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NGANH CNTT | Tién t&i ky nguyén chuyén déi Al

Tom tat:

Nganh dich vu CNTT toan cau da bwéc qua giai doan ting triedng dé dang

Tr

-

Nganh dich vu CNTT dang bud&c vao giai doan khé khan khi mé hinh tang trwdng
truyén thdng suy yéu. Sau giai doan buing né chuyén ddi s hau COVID-19, khach
hang than trong hon trong chi tiéu céng nghé do ap lwc 1ai suat cao va tang truéng
kinh t& cham lai, khién nhiéu dw an bi tri hodn. Vi vay, cac coéng ty dich vu CNTT
déu khoéng con duy tri dwoc tbe d6 ting trudng nhu trwde. Dong thdi, GenAl va
Agentic Al dang tao ra ap lwc mang tinh céu tric déi véi mé hinh dich vy truyén
thdng. Khi Al c6 thé hé tro lap trinh, kiém thir va tw déng hoa nhiéu tac vy, nhu cau
vé cac doi chuyén gia déng ngwdi va md hinh ban gid cong sé gidm dan. Cung mét
khéi lwong cdng viéc nay cé thé dwoc thue hién bdi doi ngl nhd hon véi ndng suat
cao hon, khién nhirng dich vu gia tri gia tang thap chiu ap luc I&n.

tué nhan tao (Al) sé tai dinh nghia chién lwgc canh tranh cua nganh

Du d6i méat véi ap lwe ngén han, ching t6i cho rdng Al c6 thé mé ra mét chu ky
tang trwdng méi cho nganh dich vu CNTT. Theo Gartner, chi tiéu cho dich vu CNTT
2026 dat 1.867 ty USD (+8,7%) chiém ty trong I&n nhét cho chi tiéu CNTT toan cau.
Chi tiéu cho Al ciing dwoc ky vong tang trwvdng ~38% CAGR, dat 3.335 ty USD vao
nam 2027, cho thdy day sé la dong lwc chi dao. Khac véi phan mém truyén théng,
Al chi tao ra gia tri khi dwoc tich hop sau vao di¥ liéu, quy trinh van hanh. Du lam
glam nhu cau phat trlen phan mém truyen théng, Al déng thoi tao ra nhu cau moi
vé tu van, xay dwng nén tang va trién khai Al, giip nganh van duy tri dv dia tang
trwdng trong chu ky toi.

Tuy nhién, trong chu ky méi, Al s& thay ddi hoan toan cach cac doanh nghiep dich
vu CNTT canh tranh. Thay vi m& rong quy moé nhan sw nhw giai doan chuyen aéi
sb truwoc day, trong tam sé& chuyén sang nang cao nang suat nho Al, cai thién
doanh thu trén méi nhan vién va cung cap cac giai phap c6 gia tri cao hon. M6 hinh
kinh doanh ciing dich chuyén tir ban gid cong sang déng hanh cung khach hang
trong toan bd qua trinh chuyén déi Al, tlr tw van, xay dwng nén tang dén trién khai
va chiu trach nhiém vé két qua. Chung t6i cho rang mirc dé canh tranh trong chu ky
tdi sé rat khdc liét, doi hdi cac doanh nghiép phéi chuyén dbi nhanh, cung cép céac
dich vu ré, chinh xac, co gia tri gia tang cao hon.

Vé phia FPT, doanh nghiép chi dong tai dinh vi t chuyén déi sé (DX) sang nha
tich hop va trién khai Al (Al System Integrator). Doanh nghiép tan dung loi thé vé
quy md, kinh nghiém trién khai toan ciu va nén tdng khach hang lau ndm, dac biét
tai Nhat Ban, ddng thoi phat trién hé sinh thai sdn phdm Al riéng nhw FleziPT va
céac giadi phap Al theo tirng nganh. Két qua bwédc dau kha tich cuc khi backlog cé sw
phuc hdi manh mé va doanh thu tir dich vu Al/Data Analytics duy tri téc dd tang
trwdng cao, cho thay Al dang dan tré thanh ddng lwc tang trwdng mai ctia FPT.

Trién vong nganh CNTT trong nwéc ciing dwoc danh gia tich cre nho hanh lang
chinh sach wu dai cho nhém doanh nghiép vé céng nghé

Viét Nam dang chuyén tw vai tro tng dung cong nghé sang lam chu cong nghé
chién lwoc, voi hang loat nghi quyét, luat va co ché wu dai dwoc ban hanh nham
thuc day Al, ban dan, déi méi sang tao va chuyén déi sb. Cac chinh sach nay
khéng chi h6 tro doanh nghiép thédng qua wu dai vé thué, R&D, nhan lwc va vén,
ma con khuyén khich hinh thanh hé sinh thai cong nghé ndi dia, thu hat FDI chét
lwgng cao va nang cao nang lyc canh tranh cda cac doanh nghiép CNTT trong chu
ky tang tredng moi.

Trong d6, ha tAng sb sé& la nén mong clia chu ky tang trwdng va Viét Nam can hoan
thién moét hé thdng ha tAng vién théng, Data Center 6n dinh vé&i tham vong tré thanh
trung tdm coéng nghé ctia DNA dén 2030. Véi loi thé vé chét lwgng mang, chi phi
canh tranh cuing cac dy an dau tw ha tang dang dwoc ddy manh, Viét Nam dang s&
hiru nén tang thuan loi dé phat trién cac dich vu Al va kinh té sé trong dai han.

Chung t6i Iwa chon FPT va CTR cho chién Iwgc dau tw 2026

Su bung nd cua Al lam gia tidng lo ngai vé trién vong ctia nhém dich vu CNTT
truyén théng, kéo theo lan séng ban rong va dinh gia gidm manh trén toan nganh.
Du vay, ching t6i cho rang phan I&n rdi ro ngan han da dwoc phan anh khi nhiéu
doanh nghiép dang giao dich & viing P/E thap nhét nhiéu nam. Ching t6i cho rang
dong lwc dé dong tién quay tré lai sé phu thudc vao kha nang cac doanh nghiép
chirng minh dwoc chién lwgc chuyén dbi Al va khdi phuc tang trudng trong chu ky
méi. Trong do, chung tdi nhan thdy FPT va CTR dang la hai doanh nghiép dang tim
dwoc hwéng di ré rang nham cai thién hoat dong kinh doanh trong GD sap t&i.



