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Khuyén nghi KHA QUAN
HSX: FRT
Banlé
Gia muc tiéu (VND) 158.800
Gia hién tai (VND) 143.500
Ty léténg gid 10,6%
Suét sinh Igi c8 tuc ky vong 0%
Téng ty suat Igi nhuan 10,6%

Dién bién gia ¢ phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyét doi 1,4 29,4 14,7 17,3
Tuong doi -0,2 26,8 20,5 10,2

Nguédn: Bloomberg
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CTCPFPT 46,5%
CTBC 4,9%
VOF 4,8%
Théngké 21/08/2026
Ma Bloomberg FRTVN
Th&p/Cao 52 tuén (VND) 1;)3223?21
SL luu hanh (triéu cp) 179
Vén hoa (ty déng) 25.821
Vén hoda (triéu USD) 978
Room kh8i ngoai con lai (%) 15,5
Ty lé cp luu hanh tu do (%) 49,1
KLGD TB 3 thang (cp) 455.856
VND/USD 26.330

Index: VNIndex / HNX 1786,25/285,7
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CTCP BAN LE KY THUAT SO (FRT VN)

Tang trudng néi bat dugc duy tri nhd chudi Long Chéau (LC) gia tang quy mé va lgi
nhuén, trong khi vai tré chudi FPT Shop van khiém tén véi Igi nhuan bién déng.
Chung t6i diéu chinh ting 33% du phéng LNST nam 2026 1én 1.850 ty dong (+88%
svck) dé phan anh két qua tich cuc ctia nita ddu ndm. Gia muc tiéu dén cudi 2026 la
158.800 dong/cé phiéu, thap hon 5% so véi cap nhat truéc do chi phi vén tang,
tuong duong téng ty suét Igi nhuan 10,6%. Xép hang KHA QUAN.

Doanh thu valginhuan tangmanh trong 6T2026, trong d6 LNST tang trudng nhanh
hon nh& hiéu qua hoat ddng cai thién. Doanh thu thuan va LNST tang lan lugt 37,2%
svck va 187% svck trong Q2, dua két qua 6T2026 dat 30.743 ty dong (+33,3% svck)
va 825 ty déng (+123% svck).

LC van la dong luc chinh. Mang Iudi mé réng. Lgi nhuén gia ting. Doanh thu thuan
LC tang 39% svck trong Q2 va 34% svck 1én 21.356 ty dong trong 6T2026, trong khi
LNST tang 94,2% svck, dat 808 ty déng trong 672026 (theo udc tinh clia ACBS).
Tang trudng doanh thu phan I18n 1a thanh qua cla chién lugc tiép tuc ma3 réng mang
Iugi, ngoai ra, diém thu hut su chd y hon 1a sy cai thién vé doanh thu binh quan trén
méi clra hang — chi yéu nhd sé lugng don hang tdng — trong 6T2026 so v&i Q4/2025
va trung binh nam 2025, thé hién tang trudng vé chat lugng bén canh viéc mé& rong
s6 lugng clia hang. Tang trudng doanh thu két hgp véi cac dong luc cét 16i khac gém
bién Igi nhuan gdp va hiéu qua van hanh tét hon svck la ca s3 cho két qua Igi nhuén.

Ké&t qua chudi FPT Shop van bién dong. Trong Q2/2026, chudi san phdm CNTT nay
ghi nhan khodn LNST nhd, tét hon so véi muc 16 cung ky nhung gidm manh so véi
Q1/2026. Mac du doanh thu téng va ty 1é chi phi ban hang & quan ly cai thién svck,
chudivan khéng tao dugc Igi nhuan dang k& do chi phi tai chinh tdng va bién Igi nhuan
gép thu hep.

