SSI

Céng ty C6 phan Ban lé Ky thuat sé FPT (FRT: HOSE) I

Gia muc tiéu: 178.000 Déng Khuyén nghi: KHA QUAN Tang gia: 17,3% jiat 22/04/2026 @
Ro BN A v 2 R o = 2
Chubi nha thudc tang truéng 6n dinh Nguyén Trén PhuongNga
° Trudng phong Phan tich C6 phiéu
Chung t6i nang gia muc tiéu 12 thang déi véi FRT 1&én 178.000 déng/cp (ti 174.000 Ddantp@ssi.com.vn
déng/cp), phan anh dy bdo Igi nhuan rong ndm 2026 cao han, dat 1,44 nghin ty déng Gia CP - VND (21/04/26) T
(+46% svck). Véi tiém nang tang gia la 17%, chung téi duy tri khuyén nghi KHA QUAN ddi  Vén hoa (USDmn): 980
VGi cb phiéu FRT. Tai muc gia 151.000 dong (ngay 21/4/2026), FRT hién dang giao dich tai  SLCP luuhanh (riéu cp): 170
) B . B . ] 2 .. A R = KLGD TB 3 thang (triéu cp): 0,7
muc P/E du phéng 2026 & muc 24x, thap han dang ké so vdi trung binh lich sur 1a 40x. Gi4 cao/thap 52T (k VND): 175,5/120,8
" LR 2 GTGD TB 3 thang (USDmn): 3,3
Luan diém dau tu Ty 18 SHNN (%): 32,3
. . . . GTNN con d
e Chudi nha thubc tang trudng 6n dinh: Tang trudng cua Long Chau hau nhu khong bi (Ust?q())? Hee mua 163,5
anh hudng bdi cac yéu té dia chinh tri nhu xung dét Trung Pong, nhd tinh thiét yéu ctia TV 1é 8 hitu nha nudc (%): 0.0
dugc pham. Bién déng gié cd phiéu

230%

e RUi ro tif chudi san pham cdng nghé & muc han ché: Mac du Igi nhuan cua chubi FPT

Shop du kién chitng lai sau khi nhu cau dat dinh, ty trong déng gép nho cla FPT Shop : WW

va0 Igi nhuan hgp nhéat giup han ché tac déng |én FRT. o

e Vithé tai chinh cai thién: Don bay tai chinh giam dan gép phan én dinh tai chinh vatao =
bd dém trudc rui ro 1ai suat ting.

Diém nhan PHCD 2026

. . . e . e Nguon: SSI Research
e Phan phai Igi nhudn ndm 2025: Chi tra c6 tuc c6 phiéu ty 1& 5%
£ . o v ia A . . Théngtin cd ban vé cong ty
e Ké hoach kinh doanh ndm 2026: Doanh thu 59,5 nghin ty dong (+16% svck) va Igi Thanh Ao i 2012. hien FRT @ i
n , X N . 4R anh 1a , hién ang van
nhuan trudc thué (LNTT) 1,55 nghin ty dong (+27% svck). hanh cHESi ban 1& dién thoai &gdién
. s . may FPT Shop va chudi nha thuéc
e KQKD sa bd Q1/2026: Doanh thu dat 15,1 nghin ty dong (+30% svck) va LNTT dat 465 Long Chau. Tai thsi diém cudi nam
Yo o 2023, FRT c6 755 ctta hang FPT Shop
ty dong (+70% svck). va 1.497 clUa hang Long Chau. FRT
cling gan day cling bat dau ddy manh
md trung t&m tiém chung vaccine, vdi

e Mang kinh doanh méi: M rong sang ban lé dé chai & trd chai, cung véi dich vu flycam

va drone. 15 trung tdm vaccine tai cudi
Q3/2024.

