu ả  tích  c ực  trên  được  đóng  góp  mạnh  mẽ  b ởi Long  Châu  c ũng  như được  hỗ  trợ một  
ph ần  b ởi hiện  tượng  iphone  17 series  với nhiều  tình năng  c ập  nhật  và  sự thay  đổi về  ngo ại  
hình. C ụ thể :

Chu ỗi  dược  ph ẩm  Long  Châu :

Tính đến  cu ối quý  3/ 2025 , FPT Long Châu tiếp tục khẳng định vị thế d ẫn  đầu trong lĩnh vực
bán lẻ d ược ph ẩm, thể  hiện năng lực đáp ứng nhanh chóng nhu c ầu  chăm sóc sức khỏe và
ch ủ động đồng hành  cùng c ộng đồng  với mạng  lưới c ửa  hàng  d ược  ph ẩm  Long  Châu  ghi  
nhận  2.317 đơn  vị, tương  đương  mở mới 374 đơn  vị trong  9T25. VPBanks  đánh  giá  tổng  số  
lượng  c ửa  hàng  mở mới trong  năm  2025  c ủa  Long  Châu  có  thể  đạt  500  đơn  vị, từ đó  tổng  
mạng  lưới c ửa  hàng  có  thể  sẽ  đạt  2.443  đơn  vị khi kết  thúc  năm  2025 .

Doanh  thu  trong  quý  c ủa  chu ỗi ghi  nhận  8,7 nghìn  tỷ VNĐ,  tương  đương  tăng  9,2% QoQ  và  
35,8% YoY . Lũy  kế  trong  9T25, doanh  thu c ủa  chu ỗi đạt  24,6 nghìn  tỷ VNĐ,  ghi  nhận  mức  
tăng  trưởng  ấn  tượng  38,7% YoY . Kết  qu ả  tích  c ực  trên  đến  từ việc  chu ỗi đã  liên tục  mở 
rộng  mạng  lưới bán  hàng  nhưng  vẫn  vận  hành  một  cách  hiệu  qu ả  thông  qua  doanh  thu 
bình  quân  /  c ửa  hàng  /  tháng  trong  9T25 ghi  nhận  là  1,29 tỷ VNĐ,  cao  hơn  so  với mức  bình  
quân  1,23 tỷ  VNĐ  c ủa  năm  2024  và  1,08  tỷ VNĐ  c ủa  năm  2023 . VPBankS  kỳ vọng  tổng  
doanh  thu  trong  năm  2025  c ủa  Long  Châu  sẽ  ghi  nhận  kho ảng  34  nghìn  tỷ VNĐ  trong  năm  
2025 , tương  ứng  tăng  trưởng  36% so  với kết  qu ả  c ủa  năm  2024 .

Bên  c ạnh  sự thành  công  c ủa  doanh  thu, trong  khi cùng  kỳ 3Q 24 Long  Châu  đã  ghi  nhận  lỗ  
98 tỷ VNĐ,  lợi nhuận  sau  thuế  Long  Châu  trong  3Q 25 ghi  nhận  giá  trị d ương  218 tỷ VNĐ,  
tương  ứng  tăng  trưởng  17,9% so  với quý  liền  kề . Lũy  kế  trong  9T25, lợi nhuận  sau  thuế  c ủa  
chu ỗi đạt  633 tỷ VNĐ,  tương  ứng  tăng  hơn 4 lần  so  với cùng  kỳ. Ngoài  ra , biện  lợi nhuận  
ròng  c ủa  Long  Châu  c ũng  đã  ghi  nhận  sự c ải  thiện  khi đạt  2,6% trong  9T25, trong  khi tỷ lệ  
này  trong  năm  2024  ch ỉ đạt  1,1%. VPBankS  đánh  giá  tỷ lệ  này  có  thể  sẽ  được  Long  Châu  
duy  trì trong  các  năm  tới nhờ hoạt  động  vận  hành  đã  ổn  định c ũng  như nhận  được  sự tin 
dùng  c ủa  khách  hàng , thậm  chí  có  thể  sẽ  tiếp  tục  gia  tăng  trong  dài  hạn  nhờ vào  lợi thế  
về  mặt  quy  mô  d ẫn  đến  tiết  kiệm  chi  phí  vận  hành . Trong  năm  2025 , VPBankS  d ự phóng  lợi 
nhuận  sau  thuế  c ủa  chu ỗi có  thể  đạt  hơn 800  tỷ VNĐ  trong  kịch  b ản  c ơ sở.

