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CTCP Ban I Ky thuat s6 FPT (HSX: FRT)

Chudi ban 1é hién dai c6 thé hudng Igi nhd thi trudng siét chit

Chi tiéu (ty dong) Q1-FY25 Q4-FY24 +/-qoq Q1-FY24 +/-yoy
Doanh thu thuan 11.699,6 11.492,3 1,9% 9.067,8 29%
Loi nhuan sau thué (CTM) 167,9 111 51,2% 3838 333%
EBIT 317,9 2039 55,9% 124.5 155%
Ty suat EBIT 2,7% 1,8% 0,9 pps 1,4% 1,3 pps

Nguén: FRT, CTCK Réng Viét

Q1-FY25: Long Chau tiép tucla “ngéi sao sang” dan dat ting truéng kinh doanh ctia FRT trong

béi canh “nhat mau tiép dién” ctia chuéi CNTT-TT FPT Shop

e Trong Q1-FY25, FRT ghi nhan KQKD an tugng véi doanh thu thuan dat 11.699,9 ty dong
(+1,94% QoQ, +29,07% YoY). LNST céng ty me dat 167,9 ty dong (+51,2% QoQ va +155% YoY)
hoan toan dén tuir phong dé dugc duy tri xuyén sudt 2024 dén nay clia Long Chau trong viéc
“|dy thém miéng banh ban |& dugc phdm néng thén” 6n dinh hon. Biéu nay thé hién qua qua
doanh thu/ctra hang dat 1,25 ty déng (+5,1% YoY) va hiéu qua quan ly chi phi (bién LN rong
dat 2,3%, + 0,7 pps YoY) mac cho mé& mai s6 lugng vugt ky vong dat 2.121 clra hang (+178 ctia
hang so vGi cudi 2024, chiém 50,9% ké& hoach nam).

e Mang xam duy nhat trong quy nay cta FRT dén ti chudi FPT Shop khi quay lai ghi nhan 16 so
vGi quy lién k&, -18,5 ty déng. Sau khi hoan tat cau chuyén tai cu tric 2024 (déng 124 clra hang
trong 2024 va 6 clfa hang dau 2025), FPT Shop phai thuc hién nhiéu chinh sach thu hat khach
hang nham giat lai miéng banh CNTT-TT da mat, qua viéc giam gia ban (bién LN gop Q1-FY25
dat 12,5%, gidm 0,9 pps svck) va ting CPBH/Doanh thu thuan dé danh déi lai muic doanh thu
trén méi cra hang gir viing muc 1,95 ty dong trong quy (+21,6% YoY va -11,9% QoQ).

Trién vong Q2 va FY25: Long Chau néi réng thi phan trong khi FPT Shop quay lai cau chuyén

phuc héi va né luc duy tri miéng banh CNTT-TT

e Trong phan con lai ndm 2025, chdng téi ky vong Long Chau tiép tuc la bé d& viing chac cho
HDKD ctia FRT véi viéc ddy nhanh mé& rong thi phan thém & néng thén (dat hon 21% thj phan
ban 1é dugc pham, +5 pps YoY, dic biét khi mang hang gia & hang lau dugc pham bi siét chat),
véi téng SLCH m& mai dat 400 CH (vuct 14,2% KH).

e Cau chuyén “hoi sinh FPT Shop” dan thanh hinh vai viéc thoét 16 khi t8i uu hé théng van hanh
hon (gidm 130 CH so v&i cudi 2023) va khoi phuc dan thi phan trd lai nhé viéc “sao chép” cong
thiic thanh cong clia TGDD & PMX: tréd gop 0 dong lai suat, hgp tac vSi nha cung cap dich vu
thanh toan tha ba dé chiét khiu gidm gia khi thanh toan, mé réng sang CE (bién LN cao hon
cac mat hang ICT).

e Qua dé, ching t6i du phédng KQKD Q2-FY25 clia FRT véi LNST Cty Me dat 164,1 ty dong
(+513,7% YoY), v&i nhiing diém chinh: Cau chuyén mé réng Long Chau dugc tiép tuc vdi téc
d6 m& méi nhu hién tai va duy tri doanh thu/clra hang 1,25 ty déng; FPT Shop dan 6n dinh HD
kinh doanh sau tai cau tric, tuy nhién, cau chuyén phuc doanh thu va Igi nhuan phuc hoi chua
quay trd lai vao Q2 khi di vao giai doan thap diém.

e Téng két lai, ching téi du phéng KQKD FRT ndm 2025 véi doanh thu thuan 50.578,7 ty déng
(+26,1% YoY), LNST Cty Me/EPS dat 639,7 ty dong (101,5% YoY) va 4.695 déng.

Quan diém va khuyén nghi

Chung téi tin réing Long Chau van la chia khéa tdng trudng cda FRT trong théi gian téi véi s6 lugng nha

thu6c mé méi vuot k€ hoach, doanh thu trén méi ciia hang tdng so véi 5% so vdi ndm trudc, bu ddp cho

mdng CNTT-TT ctia FPT Shop buéc vdo giai doan thdp diém trong Q2 va tdp trung vao cau chuyén téi
uu van hanh trong nam 2025 sau tdi cdu truc.

