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Doanh thu 6 thang dau nam ting triedng manh. Két thic 6 thang dau nam,
doanh thu FPT dat 15.211 ty déng, tdng 22% so v&i clng ky nam 2013, dat
107% so vé&i ké hoach dé ra, loi nhuan trwéc thué cia FPT dat 1.227 ty sau 6
thang, gidm 4% so vé&i cung ky. Doanh thu cta tap doan tdng manh chd yéu do
tang trwdng doanh thu ctia hoat dong thwong mai.

Trién vong kinh doanh Quy 111/2014. Chdng t6i wéc tinh doanh thu va loi
nhuan trwdc thué cta FPT trong quy 111/2014 14n lwot dat 9.126 va 591 ty dong,
tédng 20,9% va 3,7% so v&i quy 111/2013. Liy ké 9 thang dau nam, doanh thu
toan tap doan dat 24.193 ty déng, tang trwdng 20,8% so véi cling ky, loi nhuan
trwéc thué dat 1.761 ty ddng, gidam 2,7% so vé&i cung ky.

Dw b&o két qua kinh doanh 2014. Chdng tdi cho rang tng trwdng manh mé
cta Iinh vic phan phéi ban 1é sé& déng gép chd yéu vao téng trwdng doanh thu
cta FPT trong ndm 2014. Cac linh vc cdng nghé va vién théng van gitr dwoc
tang trwdng &n dinh trong ndm nay. Bién loi nhuan sé giam do cong ty phai tang
chi phi khau hao va chi phi nghién cteu phét trién. Theo do, wéc tinh FPT ¢6 thé
dat 32.054 ty déng doanh thu, tdng trwdng 18,6% va 2.639 ty LNTT, tang trwdng
4,7%. EPS 2014 wéc dat khodng 4.942 déng/cp (dwoc tinh sau khi FPT thwéng
cb tirc bang cd phiéu 25%).

Khuyén nghi dau tw. Trong ngan han 2014, ching t6i dw b&o FPT sé& dat mirc
tang trwdng loi nhuan sau thué khoang 5,7%. V&i muc tiéu ngan han, méc gia
hién nay cia FPT la 53.000 déng/ cb phiéu, twong dwong P/E 2014 dy bao &
murc 10,7 lan.

V& dai han, cé phiéu FPT & mét cd phiéu tt, nhiéu tiém nang, ban than FPT
ciing dang 1a doanh nghiép drng dau nganh cong nghé & Viét Nam. FPT dang
c6 chién lwoc toan ciu héa la moét chién lwoc ding dan va né cho thay ban
Ianh dao ctia FPT c6 mot tAm nhin réng va sau. Vi vay, chdng t6i duy tri khuyén
nghi MUA dbi v&i cb phiéu FPT cho muc tiéu dau tw dai han.

M6t sé chi tiéu dw bao cta FPT

Chi sé tai chinh 2011 2012 2013 2014F
Doanh thu (ty VND) 25.440 24.594 27.027 32.054
EBITDA (ty VND) 3.100 3.010 2971 3.833
EBIT (ty VND) 2.767 2.635 2.648 2.934
Loi nhuan sau thué cty me (ty VND) 1.691 1.540 1.607 1.699
EPS (VND) 7.826 5.624 5.842 4.942
P/E (x) 6,07 8,47 8,13 10,73
P/B (X) 1,86 2,11 1,81 2,19
ROA (%) 15,33% 13,62% 13,00% 13,11%
ROE (%) 43,98% 33,95% 30,86% 30,37%




BAOVIET & Securities

Bao cao cap nhat Q3/2014

THONG TIN SO HOU

S& hiru nha nwdc 6,16%
S& hiru nwéc ngoai 48,98%
S& hiru khac 44,86%
CO BbONG LON

Trwong Gia Binh 7,11%
Téng Cong ty Dau tw va Kinh  6,05%
doanh von nha nuwéc SCIC

