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CAP NHAT KET QUA KINH DOANH QI11/2015

Dw béo két qua kinh doanh Quy 111/2015. Chuing tdi wéc tinh doanh thu va loi
nhuan trwéc thué cta FPT trong quy 111/2015 1an lwot dat 10.622 va 686 ty dong,
tang 17,2% va 14,3% so véi quy [11/2014. Liy ké 9 thang dau ndm, doanh thu
toan tap doan dat 29.860 ty ddng, téng trwdng 23% so v&i cung ky, loi nhuan
trwdc thué dat 2071 ty déng, tang 14,4% so véi cung ky.

Trién vong kinh doanh 2015. Linh vyc Cong nghé van la dau tau va sé déng
g6p chid yéu vao tang trudng loi nhuan cla tap doan trong ndm 2015. Linh vuc
vién théng dang trong giai doan dau tw va tai co clu, tuy doanh thu téng truéng
4n dinh nhwng loi nhuan sé di ngang. Linh vire phan phéi ban 18 téc do tang trudng
c6 thé sé suy gidm vao cudi nam. Theo wéc tinh, FPT c6 thé dat 40.105 ty déng
doanh thu - tang trwdng 22% va 2.814 ty LNTT, tang trwdng 14,4%. EPS 2015
wée dat khodng 5.505 déng/cd phan.

Khuyén nghi dau tw. Trong ngén han, ching t6i dw bao FPT dat mdc tang
trwdng LNST vao khodng 16%. V&i mirc gia hién tai, P/E forward cta cé phiéu
FPT vao khodng 8,1 lan, la mét mire h&p dan déi véi mét bluechip dan dau nganh
coéng nghé nhw FPT. Vé dai han, chung téi danh gia tich cuc vé kha nang tang
trwdng twong lai ca FPT véi sy phuc héi tich cuc cda thi trerng CNTT trong
nwéc va nhu cau phan mém réat lon tlr nwéc ngoai. Chang téi duy tri khuyén nghi
OUTPERFORM déi v&i cé phiéu FPT, mirc gia ky vong la 60.000 dong/cé phiéu.

M6t sé chi tiéu dw bao cta FPT

Chi s6 tai chinh

Doanh thu (ty VND) 25.440 24594 27.027 32.873  40.105
EBITDA (ty VND) 3.100 3.010 2971  3.670  4.529
EBIT (ty VND) 2.767  2.635 2648  3.034  3.438
LNST cong ty me (ty VND) 1.691 1540 1607 1632  1.893
EPS (VND) 7.826 5624 5842 4746 5505
P/E (x) 6,29 8,75 842 10,37 8,1
P/B (x) 1,92 2,18 1,87 2,03 1,91
ROA (%) 15,3%  13,6%  13,0% 10,3%  12,3%
ROE (%) 439%  33,9%  30,9% 27,1%  32,2%
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Dw bao két qua kinh doanh Quy 111/2015

Chung t6i wéc tinh doanh thu va lgi nhuan truéc thué cta FPT trong quy 111/2015
lan lwot dat 10.622 va 686 ty ddng, tdng 17,2% va 14,3% so vai quy [11/2014.
Ldy k& 9 thang dau ndm, doanh thu toan tap doan dat 29.860 ty déng, tang
trwéng 23% so véi cung ky, loi nhuan trudc thué dat 2071 ty déng, ting 14,4%
S0 v@i cung Kky.