Strdung phuong phdp FCFF 5 ndm cho dinh gid dai dai han va SoTP cho ngdn han, chung téi tiép

tuc dua ra khuyén nghi Quan Sdt déi véi c6 phiéu FRT va cung cdp thém théng tin dinh gid tuong

ting vdi cdc muc rai ro khdc nhau dé nha ddu tu tham khdo.

FRT | Cap nhat KQKD

Thang Sau, 2025

QUAN SAT

Gia thi truong (VND) 179.200
Théng tin ¢ phiéu
Nganh Ban lé
Von hoa (ty dong) 24.414,6
SLCPDLH (triéu CP) 136,2
KLGD binh quéan 20 phién 454.478
Free Float (%) 55
Gia cao nhat 52 tuan 206.000
Gia thap nhat 52 tuan 124.100
Beta 1,0
FY2024 Hién tai
EPS 2.331 3.279
Tang truang EPS (%) 191,9% Na
P/E 76,4 53,5
P/B 12,6 10,3
EV/EBITDA 30,9 24,6
ROE (%) 16,6 239
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CTCP FRT 46,5
Giéi han s hitu NDTNN con lai (%) 16,9

Tran Ngoc Lan Anh
(084) 028- 6299 2006

anh.tnl@vdsc.com.vn
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KQKD Q1-FY5: Phat trién chudi nha thudc di dung huéng, FPT Long Chau tich cuc phti réng sé cita hang m& méi trén ca nudc va
ghi nhéan két qua an tuong - Uu tién trai nghiém khach hang la mét trong nhitng yéu t6 mang lai thanh céng

Doanh thu thuan cia FRT dat 11.699,9 ty déng (+1,94% QoQ va 29% YoY), két qua kinh doanh tang trudng tich cuc.

e  FPTLong Chau, dat 8.054 ty déng (+10,5% QoQ va +46,3% YoY). Nhd do, ty trong dong gop vao téng doanh thu toan FRT tang
Ién 68,4%, cai thién dang ké so véi muic 63,1% cha Q4-FY24.

o  FPT Shop, khiém tén dat 3,682 ty déng (-12% QoQ va +2,8% YoY), tang trudng so véi cung ky chi yéu nhg doanh thu trén méi
cla hang tang 21,6% YoY sau khi “tinh gon” va gi(t lai nhiing clfa hang cé tan suat hoat déng 8n dinh.

Hinh 1: D6ng g6p doanh thu ctia FPT Shop va FPT Long Chéau Hinh 2: Tang truéng doanh thu ctia FPT Shop va FPT Long
vao doanh thu theo quy Chéau theo quy

B FPT Long Chau FPT Shop e FPT Long Chau FPT Shop

100% 120%

80% 90%
60%
60% I
9%

w

0%
-30%

0%
40%
20% I
0%

QP @P B @? @ P @ @ @

-60%
\ | \ " &k & A B X R
@ @? @ P @ gV gV 0\16
Nguén: FRT, CTCK Réng Viét Nguén: FRT, CTCK Réng Viét

K&t qua kinh doanh nay thé hién né luc ctia FRT trong hoat ddng mé réng sat véi chién lugc dé ra ban dau bén canh cau chuyén tai cau
trdc mang kinh doanh “mau xam”:

e Tinh dén cudi Q1-FY25, FRT s& hiiu téng cong 2.022 nha thudc trén toan quéc, trong dé c6 79 clia hang dugc m& méi. Chién lugc mé
mdi clra hang van dang dugc thuc hién lién tuc, diém manh cla Long Chau 1a dau tu vao dich vu cham séc khach hang va sé hiiu
danh muc san pham thuédc da dang, uy tin.

e S6 ngay ton kho trung binh ctia FPT Long Chau trong Q1-FY25 udc tinh khoang 96 ngay (gidam 10 ngay so véi quy trudc va 2 ngay so
V@i cling ky), phén éanh két qua kinh doanh tich cuc ctia chudi FPT Long Chau trong quy dau ndm, thudc ban chay hon vao giai doan
dau nam do thai ky nay cac loai bénh dich/cim gia ting trong diéu kién thoi tiét dé lay lan.

e Hon n(a, chinh sach giao hang “freeship” ciia Long Chau tré thanh mét trong nhiing lgi thé canh tranh 16n so véi cac chubi
nha thuéc khéac khi cho phép khach hang dat mua thudc qua kénh online, dugc giao tan nai hoan toan mién phi ma khéng thay déi
gia ban so véi mua tai cia hang. Biéu nay déng nghia véi viéc Long Chau dang chi déng ganh phan chi phi giao hang cho tat ca
don hang, bat ké gia tri, qua d6 cho thay rd nd luc trong viéc t8i uu hda trai nghiém khach hang, mé rong tép ngudi dung va gianh
thi phan. Tuy nhién chinh sach nay doi héi tinh tuan tha cao cla toan hé thong Long Chau trong viéc mua ban thudc ké toa phai co
toa bac si theo quy dinh phap luat hién hanh.