Bên  c ạnh  sự tích  c ực  c ủa  chu ỗi d ược  ph ẩm , Long  Châu  c ũng  đang  không  ng ừng  mở rộng  
hệ  thống  trung  tâm  vaccine . Tuy  nhiên , theo  quan  điểm  c ủa  VPBankS , chúng  tôi đánh  giá  
tác  động  c ủa  hệ  thống  này  trong  định giá  FRT  vẫn  ch ưa  rõ ràng  do  vẫn  ch ưa  ch ắn  về  sự 
thành  công  c ủa  chu ỗi do  tính c ạnh  tranh  trực  tiếp  với VNVC,  vốn  đã  thành  công  trong  
hoạt  động  tiêm  ng ừa  tại  Việt  Nam  hiện  tại .

Chu ỗi  FPT  Shop

Ngành  phân  ph ối thiết  b ị ICT&CE  được  đánh  giá  không  ph ải  là  điểm  mạnh  c ủa  FRT  ở thời 
điểm  hiện  tại , c ụ thể  doanh  thu  trong  1H25 c ủa  FPT  ghi  tăng  trưởng  ch ỉ 2,9% YoY . Tuy  nhiên  
với hiệu  ứng  c ủa  iphone  17 series,  doanh  thu c ủa  chu ỗi ghi  nhận  sự tăng  trưởng  đột  biến  
trong  3Q 25 với giá  trị 4,4 nghìn  tỷ VNĐ,  tương  đương  tỷ lệ  tăng  trưởng  28,7% QoQ  và  11,2% 
YoY . Ngoài  ra ,  tương  tự như doanh  thu, FPT  Shop  ghi  nhận  lỗ  sau  thuế  trong  c ả  2 quý  đầu  
năm  2025 , và  ch ỉ đạt  giá  trị d ương  48  tỷ VNĐ  trong  3Q 25. VPBankS  kỳ vọng  FPT  Shop  có  
thể  tiếp  tục  duy  trì ph ần  nào  kết  qu ả  đã  đạt  được  c ủa  3Q 25. Doanh  thu  và  lợi nhuận  sau  
thuế  d ự phóng  trong  năm  2025  sẽ  lần  lượt là  15,4 nghìn  tỷ VNĐ  và  kho ảng  80  tỷ VNĐ .

Giá hi ện tại VND 148.400

Cao nh ất 52 VND 164.800

Thấp nhất 52 VND 99.300

Giá m ục ti êu VND 185.000

Tiềm năng tăng giá 24,7%

Th ị giá vốn (tỷ đồng) 25.273

KLGD bình quân 10n (cp) 739.829

S ở hữu NN c òn l ại (%) 17.2%

S ố CP lưu h ành (tr) 170

S ố CP sau pha lo ãng (tr) 170

FRT VNI

P/E tr ượt 12T 41,0 13,4

P/B hi ện tại 8,2 1,7

ROAA 3,5% 2,1%

ROAE 24,8% 13,0%

*Dữ liệu ng ày 29/10/2025

Diễn biến giá cổ phiếu

Thay đ ổi giá (%) 1T 3T 12T

FRT 7,9 8,6 13,3

VN- INDEX 8,5 21,9 21,9

C ơ cấu sở hữu

FPT 46,54%

CTBC Vietnam Equity Fund 4,92%

BLD và ng ười liên quan 0,97%

Khác 47,57%

Tổng quan doanh nghiệp

FPT Retail (FRT) là một trong những công ty
bán lẻ hàng đầu tại Việt Nam, hoạt động
trong hai lĩnh vực chính : bán lẻ thiết b ị công
ngh ệ (FPT Shop) và bán lẻ d ược ph ẩm (Nhà
thuốc Long Châu) . FRT đang không ng ừng mở
rộng quy mô, đa dạng hóa danh mục sản
ph ẩm và phát triển các d ịch vụ tài chính bán
lẻ mới.
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Tỷ đồng Q3/2024 Q3/2025 YoY 9T/2024 9T/2025 YoY
2025

