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(Cập nhật) Mua 
Giá mục tiêu 
(VND) ▲89,154 
Giá hiện tại 
(26/8/26, VND) 
 

72,600 

LN kỳ vọng  22.8% 

 

LNTT (26F, tỷ) 12,437 
LNTT đồng thuận (26F, tỷ) 12,546 

TT EPS (26F, %) 13.8 
TT EPS Index (26F, %) N/A 
P/E (26F, x) 14.1 
P/E Index (x) 11.9 
VNIndex 1,732 

Vốn hóa (tỷ) 124,460 
SLCP ĐLH (triệu cp) 1,714 
CP tự do chuyển nhượng 
(%) 

89.5 

Sở hữu NĐTNN (%) 27.3 
Beta (12T) 0.7 
Thấp nhất 52T (đồng) 61,500 
Cao nhất 52T (đồng) 108,700 

(%) 1T 6T 12T 
Tuyệt đối 3.0 -28.3 -31.3 
Tương đối 6.1 -23.3 -37.2 
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FY (Dec. 31) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
Doanh thu (tỷ) 62,849 70,208 57,245 66,044 76,408 

LNHĐ (tỷ) 10,508 11,079 8,618 9,778 11,167 

Biên LNHĐ (%) 16.7 15.8 15.1 14.8 14.6 

LNST (tỷ) 7,857  9,464  10,842 12,447 14,217 

EPS (đồng)  5,341   5,556  6,324 7,260 8,293 

ROE (%)  28.7   28.6  27.4 27.0 26.5 

P/E (x)  16.7   16.0  14.1 12.3 10.8 

P/B (x)  4.4   4.2   3.6   3.1   2.7  

Tổng tài sản (tỷ) 72,000  88,090  91,274 101,268 112,174 

Tổng VCSH (tỷ) 29,794  36,486  42,584  49,584  57,579  

Lưu ý: "LNST" là LNST thuộc về cổ đông công ty mẹ. 
Nguồn: Dữ liệu công ty, Phòng Phân tích CTCK Mirae Asset Việt Nam 

FPT VN · CNTT 

Công ty CP FPT 
Thị trường Nhật và Châu Âu dẫn dắt 

Cấu trúc KQKD thay đổi căn bản: 1H26 là kỳ báo cáo đầu tiên FPT hạch toán FPT 
Telecom theo phương pháp vốn chủ sở hữu, sau khi Bộ Công an nhận chuyển nhượng 
50.2% cổ phần FPT Telecom từ SCIC. Doanh thu nay bao gồm hai mảng là Công nghệ 
(88% doanh thu 6M26) và Giáo dục, Đầu tư & Khác (12%); lợi nhuận từ mảng viễn thông 
nay được ghi nhận qua dòng lợi nhuận từ công ty liên doanh, liên kết. Trên cơ sở so 
sánh tương đương, doanh thu 6M26 đạt 26,269 tỷ đồng (+12.6% CK), LNTT đạt 5,714 tỷ 
đồng (+18.1% CK), LNST cty mẹ đạt 5,055 tỷ đồng (+14.1% CK) và EPS đạt 2,949 đồng 
(+14.1% CK). EBIT đạt 3,879 tỷ đồng, tương đương 68% LNTT; lợi nhuận từ công ty liên 
kết (1,423 tỷ đồng) và lợi nhuận tài chính thuần (331 tỷ đồng) hiện đóng góp khoảng 
một phần còn lại. Biên gộp 2Q26 giảm còn 31% (1Q26: 34%) do áp lực chi phí. 

CNTT nước ngoài tăng trưởng nhờ Nhật Bản và AI: Doanh thu CNTT nước ngoài 
1H26 đạt 18,902 tỷ đồng (+13.4% CK), trong đó Nhật Bản +22% tính theo VND (chiếm 
47% doanh thu mảng), Châu Âu +40% (12%), Mỹ +5.8% (22%) và APAC −6.1% (19%). LNTT 
mảng đạt 3,006 tỷ đồng (+12.1% CK) với biên LNTT 15.9% (1H25: 16.1%). Doanh thu 
chuyển đổi số (DX) đạt 9,610 tỷ đồng (+23.8% CK), trong đó AI và phân tích dữ liệu tăng 
vọt 54% lên 1,842 tỷ đồng. Giá trị hợp đồng ký mới đạt 26,338 tỷ đồng (+32.3% CK) với 
14 hợp đồng trên 10 triệu USD, đưa tỷ lệ book-to-bill lên 1.39x (1H25: 1.19x) — cho thấy 
lượng ký mới đang bồi đắp backlog nhanh hơn tốc độ ghi nhận doanh thu. 

