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Trién vong ngénh 2026 Toéng quan — Diém nhén - Rai ro nganh céng nghé & vién théng nam 2026
Trién vong tiing ngach nganh céng nghé & vién théng ndm 2026:
* Gia cbng phdn mém
 Trung tadm dir liéu
* Vién théng
Téng quan vé du phéng KQKD & dinh gié céc ¢b phiéu cdng nghé & vién théng 2026

Danh muc ¢é phié’u VGI - Néi luc I6n dé duy tri vi thé dan dau trén thi trudng qudc té
) FPT - Tich gié tu may




RONGVIETES) THUYEN TO NO LUC VUQT SONG LON

TONG QUAN 2026

Budc vao ndm 2026, béi canh nganh céng nghé toan cau duy tri cdc cau chuyén ci nhu 2025. Chi tiéu céng nghé tiép tuc bing né manh nhung tap trung vao thuong nguén (cung cdp chip
GPU, trung tam dirliéu/mdy cht Al) thay vi ha nguén (gia céng phdn mém, vién théng) vén la thé manh cda cdc doanh nghiép Viét.

Trong béi canh nganh néu trén, doanh nghiép dau nganh tai Viét Nam trong linh vuc nhu gia céng phdn mém — FPT, vién théng - FOX khé vao lai pha tdng truéng bung né nhung cé thé duy tri
tdng truéng 10-18%/ndm tuong tu' 2025 nhd cdc cau chuyén riéng vé khai phd ngdch/ nganh méi; VGI dugc ky vong duy tri da tdng trudng 2 chir sé, cao hon so véi téc do tdng trudng trung
binh cda nganh (trung binh nganh 4-5%/ndm) nho don ddu céng nghé va khai phd thi trudng nuéc ngodai cé nhiéu du dia tdng thué bao méi. Lua chon ua thich cia chiing téi bao gém FPT.

DIEM NHAN 2026

Gia c6ng phan mém - Cudc dua toan cau/Viét Nam tai dinh hinh béi su xuat hién Al

* B6i canh vi m6 toan cau hoi phuc cham khién nhu cau gia cong phan mém tang truéng thap (dudi 10%), dac biét sau giai doan chuyén d6i s6 manh mé 2021-23. Thém vao dé, cac
tac vu gia tri thap nhu 1ap trinh ca ban va kiém thir dang bi ép giam gia vi khach hang ky vong ky su hoan thanh khéi lugng 16n han trong thai gian ngan hon nha Al ty dong héa,
trong khi cac tac vu gia tri cao nhu AgenticAl vao van hanh/ra quyét dinh kinh doanh chua dugc iing dung réng rai. Diéu nay du kién tiép dién cho 2026.

* Ngoai céc Igi thé cét 16i vé van hoa, ngdn ng va luong nhan cong, cac nha gia céng phan mém Viét Nam tim thém lgi thé canh tranh trong san pham - dich vu bang mé hinh Al-by-
default, tdng cudng nang luc ban hang théng qua mua ban & sap nhap cac céng ty tu van dia phuang/chi quang cao 16n. Qua dé, hé trg tang thi phan tai cac thi trudng chuyén déi
$6 cham nhu Nhat Ban, Viét Nam; vuan sang cac khu vuc méi nhu chau Phi, chau Au; va chd doi thai co phuc héi chi tiéu cong nghé & cac thi trudng chi luc nhu My.

Trung tam dit liéu - Du dia tdng truéng cao tir nhu cau “luu trir, bao mat dir liéu” ndi dia & ASEAN.

* Thi trudng Viét Nam chua buéc vao giai doan bung né, van con khoadng cach 16n so véi cac nha cung cap dich vu siéu quy mo toan cau vé quy mé ha tang va muc dau tu, nhung co6
thé la manh dat vang cho cac doanh nghiép van hanh trung tam d liéu tir 2026, nhd su thic ddy manh mé ti chinh sach Chinh pha (yéu cau luu trir dit liéu trong nuéc, bao vé di
liéu ca nhan, chuong trinh chuyén déi s6 qudc gia) va nhan thic ngay cang cao cia doanh nghiép. CMG (CMC) va FOX (FPT Telecom) la hai cai tén tiéu biéu hudng Igi truc tiép.

Vién thong - Thé kiéng ba chan khé pha vé trong nudc, canh tranh dich vu khi céng nghé khéng con 1a “via khi” tién quyét

* Thi trudng Vién thong Viét Nam da di vao pha bao hoa vé sé lugng thué bao khi thué bao di ddng cham ngudng 99% dan s6 (gom thoai va dich vu di d6ng) va thué bao mang cé
dinh cling dat gi6i han 85% ho gia dinh va doanh nghiép. Su ra d&i clia cadc cong nghé mang tién tién hon nhu 5G hay Wifi 7 khéng con la Igi thé vé dai han vi dé phu sé dan tang lén
(tuang tu cac cong nghé ch khi tat ca DN déu thuong mai héa). Luc nay, diém manh dich vu hay dam béo 6n dinh két néi (dua trén lgi thé vé ha tang mang/ ha tang s6) sé la uu thé.

* MG réng dich vu két néi xuyén bién gidi, tim dén nhiing “dai duang xanh” con non tré hay tap trung vao mang trong tam trong chién lugc phat trién qudc gia nhu TTDL (nham dap
ing nhu cau luu tri, chuyén hoa dit liéu, thu hut dau tu) sé la huéng di clia cac doanh nghiép dau nganh nhu VGI (Viettel Global) va FOX (FPT Telecom).

RUI RO 2026 Viéc chuyén d8i s6 cham trén toan cau nhat |a trong viéc st dung ting dung Al trong doanh nghiép sé kim ham tang trudng hop déng ky maéi dang ké




RONGVIETES) Nganh c6ng nghé tang truéng cao nhung chii yéu tir thuong nguén

Chi tiéu cong nghé toan cau duy tri muc tang trudng cao (~10%/nam), nhung tap trung vao thugng ngudn — cung cap chip GPU, trung tam dit liéu/may chu Al thay vi ha
nguon — gia cong phan mém, vién théng von la thé manh cla cac doanh nghiép Viét. Diéu nay du kién tiép dién cho 2026.

Chi tiéu cdng nghé toan cau (triéu dd)

2022 2023 2024 2025E 2026F

Hé théng trung tam dir liéu 221 238 333 489 582 )
Tdng truéng YoY (%) 16,6% 7,4% 40,3% 46,8% 19,0%
___ | Lacudcchoi chia cac éng I6n toan cau véi cac cudc chay dua dau tu TSCD 16n dic biét trong hé théng
trung tam dit liéu Al, ham y doanh nghiép Viét khé chen chan trong tuang lai gan.
Phan mém 811 996 1.115 1.244 1.433
Tdng trudng YoY (%) 10,7% 22,7% 11,9% 11,6% 15,2%
—
Thiét bi phan ciing 766 689 721 783 836
Tdng trudng YoY (%) -6,3% -10,1% 4,6% 8,7% 6,8%
=
Dich vu CNTT 1.306 1.541 1.615 1.719 1.869
Tdng trudng YoY (%) 7,5% 18,0% 4,8% 6,5% 8,7%
Hai linh vuc thé manh cua thi truéng Viét Nam nhung da chiing lai da ting truéng do béi canh vi mo
» NEd ; A 2 :- pr -\ N ~ . ' . ~ N : N % A B N
phuc héi cham va da qua thai ky bung né chuyén déi sé doanh nghiép/ha tang vién théng toan cau.
Dich vu vién théng 1.423 1.229 1.256 1.304 1.363
Tdng trudng YoY (%) -1,9% -13,6% 2,2% 3,8% 4,5%
—
Téng 4.528 4.693 5.040 5.540 6.084
Tdng trudng YoY (%) 2,8% 3,6% 7,4% 9,9% 9,8%

Nguén: Gartner, CTCK Réng Viét téng hop




RONGVIET

2V &Y Nganh gia c6ng phan mém - dan buédc qua thai ky bung né toan cau

BGi canh vi mé toan cau héi phuc cham khién nhu cau gia cong phan mém tang trudng thap (duéi 10%), dac biét sau giai doan chuyén déi s6 manh mé 2021-23. Thém

vao do, cac tac vu gia tri thap nhu lap trinh co ban va kiém thi bi thu hep/giam gia vi khach hang ky vong ky su hoan thanh khai lugng 16n hon trong thai gian ngan hon

nha& Al tu ddng hda/tu van dung Al trong tac vu cong nghé noi bo. Diéu nay du kién tiép dién cho 2026.

Gia tri nganh gia cong phan mém toan cau

Tang trudng tdng doanh thu nha gia céng theo quéc gia (%)
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— An Do My Vit Nam === Philippines

Cdc dai dién cho An D¢ (Tata Consultancy, Infosys, Wipro, TCL Technologies), My (Accenture, EPAM, Globant, Endava), Viét Nam
(FPT), Philippines (Globe Telecom, PLDT Inc)

Nguén: Gartner, Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop
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ot Nganh gia cong phan mém - dan budc qua thoi ky bung né toan cau
Cat giam ngan sach cong nghé do anh hudng con gié ngugc vimé Hiéu ting Al (Al deflation) tac déng giam ting truéng ngan han nganh
Seps s ; Tac dong cha Al dén Ty trong doanh thu Ty lé cong viéc anh f an o
Mat bdng lai suat duy tri cao : = : : :
‘ J Y nganh cong nghé An Do nganh huéng béi Al Tac dong giam doanh thu
6 -
> Thiét ké/xay dung phé
4 et ierxay cung phan 25,0% 60,0% 4,5%
———— mém
3 - > er s a» e
2494 LX) 'O Bao tri ting dung tuy chinh 30,0% 35,0% 2,1%
1 P — 23
0 ’ . . ) Ung dung, doanlh nghiép 15,0% 20,0% 0,6%
-1 - dong goi
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
—0—Fed —0—ECB —@—BoJ =@=China ER&D (nghién ctu & phat
trién ky thuat - két hop 10,0% 10,0% 0,1%
Du bao tang truéng GDP cham lai & cac nuéc phat trién phan ciing & mem)
m2026F = 2025E -
[ 1MS (Dich vu ha tang) 10,0% 10,0% 0.2%
6 -
5 - BPO/BPM (gia cong quy o o o
. trinh kinh doanh) 10,0% 40,0% 1.2%
31 Téng 100,0% 34,5% 8,0-10,0%
2 -
1 - Nam 2025 la budc ngoat clia nganh gia cong phan mém: khach hang doanh nghiép dan uu tién tu trién
. - khai Al néi bé hodc dung hyperscalers (¥), khi€n nhu cau gia cdng ca ban chiing lai. Trudc ap luc nay, cac
0 . . R . . . cong ty gia cdbng budc phai chuyén ti dich vu truyén théng sang cac giai phap tich hagp Al; bén thich ing
Thé gidi My Chau Au Nhat Trung Quéc nhanh sé tao nguén téng trudng mai, con bén cham thay d6i c6 nguy ca mat thi phan dai han.

Nguén: HSBC, Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hgp | (*) hyperscalers: nha cung cdp dich vu siéu quy mé




RONGVIET@S Nganh gia cong phan mém - dan buéc qua théi ky bung né toan cau
Gia gia cong phan mém & hau hét cac quéc gia déu giam trong nam 2025 Cac khu vuc dan dau & linh vuc gia cdng phan mém phan héa thi truéng
trudc tac déng cha Al (Al deflation) muc tiéu dua trén cac Igi thé canh tranh ¢ét 16i, nhung diém chung déu

dang gia tang tinh chat Al trong nhan su, san pham dau ra

Luong trung binh Iap trinh vién cao cap & cac khu vuc (d6/gid) Xu huéng néi bat 2025
80
* Phi gia céng binh quan theo gi& di ngang do duy tri lgi thé canh tranh tai thi
trudng cong nghé Ién nhat — My bao gém ngén ngir (ti€ng anh) + mui gis
70 (nearshore services) véi My.
* Nhu cau d6i vai cac chuyén gia trong cac linh vuc nhu tri tué nhan tao, an ninh
mang va dién toan dam may van manh mé.
60
* Phi gia cdng binh quan theo gi& gidm 7,9%, khi giam thi phan tai thi truéng
50 I6n - My vao tay khu vuc Nam My va cac bién ddng vé niém tin kinh doanh
tai chinh chau A.
¢ NO luc tim ki€m thém khach hang & cac khu vuc ngoai My dua trén Igi thé canh
40 tranh c6t 16i bao gém chi phi gia cdng ré, quy mo lap trinh vién I6n va dang gia
tang nhanh vé chat lugng.
+ Nhiing cdng ty dan dau thé hién kha nang phan phéi dugc tiéu chudn héa bang
30 Al va quan tri cap do khach hang (quyén riéng tu, s& hitu tri tug, kiém soat mo
hinh).
20

* Phi gia cong binh quan theo gi&¢ giam 4,4% phan anh sy canh tranh lién tuc
vé gia ti khu vyc Chau A.
 Viéc ap dung cac quy trinh lam viéc hoé trg bdi tri tué nhan tao (Al), va ap luc

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026F

=@—=ChauAu =@=ChauA =@=Nam My
kiém soat chi phi ma khéng lam gidm chat luong chuyén mén dugc uu tién

hang dau.