NGANH CNTT | Tién t&i ky nguyén chuyén déi Al

Bo6i canh nganh CNTT 6T26: Nganh dich vu CNTT toan cau da bwéc qua giai doan tang trwéng dé dang

Thay rdé xu hwéng doanh thu giam manh cta cac doanh nghiép I&n trong nganh tir sau giai doan sau Covid dén nay
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Nganh dich vu CNTT & phdm mém dang trai qua giai doan khé khan khi co thé thdy, mé hinh tang trwdng cii ctia nganh dang yéu di nhanh chéng. Trong nhiéu ndm
trudc, dac biét sau Covid-19, doanh nghiép toan cdu day manh chi tiéu cho dién toan dam may, chuyén dbi sb, hién dai hda hé théng I6i va cac cong ty dich vu
CNTT hwéng loi trc tiép nhd mé hinh ban gi®& cong, ban ddi ngi ki sw. Tuy nhién, sau giai doan bung nd, khach hang bat dau than trong hon. Lai suat cao, tdng
trwdng kinh t& cham lai, ap lwc cét gidm chi phi khién nhiéu dw an céng nghé khéng cap thiét bj tri hoan. Diéu nay ly gidi vi sao cac tén tudi I&én nhw Accenture,
Infosys, hay nhém IT services An D& nhin chung khéng con gitr dwoc nhip tang trwéng hai chir sd nhw trwde, du van ky dwoc cac hop ddng 16n.

Sw xuét hién cla Al, d&c biét 1a GenAl va Agentic Al, khién birc tranh cang phirc tap hon. Hién tai, Al cé thé viét code, kiém thir, ho tro thiét ké gidi phap va ty dong
héa mdt phan van hanh, khach hang gid khéng muén tra tién cho nhirng ddi offshore déng ngudi nhu trwdc. Pay 14 rii ro mang tinh céu tric dbi véi nganh
outsourcing truyén théng. Al lam gidm gia tri clia cac cong viéc 13p lai, tiéu chuan hoa va phu thudc nhiéu vao nhan lwc cip thap. Mét phan doanh thu dén tir viéc
ban sb lwong lap trinh vién, sé gi& cong va quy mé doi dw an sé chiu ap lwe khi cing mot khéi lwong cdng viéc cé thé dwoc hoan thanh béi doi nhd hon, nhanh hon.
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Trién vong 2026-27: Chung toéi cho rang Al khdng 1am giam nhu cau dich vu CNTT, ma sé tai dinh nghia chién Iwoc canh tranh ctia nganh

Chi tiéu CNTT toan cau 2026 (ty USD) « Du dang déi mat v&i ap lwc ngén han, chang t6i khéng cho rdng nganh dich vu CNTT
1 365 653.4 buwdc vao giai doan thoai trao. Nguoc lai, Al cé thé mé ra mét chu ky tang trwedng mai.
(+5% svck) . (+32% svck) Trung tam d liéu Theo dy bdo ma&i nhat clia Gartners, wéc tinh Iinh viee Dich vu CNTT dugc dy bao dat
— 1.867 ty USD vao nam 2026 vai téc do tang trwdng 8,7%, cai thién so voi mirc 6.7% trong
. 836.6 Phan cimg 2025, va tré thanh phan khac I&n nhat trong téng chi tiéu CNTT toan ciu. Hon niva theo
(+6% svek) DA mdm bdo cdo khao sat cac CIO doanh nghiép Ién, hon 80% du kién tiép tuc dau tw manh vao
anme cac nang lwc nén tdng nhw: an ninh mang, Al tao sinh va quan tri di¥ liéu. Cling theo
= Dich vu CNTT Gartners, quy mé chi tiéu cho Al dy kién sé tang trwdng nhanh chéng ~38% CAGR, dat
. ) 3.335 ty USD dén 2027 cho thay chu ky sép t&i Al sé& la cha dao.

1,866 1,433 = Dich vy vién théng
(+9% svck) (+15% svck) « Khéc v&i phan mém truyén théng, Al can duoc tich hop sau vao dir liéu, quy trinh va hé
thdng van hanh. Dé tao gia tri thwc, doanh nghiép phai chuin héa dir liéu, tich hop hé
Nguén: Gartner, MBS Research thdng, kiém soat rii ro va dao tao nhan sy, nhirng viéc ma phan I&n doanh nghiép khéng

thé tw 1am hoan toan. Khoang céach gitra “Al demo” va “Al van hanh that” vi vay tr& thanh
thi trwdng 1&n cho cac cdng ty dich vu CNTT. Al khéng thay thé outsourcing ma tai dinh
nghia né tlr ban nhan cdng sang ban nang lwc chuyén dbi. Khach hang khéng chi can lap

Chi tiéu cho Al giai doan 2025-2027

Dich vu Al 439 588 761  32% trinh ma can dbi tac giup xac dinh chuan bj di liéu, trién khai va mé roéng Al trén toan tb
An ninh mang Al 26 51 86  82% chirc. Didu ndy mé ra nhu cau méi & cac mang nhw tw van Al, xay nén tang, phat trién
Phan mém Al 283 452 636  50%

M hinh Al 14 26 43 75% agent va varj hanh mo hinh. Quan trong hc,)’n, Al lam giam chi p‘hl phat :[rlen phan mém

Nén tang Al cho khoa hoc di liéu va hoc - 31 a4 419% nhwng lai m& réng sO lwong bai toan cé the tw ddng hdéa. Nhu cau chuyén tir cac dy an
A 0 5. 4 K i a > . N \ A N % N . o >

may I&n sang cai tién lién tuc & moi phong ban. Vi vay, nganh van con dw dia tang trwdng,

Nén tang phat trién wng dung Al 7 8 11 25% . A A R £ n A e liAL . a iR
Dgn“éaunilp atirien ing duing 1 3 6 174(;: nhwng sé thudc vé nhirng doanh nghiép c6 kha nang két hop cong nghé, dir liéu va hieu
Ha tang Al 965 1366 1,748  35% biét nganh d trién khai Al & quy md thuc té.