CNTT trong nước khởi sắc; giáo dục chững lại: Doanh thu CNTT trong nước phục hồi 
mạnh, đạt 4,236 tỷ đồng (+22.5% CK), với LNTT tăng gấp đôi lên 308 tỷ đồng (+100.5% 
CK, biên 7.3%) nhờ các chương trình chuyển đổi số của khối chính phủ và doanh nghiệp 
trong 1H26. Ngược lại, doanh thu Giáo dục, Đầu tư & Khác giảm 2.1% CK còn 3,131 tỷ 
đồng, trong khi LNTT mảng này vẫn tăng 19.8% lên 2,400 tỷ đồng.  

Duy trì khuyến nghị Mua với giá mục tiêu 89,154 đồng/cp: Chúng tôi dự phóng doanh 
thu FY26 đạt 57,245 tỷ đồng (+13.1% CK trên cơ sở so sánh tương đương) và LNTT đạt 
12,437 tỷ đồng, với LNST cty mẹ 10,842 tỷ đồng (+14.6% CK, không chịu ảnh hưởng từ 
việc thay đổi phương pháp hợp nhất). Chúng tôi thận trọng giữ nguyên tốc độ tăng 
trưởng của 1H26 cho từng thị trường: Nhật Bản +22%, Mỹ +5.8%, Châu Âu giảm tốc từ 
+40% về +35% và mức suy giảm của APAC thu hẹp còn −2%. Với mảng giáo dục, chúng 
tôi giả định doanh thu FY26F tăng 5.0% so với mức −2.1% của 1H26. Chúng tôi duy trì 
khuyến nghị Mua với giá mục tiêu 89,154 đồng, tương ứng P/E FY26F/FY27F đạt 
14.1x/12.3x (trung vị 5 năm quá khứ: 19.4x). 
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26 Tháng 8, 2026 

1   KQKD 2Q26 — tăng trưởng giữ vững, cơ cấu lợi nhuận thay 
đổi 

Tỷ đồng 1Q26 2Q26 6M26 6M25R YoY 
Doanh thu thuần 12,480 13,789 26,269 23,326 +12.6% 

Lợi nhuận gộp 4,245 4,279 8,524 7,606 +12.1% 

Chi phí bán hàng & QLDN 2,212 2,432 4,644 4,561 +1.8% 

Lợi nhuận hoạt động 
(EBIT) 2,032 1,847 3,879 3,045 +27.4% 

Lợi nhuận tài chính thuần 49 282 331 755 -56.1% 

Lợi nhuận từ công ty liên 
doanh/liên kết 667 757 1,423 1,011 +40.8% 

Lợi nhuận khác 56 25 81 27 +200% 

Lợi nhuận trước thuế 2,804 2,910 5,714 4,838 +18.1% 

LNST thuộc CĐ cty mẹ 
(NPATMI) 2,487 2,568 5,055 4,432 +14.1% 

Biên EBIT 16.3% 13.4% 14.8% 13.1% +1.7%p 

Thuế suất hiệu dụng 11.7% 11.7% 11.7% 13.5% -1.8%p 
Nguồn: BCTC FPT và FPT Telecom. Doanh thu, LNTT và LNST cty mẹ 6M25R theo số liệu điều chỉnh do công ty công bố; các dòng 
lợi nhuận gộp và SG&A 6M25R do chúng tôi ước tính (số hợp nhất theo phạm vi cũ trừ đi BCTC riêng của FPT Telecom). 

Điểm nhấn 1H26: Từ ngày 1/1/2026, FPT hạch toán FPT Telecom theo phương pháp vốn 
chủ sở hữu. Thay đổi này tác động đáng kể lên nền so sánh cùng kỳ: doanh thu 1H25 
được điều chỉnh giảm từ 32,683 tỷ đồng theo báo cáo ban đầu xuống 23,326 tỷ đồng, 
tương đương thu hẹp 29% nền so sánh. Toàn bộ doanh thu, chi phí, tài sản và nợ vay 
của FPT Telecom không còn được hợp nhất; FPT chỉ còn ghi nhận 45.66% lợi nhuận của 
công ty này. Đây cũng là lý do lợi nhuận từ công ty liên kết tăng vọt từ 243 tỷ đồng lên 
1,423 tỷ đồng. 

FPT Telecom có biên lợi nhuận gộp cao nhưng đi kèm chi phí hoạt động lớn: theo 
ước tính của chúng tôi, FPT Telecom đạt biên gộp 50.4% trong 1H25, cao hơn nhiều so 
với 37.7% của toàn tập đoàn. Tuy nhiên, chi phí SG&A của công ty chiếm khoảng 30% 
doanh thu, so với 19.6% ở phần còn lại của FPT. Vì vậy, việc ngừng hợp nhất khiến biên 
gộp công bố của tập đoàn giảm khoảng 5.1 điểm % (từ 37.7% xuống 32.6%), trong khi 
biên lợi nhuận hoạt động chỉ giảm 2 điểm % (từ 15% xuống 13.1%). 