Nguén: Bloomberg, accelerance, CTCK Réng Viét téng hop




RONG VIET Nganh gia cong phan mém - chuyén dich d6ng co ting trudng sang cac thi trudng méi
Cac doanh nghiép Viét tim cach giam thiéu phu thudc vao cac khu vuc canh tranh cao va dan bao hoa nhu cau gia cong phan mém nhu My bang cach tap trung tang thi
phan tai cac thi trudng chuyén déi sé cham nhu Nhat Ban va Viét Nam, déng thai tham nhap siu cac thi trudng mdéi nhu chau Au, chau Phi. Du kién xu huéng nay sé
dién ra manh mé trong 2026, gilip tang truéng chung mang nay clia cac doanh nghiép Viét tét hon 2025.

Dai dién tiéu biéu - FPT khong thoat khéi xu huéng nganh gia céng phan Cac hgp dong ky méi quy mé I6n gan day cha FPT tap trung & cac thi truéng
mém tai chau A - né luc gidm phu thuéc vao thi truéng My chéau A, chau Phi
Tang trudng YoY vé doanh thu gia cdng phan mém FPT theo qudc gia (%) Gia tri hgp déng Thdi diém Khach hang Thai han Théi diém ghi
ky két nhan doanh thu
70,0%
100 triéu do T8-2025 My, hoat déng 3 nam H1-2026
60,0% mang quan ly co
sG ha tang
50,0% . R ..
30 triéu do T9-2025 Thdi Lan N.A H1-2026
40,0%
20.0% \ 256 triéu do6 T9-2025 Malaysia, hoat 5nam H1-2026
' dong mang dau

20,0%

10,0%

0,0%

-10,0%

-20,0%
Q1-2024 Q2-2024 Q3-2024 Q4-2024 Q1-2025 Q2-2025 Q3-2025

Nhat Ban My ChauAu  —— Chau A - Thai Binh Duong

Nguén: FPT, CTCK Réng Viét téng hop
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Nganh gia cong phan mém - chuyén dich déng co tang truéng sang cac thi truéng méi

Tuy vao khu vuc, cac cong ty gia cdng phan mém Viét thuc hién cac chién lugc tuy chinh:

- Duy tri Igi thé c6t 16i vé van héa, ngon ngif & luong nhan cong > CHAU A - THAI BINH DUONG, NHAT BAN

Loi thé vé gia nhan céng ré tiép tuc duy tri & 2025, tiép tuc la Igi thé canh
tranh trong viéc tim kiém khach hang & bat ky thi truong nao

Loi thé vé van héa lam viéc & mui gi& tai chau A - tiéu biéu Nhat Ban. Loi
thé& ngén ngir chua cao nhung dan thanh hinh

Gia gia cong phan mém trung binh (d6/gid)

Péng Au 25 | 85 ]
Nam My 25 | 751
Trung Quéc 25 | 55 ]
Viét Nam 18 40
Philippines 15 | 751
An Do 15 | 60 1
0 20 40 60 80 100 120

Nhat Ban la thi truéng I6n nhat cha
CNTT-TO Viét Nam, chiém hon 60%
doanh thu nudc ngoai nam 2022,
nha:

(1) Quan hé ngoai giao chat ché,

(2) Muic d6 tuang déng van hoa - tac
phong lam viéc va lgi thé mui gio
gan nhau gitp giam chi phi, ting
hiéu qua phéi hap,

(3) S6 ngudi Viét hoc ti€ng Nhat tang
manh phan dnh nén tang hgp tac
dai han ngay cang bén ving.

25000 S6 lugng ngudi hoc tiéng Nhat

20000
15000 I I
10000 - m B I

5000

0 | o | | o | ™~ ™~ ™~ | o | | o |
-5000 ® éb ‘ \\/,b(\ Y \;0(' é’\’b OSO(J
&L &S ©
< K&

B S6 ngudi (nghin nguai) CAGR 2015-18

n Mua ban & sap nhap, hgp tac chién lugc véi cac cong ty/té chiic dia phuong, tang cuéng chién dich quang cdo - CHAU AU, CHAU PHI

Mua ban & sap nhap nham tang nang luc ban hang “ban dia” tai cac thi
trudng ngoai My, trong tam méi nhu Chau Au, Nhat Ban

Gia ting cac hoat déng quang cao quy mé Ién, hgp tac chién lugc véi té

Nam Téncéngty Linh vuc chinh Quéc gia
Tuvan IT (SAP, .

2023  AOSIS Data, Cloud, ...) Phap
Next Advanced

2024  Communications Dichvu IT Nhat Ban
(NAQ)
David Lamm Tuvan IT nang .

2025 Consulting lugng va tién ich Buc

Chi tiét thuong vu
Mua 80% c6 phdn dé md réng
consulting chau Au.

Mua 100% - Thuong vu M&A dau
tién tai Nhat.

Mua 100% dé tang cudng chuyén
moén ndng lugng chau Au.

chuc dia phuong

Nam Péi tac Quéc gia Chi tiét thuong vu

Logo cla tap doan nay xuat hién trén tay do cau thi mua
2025 Chelsea Chau Au 2025-2026. Gia tri hgp déng quang cao 5-600 ty

déng/mua
2025 Clequake Chau Au Cung cap ’cac 'glalAphap cong nghé, chuy?n doi s6 ung

Capital dung Al gilp cac cong ty trong danh muc dau tu quy.

2025 TIDA Chau Phi Trién khai cac gidi phap cong nghé tién tién, goép phan

thac ddy dua Ai Cap trd thanh mot trung tam DV CNTT

Nguén: FPT, accelerance, Quy giao luu qudc t€ Nhdt bén, CTCK Réng Viét téng hop




RONGVIETES) Nganh gia cong phan mém - chuyén dich déng co tang trudng sang cac thi trudng méi
Tang cudng tinh chat Al trong san pham gia cong gidp tiét kiém thai gian 1ap trinh dang ké. Tuy nhién, diéu nay lai lam giam doanh thu ti cac dich vu gia
cdng daon gian. Vdi ty 1é ap dung Al trong doanh nghiép toan cau van con thap, day chua phai dong luc tang trudng ngan han.

Téc dd tang trudng vé sé luong doanh nghiép ing dung Al trong van hanh

gan nhu khéng cai thién thém trong nam 2025 tai My (quéc gia diing dau vé ...chll yéu tap trung & cac nganh nghé vé céng nghé - théng tin - tai chinh
chuyén dai sé)...

12% Thay d&i vé % S8 lugng doanh nghiép My sir dung Al ké tir quy trudc
Real Estate and Rental |
10% Finance and Insurance
Information

8% Professional, Scientific, and Technical |
b J
Arts, Entertainment, and Recreation

Educational Services |

6% Transportation and Warehousing

:_ I:II I_nd_usTrie_s _

—— = = = —

Retail Trade
Health Care and Social Assistance

4%

Accommodation and Food Services |

2% Manufacturing |
Construction |

Other Services |

0% J
Wholesale Trade

— - N N N N N N ;. ;n N0 M M0 MM G g ¥ S S S n o n un un o un

3888888888888 888888888¢8¢8 -

IR SRR S I IR R XK NI IR I NI R I o IS4 LIRS IR Y N IR N NI A Admin/Support/\WWaste Management

OO — — M N N O — — M N N O — LI mn N O - — Mmun N O !
— — — —

-2 -1 0 1 2 3

Theo bdo cdo nam 2025 clia cac t6 chiric nghién cliu thi trudng cdng nghé I6n nhu Gartner, PayPal & Reimagine Main Street, Bain & Company, EPAM, cac doanh nghiép
chua trién khai Al toan dién cho rang lo ngai vé bao mat - quyén riéng tu dir liéu, chat lugng/kha dung cua dir liéu va gia tri mang lai chua ré rang.

Nguén: Cencus Bureau, CTCK Réng Viét téng hop
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Tang cudng tinh chat Al trong san pham gia cong gidp tiét kiém thai gian 1ap trinh dang ké. Tuy nhién, diéu nay lai lam giam doanh thu ti cac dich vu gia

cdng daon gian. Vdi ty 1é ap dung Al trong doanh nghiép toan cau van con thap, day chua phai dong luc tang trudng ngan han.

FPT tham gia vao chudi gia tri Al tif cudi nam 2024 nhung déng gép cua Al trong doanh thu FPT van con thap

Nganh gia cong phan mém - chuyén dich déng co tang truéng sang cac thi truéng méi

Cac mo hinh kiém tién Al

Nguoi dan dau

Loi thé canh tranh

Su xuat hién cia DN Viét

s6 ligu

» Phan ciing / GPU » Cloud ha tang Al » m Nén tang API Ung dung Al dic thu

NVIDIA

Kiém soat >90%
thi phan GPU Al
toan cau

tu FPT

AWS, Azure, Google Cloud

Co6 DC toan cau + cung cap
compute cho moi hang Al
16n (k& ca OpenAl,
Anthropic).

FPT

Q1-2024

OpenAl, Anthropic,
Google DeepMind, xAl

S& hiru LLM hang dau
(GPT-4, Claude, Gemini,
Grok); thué compute, ban
API.

FPT

OpenAl (ChatGPT),
Microsoft (Copilot),
Anthropic (Claude.ai)

Cé hang chuc triéu nguai
dung tra tién; thuong mai
héa mé hinh truc tiép.

Google, Microsoft,
Adobe, Tesla, ByteDance

Tan dung di liéu va nén
san pham san dé nhung
Al

FPT

Q2-2024

Q3-2024

Q4-2024

Q1-2025

Q2-2025

Q3-2025

| Doanh thu dich vu lién quan dén Al/D( liéu

315 370 461 629 444 756 670
| Ty trong doanh thu chuyén ddi s6 10,7% 9,9% 12,4% 16,3% 12,4% 18,1% 15,0%
| Ty trong doanh thu dich vu CNTT nudc ngoai 4,5% 4,9% 5,7% 7,6% 5,4% 8,9% 8,0%

Nguén: FPT, CTCK Réng Viét téng hop
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Nganh gia cong phan mém - chuyén dich déng co tang truéng sang cac thi truéng méi

Tang cudng tinh chat Al trong san pham gia cong. Cudc chai Al ¢ vé phu hgp hon trong dai han vai niém tin cac cong ty gia cong phan mém sé c6 thém

viéc lam ti cdu chuyén chuyén doi sang Al multi-agent thic day kién tric va co sé ha tang phan mém doanh nghiép can thiét ké lai.

Tai nam 2025, nganh gia c6ng phan mém dang & giai doan chuyén tié€p human centric sang GenAl centric

Cac mo hinh kiém
tién Al

¥

Trung tam thuc
hién céng viéc

Muc d6 tu dong
hoa

Han ché dén 2025

Ung dung nganh gia cdng phan mém

Mé hinh truyén
théng (Human
centric)

Lap trinh vién

Thap vi phu
thuéc hoan

toan con nguai

Cham, phu thuéc
kinh nghiém lap
trinh vién

* Chi phinhan céng tang, khé mé&
rong do nguén luc con ngudi
han ché

M6 hinh thuan ban gi& céng

M6 hinh GenAl
centric

Lap trinh vién la
chinh, GenAl la
trg ly ho trg (ggi

Trung binh nho

tu dong hoa
mot phan
(code, doc, test

Tang 30-50%
nang suat nhg
tang t6c d6 code

 Van phu thuécy tudng promt

clia con nguai

Mé hinh chuyén ti€p: Van kiém tién phu
thudc thdi gian hoan thanh du an nhung
nang suat tot hon

GitHub Copilot,

« Chatlugng nhan su Al chua dap
ung

y code,...) ChatGPT/CodeWhisperer, Cursor,
S Tabnine
b
« Kho tich hgp cho quyét dinh

chuén xac do dit liéu khéng thuc M6 hinh tuong lai: ban (ing dung

AgenticAl la Tang 50-100%-+ thi realtime, hé théng khéng cé chuyén biét, kiém tién trén lugt dang ky
M.é hinh . trung tam, con . Cao nhd AgenticAl API hién dai, khéng & dang moé- theo thang, nam

AgenticAl centric ngudi thuc hién lam viéc 24/7, dé dun Devin (Cognition), OpenAl Swarm, Auto-
giam sat md& rong * Bao mat théng tin GPT, LangGraph agents, Infosys Agentic

Foundry, FPT Al Factory agents

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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Du doan tuong lai ing dung Al theo Gartner & kich ban tét sé c¢6 xac suat
Xay ra cao ...