Téng chi tiéu Al 1,757 2,525 3,335  38%

Ngubdn: Gartner, MBS Research
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Trién vong 2026-27: Chu ky mé&i sé canh tranh khéc liét hon - nhanh hon, ré hon, chinh xac hon

Trong ky nguyén méi, chuyén doi s6 sé gan lién véi Al, cac doanh nghiép phai nhanh chéng thay déi cach tiép can dé thu hat khach hang

i Ky nguyén DX ¥ Ky nguyén AIX %« Né&u giai doan chuyén dbi sb trwdc 1a cudc dua mé réng quy md, giai doan Al sap t&i sé 1a

(DX Era) i (AIX Era) cudc dua tai cdu truc nang suat. Khach hang gio day yéu cau chia sé loi ich dwdi dang gia

e S8 héa céc quy trinh dé dva lendémmay, | | Thiét k& lai cach thic van hanh véi ; thap hon, thoi gian trién khai ngan, chat lwgng cao hon va cam két hiéu qua ro rang, tao
: két ndi dir ligu. Al-native va céc hé thdng tac nhan thang minh. | ra mot chu ky canh tranh gia m&i trong nganh. Hon nira, Al rat ngan thoi gian lam viéc va

Lam the ndo dé Al c5 the g quyét céc vén dé s6 lwong kY sw trong mot dy an, doanh nghiép van hanh theo quy trinh truyén thong sé

i
i
1
1
!
Lam thé nao dé van hanh hiéu qua hon? E ¢ > 5 Sogdide
o phtc tap va tao ra gia tri méi?
i
1
i
i
i
1

Cau hdi doanh nghiép

nhanh chong thu hep lgi nhuan; doanh nghiép chd ddng dung Al dé gidm chi phi co kha
g Y ghiep g g g Y
E— Thue hién céc téc vu (3p la, theo quy trinh. | Thigt k&, giém st va dao tao cc téc nhan Al, | nang gilr khach hang, mé rong thi phan va chuyén sang cac hop dong gia tri cao hon.
9 Lam viéc cung hé théng. ra quyét dinh dua trén dir liéu va Al. ; o . . i < 2 2 " . o R N 3 N
~+ Vivay, giai doan toi ching kién sy chuyén doi toan dién tv mé hinh van hanh, ban hang
D& yust ciia FPT Cung cdp dich vu va gidi phap Déng hanh xéy dung hé théng Al-native | va san phadm cla cac doanh nghiép cu thé: (1) Ap dung Al vao chinh quy trinh cung cép
DX toan dién. manh mé va a déi tac chuyén ddi chién lwge. | > 2 . n s > N s L a n x. n
- ; san pham (2) Giam phu thudc vao tang trwvdng nhan sy, cai thién doanh thu trén méi nhan
TSR r et e i e vién, tang ty 18 tai st dung tai sdn céng nghé; (3) Nang tdm chudi gia tri t “lam theo yéu
1 e e et T T 0 B A - cau” sang “cuing khach hang dinh nghia van dé va chiu trach nhiém vé két qua”.
' 1
! r an vide X3 ' 2. s ~ e x . n 2. X e sara N ‘i n X
: Tit viéc trién khai E;:g"l'l‘-’}z cgmg:g i+ Suw thay doi nay cling khien cau tric nhan sy thay doi, nhu cau doi vai 1ap trinh vién thuan
. 2 4 4 4 el , O Z. . X ~ v L. RN , P z
i N FAGER A phdn dya trén Al E tay sé gidm twong doi. Ngwoc lai, nhu cau sé tang va&i cac vai trd co kha nang két hop
: ! PN - ~ o - « R K A < X ~ .
: - nhiéu I&p ky nang, coé hiéu biét van hanh thwc té nhw ky sw Al, data engineer, cloud
L | P Ky g y g
| b Z Dén viéc trd thanh : architect, chuyén gia bao mat, chuyén gia quy trinh, chuyén gia nganh. Néu chuyén doi
: Vigc cung cap doi tac chuyén doi : . N C LR e T N Clpa s " 2 A
4]l nguon luc ky thuat chién Iudc : thanh cong, Al co thé giup doanh nghiép dich vu CNTT lam dwoc hai viéc cung luc, bao vé
| | bién loi nhuan & dich vu cl nhd nang suéat cao, va mé ra doanh thu méi & cac bai toan
. , g
E r AT Dén cac hé thong Al . chuyén ddi Al c6 gia tri cao hon. Theo FPT, chién lwgc méi clia nganh sap t&i khéng con
| e SR LSRN | 13 chuyén déi s6 (DX) don thudin, ma la chuydn tir DX sang AIX — Al Transformat i
| riéng Ié Kkét qua kinh doanh ; a chuyén doi so (DX) don thuan, ma la chuyén tw sang - ransformation — noii
| :

nang lwc canh tranh dwoc do bang tdc dd bién Al thanh gia tri kinh doanh that.

Nguén: FPT, MBS Research
Vietnam Dynamics 2026 | 5
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Trién vong 2026-27: FPT dang chuyén d6i dé tré thanh don vi tich hop & trién khai Al (Al System Integrator) hiéu qua va canh tranh trén thj trwong

Trong budi chia s& v& trién vong Al thang 6/2026, FPT duwa ra nhing luan diém quan trong vé& lpi  Téng tréng backlog ghi nhan sy phuc hoi an tweng, cac hop
thé canh tranh clia minh trong thoi ky méi: dong Ié&n lién tuc do veé trong 6 thang dau nam 2026
' ' 36%

30%
24%
18%
12%

6%
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«  DPdi voi cac dbi tha 16n tir An Do, vdn cé hé théng cdng kénh, céu tric chi phi phire tap, FPT
tw tin c6 thé chuyén dbi nhanh hon nh& bd may linh hoat. Hon nira, FPT cho rang Al dang
gilp cai thien mot diém yéu trwde gidr, do Ia kinh nghiém va kién thire ctia ddi ngii chuyén gia.
Trong dé, Al gitp rut ngan thdi gian hoc tap, hiéu va chuyén dbi duwoc cac hé théng cii (legacy
system) vi du nhw ngdn ngi 1ap trinh COBOL, vén da cb dién va khéng con nhiéu chuyén gia
c6 thé doc. Nhan day, FPT cling chia sé vé loi thé trén thj trwong chinh Nhat Ban, da tham
nhap 20 ndm, xay dwng dwoc 16ng tin va cé két ndi sdu rong véi cac dbi tac. Doanh nghiép
cho rang Nhat Ban hién dang gdp van dé vé dan sb gia, sb lvong kj sw CNTT thap trong khi
dang c6 nhu cau rat I&n trong viéc hién dai hda cac hé théng legacy, thay thé cac vendor c.

