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Téng CTCP bwu chinh Viettel
Coéng nghiép

Gia hién tai VND54.100
Cao nhat/Thap
nhét 52 tudn VND80.795/VND44.800
Gia muc tiéu VND77.200
Consensus 12,2%
Tiém nang tang gia 42,5%
Ty suét cb tirc 0,0%
Tbng ty suét sinh |oi 42,5%
Trién vong Kha quan
DPinh gia Kha quan
Phan tich k¥ thuat Kha quan
Thi gia vén (tir USD) 413,3
GTGDBQ 3 thang (tr USD) 1,0
S& hitu NN (tr USD) 215,3
S4 CP Iwu hanh (tr) 202,9
Sé CP sau pha loang (tr) 202,9
VTP VNI
P/E trwot 31,0x 15,2x
P/B hién tai 4,7x 2,1x
ROA 4,9% 2,2%
ROE 18,9%  13,6%
* di¥ liéu ngay 25/08/2026
Dién bién gia
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VTP == \/NIndex
Gia cé phiéu (%) 1T 3T 6T
VTP 12,6 -5,8 -22,5
Twong quan VNIndex 6,2 -50 -3,7
Co céu s& hiru
Viettel Group 60,8%
Khac 39,2%

Téng quan doanh nghiép

VTP, cong ty con clia tAp doan vién théng quan
doi Viettel, la mot trong nhirng coéng ty bwu
chinh I&n nhét Viét Nam. Hoat dong kinh doanh
chinh hién tai cta cong ty bao gdm dich vu
chuyén phéat nhanh trong nwéc va quéc té; dich
vu logistics va cac dich vu khac, trong d6 dong
lwc tang trwdng chinh & chuy&n phat buu kién
thwong mai dién t& va mé rong chubi gia tri
sang mang logistics.

Chuyén vién phan tich:

mn!u:zn
518

Nguyén Thi Quyén

quyen.nguyen2@vndirect.com.vn

26/08/2026
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DPay manh ha tang logistics, mé ra giai doan tiang
trvéng meéi

Chung t6i duy tri khuyén nghi Kha quan v&i tiém nang tang gia 42,5%.
Chuing t6i giam gia muc tiéu 8% trong khi gia ¢4 phiéu da giam 18% ké tuy
bao cao gan nhat.

DPong lwc chinh gitp diéu chinh gia muc tiéu dén tr diéu chinh dw phéng
EPS trong giai doan 2026-2027 va WACC.

VTP dang giao dich & mirc EV/EBITDA hién tai 15,9 1an, thip hon dang
ké mirc binh quan 2 nam la 20,0 lan.

» Chung t6i ky vong doanh thu dich vu cét‘léi giai doan 2026-27 dat muc
tang trwdng kép 21%, v&i bién LN gop lan lwvot dat 7,0% va 7,6%.

> Chung t6i dw phong loi nhuén rong giam 5,9% svck dat 381 ty déng
trong 2026, sau do tang 43,1% svck 1én 545 ty dong trong 2027.

Mang chuyén phat ting trwéng nh cac chinh sach va xu hwéng méi

Méang chuyén phat tiép tuc la tru cot giai doan 2026—-2030, huéng lgi t thi trwdng
TMDT Viét Nam dwoc dw bao tang 19,5%/nam lén 61 ty USD vao nam 2030. Luat
TMBDT méi (hiéu lwc 1/7/2026) cho phép ngwdi mua tw chon don vi van chuyén, gitp
tang minh bach va mé& réng co hdi gianh thi phan cho VTP. Ddng thdi, xu hwéng
TMBT téng trwéng theo chiéu sau kich thich nhu cau giao bwu kién céng cénh, hang
nang (>30kg), co gia tri cao hon. Ching téi cho réng véi thé mang lwéi hon 2.200
diém dich vu, VTP c6 lgi thé tan dung xu hwéng nay, qua dé cing cb vi thé dan dau

DPay manh dau tw ha tang logistics tich hop 1am déng lwc bt pha dai han

DPén dau Chién lwoc phat trién logistics qudc gia, VTP d&t muc tiéu nang ty trong
doanh thu mang logistics tdng hop tir 24% (2025) l1én 40% (2030), twong duwong
murc tang trwdng 40—-45%/n&m. Doanh nghiép lién tuc mé rong ha tang qua cac dw
an Trung tam Logistics Da Nang (dw kién van hanh tir 9/2026), Hung Yén (du kién
van hanh tlr Q1/2027) va bd sung doi xe van tai chuyén dung. Ngoai ra, VTP ciing
phat trién mang logistics xuyén bién gi¢i khi dwa kho ngoai quan Lang Son vao van
hanh tl thang 1/2026, 1am ch dau tw dy an Ctra khau thong minh Kim Thanh (Lao
Cai) va mé rong sang thi truong ASEAN. Chung t6i danh gia viéc dong thoi day
manh ha tang kho van, van tai chuyén biét va logistics xuyén bién gi¢i dang giup
VTP bt pha khéi méd hinh chuyén phéat truyen théng dé tr& thanh nha cung cép
logistics tich hop, tao ddng lwc tng trwdng bén virng trong trung va dai han.

Duy tri khuyén nghi Kha quan véi gi4 muc tiéu 77.200 déng/cé phiéu

Chung tdi duy tri khuyén nghj Kha quan déi véi VTP véi gia muc tiéu 77.200 ddng/cp
(theo phwong phap DCF, WACC 10,65%). Sau khi gidm 22,5% trong 6 thang qua,
cb phiéu VTP hién giao dich & mirc EV/EBITDA 15,9 I&n, thdp hon dang ké so véi
murc trung binh 2 n&m (20,0 14an). Chung tdi cho réng giai doan khé khan nhat da
qua va day la thoi diém phi hop dé tich Ity cb phiéu dwa trén qua trinh chuyén déi
dang dién ra cta VTP. Bién loi nhuan gop du kién sé cai thién tr nlra cubi ndm
2026, qua dé cling ¢ da tang trwdng loi nhuan va tao dw dia tang gia cho cb phiéu.