Đà tăng trưởng đã chậm lại từ trước khi thay đổi phương pháp hợp nhất và hiện 
đã ổn định trở lại: trên cùng cơ sở so sánh, tăng trưởng doanh thu đạt 22.9% năm 2024 
và 11.9% năm 2025; mức 12.6% của nửa đầu năm cho thấy đà giảm tốc đã dừng lại. Trong 
đó, CNTT nước ngoài tăng 13.4% và CNTT trong nước tăng 22.5%, còn Giáo dục, Đầu tư 
& Khác giảm 2.1%. 

Hình 1. Tăng trưởng CNTT nước ngoài giảm tốc nhẹ tro
ng 1H26 

 Hình 2. Biên LN ròng tăng trong 1H26 do FPT Telecom 
(FOX) chuyển sang phương pháp vốn chủ sở hữu 

 

 

 
Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research  Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research 
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Dòng lợi nhuận từ công ty liên kết: Tại ngày 30/6/2026, FPT sở hữu 45.66% FPT 
Telecom, 46.54% FPT Retail và 48% Synnex FPT, và hạch toán cả ba theo phương 
pháp vốn chủ sở hữu — tức chỉ ghi nhận phần lợi nhuận tương ứng tỷ lệ sở hữu 
trên một dòng duy nhất, không hợp nhất doanh thu. Dòng lợi nhuận này đóng góp 
1,423 tỷ đồng, tương đương 28.2% LNST 1H26.  

• FPT Telecom, đạt LNTT 1H26 2,392 tỷ đồng (+14% CK), hoàn thành khoảng 
47% kế hoạch cả năm. Tuy nhiên, tăng trưởng doanh thu đang vượt tăng 
trưởng lợi nhuận: doanh thu 2Q26 tăng 17.6% CK nhưng LNTT chỉ tăng 
12.1%, do biên gộp giảm 4.7 điểm % CK còn 45.7% — mức thấp nhất trong 
mười quý kể từ 1Q24. 

• FPT Retail diễn biến ngược lại: doanh thu tăng thêm trong giai đoạn 2Q25–
2Q26 đạt biên LNTT 8.5%. Doanh thu 2Q26 tăng 37.2% CK trong khi chi phí 
SG&A chỉ tăng 26.0%, cho thấy cải thiện lợi nhuận đến từ đòn bẩy hoạt động. 

 

Hình 3. Lợi nhuận từ công ty liên doanh/liên kết (tỷ)  Hình 4. FOX đạt LNST kỷ lục trong 2Q26 (tỷ) 

 

 

 
Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research  Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research 

 

Hình 5. Biên lợi nhuận gộp FOX tạo đỉnh trong 3Q25  Hình 6. FRT từ lỗ sang lãi 
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2   KQKD theo mảng 

6M26 Doanh thu YoY LNTT YoY 
Công nghệ 23,138 +15.0% 3,314 +16.9% 
— CNTT nước ngoài 18,902 +13.4% 3,006  +12.1% 
— CNTT trong nước 4,236 +22.5% 308 +100.5% 
Giáo dục, Đầu tư & Khác 3,131 -2.1% 2,400 +19.8% 
Tổng 26,269 +12.6% 5,714 +18.1% 

Nguồn: FPT 

 

Hình 7. Doanh thu CNTT nước ngoài theo thị trường  Hình 8. Tăng trưởng doanh thu CNTT nước ngoài YoY 
(%) 

 

 

 
Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research  Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research 

 

KQKD 2Q26 cải thiện nhẹ so với 1Q26: động lực tăng trưởng doanh thu CNTT nước 
ngoài trong 1H26 đang thu hẹp về Nhật Bản (+22%) và Châu Âu (+40%), trong khi thị 
trường Mỹ chậm lại còn +5.8% kể từ năm 2023 do cạnh tranh gay gắt và APAC suy giảm 
6.1% CK. APAC vẫn là thị trường nhạy cảm nhất với chu kỳ, khi ngân sách của khách hàng 
dễ chịu tác động từ các thay đổi về môi trường thương mại và chính sách trong khu vực 
sau những diễn biến thuế quan của Mỹ. Các AI Factory ghi nhận doanh thu trên 12 triệu 
USD trong 1H26 với tỷ lệ khai thác khoảng 90%, so với kế hoạch cả năm 25–30 triệu USD, 
nên đóng góp lợi nhuận ở cấp tập đoàn còn khiêm tốn. 