03/24 06/24 09/24 12/24 03/25 06/25 09/25 12/25 03/26

Doanh thu tu"hoat dong dich vu Al/data analytics tang truwé’ng
«  Débi v&i cac dbi thi nhd hon, cac cong ty cé thé nhanh, ré va chuyén sau & mot vai nganh cuy  manh mé, chiém ty trong ngay cang Ié&n

thé, nhuwng thwdng thiéu nang luc bao rrlét, quan tri di |ié}.l, delivery da qudc gia, ddi ngdi i 3,000 o 80%
I&n, nang lwc van hanh 24/7 va uy tin dé nhan cac hop dong dai han véi tap doan Ién. Hon 2500 A 70%
nira, FPT c6 mot hé sinh thai cac san phdm Al kha toan dién bao gébm: Ha tang Al (Nhat Ban, 000 5i% 60%
Viét Nam); Cac bd sadn phdm FleziPT, bao gébm céac céng cu hé tro 1ap trinh nhw CodeVista, ’ 41% 50%
AgentVista, TestVista; Cac giai phap dich vu trng dung Al chuyén biét cho tirng nganh, ndi bat 1500 25 & 40%
nhw O t6, Ngan Hang, Bao Hiém, Y té va Ban &, da chirng minh dwoc hiéu qua thuce té. 1,000 N 22;
« O chiéu nguwoc lai, ching t6i van nhin nhan dwoc xu hwéng canh tranh rat gay gat sép t&i 500 10%
trong d6 cac ddi tha Ién co nang lwe R&D tbt hon nhiéu trong khi cac déi thd nhd ngay cang 0 0%
bam sat. Chang t6i cho rang mau chét 1a tbc d6 chuyén déi va FPT dang cho thdy sw quyét 2022 2023 2024 2025 5126
tam lon. Doanh thu dich vu Al/data analytics (ty ddng) A % svck

Nguén: FPT, MBS Research
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Trién vong 2026-27: Dot pha chinh sach cta Viét Nam: Khoa hoc cong nghé, déi m&i sang tao, va chuyén déi sé la tru cot phat trién

Viét Nam dang chuyén d§i t(y mét quéc gia trng dung céng nghé sang mdt quéc gia lam chi céng nghé chién lwoc. Chinh Phu tépg cwong tinh gon bd
may, day manh chuyén doi so tai cac dia phwong, xay dwng mét hanh lang chinh sach wu dai cho cac doanh nghiép vé cong nghé, doi méi sang tao

11/01/2024 Quy hoach ha tang théng tin va truyén théng 2021-30 cta Chinh Pha
« Tap trung pha song 5G 99% dan so tr nay den 2030;
+ Hinh thanh mang lwéi Data Center quéc gia gan véi Al, Big Data, Chinh Phii S6. Xac dinh ha tAng sb la xwong séng ctia CNTT.

22/14/2024 Nghi Quyét 57 ctia Bd Chinh Tri vé dot pha phat trién khoa hoc, cong nghé, chuyén déi s6
* Nghi Quyét quan trong ctia Bo Chll'nh‘Trj, dinh huéng Qéng nghé, df)i maoi §a’ng tao la dét pha chiép lwoc.
* Muc tiéu 2030: Top 3 BDong Nam A ve Al, cong nghé so; Top 50 thé gi&i vé nang lwc canh tranh so, chinh phu dién ti.

4/00/20

Luat Céng nghiép Céng nghé sé ctia Quéc Hai (Cé hiéu lwc tir 01/01/2026)
» Ju dai thué va mién phi thué dat cho cac doanh nghiép linh vwc céng nghé wu tién.
+ Hb tro’ chi phi R&D, chi phi thué nhan sw, dao tao, san xuét thir nghiém, tw van khéi nghiép va mua cdng nghé.

Luat Khoa hoc, Cong nghé va P6i méi sang tao
 Luat héa “doi moi sé}ng tao”. Cho phép to chirc nghién ctru thwong mai hoa két qua nghién ctvu va duoc hudng = 30% thu nhap tir két qua do.
+ Khuyén khich lién két chuyén giao cdng nghé&, mé réng nghién ctru (rng dung.

Trién khai géi tin dung 500.000 ty dong cho khoa hoc-cong nghé
* 4 ngan hang @hu’o’ng mai nha nu’g')’c dang ky 249.000 ty dong. Ngoai ra, c6 12 ngan hang tw nhan quy mé I&n dang ky 20.000 ty dong méi don vi. )
« Mtc wu dai téi thiéu 12 1% lai suét so voi lai suét thong thwong binh quan hién nay clia cac ngan hang thwong mai dang cho vay; thei gian wu dai tdi thidu la hai nam.

Nhém doanh nghiép CNTT dau nganh hién thwec héa nhivng bwéc dau tién trong chubi gia tri nganh ban dan nwéc nha
» 16/01/2026: Viettel chl’nh’ thirc khoi cong xay dwng nha may chip ban dén’déu tién tai Viét‘Nam tai khu céng nghé cao Hoa Lac. o ]
+ 28/01/2026: FPT cong bd thanh 1ap nha may dong goi kiém thir chip tai Bac Ninh, buwéc dau toan kién ndng lwc trong ca 3 khau: Thiét ké, san xuét, dong goi & kiém thir
0206

Nghi Dinh 20/2026/ND-CP quy dinh chi tiét va hwéng dan thi hanh Nghi quyét s6 198/2025/QH15 vé kinh té tw nhan
+Pat doanh nghiép cong nghé vao vi tri trung tdm ctia chién lwoc phat trién kinh té tw nhan.

*Giam truc tiép chi phi dau vao cbt I18i cho doanh nghiép céng nghé, bao gébm dat dai, thué, chi phi R&D, dao tao nhan lwc va chi phi tuan tha.

Thang 6/2026 Nghi quyét s6 10-NQ/TW cutia Bo Chinh tri vé phat trién kinh té c6 von dau tw nwéc ngoai

*Nha ny’é’c khong con wu tién cac dw an chi mang von vao Viét Nam, ma wu tién cac dw an tao ra cong nghg, chudi cung rng va hé sinh thai trong nuéc.
*Yéu cau cac dy an FDI chuyén giao cong nghé, phat trien R&D, dao tao nhan Iwc lién két véi doanh nghiép trong nwée ,hinh thanh chudi cung tng néi dia, nang ty 1€ ndi dia héa.

Nguén: B6 Céng Thuong, MBS Research
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NGANH CNTT | Tién t&i ky nguyén chuyén déi Al

Trién vong 2026-27: Ha tang céng nghé thong tin tré thanh nén méng cua nang lwc canh tranh quéc gia

2
i-MBS

Dé xay dwng mét hé sinh thai cong nghé ndi dia di manh, diéu kién tién quyét a phat trién ddng bo ha tang sé, trong d6 TTDL va hé thdng vién théng doéng vai trd quan trong, nhat
la khi khéi lwong di liéu dang tang theo cip sd nhan nhd sy bung nd cta Al, dién toan dam may, loT va cac dich vu sé. Hién tai, thi trwdng Viét Nam rat bé khi so sanh véi cac
nwéc trong khu ve, chil yéu chi phéi bdi cac cong ty vién théng 16n nhu Viettel, FPT Telecom, CMC nhdm cung cap thém dich vu gia tdng cho khach hang ctia minh. Tuy nhién,
Viét Nam dwoc danh gia coé tiém nang tang trwdng cao nhd (1) Nén kinh té sé phat trién nhanh hang dau khu viec APAC v6i lwong ngudi dung internet 1én; (2) Téc dd chuyén dbi
sb trén khap cac ca nwéc tir khu viee doanh nghiép tw nhan cho dén khu virc cong; (3) Nén kinh té chuyén tir chudng tién mat sang thanh toan dién tu.