UdC TiNH KET QUA KINH DOANH Q3/2015

Doanh thu (ty déng) Q3/2014 Q3/2015 Thay ddi &%ﬁ 9';5‘2"0'$ Thay déi
Vién théng 993  1.331 34% 2.836 3.689 30%
N&i dung sé 189 109  -42% 698 272 -61%
Phat trién phan mém 931 1.562 67% 2.334 3.617 55%
Tich hop hé théng 577 707 22% 1.544 1.698 10%
Dich vu tin hoc 174 197 13% 523 612 17%
Gigo duc 153 148 -3% 431 409 -5%
Thuong mai 6.045 6.568 9% 15.905 19.563 23%
Tap doan FPT 9.062 10.622 17,2% 24.271 29.860 23%
Vién théng 207 220 6% 660 693 5%
Noi dung s 34 44 29% 105 113 8%
Phat trién phan mém 90 166 84% 347 461 33%
Tich hop hé théng 46 28  -39% 90 72 -20%
Dich vu tin hoc 20 29 45% 65 85 30%
Gido duc 42 34 -19% 123 111 -10%
Thuong mai 161 165 2% 419 536 28%
Tap doan FPT 600 686 14,3% 1.810 2071  14,4%

M6t sé diém cap nhat chinh trong quy 111/2015:

Linh vc c6ng nghé. Sau 8 thang, mang xuat khdu phan mém cuta FPT téng
trwdng manh véi doanh thu tang 55% yoy va LNTT tang 31% yoy. Thij trwdng
trong nwéc cling dat két qua tich cuc véi tdng trwdng doanh thu va lgi nhuan
clia mang giai phap phan mém lan lwot dat 52% yoy va 114% yoy sau 8 thang.
Sé dw téng gia tri hgp ddng con c6 thé ghi nhan téi hét thang 8 cta Tich hop hé
théng, giai phap phan mém va dich vu CNTT dat 2.355 ty déng, gia tri nay chua
tinh dén hop ddng maéi ky két véi co quan thué Bangladesh tri gia 33,6 triéu USD
trong thang 9. Pay la nhitng co s& dé linh vwe Cong nghé cta FPT tiép tuc dat
két qua cao trong Quy 111/2015.

Linh vyc vién thong. Sau 8 thang, dich vu internet bang théng réng dat tang
trwéng tdt 34% yoy, cac dich vu khac ghi nhan doanh thu tang trwdng 21% yoy.
Dich vu truyén hinh internet (IPTV) phat trién theo dung ké hoach, trong 8 thang
d3u nam da cé 154.300 thué bao méi ddng ky st dung dich vy truyén hinh
internet — tang 21% so v&i con sb 7 thang dau nam ghi nhan. Madng game va
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thanh todn tryc tuyén da dirng hoat dong tuy nhién khéng anh huéng nhiéu dén
tang trwdng doanh thu toan bd linh vwc vién thdng. Chi phi cap quang hoa sé
tiép tuc anh hwéng dén lgi nhuan cia mang vién théng trong quy Il nay.

Linh vuwc thwong mai. Doanh thu phan phéi mobile cé thé suy gidm trong Quy
111/2015 do 2 khach hang chinh 1a FPT Retail va Thé gidi di dong da gianh duoc
quyén nhap khau tryc tiép Iphone trong thang 8/2015. Day sé la mot thach thirc
I&n dbi véi mang phan phdi cta FPT trong thdi gian téi bdi Iphone chiém mot
phan khéng nhé trong doanh thu phan phéi ctia FPT. Tuy nhién, mang ban 1&
cta FPT sé& gap thuan loi hon khi dwoc nhap khau tryc tiép iPhone. Bién loi
nhuan gop sé dwoc cai thién déng thdi FPT Shop cé thé chd ddng dwoc ngudn
hang thay vi phai phu thudc nhidéu vao FPT Trading nhu trwéc day. Sé lwong
ctra hang t&ng manh, tinh t&i cudi thang 8/2015 FPT Retail c6 227 clra hang
trong khi sb lwgng ctra hang ciing ky ndm trwéc chi dat 142 clra hang.

Trién vong 2015

Linh viec Cong nghé van 1a dau tAu va sé dong gop chid yéu vao tang truéng loi
nhuan cla tap doan trong ndm 2015. Linh vwc vién théng dang trong giai doan
dau tw va tai co clu, tuy doanh thu téng trwdng 6n dinh nhung lgi nhuan sé di
ngang. Linh virc phan phéi ban 18 tbc do ting trudng c6 thé sé suy giam vao cubi
nam. Theo wéc tinh cha chang t6i, FPT cé thé dat 40.105 ty ddng doanh thu, ting
trwdng 22% va 2.814 ty LNTT, tang trwéng 14,4%. EPS 2015 wéc dat khoang
5.505 déng/cp.