Red River Holding 5,73%
Bui Quang Ngoc 3,70%

CHI SO TAI CHINH DU BAO

Két qua kinh doanh

Don vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013 2014F
Doanh thu 20.017 25.440 24.594 27.027 32.054
Gia vén 16.029 20.090 19.902 21.488 25.914
Loi nhuan gop 3.988 5349 4.692 5539  6.139
Chi phi tai chinh 559 699 549 270 365
Loi nhuan sau thué céng ty me 1.265 1.691 1.540 1.607 1.699
Bang can déi ké toan

DPon vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013 2014F
Tién & khoan twong dwong tién 1436 2900 2318 2663 2791
Céc khoan phai thu ngan han 3.249 3.836 3775 4.411 4.873
Hang tén kho 2448 3.266 2699 3.328 3.610
Tai san cb dinh hiru hinh 1.434 1.490 1.806 2.263  2.954
Téng tai san 12.305 15.025 14.209 17.570 18.789
No ngén han 5439 7.989 6.819 9.068 9.782
No dai han 1.816 540 295 247 249
Vén chd sé hivu 3.983 5530 6.179 7.205  7.959
Téng ngudn vén 12.305 15.025 14.209 17.570 18.789

Chi s6 tai chinh

Chi tiéu

2012 2013 2014F

Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu (%) 88% 271% -33% 10,1% 18,6%
Tang trwdng loi nhuan sau thué (%)  20,3% 23,5% -8,9%  4,4% 10,08%
Chi tiéu sinh 1&i

Loi nhuan gop bién (%) 199% 21,0% 19,1% 20,5% 19,5%
Loi nhuan thuan bién (%) 9,4%  95%  97%  93%  8,6%
ROA (%) 14,9% 15,3% 13,6% 13,0% 13,1%
ROE (%) 48,4%  43,9% 33,9% 30,86% 30,37%
Chi tiéu co’ ciu vén

Téng ng/Téng tai san (%) 59% 57% 51% 53% 54%
Tbng no/Téng vén chi s& hivu(%) 182%  154%  115%  129%  130%
Chi tiéu trén méi cb phan

EPS (ddng/cd phan) 6.536 7.827 5665 5842 4.942
Gié trj sb sach (ddng/cd phan) 20.574 25578 22567 26.184 22778
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Doanh thu 6 thang dau nam 2014 tang trwéng manh

Két thac 6 thang dau ndm, doanh thu FPT dat 15.211 ty déng, tdng 22% so v&i
cung ky ndm 2013, dat 107% so véi ké hoach dé ra. Doanh thu ting truéng
manh trong ntka ddu ndm chd yéu dén tir ting trwdng cGa mang Phan phdi Ban
I&, trong d6 doanh thu tlr phan phdi cac san phdm cla Apple ting 4 1an so v&i
cung ky, dat 858 ty dong va k& hoach mé rong hé théng ban 1& da dwa doanh
thu tlr hoat déng ban 1& trong nira dadu n&m tang trwdng 81% so v&i cung ky, dat
2.194 ty ddng. Két thic 6 thang ddu ndm, mang Ban 1& da c6 120 clra hang di
vao hoat déng, ghi nhan 17 ty déng loi nhuan trwéc thué, twong dwong 71% ké
hoach ca ndm 2014 (6 thang dau nam 2013 hoat ddng nay ghi nhan 16 20 ty
déng).

Mang vién théng dat 2.352 ty déng doanh thu, tdng 17% so vé&i cung ky, loi
nhuan trwdc thué dat 524 ty ddng, gidm 2% so véi cing ky, chi yéu do chi phi
khau hao tang cao lién quan dén dw an cap quang héa clGa FPT va loi nhuan
clia mang trd choi tryc tuyén gidm manh. Mang céng nghé dat 2.719 ty déng
doanh thu, gidm 1% so véi cung ky, loi nhuan sau thué dat 346 ty déng, gidm
23% so v&i cuing ky do két qua kinh doanh khéng tét & mang Tich hop hé thdng.
Loi nhuan trwéc thué ctia FPT dat 1.227 ty sau 6 thang, gidm 4% so véi cling
ky.