Hién tai, Vit Nam dén nhan nhiéu co hoi hop tac ndi bat nhw Hyperscale DC 200MW clia Kinh Bac & AIC; CMC Hyperscale (120MW) gitta CMC & Samsung; Dw an TTDL tng
dung Al ciia VNG & ST Telemedia; D& xuat hop tac dau tw TTDL 2 ty USD gitka nhém G42 (UAE), FPT va Vinacapital. V& loi thé, bén canh nhu cdu téng trwdng nhanh, Viét Nam
van dang cé nhirng loi thé truyén thdng nhd chi phi dau tw, van hanh ré, ty suét sinh 16 cao, Chinh Phi ciing dang né lwc trong viéc hoan thién khung phap ly thuan lgi, minh
bach. O chiéu ngwoc lai, hién tai, thi trwéng TTDL van chwa thé phat trién twong xirng véi tiém nang, chd yéu nam & cac nut that nhw (1) Ha tAng dién chwa hoan toan dam bao;
(2) Ap lwc chi phi van hanh gia tang do thay ddi chinh sach gia dién + gia phan ctng tdng manh; (3) Hanh lang phap Iy van chwa hoan toan théng suébt.

Quy mé thi trwong TTDL tai Viét Nam con kha bé khi so

sanh v&i cac nwéc trong khu vee (Bon vi: MW)
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Nguén: CBRE, MBS Research

Thi phan TTDL bi chi phéi b&i cac doanh
nghiép I&n nganh CNTT - Vién Théng ndi dia
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NGANH CNTT | Tién t&i ky nguyén chuyén doi Al

Trién vong 2026-27: Ha tAng céng nghé théng tin tré thanh nén méng cua nang lwe canh tranh quéc gia

%i-MBS

Viét Nam s& hiru mét ha tang tang vién thong phat trién, chat lwong dich vu internet thuéc nhém tét va ré hang dau khu vuwc

Viettel

Vinaphone

| I : o :
Nanning Nanning

O
~

2

LAOS

Vientiane

O\j';enllane
ILAND “\"- )a Nang
IAILAND . X
Nakhon R
oRal-:hoslma Nakhon

Ratchasima ik y
viFTNA 1
s

Phuong
utn ang

hu nJ

u‘,
o

CAMBODIA
2 CAMBODIA

'~ Phnom Penh
b Phnom F'»snt(l7

Nguén: CBRE, MBS Research
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Viét Nam ndm trong nhém cé ty 1& phd cap quang
(broadband) rat cao, gia cwéc ré, va tébc dd mang
thudéc nhom nhanh nhat khu vwe. Bén canh do, toc
ddé phd séng bang rong di déng mac du di sau
nhwng trién khai rat nhanh véi 4G vé co ban da pha
song 99% dan s, trong khi 5G chi sau 1-2 nam trién
khai, nha mang tién phong la Viettel da phu séng
dwoc gan 90% dan sé, tao nén tang tét dé phat trién
céac dich vu vé clouds, Al, streaming, va céac dich vu
vé 10T, thanh phé théng minh, cdng nghiép sb.

Hién tai, mé hinh canh tranh vé gia thué bao co ban
da bao hoa, cac doanh nghiép nha mang canh tranh
vé dich vu gia tri gia tdng nhw truyén hinh, cloud,
data center. Viettel luén dan dau trong cac hoat
doéng, co nang lwc vuwot troi dé moé rébng sang
Hyperscale DC, chip ban dan, ha tang, tao nguén
viéc tbt cho cac cong ty con phét trién nhw CTR,
VGI, Viettel IDC,.. Mat khac, cac dbi thi nhw FPT
Telecom van c6 nhirng loi thé riéng biét, cé nang lwc
tham gia d4u thau cac dy an I&n vé camera an ninh
dd thi, hé théng phong chay chira chay cha khéi
hanh chinh céng, hop tac véi Starlink cung cép dich
vu cho cac khach hang.

Vietnam Dynamics 2026 | 9



NGANH CNTT | Tién t&i ky nguyén chuyén déi Al

i

X MBS

Chién lwoc dau tw 2026: Nganh dich vu CNTT toan cau da bwéc qua giai doan ting trwéng dé dang

Dién bién P/E cua cac doanh nghiép noi bat nganh dich vy CNTT c6 twong
quan cao, déu cho thay xu hwéng giam manh sau khi tao dinh GD 2024

Cac doanh nghiép dich vu CNTT hién‘ tai déu dang giao dich & vung
day P/E 5 nam, co ban da phan anh phan I&n nhirng rui ro ngan han
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—TCS ——Infosys

Nguén: Bloomberg (Cap nhat ngay 10/07/2026), MBS Research

Wipro HCL Tech ——Cognizant —— Accenture ——FPT —Trung binh 5 nam OP/ETTM

Nguén: Bloomberg (Cép nhat ngay 10/07/2026), MBS Research

Suw kién ra mat san pham Agentic Al Claude Cowork ctia Anthropic da kich hoat mét lan séng ban rong tir cudi ndm ngoai do lo ngai sy phat trién ctia Al dang de doa
mo hinh kinh doanh nhém dich vu CNTT truyén thdng. Trong thang 6, viéc Accenture ghi nhan mdrc téng trwdng doanh thu khiém tén 3%, cling nhw ké hoach doanh
thu 2026 dat ra thap hon ky vong chi tir 1.5%-3.5%, tiép tuc tao ra mot lan séng ban rong lan tda ca nganh, cho thay tam ly bi quan clGia nha dau tw vé trién vong cla
nhom. Bén canh do, mot yéu td cling kha dang ké lién quan dén duwong di ctia dong vén, hién tai dang bj thu hat b&i cac deal IPO cla cac “Big Tech” nhw cta
SpaceX, sap t¢i la OpenAl, Anthropic.

Chung t6i cho rdng da ban rong quyét liét dbi véi nhém dich vu CNTT phan nao ¢ co sé, nhét la khi giai doan trwdc, nha dau tw phai trd mét mirc P/E cao hon
nhiéu so v&i thi trvdng dé s& hivu cd phiéu clia nhdm, phan anh loi thé canh tranh khac biét. Tuy nhién, khi tdng trwdng doanh thu cham lai, chwa dap (rng dwoc ky
vong, Viéc bi thi trwdng dinh gia lai & mc ré hon 1a hoan toan phu hop. Hién tai, cac doanh nghiép dich vu CNTT déu dang giao dich & mic P/E ving day 5 nam,
nhin chung da phan anh phan I&n céc rii ro ngan han. Tuy nhién, dong tién van chwa cé xu hwdng quay tré lai, cac nha dau tw dwong nhw dang ché doi nhung
bwdc di tiép theo clia cac doanh nghiép trong chu ky mai.