Nganh gia cong phan mém - chuyén dich déng co tang truéng sang cac thi truéng méi

...néu 3 tréd ngai I6n vé bdo mat dir liéu - dong bd dir liéu dugc gidi quyét
triét dé trén dién réng

Gartner duy doan rang 15% cac quyét dinh cong viéc hang ngay sé dugc dua ra moét cach tu déng thong
qua mé hinh AgenticAl vao ndm 2028, tang tur con s6 0 vao nam 2024, trong khi 33% cac (ng dung phan

mém doanh nghiép sé tich hgp AgenticAl vao cling thai diém dé, so véi chua dén 1% hién nay.

Nhiing thi€u hut trong yéu

Trd ngai ha tang

Du phéng chi tiéu phan mém chda Al tao sinh (ty do)

300 140%
115%
250 . 120%
‘] 0,
200 0% 00%
0 0
. 59% 80%
150 ¢ 55% 530
0 60%
100 ¢ * L 2 42%
L 2 40%
50 I 20%
0 [ | - [ | [ | . 0%
¥ R & & &£ &
> C < o © >
Sy Q & Q & <
\({5{9 @\O \}C@ © A
C \Q & . \;_,(.a
6\(\% &6’ \)Q’O
& D N
O
N
@O

2024 m2028F 2032F & CAGR 2024-32 (%)

Hé théng cl cla cac doanh nghiép déu gdp phai van dé dé thuc thi

AgenticAl nhu sau:

* Real-time execution capability: Khd nang thuc thi 1énh ngay lap tuc,
theo thai gian thuc.

» Modern APIs: Cac API hién dai dé két néi va tuong tac véi hé théng bén
ngoai.

* Modular architectures: Kién tric mo-dun, dé mé réng va thay thé tiing
phan ma khong anh hudng toan bé.

* Secure identity management: Quan ly danh tinh an toan (cho cd ngudi
dung va Al agent).

Hé théng lap trinh

Cac kién truc dir liéu doanh nghiép hién tai, dugc xay dung dua trén quy
trinh ETL (Extract, Transform, Load) - tuc la trich xuat dir liéu t&r nguon,
bién d8i no, rdi tai vao kho di liéu (data warehouse) — khéng dugc dinh
vi s&n dé AgenticAl c6 thé tiéu thu hiéu qua.

Kién tric dir liéu

Khung quan tri truyén thong (phan quyén — phé duyét - chay ding hé
thong lap trinh da thiét ké) gia dinh hé théng khong c6 quyén quyét
dinh, trong khi Agentic Al can déc lap dugc quyén quyét dinh hanh
dong.

Hé théng kiém soét quyén
truy cap

Chung t6i cho rang cac van dé nay khé xur ly sém trong giai doan 2026-27 khi niém tin & d6 san sang
chuyén déi Al dién rdng chua cao, nhung cé tiém nang trong dai han nhd su thic day ti cac nha tién

phong & My - Trung Quéc.

Nguén: Bloomberg, Gartner, CTCK Réng Viét téng hop
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Nganh gia cong phan mém - chuyén dich déng co tang truéng sang cac thi truéng méi

Tang cudng tinh chat Al trong san pham gia céng. Cac nha gia cong nhanh chéng don xu huéng GenAl & AgenticAl nhung ch( yéu giup tiét kiém cac hoat

déng gia cong cap thap, tao cac Al agents x( ly tac vu don gian - riéng 1é cho khach hang, chua déng gép nhiéu trong doanh thu téng va lam gidm bién loi

nhuan (do canh tranh tang cao) trong giai doan chuyén ti€p mé hinh kiém tién nhu da dé cap.

Cac nha gia cdng day manh Al trong van hanh doanh nghiép/san pham dau ra

Bién LNTT cuia cac nha gia c6ng phan mém lién tuc giam nam 2025

TCS

TCS dang mé rdng nang luc ban hang & tu van Al théng qua viéc mua lai ListEngage (b8 sung
Marketing Cloud, Data Cloud, Agentforce va chiéu sau tu van Al).

Infosys trién khai mé hinh thuong mai héa Al theo hai hudng: Services.Al (IT/Ops) va Client.Al

24,0%
(use case doanh nghiép & hgp tac sau véi hyperscaler/chip).
*  Noi bo: da viét hon 25 triéu dong code nha GenAl; cai thién 40-50% nang suat end-to-end. 19,0%
14,0%
* Doanh nghiép IT An D6 dau tién cong b6 doanh thu Al nang cao: >100 triéu USD (~3% doanh
HCLT thu Q2). O:\

Nang sudt lao dong tang khi doanh thu ngay cang tach roi khoi tang truédng nhan sy, nho tiéu
chuan hoa hoat dong gia cdng dua trén Al.

Nén tdng VEGA thuc ddy nang suat trong cac chuong trinh build & transform (SDLC/PDLC); nén
tang Wings nang hiéu qua trong mang run & operate,

Nha gia cong phan mém An Do

29,0%

=QO==|nfosys ==C==Tata Consultancy ==@==\Wipro e=G==HCLT

Nha gia cong My va Viét Nam

0,

»  Wipro da phat trién hon 200 Al agents va nén tang cho nhiéu nganh. 200%

15,0%

+ Tl cudi 2024, FPT da xay dung “Nha may Al” véi téng vén dau tu 200 triéu dé gém hang nghin 10,0%

GPU H100, cung cap dich vu GPU Cloud c6 thé dat hiéu ndng x( ly 1én dén 400 teraflops, thudc 5.0%
nhém manh nhat Déng Nam A,

* FPT dang van hanh 5.120 Al Agents phuc vu han 200 khach hang doanh nghiép, tu ddng hoa 0,0%

hon 200 triéu tuong tac mdi thang, giup tang 67% nang suat va giam 40% chi phi van hanh. -5,0%

Vao T12-2025, FPT tuyén bo dau tu vao 5 cong nghé chién lugc gém Quantum Al, Cyber
Security, UAV, Data, cdng nghé dudng st

Nguén: Bloomberg, Anandrathi, CTCK Réng Viét téng hop

=C==Accenture Plc  =@=FPT (mang cong nghé) ==Globant

14



RONGVIETES) Nganh trung tam dir liéu - cudc chién TTDL ngay cang leo thang trén thé gidi

Nhu ciu cho trung tam d liéu tang vot (CAGR 2022-25: 30,0%/nam) do su phat trién manh mé cta dién toan dam may, cac ing dung mé hinh nén Al (OpenAl,

Anthropic, Google DeepMind, xAl) , thiét bi Internet-van-vat va nhu cau chuyén d6i s6 doanh nghiép. Cac nha cung cap dich vu siéu quy mé (Hyperscalers) la bén huéng
lgi nhat nhu AWS, Microsoft Azure, Google Cloud Platform (GCP), Alibaba Cloud, Oracle Cloud, Meta hoac IBM.

Gia tri nganh trung tam dit liéu toan cau tang truéng manh 3 nam qua

Luong dir liéu tao ra, tiéu thu toan cau tang truéng déu 20,0% 5 nam tGi

700 60,0% 600 45,0%
600 50,0% 40,0%
500
40,0% 35,0%
500
30,0% 400 30,0%
400 20,0% 25,0%
300
300 10,0% 20,0%
0,0% 200 15,0%
200
-10,0% 10,0%
1
100 00
-20,0% 5,0%
- -30,0% - 0,0%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026F 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Gia tri (ty do, cot trai) —O—Tang trudng YoY (%, cot phai) Lugng dir liéu (Zettabytes, cot trdi) —Q0—Tang trudng YoY (%, c6t phai)
Nguén: Gartner, Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop
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Nganh trung tam dir liéu - thi truang nudc ngoai khong danh cho doanh nghiép Viét

Cac hyperscalers 1&n tai My, Trung Quéc tiép tuc chay dua dau tu ha tang cho TTDL véi cong suat dién trén 500 MW, cac doanh nghiép Viét khong cé nhiéu co hoi “xuat

ngoai” tai linh vuc nay.

Cac bigtech tai My “leo thang” khoan dau tu ha
tang TTDL qua tiing quy (tram ty dé)

My & Trung Quéc la nhitng ngudi dan dau trong

cuoc dua TTDL

Quy mé TTDL chua bang 1/10 so véi Trung Quéc
va thap nhat trong khu vuc
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AP AAAAANQAQFANQNANQNRNA
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Cong nghé dong gop I6n vao tang truéng GDP

20

15

B Tang trudng GDP

¢ % IT tdng truéng GDP
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CAGR 2024-30 (%/nam, cot phai)

Cong suat dién (MW) 2024 2030 CAGR 2025-30
Thugng Hai 1.071 1.622 7,2%
Tokyo 949 1.550 8,5%
Mumbai 667 1.302 11,8%
Seoul 698 1.211 9,6%
HongKong 647 1.053 8,5%
Sydney 767 997 4,5%
Singapore 738 842 2,2%
Johor 311 783 16,6%
Melbourne 308 535 9,6%
Jakarta 274 518 11,2%
Ha Noi 47 77 8,6%
TPHCM 37 323 4,5%

Nguén: Gartner, Bloomberg, CBRE, CTCK Réng Viét téng hop
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Nganh trung tam dii liéu - thi trudng néi dia - khu vuc con non tré so véi thé giéi

Tai thi trudng néi dia — khu vuc DNA, cac nhu cau lién quan dén TTDL nhu dién toan dam may chd yéu dugc cung cap bai cac hyperscaler nudc ngoai thay vi doanh

nghiép Viét, von co Igi thé vé chi phi xay dung & dién & muic thap. Diéu nay c6 thé do nhu cau tiéu thu dit liéu thap & Chinh pha/ doanh nghiép (gia tri nganh TTDL & Viét

Nam chi bang 18% Malaysia, 44% Indonesia hodc Thai Lan), thi€u vang hé trg tir Chinh phl cho xay dung TTDL giai doan dau.

Chi phi xay dung TTDL & chi phi dién déu & miic thap nhat thé giéi...

...nhung chua ¢é nhiéu TTDL dugc xay dung dan dén thi phan cac ngach
lién quan nhu dién toan dam may cha yéu dugc cung cap ba&i nuéc ngoai
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Nguén: worldpopulation, CBRE, ARC Group, Deloitte, VIA, CTCK Réng Viét téng hap
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RONGVIET@ES Nganh trung tam ditliéu - ...nhung c6 thé buéc vao pha tang truéng nhanh tir 2026

Nhirng chinh sach hé trg méi ti Chinh pha va nhu cau vé tiéu thu dit liéu gia tang tir doanh nghiép/ Chinh ph gia tang tir 2026 c6 thé mé ra ky nguyén mai cho nganh
TTDL néi dia. Diéu nay phu hgp véi muc tiéu ctia Chinh pha - nang ty trong kinh té€ s 1én 30% GDP vao nam 2030 va 50% vao nam 2045; déng thai trién khai khung
chinh sach nham dua nganh cong nghé tré thanh mét tru cot tang trudng quan trong clia nén kinh té.