Trién vong kinh doanh Quy 111/2014

Chung t6i wéc tinh doanh thu va loi nhuan trwéc thué cia FPT trong quy
1I/2014 1an lwot dat 9.126 va 591 ty déng, tang 20,9% va 3,7% so véi quy
11I/2013. Liy ké 9 thang dau nadm, doanh thu toan tap doan dat 24.193 ty déng,
tang trwdng 20,8% so véi cuing Ky, loi nhuan trwéc thué dat 1.761 ty ddng, gidm
2,7% so v&i cung ky.

UOC TiINH KET QUA KINH DOANH Q3/2014

Doanh thu (ty déng) Q3/2013 Q3/2014 Thay dbi 'Q"T])’Z'st '5‘;}’2'8‘1* 4 Thay déi
Vién théng 822 998 21% 2.408 2.841 18%
Noi dung sb 228 234 3% 658 743 13%
Phat trién phdn mém 649 804 24% 1.855 2.207 19%
Tich hop hé théng 605 588 -3% 1.829 1.555 -15%
Dich vu tin hoc 178 161 -9% 500 510 2%
Gido duc 134 103 10% 392 239 -9%
Thwong mai 4931 6.238 27% 12.383 16.098 30%
Tap doan FPT 7.547  9.126  20,9% 20.023 24.193 20,8%
Vién thong 224 213 -4% 659 666 1%
Noi dung sb 46 28 -39% 128 99 -23%
Phat trién phdn mém 102 119 16% 373 376 1%

Tich hop hé théng 38 39 2% 151 83 -45%
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Dich vu tin hoc 25 24 -4% 88 69 -22%
Giao duc 34 20 10% 100 62 -6%
Thwong mai 101 148 46% 310 406 31%
Tap doan FPT 570 591 3,7% 1.809 1.761 -2,7%

FPT da tién hanh thwong vu M&A quéc té dau tién trong lich ste, tao ban
dap dé phat trién thi trwéng phan mém nwéc ngoai trong thei gian té.
Thang 6 ndm 2014, FPT da chinh thérc hoan thanh thwong vu M&A dau tién &
nwéc ngoai, mua lai cdng ty RWE IT Slovakia — cdng ty thanh vién chuyén cung
cap cac giai phap SAP va “Smart home” ctia Tap doan RWE, tap doan Ién tai
chau Au trong linh vic dién va gas véi doanh thu ndm 2013 dat trén 70 ty USD,
chi hang ndm cho CNTT dat gan 1 ty USD. V&i thuwong vu nay, FPT dat dwoc hop
ddng tri gia 80 triéu USD trong vong 5 nam vé&i RWE, dwa RWE tré thanh khach
hang l6n nhat cia FPT Software tai thi trwéng Chau Au. Thuwong vu nay ciing
ddng thoi giap FPT khang dinh vi tri tai thi trwéng chau Au, gitp mé réng quy mo
khach hang, néng lwc cung cép dich vu va bd sung ddi ngii 400 chuyén gia tw van
nwéc ngoai trong linh viec SAP tir cong ty dwoc sép nhap - RWE IT Slovakia.
Doanh thu tir FPT Slovakia sé& dwoc hop nhét trong niva cudi ndm 2014, dwoc ky
vong sé mang vé cho FPT Software khodng 150 ty doanh thu va 25 ty loi nhuan
trong nam nay, ké tir quy 3/2014.