e S8 lugng khach dén TTTC FPT Long Chéau tang nhe do nhu cau tiém vac-xin ciim va phé cau ting cao khi ngudi dan lo ngai dich
cim dé lay lan va bung phét vao dau mua. Cu thé, s6 luong khach hang dén tiém chling tai TTTC FPT Long Chau ghi nhan tang 5%
trong nhiing thang dau nam 2025 (so v&i cudi nam 2024), va nhu cau tiém doi vai vac-xin cim va phé cau tang gap déi trong vong 1-
2 thang.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 2
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Hinh 3: S6 ciia hang thudc cta FPT Long Chau va cac chuébi
nha thuéc khac

Hinh 4: S6 TTTC Long Chéu, VNVC va Nhidong 315

Hlong Chdu ®AnKhang © Pharmacity = Trung Son Pharma m 2024 T6/2025
2.500 300 49% 57%
2121 250 A 13% A
2.000 B
200 220
164 w
1.500 194
150
948 110
1.000 100 94
60
500 326 530 50 l
, nil | o
2020 2021 2022 2023 2024  T6/2025 Long Chau VNVC Nhi Dong 315

Nguén: FRT, CTCK Réng Viét

Nguén: FRT, CTCK Réng Viét

LNST Cty Me dat 168,0 ty déng (+51,2% QoQ va 333,3% YoY), hoan toan dugc day |én bgi FPT Long Chau:

Mang nha thuéc, Long Chau dat 186,5 ty dong (+99,6% QoQ va 108,2% YoY), tuong duong bién réong 2,3% (+1,04 pps QoQ
va 0,7 pps YoY). Dang chu y, Igi nhuan tir Long Chau khéng chi chiém toan bé Igi nhuan hgp nhat cta FRT ma con vugt nguéng 100%,
dong gép 111% LNST Cty me trong quy, qua d6 bu dap hoan toan phan 16 tir mang ban lé dién t va duy tri da tang trudng chung
cho doanh nghiép.

Mang CNTT-TT, FPT Shop quay vé viing 16 18,5 ty ddng (-204,9% QoQ va -63,6% YoY), tuong duong bién rong -0.5% (-0.9 pps
QoQ, +0,9 pps QoQ).

Nguyén nhén cia su sut gidm nay ctia FPT Shop dén tu:

Nhu cau cho cac mat hang dién ti dién may nhin chung van chua phuc h6i manh déi vai hé théng clra hang ctia FPT Shop.

Chi phi BH&QLDN tang lén (ty trong tang tir 12,2% Q4-FY24 1én 12,4% Q1-FY25) va ghi nhén chi phi tai chinh 41,6 ty déng (tdng 11,1%
QoQ va 20,03% YoY), bao mon LNST clia méng kinh doanh nay trong quy.

Mac du nganh hang dién may mdi dugc bé sung vao danh muc kinh doanh clia chudi bén 1& FPT Shop, hoat déng trién khai budc dau
da ghi nhan mét sé tin hiéu tich cuc khi ddng gép khoadng 5% vao téng doanh thu ctia hé théng. Tuy vay, hiéu suat kinh doanh trén
méi diém bén van con duy tri muc khiém tén. Doanh thu binh quan méi cra hang FPT Shop trong Q1-FY25 dat 1,95 ty déng/thang (-
12% QoQ), cho thay stic mua cé phan chiing lai.

Du vay, chiing téi khéng ky vong cao vao tiém nang tang truéng ctia nganh hang dién may tai FPT Shop trong ngan va trung han.
Ly do la thi trudng nay hién da tuang déi bao hoa, vai su hién dién day dac clia ca cac mé hinh ban 1é doc 1ap 1an chuéi l6n nhu MWG (Thé
gidi di dong). Pong thai, danh muc san pham phong phu khién muc d6 canh tranh trong nganh rat cao, tao ap luc 16n vé gia 3, chi phivan

hanh va bién Igi nhuan cho cdc doanh nghiép.
Hinh 5: So sanh chiét khau gia ban Iphone 16 Pro Max 1TB
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Nguén: CTCK Réng Viét, Dit liéu téng hgp ngay 12/6/2025

Hinh 6: So sanh SKUs & cac cita hang CNTT-TT
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Nguén: CTCK Réng Viét
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Bang 1: K&t qua Kinh Doanh Q1-FY25 ciia FRT