2023 2024 2025 2026F
Doanh thu thuan 31.849 40.104 51.083 61.397
Tang trudng doanh thu thuan 5,6% 25,9% 27,4% 20,2%
Bién Igi nhuan gop 16,2% 18,9% 19,6% 19,9%
NPATMI -346 318 795 1.063
EPS (VND) -2.030 1.864 4.667 6.242
Tang trudng EPS -188,5% -191,9% 150,3% 33,7%
NG/VCSH (x) 4,72 4,15 1,96 1,82
Ty suét cé tic (%) 0% 0% 0% 0%
ROE -17,5% 21,3% 271% 24,7%
P/E (x) (42,2) 79,6 32,0 24,4
P/B (x) 9,1 13,2 6,1 50
EV/EBITDA 92,0 28,2 13,3 1,4

Nguén: FRT, SS/ Research
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SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN DAU TU

Tai Dai hoi ddng Cd déng (PHCP) td chiic ngay 18/4, cb déng cua FRT da thdng qua cac ndi dung sau:

o Phan phéi Igi nhuan ndm 2025: Chi tra cé tlic bang cd phiéu vdi ty 1& 5%, khong chi tra cé tuc tién mat. Quyét dinh
nay phan anh quan diém than trong cla doanh nghiép trong béi canh chi phi vay tdng va muc don bay tai chinh
tuong déi cao, véi uu tién dam bao thanh khoan dé hé trg cho ké hoach ma réng kinh doanh.

« K& hoach kinh doanh ndm 2026: Doanh thu du kién dat 59,5 nghin ty déng (+16% svck) va LNTT dat 1,55 nghin ty
déng (+27% svck), dugc hd trg bai viec mé maéi 450 diém kinh doanh Long Chau va nhu cau déi véi cac san pham
cdng nghé gia tang. Ban lanh dao ciing céng bé KQKD s6 bd Q1/2026 tich cuc, véi doanh thu dat 15,1 nghin ty déng
(+30% svck) va LNTT dat 465 ty dong (+70% svck).

« Mang kinh doanh mdi: Ban I& d6 chai & trd chdi, dich vu flycam & drone. Viéc FRT tham gia céc linh vuc nay khéng
chi nham da dang hoéa cg héi kinh doanh, ma con dé don dau xu hudng tiéu dung mdi, déng thdi tan dung nén tang
cdng nghé cla hé sinh thai FPT. Hién tai, rdo can gia nhap chinh cla mang nay |a gidy phép. Vdi Igi thé tu FPT, FRT
c6 kha ndng xin gidy phép thuan Igi hon so véi cac doanh nghiép khac, qua do tién phong trong linh vuc ban &
drone.

Udc tinh ndm 2026

Trong boi canh lam phat tdng va lai suat 8 muic cao, clng vdi xung dot dang dién ra tai Trung Bong, FRT da ap dung
chién lugc phan bé vén than trong hon. Ban 1anh dao cho biét cac khoan dau tu dai han sé dudc tri hodn nhdm dam bao
thanh khoan, trong khi k& hoach mé& réng mang kinh doanh cho cac mang chua cé I8i (vac xin) sé cham lai dé giam
thiéu rui ro tai chinh. Piéu nay phan anh trong tdm cla cong ty trong viéc bdo vé Igi nhuan trudc béi canh chi phi vay
tdng (+100-200 diém cd ban trong ndm 2026), déng thdi dam bdo ngudn luc dudc phan bd cho cac mang kinh doanh
co lai.

Biéu d4: S6 lugng clra hang Long Chau
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Nguén: FRT, SSI Research