Linh vuc tich hop hé thdng xuét hién diém sang khi FPT vira trang thau dw an
quén ly thué thu nhap ca nhan cla chinh pha Bangladesh tri gia 6,6 triéu USD
trong thang 9/2014. Viéc tring thau cho thay bwéc di ctia FPT trong viéc dem cac
kinh nghiém tai thi trwérng trong nwéc dé trién khai tiép can cac thi trwdng mai nbi
dang di ding huwéng. O thj trwdng trong nwéce, trong thang 7, FPT da ky hop déng
cung cap hé théng ban vé dién t& cho Téng cong ty Budng sat Viét Nam(VNR),
theo d6, FPT sé& dau tw xay dung hé thdng ban vé tau dién t& va dbi lai sé dwoc
hwéng 0,95% doanh thu ban vé (Doanh thu nam 2013 clia VNR dat khoang 5.200
ty ddng). Hé théng sé& hoat déng vao cudi thang 11 nam 2014 dé kip thdi phuc vu
nguwoi dan dip Tét Nguyén Dan, khi d6 sé mang lai nhiéu thuan lgi cho ngwdi mua
vé, giup doanh thu dwoc cai thién va mang lai mét khoan lgi nhuan déu dan va
tang trwdng hang nam cho linh vic tich hop hé théng cta FPT. M6 hinh hop tac
mé&i nay dwoc ky vong sé mé ra nhirng co hdi méi cho nganh CNTT Viét Nam,
dac biét cho cac nha cung cép dich vu CNTT nhw FPT, théng qua viéc huy déng
cac ngudn lyc tw nhan cho cac dw an cong, gilp gidi quyét van dé thiéu vén dau
tw cho cac dy an CNTT cong vén can trd tang trwdng nganh CNTT trong nhirng
nam vira qua. Tuy nhién nhitng dw 4n nay can thdi gian dé thwe hién va ghi nhan
doanh thu, trwéc mat mang tich hop hé théng ctia FPT dwoc dw béo co két qua
hoat déng khong tbt trong Q3 ciing nhw c& nadm 2014 do gdp khé khan & thi
trwong trong nwéc. V&i nhivng két qua trai chidu tr cac mang, ching tdi dw doan
trong quy 11/2014 mang Céng nghé cla FPT bao gdm céac linh virc Phat trién
phan mém, Tich hop hé thdng, Dich vu tin hoc sé& dat mirc tang trwdng 8,5% vé
doanh thu va 10,3% vé loi nhuan so véi ciing ky.

FPT tap trung khai thac san pham FPT Play HD tiém nang bang viéc cung
cap hai go6i dich vu truyén hinh méi. Hai géi dich vu Truyén hinh méi cia FPT
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Telecom |4 VOD va Premium hwéng t6i cac khach hang trung va cao cap. Goi
dich vu Truyén hinh mé&i mang dén cho khach hang nhiéu tinh nang wu viét
théng qua thiét bi giai tri thdng minh FPT Play HD, dwa trén nén tang céng nghé
IPTV, diém khéac biét va doc dao cua 2 gé6i nay la viéc khach hang khéng bét
budc phai str dung dich vu Internet ma van cé thé hwéng thu mét dich vu giai tri
cao cép dua trén cdng nghé IPTV. Viéc nang cdp cap quang dang dwoc thuc
hién dung tién d6 nham dap ng nhu cau ngay cang cao cta khach hang vé
bang théng, téc dd va sw 6n dinh. Chang tdi dw bao lwong thué bao sé ting
trwdng khoang 15% so v&i cung ky trong Quy Il nay. Doanh thu cla hoat dong
vién théng bao gébm dich vu vién théng va ndi dung sé du bao sé ting trwdng
khoang 17,3% trong quy 111/2014, LNTT giam khoang 10,6% so v&i cuing ky.

Mang phan phéi ban 1é - bién lgi nhuan cé thé ting do dwoc hwéng chinh
sach chiét khau hap dan hon tir nha san xuéat. Cac chién dich khuyén mai két
hop véi nha san xuét dwoc thye hién trong Quy 2 dem lai khodn chiét khau cao
hon t&r nha san xuat vao Quy 3/2014, khién ty suét loi nhuan trwdc thué sé ting
so vé&i cuing ky va cac thang trudc d6. Ngoai ra chinh sach quan ly hang tdn kho
than trong hon nam truéc trong bdi canh thi trwong phan phéi hang IT tang
trwdng cham lai cling 1am cho cong ty it phai giam gia dé& giai phong hang tén
trong nam nay hon so véi cung ky ndm treéc. O mang ban 18, tinh dén cudi
thang 8 FPT da cé 140 clra hang (so véi 100 cira hang cudi ndm 2013), doanh
thu trén méi clra hang ciing tang kha tét. Ching t6i ky vong mang thwong mai
clia FPT sé& c6 két qua &n twong trong Quy 3 nay, cu thé doanh thu cia hoat
doéng nay sé tang tredng khodng 27%, LNTT tang trwdng 46% so vé&i cung ky.