DX lần đầu vượt mốc 50%: Doanh thu chuyển đổi số (DX) đạt 9,610 tỷ trong 1H26 (+23.8% 
CK), hiện chiếm 50.8% doanh thu CNTT nước ngoài — lần đầu tiên mảng này chiếm tỷ 
trọng đa số. AI và phân tích dữ liệu đạt 1,842 tỷ đồng (+54% CK), tương đương 19% doanh 
thu DX. Trong khi đó, mảng CNTT nước ngoài truyền thống (ngoài DX) gần như đi ngang, 
đạt 9,292 tỷ đồng trong 1H26 (1H25: 8,906 tỷ đồng; +4.3% CK, giảm từ +11.6% của FY25 
và +20.4% của FY24). Như vậy, mức tăng 13.4% của cả mảng chủ yếu do DX dẫn dắt. 

Hình 9. DX chiếm một nửa doanh thu CNTT nước ngoài
 1H26 (tỷ đồng) 

 Hình 10. DX tăng trưởng qua từng nửa năm kể từ  
2024 (tỷ đồng) 
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3   Định giá — Giá mục tiêu 89,154 đồng; Mua 

Dự phóng 2026: chúng tôi thận trọng giữ nguyên tốc độ tăng trưởng của 1H26 cho từng 
thị trường mà không giả định cải thiện: Nhật Bản +22%, Mỹ +5.8%, Châu Âu giảm tốc từ 
+40% về +35% và mức suy giảm của APAC thu hẹp còn −2%. Với mảng giáo dục, chúng 
tôi giả định doanh thu FY26F tăng 5% so với mức −2.1% của 1H26. 

Dự phóng FY27 — doanh thu +15.4% và LNTT +14.8% — đòi hỏi CNTT nước ngoài tăng 
tốc từ +14% lên +16.3%, kéo theo APAC phải đảo chiều từ −2% lên +10%; các thị trường 
còn lại được giả định chậm lại (Nhật Bản từ +22% về +20%, Châu Âu từ +35% về +30%), 
chỉ riêng Mỹ nhích lên (từ +5.8% lên +6.5%). Với mảng giáo dục, mức tăng 10%/năm trong 
2027–28F đến từ điều chỉnh học phí và lộ trình tuyển sinh tại các cơ sở FPT mới đưa vào 
hoạt động (Vinh, Huế, Hà Nam, Bình Dương). 

Bảng 1. Các giả định dự phóng chính 
(YoY, %) 1H26A 7M26A FY26F FY27F 
Nhật Bản +22.0 +23.9 +22.0 +20.0 
Mỹ +5.8 – +5.8 +6.5 
Châu Âu +40.0 – +35.0 +30.0 
APAC -6.1 – -2.0 +10.0 
CNTT nước ngoài +13.4 +14.4 +14.0 +16.3 
CNTT trong nước +22.5 – +15.0 +15.0 
Giáo dục, Đầu tư & Khác -2.1 – +5.0 +10.0 
Doanh thu (tỷ) 26,269 30,784 57,245 66,044 
Biên LNHĐ (%) 14.8 – 15.1 14.8 
LNTT (tỷ đồng) 5,714 6,659 12,437 14,279 
LNST (tỷ) 5,055 5,885 10,842 12,447 
EPS (đồng) 2,949 3,453 6,324 7,260 

Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research dự phóng 
 

DCF (FCFF). Chúng tôi định giá FPT bằng phương pháp chiết khấu dòng tiền tự do (FCFF), 
cho giá trị vốn chủ sở hữu 152,839 tỷ đồng, tương đương 89,154 đồng/cổ phiếu — mức 
mà chúng tôi sử dụng làm giá mục tiêu. 

So với mặt bằng dự báo của thị trường. Chúng tôi dự phóng doanh thu FY26 thấp hơn 
2.3% so với kế hoạch của FPT (57,245 tỷ đồng so với 58,580 tỷ đồng) nhưng lợi nhuận cao 
hơn 6.9%, tương ứng biên LNTT 21.7% so với 19.9% theo kế hoạch. Khoảng 23% LNTT dự 
phóng (23.3%) đến từ dòng lợi nhuận công ty liên kết. LNTT dự phóng 12,437 tỷ đồng 
của chúng tôi cao hơn 6.9% so với kế hoạch 11,629 tỷ đồng của FPT và thấp hơn 0.9% so 
với đồng thuận Bloomberg 12,546 tỷ đồng (tại ngày 20/8/2026). Xét LNST, mức dự phóng 
11,006 tỷ đồng của chúng tôi vẫn cao nhất trong số các dự báo đã công bố. 