K&t qua kinh doanh 6T2026 hé trg ky vong ctia chiing tdi vé kha nang cdng ty vugt
xa muc tiéu ca nam. Chuing t6i ky vong doanh thu thuan 2026 d muc 64.312 ty déng
(+25,9% svck) va LNST dat 1.850 ty déng (+88% svck). Tang trudng an tugng nay co
thé s& khdng duy tritrong 1-2 ndm t&i do nén so séanh cao hon clia LC, tuy nhién, téc
dd quanh 20%/n&m van dugc ky vong nhd LC tiép tuc mé réng Igi nhuéan théng qua
thac d8y hiéu qua van hanh, doanh thu/ctia hang va mang Iuéi. Chién lugc da dang
héa danh muc sdn phdm bao gém thudc ké don, thuéc dac trj va thuéc hiém, cung
véiviéc m3rdng hgp tac vai cac dditac tronglinh vuc cham séc stic khde vanlatrong

tdm dé LC thuc ddy doanh thu/ctia hang va duy tri vi thé dan dau trudc cac déi tha
hién tai va tiém nang.

2024 2025 2026F 2027F 2028F
DT Thuén (ty déng) 40.104 51.083 64.312 73.443 81.352
Tang trudng 25,9% 27,4% 25,9% 14,2% 10,8%
LNTT (ty déng) 527 1.219 2.304 2.812 3.346
LNST (ty déng) 408 984 1.850 2.266 2.698
Tang truong 141,0% 88,0% 22,5% 19,1%
EPS (hiéu chinh; VND) 1.747 4.432 7.912 9.736 11.622
Téng trudng 153,6% 78,5% 23,1% 19,4%
ROE 18,1% 26,1% 29,0% 27,0% 24,8%
ROA 2,2% 4,1% 5,8% 6,7% 8,0%
Ng rong/EBITDA (x) 5,6 0,7 1,2 0,8 0,1
P/E (I4n) 82,1 32,4 18,1 14,7 12,3
Suét sinh lgi cé turc 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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. LCvaFPT Shop ciing thic ddy doanh thu Nhung LNST chii yéu dén tiLC
tydéng FRT trong Q2/2026 ty déng
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Doanh thu 6T2026 clia FRT dugc thuc ddy bdi ca LC va FPT Shop, tuy nhién, LNST hau
nhu dén tu LC. Tang trudng doanh thu ctia FPT Shop (nh& xu huéng néng cap céng
nghé, tinh trang thiéu hut chip nhd va gia tdng cac chuong trinh tai chinh tiéu dung)
cuing hiéu qua van hanh cai thién khéng da dé tao Igi nhuan dang ké do bién Igi nhuan
thu hep va chi phi tai chinh tang (chi phi 13i vay Q2 tdng 76% svck va cao hon gap déi
so vdi quy trudc).
Doanh thu Long Chau duy tri tang Mang luéi mé rong va doanh thu/cia hang
ty déng truéng manh ty déng cdithiénla dénglucchoLC
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Doanh thu LC/ctra hang/quy (trai)

s Doanhthu LC —&— +/- doanh thu LC svck S6 lugng cda hang (phai)

Nguén: FRT; ACBS

LC duy tri két quéd manh mé trong 6T2026 nh& téng trudng & ca mang ludi va doanh
thu/clra hang. Trong d6 doanh thu/ctia hang dugc hd trg bdi lugng hda don gia tang
hon 1a tac déng cdia lam phat do LC dinh hudng gilt gia cac loai thuéc thiét yéu binh én.
Tinh dén 6T2026, hé théng clia LC bao gém 2.639 nha thudc va 236 trung tam tiém
chuing trén toan quéc.
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ty VND Bién LN gép va hiéu qua vén hanh tét hon cuaLC
trong 6T2026
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Hiéu qua hoat déng nang cao trén nén tang trudng doanh thu tich cuc da hé trg ting
trudng Igi nhuan cho LC. LNST cla chudi tdng 94,2% svck, dat 808 ty déng trong
6T2026.