Pon vi: Ty déng Q1-FY25 Q4-FY24 +/-(qoq) Q1-FY24 +/-(yoy)
Doanh thu thuan 11.670,0 11.447,7 1,9% 9.041,7 29,1%
FPT Shop 3.682,2 4.222,2 -12,8% 3.583,0 2,8%
FPT Long Chau 8.054,0 7.225,5 10,6% 5.458,6 46,3%
Loi nhuan gop 2.324,5 2.074,5 12,1% 1.807,3 28,6%
FPT Shop 459,7 548,4 -16,2% 479,9 -4,2%
FPT Long Chau 1.864,9 1.526,1 22,2% 1.327,4 40,5%
Bién lgi nhudn gép 19,9% 18,1% 1,8 pps 20,0% -0,1 pps
FPT Shop 12,5% 13,0% -0,5 pps 13,4% -0,9 pps
FPT Long Chdu 23,3% 21,1% 2,2 pps 24,3% -1,0 pps
Thu nhap tai chinh 379 36,3 4,3% 253 49,9%
Chi phi tai chinh -88,7 -78,9 12,3% -60,6 46,2%
Chi phi ban hang va quan ly -2.006,7 -1.870,5 7,3% -1.682,9 19,2%
EBIT 317,8 203,9 55,9% 124,5 155,4%
FPT Shop 2,2 29,9 -92,6% -35,3 -106,3%
FPT Long Chau 315,6 1741 81,3% 159,7 97,6%
Bién EBIT 2,7% 1,8% 0,9 pps 1,4% 1,3 pps
FPT Shop 0,1% 0,7% -0,6 pps -1,0 % 1,1 pps
FPT Long Chdu 4,0% 2,4% 1,6 pps 2,9% 1,0 pps
LNST Cty Me 168,0 111,1 59,0% 38,8 333,3%
FPT Shop -18,5 17,7 -204,8% -50,8 134,9%
FPT Long Chau 186,5 93,4 99,6% 89,6 108,2%
Bién LNST Cty Me 1,4% 1,0% 0,4 pps 0,4% 1,0 pps
FPT Shop -0,5% 0,4% -0,9 pps -1.4% 0,9 pps
FPT Long Chdu 2,3% 1,3% 1,0 pps 1.6% 0,7 pps
S& lugng ctra hang (ctra hang) 2.794 2.703 91 2.372 422
FPT Shop 628 634 -6 734 -115
Long Chau (Nha thudc) 2.022 1,943 79 1.587 435
Long Chau (TTTQC) 144 126 18 51 93
Doanh thu/ cifta hang (ty déng)
FPT Shop 2,0 2,2 -12,0% 1,6 21,6%
Long Chau (Nha thuéc + TTTC) 1,23 1,20 2,6% 1,1 10,7%
Nguén: FRT, CTCK Réng Viét
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 4
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Trién vong ctia FRT trong Q2-FY25: FPT Long Chau déng gép hoan toan vao LNST tuong tu Q1
Bang 2: Duphéng Q2-FY25

Pon vi: Ty déng Q2/2025F +/-QoQ +/-YoY

e Doanh thu thuan FRT tang trudng nhe so véi quy trudc nha dong gop cta FPT
Long Chau tang tir 68,4% lén 71,8%.

Doanh thu thuan 11.787,5 1,0% 30,4%

e Doanh thu FPT Shop gidm nhe do di vao mua thip diém vé nhu cau déi vdi cac
FPT Shop 3.314,2 -10,1% -0,8% mat hang dién td & dién may. Chung t6i udc tinh s clfa hang khéng déi, chi
phi vén hanh va duy tri tam thai sé lam LNST gidm so véi quy trudc (*).

e  Diéu chinh lai du phong vé sé ctia hang thuéc mé mai ctia Long Chau du kién
FPT Long Chau 84733 6,1% 43,6% sé 1én dén 400 clra hang, xét dudi tién dé nhu hién nay va duy tri dugc doanh
thu trung binh trén méi clfa hang & mic 1,25 - 1,3 ty déng (*%).

Lgi nhuan gop 2.393,6 3,0% 32,2%
FPT Shop 416,44 -9,4% -9,4%
FPT Long Chau 1.977,2 6,0% 46,3%
e Biénlginhudn gép Q2 dugc cdi thién nhd doanh thu mang nha thudc ting
nhanh
Bién lginhudn gép 20,3% 0,4 pps 0,7 pps e Chiphi gid vén hang bdn Q2 cua FPT Shop dugc ky vong giam so vdi Q1 do viéc
thuc hién cdc chién dich thu hat khdch hang ciing sé khéng dat dugc hiéu qua
cao, ddy cting la xu hudng thudng thdy déi véi mang CNTT-TT cdc ndm trudc.
FPT Shop 12,6% 0,1 pps -1,2 pps
FPT Long Chdu 23,3% 0,0 pps 0,4pps
e Tang so vaiquy trudc do dong gop chi phi ctia chudi nha thudc Long Chau khi
Chi phi BH&QLDN 20713 3,2% 23,1% 56 lugng ctia hang +100 (v6i toc d6 mé mdi nhanh hon Q1), dong nghia v
tang trich chi phi luong cho cac can bé nhan vién & cac ctia hang mdi, du
phéng tang 6,5% QoQ cho Long Chau.
EBIT 322,2 1,4% 150,0%
LNST Cty me 164,1 -2,3% 513,7%

Nguén: CTCK Réng Viét

(*) Theo uéc tinh ctia ching téi, doanh thu Q2-FY25 ctia FPT Shop gidm nhe do budc véo giai doan thdp diém trong ném d6i véi nhu cdu mua sdm cdc san phdm
dién tir hay dién mdy va ky vong réing nhu cdu sé cé thé quay tré lai tir cudi Q3 tré di khi ddy Ia mua cdc san phdm méi thudng duoc lua chon dé ra mdt

e Cung véi du kién doanh nghiép sé khéng déng thém clia hang trong ndm, hodic viéc déng va mé méi déng thai va viéc duy tri hogt déng trong maa thdp
diém vén tiéu tén chi phi van hanh va quén ly. Dua trén co s& d6, ching téi ddnh gid tinh hinh kinh doanh Q2-FY25 vén chua phuc héi so véi Q1.