Hình 11. Tỷ lệ Book-to-bill đạt 1.39x trong 1H26 
(x) 

 Hình 12. LNST FY26F cao hơn 3% so với đồng thu
ận Bloomberg (tỷ đồng)  

 

 

 
Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research  Nguồn: Bloomberg, Mirae Asset Vietnam Research 
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4   Phụ lục 

 

Hình 13. Cơ cấu tổ chức của Tập đoàn FPT 

 
Nguồn: FPT, FPT Digital (HOSE: FOC), FPT Telecom (HOSE: FOX), FPT Retail (HOSE: FRT) 

 
 

Hình 14. Kế hoạch so với thực tế thực hiện 

FY 
Doanh thu LNTT Biên LNTT & tăng trưởng 

KH Thực hiện 
% chênh lệc

h 
KH Thực hiện 

% chênh lệ
ch 

Biên LNTT 
PBT growth  

YoY% 
2019 26,660 27,717 4.0% 4,460 4,665 4.6% 16.8% 20.9% 
2020 32,450 29,830 -8.1% 5,510 5,263 -4.5% 17.6% 12.8% 
2021 34,720 35,657 2.7% 6,210 6,337 2.0% 17.8% 20.4% 
2022 42,420 44,010 3.7% 7,618 7,662 0.6% 17.4% 20.9% 
2023 52,289 52,618 0.6% 9,055 9,203 1.6% 17.5% 20.1% 
2024 61,850 62,849 1.6% 10,875 11,070 1.8% 17.6% 20.3% 
2025 75,400 70,113 -7.0% 13,395 13,039 -2.6% 18.6% 17.7% 
2026 58,580 1H26:26,269  11,629 1H26:5,714   
Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

FPT Corp

Technology

FPT Software
(5,000bn; 100%)

FPT semiconductor

FPT IS
(1,100bn; 100%)

FPT Digital
(60bn; 100%)

FPT Smart Cloud
(200bn; 100%)

Telecom

FPT Online
(184bn; 49.5%)

FPT Telecom*
(4,925bn; 45.7%)

Education

FPT Investment
(1,000bn; 100%)

FPT Education
(3,000bn; 100%)

Associates

Synnex FPT
(1,188bn; 48%)

FPT Retail*
(1,362bn; 46.5%)

(Vốn điều lệ, tỷ lệ sở hữu %) 
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CTCP FPT (HOSE: FPT) 

Báo cáo kết quả kinh doanh (Tóm tắt)      Bảng cân đối kế toán (Tóm tắt)     

(Tỷ VND) 2024 2025 2026F 2027F  (Tỷ VND) 2024 2025 2026F 2027F 
Doanh thu  62,849   70,208   57,245   66,044   Tài sản ngắn hạn  45,536   58,103  51,856 55,840 
Giá vốn hàng bán  39,150   44,217  38,494 44,708  Tiền & tương đương tiền  9,315   10,540  9,060 10,900 
Lợi nhuận gộp  23,698   25,990  18,750 21,335  Khoản phải thu  9,917   12,147   8,510   9,908  
Chi phí SG&A  13,190   14,912   10,132   11,558   Hàng tồn kho  1,857   2,167  1,709 1,999 
Lợi nhuận HĐSXKD (điều chỉnh)  10,508   11,079  8,618 9,778  Tài sản ngắn hạn khác  24,446   33,248   32,577   33,033  
Lợi nhuận HĐSXKD  10,508   11,079  8,618 9,778  Tài sản dài hạn  26,464   29,987  39,418 45,429 
Thu nhập khác  561   2,055  3,819 4,501  Tài sản cố định ròng  12,775   15,386  16,784 18,609 
Thu nhập tài chính  1,936   2,977   2,149  2,384  Tài sản dở dang  2,560   1,605  1,974  2,277  
Chi phí tài chính  1,812   1,672   1,325  1,441  Tài sản vô hình  2,040   1,943   1,844   1,744  
Thu nhập tài chính  124   1,305   824  944  Tài sản khác  9,088   11,052   18,807   22,789  
Thu nhập khác  45   92  95  109   Tổng tài sản 72,000 88,090 91,274 101,268 
Thu nhập từ công ty con  393   658   2,900   3,449   Nợ ngắn hạn  34,836   41,553  38,475 41,262 
Lợi nhuận trước thuế  11,070   13,134  12,437 14,279  Khoản phải trả 4,424 3,837 3,480 4,042 
Thuế TNDN  1,642   1,813  1,431 1,625  Vay ngắn hạn 14,446 19,170 19,593 20,082 
Lợi nhuận từ hoạt động thường xuyên  11,070   13,134  12,437 14,279  Nợ ngắn hạn khác 15,966 18,546 15,403 17,138 
Lợi nhuận từ hoạt động không thường 
xuyên 