Chung t6i du bao FRT sé ghi nhan doanh thu dat 61,4 nghin ty déng (+20% svck) va LNTT dat 1,8 nghin ty déng (+48%
svck, tif 1,6 nghin ty déng) trong ndm 2026, cao hon ké hoach LNTT cuia ¢ong ty |a 1,55 nghin ty déng. Mdc du bao mdi
cla chung t6i cao hon 1% so vdi du bao trude, nhd nhu cau nang cap dién thoai di dong tét hon ky vong va viéc mé
m@i trung tdm vac xin cham lai, gitp bao vé bién Igi nhuan trong ngén han. Tang trudng Igi nhuan ctia FPT Shop du kién
dén ti nhu ciu nang cap déi véi dién thoai va may tinh xach tay tich hgp tinh nang Al. Trong khi d6, Long Chau tiép tuc
duy tri da tang trudng, dudc hé trg bai viéc md méi khoang 450 diém kinh doanh (tuang duong 17% téng sb diém kinh
doanh cudi ndm 2025), tdng trudng doanh thu trén clta hang hién hitu (SSSG) 8 muc mét chii s6 cao, cung véi don bay
hoat ddng cai thién. M&c du mang v&c xin van dang 16, tdc ddng cia mang nay dén téng Igi nhuan cta Long Chau tuong
déi nhé. G cap clia hang, hoat ddng kinh doanh vac xin da cé 1ai va du kién dat diém hoa von & cap cong ty vao nam
2027. Xung dét dang dién ra tai Trung Dong cé thé gay mét s6 ap luc Ién doanh thu clia FPT Shop. Tuy nhién, tadc dong
|&n Long Chau dudc ky vong |a khdng dang k&, nhd tinh thiét yéu cla dudc pham.
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Du bao Igi nhudn nam 2026 cua chung téi nhu sau:

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN DAU TU

) 2024 2025 2026F Tang trudng 2025 svek  Tang trudng 2026 svck
Doanh thu (ty dong) 40.104 51.083 61.397 27% 20%
FPT Shop 15.126 16.809 18.803 1% 12%
M& mai (127) (1) -
Nha thuéc Long Chau 23.978 31.189 37.789 30% 21%
M& mai ) 446 474 400
Trung tam vac xin Long Chéu 1.000 3.085 4.804 208% 56%
Md& mai 116 97 50
Lgi nhuan trudc thué (ty déng) 527 1.219 1.800 131% 48%
FPT Shop (55) 82 148 N.a 81%
Long Chau 574 1131 1.652 97% 46%
Lgi nhuan rong (ty dong) 408 984 1.436 141% 46%
Bién Igi nhuan rong 1,0% 1,9% 2,3%
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Nguén: SSI Research
Ghi chu: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung Iap, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty déng

Bang can déi ké toan

+ Tién va cac khoan tugng dudng
+ Pau tu ngén han

+ Céac khoan phai thu ngén han
+ Hang tén kho

+ Tai san ngan han khac

Téng t3i san ngén han

+ Cac khoan phai thu dai han

+ GTCL Tai san c6 dinh

+ B4t dong san dau tu

+ Tai san dai han d&é dang

+ Dau tu dai han

+ Tai san dai han khac
Téng t3i san dai han

Téng t3i san

+ NJ ngén han

Trong dé: vay ngan han

+ Ng dai han

Trong do: vay dai han

Téng nd phai tra

+ Von gop

+ Thang du vén cé phan

+ Lgi nhuan chua phan phéi
+ QuY khac

Vén chu sé hifu

Tdng ng phai tra va vén chi s3 hitu

Luu chuyén tién té

Dong tién tir hoat déng kinh doanh
Dong tién ti hoat dong dau tu
Dong tién tif hoat déng tai chinh
Luu chuyén tién thuan trong ky
Tién dau ky