e Béncanh dé, danh muc sén phdm mdi dién mdy ghi nhdn mét sé déng gop tich cuc (5% vao doanh thu ciia hé théng FPT Shop) nhung déy ciing Ia nhém
s@n phdm mang tinh mua vu cao (chdng han nhu'mdy lanh thudng bdn chay hon vao mua hé) va ddp ting nhu cdu theo nhém/ hé gia dinh, do dé, chiing
t6i chua ddnh gid cao déng gop va tdng trudng clia mang nay trong Q2-FY25.

(**) Chung téi nhdn thdy rdng tién d6 mé méi clia hang cba chudi nha thuéc Long Chdu dang nhanh hon ké hoach dét ra ctia doanh nghiép trong DHDCD
thuong nién ndm 2025 va so véi du'phdng clia chiing téi truéc dé Ia 350 cdia hang trong ndm. Tinh dén ddu T6-FY25, téng s6 nha thuéc ctia Long Chau dat 2.121
cbia hang (tdng 99 ctia hang so véi con s6 2.022 clia hang ghi nhédn vao cudi Q1-FY25), déng nghia vdi trung binh méi ngay sé c6 thém 1-2 ctia hang mé mdi.

e Do dd, ching t6i diéu chinh lai du phdng vé sé ctia hang thu6c mé méi ctiia Long Chéu du kién sé Ién dén 400 cta hang trong ndm nay, va duy tri dugc
doanh thu trung binh trén méi cia hang & mirc 1,25 - 1,3 ty dong (tdng so véi trung binh 1,2 ty déng/cdia hang trong ndm 2024).

e Ky vong ndy xudt phdt tur tinh hinh kinh doanh kha quan ctia Q1-FY25 va chinh sdch siét chdit thj trudng cia nha nudc déi véi cdc sén phdm thuéc gid -
thuc phdm chuc néng gid va cdc bién phdp qudn ly thué cdia nha nudc, khé néing cao cé dnh hudng tich cuc dén cdc chubi nha thuéc hién dai néi riéng va
chudi bdn 1é hién dai n6i chung.
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Pinh gia

S dung phuong phap chiét khdu dong tién 5 nam (DCF) véi cac giad dinh hau nhu khéng thay d8i, chiing t6i cung cap théng tin dinh gia

dai han vai ¢6 phiéu FRT.

e Chung t6i nhan thay rdng mac du két qua kinh doanh ctia FPT Shop kha am dam trong nita dau nam, bu lai doanh thu trén méi clra
hang ting trudng 21,6% svck trong Q1-FY25, |6 sau thué quay lai tam thoi cht yéu cho cac chuong trinh chiét khdu dau nam dién
ra manh mé han va cac chi phi lusng thudng dugc trich chi trd cho nadm vura réi, trién vong kinh doanh cho Q2-FY25 chua phuc héi

nhung ky vong sé tuci sang hon ké tir Q3 tré di.

e So vGi ké hoach dat ra dau nam cho 2025, Long Chau dang mé réng nhanh hon tién d6 (han 50% ké hoach) va doanh thu trung
binh trén méi clta hang ciing dang duy tri ting nhe svck. M6 hinh van hanh ca Long Chau gan nhu da dugc “can chinh” déi véi
ting ctia hang vé cac chi phi van hanh, nhan luc, céng thém viéc chubi dang “tan cong” sang cac khu vuc néng thon cé mat do dan
s6 cao, dan dén két qua kinh doanh dugc ky vong tiép tuc khai sdc trong ndm 2025 véi miéng banh thi phan tang truéng dat 21,7

% (+4 pps YoY).

Bang 3: Tém tét dinh gia FRT bang phuong phap chiét khau dong tién (DCF)

PHUONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN (DCF)

Gia dinh DCF M&i Ci Tém tit dinh gia Pon vi: Ty déng
WACC 2025 10,94% 10,89% Thai gian du phéng DCF 5nam
Thué sudt hiéu qua 20,0% 20,0% Dong tién tu do c6 thé chiét khau 29.212,0
Chi phi VCSH 13,6% 13,6% + Tién mat & Tuong duaong tai ngay dinh gia 3.847,7
Lai suat phi rdi ro 4,6% 4,6% -No 9.952,4
Phan bu rdi ro VCSH 9,0% 9,0% Gia tri VCSH 23.107,3
Beta 1,0 1,0 S8 lugng cé phiéu luu hanh (triéu CP) 136,24
Exit EV/EBITDA 10,5x 10,5x
Bang 4: Bang dd nhay cho gia tri VCSH ctia FRT trén méi C6 phiéu (VND)
Exit EV/EBITDA
8,5 9,5 10,5 11,5 12,5
10,9% 137.316 153.577 169.839 186.100 202.361
WACC 11,9% 130.493 146.105 161.717 177.329 192.941