VPBS F
%2025
VPBS F

Doanh thu thu ần 10.376 13.110 26% 28.657 36.170 26% 49.539 73%

• Long Châu 6.395 8.681 36% 17.753 24.620 39% 34.110 72%

• FPT Shop 3.981 4.429 11% 10.904 11.551 6% 15.429 75%

Lợi nhuận gộp 1.890 2.539 34% 5.509 7.135 30% 9.841 73%

• Long Châu 1.350 2.011 49% 4.028 5.712 42% 7.926 72%

• FPT Shop 540 529 - 2% 1.480 1.423 - 4% 1.915 74%

SG&A (1.658) (2.200) 33%
(5.023) (6.241)

24% (8.573) 73%

Lợi nhuận từ HĐKD 233 339 46% 486 894 84% 1.268 71%

Lợi nhuận tài chính (33) (17) - 50%
(104) (99)

- 5% (78) 128%

Lãi/(l ỗ) ròng khác (2) 3 - 222% (24) 9 - 137% -    na

Lợi nhuận sau thuế 165 266 61% 275 636 132% 969 66%

• Long Châu (98) 218 - 322% 124 633 412% 883 72%

• FPT Shop 263 48 - 82% 151 3 - 98% 86 3%

LNST sau l ợi ích CĐTS 141 219 55% 206 505 145% 785 64%

Biên l ợi nhuận gộp (%) 18,2% 19,4% Nm 19,2% 19,7% Nm 19,9% Nm

SG&A / Doanh thu (%) 16,0% 16,8% Nm 17,5% 17,3% Nm 17,3% Nm

Biên LN t ừ HĐKD (%) 2,2% 2,6% Nm 1,7% 2,5% Nm 2,6% Nm

Biên LNST (%) 1,6% 2,0% Nm 1,0% 1,8% Nm 2,0% Nm
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TUYÊN B Ố MIỄN TRỪ TRÁCH NHIỆM

Công ty C ổ ph ần Ch ứng khoán VPBank (VPBankS) phát hành báo cáo này với mục đích cung c ấp thông tin. Báo cáo này được lưu
hành tới các khách hàng c ủa VPBankS và các công ty liên kết hoặc các đối tượng mà VPBankS cho rằng phù hợp để nhận báo cáo,
và không xét đến mục tiêu đầu tư c ụ thể, tình hình tài chính hay nhu c ầu riêng biệt c ủa b ất kỳ cá nhân nào nhận được báo cáo này .

Báo cáo này không nhằm mục đích và trong b ất kỳ trường hợp nào c ũng không được hiểu là lời đề ngh ị mua hoặc bán b ất kỳ ch ứng
khoán nào được đề c ập trong đây hoặc các công c ụ tài chính liên quan . Báo cáo c ũng có thể bao g ồm, toàn b ộ hoặc một ph ần,
các b ản tóm tắt, nghiên c ứu, tổng hợp, trích xuất hoặc phân tích được chu ẩn b ị b ởi các đối tác chi ến lược, liên doanh và/ho ặc đối
tác kinh doanh c ủa VPBankS .

VPBankS không cam kết hay đảm b ảo (dù rõ ràng hay ng ụ ý) về tính chính xác ho ặc đầy đủ c ủa các thông tin này, và do đó, nhà đầu
tư c ần tự đưa ra quy ết định sau khi cân nhắc kỹ lưỡng . Báo cáo này không nhằm hướng tới, phân ph ối hoặc sử d ụng b ởi b ất kỳ cá
nhân hoặc tổ ch ức nào tại các khu vực, qu ốc gia hoặc vùng lãnh thổ mà việc phát hành, phân ph ối, hoặc sử d ụng báo cáo sẽ vi
ph ạm quy định pháp luật hiện hành .