2024 2025 2026 2027
Téang trwdng DT thudn 5,9% (0,8%) 6,5% 13,7%
Tang trwdng EPS 0,8% 5,7% (43,3%) 43,1%
Bién lgi nhuan gop 4.8% 5,5% 6,1% 7,1%
Bién LN rong 1,8% 2,0% 1,7% 2,2%
P/E (X) 27,0 29,7 28,6 20,0
P/B () 6,5 6,8 42 35
ROAE 24,2% 24,1% 17,5% 19,2%

Nguén: VNDIRECT RESEARCI—!L
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KQKD 2026-27: Tang trwéng LN bt toc manh trong 2027

Hinh 1: Dw phéng cta VND vé hoat dong kinh doanh ctia VTP giai doan 2026-27

(ty VND)

Doanh thu thuan

- Doanh thu ban hang

- Doanh thu dich vu

LN gdp

Bién LN gop

- Bign LN méang ban hang

- Bién LN mang djch vu
Doanh thu tai chinh

Chi phi tai chinh

Chi phi ban hang

Chi phi QLDN

Ty 1€ chi phi BH&QLDN/
Doanh thu dich wu
LNTT

LN réng cé dong cong ty me|

Thwc hién
2025
20.574

5.068

15.506
1.137
5,52%
0,74%

7,09%
100
78
126
511

4,11%
515
405

Dw phéng ci
2026 2027,
24,495 26.623

4.549 3.448

19.946 23175

1.606 1.860

6,6% 7,0%
0.27% 0.27%

7,99% 7,99%

"2 135
105 131
140 162
765 865

4,54%  4,43%
709 837
562 664

Dy phéng méi Nhan xét
2026 %A % swvek 2027 %A % sveck
21.918 -10,5% 6,5% 24.927 -6,4% 13,7%

Chung t6i dv bao doanh thu mang thuong mai sé
giam 36% svck trong giai doan 2026-27, phu hop voi
két qua 6T26 va ké& hoach thu hep mang kinh doanh
nay clia VTP. Mang nay cé tac dong khéng dang ké

3245  -286%  -36,0%| 2078  -397%  -36,0%|den loinhuén tuyét doi

Chung téi dv bao doanh thu mang dich w ting
20,4%/22,4% svck, nhd: (1) mang chuyén phat tiép
tuc tang trudng cung thi trudng TMDT Viét Nam,
duoc hd trg béi Luat TMDT mai va nhu cdu gia tang
d&i voi buu kién nang (>30kg), phan khuc VTP ¢ lgi
thé nhé ha tdng va nang luc xir Iy; va (2) mang
logistics tich hop tang trwéng nho dong gop cao hon
tr cac mang maéi nhw kho bai, van tai va logistics
xuyén bién gidi.

18.672 -8,4% 20,4%| 22.849 -1,4% 22,4%
1.340 -16,6% 17,9% 1.760 -5,4% 31,4%
6,11% -0,4% 0,6% 7,06% 0,1% 0,9%

0,74% 05d% 00d% 0.74% 05d% 00d%

Trong 6T26, bién gép mang dich vu cia VTP giam
1,2 diém % svck xubng 6,3% do chi phi nhién liéu
tang manh, du phu phi nhién liéu 10-15% da giup bu
d&p mét phan. Chung téi ky vong bién gép cai thién
tr Q3/26, gilp bién gép n@m 2026 di ngang svck va
téng 0,6 diém % svck trong 2027, nhé 1) gia nhién
liéu ha nhiét va 2) viéc day manh logistics tich hop
téng ty trong kho van va van tai gilp cai thién co' cau
7,05% -09d% 00d% 763% -04d% 06 d%|doanh thu va chét luong loi nhudn

130 15,3% 30,1% 122 -9,3% -5,7%
120 14,3% 53,5% 156 18,9% 29,9%
151 8,3% 20,4% 185 14,0% 22,4%
707 -7.6% 38,3% 840 -2,9% 18,8%

Chting téi didu chinh ting ty & chi phi BHRQLDN trén
doanh thu dich w ¢ét 15 cda VTP thém 0,5 diém %
svck trong 2026, phu hop véi KQKD 6T/26, do chi
phi lac ddng va thué ngoai téng manh, phan anh chi
phi trién khai cho cac dich vu m&i va mé réng hoat
déng ra thi trwong quéc té. Ty 18 nay dy kién giam
0,1 diém % svck khi hiéu qua van hanh cac TT
460% 01d% 05d% 4,49% 0,1d% -0,1d %|logistics m&i duge cai thién nhe quy mo

484 -31,8% -5,9% 693 -17,3% 43,1%

381 -32,2% -5,9% 545 -17,9% 43,1%

Nguén: VNDIRECT RESEARCH

Ban lanh dao khang dinh chuyén phat sé tiép tuc 1a mang kinh doanh c¢éi I6i cta
cbng ty giai doan 2026-2030. Phan khuc nay dwoc ky vong sé duy tri mic tang
trwdng virng chac nhd sy mé rong lién tuc cta thi trwéng thwong mai dién tr
va nhu cdu giao nhan bwu kién ngay cang tdng. Theo bdo cdo m&i nhat t e-
Conomy SEA 2025 cua Google, Temasek va Bain & Company, quy mo gia tri
thi tredng thwong mai dién t&r Viét Nam dwoc ky vong tang trwedng kép 19,5%
trong giai doan 2026-30, dat khoang 61 ty USD vao nam 2030, nh& trién vong
tich cwc vé tang trwdng kinh té trong thdi gian téi. Chang tdi ky vong da tang
trwdng nay sé tiép tuc thuc day nhu cau logistics, trong d6 mang chuyén phat
nhanh va giao hang chdng cudi déng vai trd then chét va con nhiéu dw dia phat
trién ddi dao.

Luat Thwong mai dién tir m&i mé ra co héi d6i véi VTP. Luat Thwong mai
dién t&r mai ctia Viet Nam, cé hiéu lwc tir ngay 1/7/2026, yéu ciu cac san thwong
mai dién t& I&n khi hop tac véi nhidu don vi logistics phai cong khai danh sach
cac don vi da diéu kién va cho phép ngwdi mua tw lwa chon don vi giao hang
phu hop véi don hang cta minh. Truwéc day, viec phan bd don hang cha yéu
phu thudc vao co ché cla ting nén tang, véi xu huéng wu tién cac don vi
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logistics thudc hoac lién két chat ché véi nén tang. Quy dinh méi dwoc ky vong
sé tang tinh minh bach va thic day canh tranh binh dang hon gira cac doanh
nghiép logistics. Diéu nay co thé gilp cac doanh nghiép nhu VTP tiép can tbt
hon ngudn don hang tlr cac san TMDT, qua d6 hd tro tdng trwdng san lwong
bwu kién va mé rong thi phan.