Dw bao két qua kinh doanh 2014

Chuing t6i cho rang tang trwdng manh mé cla linh vuc thwong mai sé déng goép
chi yéu vao tang trwdng doanh thu ctia FPT trong nam 2014. Céc linh vyc cong
nghé va vién théng van gitr dwoc ting trwdng 6n dinh trong nam nay. Bién loi
nhuan sé gidm do cong ty phai tdng chi phi khAu hao va chi phi nghién ctru phat
trién. Theo do, wéc tinh FPT c6 thé dat 32.054 ty ddng doanh thu, tang trwdng
18,6% va 2.639 ty LNTT, tang trwdng 4,9%. EPS 2014 wéc dat khoang 4.942
ddng/cp (dwoc tinh sau khi FPT thwéng cb tirc bang cb phiéu 25%).

Dw bao két qua kinh doanh 2014 caa FPT

2013 2014 % Co s& dw bao

Doanh thu 27.027 32.054 18.6% U Linh vgc Cong nghé (bao gom cac méang Phét trién phan mém, Tich hop
hé théng, Dich vu tin hoc): Bién lgi nhuan sé bi anh hwéng béi chi phi ting lién
quan dén viéc thye hién, ban dw an & nwéc ngoai (bao gdm ca chi phi quéng
céo va chi phi chao thau dw an) va tang chi cho hoat déng nghién ctru phat trién.
Diéu nay la do chién lwgc tham nhap thi treéng méi cla FPT dan dén gia chao
nhirtng dw 4n & nwéc ngoai thp hon trwdc day va lam cho bién loi nhuan gop
gidm di. Nho chién lwoc mai nay, tbng gia tri hop dong da ky & thi trwéng nwéc
ngoai da dat 17,05 triéu USD, hau hét Ia nhitng dw &n phan mém, tang 2,78 1an
S0 V&i tbng gia tri hop ddng & nwéc ngoai trong ndm 2013 (4,5 triéu USD).

Déi véi linh vuc tich hop hé théng, doanh thu va loi nhuan nira dau nam 2014
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gidm do thi trwong tiép tuc bi suy gidam & ca& mang chinh phd va doanh nghiép,
d&c biét & mang ngan hang. Hoat déng khong tét ctia ngan hang va kha ning
sép nhap trong hé théng ngan hang Viét Nam dan dén viéc cac ngan hang giam
hoéc tri hodn nhirng khodn dau tw cho céng nghé thong tin, nguyén nhan chinh
dan dén hoat déng tich hop hé théng bi gidm sut. Trién vong cudi ndm cho mang
tich hop hé théng d6 1a doanh thu tlr nhirtng dw an thwéng ghi nhan vao cubi
nam va dac biét 1a quy 4. V&i tién d6 cac dw an nhw hién nay, FPT du doan co
thé hoan thanh 80% ké hoach nam 2014 cho linh virc tich hop hé théng.

Téng gia tri hop déng da ky cta ba mang Giai phap phan mém, Tich hop hé
théng va Dich vu tin hoc dat 2.374 ty ddng, tdng 41,8% so v&i cling ky chi yéu
nhé vao nhivng hop ddng dai han da ky, nhd vay hoat dong cta nhirng mang
nay dwoc ky vong sé di vao hoat ddng 6n dinh trong ndm t&i. Ching t6i dw doan
linh vwc Cong nghé c6 thé dat 7.788 ty ddng doanh thu va 943 ty déng loi nhuan
trwéc thué, twong (ng ting 17% va 3% so véi ndm 2013.