Dw béo két qua kinh doanh 2015 cta FPT

2014 2015 % Co s& dw béo

Doanh thu 32.873 40.105 22,0% Linh vc Cong nghé. dong lwc chi yéu cda ting trwdng mang Cong nghé dén
tr thi trwdng nwéc ngoai. Thi trwdng ting trwdng manh mé nhéat l1a Chau Au véi
murc tang trwdng 166% dén tr viec hop nhat KQKD cla FPT Slovakia. Trong thoi
gian t&i, doanh thu tir nhikng thi trwdrng nay sé tiép tuc tdng manh, tuy nhién bién
li nhuan sé gidm nhe do céac chi phi lién quan dén qua trinh hau hop nhét va chi
phi ban hang tiép tuc ting d& FPT chiém thi phan & nhirng thi trwérng mai.

Doanh thu tir thi trwng nwéc ngoai ctia mang phan mém va tich hop

Thi trwwéng 672014 6172015 Tang trwéng
Nhéat Ban 592 827 39,7%
My 343 489 42,6%
Chéau Au 103 274 166%
Chau A-TBD 162 214 32,1%
TT méi nbi 270 315 16,7%

Thi trwerng CNTT trong nwée ciing c6 dau hiéu khéi sdc. Chung t6i woc tinh toan
bd linh vwc Céng nghé trong nd3m 2015 doanh thu sé& dat 9.824 ty déng, tang
trwéng 35% yoy, loi nhuan trwédc thué dat 960 ty dong, tang trwdng 30% so Véi
nam 2014.
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Linh vwc Vién thong. tang trwdng trong ndm 2015 chd yéu dén tir xu hwéng
chuyén dich sang st dung dich vu cap quang (FTTH). Trong 6 thang dau nam, sb
lwong thué bao FTTH dat mirc tang trwdng 121% so v&i cung ky. Dy &n quang
héa da hoan thanh gitp cho chét lwgng dich vu FTTH ctia FPT dwoc cai thién,
tdc do internet cao hon va gia ca van & mirc hop ly. Day la thé manh dé FPT canh
tranh v&i cac nha mang Ién khac nhw VNPT hay Viettel. Bién lgi nhuan sé & muirc
thap trong n&m 2015 tuy nhién sé& dwoc cai thién tlr nam 2016. Chang téi wéc tinh
doanh thu va loi nhuan trwéc thué cla linh vie vién thdng trong ndm 2015 lan
lwot dat 5.400 ty ddng va 951 ty déng, tdng 12% va 5,5% so vé&i cling ky.

Linh vwc thwong mai: trong giai doan cuéi nam, doanh thu tir phan phéi iPhone
sé bi anh hwdng bdi 2 khach hang chinh ctia FPT & mang nay la FPT Retail va
Thé gi6i di dong da gianh dwoc quyén nhap khau tryc tiép Iphone, theo d6 sé
khéng phai nhap hang tr FPT Trading nhw trwéc day niva. Thi phan cla Iphone
trong danh muc cac mat hang phan phéi ctia FPT chiém khoang 18% trong nam
2014 va 19% trong 6T/2015, d4c biét cubi ndm la giai doan phién ban Iphone méi
ra mét thj trwong va la thoi didm dong dién thoai nay dwoc tiéu thu manh. Vi vay
doanh thu ttr mang phan phéi ctia FPT c6 thé suy gidm vao cudi nam nay. Mang
ban 1& c6 loi thé do ké hoach mé thém cac clira hang méi van dwoc duy tri. Vi
két qua hop nhét, phan doanh thu va lgi nhuan tir phan phéi iPhone cho Thé gii
di dong trong 4 thang cudi ndm sé khéng con, ching tdi dw bao linh vic thuwong
mai clia FPT c6 thé dat doanh thu 27.878 ty déng trong ndm 2015, tdng 22% yoy,
loi nhuan trwée thué co thé dat 747 ty ddng, tang 27% yoy.