Xu hwéng van tai hang nang tao dw dia tang trwwé'ng cho VTP. Nganh TMBT
Viét Nam dang trong qua trinh tai ciu tric, chuyén ti téng trwédng theo chiéu
réng nhd hang gia ré sang ting trwdng theo chiéu sau véi gia tri don hang cao
hon. Xu hwéng nay thé hién ré khi chirng kién sy tang trwdng manh ctia nhém
gian hang chinh hang, véi doanh sé 6 thang dau nam 2026 tang khoang 54%
svck (theo thdng ké ctia Metric - don vi nghién ctru thi trweng doc 1ap), kéo theo
sy gia tdng cla cac don hang c6 gia tri cao va kich thuwéc cong kénh, qua dé
thic day nhu ciu van chuyén buu kién trong lwong Ién.

Chung tdi cho réng xu hwéng dich chuyén sang bwu kién hang ndng (>30kg) sé
tao diéu kién thuan loi cho VTP nh& ndng lwc van hanh va ha tang logistics
dwoc dau tw déng bo. So véi buu kién nhd, logistics hang nang doi hai hé thdng
kho bai, trung chuyén va xt& ly phirc tap hon, qua d6 tao rao can gia nhap cao
va han ché canh tranh. Véi loi thé mang lwéi kinh doanh hang dau thj trwong,
gdm hon 2.200 diém cung cép dich vu, VTP cé loi thé dé tan dung xu huéng
nay, qua dé duy tri va cling cb thi phan trong mang giao hang ching cubi.

Hinh 2: Gia tri thj trieng thwong mai dién toe Viét Nam giai doan 2023—  Hinh 3: Thi trweng TMBT bwéc vao chu ky ting trwdng theo chiédu
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Chinh sach tao nén tang cho tang trwéng dai han: Quyét dinh 2229/QDb-TTg
vé Chién lwoc phat trién dich vu logistics Viét Nam 2025-2035 dat muc tiéu tang
trwdng nganh logistics dat 12—15%/nam, nang ty 1&é doanh nghiép thué ngoai
logistics Ién 70-80% va xay dwng it nhat 5 trung tam logistics hién dai dén 2035.
Day la chién lwvgc tdng thé, dai han va déng bd dau tién danh cho nganh logistics
Viét Nam, xac dinh logistics 1a mot nganh kinh té quan trong va la dong lwc thuc
day phat trién kinh té - xa hoi. Chung t6i ky vong dinh hwéng nay sé thic day
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nhu ciu thué ngoai va tao du dia tdng trwdng cho cac doanh nghiép logistics cé
quy moé va hé sinh thai rong nhw VTP.

VTP day manh dau tw ha ting, hwéng téi logistics tich hop: VTP hién sé
hiru hé thdng kho bai vai tdng dién tich khoang 1,2 triéu m2, trong d6 500.000
m? la dién tich kho kinh doanh, cung ddi xe hon 5.000 phwong tién phuc vu van
tai trong nwéc, qudc té va xuyén bién gidi. Nam 2025, cac mang kho bai, van
tai va logistics québc té déng gop khoang 24% téng doanh thu. Theo dinh hwéng
ctia Ban lanh dao, ty trong nay du kién ting lén 40% vao nam 2030, twong (ng
CAGR khoang 40-45% trong giai doan 2025-2030, cao nhét trong cac mang
kinh doanh va tr& thanh mét trong nhirng déng lwc tang trwdng chinh cia VTP
trong trung va dai han.

Dé hién thuc héa muc tiéu nay, VTP dang ddng théi mé rong ha tang trung tam
logistics, nang lwc van tai chuyén biét va cac dy an logistics xuyén bién gidi,
qua do nang cao nang lwc khai thac va duy tri chét lweng dich vu. V& dai han,
VTP dinh hwéng coi ha tang la tai san chién lwoc, tao nén tang cho tang trwdng
bén virng va cting cb vi thé dan dau trong nganh.

e Mo réng hé théng trung tam logistics

v" Trung tam Logistics Da Nang: Dw an cé quy mé khoang 8,6 ha, véi téng
merc dau tw gan 719 ty ddéng, dw kién hoan thanh trong Q3/26 va bét
dau van hanh tr thang 9/2026. Dw an sé bd sung nang lwc logistics tai
khu vwc mién Trung va tirng bwéc hoan thién mang luwéi trung tam
logistics cGa VTP trén toan quéc

v' Trung tam Logistics Hwng Yén: Dy an c6 quy mé khoang 13,9 ha, v&i
tong vén dau tw hon 1.500 ty ddng, hién dang trong giai doan trién khai
va dy kién di vao van hanh thwong mai tv Q1/27. Bang cha y, VTP dinh
hwéng s& hiru hoan toan tai san thay vi tiép tuc thué kho, qua do tang
tinh chu dong trong van hanh va gidm phu thudc vao ha téng thué ngoai.
V&i vi tri va quy md lén, Trung tdm Logistics Hwng Yén dwoc dinh
hwéng phuc vu xuét nhap khau, phan phéi ndi dia, kho van va fulfillment,
tao nén tdng dé VTP mé rong sang phan khuc logistics B2B. Chung t6i
cho réng dw an sé giup VTP tan dung xu hwéng gia tdng nhu ciu van
chuyén hang héa coéng kénh, hang nang va nhu cau thué ngoai cac hoat
dong logistics ctia doanh nghiép.

e M¢& rong nang lwc van tai

v Song song vé&i dau tw kho bai, VTP da diu tw 230 phwong tién van tai,
trong dé c6 40 xe container lanh trong Q2/26. Viéc s& hiru ddng bo ha
tang kho lanh va phwong tién van tai lanh khoéng chi giap VTP mé&
réng tép khach hang ma con gia téng gia tri trén méi don hang dong
thoi tao rao can gia nhap cao hon so véi van tai théng thuwdng

e Phét trién logistics xuyén bién gi®¥i va mé hinh ctra khdu thong
minh

v' Bén canh thj treong ndi dia, VTP dang tan dung hé sinh thai Viettel va
xu hwéng thwong mai xuyén bién gi¢i d& mé réng hoat déng logistics,
tham gia sau hon vao chudi cung &ng Viét Nam — Trung Quéc tir kho
bai, théng quan dén van tai va phan phéi.