QO Linh vuc Vién thong (bao gém cac mang Djch vu vién théng, Néi dung sé):
mang Dich vu vién théng van duy tri tdng trwéng tét véi ting trwdng vé doanh
thu dat 16% va tang trwdng vé LNTT dat 4% trong 6 thang dau nam 2014. Tang
trwéng loi nhuan thdp do chi phi khau hao lién quan dén qua trinh cap quang
héa ctia FPT tang manh, néu bé qua tac déng cua viéc cap quang hda I1én chi
phi, loi nhuan trwdc thué co thé ting 12%. Day 1a mét phan trong chién lwvoc dai
han cla cong ty nham khai thac thi trwéng truyén hinh tra tién, tap trung vao phét
trién ha tAng dé& phuc vu cho viéc mé réng nhirng dich vu gia tri gia ting. Dy an
cap quang bién APG duoc du kién sé di vao hoat dong trong quy 2 ndm 2015,
g6p phan én dinh chi phi thué kénh quéc té, duy tri bién lgi nhuan cao cho mang
dich vu Vién théng.

FPT cling sé tang cwdng mé réng thi trwong nwédce ngoai, dac biét la Lao va
Campuchia. Thi trwéng interet cia Lao va Campuchia cé rat nhiéu tiém nang,
d&c biét 1a Lao véi dd tham nhap internet hién nay chi khodng 7% dan sé (twong
dwong 500.000 ngudi). Sé lwong thué bao sé tang trwdng &n dinh cung voi
doanh thu, nhwng bién lgi nhuan ctia mang nay sé gidam manh FPT phai ganh chi
phi khdu hao nhanh trong vong 2 n&m cho khodn dau tw nang cap hé théng
cap quang. Trong nam 2014, doanh thu va loi nhuan trwdc thué cia linh vuc
Vién théng dwoc dw bao dat 5.075 ty déng va 1.007 ty déng, twong (rng ting
18% va 4% so v&i cung ky.

QO Linh vuc thwong mai: Tang trwdng an twong trong 6 thang dau ndm cho
thdy FPT dang di dung hwéng trong viéc mé rong hé théng phan phéi ban 1&.
Doanh thu va lgi nhuan trwéc thué cla mang nay tang twong (ng 23% va 5% so
véi cung ky, trong dé iPhone va Lenovo tiép tuc 1& nhan té chinh cla sw tang
trwdng. Loi nhuan tang trwédng cham hon dang ké la do thay ddi trong chinh
sach ké toan, cu thé 1a ghi nhan phan thuwéng thém theo tirng thang thay vi ghi
nhan vao cudi ndm nhw nhirng nam truéc.

Méng ban 1& c6 két qua kinh doanh tét va ghi nhan 17 ty loi nhuan truwéc thué,
dat 71% ké& hoach ctia ndm 2014 (so véi cung ky mang nay 16 20 ty trong nam
ngodi). Doanh thu dat 2.194 ty déng 6 thang dau nam, ting trwdng 81% so Voi
cung ky. V&i viéc nang sb lwong ctva hang ban 1& tiy 100 lén 150 trong nam
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2014, ddng thoi thi trwdng dién thoai cling dén nhan kha nhiéu dong san pham
méi dwoc ngwdi ding quan tam, trién vong trong ndm 2014 cla hoat déng
thwong mai rat tich cwe. Loi thé cia FPT la cac dong san pham tréi rong tir phan
khic thdp dén phan khic cép cao. Ching t6i dw bao linh viec nay cla FPT sé
khéi sic trong ndm 2014, doanh thu ca nam ting 20%, dat 20.872 ty déng, loi
nhuan trwéc thué dat 448 ty déng, tdng 11% so v&i nam 2013.

O Linh vuc Gido duc: ching ti dw béo két qua kinh doanh ctia mang giao
duc khéng thay dbi dang ké so v&i nam 2013.