Vietnam Dynamics 2026 | 10
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Chién lwoc dau tw 2026: So v&i cac do6i thu quéc té, nhéom CNTT-Vién théng Viét Nam cé6 mirc dinh gia ré hon mac du ting trwdng vwot troi

FPT dwoc tra mirc P/E kha thap trong khi tang trwwéng LN tét hon nhiéu so véi

trung binh nganh, cho thay doanh nghiép dang dwoc dinh gia ré
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+  Nguén: Bloomberg, MBS Research

CTR ghi nhan mirc ROE (%) vwot tréi so véi cac TowerCo trong khu vue trong
khi dinh gia EV/EBITDA kha ré sau dot chiét khau
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Ngudn: Bloomberg, MBS Research

« V&i mirc nén dinh gia ré, trong 2026, ching téi wa thich nhém cb phiéu chiét khau sau, rii ro giam gia thap ciing cac dau hiéu hoat déng kinh doanh phuc héi
nhw FPT va CTR. Trong do, c6 thé thay day la hai cd phiéu dai dién t6t cho nganh, hién c6 mrc P/E kha ré quanh mirc day 5 nam.

«  Débi v&i FPT, chung t6i ky vong dw dia tdng gia I&n véi mire P/E 2026-27 ~11.7x thap hon nhiéu so véi trung binh qua khir 13 20.2x, va déng théi thap hon trung
binh nganh (18.0x). O’ khia canh trién vong kinh doanh, FPT cho thay téc dd phuc héi tét v&i tang trwdng kép 2026-27 dat ~18% CAGR trong khi cac dbi tha 16n

nhw Tata Consultancy hay Infosys ctia An D6 c6 tang trwdng LN ky vong dwéi 10%.

« Chung t6i quan sat chi sé EV/EBITDA dbi v&i cac doanh nghiép ha tang, va CTR ghi nhan mdc dinh gia kha ré dat ~6.7x trong khi trung binh nganh khu vwc dat
~11.0x. Méc du, phai néi rang nhém doanh nghiép lwa chon so sanh co' ban thudc cac thi trwéng trwdng thanh, cd quy mé LN I&n hon, CTR ¢6 loi thé vé hiéu
qua hoat ddng nh&» ROE(%) dat ~30%, cao hon dang ké sv cac ddi thd. Bén canh dd, trong bdi canh trién vong kinh doanh clia méng dang xoay truc sang hoat
ddng xay dwng ngoai tap doan, viéc so sanh thém véi mét sé doanh nghiép xay dwng trong nwéc 1a can thiét trong thdi gian toi.

Vietnam Dynamics 2026 | 11
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Dw phéng KQKD 2026-27 cac doanh nghiép trong danh muc theo doi

2
i-MBS

Ty dong FPT CTR FOX

2025 2026 2027 2025 2026 2027 2025 2026 2027
Doanh thu 70,208 58,904 69,744 13,940 17,024 20,121 19,507 21,790 24,376
%svck 11.6% -16.0% 18.4% 10.5% 22.1% 18.2% 10.8% 11.7% 11.9%
LN gop 25,895 19,238 23,179 982 1,175 1,371 9,710 10,989 12,354
Bién LN gop (%) 36.9% 32.7% 33.2% 7.0% 6.9% 6.8% 49.8% 50.4% 50.7%
EBITDA 16,545 16,839 19,614 1,089 1,278 1,429 5,241 5,926 6,689
Bién EBITDA (%) 19.5% 22.1% 21.6% 7.8% 7.5% 7.1% 26.9% 27.2% 27.4%
LN rong 9,369 10,974 12,997 600 701 824 3,418 3,950 4,599
%svck 19.3% 17.1% 18.4% 11.4% 16.8% 17.6% 21.9% 15.6% 16.4%
EPS (d/cp) 5,502 6,444 7,632 5,244 6,126 7,204 4,627 5,346 6,225
BVPS (d/cp) 21,425 25,464 29,464 15,721 19,348 24,051 14,749 17,215 20,587
Tién mat rong/cd phiéu (d/cp) 11,200 11,200 11,200 9,265 10,287 19,769 7,555 9,544 12,462
No/VCSH 0.5 0.3 0.3 0.2 0.3 0.2 0.5 0.3 0.3
Ty suét cb tirc (%) 1.8% 1.8% 1.8% 3.1% 3.1% 3.1% 4.7% 104.7% 204.7%
ROAE (%) 25.7% 24.7% 25.4% 33.9% 34.9% 33.2% 31.2% 32.4% 31.9%
ROAA (%) 12.7% 14.4% 15.0% 7.8% 7.8% 7.7% 13.7% 14.4% 15.0%

Nguén: MBS Research
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Chién lwoc dau tw 2026: Chung téi Iwa chon FPT, CTR

2 .z Khuyén Dinh gia A aiR L ad
(VNoIcp) A

= Mang céng nghé ky vong bwédc vao chu ky phuc héi, dwoc hd tro béi xu huwéng khéi phuc gia ting chi tiéu cho CNTT va Al toan cau,
chién lwgc mé rong sang EU va Trung Déng thdng qua M&A da dem lai nhiéu hop dbng Ién, trong khi déng goép tir hai Al Factory
ciing nhu cau chuyén ddi sé trong nwéc tich cwe, dac biét tai khdi khu vuc cong sau sap nhap. Doanh nghiép van dang ghi nhan
tang trwdng backlog rét tich cuwc dat ~32% svck trong 6T dau ndm, d&c biét & cac thi trwong chinh, cho thay nang lwc canh tranh va
long tin cda khach hang trong thoi ky méi.

= Al vira la thach thirc, vira 1a co hdi dé FPT tai dinh vi loi thé canh tranh. Doanh nghiép dang day manh &ng dung Al nham nang cao
nang suét, t6i wu chi phi va chuyén dich tir mé hinh gia céng CNTT sang cung cép cac giai phap Al cé gia trj gia tdng cao. Chung toi
cho rang quy mé linh hoat cung kha néng thich (rng nhanh sé& gitp FPT di trwéc nhiéu déi tha trong qua trinh chuyén ddi Al, qua d6
cai thién bién lgi nhuan va duy tri nang lwc canh tranh dai han.