Trién vong va dinh gia

Chung téi du phéng doanh thu thuan ctia FRT & muic 64.312 ty déng (+25,9% svck) va
LNST dat 1.850 ty déng (+88% svck) trong 2026.

Tang trudng an tugng nay cé thé sé khéng duy tri trong 1-2 nam téi do nén so sanh
ctia LC ngay cang cao hon, tuy nhién, téc dd quanh 20%/nam van dugc ky vong. LC
van 1a try cét véi lgi nhuan dy kién tiép tuc gia tdng nhd tang trudng doanh thu va hiéu
qué hoat ddng cai thién. Chuédikién dinh vdi chién lugc da dang héa danh muc sédn phdm,
cung c6 thé manh & cac dong thudc ké dan, thudc thé hé mdi, thudc hiém va thudc dac
tri, déng thai tdng cudng hgp tac dé dua cac sdn phdm, gidi phap diéu tri tién tién vé
Viét Nam. Day la nhiing yéu t6 quan trong gitip thuc ddy doanh thu/cla hang va duy tri
vi thé dan dau ctia LC trong béi cdnh canh tranh c6 thé ngay cang gia tang.

Két hgp phucng phap dinh gia DCF va P/E, gia muyc tiéu ctia chung téi cho c8 phi€éu FRT
dén cudindm 2026 |4 158.800 déng/cé phiéu, thdp han 5% so vd&i cap nhat trudc do chi
phi vén tang theo Igi suat trai phiéu.
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MO HINH DINH GIA FRT Giahién tai (déng:  143.500 °'° m(‘;‘é:‘ij,‘: 158.800 (t}"zg::;’: 25.821
:(‘:;'l)" Ity d8ngnéulkhéng cighlicht 2024 2025 2026F 2027F 2028F
Doanh thu thudn 40.104 51.083 64.312 73.443 81.352
Tang trudng 25,9% 27,4% 25,9% 14,2% 10,8%
GVHB trirkhau hao 32.521 41.073 51.389 58.489 64.651
Chi phi ban hang 5.266 6.704 8.163 9.414 10.518
Chi phi quan ly doanh nghiép 1.309 1.589 1.927 2.129 2.341
Doanh thu tai chinh tru [3i tién gui 11 10 10 10 10
Chi phi tai chinh tru 1ai vay 0 0 0 0 0
EBITDA 1.019 1.726 2.843 3.420 3.851
Ty sudt EBITDA 2,5% 3,4% 4,4% 4,7% 4,7%
Khau hao 318 403 449 490 525
Lgi nhuan ta« HDKD 700 1.324 2.394 2.930 3.326
Bién LN HPKD 1,7% 2,6% 3,7% 4,0% 4,1%
Loi nhuan/L& khac (16) 6 6 6 6
Lgi nhuan/Lé tu cong ty LDLK - - - - -
Chi phi lai vay rong 157 111 96 124 (14)
L&i suét trung binh 2,7% 3,2% 4,1% 4,1% -1,0%
Hé s& thanh todn Ii vay (x) 4,5 12,0 24,8 23,7 -233,6
Thué 119 235 453 546 648
Thué suét thuc té 21,8% 19,4% 19,7% 19,5% 19,4%
Lgiich CDKKS 91 189 436 525 620
Lgi nhuan rong sau CDKKS 317 795 1.415 1.741 2.078
Téng truong 150% 78% 23,1% 19,4%
Tién mat tir hoat déng kinh doanh 636 1.197 1.864 2.231 2.603
Téng s6 lugng cé phiéu 136.242.389 170.301.785 178.815.054 178.815.054 178.815.054
EPS (VND) 2.293 4.653 7.912 9.736 11.622
T/d chia thudng/c8 tic bang cp (1an) 0,76 0,95 1,00 1,00 1,00
EPS hiéu chinh (VND) 1.747 4.432 7.912 9.736 11.622
Tang truong EPS hiéu chinh 153,6% 78,5% 23,1% 19,4%
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ggﬁlgtlﬂofANN MUC CBKTVA 2024 2025 2026F 2027F 2028F
Thay d&ivén luu déng 189 -1.608 3.719 1.088 188
Capex 490 534 500 446 298
Dau tuvao cty lién két, lién doanh - - - - -
Cac khodn muc dong tién khac 283 156 156 156 156
Dong tién tudo 240 2.426 -2.199 853 2.273
Phat hanh cp 52 2.037 - - -
Cétirc 54 - - - -
Thay ding rong -237 -4.464 2.199 -853 -2.273
No roéng cudi ndm 5.717 1.253 3.451 2.598 325
Vén CSH 1.912 4.171 5.586 7.327 9.405
Gia tri s6 sach/cp (VND) 14.033 24.495 31.241 40.977 52.599
Norong / VCSH 299,0% 30,0% 61,8% 355% 3,5%
No'rong / EBITDA (x) 5,6 07 1,2 08 01
Téng tai san 1.912 23.714 27.328 28.216 28.021
g;:::leAHANANG SINH LQIVA 2024 2025 2026F 2027F 2028F
ROE 18,1% 26,1% 29,0% 27,0% 24,8%
ROA 2,2% 4,1% 5,8% 6,7% 8,0%
ROIC 5,8% 13,5% 20,6% 19,4% 21,0%
WACC 5,1% 11,3% 9,8% 11,1% 13,4%
EVA 0,7% 2,3% 10,8% 83% 7,6%
P/E (x) 82,1 32,4 18,1 14,7 12,3
EV/EBITDA (x) 26,4 15,6 95 7,9 7,0
EV/FCF (x) 130,9 12,9 -14,3 36,8 13,8
P/B (x) 13,4 6,2 4,6 59 2,7
P/S (x) 0,6 05 0,4 03 03
EV/Doanh thu (x) 0,7 05 04 04 03
PEG 1,1 04 04 0,8 08
Suét sinh lgi c6 tuc 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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LIEN HE
Tru sé chinh Chi nhanh Ha Noi
Tang 3, Toda nha Léman Luxury, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, S& 10 Phan Chu Trinh, Phuéng Clra Nam, Ha Noi
Phudng Xuan Hoa, TP.HCM Tel: (+84 24) 3942 9396