v Codng vién Logistics Viettel Lang Son: Dy 4n da hoan tat cac tha tuc
phap Iy quan trong lién quan dén hoat déng hai quan vao cudi 2025, tao
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co s& dé VTP chinh thirc dua kho ngoai quan vao van hanh tir thang
1/2026. Ban lanh dao dat muc tiéu doanh thu nam 2026 dat khoang 616
ty ddng, véi bién loi nhuan trwdc thué khodng 2%. Trong trung han,
VTP ky vong dw &n duy tri téng trwédng doanh thu hai chir s6 méi ndm
dén nam 2030, nho loi thé vé vi tri va vai trd 1a dau méi logistics phuc
vy hoat ddng thwong mai bién gi¢i Viét Nam — Trung Quéc.

v Tién d6 dw an Clra khdu thong minh Lang Son: Dy an hién van dang
trong qua trinh dam phan song phwong, véi ky vong hoan tat théa thuan
phap ly trong nam 2026 va dwa vao hoat déng tr nam 2028, cham
khoang mét nam so véi dy bao truwdc day clia chung toi.

v Du an Ctra khau théng minh Kim Thanh: Ngay 17/07/2026, VTP duoc
UBND tinh Lao Cai phé duyét lam chi dau tw dw an véi quy mé 7,9 ha,
tich hop théng quan, kho bai logistics, quén ly phwong tién va nén tang
thwong mai s6. Dy an dw kién dwoc trién khai theo 3 giai doan, trong
do giai doan 1 tap trung hoan thién tha tuc phap ly va xay dwng ha tang
cbt 16i, v&i muc tiéu dwa cac hang muc chinh vao van hanh trong nam
2027. Céc giai doan tiép theo s& mé rong cdng suéat va tdng cwdng (rng
dung céng nghé, hwéng t¢i hoan thanh toan bé dy an vao nam 2032.

v Dau tw tai thi trwdng qubc té: VTP ciing tich cwc mé rong hién dién tai
céc thi trwéng qudc té théng qua viéc thanh 1ap cdng ty con va phat trién
trién hoat déng tai Lao (Unitel Express), Campuchia (Metfone Express),
Myanmar (Mytel Express) cung mét sé thi trwéng trong khu vic. Day 1a
buwdc di quan trong giup doanh nghiép tirng bwédc xay dwng mang lwdi
logistics khu vwe, gia tdng kh& nang khai thac ngudn hang ASEAN-
Trung Quéc trong dai han

Ngoai ra, trong thang 4/2026, VTP d3 tré thanh dbi tac van hanh mang lwdi toan
quéc cla FedEx tai Viet Nam — mot trong nhirtng doanh nghiép logistics va
chuyén phat hang dau thé gidi. Hop tac nay dwoc ky vong hd tro' VTP nang cao
néng luc logistics xuyén bién gidi va tiép can cac tiéu chudn van hanh quéc té.
Tuy nhién, trong ngan han, déng gép tir FedEx con han ché khi san lwong dw
kién khoang 2 triéu 16 hang/ndm, twong dwong ~0,4% tdng san lwong hang hoéa
ctia VTP, chi yéu la hang héa cé khéi lwong 1én va gi tri cao.

Chung t6i danh gia chién lwoc mé rong ha tang kho van, van tai chuyén biét va
logistics xuyén bién gi¢i dang tao nén tang tang trwdng dai han rd nét cho VTP.
Viéc dong thai phat trién ha tAng va mé rong hé sinh thai dich vu gitp VTP tirng
bwéc chuyén dich tir md hinh chuyén phat truyén théng sang nha cung cap
logistics tich hop, qua d6 tham gia sdu hon vao chudi cung (rng clia khach hang
va mé rong sang cac phan khuc co6 dv dia tang trwdng cao hon.
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Hinh 4: Dich chuyén co’ cau doanh thu ctia VTP giai doan 2025-2030

Vong trong: 2025
Vong ngoai: 2030

= Dich vu chuyén phat = Dich vu logistics téng hop Doanh thu ban hang

Nguén: VNDIRECT RESEARCH

Doanh thu mang dich vu ctia VTP ghi nhan CAGR 16,5% trong giai doan 2019-
2025 va ting 17,1% svck trong 6T26. Dwa trén qua trinh chuyén ddi dang dién
ra cGia VTP cung v&i hang loat dw 4an méi dw kién di vao hoat dong trong niva
cudi nam 2026, chung téi ky vong doanh thu dich vu tiép tuc duy tri ting trwdng
cao trong giai doan 2026-27 tang 20,4%/22,4% svck dat 1an lwot 18,7/22,8 nghin
ty ddng, dwoc hé tro bdi hai dong lwc chinh:

e Duy tri va mé rong thi phan giao hang chang cudi: VTP dwoc huéng loi
truc tiép tir tiém nang ting trwdng cda thi truéng TMDT Viét Nam, dong
thdi c6 dw dia gia tang thi phan trén cac san TMBT khi cac san gidm
dan sy phu thudc vao co ché chi dinh doc quyén don vi van chuyén.

e M& rong néng luc logistics tbng hop: Trung tam Logistics Da Nang cung
doi xe méi dw kién van hanh tir Q3/26, s& nang cao cong suét khai thac
va mé& rong duv dia tang trwdng. Trung tdm Logistics Lang Son cling ky
vong gia tang thi phan nho Trung tdm Kiém dinh néng sén di vao hoat
dong tir cudi 2025 giup rut ngén thoi gian kiém dinh hang hoéa.

Trong 6T26, bién lgi nhuan gép mang dich vu ctia VTP gidm 1,2 diém % svck
xudng 6,3%, chd yéu do chi phi nhién liéu ting manh t& thang 3/2026 trong bbi
canh cang thang dia chinh tri tai Trung Déng. D& han ché tac dong, VTP da ap
dung phu phi nhién liéu twong dwong 10-15% gia cwédc, qua dé bu dép mot
phan mirc tang chi phi dau vao. Chang téi ky vong &p luc chi phi sé& gidm dan
tr Q3/26, hd tro bién gop phuc hdi [én ~7,0% trong 2026 va ~7,6% trong 2027,
nho:

e Gia nhién liéu ha nhiét: Chung toi ky vong gia diu gidm khi cing thang
dia chinh tri d&n ha nhiét, qua d6 hd tro' chi phi dau vao. Viéc day manh
&ng dung céng nghé dé téi wu 16 trinh va mdc tiéu hao nhién liéu ciing
gop phan cai thién hiéu qua van hanh
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Hinh 5: Dw bao doanh thu dich vu cua VTP dat mirc tang trwéng

kép 21% giai doan 2026-27 (ty déng)

26/08/2026

e Cai thién co céu doanh thu: VTP tiép tuc ddy manh céac giai phap
logistics tich hop, qua d6 dich chuyén co cAu doanh thu sang cac mang
c6 bién lgi nhuan cao hon nhu kho van va van tai, déng thoi giam phu
thudc vao mang chuyén phat cé6 mre d6 canh tranh cao.

