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M6 ra nhitng co hoi tang truéng méi

XD 70.000 Dong

Ngay bao cao: 21/10/2024
Gia CP ngay 21/10/2024: 86.000 dong
% Giam gia: -18,6%
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672024 672023 I EDRUED Bién 101 nhu@n
SBT: +84-24 3936 6321 ext.8703

Chi tiéu co ban

ké hoach nam 672024 6T2023
Doanh thu thuan 9.619 9.691 -0,7% 73%

Von hoa (ty dong): 10.546 | gi nhuan gop 397 412 -3,8% 41% 43% 45%
KLGDTB 3 thang (CP): 805.905 | gi nhuan hoat 165 189 -12,7% 17% 19% 2,1%
GiéCao/Thép nhét 52W: 94,19/39,49 d()ng
Ty 1é SHNN(%): 7,21% EBIT 218 251 -13,3% 23% 26% 2.8%
Ty 16 56 hitu NN (%): 60,84% EBITDA 276 289 -4.4% 29% 3,0% 32%
, Lgi nhuan trudc 191 219 -12.8% 1%  2,0% 23% 25%
thué
i w  Loinhudnsauthué 152 173 -12,6% 16% 18% 2,0%
om “LNST thugc vé c6 152 173 -12,6% 16% 18% 2,0%
o = dong cong ty me
- = Nguén: SSI Research
SRRRREREERIEERIND - Trong 6 thang dau ndm 2024, Viettel Post cong bo két qua kinh doanh kha

s Yo 1y gy &mdam, doanh thu gan nhu di ngang (dat 9,6 nghin ty dong, -0,7% svck)
VNIndex 1% 12% 13% 1s% V& LNTT gidm 13% svck dat 191 ty dong, chi hoan thanh 41% ké hoach loi

VTP 20% 55% 87% 121% nhudn cho ndm 2024 va thip hon ky vong cda ching toi.
Ngudn: SSI Research

Thon tin co bin vé cond Vé doanh thu, néu chi nhin vao doanh thu cot 16i cua mang Dich vu (bao
VTP thanh Iap vao ndm 2006 véitucach la ~ gOm ca dich vy logistics B2B va dich vy chuyén phat nhanh), ching toi
mot cong ty trach nhiém hiu han thudc A A 5 o s o 4 A A a4

Tap doan Viette. Cong ty chuyén vé dich nrjan thay~doanh thl‘J tang 25v/o svck da’F 57 ngh,|.n ty~dong, gan YUI ke h(l)_a_ch)
vu buu chinh truyén thdng trude khi d6i cua ban lanh dao la 30%/nd@m trong vai nam tdi, cling nhu phu hgp voi ky

thanh Cong ty CO phan thong qua IPO vao , , N . , A Ay 1ns )
nm 2009, Mang Kinh doanh chinh lacung V0N CU@ ching t0i. Ngugc lai, doanh thu mang khong cot 16i (thuong mai)

cép dichvy chuyén phat nhanh, phuc vu  tiep tuc giam 23% svck chi dat 3,9 nghin ty dong trong ndm nay, phu hgp
nhu cau cla céc nha ban 1& theo mé hinh e LA 4, s , N Ay 1x: o ~ , JURNIN
B2C va C2C. Mang Iudi ciia cong ty bao  VOI ChiEn lugc cat giam mang khong cot 16i cua ban lanh dao. Ching t6i ky
gom hon 2.000 ctia hang Viettel Post trén  yong mang nay sé tiép tuc giam trong thai gian toi.
63 tinh, cling véi 6 trung tam logistic dat

tai cac thanh phd lon. Bén canh do, VTP

c6 2 cong ty con tai Myanmar va

Campuchia, hoat dong nhut cac chi nhanh

tai cac quéc gia nay
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Vé hién Igi nhuan, chang t6i nhan thay bién loi nhuén gop cua mang c6t 16i sé mat phan 16n muc cai thién
dat dugc trong ndm 2023 va quay trd lai muc bién Igi nhuan nhu nam 2022 la khoang 6,9% svck (tir mic
8,4% svck vao nam 2023). Su thu hep bién Igi nhudn 150 bps nay 16n hon mitc chang t6i du kién 1a 30 bps.
Su thu hep bién Igi nhuan co thé 1a do: (1) ty trong cao hon cla logistics B2B trong ndm nay trong mang
Dich vu va cong ty dang dat ké hoach bién Igi nhuan thap cho mang kinh doanh méi nay dé gianh thj phan;
va (2) canh tranh vé gia van manh gitta cac cong ty giao hang khi nguoi tiéu dung cat giam chi tiéu. Cong ty
khong cong bo chi tiét nhung chiing t6i udc tinh doanh thu logistics B2B hién dat khoang 1,3-1,5 nghin ty
dong, tang 30-50% svck trong ndm 2024, va chiém khoang 15% tong doanh thu mang dich vu.