Tel: (+84 28) 7300 7000

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THI TRUONG

Email: research.gr@acbs.com.vn
trangdm@®@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE

Trudng phong khéi khach hang dinh ché Giam d6c X1y giao dich KHDC
Chu Thi Kim Huong Nguyén Tran Nhu Huynh

(+84 28) 7300 7000 (x1083) (+8428) 7300 6879 (x1088)
huongctk®acbs.com.vn huynhntn@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

NGUYEN TAC KHUYEN NGHI

MUA: néu giad muc tiéu (bao gém suat sinh Igi c8 tuic) cao hon 20% so vdéi gia thi trudng.

KHA QUAN: néu gia muc tiéu (bao gém suat sinh Igi c8 tic) cao hon 10% dén 20% so vdi gia thi trudng.
TRUNG LAP: néu gia muc tidu (bao gém suét sinh Igi c8 tic) trong khodng -10% va 10% so vdi gia thi trudng.
KEM KHA QUAN: néu gid muc tiéu (bao gém suat sinh Igi c8 tuic) thap hon 10% dén 20% so véi gia thi trudng.
BAN: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi ¢8 tuc) thap han 20% so véi gia thi trudng.

KHUYEN CAO

Vuildong nhdp vao day dé xem toan van Khuyén cao, bao gém: Xac nhan clia chuyén vién phan tich, Céng bs théng tin quan
trong, Tuyén bé mién tru trach nhiém.

Trudng hgp lién két phia trén khéng hoat déng, vui ldng truy cap truc tiép tai:
https://acbs.com.vn/acbsmedia/2026/07/KhuyenCao_VI.pdf
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