Viét Nam la quéc gia dugc du doan cé téc dé phat trién nganh TTDL nhanh Cac du an I6n chia cac hyperscaler dau nganh lién tiép dugc khanh
thi hai Pong Nam A - ~18% CAGR 2024-30 thanh/khéi cong tir 2025-30

25% | CAGR2024-30 Dién tich/Dién tich Céng suat dién Thai gian di vao hoat

Doanh nghiép Dy an chinh san (m?) (MW)/Rack dong du kién
. Tan Phd Trung Giai doan 1: Q1-2026;
Viettel IDC TPHCM 40.000 140 hoan t&t 2030
20% ..
Malaysia [ L npas Giai doan 1: Q2-2026;
O Khanh An, Ha Noi 19.000 60 ho3n t&t 2030
Fornix HCMO02, VUa di vao van hanh tu
15% i TP.HCM 10.000 T8-2025
0
Trung tam nghién
ctu Tri tué nhan tao 11.130 N.A 2027
Al, Gia Lai
10% Indonesia CMCSHTP 2 Giai
Q cmC doan 1, Ha No6i 30.200 30 2028-30
CMC Tay HO Tay, 11.000 10 2028-30
50 TP.HCM
CMCHoa Lac.
TP.HCM 39.000 30 2028-30
i saral oo v . « Tan Phd Trung, , .
Gia tri thi truong TTDL dén 2030 Kinh Bac 10.000 200 Ky MOU vao T11-2025
0% i TP.HCM
0 2 4 6 8 10 12 14 16 VNPT Hop tac quy KIM = siéu 16n NA Ky MOU vao T8-2025

LG Electronics

Nguén: CBRE, ARC Group, CTCK Réng Viét téng hop
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Nhu cdu tiéu thu di liéu bung né dua trén 4 diém chinh bén dudi
Al chu quyén (Chinh pht)

Nganh trung tam dir liéu - ...nhung c6 thé budc vao pha tang truéng nhanh tir 2026

Bung né kinh té sé (Fintech, E-commerce, Online Media, Food Delivery)

Trong lan séng Al chi quyén & nhiéu quéc gia 1an can, Chinh Phu Viét Nam du kién la ngudi tién

phong kich thich nhu cau Al lan téa trong cac doanh nghiép vé sau. Dua trén:

» Khung phap ly tién phong: Cu6i 2025 cong b6 Chién lugc Al qudc gia cap nhat va ban hanh Luat Tri
tué nhan tao dau tién (hiéu luc 2026), dat con ngudi lam trung tam, quan ly rdi ro

+ Ha tang tu cudng: Xay dung trung tam siéu tinh toan Al quéc gia, mang lugi dit liéu 16n dung chung;
lién doanh Vietnam Data Gen phat trién hé théng trung tam dit liéu Al ch( quyén quy mé hang tram
MW. Hop tac Nvidia (FPT dau tu manh) nhung uu tién noéi dia, gilr dit liéu khéng chay ra ngoai.

+ Mb hinh Al thuan Viét: Ra mét Lién minh Al Au Lac (hon 20 doanh nghiép, vién nghién cdu hang
dau nhu FPT, VNG, Viettel...), chung suic phat trién LLM ti€ng Viét chinh xac, tu nhién.

+ H6 trg chién lugc: Uu tién “Al First” trong mua sdm céng, voucher thir nghiém san phadm néi dia; dao
tao hang chuc nghin ky su Al. Muc tiéu 2030: Top 4 ASEAN, top 50 thé gidi vé Al.

Theo Google, Temasek & Bain, Viét Nam dan dau ting trudng kinh té& s6 6 Dong Nam A +16% YoY,

dat 36 ty dé6 nam 2024 va mé tdéc ting trudng t6i 2030, dat 90-200 ty dd. Cac ¢ vii gan day cha

Chinh Phu cho Fintech nhu:

+ NQ 5/2025/NQ-CP )(T9-2025) cho phép trién khai thi diém hoat ddng giao dich tai san s6 c6 quan ly
trong thoi han 5 nam,

+ Cap phép cho 27 don vi cung cap dich vu trung gian thanh toan (phan Ién vi dién tu),

* Nghi dinh 94/2025/NB-CP cho phép fintech thit nghiém san pham méi trong 2 nam nhu cho vay
P2P... ma khéng sg vi pham phap luat,

* Luat Céng nghiép Céng nghé sé 2025 (hiéu luc T1-2026): Lan dau cong nhan tai sn s6 va tai san
ma hoa la tai san hop phap, tao nén tang cho super app, embedded finance, token héa.

Mé& réng ha tang két néi (vién théng 5G)

Dién toan dam may (doanh nghiép)

Theo ké hoach cta Chinh phi, dén ndm 2030, mang 5G sé dugc phi s6ng 99% dan sé. Muc tiéu
nay khéng chi nham dap ting nhu cau truy cp internet téc dé cao ma con mé dudng cho cac ting
dung 5G trong san xuat, logistics, y té&, gido duc va quan tri d6 thi théng minh. Diéu nay thic day
nhu cdu vé luu trii/xa ly dit liéu gia tang, tao co hoi cho ha tdng dam may truyén théng sé dan thay thé
ha tang luu tr dit liéu trong méi trudng ndi bd (on-premise). Trong khodng 3 nam tdi, s6 lugng ngudi s
dung dich vu dam may truyén théng va on-premise sé can bang khoang 50%.

Viét Nam duy tri chi phi ph8 tan & muic chi khoang 6% doanh thu doanh nghiép, thap han nhiéu quéc
gia khac trong khu vuc. Viét Nam ciing dang trién khai Nghi quyét 193 cla Qudc hoéi, hé trg 15% chi phi
thiét bi cho doanh nghiép vién théng, huéng téi muc tiéu phu séng 5G dén 90% dan sé vao nam 2025

va s6 tram dat 50% s6 tram 4G hién cé.

Theo bao cao Trung tam Dt liéu va Dién toan dam may Viét, thi truong dién toan dam may (Cloud)
trong nuéc dang duy tri muic ting truéng binh quan khoang 16% méi nam va dugc du bao dat quy
md 1,5 ty USD vao nam 2030.

Cac lgi ich ctia dit liéu dam may: (1) Cac Cloud cho phép tra theo nhu cau st dung (pay-as-you-go), giam
30-40% chi phi van hanh so vdi server truyén thong (khéng phai mua hardware, bao tri, dién nudc). (2)
Dé mé réng/thu hep theo mua vu (nhu Black Friday, khuyén mai), phu hgp doanh nghiép vira & nhé Viét.

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONGVIET@ES Nganh trung tam ditliéu - ...nhung c6 thé buéc vao pha tang truéng nhanh tir 2026

Viéc néi ldong quy dinh dau tu, tang uu dai thué lién quan dén linh vuc ha tang s6 nham c¢é vii cac doanh nghiép trong nudc tu dau tu/lién doanh nuéc ngoai trong phat
trién cac ha tang TTDL méi thai gian téi.

Cac Quyét Pinh, Nghi Quyét, ludt méi ban hanh thu hat dau tu vao nganh dich vu TTDL tai Viét Nam

Chi tiét
NQ 57-NQ/TW (B& Chinh tri) + Xéac dinh ha tang s6 va TTDL la nén tang chién lugc, uu tién phat trién dé bdo dam chd quyén dit liéu, an ninh mang va thu hat nhan luc cong nghé
cao.
NQ 68-NQ/TW (Bo Chinh tri)  Thuc day cai cach thé ché, dat dai, tai chinh va nhan luc dé khuyén khich doanh nghiép tu nhan dau tu ha tdng s6, trong d6 c6 TTDL.
Qb 1131/Qb-TTg « DuaAl, d{ liéu 16n va ha tang tinh toan vao danh muc cong nghé chién lugc quéc gia, tao nhu cau truc ti€p cho TTDL va nang luc x{ ly Al trong nudc.
ND 180/2025/ND-CP * Thiét lap ca ché PPP, uu dai thué - dat dai cho du an khoa hoc cdng nghé va ha tang s6, giup gidm rao can dau tu TTDL quy mé Ién.
Luit Cédng nghiép Céng nghé sé * Tao khung phap ly chinh thic cho nganh céng nghé s (Al, dit liéu, ban dan), yéu cau doanh nghiép c6 ha tang dir liéu va bao cdo minh bach — tang
(71/2025/QH15) nhu cau luu trir, x ly trong nudc.
Luat Bao vé dir liéu ca nhan (91/2025/QH15) *  Siét chat bdo vé ditliéu ca nhan, thic dy luu trit va xt ly dit liéu tai Viét Nam, gian tiép hé trg phat trién TTDL noi dia dat chuén cao.
Ludt An ninh mang (sita d8i) . i/}lj;ir;i);?:hcéu quan ly, gidm sat va bado mat dit liéu, nang tiéu chudn van hanh trung tdm di liéu va tang vai trd cac nha cung cdp ha tang dat

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONGVIETES) Nganh trung tam dir liéu - ty suat sinh 10i tiém nang ciing & muc tot trén thé gigi
Ty suat lgi nhuan trén chi phi (YoC) d6i véi cac khoan dau tu trung tam di liéu tai Viét Nam nam trong khoang tur 17,5% dén 18,8%, chi sau Singapore vGi muc tu 21%
dén 23%. Nhu da dé cap ban dau, chi phi phat trién trung binh — bao gém chi phi xay dung va dat dai - trén moi megawatt (MW) cong suat trung tam di liéu tai Viét
Nam vao khoang 7,1 triéu USD. Con sé nay thap hon dang ké so véi muc trung binh khu vuc 1a 10,1 triéu USD/MW va gan bang mét nia chi phi phat trién tai Nhat Ban,
thi trudng dat dé nhat khu vuc véi muc 16,1 triéu USD/MW. Diéu nay cliing c6 thém quan diém vé pha tang trudng cho Igi nhuan ciia nganh cac nam tai.

So sanh vé chi phi méi MW va ty suat lgi nhuan TTDL giira cdc nuéc

25,0% 35
23,0%
¢ 30
21,0% L 4
19,0% 'S 25
17,0% ¢
* 20
15,0% L 4 L 2 V'S
13,0% M * ¢ ¢ 15
,0%
L 4 L 4 V'S . *
11,0% * X 3 : : : z 10
9,0%
5
7,0%
5,0%
Singapore | Viét Nam New Philippines Han Quéc Indonesia Uc Malaysia Trung Quéc Théilan  Dailoan Anbo HongKong NhatBan CA-TBD My
Zealand
Chi phi méi MW (triéu dé, cot phai) # TSLN trén chi phi (thap) (%, cot trai) @ TSLN trén chi phi (cao) (%, cot trai)
Nguén: Cushman & Wakefield APAC DCG, CTCK Réng Viét téng hop
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Nganh vién théng - chua thé but pha khoi pha bao hoa

Nganh vién théng Viét Nam dat ngudng bao hoa sau 2011 khi toc dé tang trudng di cham lai dudi 10%. Su ra doi clia cong nghé mang di dong méi nhu 5G la diéu kién

da dé gitr chan ngudi dung do thué bao di déng da dat 99% dan sé. Do phii vién théng ¢é dinh cling dat muic trung binh cao véi ~ 85% hé GD va doanh nghiép.

Doanh thu nganh vién théng Viét Nam: Pat nguéng bao hoa

Viét Nam cham gii han vé thué bao di déng trén dan sé

Trudc 2011: Bung né
e Tang 40 - 55%/nam
* (Cong nghé: ADSL, GSM

(2G), 3G
400
300
200
100
0
2007 2009

2011 - 2020: Tang trudng cham lai

2011

T6c do tang trudng: <10%/nam, giam dan va tham

chi tang truéng am
Thué bao di dong dat giGi han dan sé: >100%

Cong nghé: 4G, 5G (th&r nghiém), FTTH (mang c6
dinh dan thay thé ADSL), kénh thué riéng

2013

Doanh thu toan nganh (Nghin ty VND, LHS)

2015

2017

2019

Doanh thu dich vu vién théong (Nghin ty VND, LHS)

2020 - nay: Bdo hoa thué bao

di déng, tang khai thac thué

bao ¢6 dinh, ARPU va tim co héi

mdi

» Tang trudng: 4-5%/nam

* Cbng nghé: 5G, FTTH Wifi 6 -
7, kénh thué riéng, vé tinh

tam thap
80%

50%

20%

\/v— -10%

-40%

-70%

-100%
2021 2023

Tang truéng (%, RHS)

150 150%

S, aaa
-

= Thué bao béng réng c6

120 100% dinh
9 500, Thué bao di déng
° 0% e % TB di dong/téng dan
3 -50%
% TB bang rong c6
0 100% dinh/téng ho GD&DN

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

o

o

o

Muc d6 tham nhap mang (%): Viét Nam dat muc cao

60 ’
Han Quéc

50
£ o0 Trung Quédc
%. 30 ) Singapore
9 Toan cau -~
o 20 O Malaysia L_/‘ Viét Nam
S " Thai Lan
= 10 i yanmar .
=y Campuchia AnDo
20
0 0

90 92 94 96 98 100 102

Bang rong di dong

Nguén: Téng cuc Théng ké, B4 KHCN, ITU, CTCK Réng Viét

(¥*) S6 lugng thué bao cé dinh sirdung két néi Internet bédng théng rong téc dé cao (két n6i TCP/IP) vdi téc do
tai xudng tr 256 kbit/s trd 1én, chia cho dan sé va nhén véi 100
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Nganh vién théng - canh tranh dich vu khi céng nghé khéng cén la “vii khi” tién quyét

Vién thong la san choi clia doanh nghiép c6 von I6n, nhay cdm théng tin nén rao can gia nhap rat cao. Trong khi Viettel gili vitng thi phan nha Igi thé hé sinh thai tir céng
nghé 16i dén co s& ha tang phat séng, khai thac va hé théng phan phoi; Mang dich vu bang rong c6 dinh dang co su dich chuyén gilra VNPT va FPT Telecom. Su canh
tranh hién nay tap trung vao tinh da dang cla dich vu va trai nghiém cia nguai dung hon la su vugt troi vé cong nghé mang.