KQKD so bd 03/2024

Trong ndm 2024, cong ty cong bo da dat cong sut gan 2 triéu buu kién/ngay nhd viéc bo sung thém cao sd
phan loai Quang Minh vao cubi ndm 2023 va rit ngan thoi gian giao hang thém t6i da 8-10 gid so v6i nhing
nam trudc. Do do, chang t6i ky vong cong ty sé tan dung su cai thién vé cong suét va chat lugng nay dé cai
thién thi phan va loi nhuan trong thoi gian t6i.

Theo cong bd so b tit BO Thong tin va Truyén thong (BTTTT), trong Q3/2024, Viettel Post da ghi nhan 2,6
nghin ty dong doanh thu dich vu (+40% svck) va LNTT dat 133 ty dong (+3,3% svck). Ngoai ra, cong ty
sé dua Cong vién logistics tai Lang Son di vao hoat dong vao dau thang 12/2024 va thic day phat trién
logistics thuong mai dién tu xuyén bién gidi va ctta khdu théng minh.

Huéng tang trudng mdi — Thuong mai dién tir xuyén bién gi6i, Cita khau théng minh

Trong DHCD ndm 2024, cong ty da cong bd sé dua trén hoat dong kinh doanh hién tai dé dau tu thém vao
mang Logistics va hoi nhap sau hon vao chudi cung Ung san xuat va phan phoi, gidp hoan thién mang IuGi
logistics cua Viét Nam va giam chi phi logistics cua Viét Nam.

Hién tai, chung t6i nhan thiy cong ty dang tim hiéu cac cao hdi dé dau tu vao 3 phan khic chinh: dich vu
logistics B2B cho cac nha san xuat va nha ban 18 trong nudc, dich vu giao hang B2C cho thuong mai dién tur
xuyén bién gidi va dich vu logistics bién gidi thong minh B2B. Chiing t6i cho rdng cong ty dang trong qua
trinh d4u tu vao co s¢ ha tang cho cac phan khic mai nay va co thé bat dau trién khai cac dich vu mai nay
tit ndm 2025 trd di, vi ban lanh dao ky vong chi phi von dau tu giai doan 2024-2025 sé cao hon nhitng ndm
trugc, vao khoang 1-2 nghin ty dong.

Chuing t6i cho réng cong ty dang di ding hudng dé da dang hoa hoat dong kinh doanh va tim kiém cac co
héi tang trudng mdi, vi dich vu giao hang nhanh B2C cho thuong mai dién tir trong nudc hién dang canh
tranh kha cao va bién 1gi nhuan han ché. Tuy nhién, van con qua som dé dua ra bt ky binh luan hodc dy
bdo nao vé su dong gop cua cac mang kinh doanh méi nay vi cong ty chua cong bd bét ky thong tin nao
lién quan dén cac khoan dau tu nay. Vi vay, hién tai ching t6i chua dua vao du béo.
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Sa b vé quy mo thi trudng cla cac dich vu mai nhu sau:

D Gia tri thuong mai Viét Nam-Trung Quéc kha dang ké: Hang nam, Viét Nam nhap khdu 110 ty USD
hang hoa tit Trung Qudc (chiém 1/3 tong kim ngach nhap khau cta Viét Nam) va xuét khau 61 ty USD
hang hoa sang Trung Quoc (chiém 20% tong kim ngach xuat khau cua Vigt Nam).

} Tai cita khau Hitu Nghi Lang Son (d4y la ctra khau bién gidi [6n nhat gitta Viét Nam va Trung Quéc),
moi ngay co6 1.300 xe container qua lai, tuong duong vdi khoang 500.000 TEU hang hoa. Moi
container ¢ thé yéu cau cac dich vu khac nhau nhu: thong quan, luu kho va depot, xtt Iy va xép da
hang....

D Quy mo thi trudng thuong mai dién tir xuyén bién gidi cua Trung Qubc (xuét khau sang tat ca cac quoc
gia) dat 250 ty USD vao ndam 2021, tang 31% svck.

Quan diém cia chiing toi

Vi chung t6i can thém thong tin dé danh gia tiém ndng dong gop cua cac doanh nghiép mdi nay vao KQKD
ctia VTP chung t6i hién van duy tri du bao cho giai doan 2024-2025. Néu cong ty trién khai cac dich vu mdi
tai thoi diém hién tai thi sé bat dau dong gop tir nam 2025, tir d6 co thé 1am gia tAng du bao cua chang toi
cho ndm 2025. Hién tai, chiing toi duy tri udc tinh LNTT cho ndm 2024-2025 lan lugt 1a 513 ty dong (+6%
svck) va 619 ty dong (+20% svck).