Chi phi BH&QLDN tang manh trong 6T26, phan anh chi phi dau tw cho viéc trién
khai cac mang dich vu méi va mé rong hoat dong quéc té. Do do, ching toi
nang gia dinh téng trwdng chi phi BH&QLDN/ doanh thu dich vu cét 16i thém 0,5
diém % nam 2026. Sang ndm 2027, chung tdi ky vong tbc do tdng sé cham lai
khi cac trung tam logistics m&i dat quy mé khai thac cao hon.

Trén co s& cac gia dinh trén, chung t6i dw phong LNST cla VTP dat 381/545 ty
déng trong 2026/27 (-5,9%/+43,1% svck). M&c dy phéng nay thap hon
32,2%/17,9% so véi dw phong trwéde, chi yéu do &nh hudng cla chi phi nhién
liéu tdng gay ap luc 1én bién loi nhuan gop, khién toc d6 cai thién bién gdp cham
hon so v&i ky vong truée day.

Hoan tat phat hanh cé phiéu tang vén: VTP da hoan tt phat hanh hon 50,2
triéu ¢ phiéu, thu vé 502 ty ddng vao ngay 19/5/2026, déng thdi hoan tat tra cd
tirc bang cb phiéu voi ty 1& 17,36% vao ngay 15/7/2026. Qua dd, vén diéu &
tang tir 1.218 ty dong I&n 2.019 ty déng, trong khi vdn chd s& hiru hop nhét tang
31,3% |én 2.321 ty déng tai ngay 30/6/2026. Viéc tang von gitp VTP cling cb
ngudn lwc tai chinh dé trién khai ké hoach mé réng ha tAng va nang lwc logistics.

Hinh 6: Ky vong bién LN gop mang dich vu téang ttr nam 2027
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Dinh gia: Khuyén nghi Kha quan véi gia muc tiéu 77.200 dong

Hinh 7: Cac gia dinh dau vao

Chung t6i duy tri khuyén nghi Kha quan déi véi ¢b phiéu VTP véi mire gia muc
tiéu 77.200 déng/cp, twong dwong tiém nang tang gia 42,5% so vai gia hién tai.
Theo phwong phap DCF, ching t6i diéu chinh gidm 8% gia muc tiéu so v&i mirc
gi& cii (da diéu chinh cho 2 dot phat hanh cb phiéu). Mc diéu chinh nay phan
anh tac dong két hop cha: (1) thay dbi dw phéng loi nhuan, trong dé ching téi
ha dw phong lgi nhuan giai doan 2026—-27, nhwng nang dy phéng lgi nhuan cho
giai doan 2028-30 nhd ky vong bién lgi nhuan gop cai thién; va (2) diéu chinh
gia dinh WACC tir 9,77% lén 10,65% do tang lai sut phi rdi ro tr 3,0% lén 4,4%
(theo loi suét trai phiéu chinh pha Viét Nam ky han 10 ndm tinh dén ngay
20/08/2026) va ap dung phan bu rdi ro thi trwéng & mre 7,92% (dwa trén bao
céo cap nhat cia Damodaran vé phan bu ri ro thj trwéng ngay 01/07/2026).

VTP hién giao dich & mirc EV/EBITDA 15,9x, thdp hon dang ké murc trung binh
2 nam gan nhét 1a 20x. Sau khi diéu chinh 22,5% trong 6 thang qua, dinh gia cb
phiéu da tré nén hap dan hon so véi giai doan dinh, trong khi mirc gidm gia hién
tai phan nao phan anh ap luc tir két qua kinh doanh suy yéu trong Q2/26. Ching
t6i cho rang giai doan kho khin nhat da qua va day 1a thoi diém phi hop dé tich
Ity cb phiéu khi qua trinh chuyén déi mé hinh kinh doanh bwéc vao giai doan
thu hoach. Bién loi nhuan gop dwoc ky vong cai thién tlr nira cubi ndm 2026,
qua do hd tro tang trwdng loi nhuan va tao dw dia tang gia cho cé phiéu.

Hinh 8: M6 hinh dinh gia DCF

Gia dinh dau vao mo hinh DCF Bon vi ty dong
Chi phi VCSH 12,95% FCFF nam cubi 2.184
Chi phi ng 9,00% Téng trwdng dai han 1,0%
Gia ti muc tiéu D/E 0,40 Gia tri t&i han 22.858
Thué TNDN 20,00% Gié tri chiét khdu 0,39
WACC 10,65% Gia tri hién tai cia gia tri t&i han 8.871,6
T#ng trudng dai han 1% Gia tri}doanh nghiép 15.416,1
Trir: Téng no (2.028,0)
Céng: Tidn va twong duong tién 2.193,0
Gia tri cia VCSH 15.581,1
S6 lwong cé phiéu lwu hanh 201.885.171
Gia tri cd phiéu (VND) 77.200

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH

Nguén: VNDIRECT RESEARCH

Hinh 9: Bang phan tich dé nhay dinh gia DCF

WACC
:EE 10,1% 10,3% 10,5% 10,65% 10,9% 11.1% 11,3%
o g 0,0% 75.000 74.200 73.400 72.700 71.900 71.200 70.600
S 8 0,5% 77.400 76.500 75.600 74.800 74.000 73.200 72.500
‘é‘,‘g 1,0% 80.100 79.100 78.100 76.300 75.400 74.600
=3 1,5% 83.100 81.900 80.800 79.800 78.800 77.9200 76.200
2,0% 86.400 85.100 83.900 82.700 81.600 80.800 79.500

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH
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Hinh 10: EV/EBITDA lich str 2024-2026
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Nguén: VNDIRECT RESEARCH

Tiém nang ting gia:
e Tbc dd ting trudng cla thi trworng chuyén phat/logistics cao hon ky
vong.
e Tién dd trién khai nhirng dw an maéi nhanh hon ky vong.
Rui ro giam gia:
e Chi phi nhién liéu cao hon dw kién.
e Viéc trién khai khu cong vién logistics thiéu ddng bo cong nghé, dan dén
hoat dong kém hiéu qua va chi phi cao hon.