 -     1   -     -     Nợ dài hạn 1,436 2,785 2,785 2,785 

Lợi nhuận sau thuế  9,427   11,320  11,006 12,654  Nợ dài hạn 501 1,904 1,904 1,904 
Cổ đông công ty mẹ  7,857   9,464  10,842 12,447  Nợ dài hạn khác  935   882   882   882  
Cổ đông thiểu số  1,571   1,856  164 207  Tổng nợ 36,272 44,338 41,261 44,048 
LN trước thuế, lãi vay, khấu hao 
(EBITDA) 

 13,044   13,978  11,521 13,032  Vốn góp chủ sở hữu 14,711 17,035 17,035 17,035 

Biên LN gộp (%) 37.7% 37.0% 32.8% 32.3%  Lợi nhuận giữ lại 11,031 14,324 20,182 26,906 
Biên EBITDA (%) 20.8% 19.9% 20.1% 19.7%  Các khoản góp vốn khác 4,003 5,077 5,317 5,593 
Biên LNHĐ (%) 16.7% 15.8% 15.1% 14.8%  Cổ đông thiểu số 5,933 7,265 7,429 7,637 
Biên LN ròng (%) 15.0% 16.1% 19.2% 19.2%  Vốn chủ sở hữu 35,678 43,702 49,963 57,171 
 
 
 
 
 
 
 
 

    
 
     

Báo cáo lưu chuyển tiền tệ (Tóm tắt)      Các chỉ số chính (Tóm tắt)     

(Tỷ VND) 2024 2025 2026F 2027F   2024 2025 2026F 2027F 
Dòng tiền hoạt động kinh doanh  11,696   10,083  8,181 7,435  P/E (x) 16.7 16.0 14.1 12.3 
Lợi nhuận sau thuế  9,860   10,792  11,006 12,654  P/B (x) 4.4 4.2 3.6 3.1 
Trích lập  1,149   630   -     -     EV/EBIT (x) 13.0 12.3 15.8 13.9 
Thu nhập từ công ty con  -     -     (2,900)  (3,449)  EV/EBITDA (x) 15.0 13.3 11.8 10.5 
Khấu hao  2,535   2,900  2,903 3,254  EPS (VND)  5,341   5,556  6,324 7,260 
Thu nhập lãi thuần  (56)  (3)  -     -     BPS (VND)  20,253   21,418  24,840 28,923 
Thay đổi trong vốn lưu động  (1,793)  (4,236) (2,828) (5,024)  DPS (VND)  2,000   2,000  2,395 2,750 

Tăng/giảm phải thu  (1,914)  (2,814)  3,637   (1,398)  Tỷ lệ chi trả cổ tức (%) 38.2% 31.7% 37.9% 37.9% 
Tăng/giảm tồn kho  (265)  (308) 458 (289)  Tỷ suất cổ tức (%) 2.1% 2.4% 2.7% 3.1% 

Tăng/giảm phải trả  2,876   2,571  (1,161) 730  Tăng trưởng doanh thu (%) 19.4% 11.7% -18.5% 15.4% 
 Những điều chỉnh khác  (2,489)  (3,684) (5,762) (4,066)  Tăng trưởng EBITDA (%) 21.5% 7.2% -17.6% 13.1% 
Dòng tiền từ hoạt động đầu tư  (8,462)  (11,660) (5,978) (1,370)  Tăng trưởng lợi nhuận hoạt động (%) 24.3% 5.4% -22.2% 13.5% 
Thay đổi trong tài sản hữu hình & vô 
hình 

 (3,261)  (5,143) (4,579)  (5,283)  Tăng trưởng EPS (%) 4.9% 4.0% 13.8% 14.8% 

Thay đổi đầu tư công ty con  (1,058)  (687)  (5,829)  -     Vòng quay tài sản (x) 1.0 0.9 0.6 0.7 
Thay đổi tài sản đầu tư tài chính  (5,673)  (7,830)  -     -     Vòng quay khoản phải thu (x) 6.4 6.0 5.2 6.7 
Cổ tức & thu nhập lãi  1,530   2,001   3,724  4,392  Vòng quay hàng tồn kho (x) 21.1 20.9 19.0 23.1 
Dòng tiền từ hoạt động tài chính  (2,198)  2,801  (3,684) (4,225)  Vòng quay khoản phải trả (x) 11.1 10.7 10.5 11.9 
Tăng/giảm nợ phải trả  933   6,180  423 489  ROA (%) 9.8% 10.6% 11.9% 12.3% 
Thay đổi vốn chủ sở hữu  163   1,196   -     -     ROE (%) 28.7% 28.6% 27.4% 27.0% 
Cổ tức đã trả  (3,292)  (4,574) (4,107) (4,714)  ROIC (%) 24.8% 20.1% 13.6% 14.1% 
Khác   (2)  (1)  -     -     Nợ vay/Vốn CSH (%) 121.7% 121.5% 96.9% 88.8% 
Tăng/giảm tiền  1,036   1,225  (1,480) 1,840  Tỷ lệ thanh toán hiện thờ (%) 130.7% 139.8% 134.8% 135.3% 
Tiền mặt đầu kỳ  8,279   9,315   10,540  9,060  Nợ ròng/Vốn CSH (%) -54.2% -52.3% -40.3% -37.4% 
Tiền mặt cuối kỳ  9,315   10,540  9,060 10,900  Khả năng thanh toán lãi vay (x) 21.1 17.2 14.5 15.6 
Nguồn: FPT, Mirae Asset Vietnam Research estimates 
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Khuyến cáo quan trọng 
Lịch sử khuyến nghị và giá mục tiêu 2 năm gần nhất 