Mọi thông tin trong báo cáo này được tổng hợp từ các ngu ồn công khai mà VPBankS tin tưởng là đáng tin c ậy và chính xác tại thời
điểm phát hành báo cáo . Tuy nhiên, các ngu ồn này ch ưa được VPBankS và/ho ặc các công ty liên kết kiểm ch ứng độc lập và báo
cáo c ũng không khẳng định rằng đã bao g ồm tất c ả các thông tin mà nhà đầu tư tiềm năng có thể c ần . Các quan điểm được thể
hiện trong báo cáo là những đánh giá hiện tại c ủa VPBankS và có thể thay đổi mà không c ần thông báo trước . VPBankS không có
ngh ĩa vụ ph ải c ập nhật hay duy trì sự chính xác c ủa thông tin, quan điểm được nêu trong báo cáo, c ũng như không có ngh ĩa vụ cung
c ấp thêm b ất kỳ thông tin nào cho ng ười nhận .

Do đó, VPBankS không đảm b ảo, đại diện hay cam kết, dù rõ ràng hay ng ụ ý, về tính đầy đủ, chính xác, tin c ậy, công b ằng hoặc hợp
lý c ủa các thông tin và quan điểm trong báo cáo . Mặc dù đã nỗ lực để các d ữ liệu thực tế trong báo cáo là chính xác, mọi ước tính,
d ự báo, nhận định hoặc đánh giá ch ủ quan được đưa ra đều d ựa trên các gi ả định được VPBankS xem là hợp lý và không nên được
hiểu là cam kết ch ắc ch ắn về khả năng xảy ra c ủa các sự kiện được đề c ập . Các gi ả định khác nhau có thể d ẫn tới các kết qu ả và
khuy ến ngh ị hoàn toàn khác biệt .

Báo cáo này c ũng có thể bao g ồm các bình luận, ước tính, d ự báo và ý kiến liên quan đến các nghiên c ứu kinh tế vĩ mô do các
chuyên gia kinh tế c ủa VPBankS công b ố, tuy nhiên các nội dung này không nên được xem là khuy ến ngh ị đầu tư hoặc tư vấn đầu tư
đối với b ất kỳ ch ứng khoán nào được đề c ập .

Báo cáo này không mang tính toàn diện và không cung c ấp đầy đủ các thông tin mà một nhà đầu tư tiềm năng c ần để đưa ra quy ết
định đầu tư. Ng ười nhận báo cáo c ần tự thực hiện đánh giá và quy ết định độc lập đối với b ất kỳ ch ứng khoán hay công c ụ tài chính
nào được đề c ập .

Bất kỳ kho ản đầu tư nào được thảo luận hoặc khuy ến ngh ị trong báo cáo có thể không phù hợp với mục tiêu đầu tư và tình hình tài
chính c ụ thể c ủa từng nhà đầu tư.

Báo cáo này có thể ch ứa các tuyên b ố d ự báo về tương lai, thường (nhưng không ph ải luôn luôn) được nhận diện thông qua các từ
ng ữ như "tin rằng", "ước tính", "dự định", "kỳ vọng" hoặc những diễn đạt tương tự như "có thể", "sẽ", "có khả năng xảy ra". Những tuyên
b ố này d ựa trên các gi ả định và thông tin sẵn có tại thời điểm báo cáo được phát hành và ch ịu ảnh hưởng b ởi các rủi ro, b ất định
c ũng như các yếu tố khác có thể khiến kết qu ả thực tế khác biệt đáng kể so với những d ự báo đã nêu .

Ng ười nhận báo cáo c ần thận trọng đối với những tuyên bố này và không nên quá tin tưởng vào các d ự báo nêu ra . VPBankS từ ch ối
mọi ngh ĩa vụ c ập nhật hoặc điều ch ỉnh b ất kỳ tuyên b ố d ự báo nào dù do có thông tin mới, sự kiện tương lai hay những tình huống
ngoài d ự tính phát sinh sau ngày công b ố báo cáo .

Công ty cổ ph ần Ch ứng khoán VPBank
Tầng 21và 25, VPBANK Tower, 89 Láng Hạ, ph ường Đ ống Đa, Hà Nội

Điện tho ại : 1900636679

Email : cskh@vpbanks .com .vn

Equity Research Department
Email : equityresearch@vpbanks .com .vn
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