e Thiphan tang yéu hon du kién do doanh nghiép nuéc ngoai co thé chap
nhan 16 10y ké Ién dé giam gia dich vu.
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Phu luc 1: Téng quan doanh nghiép

VTP dwogc thanh 1ap nam 1997 v&i tén goi Phong Phat hanh bao chi, véi nhiém
vu ban dau la phuc vu cac co quan trong B6 Quédc phong. Nam 2006, cong ty
duoc co cau thanh cong ty nha nuwéc lay tén 1a Tdng CTCP Bwu chinh Viettel,
mot cong ty con clia Tap doan Viettel. Nam 2009, cdng ty dwoc cb phan héa va
ddi tén thanh Céng ty Cb phan Buu chinh Viettel, véi von diéu 1& 1a 60 ty dong.
C6 phiéu VTP dwoc niém yét trén UPCOM vao ndm 2018 va dwoc giao dich
chinh thirc trén HOSE vao ngay 12/03/2024.

VTP ¢6 3 mang kinh doanh chinh bao gém (1) mang dich vu chuyén phat ma
céng ty dang cung cap cho khach hang gdm: giao hang truyén théng, giao hang
thu tién ho, giao hang quéc té..., (2) mang logistics tdng hop, véi muc tiéu nang
cao chudi gia tri, cong ty hién tap trung mé rong pham vi kinh doanh tir chi giao
hang chang cudi dén tich hop céac giai phap logistics nhw kho bai va x& ly don
hang...; va (3) mang kinh doanh ban hang, chi yéu la ban sim/thé dién thoai,
trén cac clra hang cua Viettel Telecom.

Hinh 11: Co’ cdu doanh thu

100%
80%
60%
40% 21%
20%
31%
0%
2023 2024 2025
mDich vu chuyén phat  ®Dich vu logistics téng hop Doanh thu ban hang
Nguén: VNDIRECT RESEARCH
Hinh 12: So dé t6 chirc cta VTP
Tap doan Viettel
60,81%
Téng CTCP Buwu chinh
Viettel (VTP VN)
|
Cong ty con trong nudéc Cong ty con & nuwdc ngoai
100% CT TNHH MTV Dich vu kho 100% CT TNHH Mygo
van Viettel Cambodia
100% 100% CT TNHH Mygo
CT TNHH MTV Logistics Viettel Myanmar
100% CT TNHH MTV Dich vu va 100% CT TNHH Viettel Post
Thuong mai Viettel Post Lao
CT TNHH Logistics va
100% Thuong mai Viettel Post

(Quang Tay)

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, B&o céo cong ty
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Phu luc 2: Tém tat KQKD Q2/26: Tang trwwéng doanh thu, nhwng chi phi gia tang

gay ap lwc lén lgi nhuan

Hinh 13: Tom tit KQKD Q2/26

) sv dw phong
(ty dong) Q2/26 % svck 6T26 % svck ca nam
Doanh thu thuan 5.472 9,8% 10.230 2,1% 41,8%
Dich vu 4.457 21,8% 8.246 17,1% 41,3%
Ban hang 1.004 -23,6% 1.984 -33,4% 43,6%
Gia vén hang vén 5177 10,0% 9.679 0,0% 42,3%
LN gop 295 6,4% 551 1,8% 34,3%
Dich vu 266 -0,6% 517 -2,2% 32,4%
Béan hang 29 199,6% 34 166,0% 277,2%
Chi phi BH&QLDN 206 30,2% 414 24.2% 45,8%
Thu nhép tai chinh réng 11 76,8% 14 127,1% 197,9%
LNTT 93 -26,3% 145 -32,6% 20,4%
LNR 73 -24,8% 112 -32,7% 19,9%
Bién LNG 5,4% 0,2d% 5,4% 0,0d%
Dich vu 5,9% -1,3d% 6,3% -1,2d%
Ban hang 2,9% 22d% 1,7% 1,3d %
Bién LNR 1,3% 06d% 1,1% -06d%

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, BAO CAO CONG TY

Doanh thu dich vu tiép tuc duy tri da tang trwéng tich cwe trong Q2/26

Doanh thu Q2/2026 ctia VTP dat 5,5 nghin ty déng (+10% svck), dwoc thic day
b&i doanh thu dich vy tang 21, 8% svck 1én 4,5 nghln ty dodng, déng goép khoang
82% tong doanh thu. Mtrc tang trwdng tich cwe ciia mang dich vu da phan nao
bu d&p cho sy sut gidm 23,6% svck cta doanh thu thwong mai, xuéng con 1
nghin ty déng.

Tang trwdng ctia mang dich vu dwoc hé tro bdi 1) viéc diéu chinh tdng gia cuéc
sau khi 4p dung phu phi nhién liéu; 2) déng goép tir cac mang dich vu méi trién
khai, bao gébm hop tac véi FedEx; va 3) san lwong bwu kién ting trwdng tich
cwc nhd sy mé rong lién tuc cla thj treong thwong mai dién tlr Viét Nam. Theo
Metric, tdng san lvong don hang tlr bdn nén tang thwong mai dién t& 16n tai
Viét Nam (Shopee, Lazada, TikTok Shop va Tiki) tang 7,7% svck trong Q2/26,
trong khi tdng gia tri giao dich tang 41,6% svck.

Bién LNG mang dich vu thu hep do gia dau diesel tang cao

Trong Q2/26, lgi nhuan gop tang 6,4% svck 1&én 295 ty déng, trong khi bién LNG
giam 0,2 diém % svck xudng 5,4%. Riéng mang dich vu, loi nhuan gop va bién
LNG lan lwot dat 266 ty dong va 5,9%, gidam 0,6% va 1,3 diém % svck.

Chung t6i cho rang sw thu hep bién lgi nhuan gép mang dich vu cht yéu dén tw
viéc gia dau diesel tdng manh ké tir thang 3/2026 do gian doan ngudn cung tai
khu vwc Trung Dong trong khi phu phi nhién liéu (twong dwong 10-15% gia
cwéc van chuyén) chi c6 thé bu dap mot phan murc tdng cda chi phi nhién liéu.