0 mc gi4 hién tai, c6 phiéu VTP dang giao dich & muc P/E 2024F va 2025F I4n lugt [a 30 va 25 lan, cao
han nhiéu so véi muc trung binh 20 Ian cta cac cong ty cung nganh trong khu vuc. Mic dinh gia nay ro
rang 12 kha cao dua trén hoat dong kinh doanh hién tai va c6 thé phan anh tiém nang cla cac mang dich vu
mai trong thoi gian t6i. Hién tai, chung toi duy tri mitc gia muc tiéu |2 70.000 dong/cd phiéu dua trén P/E
muc tiéu 12 20 1an va udc tinh Igi nhudn cho nam 2025 va khuyén nghi KEM KHA QUAN d6i véi c6 phiéu
VTP Chiing t6i cting xin Iuu y rang gida muc tiéu nay chua tinh dén bat ky dinh gia tiém ndng nao cua cac
mang dich vu kinh doanh mdi. Ching t6i sé cap nhat du bao va gia muc tiéu khi ¢6 thong tin ro rang han.
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cao nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong béo cao phan tich nay phan anh chinh xac
quan diém ca nhan doi vdi chiing khoan va/hodc to chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mien trach
nhiém boi thuang truc tiép hodc gian tiép lién quan den khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong bao cao phéan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ndng tang gia I6n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mifc ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so v6i mifc ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.

Trung 1ap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong ducng so vai mitc tang chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia duai 10 diém phan tram so vai mifc tang chung cda thi truong trong 12 thang toi.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gia [on hon hodc bang 10 diém phan trdm so v6i mic tang chung cua thi truong trong 12 thang tdi.
Trong mot so truang hap, khuyén nghi dua trén tiém ndng tang gia 1 nam c6 thé dugc diéu chinh lai theo ¥ kién clia chuyén vién
phan tich sau khi can nhic mot so yéu to thi truong co thé 1am anh hudng dén gia co phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Cac thong tin, tuyén b6, du bao va du doan trong bao cdo nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong
tin ma SSI cho 1a dang tin cay, tuy nhién SSI khong dam bao su chinh xac va day du cua cac thong tin nay. Bao cdo khong co bat
ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac ¥ kién thé hién trong bdo cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ky
cang va can than va dua trén thong tin t6t nhat ching toi dugc biét, va theo y kién ca nhan cta chung t6i [a hap Iy trong céc trudng
hap tai thoi diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bao cdo nay cd thé thay doi bat ki lic nao ma khong can thong bao. Bao
cao nay khong va khong nén duogc giai thich nhu mot 10i dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat ct chiing khoan nao. SSI
va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam doc, nhan vién cua SSI va cong ty con co thé co vi thé hodc c6 thé anh hudng
dén giao dich ching khoan cua cac cong ty dugc dé cap trong bdo céo nay va ¢ thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cép
dich vu ngan hang dau tu cho céc cong ty do.

B4o c4o nay khong dugc st dung dudi bat ky muc dich thuong mai nao, va khong dugc cong bd cong khai trén bao chi hay bat ky
phuang tién nao khac néu khong dugc su dong y cua SSI. Nguoi dung ¢ thé trich dan hodc trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich
phi thuong mai. SSI c6 thé co thoa thuan cho phép st dung cho muc dich thuong mai hodc phan phdi lai bao céo véi diéu kién
nguoi dung tra phi cho SSI. SSI khang chiu trach nhiém doi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hdu qua phat sinh tir viéc su
dung bao cdo nay hay ndi dung bao co nay. Viéc sit dung bat ky thong tin, tuyén b, du bao, va du dodn nao trong bao cao nay sé
do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rai ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phén tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam d6c Trung Tam phan tich va tu van dau tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Vimé Phan tich Nganh Van tai Chién lugc thi truong

Pham Luu Hung Nguyén Hoang Giang Ho Hitu Tuan Hiéu. CFA

Kinh té truéng Trudng phong Phan tich Chuyén gia Chién Iugc dau tu
hungpl@ssi.com.vn giangnh@ssi.com.vn hieuhht1@ssi.com.vn

SDT: (+84 24) 3936 6321 ext. 8711 SDT: (+84 24) 3936 6321 ext. 8703 SDT: (+84 24) 3936 6321 ext. 8704
Thai Thi Viét Trinh Dit liéu Nguyén Quéc Bao

Chuyén vién phan tich Vi mo Nguyén Thi Anh Thu Chuyén vién cao cap Chién Iuge dau tu
trinhttv@ssi.com.vn Chuyén vién h6 trg baong1@ssi.com.vn

SDT: (+84 24) 3936 6321 ext. 8720 thunta2@ssi.com.vn SDT: (+84 28) 3824 2897 ext. 6737

SDT: (+84 24) 3936 6321 ext. 8702
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