Canh tranh thi phan gay gat: VNPT, Viettel, FPT Telecom va MobiFone

Co' s& ha tang: Mang luéi cap quang dat lién day dic va 07 tuyén cap quang bién

Thi phan doanh thu bang réng di déng*

26,0 23,7 22,6 23,7
53,5 56,0

20,2 20,0 19,2 15,6

2019 2020 2021 2022

VNPT mViettel = MobiFone  Khac

Thi phan doanh thu biang réng cé

15,3 15,3
37,0 39,9
43,0 39,7
2019 2020
VNPT ® Viettel

dinh*
16,0 17,9
39,2 39,3
39,7 38,7
2021 2022
FPT Telecom  Khac

(*) Bdng réng di déng dé cdp dén mang internet di @éng 4G, 5G,...; Bang réng cé dinh dé cap dén mang internet cdp quang FTTH, ADSL

Cap quang bién (¥)

viettel | VNPT GG eeon | PObifone

777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777

Asia Pacific Gateway (APG)
Asia Direct Cable (ADC)

'
************************************** T T T Oy = === —====—-q-—=---—=---—--

Asia-America Gateway (AAG)

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777

Vietnam - Singapore (VTS)

2027-28

(*) Cdc doanh nghiép Viét Nam déng s& hitu va khai thdc cdp quang bién véi cdc doanh
nghiép vién théng trong khu vuc — Mau cang dam thé hién s6 quéc gia két néi cang nhiéu

Vién théng di dong
Cong nghé
mang Viettel dan dau vé phu
séng cong nghé mang
Dén dédu xu 5G
huéng hién dai
nfumg khéng o
conxala J) Gl

Nguén: ITU, GSO, Sdch trdng CNTT, nPerf, CTCK Réng Viét téng hap

‘ﬁ'\VNPT_

CAMBODIA

o
hnom Fenh

¥ Tankin
Aty -
Vientiane "

Y

SMannin

Gia goi cudc 5G
cacnha mang

iFhong
Bang nhau hodc
¥ 0a hane khéng chénh léch
; .i’;?;}'m{ nhiéu
’}; (Bvt: Nghin dong)

~
90 90 90 -~ Gia g6i cuédc
56  FTTHWifi6 theo
thang cho ho Gb
Bang nhau hodc
8 7 s khoéng chénh léch
- nhiéu
Goithang (1,5 GB/ngay) Goingay (1 GB/ngay)  (PVE:Nghin dong)
VNPT u Viettel Mobifone

Ghi chu: Gid cuéc duoc cdp nhdt & thdi diém T12/2025

350

320 325

Téc dd 1 Gbps

VNPT

H Viettel

=
\. WiFi

MNas

220 220 220

T6c d6 300 Mbps
FPT Telecom
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Nganh vién théng - ha tang vién thong va toc dé internet phat trién song hanh véi quéc té

Ha tang vién thong Viét Nam dugc danh gia la dat trinh d6 tién tién, dap Ung dugc yéu cau clia nén kinh té s6, xép hang thit 67/193 nudc (+7 bac sv 2022). Ngoai dé phu

vé ha tang, “chat lugng mang” cling dugc phan anh rdé nét khi tdc do internet ctia Viét Nam dat top dau thé gi6i va khu vuc Dédng Nam A.

Téc d6 truyén tai cha internet ¢6 dinh

Toéc dé truyén tai caa internet di dong

Viét Nam xé&p thir 11 thé gigi vé téc do internet ¢8 dinh, diing thii 3 DNA (Pvt: Mbps)

4071
3573 356,2 346,0 3453
3184 3124 3027
' 2785 2653 2736
e AC % Q O O o $) o> Q&
’bQo\ C(\\ QV Q‘(\’b & 0Q (,éb @,b(:b S Q}\’b(\ ';b\\:b e’b
o o A c)\& < NS
T8¢ do internet ¢8 dinh cao hon va dé tré thap hon trung binh toan cau
Viét Nam Toan cdu
300 10
250 8
200
6
150
4
100
50 2
0 0
T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 TI T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11

Do tré (ms, RHS)

Tai xuéng (Mbps, LHS) Tai lén (Mbps, LHS)

Viét Nam xép thir 17 thé gidi vé téc dé internet di dong, diing thii 3 DNA (Pvt: Mbps)

672,7
542,6
398,7
2674 256,8 240,3 226,9 2044 1957
! ! 162,7 160,5
St & & &° & R e & ¢ & &
S o S R o
& I ) <
Téc db internet di dong cao hon va db tré thap hon trung binh toan cau
Viét Nam Toan cdu
200 30
26
18
100 m— 14
10
50 6
2
0 -2

TT T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11

Do tré (ms, RHS)

Tai xudéng (Mbps, LHS) Tai lén (Mbps, LHS)

Nguén: Speedtest, CTCK Réng Viét téng hop
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RONGVIETES Nganh vién thong - déng gop ting trudng tich cuc...

S6 lao déng va doanh nghiép hoat dong trong nganh théng tin & truyén théng (TT&TT) va chuyén mén KHCN dan chiém ty trong cao. Nang suat lao dong (GDP/ngudi)
cao hon nhiéu so véi trung binh ca nudc. Diéu nay phan nao phan anh nganh dang tang trudng tich cuc vé gia tri dong gop, dac biét trong giai doan mang tinh “chuyén
giao” nhu COVID-19 (2020-21). Song song d6, nganh van dang phai déi mat véi rui ro thiéu nhan luc, dac biét Ia nhan luc chuyén mon cao.

Ddng gop trong co cdu lao déng va gia tri nén kinh té - Tang truéng toan nganh (%) Hiéu qua kinh té va nguén luc
Ty trong lao déng tang dan trong téng co cau Pong gop TT&TT va KHCN chiém 8-9% téng GDP Néng suat lao dong cao hon trung binh ... va van dé nhan luc van la
1.0% 10% 1.200 (GDP/nguoi - triéu dong) mot rao can cia nganh
1/ Theo B6 KH&CN, nganh CNTT-VT
0,8% 8% 1.000 Viét Nam dang thiéu hut 30%
800 nhan luc mdi so véi nhu cau (2025)
0,6% 6%
600 2/ Muc tiéu 2030, nganh phai c6 3
0,4% 4% 400 triéu LD (hién ~ 1,2 triéu) nhung
luc lugng trong nudc chua dap Ung
0,2% 2% 200 dd. Ngoai van dé chay mau chat
0,0% 0% 0 xam, diéu nay C{é’n tu f:hé't luong
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024 dao tao chua dong déu:
» 50.000 sinh vién dugc dao
Théng tin & Truyénthong  m Chuyén mén KHCN Théong tin & Truyén thong ~ ® Chuyén mén KHCN Téng nén kinh té TT&TT ——KHCN tao/ndm nhung chi 30% c6 thé

e N v i lam viéc ngay khi ra trugng.
S6 lao dong TB/DN thap hon nhiéu so

Ty trong doanh nghiép tiang dan trong tdng co cau Tang trudng GDP tich cuc ¢ . o " " 5
y trong ghiep tang g tong 9 g : v6i trung binh nén kinh té ... > Véi muc 'fleu 3A'Fr|elu LP vao i
10,0% 60% 75 2030, chiing t6i udc tinh nganh
; . . can thém it nhat 260.000 lao
8,0% 45% 60 . . . ddong méi/nam, trong khi con
6.0% ¢ s6 dao tao chi dap ing duoc
' 30% 4 15.000 lao dong/nam.
40% 15% 30 3/ S0 véi cac nudc khac, ty 1& LLLD
2,0% A A Py A A A 15 cl‘1uye|1 mon cao tai Viét Nam van
0% . . . o . . con thap (theo Manpower).
0,0% TT&TT  KHCN Nong CN&XD Dichvu Téng 0 0 ; ’ &
2019 2020 2021 2022 2023 2024 lam thay 2019 2020 2021 2022 2023 2024 ~ —
san ° s L v ViétNam ThaiLan Philippines Malaysia
Thong tin & Truyénthong  m Chuyén mon KHCN CAGR 20-24 (g6m tac dong GD COVID) A CAGR 22-24 ¢ Tong nénkinh té TT&TT ¢ KHCN 1%  14% 18% 299%

Nguén: Téng cuc Théng ké, CTCK Réng Viét
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RONGVIET@S) Nganh vién thong - du bdo 2026 ting truéng nhe toan nganh
Nganh dich vu vién théng Viét Nam dugc ky vong tang truéng trung binh 2,6%/nam trong giai doan 2024 - 2030 (GlobalData), tuong Ung véi quy mé nganh udc tinh dat
khodng 154,7 nghin ty déng trong 2026. Ddng gbp tang trudng chi yéu dén tir nhém dich vu vién théng internet bang thong réng nho tang khai thac dich vu méi/
nang cap trén thué bao di ddng va mé rong tép khach hang mang vién théng c6 dinh véi 15% ho gia dinh chua két néi bang réng, nhédm tu nhan (ho kinh doanh, SMEs).

2024 2025E 2026F E— | Cr——
CAGR : 2024 - 2029F
o = Bvt: Nghin ty d@éng 147,0 150,8 15‘&;  Toannganh 77777777 A26% 167\’\\%
uy mé va o |
uymo! - s - Thoai di dén : A 0,7%
t6c 6 tang Quy mé dich vu vién théng \ ,,,,,,,,,,,,,,,,, 9 .07 o \
2. - | A i A : 0
truong o Doanh thu 6T/2025 thuc dat \ |_-Bdngrongdidong A A%7% | \
B - Bdng réng cé dinh ; A1,8% BN
Viettel VNPT Mobifone Viettel VNPT Mobifone
. . X e B1 (2500 - 2600 Mhz);  C2 (3700 - 2800 B e R Thanh cong dau gia khéi B2-B2’ (nhém bang tan 700 C6 thé tham gia d&u gia quyén sir dung bang tan B1-B1’ va B3-
Cacnha LETEET B2-B2’ (~700 Mhz) Mhz) 9 ER0D - S0 i) Eanopan Mhz) nén khéng dugc tham gia dau gia 2 khdiBconlai B3’ (nhom bang tan 700 Mhz), gia khai diém 1.966 ty déng
mang . " N o R -
) R 7.533 ty dong; khai L s L s Tram phat  Hoan thanh 20.000 tram 5G trudc 31/12/2025: Hudng Tang gap 3 vung ph B6 sung thém 10.000 tram mgi
a Baugia diém 1.955 ty dong 2.581 ty dong 2:581 ty dong séng 15% chi phi thiét bi cho dau tu (NQ 193/2025/QH15) song trong 2025 trong 2025 - sap tdi trén ca nudc
Dau tu CAPEX
géddp ung Viettel VNPT FPT Telecom Viettel VNPT FPT Telecom
nhu cau truyén
tdi dir liéu ngay Cépquang "DC—290 ty USD toan VSTN - n/a (cap dat ALC - F.Tel dau tu 87 Cép quan Pua vao khai thac thém 5 tuyén cap quang méi Da4u tu, déng s& hitu va khai thac tuyén cap quang bién ALC
cang lén pquang tuyén véi 9 DN lien quéc té) ty USD P quang Trong dé: ALC (2026), VTS (2027 - 2028) (2026), va du kién sé c6 nhimng tuyén cap quang khac
Trungtam 14 dang hoat dong ) 4 dang hoat déng Trungtam 1/ Trung tam R&D: 10.000 ty déng (13 ha) tai Hoa Lac Tiép tuc dau tu va nang cap quy
e n A 7 dang hoat dong . e s n i o n - R T 2
dirliéu 1 da khéi cong (Fornix HCM02 m&i) di liéu 2/ TTDL An Khanh: 17.500 ty dong (1,9 ha, 60 MW) mo TTDL, chua c6 timeline cu thé
Két qua dat dén 6T2025 Pong luc 2026 - 2029 Muc tiéu dén 2030
Qb so *  Phé cap cap quang dén cac ho gia dinh 85,1% (+3,1 d%) » Didong: Tang ARPU, ky vong bu ddp cho sé thué bao di dong dat ngudng <  5G phd song 99% dan s6, thi nghiém 6G
1132/Qb -TTg « 100% cac tinh, thanh phé, khu céng nghé cao, khu céng n/a « C&dinh: Khai thac thué bao hd GD va DN & FTTH va kénh thué riéng (DN)  «  100% ngudi si dung c6 kha nang truy nhap cap
nghiép, nha ga/cang bién/san bay quéc té c6 5G thic ddy béi khuyén khich chuyén tir hd KD Ién DN tu nhan, taing ARPU quang vdi téc do 1 Gbps trg 1én
Chién luoc ha , . P o . p— o ot e
A o T . R Sl i ie 2 Rm o o Cap quang: Nhu cau truyén tai ting (t6c d6, dung luong) va phucvu cho = Toi thiéu 6 tuyén cap quang bién mdi
tang sé DPua vao khai thac toi thiéu 2 tuyén cdp quang quéc té méi  ADC, SJC2 muc tiéu phét trién thanh Digital Hub ctia khu vic Dong Nam A » 1 cApbién VN Iam chil, 1 cip d4t lién quéc t& méi