Công ty Ngày 
Khuyến 

nghị 

Giá mục 
tiêu 

(VND) 

 

 

Công ty CP FPT 8/26/2026 Mua 89,154 
Công ty CP FPT 8/7/2025 Tăng Tỷ Trọng 122,410 
Công ty CP FPT 04/23/2025 Mua 117,000 
Công ty CP FPT 04/02/2025 Nắm Giữ 121,000 
Công ty CP FPT 5/6/2024 Tăng Tỷ Trọng 117,000 
    
    
    
    
    
     
 

 

Hệ thống khuyến nghị cổ phiếu Thang đánh giá ngành 
Mua : Lợi nhuận kỳ vọng từ 20% trở lên Tích Cực : Các yếu tố cơ bản thuận lợi hoặc đang cải thiện 
Tăng Tỷ Trọng : Lợi nhuận kỳ vọng từ 10% trở lên Trung Tính : Các yếu tố cơ bản ổn định và dự kiến không có thay đổi trọng yếu 
Nắm Giữ : Lợi nhuận kỳ vọng trong khoảng +/-10% Tiêu Cực : Các yếu tố cơ bản không thuận lợi hoặc theo xu hướng xấu 
Bán : Lợi nhuận kỳ vọng từ -10% trở xuống   

Lịch sử khuyến nghị và giá mục tiêu: Giá cổ phiếu (─), Giá mục tiêu (▬), Chưa đánh giá (■), Mua (▲), Tăng Tỷ Trọng (■), Nắm Giữ (●), Bán (♦)* Hệ thống khuyến nghị của 
chúng tôi dựa trên lợi nhuận kỳ vọng về tăng trưởng giá cổ phiếu trong vòng 12 tháng tiếp theo.* Giá mục tiêu được xác định bởi chuyên viên phân tích áp dụng các 
phương pháp định giá được đề cập trong báo cáo, một phần dựa trên dự phóng về lợi nhuận trong tương lai.* Việc đạt giá mục tiêu có thể chịu tác động từ các rủi ro 
liên quan đến cổ phiếu, doanh nghiệp, cũng như điều kiện thị trường, vĩ mô nói chung. 

Phân bổ khuyến nghị và dịch vụ ngân hàng đầu tư 
 Mua Tăng Tỷ Trọng Nắm Giữ Bán 
Phân bổ khuyến nghị     
Dịch vụ ngân hàng đầu tư     
* Dựa trên các khuyến nghị trong 12 tháng gần nhất (tính đến 31/12/2020) 
 
Khuyến cáo 
Kể từ ngày phát hành, Chứng Khoán Mirae Asset và các chi nhánh không có bất kỳ lợi ích đặc biệt nào liên quan đến doanh nghiệp chủ thể và không sở hữu trên 1% số 
lượng cổ phiếu đang lưu hành của doanh nghiệp chủ thể. 
 
Xác nhận của chuyên viên phân tích 
Chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm thực hiện báo cáo này xác nhận rằng (i) những quan điểm được trình bày trong báo cáo phản ánh đúng quan điểm 
cá nhân về các tổ chức phát hành và chứng khoán trong báo cáo và (ii) không có phần thù lao nào của chuyên viên phân tích đã, đang, hoặc sẽ trực tiếp hay 
gián tiếp liên quan đến các khuyến nghị hay quan điểm thể hiện trong báo cáo này. Tương tự các nhân viên khác trong công ty, chuyên viên phân tích nhận 
thù lao dựa trên doanh thu và lợi nhuận tổng thể của Chứng Khoán Mirae Asset, trong đó bao gồm doanh thu từ các đơn vị kinh doanh khác như Môi giới tổ 
chức, Ngân hàng đầu tư hoặc Tư vấn doanh nghiệp. Tại thời điểm phát hành báo cáo, chuyên viên phân tích không biết về bất kỳ xung đột lợi ích thực tế, 
trọng yếu nào của chuyên viên phân tích hoặc của Chứng Khoán Mirae Asset. 
 