Tién cudi ky

Céc hé s8 kha nang thanh toan
Hé s6 thanh toan hién hanh

Hé s6 thanh toan nhanh

Hé s6 thanh toan tién mét

Ng rong / EBITDA

Kha nang thanh todn lai vay
Ngay phai thu

Ngay phai tra

Ngay tén kho

C6 cdu vén

Vén chi s6 hitu/Téng tai san
NG phai tra/Téng tai san

NG phai tra/Vén chu sé hitu
Ng/Vén chu s& hiiu

NG ngén han/Vén chu s& hiiu

Nguén: FRT, SSI Research

2024
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13.713
1.362

549
208
2.120
15.833

627
-180
689
1137
961
2.098

1,02
0,26
0,22
6,30
3,08

1,4
30,7

104,7

0,13
0,87
6,47
4,15
4,15

2025

2.870
5.929
729
1.927
333
21.787
194
1.574

0

1

0

157
1.927
23.714
18.574
10.052

18.575
1.703

2.468
968
5.139
23.714

2.747
-5.264
3.289
772
2.098
2.870

117
0,51
0,47
3,45
414
1,5
40,9

98,5

0,22
0,78
3,61
1,96
1,96

2026F

2.127
5.929
1.811
13.729
1.106
24.703
368
1.740

984
3.094
27.796
21.307
11.810

21.307
1.703

3.446
1.340
6.490
27.796

-1.741
-675
1.673
-742
2.870
2127

1,16
0,46
0,38
3,16
6,08

1,6
47,8

95,2

0,23
0,77
3,28
1,82
1,82

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN DAU TU

Ty déng

B4o céo két qua kinh doanh
Doanh thu thuan

Gia von hang ban

Lgi nhuan gép

Doanh thu hoat ddng tai chinh
Chi phi tai chinh

Thu nhap ti cac cong ty lién két
Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép
Lgi nhuan tu hoat déng kinh
doanh

Thu nhap khac

Lgi nhuan trudc thué

Lgi nhuan rong

Lgi nhuan chia cho ¢ déng
Lgi ich cua cé déng thiéu s

EPS ca ban (VND)

Gia tri s6 sach (VND)
C6 tlic (VND/cé phiéu)
EBIT

EBITDA

Tang truéng
Doanh thu
EBITDA

EBIT

Lgi nhuan rong
V6n chu sé hitu
Vén diéu lé
Téng tai san

Pinh gia

P/E

P/B
Gia/Doanh thu
Ty suét cb tic
EV/EBITDA
EV/Doanh thu

Céc hé s6 kha nang sinh 18i

Ty suét Igi nhuan gép

Ty suét lgi nhuan hoat déng

Ty suét Ioi nhuan rong

Chi phi ban hang/Doanh thu
thuan

Chi phi quan ly/Doanh thu thuan
ROE

ROA

ROIC
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2024

40.104
-32.521
7.583
107
-254

0
-5.527
-1.366

543

-16
527
408
318

9

1.864
14.032
0

780
1.099

25,9%
392,1%
-8523,6%
-224,1%
23,3%
0,0%
20,9%

79,6
13,2
0,6
0,0%
28,2
0,8

18,9%
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21,3%
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5,8%
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2025

51.083
-41.073
10.010
288
-389

0
-7.018
-1.678

1.213

6
1.219
984
795
189

4.667
24.495
0

1.608
2.010

27,4%
82,9%
106,0%
141,0%
142,4%
25,0%
49,8%

32,0
6,1
0,5
0,0%
13,3
0,5

19,6%
2,6%
1,9%

13,7%
3,3%
271%
5,0%
9,9%

2026F

61.397
-49.208
12.189
188
-364

-8.250
-1.969

1.794

1.800
1.436
1.063

373

6.242
30.237
500
2.155
2.664

20,2%
32,5%
34,0%
45,9%
26,3%

0,0%
17,2%

24,4
5,0
0,4

0,3%
NN
0,5

19,9%
3.2%
2,3%

13,4%

3,2%
24,7%
5,6%
10,3%
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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 cdo 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 cao. Cac y kién thé hién trong béo céo nay cé thé thay déi bét ki lic nao ma khong cén thong béo. Bao céo nay khong va khong nén dudc giai thich nhu mét 16i
dé nghl hay 16i kéo dé dé nghl mua hay ban bat cui chiing khoan nao. SSI va céc céng ty con va/ hodc cac chuyen vién, glam déc, nhan vién cua SSI va cong ty con c6 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 cép dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang
dau tu cho cac cong ty do.

Béo céo 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 cla 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.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich v tu van ddu tu

Pham Luu Hung

Giam déc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién lugc thi truding Phén tich Nganh Hang tiéu dung Dt ligu
Pao Minh Chau Nguyén Trén Phuang Nga Nguyén Thj Anh Thu
Pho giam déc Trung tam phan tich va tu van dau tu Trudng phong Phan tich ¢6 phiéu Chuyén vién hd trg
chaudm@ssi.com.vn ngantp@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 28) 3636 3688 SDT: (+84 - 28) 3636 3688 SDT: (+84 - 24) 3936 6321
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