Fornix HCMO02 TTDL: Nhu cau luu trit DL ngay cang cao & cac nhdm DN nhuNgan hang,  »  Phéat trién hyperscale DC, TTDL hé trg ting dung Al,

* Phattrién cac TTDL (DC) mdi dat tiéu chuan xanh va DC Hoa Lac TMBT, logictics, bénh vién, trudng hoc, chuyén déi s6 quéc gia TTDL khu vuc (Digital Hub)

Nguén: Vdn ban Chinh phd, GlobalData, CTCK Réng Viét




RONG VIET Nganh vién théng - cac chinh sach, quy dinh va déng luc thic day quan trong khac

SECURITIES \¥

Cung vdi Luat Vién théng sitra ddi (2023) va cac muc tiéu dugc thiét 1ap trong Quyét dinh sé 1132/QD-Ttg (10/2024), mdt chudi cac van ban chinh sach dugc ban

hanh ti cudi nam 2024 dén nay dé quy dinh chi tiét, dua ra huéng dan cu thé nham hién thuc héa va déng thai khuyén khich cac doanh nghiép vién thong Viét Nam mé
rong pham vi hoat déng trong méi trudng phap ly c6 tinh canh tranh va minh bach hon.

22/12/2024

Nghi Quyét 57-NQ/TW
Dot phd KH-CN va chuyén déi s6 quéc gia

1/ Muc tiéu dén 2030

Chinh phu dién tir va nang luc canh tranh s6 dat: Top 3 DNA,
top 50 thé gidi

DPong gép GDP: téi thiéu 30% tu kinh té€ s8, 2% GDP la kinh
phi cho hoat ddng R&D

Chi ngan sach: 3% (tdng dan qua cac nam) cho phat trién
KHCN va d&i mdi sang tao

Ty |é stir dung dich vu cong truc tuyén ctia dan va DN: >80%
Giao dich khong duing tién mat: >80%

Ha tang CNVT: Dung lugng siéu I6n, bang thong siéu rong
(OD s6 1132)

Ty |é khai thac thuong mai trén van bang bao hé sang ché: 8-
10%

2/ Tam nhin dén 2045

Quy m6 kinh té s&: T6i thi€éu 50% GDP
Top 30 nuéc dan dau vé déi mdi, sang tao va chuyén déi s6

T6i thi€u 10 DN cong nghé sé tuong ducng nudc phat trién

Nguén: Vin ban Chinh phd, CTCK Réng Viét

24/12/2024

Nghi Dinh 163/2024/ND-CP
Quy dinh chi tiét mét sé diéu va bién phdp thi hanh
Ludt Vién théng sira d6i (2023)

Ludt VT 2023 slfa d8i (c6 hiéu luc tir 1/1/2025) mang tinh mdi,
phu hgp vdi béi canh hién hanh:

1/ Mé& rdng pham vi quy dinh

* Ha tang s6 - BS sung: Gém TTDL, dién todn dam may
(dugc quy dinh ldn ddu trong hé théng phdp ludt Viét Nam).

 Dich vu VT - B6 sung: dich vu IDC, Cloud, dich vu gia tri gia
tang (OTT)

2/ Ban buén trong vién théng: Quy dinh vé bao dam dich
vu gid va minh bach théng tin d6i véi doanh nghiép tham gia
hoat déng ban buén (cho DN khdc thué mang/ mua luu lugng
nhu MVNO) — DN ¢6 vi tri théng linh thi truong (xét theo thi
phdn vdéi cdc ngudng 30%, 10% - 30%)

3/ Chia sé ha tang: Khuyén khich chia sé ha tang vién thong
gilra cac DN. Co quan Nha nuéc cé thdm quyén va quy dinh
phap luat vé gia sé ra quyét dinh néu cac bén khéng thong
nhat dugc cac ndi dung/ thoa thuan.

4/ Pau gia va chuyén giao tai nguyén vién thong, bao
g6ém quyén st dung ma sé vién thong tén mién quéc gia
“vn": Phan b8 canh tranh véi nguyén tdc DN dang ky trudc
dugc xét phan b trudc, Luat sé quy dinh gia khéi diém.
(Pugc quy dinh ré han trong Nghi dinh 115/2025/ND-CP)

— 19/2/2025
Nghi Quyét 193/2025/QH15
Thi diém mét s6 co ché, chinh sdch ddc biét tao dét phd phdt trién KH-CN
déi méi sdng tao

1/ Hé trg tai chinh cho DN trién khai nhanh 5G

« T&i thi€u 20.000 tram phat 5G dugc nghiém thu trudc 31/12/2025,
DN sé dugc ho trg 15% chi phi thiét bi dau tu cho méi tram

> Hién, chi c6 Viettel dat chi tiéu

2/ Cho phép cap phé duyét chiu truong dau tu quyét dinh viéc s
dung hinh thic chi dinh thau

+ DaGi véi thuc hién cac géi du an dau tu tuyén cap vién thong két néi
qudc té trén bién c6 tram cap ba tai Viet Nam dap Ung yéu cau.

» Huéng dén muc tiéu 2030: T8i thi€u 6 tuyén cap quang bién mdi,
nang téng dung lugng cap quang trén bién dat t6i thiéu 350 Thps;
trong d6 1 tuyén cap quang trén bién do Viét Nam lam cha.

3/ Thi diém c6 kiém soat dich vu vién thong st dung céng nghé vé
tinh quy dao tam thap

* Gidi han vé thué bao t&i da: 600.000 thué bao
* Thai gian thi diém: 5 ndm (két thuc truéc 1/1/2031)

> Ddnh gid tinh canh tranh thdp so véi dich vu phé rong nhu 4G/5G,
cap quang FTTH clia cdc nha mang Viettel, FPT Telecom, VNPT.

> Do: Chi phi ddu tu cao, khd néng iing dung vao thi trudng ngdch
(cac diém vling sau vling xa, hai dao, va phuc vu muc dich QP-AN).

—
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https://xaydungchinhsach.chinhphu.vn/toan-van-nghi-quyet-ve-dot-pha-phat-trien-khoa-hoc-cong-nghe-doi-moi-sang-tao-va-chuyen-doi-so-quoc-gia-119241224180048642.htm
https://xaydungchinhsach.chinhphu.vn/toan-van-nghi-quyet-ve-dot-pha-phat-trien-khoa-hoc-cong-nghe-doi-moi-sang-tao-va-chuyen-doi-so-quoc-gia-119241224180048642.htm
https://xaydungchinhsach.chinhphu.vn/toan-van-nghi-quyet-ve-dot-pha-phat-trien-khoa-hoc-cong-nghe-doi-moi-sang-tao-va-chuyen-doi-so-quoc-gia-119241224180048642.htm
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2025/02/193-qh.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2024/12/163nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2024/12/163nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2024/12/163nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2024/01/luat24.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2025/6/115-nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2025/6/115-nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2025/6/115-nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2025/6/115-nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2025/6/115-nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2025/6/115-nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2025/6/115-nd.signed.pdf
https://datafiles.chinhphu.vn/cpp/files/vbpq/2025/6/115-nd.signed.pdf

RONGVIETES) Nganh vién thong - Viettel Global va FPT Telecom thé hién vi thé doanh nghiép dau nganh

Dich vu vién théng truyén thdng khong con du dia tang truéng manh. Cac doanh nghiép 16n da sém ma rdng huéng di dé téi da hoa doanh thu va Igi nhuan: Viettel
Global (VGI) khai thac da dich vu & cac thi trudng “dai duong xanh”, FPT Telecom (FOX) ddy manh cac dich vu vién théng ¢6 dinh va dau tu vao trung tam di liéu

VGl va FOX tang trudng tot doanh thu va bién Igi nhuén so véi doanh nghiép ciing nganh... ...v@i lgi thé vé vén va nang luc dé vao: (1) Thi truéng méi, (2) Mang méi*
Tang truéng doanh thu Bién lgi nhuan rong (Mva(2) Vviettel (2) Eﬂﬂ Telecom
global
30% viettel 20% G5 e Méng Dich vu vién théng: Di déng, ¢6 dinh, GTGT Dich vu vién théng c6 dinh
15% i chinh Dich vu s8: Thanh toan dién t Cloud & Data Center, PayTV
20% —— 'ﬁwettmens ! : C
10% / Phamvi  Quéc té - 9 nudc & 3 khu vuc Trong nudc
10% L— = 7
\ G55 roecm 506 *  Nguon von I6n va san cd (tién madt va cac * Nguoén von |6n va san c6 (tién mat va
0% N — khoan dau tu chiém 58%) cac khoadn dau tu chiém 51%)
0% Loithe ° Hé sinh thai cdng nghé - vién thong - xay » Hésinh thai CNTT - phan mém - gido
10% ; Iap - logictics clia Tap doan Viettel lam 16i duc la nén tdng théng tin
-50 o 5 o
3% * Kinh nghiém phat trién cac thi truéng con » TTDL vi tri dac dia v&i tong dién tich
20% -10% yéu vé vién théng va chinh pha dién tu san va s6 lugng racks ding tha 2 VN
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024 S6 1 thi phan tai 7/9 thi trudng (2024) Top 3 DN vién théng c6 dinh:
——VGIVN ———FOX VN ORAFA ——VGIVN ———FOX VN ORAFA N3N *  Dén dau vé trién khai cong nghé mang, +  Thuong mai sém Wifi 7, dimg dau vé
VOD SJ 9432 JP 941 HK VOD LN 9432 JP 941 HK luc cgnh « Ph0séng ha tang tram phat séng hon 90% dich vu gidi tri thé thao
tranh trén pham vi toan quéc & cac nudc +  DC dat tiéu chudn Uptime Tier 3 v6i
VGI dau tu nhiéu vao CAPEX cho cac thi trudng nuéc ngoai trudc 2018, dic biét 1a Chau Phi va dén cac nam gan day méi budc *  Tién phong dich vu thanh toan ni dia/ 7.540 racks dap ting thi truong TTDL
vao giai doan gat hai thanh qua tai cac thi trudng nay; qudc té & cac thj trudng v con nhiéu du dia v
FOX chi dau tu cho cac tram vién théng, cap quang, TTDL va cac cdng trinh ha tang mé réng mang luégi trong nuéc
; #1 #1 #1 #1 #1 #1 #1 CAGR gia tri thi truong TTDL 25 - 30
% CAPEX/doanh thu 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 80% Toan cau: 6-7%
#3 122 s
N 60% #4 99 Viét Nam: 15-18%
VGI (Viét Nam) 45% 23% 39% 37% 62% 41% 24% 27% 21% 13% 13% 15% 12% 9%
40% 62
FOX (Viét Nam) 20% 5% 12% 16% 21% 27% 15% 9% 18% 19% @ 12% 10% 12% 12% 6% 42 A
20%
7
VOD (Vodacom,Nam Phi) 11% 11% 11% 11% 13% | 17% 17% 14% 13% 16% 15% 14% 13% 17% 15% 0% I I I I I —
()
o @) ) N < = = o U] o % <
9432 (NTT, Nhat Ban) 13% 14% 13% 14% 14% 13% 11% 11% 15% 14% 16% 15% 14% 14% 16% g = 5 F 20 8 T = = g9 z I g E
941 (China Mobile, HKong) 24% 24% 21% 22% 27% 26% 27% 26% 26% 27% 25% 22% 20% 18% 15% B Thi phan thué bao vién thong Vi thé m S6DC