Chi phi BH&QLDN gia tang gay ap lwc 1én kha nang sinh I&i

Trong Q2/26, chi phi BH&QLDN téng 30,2% svck lén 206 ty ddng, ~ 4,6%
doanh thu dich vy, chi yéu do: 1) chi phi nhan céng tang 50% svck (~ 57%
tbng chi phi BH&QLDN) va 2) chi phi dich vu mua ngoai tdng 36% svck (~ 24%
tdng chi phi BH&QLDN). Chuing tdi cho rang mirc tdng nay lién quan dén viéc
VTP trién khai cac dich vu méi va mé rong hoat déng ra thi tredng quéc té.
KQKD 6T26 thap hon ky vong

Trong Q2/26, VTP ghi nhan lgi nhuan rong dat 73 ty dong (-24,8% svck). Liy
ké 6T26, loi nhuan rong gidm 32,7% svck xudng con 112 ty ddng, thap hon ky
vong cla chung toi, chi hoan thanh 19,9% dy phong lgi nhuan cd nam
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Phu luc 3: Dw phdéng tai chinh

26/08/2026
Bao cao két qua HDKD
(Ty dbng) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Doanh thu thuin 21.452 21.629 19588 20.735 20.574 21918 24.927
Gid vén hang ban (20.851) (20.983) (18.707) (19.729) (19.438) (20.578) (23.167)
L¢i nhuan gép 601 646 881 1.005 1.137 1.340 1.760
Chi phi QLDN (242) (337) (417) (440) (511) (707) (840)
Chi phi ban hang (40) (39) (51) (114) (126) (151) (185)
Loi nhuan hoat déng 418 379 542 541 589 600 844
EBITDA thudn 507 463 625 674 778 983 1.404
Chi phi khdu hao 89 84 83 133 189 383 561
LN hoat déng trwérc thué va lai vay 418 379 542 541 589 600 844
Thu nhap tai chinh 94 105 136 90 100 130 122
Chi phi tai chinh (48) (58) (66) (59) (78) (120) (156)
Thu nhap rong khac 6 6 (4) 1 (7) (7) (8)
Thu nhap tir céng ty LDLK 0 0 0 0 0 0 0
Loi nhuan trweée thué 371 323 478 483 515 484 693
Thué (75) (67) (98) (100) (110) (103) (148)
L¢i nhuan rong 296 257 380 383 405 381 545
Bang can doi ké toan
(Ty déng) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Tién & twong dwong tién 337 460 895 390 303 1.805 2.550
DA&u tw tai chinh ngén han 1.902 1.856 1.698 1.430 2.093 1.631 1.879
Céc khoan phai thu ngén han 2.189 2.295 2245 2.157 2.643 2671 3.086
Hang tén kho 384 342 398 279 153 446 543
Tai san ngén han khac 138 204 260 472 1.138 1.259 1.530
Téng tai san ngan han 4.951 5.157 5.496 4.728 6.329 7.812 9.588
Tai san cb dinh 320 268 373 745 1.052 1.554 1.902
Téng dau tw 0 0 0 0 0 0 0
Tai san dai han khac 111 124 384 439 500 427 492
Téng tai san dai han 5.430 5.731 6.434 6.364 8.156  10.191  12.440
Ng vay ngan han 1.166 1.297 1.671 1.376 1.348 1.624 2.028
Phai tra ngudi ban 452 334 485 661 802 992 1.191
Phai tré ng&n han khac 2.485 2698 2.644 2.640 3.061 3.328 3.974
Téng phai tra ngén han 4103 4.329 4.800 4.676 5.212 5.943 7.193
No' vay dai han 0 0 41 73 503 769 988
Phai tra dai han khac 1 12 13 26 36 43 53
Vén didu 1& 1.036 1.132 1218 1.218 1.218 2.019 2.019
Lgi nhuén gitr lai 266 236 342 306 368 392 883
Vén chu sé& hivu 1.326 1.390 1.581 1.588 1.768 2.594 3.084
Loi ich cb déng thiéu sé 0 0 0 0 0 0 0
Téng ne va VCSH 5.430 5.731 6.434 6.364 8.156  10.191  12.440
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Bao cao lwu chuyén tién té

(Ty ddng) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Loi nhuan trweére thué 371 323 478 483 515 484 693

Khau hao 89 84 83 133 189 383 561

Thué da nop (82) (81) (35) (127) (110) (103) (148)
Cac khoan diéu chinh khac (150) (142) (173) (214) (142) (111) (131)
Thay ddi von Iwu dong 204 (95) (177) (407) 242 100 235

Lwu chuyén tién thuan tir HDKD 431 90 177 (131) 695 753 1.210

Dau tw tai san cb dinh (121) (28) (374) (374) (533) (886) (908)
Thu tir TL, nhwong ban tai san cé dinh 23 0 2 0 0 0 0

Cac khoan khac (262) 94 345 442 (562) 591 (126)
Thay dbi tai san dai han khac 0 {(10) 0 0 (30) 0 0

Lwu chuyén tién thuan tir HDDT (359) 56 (28) 68  (1.125) (295) (1.034)
Thu tir phat hanh CP, nhan gép VCSH 0 0 0 0 0 502 0

Tra von gép CSH, mua CP quy 0 0 (1) 0 0 0 0

Tién vay réng nhan duoc 71 130 415 (263) 475 542 570

Dong tién tir HDTC khac (0) (0) 0 (0) 0 0 0

Cé tirc, LN @3 tra cho CSH (123) (153) (128) (180) (132) 0 0

Lwu chuyén tién thuan tir HDTC (52) (23) 285 (443) 344 1.044 570

Tién & twong dwong tién dau ky 288 337 460 895 390 303 1.805

Lwu chuyén tién thuan trong ky 20 123 435 (506) (87)  1.502 746

Tién & twong dwong tién cudi ky 337 460 895 390 303 1.805 2.550

13
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Chi sb tai chinh

Chi sé dinh gia 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
EPS (VND) 2.857 2.267 3.119 3.146 3.325 1.887 2.700
Price Earnings 20,59 10,46 11,22 27,02 29,72 28,62 20,00
PEG 1 ndm (0,54) (0,51) 0,30 31,99 5,22 (0,66) 0,46
EV/EBIT 13,45 16,67 6,29 9,11 35,72 36,83 24,58
EV/EBITDA 9,25 12,47 7,36 7,89 31,18 28,39 21,10
P/S 0,26 0,12 0,21 0,50 0,58 0,50 0,44
P/B 414 1,85 2,60 6,52 6,80 4,20 3,53
Ty suét cb tic 2,2% 6,0% 3,1% 1,7% 1,1% 0,0% 0,0%
Ty lé chi tra cb tirc 41,5% 59,6% 33,7% 47,0% 32,5% 0,0% 0,0%