Tuyên bố miễn trừ trách nhiệm 
Báo cáo này được công bố bởi Công ty Cổ phần Chứng khoán Mirae Asset (Việt Nam) (sau đây gọi tắt là MAS), là công ty chứng khoán được đăng ký tại nước 
Cộng hòa xã hội chủ nghĩa Việt Nam và là thành viên của Sở giao dịch chứng khoán Việt Nam. Thông tin và ý kiến trong tài liệu này được tổng hợp từ các 
nguồn được cho là đáng tin cậy, nhưng chưa được xác minh độc lập và MAS không cam đoan, đại diện hoặc bảo đảm, rõ ràng hay ngụ ý, về tính công bằng, 
chính xác, đầy đủ hoặc đúng đắn của thông tin và ý kiến trong tài liệu này hoặc của bất kỳ bản dịch nào từ tiếng Việt sang tiếng Anh. Trong trường hợp bản 
dịch tiếng Anh của một báo cáo được chuẩn bị bằng tiếng Việt, bản gốc tiếng Việt có thể đã được cung cấp cho nhà đầu tư trước đó. 
Đối tượng tiếp nhận của báo cáo này là các nhà đầu tư tổ chức chuyên nghiệp, những người có hiểu biết đáng kể về môi trường kinh doanh địa phương, các 
thông lệ chung, luật và nguyên tắc kế toán; không cá nhân nào mà việc tiếp nhận hoặc sử dụng báo cáo sẽ vi phạm bất kỳ luật hoặc quy định nào, hoặc khiến 
MAS và các chi nhánh phải chịu các yêu cầu đăng ký hoặc cấp phép tại bất kỳ khu vực tài phán nào, được phép nhận hoặc sử dụng thông tin trong báo cáo. 
Báo cáo này chỉ nhằm mục đích cung cấp thông tin, không phải và không được hiểu là lời đề nghị hoặc lời mời chào thực hiện giao dịch bất kỳ chứng khoán 
hoặc công cụ tài chính nào khác. Báo cáo không cấu thành lời khuyên đầu tư cho bất kỳ cá nhân nào và người nhận không được coi là khách hàng của MAS 
chỉ vì nhận được báo cáo này. Báo cáo không tính đến mục tiêu đầu tư cụ thể, tình hình tài chính hoặc nhu cầu của từng khách hàng, và không được dùng 
thay thế cho việc đưa ra phán đoán độc lập. Thông tin và ý kiến trong tài liệu tính đến ngày phát hành và có thể thay đổi mà không cần thông báo trước. Giá 
và giá trị của các khoản đầu tư được đề cập cùng thu nhập từ chúng có thể giảm hoặc tăng, và nhà đầu tư có thể chịu lỗ. Hiệu suất trong quá khứ không đại 
diện cho kết quả tương lai; lợi nhuận tương lai không được đảm bảo và có thể mất vốn gốc. MAS, các chi nhánh cùng giám đốc, cán bộ, nhân viên và đại lý 
không chịu trách nhiệm pháp lý đối với bất kỳ tổn thất nào phát sinh từ việc sử dụng tài liệu này. 
MAS có thể đã phát hành các báo cáo khác không nhất quán hoặc có kết luận khác với báo cáo này, phản ánh các giả định, quan điểm và phương pháp phân 
tích khác nhau của các chuyên viên thực hiện. MAS có thể đưa ra các quyết định đầu tư không nhất quán với quan điểm trong báo cáo này. MAS, các chi 
nhánh cùng giám đốc, cán bộ, nhân viên và đại lý có thể nắm giữ vị thế mua hoặc bán bất kỳ chứng khoán nào được đề cập vào bất kỳ thời điểm nào, và có 
thể mua hoặc bán, hoặc chào mua hoặc chào bán các chứng khoán hoặc công cụ tài chính đó, với tư cách bên chính hoặc đại lý. MAS và các chi nhánh có thể 
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đã hoặc dự kiến thiết lập quan hệ kinh doanh với doanh nghiệp chủ thể để cung cấp dịch vụ ngân hàng đầu tư, tạo lập thị trường hoặc các dịch vụ tài chính 
khác theo quy định của pháp luật hiện hành. 
Không phần nào của tài liệu này được phép sao chép, tái bản, phân phối lại hoặc xuất bản, toàn bộ hay một phần, dưới bất kỳ hình thức nào nếu không có 
sự chấp thuận trước bằng văn bản của MAS. 
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