(*) Mdang mdi dé cdp dén cdc mang dich vu ngoai vién théng truyén théng, cé thé da cung ling tu trudc nhung

Nguén: Bloomberg, Research & Market, CTCK Rong Viét doanh nghiép bdt ddu ddy manh hon trong cdc ndim tré lgi day do xu thé thi trudng (nhu cdu s héa, luu tri DL I6n)
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RONQEXEE{@ Téng hop du phéng KQKD nganh céng nghé - vién théng

LNST toan nganh nam 2026 duy tri tang truéng 18-20% tuong tu nam

...nh& cac tén tudi 16 van lam cha dong luc ting trudng & cac mang chi luc

2025... FPT (HD gia cdng ky méi), VGI (vién théng, dich vu sé)
25.000 100% 12.000 30,0%
80%
10.000 25,0%
20.000
60%
8.000 20,0%
0,
15.000 40%
6.000 15,0%
20%
10.000 0% 4.000 10,0%
-20% .
5.000 2.000 5,0%
-40%
- 0,0%
. 60% FPT VGl
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 m LNST 2025F (ty déng, cot trai) LNST 2026F (ty déng, cot trai)
LSNT toan nganh (ty dong, cét trai) —Q—Tang trudng YoY (%, cot phai) Tang truédng YoY LNST 2025F (%, cot phai) ® Tang trudng YoY LNST 2026F (%, cot phai)
Nguén: FPT, VGI, CTCK Réng Viét téng hop
N 2



RONEX!E@ Téng hop dinh gia nganh céng nghé - vién théng: FPT-VGI la c6 phiéu theo dobi

Hiéu suat gia c6 phiéu nganh cdng nghé & vién théng thap hon dang ké sv
VN-Index sau pha tang truéng manh 2024

PE ¢6 phi€u nganh céng nghé & vién théng (gia déng cira 12-12-2025)

40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%
-40%

Vnindex FPT

EYTD 3T gannhat

VGl

90,0

70,0

50,0

30,0 A v
100 mE

-10,0 FPT VGl
¢ Trailing PE —Fwd PE 2025F — Fwd PE 2026F Median 5 nam

Giao dich
duéi trung
binh

CAU Thu hat dong vén ngoai

g 2 ’ Nang h
CHUYEN trong cac ré chi s6 thu tlf;‘t?-u;::
PAUTU [V '
2026 .
FPT
Cau chuyén

mdi tiém tang

Nguén: FPT, VGI, CTCK Réng Viét téng hop

Trién vong phuc héi tang
truéng HD ky méi nam
2026 va giao dich dudi
trung binh 3 nam

FPT

Cau chuyén TIDL cho
FOX, CMG

Cau chuyén chuyén déi
thanh toédn s6 & cac nudc
dang phat trién cho VGI

Dién bién déng vén ngoai tai FPT tich cuc sau théng tin ndng hang thi
truong theo FTSE (T9-2025)

3.000 140.000
?-ggg 120.000
00 100.000
(1.000) 80.000
(2.000) 60.000
(3.000) 40.000
(4.000) '
(5.000) 20.000
(6.000) i
NN S DA A X X o N H 5
S S ,‘9'9 féﬁ wQ'Q ,9'9 VP P o G PSP S
N7 WA ,\Q' N7 WA \0' N7 WA \0’ WA ,\Q' N7 WA ,\Q'
GTGD NDTNN rong (ty dong, cot trai) —— Gi4 ¢6 phiéu (d6ng, cot phai)
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RONGV[ET@ TINH HINH TAI CHINH CAC DOANH NGHIEP TRONG NGANH

SECURITIES
GTSS/CP Tang truéng 2026
Giamuc | ., .. ién ma

gt ¥ : on lai Forward
(VND) An : ' TB5 Doanh
e a nam thu % (¥)

val 217.024 53.000 QUANSAT 91.700 1.200 N.A 00 254 NA 48 3,9 11,3 1.848 2342 2802 11.772 13364 14.765 14,0 19,6
FPT 161.833 769.071 109.800 97400 2000 147 99 154 209 36 48 25,0 4940 5.315 6.186 20.298 23.449 26.159 15,2 16,4
MG 7.379 17.119 N.A 37.050 N.A NA 11,7 NA 263 NA 26 13,5 1273 NA N.AA° 12508 N.A N.A N.A N.A
FOX 48.389 7.332 N.A 69.700 N.A N.A NA  NA 157 NA 46 32,2 3413 NA N.AA° 13932 NA N.A N.A N.A

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. Di liéu duoc Idy tai ngay 09/01/2026.

*DGi véi nhiing c6 phiéu trong danh muc khuyén nghi: ROE, ROA, P/B va P/E forward duoc tinh dua trén
du'phdng LN 2025
D6i véi ¢6 phiéu dugc ching téi theo déi: két qua dugc cdp nhdt dua trén s6 liéu 4 quy gdn nhdt

N.R: Khéng ddnh gid

N.A: Khéng du phong hodic khéng o6 dir liéu

LNST-CBCTM: Loi nhudn sau thué caa c6 déng céng ty me



RONG VIET @ HIEU SUAT SINH LOI TREN VON CSH VA TUONG QUAN PINH GIA

SECURITIES

P/B 10 1

D

-1 A P/E

Nguén: FiinPro, CTCK Réng Viét - Kich c& bong béng béng véi ROE tuong tng. Gid ¢6 phiéu tai ngay 05-01-2026



RONGVIET @ NOI LUC LON PE DUY TRi VI THE DAN PAU TREN THI TRUONG QUOC TE

SECURITIES
GTT:91.700 GMT: N.A THONG TIN CO PHIEU

Hiéu suat sinh 13 tuong d6i 12 thang RUi ro thap Nganh

160 -
VN Index 4 Vén héa (ty dong)
140 A VGl
Tai chinh 5 Tang SLCPDLH (triéu CP)
120 - tét truéng cao
0 KLBQ 3 thang (nghin CP)

100 A
GTGDBQ 3 thang (ty dong)
80 A 2 | . L.
Quan tr Binh gié SH NDTNN con lai (%)
60 —1 —_— tot thap

BQ gia 52 tuan (nghin déng)

12/25
01/25
02/25
03/25
04/25
05/25 A
06/25
07/25
08/25
09/25
10/25
11/25

LUAN PIEM PAU TU

Vién théng Doanh thu (ty dong)

3.044
701
53

0 Ca tic tién mat (d6ng)

51,8-97,7

TAI CHINH

ROA (%)
ROE (%)

EPS (dong)
GTSS (déng)

P/E (x)
P/B (x)

UpCOM: VGl

2024A 2025E 2026F
35.368 42.377 48.247
5.626 7.129 8.528
8,9 10,0 10,9
15,7 17,5 19,0
1.848 2.342 2.802
11.772 13.364 14.765
- 750 1.200
49,6 39,2 32,7
7,8 6,9 6,2

Chung téi nhin vao cau chuyén VGI hoan tat tai cu tric chi phi va budc vao giai doan tang trudng tot véi téc dé tang truéng duagc ky vong duy tri cao hon trung binh nganh sau thai gian dai

dau tu va nang cao nhan thuc thi trudng vé st dung dich vu vién thong, chiém sé 1 thi phan thué bao tai 7/9 nuéc (tham khao trang 28)

+ Mang dich vu vién théng truyén théng: Ky vong dong gép 80% doanh thu 2025 (-2,5 pps YoY), CAGR 9,8% giai doan 2025 - 2029 (cao han tang trudng trung binh VN va khu vuc Chau A -
TBD). Bong luc tang trudng chd yéu dén tir nhu cau 4G (sau la 5G) tai Chau Phi, Haiti; trién khai 5G rdng rai dan tai cdc nuéc Dong Nam A; nhu ciu internet cap quang FTTH tang dan do
muc d6 tham nhap con thap tai hau hét cac thi truong, trong khi d6 phd vé co sé ha tang cap quang/tram cdia VGl 8 muic cao (80 — 95% dan s6 cac nudc). (tham khao phu luc)

« Mang dich vu sé la mang tiém nang dai han c6 téc do tang trudng cao véi CAGR doanh thu dich vu s6 udc dat 30%/nam trong giai doan 2025 - 2029 (bang muic tang trudng clia cac doanh

nghiép cung nganh nhuVodacom, MTN cling dang hoat dong chinh tai cdc nuéc khac & Chau Phi), nho:

o Khodng tréng I6n trong hé théng thanh todn ngdn hang con kém phat trién, ddc biét & Burundi, Mozambique, Haiti va Bong Timor;
o Tdn dung budc dém néi luc tar Viét Nam (thé manh R&D céng nghé, Idp ddt ha tdng va kinh nghiém tur Viettel), su ing hd cda Chinh phi cdc nudc trong céng tdc chuyén déi sé quéc gia.

Mét vai diém sang dang ky vong ddi véi VGI trong giai doan téi:

« Tai san va dong tién: Ty trong ng vay giam dan, doanh nghiép ghi nhan 13i tir 2022 va dong tién trd nén 6n dinh hon. Thém vao d6, kha nang cao VGI sé dan thu héi dugc khoan phai thu tur

Mytel sau khi thuc hién tha tuc thay déi lich thu ng géc/lai vay dén 2031, theo cong bé tai DHDCD 2025.

« Tang trudng “ngugc dong”: ROE dat 15,7% vao 2024, cai thién t6t tir-1,3% (2021) va sé ti€p tuc nhd bién rong tang manh nhung van duy tri don bay thap so véi cac DN cung nganh.

RUI RO POI VGI KHUYEN NGHI
 Tang trudng thi phan thué bao va doanh thu trung binh/thué bao (ARPU) khéng nhu ky vong.

* Bién dong ty gia, kha ndng phong ngira ty gia c6 thé tao ganh ndng chi phi tai chinh bat thudng dan dén KQKD chung c6 thé duy tri tét nhung LNST bi anh hudng
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RONG VIET TOMTATY TUGNG DINH GIA

SECURITIES \¥

Bang chi sé tai chinh cua VGI qua cac nam

Bang dd nhay cho dinh gia dai han ctia VGI bang phuong phap DCF

Cudi nam-T12 FY24 FY25F FY26F FY27F
Doanh thu (ty déng) 35.368 42.377 48.247 54.358
Dich vu vién théng truyén théng 29.148 33.875 37.512 40.829
Dich vu sé 5.376 7.723 10.015 12.865
Khdc 844 779 719 664
Tang trudng YoY (%)

Doanh thu 25,0% 20,0% 14,0% 13,0%
LNST Cty Me 803,8% 26,7% 19,6% 16,3%
Kha nang sinh i (%)

Bién LN gép 50,6% 51,2% 51,7% 52,0%
Bién LN rong 15,9% 16,8% 17,7% 18,2%
ROE 15,7% 17,5% 19,0% 19,9%
Cau truac tai chinh (%)

Téng vay/VCSH 7,6% 2,4% 1,5% 0,9%

WACC

Exit EV/EBITDA
9,0 10,0 11,0 12,0 13,0
10,6% 83.442 88.594 93.745 98.897 104.049
11,6% 81.363 86.329 91.294 96.260 101.226
12,6% 79.373 84.161 88.949 93.737 98.525
13,6% 77.467 82.086 86.704 91.322 95.941
14,6% 75.642 80.098 84.554 89.010 93.466

(*) Nam 2025, VGI thuc hién chi trd ¢6 tuc tré lgi sau 10 ndm (k€ tr 2015) cho ndm tai chinh 2024 véi ty 1€ chi tra
7,5% (da thuc hién). Chung téi ky vong DN tiép tuc duy tri chinh sdch tré cé tic déu dédn cho cdc ndm tdi sau khi

KQKD ghi nhdn tdng trudng tich cuc lién tiép 4 ndm (2022 - 2025).
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RONGVIET VGI: PHU LUC - TIEM NANG THI TRUGNG NUGC NGOAI

SECURITIES \¥ ¢

+ Ty lé tham nhap internet toan cau dat 65% vao 2023, 03 nuéc Pong Nam A gom Campuchia, Lao va Myanmar ¢é mitc d6 tham nhap cao gan bang trung binh. Ngugc lai, cac

quéc gia khu vuc Chau Phi c6 kha nang truy cap va st dung Internet rat thap: Burundi thap nhat vai 11,1%, ti€p dén la Mozambique va Tanzania véi 19,8% va 29,1%.