= Pinh gia hién & vung hdp dan khi FPT giao dich tai P/E khodng 11,9x, twong dwong vung day 5 nam va thap hon dang ké so voi
cac doanh nghiép CNTT hang dau An Do. Chung t6i cho réng phan Ién cac lo ngai v& Al da dwoc phan anh vao gia, trong khi trién
vong tang trwdng kép LN cai thién dat 18% giai doan 2026-27.

FPT Kha quan 101,000

= TowerCo tiép tuc la nén tang tang trwdng cta CTR v&i vi thé sb 1 thi trwong s& hiru khoang 12.000 tram BTS. Du giai doan mé&
rébng manh cham lai, doanh nghiép van hwédng loi tr xu hwédng phi séng 5G va nguén viéc 6n dinh tir Viettel. Trong tdm giai doan
t&i s& chuyén sang cai thién bién loi nhuan théng qua nang ty 1é thué chung tram, tdi wu van hanh va khai thac hiéu qua ha tang
hién hiru.

= Mang nha thau xay dwng dang ndi lén 1a dong lwc tang trwdng mdi khi CTR mé réng ra ngoai hé sinh thai Viettel, cung cép giai

CTR Kha quan 101,600 phap tron géi tr xay dwng, co dién, dién mat tréi 4p mai dén nha thong minh. Sau khi ghi nhan sw bt pha tr cudi 2025, doanh

nghiép tiép tuc mé rong sang phan khic B2B va dau tw cdng. Chang tdi ky vong mang nay dat tang trwdng kép doanh thu khoang
30% giai doan 2026-28.

= Dinh gia hap dan khi CTR dang giao dich quanh ving day 3 nam v&i EV/EBITDA ~7,3x va P/E 16,4x, thp hon trung binh nganh.
Trong khi d6, nén tang tai chinh va ROE van duy tri & mirc cao, gitp CTR tr& thanh lwa chon phu hop cho nha dau tw tim kiém
doanh nghiép cd rti ro gidm gia thap va trién vong tang trwéng 6n dinh.

Nguén: MBS Research Vietnam Dynamics 2026 | 13
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Chién lwoc dau tw 2026: Chung téi Iwa chon FPT, CTR

Pinh gia

(VND/cp) Luan diém dau tw

= Bang rong cb dinh tiép tuc |a tru cot doanh thu clia FOX vé&i dw phéng téng trwdng khodng 10% CAGR giai doan 2026—27, nhé nén
tang thué bao &n dinh va kha nang duy tri thi phan. Bén canh doanh thu internet, doanh nghiép tiép tuc nang ARPU théng qua ban
chéo céac dich vu nhw FPT Play, thiét bj Wi-Fi, Smart TV Box, Cloud va kénh thué riéng cho khach hang doanh nghiép. Trong bdi
canh thi tredng bang réng dan bao hoa, tang trudng sé chuyén dich tir mé réng thué bao sang gia tang doanh thu trén méi khach
hang nh& hé sinh thai dich vu da dang cua FPT.

= Trung tam di¥ liéu (Data Center) sé 13 dong lwc tang trwdng dai han khi nhu cau Iwu triv va xt ly div liéu ting manh nhe Al, Cloud va

FOX Kha quan 93,000 yéu cu lwu triv di¥ liéu ndi dia. FOX hién van hanh hon 7.000 rack dat tiéu chuan Tier lll, v&i ty |& 1ap day cao tai nhiéu co s6.

Chung t6i ky vong doanh thu mang nay tang trwdng khoang 30% CAGR giai doan 2026-27, dwoc hd tro bdi viec dwa Fornix
HCMO02 vao khai thac tbi da cong suét.

= Viéc tach khéi FPT va chuyén vé hé sinh thai B Cong An tir thang 3/2026 c6 thé mé ra dw dia téng trwdng I&n cho FOX trong cac
dw an ha tang sb qudc gia. Trong bdi cdnh Chinh pht dady manh xay dwng chinh pha sb va kinh t& div liéu, doanh nghiép cé co hoi
tham gia sau hon vao cac dy an trung tdm dir liéu, mang truyén dan, camera an ninh d6 thi, phong chay chiva chay va ha tang sb
phuc vu khu vie cong, qua d6 mé réong ngudn viéc trong dai han.

Nguén: MBS Research Vietnam Dynamics 2026 | 14
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Bang so sanh cac doanh nghiép cung nganh

i

T MBS

4
>

Cong ty - Vén héa P/E (x) P/B (x) EV/EBITDA (x) ROE (%) ROA (%) D/E (%)
tr USD TT™M 2026 Hién tai 2026 Hiéntai 2026 2025 2026 2025 2026 Hién tai
Dich vu CNTT
Tap doan FPT FPT VN 4,603 12.4 11.6 3.1 2.8 8.5 8.1 27.2 255 13.5 12.2 40.1
INFOSYS LTD INFO IN 46,008 15.2 14.1 4.7 4.4 10.1 8.9 31.2 32.6 19.3 20.2 9.8
WIPRO LTD WPRO IN 18,266 141 14.8 2.1 2.2 7.8 9.1 154 154 9.7 9.7 22.8
HCL TECH LTD HCLT IN 33,176 18.3 18.4 4.3 4.4 11.3 11.0 241 245 159 18.8 7.1
TATA Consultancy TCS IN 82,221 15.8 17.3 71 7.8 10.9 12.1 47.0 47.7 28.1 28.4 10.0
Accenture US ACN US 92,561 10.1 9.9 2.6 2.6 6.3 6.4 24.9 27.0 11.7 12.9 25.0
MPHASIS LTD MPHL IN 4,727 243 20.9 4.2 3.6 15.1 12.9 18.3 183 114 11.4 24.3
L&T TECHNOLOGY S LTTS IN 55,072 32.9 29.9 4.8 4.4 20.3 18.7 15.5 15.5 3.9 3.9 97.6
Trung binh 17.9 171 4.1 4.0 1.3 10.9 25.4 25.8 14.2 14.7 29.6
Trung vij 15.5 16.1 4.3 4.0 10.5 10.1 245 250 126 12.6 23.6
Vién théng
CTCP Vién théng FPT FOX VN 1,913 14.2 12.8 4.3 3.9 8.6 7.9 32.3 321 13.2 14.2 84.8
China Telecom-H 728 HK 74,005 11.5 11.7 0.8 0.8 3.8 3.8 6.8 6.3 3.6 3.4 9.6
Singapore Telecom ST SP 56,078 13.0 23.3 2.6 2.5 11.8 19.4 21.3 10.8 11.5 53 40.6
Telkom Indonesia TKLM IJ 14,130 15.6 11.8 1.9 1.8 4.3 4.1 11.5 14.9 5.8 71 44 1
Pldt Inc TEL PM 4,138 8.5 7.2 2.0 1.8 54 5.3 24.7 25.1 4.7 5.3 280.9
Telekom Malaysia T MK 7,173 17.8 18.8 2.8 2.6 7.1 6.7 16.3 15.6 8.2 8.5 34.0
Time Dotcom Bhd TDC MK 2,721 25.5 21.5 3.9 3.6 13.8 12.8 14.1 16.4 9.9 12.2 11.9
Trung binh 15.2 15.3 2.6 2.4 7.8 8.5 18.1 17.3 8.1 8.0 72.3
Trung vi 14.2 12.8 2.6 2.5 7.1 6.7 163 156 8.2 7.1 40.6