12,9% 123.990 138.984 153.979 168.973 183.967

13,9% 117.790 132.196 146.603 161.009 175.415

14,9% 111.877 125.723 139.569 153.415 167.261
Nguén: CTCK Réng Viét
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 6
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Pinh gia ngan han bang phuong phap so sanh

Bén canh d6, chiing t6i cling thuc hién phan tich @4 nhay cla ¢6 phiéu FRT theo 3 mang chinh st dung P/E va P/S dé nha dau tu ¢ thé

tham khdo va dua ra muc gia muc tiéu phu hgp véi khiu vi rdi ro ctia minh. Cu thé:

Bang 5: Bang dd nhay cho gia tri VCSH ctia chu6i FPT Shop trén méi Cé phi€u (VND)

P/E
Nam EPS
Gia tri VCSH 11,4 13,4 15,4 17,4 19,4 21,4
(VND) 2025 143 1.632 1.918 2.204 2491 2.777 3.063
2026 361 4.118 4.841 5.563 6.285 7.007 7.730
Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 6: Bang dd nhay cho gia tri VCSH ctia chu6i nha thuéc Long Chau trén méi ¢é phiéu (VND)
Doanh thu P/s
Nam thuan (ty déng)
uan on
Gié tri VCSH ydong 0,2 0,5 038 1,1 14 17
(VND) 2025 24.096 38.909 91.967 145.024 198.082 251.140 304.197
2026 32.156 51.924 122.730 193.536 264.342 335.148 405.954
Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 7: Bang dd nhay cho gia tri VCSH ctia chuéi TTTC Long Chau trén méi ¢8 phiéu (VND)
Doanh thu P/S
Nam thus
uan
Gia tri VCSH 0,1 0,2 03 04 0,5 0,6
(VND) 2025 883 851 1.499 2.146 2.794 3.442 4.090
2026 2.945 2.840 5.002 7.164 9.325 11.487 13.649

Nguén: CTCK Réng Viét

Lién quan dén cac dot truy quét thudc gia - Thuc pham chiic nang gia trong thdi gian gan day va siét chit vé thué déi véi ho kinh
doanh, hon 174 ca s ban buén, 344 co s& ban 1é thudc va 40 ca s& ban budn/ban & dugc liéu da bi xdr phat han 7 ty déng ké tir nam 2024

dén nay, qua trinh truy quét van dang dugc thuc hién chat ché.

Qua khao sat, chiing t6i nhan thay cac don vi nha thuc Long Chau ké tir thang 5/2025 dén nay da tra qua 3-4 lan thanh tra va khéng phat
hién c6 dau hiéu vi pham, mét s6 trudng hgp “tung tin don” sai vé Long Chau da bi cao budc va tién hanh xur ly. Trén co s& do, ching téi
cho rang, vdi Igi thé vé quy mé va méi quan hé hop tac chit ché véi cac nha cung cdp thudc uy tin hang dau nhu AtraZeneca, Pfizer,
Novatis, Merck sé gitip Long Chau dugc huéng lgi khi mang “xam” hang gia/lau dugc loai bé dan.

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Phuluc

Bang 8: Két qua kinh doanh Q1-FY25

(Ty déng) Q1-FY25 Q4-FY24 +/-(qoq) Q1-FY24 +/-(yoy)
Doanh thu 11.670,0 11.447,7 1,9% 9.041,7 29,1%
Lgi nhuan gop 2.324,5 2.074,5 12,1% 1.807,3 28,6%
Chi phi ban hang va quan ly -2.006,7 -1.870,5 7,3% -1.682,9 19,2%
Thu nhap HBKD 267,1 161,3 65,6% 89,1 199,8%
EBITDA 408,3 290,6 40,5% 198,1 106,0%
EBIT 3178 203,9 55,9% 124,5 155,4%
Chi phi tai chinh -88,7 -78,9 12,3% -60,6 46,2%
- Chi phi ldi vay -88,6 -78,9 12,3% -60,4 46.6%
Khau hao 90,4 86,7 4,2% 73,7 22,7%
Lgi nhuan trudc thué 272,5 169,4 60,9% 88,8 207,1%
Lgi nhuan sau thué 212,8 1339 59,0% 60,7 250,6%
LNST Céng ty me 168,0 1111 51,2% 38,8 333,3%
Nguén: FRT, CTCK Réng Viét

Bang 9: Phan tich HDKD Q1-FY25

Chi tiéu Q1-FY25 Q4-FY24 +/-(qoq) Q1-FY24 +/-(yoy)