Chi sé tang trivong 2021 2022 2023 2024 2025 2.026 2027
Té&ng trwéng doanh thu 24,5% 0,8% 9,4% 5,9% -0,8% 6,5% 13,7%
Tang truwdng LN gop 7.4% 36,4% 14,2% 13,0% 17.9% 31,4% 4,0%
Tang trwéng LN réng -22.8% -13,3% 48,0% 0,8% 5,7% -5,9% 43,1%
T&ng trwéng EPS -38,1% -20,7% 37,6% 0,8% 5,7% -43,3% 43,1%

Chi s6 hiéu qua sinh 1&i 2021 2022 2023 2024 2025 2.026 2027
Bién LN gop 2,8% 3,0% 4,5% 4,8% 5,5% 6,1% 7.1%
Bién EBITDA 2.4% 2,1% 3,2% 3,3% 3,8% 4,5% 5,6%
Bién LN hoat dong 1,9% 1,8% 2,8% 2,6% 2,9% 2,7% 3,4%
Bién LN rong 1,4% 1,2% 1,9% 1,8% 2,0% 1,7% 2,2%
ROAA 6,0% 4.6% 6,2% 6,0% 5,6% 4,2% 4.8%
ROAE 23,3% 18,9% 25,6% 24,2% 24,1% 17,5% 19,2%

Chi s6 don bay 2021 2022 2023 2024 2025 2.026 2027
Kha nang tra 15i (EBIT/LAi vay) 9,9 8,8 6,8 8,5 94 8,0 5,2
EBITDA / (Léi vay + Capex) 3,0 55 14 16 13 1,0 1,3
No' vay / Vén 0,7 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,7
No' vay / VCSH 2,6 31 3.1 3.1 3,0 33 26
No' vay rong / VCSH 0,7 0,6 0,6 0,5 0,7 0,9 0,2

Chi sé thanh khoan 2021 2022 2023 2024 2025 2.026 2027
Vong quay téng tai san 4.4 39 3,2 3,2 28 24 2,2
Vong quay khoan phai thu 12,1 9,6 8,6 9.4 8,6 8,2 8,7
Sé ngay phai thu 30,1 37,8 423 387 426 442 421
Vong quay khoan phai tra 50,8 53,4 457 34,4 26,6 229 21,2
Sé ngay phai tra 72 6,8 8,0 10,6 13,7 15,9 17,2
Véng quay hang tdn kho 421 57,8 50,6 58,3 90,0 68,7 46,8
S6é ngay tén kho 8,7 6,3 7.2 6,3 4.1 53 7.8
Hé sé thanh toan hién hanh 1,2 1,2 1,1 1,0 12 13 1,3
Hé sé thanh toan nhanh 1,1 1,1 1.1 1,0 12 12 1,3
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Bao cao nay duoc viét va phat hanh b&i Khéi Phan tich - Cong ty cé phan Chirng khoan VNDIRECT. Thong tin trinh bay trong bao cao
dua trén cac ngudn dwoc cho la dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cac nguén tin nay bao gbm thong tin trén san giao dich ching
khoan hoéc trén thj trwdng noi cb phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao cdo dwoc cong bd clia cong ty, théng tin dwoc cong
b réng rai khac va cac thdng tin theo nghién céu clia ching tdi. VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac hay day da cda
nhirng thdng tin nay.

Quan diém, dv bao va nhitng woc tinh trong bao céo nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhiing quan diém nay
khong thé hién quan diém chung clia VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khong can théng bao truéc.

Bé&o céo nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin cho cac nha dau tw ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT tham khao va
khéng mang tinh chét m&i chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong bao céo nay. Cac nha dAu tw nén cé cac
nhan dinh déc lap vé thong tin trong bao cao nay, xem xét cac muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cau dau tw cta minh,
tham khao y kién tw van tw cac chuyén gla vé cac van dé quy pham phap luat, tai chinh, thué va cac khia canh khac trwdc khi tham gia
vao bét ky giao dich nao véi cb phiéu cla (cac) cong ty dwoc dé cap trong bao céo nay. VNDIRECT khong chiu trach nhiém vé bat ct
két qua nao phat sinh tr viéc st dung ndi dung cla béo cao dwdi moi hinh thirc.

Ban béo céo nay la sén phém thudc s& hivu ctia VNDIRECT, nguoi str dung khdng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stva di, dang tai
Ién cac phwong tién truyén théng ma khong cé sy dong y bang van ban ctia VNDIRECT.

Khuyén nghicé  Dinh nghia:

phiéu
KHA QUAN Kha nang sinh |&i ctia b phiéu tir 15% tré 1én.
TRUNG LAP Kha nang sinh 1i ctia ¢ phiéu n&m trong khoang ttr -10% dén 15%.

KEM KHA QUAN  Kha nang sinh |&i ctia ¢b phiéu th&p hon -10%.
Téng loi nhudn ky vong ctia mét cé phiéu duwoc dinh nghia la téng: (i) chénh léch phan tram giia gia muc tiéu va gia hién tai va (ii) ty
suét ¢é tirc rong ky han cua c6 phiéu. Giéd muc tiéu c6 phiéu cé thoi han dau tw la 12 théng.

Xép hang nganh  Dinh nghia:

KHA QUAN Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tich cuc, tinh trén co s& vén hoa thj triéng gia quyén.
TRUNG LAP Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi trung binh, tinh trén co s& vén héa thi trwong gia quyén.
KEM KHA QUAN  Cac cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tiéu cuc, tinh trén co s& vén héa thi trwéng gia quyén.

Hoang Viét Phwong — Giam déc Khéi Phan tich va Tw van dau tw
Email: phuong.hoangviet@vndirect.com.vn

Pham Thi Bich Ngoc — Trwéng phong Tiéu dung, ban lIé va Céng nghé
Email: ngoc.phambich@vndirect.com.vn

Nguyén Thi Quyén — Chuyén vién phan tich
Email: quyen.nguyen2@vndirect.com.vn

Coéng ty Cé phan Chirng khoan VNDIRECT

S6 1 Nguyé&n Thwong Hién — Hai Ba Trwng — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn/
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