Linh vwc Gido duc. Chang t6i dw béo két qué kinh doanh clia mang gido duc
gidm nhe so véi nam 2014, doanh thu dat 573 ty ddng, gidm 3% yoy, loi nhuan
trwéde thué dat 162 ty déng, giam 5% yoy.

Gia von 26.371 32.726 24,1%
Lei nhuan gbp 6.273 7.379 17,6%
Chiphitaichinh 354 427 20,6%
Chi phi BH 1.702 1.971 15,8%
Chiphi QLDN  2.183 2.589 18,6%
LNST cty me 1.632 1.893 16%
EPS (d6ng/CP) 4.746 5.505 16%

Khuyén nghi dau tw

Trong ngén han, chdng téi dw bao FPT dat mirc ting trwdng LNST vao khoang
16%. V&i mire gia hién tai, P/E forward ctia ¢ phiéu FPT vao khoang 8,1 Ian, 1a
mot mire hap dan déi véi mét bluechip dan dau nganh céng nghé nhw FPT. Vé
dai han, chung téi danh gia tich cwc vé kha nang tang trwéng twong lai cia FPT
véi sw phuc hdi tich cwe cha thi treong CNTT trong nwée va nhu cau phan mém
rat Ion tr nwéc ngoai. Ching t6i duy tri khuyén nghi OUTPERFORM dbi véi cb
phiéu FPT, mirc gia ky vong la 60.000 ddng/cé phiéu.
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mirc danh gia cta chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong
kinh doanh ctia doanh nghiép, céac yéu t vé tiém nang, trién vong phat trién, cac
rdi ro ma doanh nghiép cé thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly cb phiéu cta
doanh nghiép d6. Phwong phap st dung dé xac dinh gia tri ky vong la céac
phwong phéap dwoc st dung réng rai nhw: phwong phap chiét khdu dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phwong phap
so sanh ngang dwa trén céc chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..). Viéc ap
dung phwong phap nao tuy thudc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh chat cta
cb phiéu. Ngoai ra, tam ly thj trwong ciing cé thé anh huéng téi viéc xac dinh
gia muc tiéu cta cd phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghj ctia BVSC dwoc xay dwng trén co s& mirc ting/gidm tuyét
dbi cuia gia cb phiéu dé dat toi gia ky vong, c6 3 mirc khuyén nghi dwoc BVSC
st dung twong &ng v&i cac mirc chénh léch c6 dd 1&n tv thp dén cao. Luu y 1a
cac khuyén nghi dau tw cé thé sé thay dbi vao médi cudi quy sau khi BVSC thyc
hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mrc khuyén nghi

Khuyén nghi Dinh nghia
OUTPERFORM Gia thj trwdng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gia thj trwdng thap hon gia ky vong 0% - 15%

UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thi trwdng




KHUYEN CAO S DUNG

TAt ca nhirng thong tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét c&n trong va dwoc cho la dang tin cay nhét, tuy nhién Cong
ty C6 phan Chng khoan Bao Viét (BVSC) khdng ddm bao tuyét di tinh chinh xac va day da cta nhivng thdng tin néu trén.
Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay 1a quan diém ca nhan cla cac chuyén vién phan tich tai thdi diém
viét b4o céo va cé thé thay doi bat ctv ltc ndo. Do d6, chuing tdi khéng co trach nhiém phai théng bao cho nha dau tw.

Bao cao chi nhdm muc tiéu cung cép thdng tin ma khéng ham y chao béan, 16i kéo, khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm

gitr chirng khoan. Nha dau tw chi nén s dung bdo céo phan tich nay nhw mét nguén théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw hodc thyc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw véi
déi twong dwoc dé cap dén trong bao cao nay. Nguwdi doc can lwu y rdng BVSC c6 thé cé nhirng xung dét loi ich dbi véi

cac nha dau tw khi thwe hién bao cao phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Co6ng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét
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