« Tuy mang di ddng gan nhu da dat diém bao hoa & nhiéu nudc, khu vuc Chau Phi van sau thé gigi vai nhip: Mang lugi két ndi va kha nang “bat séng” cdng nghé cham so véi cac

quéc gia khac vi nén kinh té thiéu nguodn luc va con nhiéu kho khan, san xuat néng nghiép la nganh ch luc véi luc lugng lao déng chan tay chiém dai da s6. Mat khac, vién thong
c6ng nghé phai song hanh hé trg phat trién nén kinh té. Do d6, chdng téi danh gia rang nhiing thi trudng nay con nhiéu du dia khai thac déi vai VGI.

Ty lIé thdm nhap cGa cdng nghé mang vién théng tai

Ty lé c6 dang ky si dung mang di dong va do

tudi trung binh tai cac thi truéng (2024)

D6 phii séng va co s& ha tang vién théng cia

Viettel Global tai cac thi truong

cac nudc
120%
MMR
o 100% ‘ Toan cau
5 \\\ A
[oN
& 80% 5
€ "KHM . LAG
& e0% !
£ . !
@ \ h
> 40% /
20%
0%
0% 20% 40% 60% 80%

Ty 1& tham nhap mang internet**

(¥*) Cdc quéc gia c6 s6 liéu cdp nhdt méi nhat dén 2022

(**) Ty Ié tham nhdp internet dé cdp dén ty Ié cdc cd nhdn da si dung Internet tar bét ky dia
diém nao trong ba thdng, truy cdp ¢ thé théng qua mang cé dinh/di déng

Ty lé dang ky st dung mang di déng

140%

120%

100%

80%

60%

40%

20%

0%

MMR
TLS
TZA
» KHM
BDI
LAO
MOZ
10 20 30 40

D6 tudi trung binh

Doanh nghiép
(Quéc gia)

Cap quang Tram phat Phiiséong ha

(km)

soéng

' tang (% dan s0)

77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 T T T e
I

Metfone (Campuchia -

KHM)

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Mytel

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Telemor
(Timor-Leste — TLS)

| '
**************************** B Rttty ettt tid ittt

Movitel
(Mozambique - MOZ)

91,5%

Lumitel
(Burundi - BDI)

Halotel
(Tanzania - TZA)

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Nexttel
(Cameroon - CMR)

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

(Haiti — HTI)

Nguén: VG, ITU, Worldometer, Statista, CTCK Rong Viét
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RONGVIET @) TICH GIO TY MAY HSX: FPT

SECURITIES
GTT:97.400 GMT:109.800 THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2024A 2025F 2026F
160 - Hiéu sudt sinh 15i tuong d6i 12 thang Rui ro thdp Nganh Cong nghé Thong tin Doanh thu (ty dong) 62.849 71.013 81.834
VN Index g A
o | i 4 Vén héa (tridu $) 161.833 LNST (ty d6ng) 7.849  9.054 10.538
s - v - ROA (%) 109 109 11,2
Tai chinh Tang

120 - 16t tngcao | LN DEH (,t"‘-*“ CP)‘ 1-70% R OE (%) 220 227 236
100 GMT KLBQ 3 thang {nghin CP) 7:952 Epg (déng) 4940 5315  6.186
i W GTGDBQ 3 thang (ty dong) 769 GTSS (déng) 20.298 23.449 26.159
R I Quan tri t6t Ditr;ggié SH NDTNN con lai (%) 9,9 Cé tiic tién mat (d6ng) 2.000 2.000 2.000
2323333383388 BQ gia 52 tuan (nghin R P/E (x) 26,8 18,0 154
583838858829 déng) T 77T PUB (x) 6,5 4,1 3,6

LUAN DIEM PAU TU

Mang chii luc gia cong phan mém (65% téng doanh thu) - ky vong lap banh xe tang trudng méi (chau Au - Nhat Ban - néi dia)

* Tim cach gidm phu thudc vao cac khu vuc canh tranh cao va dan bao hoa nhu cau gia cong phan mém nhu My théng qua tang thi phan tai cac thi trudng chuyén déi s6 cham nhu Nhat Ban
hay chinh néi dia; tham nhap sau cac thi trudng mai nhu chau Phi, chdu Au. Piéu nay dién ra manh mé trong 2026, gilp tang trudng chung mang nay ctia FPT t6t hon 2025. Cac “vi khi”
dugc st dung van xoay quanh chi phi gia cong ré, lgi thé vé van héa lam viéc, mui gid tuong déng, cac hoat ddong M&A/quang cao tuir 2024-25 bat dau lan tda hiéu qua. Gia tri hgp dong ky
m&i & nlta cu6i 2025 dan cho thay tin hiéu trén.

« Trong nudc, FPT dugc cac chuyén gia va nha dau tu ky vong sé la mét trong nhiing doanh nghiép huéng lgi I6n nhat tir déng thai manh mé ctia Chinh pha. Cu thé, ké hoach tang gap déi
ngan sach danh cho linh vuc Khoa hoc va Céng nghé trong giai doan tai chinh 2025-2030 (so vdi giai doan 2020-2025) dugc danh gia la "cu hich" quan trong.

Mang kinh doanh “tru c6t khac” ciia FPT - vién théng, truyén hinh sé tiép tuc hoat ddng bén bi

e Tru c6t lau ndm FOX (FPT chiém 45,7%) duy tri tang truéng én dinh trong Igi nhuan dong gép cho FPT (+10,0% YoY nam 2026) nha (1) tang trudng thi phan trong mang vién thong (dac biét
la bdng rong c6 dinh - Internet cap quang) mang dich vu truyén hinh sé khi Dau tu manh mé vao ha tang/ban quyén va ma réng pha séng xuéng huyén/tinh 1&, (2) TTDL sé cai thién tang
truéng tot hon (~20,0% cho 2026) theo xu hudng chung tai Viét Nam

Pinh gia khé quay lai mic cao nhu qua khit nhung trién vong tang truéng Igi nhuén én dinh va ROE & muic cao phu hop tao du dia tai dinh gia
* FPT dang giao dich & PE trailing 17,7x, PE forward 2025/26F 17,6/15,1x tao co hoi dau tu c6 phiéu khi trién vong tang trudng 6n dinh nam 2026F (16,4% YoY).

RUI RO BOI VG KHUYEN NGHI Cau chuyén ting dung Al trong khach hang doanh nghiép toan cau (chuyén tir mé hinh GenAl sang AgenticAl) chua vao pha mé réng manh khién thiéu ving
gié tri don hang ky mdi, dac biét & thi trudng phat trién nhu My, chau Au, di kém tac dong suy gidm bién Igi nhuan khi lgi thé canh tranh vé phi nhan céng ctia FPT gidm di trudc dnh huéng Al.
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Bang chi s tai chinh cua FPT qua cac nam Bang téng hop cac chi tiéu kinh doanh theo trong yéu theo mang cia FPT
Cubi nam-T12 FY24 FY25F FY26F FY27F Doanh thu mang IT nudc ngoai (ty déng) FY24 FY25F FY26F FY27F
Téng D.thu (ty déng) 62.849 71.013 81.834 91.699 ESnssoantithis el e 71 G EEL S
) ) Tdng truéng YoY (%) 27,4% 14,0% 20,0% 15,0%
Cong nghé (IT) 39.110 44.659 53.122 61.090 Theo khu v
IT Nudc ngoai 30.953 35.278 42.334 48.684 Nhat Ban 12.325 15.406 19.258 23.109
IT Noi dia 8.157 9.381 10.788 12.406 Tdng trudng YoY (%) 32,2% 25,0% 25,0% 20,0%
Vién théng 17.610 20.138 22.449 24.269 My 7751 8332 9.166 9.761
Tang trudng YoY (%) 8,9% 7,5% 10,0% 6,5%
FOX 16.906 19.328 21.517 23.197 Chau Au 2636 3.559 4.804 6,245
FOC 705 810 932 1.071 Tdng trudng YoY (%) 51,8% 35,0% 35,0% 30,0%
Giao duc, dau tu & khac 7.444 7.702 7.976 8.259 Chau A - Thai Binh Duong 8.240 7.981 9.107 9.568
g < 0 (0) - [0) [0) [0)
Gio duc 7.088 7.346 7.620 7.903 e e A ) Chiti Sl bk Sl
. ] Gia tri hop dong ky méi
Pautu& khac 356 356 356 356 Quy mé 33.592 39.639 47.566 54.701
Giam trir do hgp nhat -1.316 -1.487 -1.713 -1.920 Ty lé chuyén doi (%) 92,1% 89,0% 89,0% 89,0%
Téng trudng YoY (%) Tdng trudng YoY (%) 13,0% 18,0% 20,0% 15,0%
Doanh thu 19,4% 13,0% 15,2% 12,1% "
Bién LNTT (%) FY24 FY25F FY26F FY27F
LNST Cty Me 21,5% 15,2% 16,4% 16,1%
o Cong nghé (IT) 13,4% 12,3% 12,0% 12,2%
Kha nang sinh 16i (%)
IT NuG ai 15,4% 14,0% 13,5% 13,7%
Bién LN gop 37,7% 38,0% 38,0% 37,8% ¢ ngoal ° ° ° °
Ai di 0, (o) [0) [0)
Bién LN rong 12,5% 12,8% 12,9% 13,3% (e 7 5 S5 G100 6755
C&u tric tai chinh (%) Giao duc, dau tu & khac 100,7% 106,9% 107,9% 113,5%
Téng vay/VCSH 41,8% 45,5% 47,2% 45,8% Téng FPT 17,6% 18,0% 17,7% 18,1%
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SECURITIES (8
Bang tong hop dinh gia FPT
BANG TONG HGP DINH GIA FPT (DéNG/Cé PH'EU) Bang dinh gia SoTP ngén han cho FPT nam 2026 (trang sau)
Phuong phap Ty trong Gia muc tiéu Pon vi: Ty déng Phuong phdp Hésémuctiéu  Loiichkinh té 2026F
DCF (5 nam, WACC: 11,4%, Exit EVEBITDA 13,0x) 50% 107.700 IT nudc ngoai P/E 18,0 100,0% 103.058
SoTP 50% 111.800 IT noi dia P/E 18,0 100,0% 11.740
P 0,
ESnalCrh 1007 102800 Dich vu vién thong P/E 15,0 45,7% 30.892
C6 turc tién mdit 1 ndm t6i (déng/cé phiéu) 2.000 ) . ]
Dich vu quéng céo P/E 8,0 49,5% 877
P/E muc tiéu 2026F 17,8
Gido duc P/E 12,0 100,0% 22.860
Bang dd nhay cho dinh gia dai han ctia FPT bang phuong phap DCF
9% 4 g . Ip g pnap FPT Synnex P/E 12,0 48,0% 3.554
Exit EV/EBITDA FPT Retail Theo CVPT VDSC 46,5% 12.681
11,0 120 130 14,0 150 Ngan hang Tién Phong Gia tri thi trudng 3.099
8,4% 107.253 114.230 121.207 128.184 135.161
9,4% 103.118 109.782 116.445 123.109 129.773 + Tién thuan tai Cty me 1.718
[0)
WACC 10,4% 99.196 105.563 111.931 118.298 124.665 Gié tri vén chi s& hitu 190.479
11,4% 95.474 101.561 107.647 113.734 119.820
12,4% 91.941 97.761 103.582 109.402 115.222 S8 lugng ¢ phan (triéu cd) 1.704
13,4% 88.585 94.153 99.721 105.289 110.857 ) . !
14,4% 85.395 90.724 96.052 101.381 106.710 Gia muc tiéu (doéng/co phiéu) 111.816
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SECURITIES

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

Téing 1 dén Tang 8, Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, Phudng Bén Thanh, Quan 1, TP. H6 Chi Minh

www.vdsc.com.vn
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