Gia vén 21.488 25.914 20,59%

Loi nhuén gop 5.539 6.139 10,8%
Chi phi tai chinh 270 365 34,8%
Chi phi BH 1.356 1.474 8,7%
Chi phi QLDN 1.846 2.189 18,6%
LN trwde thué 2515 2.639 4,9%

LN sau thué cty 1.607 1.699 5,7%
me

EPS (d6ng/CP)  5.842 4.942 -15,4%

Khuyén nghj dau tw

Trong ngan han 2014, ching t6i dw bao FPT sé& dat mirc tang trwdng loi nhuan
sau thué khoang 5,7%. V&i muc tiéu ngan han, mic gia hién nay cia FPT la
53.000 ddng/ cb phiéu, twong dwong P/E 2014 dy béo & mirc 10,7 1an.

V& dai han, c6 phiéu FPT Ia mét cb phiéu tét, nhiéu tiém ndng, ban than FPT
ciing dang la doanh nghiép ding dau nganh céng nghé & Viét Nam. FPT dang
c6 chién lwoc toan cau héa la mét chién lwgc ding dan va noé cho thay ban lanh
dao cta FPT c6 mét tAm nhin réng va sau. Vi vay, chdng toi duy tri khuyén nghi
MUA dbi v&i cb phiéu FPT cho muc tiéu dau tw dai han. M gia ky vong dai han
ddi voi cb phiéu FPT chang t6i xac dinh vao khoang 68.700 déng/cb phan.
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Gia ky vong. La mirc danh gia cta chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong
kinh doanh cta doanh nghiép, cac yéu té vé tiém nang, trién vong phat trién,
céc rii ro ma doanh nghiép c6 thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly ¢ phiéu
ctia doanh nghiép dé. Phwong phap st dung dé xac dinh gia tri ky vong la cac
phwong phéap dwoc st dung réng rai nhu: phwong phap chiét khdu dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phwong
phap so sanh ngang dwa trén céc chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..).
Viéc ap dung phuwong phap nao tuy thuéc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh
chét cla cd phiéu. Ngoai ra, tam ly thj trwdng cling c6 thé anh hwéng téi viéc
xac dinh gia muc tiéu ctia cb phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé thdng khuyén nghi ciia BVSC dwoc xay dwng trén co s& mic tdng/giam
tuyét dbi cta gia cb phiéu dé dat t&i gia ky vong, c6 3 mirc khuyén nghi dwoc
BVSC st dung twong (rng vé&i cac mirc chénh léch c6 do 16n tir thip dén cao.
Lwu y 1a cac khuyén nghi dau tw c6 thé sé thay déi vao mdi cudi quy sau khi
BVSC thwc hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mrc khuyén nghi
OUTPERFORM Gié thj trwdrng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gié thi trwdrng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thj truéng




KHUYEN CAO S DUNG

TAt ca nhirng thong tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét can trong va dwoc cho la dang tin cay nhét, tuy nhién
Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét (BVSC) khéng dam bao tuyét ddi tinh chinh xac va day da cta nhivng théng tin
néu trén. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay la quan diém ca nhan cta cac chuyén vién phan tich tai
thoi diém viét bao céo va co thé thay ddi bat cv IGc nao. Do dd, ching t6i khéng cé trach nhiém phai théng bao cho nha
dau tu.

Bé&o cé&o chi nhdm muc tiéu cung cap théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngu®i doc mua, ban hay ndm
git chirng khoan. Nha dau tw chi nén s dung bao céo phan tich nay nhw mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw ho&c thwc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw
véi dbi twong dwoc dé cap dén trong bao céo nay. Ngudi doc can lwu y rdng BVSC c6 thé c6 nhirng xung dét loi ich dbi

v&i cac nha dau tw khi thwe hién bao céo phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Coéng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét
Tru s& chinh: 8 Lé Thai Té, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Tang 8, 233 Bdng Khéi, Quan 1, Tp. HCM
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