Ngudn: Bloomberg, MBS Research (di¥ liéu cép nhat ngay 10/07/2026)
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NGANH CNTT | Tién t&i ky nguyén chuyén di Al X MBS

Bang so sanh cac doanh nghiép cung nganh

A A o, o, o
Cong ty V3 Vén hoéa P/E (x) P/B (x) EV/EBITDA (x) ROE (%) ROA (%) DIE (%)

truSbD TTM 2026 Hién tai 2026 Hiéntai 2026 2025 2026 2025 2026 Hién tai

Trung tam dir liéu

Globe Telecom GLO PM 4,216 12.7 12.3 1.3 14 6.8 6.6 11.0 12.2 Sk 3.8 190.8
Advanced Info ADVANC TB 33,796 22.3 21.8 9.4 19.1 10.3 10.1 48.1 604 113 13.5 183.1
Keppel DC REIT KDCREIT SP 4,332 12.5 19.2 1.3 1.3 23.1 21.1 11.1 6.6 6.8 4.2 56.5
Sunevision Holdings 1686 HK 1,417 18.6 17.7 1.9 3.1 12.9 11.9 18.6 17.6 4.1 4.3 296.9
NextDC Ltd NXT AU 6,900 na na 2.1 1.7 54.7 512 (1.3) (29) (0.9 (1.1) 60.2
Trung binh 16.5 17.8 3.2 5.3 21.6 20.2 17.5 18.8 4.9 4.9 157.5
Trung vi 15.7 18.5 1.9 1.7 12.9 11.9 11.1 12.2 4.1 4.2 183.1
TowerCo

CTCP Coéng trinh Viettel CTR VN 354 14.8 14.7 4.1 3.8 7.4 6.7 29.7 30.8 7.6 7.5 121.0
American Tower C AMT US 78,969 27.3 25.3 22.4 13.2 16.1 16.7 82.1 89.8 4.6 4.9 4445
Cellnex Telecom CLNX SM 19,073 na na 1.2 1.4 11.5 10.6 (2.4) (0.1) (0.8) - 175.4
Indus Tower INDUSTOW IN 11,163 15.0 15.1 2.7 2.9 6.9 6.9 19.8 20.5 10.6 11.1 53.3
China Tower 788 HK 20,658 11.0 9.1 0.9 0.7 3.3 3.4 5.7 7.3 3.7 4.5 44.3
Tower Bersama TBIG IJ 1,786 22.7 21.9 2.6 2.6 11.4 10.3 12.3 12.7 3.1 3.2 2211
SBA Communication SBAC US 19,844 16.4 23.8 na na 21.0 16.7 na (19.0) 9.1 6.5 na
Sarana Menara TOWR IJ 1,236 5.6 55 0.7 0.7 6.8 59 16.0 13.7 4.7 4.8 162.9
Crown Castle Inc CCIl US 34,846 32.6 33.0 na na 22.3 21.9 na (24.8) 3.3 3.0 na
Trung binh 18.2 18.5 4.9 3.6 11.9 11.0 23.3 14.5 5.1 5.1 174.6
Trung vi 15.7 18.5 2.6 2.6 11.4 10.3 16.0 12.7 4.6 4.8 162.9

Ngudn: Bloomberg, MBS Research (di¥ liéu cép nhat ngay 10/07/2026) Vietnam Dynamics 2026 | 16



MIEN TRU TRACH NHIEM

B&o cao nay duoc viét va phat hanh béi Khdi Nghién ctru - Céng ty Cb phan Chirng khoan MBS (MBS). Théng tin trinh bay trong bao cao dwa trén cac ngudn dwoc cho la dang tin cay
vao thoi diém céng bd song MBS khéng chiu trach nhiém hay bao dam nao vé tinh chinh xac, tinh day du, tinh kip théi ctia nhirng théng tin nay cho bat ky muc dich cu thé ndo. Nhivng
quan diém trong bao céo nay khong thé hién quan diém chung ctia MBS va cé thé thay ddi ma khéng can théng bao trwéc. Bao céo nay dwoc phat hanh chung, bat ky khuyén nghi
nao trong tai liéu nay khong lién quan dén cac muc tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh va nhu cau cu thé cia bat ky ngudi nhan cu thé ndo. Bao cdo nay va tat ca noi dung 1a san
pham s& hiru clia MBS; ngudi nhan khéng dwoc phép sao chép, tai xuat ban duéi bat ky hinh thirc ndo hodc phan phdi lai toan bd hodc mét phan, cho bat ky muc dich nao ma khéng
c6 sy dong y trwdc bang van ban cia MBS.

HE THONG KHUYEN NGHI AU TU MBS

Khuyén nghi dau tw c6 phiéu

Khuyén nghj dau tw clia MBS duoc xay dung duva trén kha nang sinh 16i dy kién ctia ¢6 phiéu, duoc tinh bang tong cua (i) chénh 1&ch phan tram gitra gia muc tiéu va gia thi truong tai
thoi diém cdng bd bao céo, va (ii) ty suat ¢d tirc du kién. Trir khi dworc néu rd trong bao cdo, cac khuyén nghi dau tw cé thoi han dau tw 1a 12 thang.

KHA QUAN Kha nang sinh I&i ctia cb phiéu tlr 15% tréd 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh I&i cha cb phiéu nam trong khoang tir -15% dén 15%

KEM KHA QUAN Kha nang sinh I&i cta cb phiéu & dudi mirc -15%

Khuyén nghi dau tw nganh

KHA QUAN Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi Kha quan, tinh trén co s& vén hoa thi triudng gia quyén
TRUNG LAP Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghij Trung 1ap, tinh trén co s& vén héa thj truéng gia quyén
KEM KHA QUAN Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi Kém kha quan, tinh trén co s& vén héa thi tredng gia quyén

KHOI NGHIEN C(PU CTCP CHUNG KHOAN MB
Giam déc Khéi Nghién ctru Trwéng phong

Trén Thi Khénh Hién Nguyén Tién Diing
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