Chi tiéu sinh loi

TS Igi nhuan gép 19,9% 18,1% 1,8 pps 20,0% -0,1 pps

EBITDA/Doanh thu 3,5% 2,5% 1,0 pps 2,2% 1.3 pps

EBIT/Doanh thu 2,7% 1,8% 0,9 pps 1,4% 1,4 pps

TS Igi nhuan rong 1,8% 1,2% 0,6 pps 0,7% 1,1 pps

Hiéu qua hoat dong

- Vong quay hang ton kho 0,92 0.96 -0,03 09

= Vong quay khodn phai thu 67,9 71,1 -3,17 71,9 -3,95

- Vong quay khodn phaitra 2,6 2,8 -0,16 29 -0,34

Pon bay

T6ng ng/Téng Vén CSH 38 4,2 -0,4 4,1

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Ty déng Ty déng
KQ HPKD 2023A 2024A 2025F 2026F Bdng COKT 2023A 2024A 2025F 2026F
Doanh thu thuan 31.850 40.105 50.579 59.755 Tién 961 2.098 2.646 3.126
Gia von 26.688 32,521 40.703 47.849 Pau tungan han 1.194 986 986 986
Lai gop 5.162 7.583 9.876 11.906 Khoan phai thu 395 417 661 962
Chi phi ban hang 4.170 5.527 711 8.688 Hang tén kho 8.427 10.235 12.406 14.390
Chi phi quan ly 1.076 1.366 1.557 1.737 Tai san ngén han khac 439 291 366 433
Thu nhap tu HDTC 80 107 189 218 Tai san c6 dinh hiu hinh 1.080 1.165 1.283 1.245
Chi phi tai chinh 285 253 387 412 Tai san ¢6 dinh vo hinh 228 289 325 353
Lgi nhuén khac 22 24 23 23 Pau tu dai han
Loi nhuan trudc thué -294 527 1.024 1300  Taisan dai han khac 375 352 444 525
Thué TNDN 35 119 205 260 Téng tai san 13.098 15.833 19.116 22.019
Lgiich c6 dong thiéu s6 16 91 179 224 Khoan phai tra 3.271 4912 6.513 7.734
Loi nhuén sau thué -346 318 640 816 Vay va ng ngan han 8.108 8.800 9.664 10.305
EBIT -92 690 1.209 1.480 Vay va ng dai han
EBITDA 141 1008 1631 1960  Vayvangkhac 0,6 0,6 07 08
Quy khen thudng phc Igi 10,7 57 0,0 0,0
CHi SO TAI CHINH p1ip 2.V NPT P L P 1iPIJd  Quy khoa hoc cong nghé
Tang trudng (%) Téng ng 11.379 13.713 16.178  18.040
Doanh thu 5,6 25,9 26,1 18,1 Vén dau tu ctia CSH 1.362 1.362 1.362 1.362
Lgi nhuan HBKD na na 75,3 22,4 C& phiéu quy
EBITDA -78,2 613,8 61,8 20,1 Lgi nhuan gitr lai 237 549 1.189 2.005
Lgi nhuén sau thué -11 08 1,3 14 Thu nhap khac
Téng tai san 24 21 21 15 Quy dau tu va phat trién
Vén cha sé hitu -20 20 33 32 Téngvén 13.098 15.833 19.116 22.019
Lgiich c6 déng thi€u s 120 208 387 611

Kha nang sinh lgi (%)

LN gép/Doanh thu 16,2 189 19,5 19,9 Chi sé dinh gid

EBITDA/Doanh thu 0,4 2,5 3,2 33 EPS (d6ng) -2.537 2.331 4.695 5.991
EBI/DoanhThu -0,3 1,7 24 2,5 P/E (x) -78,2 76,4 38,2 29,9
LNST/Doanh thu -11 0,8 1.3 1,4 BV (d6ng) 11.738 14.032 18.728 24.719
ROA -2,6 2 33 37 P/B (x) 16,9 12,7 9,6 73
ROE -21,6 16,6 25,1 24,2 DPS (d6ng/cp) 500 0 0 0
Hiéu qua hoat déng (1an) Ty sudt ¢ tuic (%) 0 0 0 0
Vong quay kh. phai thu 252,7 227,7 267,6 299,8

Vong quay HTK 32 3,2 33 33

Vong quay kh. phai tra 11,7 10,2 9,3 9,2

Kha ning thanh toan (lan)

Hién hanh 1 1 11 11

Nhanh 0,2 0,3 03 03

Cau truc tai chinh (%)

Téng Ng /VCSH 51 4,6 38 3,1

Vay ngan han/VCSH 5.1 4,6 3,8 3,1

No dai han / VCSH 0 0 0 0

BLOOMBERG VDSC <GO> 9
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo cao nay dugc lap nhdam muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao
dugc 1ap trén co s& phan tich hoat dong cta doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cda
c6 phiéu tai thai di€m phan tich. Ching t6i da ¢ gdng chuyén tai ddy du nhimg danh gia va quan diém cda ngudi phan tich vé cdng ty vao bao céo nay. Nha dau
tumong mudn tim hi€u thém hodc cé y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia chang téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY GIAM TY TRONG BAN

Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%

Trong mét sé trudng hgp, ching t6i khéng dua ra khuyén nghi mua/béan cu thé ma chi dua ra mét s6 dinh gia tham khao dé€ nha dau tu cé thém théng tin, dugc
x&p loai khuyén nghi QUAN SAT.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat [a VDSC) dugc thanh 13p vao nam 2006, dugc phép thuc hién day d cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
béo lanh phét hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé rong mang lugi hoat ddéng dén cac thanh phé I16n trén toan quéc. Vi thanh
phan c8 déng chién lugc ciing 1a d6i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung déi ngi nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC c6 tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhitng san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cong ty chiing khoan
dau tién quan tam phat trién déi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van DPau Tu cung cap cac béo cao vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cdo phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.
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lam.ntp@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn lam.dt@vdsc.com.vn hung.ltg@vdsc.com.vn my.tth@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1313) +84 286299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1524) + 84 28 6299 2006 (1530) +84 28 6299 2006

e Ngan hang e BDS dandung e Chién lugc Thi trudng e Kinht&vimé

Pham Hitu Luan

Cao Ngoc Quan

e Vatliéu xay dung
e BDS Khu cong nghiép

Lé Ngoc Hién

e Kinhtévimod

Nguyén Bao Hung

V6 Nguyén Vi Toan

Analyst Analyst Analyst Analyst Analyst
luan.ph@vdsc.com.vn quan.cn@vdsc.com.vn hien.In@vdsc.com.vn hung.nb@vdsc.com.vn toan.vnv@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1526) +84 286299 2006 (2223) +84 286299 2006 (1524) +84 286299 2006 (1526) +84 286299 2006 (1530)
e Banlé e Cang bién e Thay san e Banlé e Kinht& vimo
e Hang khéng e Phanbodn e Ot6&Phutung
e Dét may e Tiéudung
Tran Thai Duong Nguyén Thi Quynh Giao T6 Hanh Trang Lé Huynh Huong Nguyén Btic Chinh
Analyst Analyst Analyst Analyst Analyst
duong.th@vdsc.com.vn giao.ntg@vdsc.com.vn trang.th@vdsc.com.vn huong.lh@vdsc.com.vn chinh1.nd@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 +84 286299 2006 (1524) +84 286299 2006 (1530)
e Vatliéu xay dung (1530) e Ngan hang e Dau khi e Tién ich cong céng

Tran Ngoc Lan Anh

e BDS dandung
e BDS Khu cong nghiép

Tran Thi Ngoc Ha

Phan Thi Phuong Thao

Analyst Assistant Assistant

anh.tnl@vdsc.com.vn ha.tthn@vdsc.com.vn thao.ptp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 +84 286299 2006 (1526) +84 28 6299 2006 (1526)
e Banlé

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay

BLOOMBERG VDSC <GO>



RONGVIET

SECURITIES

FRT | Cap nhat KQKD
UGl HOAT DONG
L
Ha Ngi
CONG TY C6 PHAN CHUNG KHOAN RGNG VIET - HOI 5O
Tang 1 dén tang 8, toa nha Viet Dragon - 141 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q.1, TRHCM
@ (+84)2862992006 @ info@vdsc.comvn
@ wwwydsc.comyn  MST 0304734965
CHI NHANH HA NOI CHI NHANH VONG TAU
Tang 10, Toa nha Eurowindow Tang 2 VCCI Building, s6 155 Nguyén Thai Hoc,
02 Tén Thédt Tung, P. Kim Lién, Q. Béng Da, Ha Noi P7, Thanh phé Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau
@ (+84) 2462882006 @ (+84) 25 4777 2006
(@ (+84)24 62882008
CHINHANH NHA TRANG CHI NHANH BINH DUGNG
Tang 7, s8 76 Quang Trung, P. Léc Tho, Tang 3 Becamex Tower, s6 230 Dai 16 Binh Duong,
TP NhaTrang, Khanh Hoa P. Phu Hoéa, TP. Thit Dau Mét, tinh Binh Duong
@ (+84) 25 8382 0006 @ (+84) 27 4777 2006
(@ (+84) 2583820008 :@D Nha Trang
CHINHANH CANTHO CHINHANH BONG NAI
Tang 8, Toa nha Sacombank Tang 8 Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 V6 Thi Sau, .
95-97-99 V6 Van Tén, P.Tan An, Q. Ninh Kiéu, C4nTha  P.Quy&t Thing, TP. Bién Hoa, Tinh B6ng Nai Binh Dudng
© (+84)29 23817578 © (+84)251777 2006 Déng Nai
(@ (+84)2923818387 @ Ba Rja Viing Tau
[as) TP. H8 Chi Minh

s Best - Cén Tho
Investment
Research
Vietnam 2025

DICH VU PHAN TiCH & TU VAN PAU TU
TOT NHAT VIET NAM 2025

GIAI THUONG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban béo cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé ctia
ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic c6 thé c6 cac xung dét lgi ich &nh hudng dén tinh khach quan cia ban bao cédo nay. Nha dau tu nén xem bao
cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vsi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. RongViet Securities
tuyét déi khéng chiu trach nhiém dgi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan b hodc tiing phan théng tin hay
y ki€én nao ctia ban bao cdo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan tryc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.

Thoéng tin st dung trong bao cao nay dugc RongViet Securities thu thap ti nhitng nguén ma chiing téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, chdng téi khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chiing t6i c6 gia tri dén ngay ra bao céo va cé thé thay déi
ma khéng can bao cdo trudc.Ban bao cdo nay dugc giir ban quyén va la tai sdn clia RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky
trudng hgp nao ma khéng cé su déng y cila RongViet Securities déu tri luat, BAn quyén thuéc RongViet Securities, 2024.
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