MUA

Gia muc tiéu 2025: 117.700 VND
% tang gia: 30%
Cap nhat: 04/06/2025

TRIEN VONG 2025

Tich cuc: (1) Tiép tuc di dau trong cudc dua thuong

mai hoa 5G (2) S6 lugng tram BTS t6i thiéu can dap

Ung trong giai doan dau chuyén giao, (3) Thi trudng

xay dung hdi phuc

Tiéu cyc: Tang trudng cham lai cho thdy dau hiéu

b&o hoa trong HPKD cét 16i.

RUi ro: (1) Ty 1é dung chung tram thu phat séng

khong tang nhu du kién, (2) Canh tranh gia tang
Q1/2024  Q1/2025 2025F

DTT 2.623 2.755 14.123
% YoY 12% 5% 12%
LNTT 116 154 802
% YoY 7% 7% 19%
bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

CTR vdi kinh nghiém gan 30 nam trong Iinh vuc xay
dung, van hanh va cho thué cac cong trinh ha tang
vién thong. La don vi thudc hé sinh thai clia Tap doan
Coéng nghiép - Vién théng Quan doi (Viettel), CTR
déng vai trd chd chét trong viéc nang cép ha tang

vién théng 5G cla Viét Nam.

Dif liéu thij trudng

Nganh nghé: Xay dung, Vién théng
Gi& hién tai: 90.800 VND
Vén hoéa: 10.386 ty VND
S6 lugng CPLH: 14 triéu CP
EPS 4 quy gan nhat: 4.754 VND
P/E: 19,1 1&n
C6 tuc tien mat 2025: 46,0%
CG tlic ¢6 phiéu 2025: 0,0%
Gia Gia mua téi da
- = = = Gia muc tiéu P/E
VND Lan
180.000 35,0
160.000 25,0
140.000
120.000 150
100.000 50
80.000 -5,0
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Ngudn: Fiinpro, DSC téng hop

CTR

Téng CTCP Céng trinh Viettel

KHUYEN NGHI

DSC khuyén nghi Mua déi v&i CTR vdéi gid muc tiéu dat 117.700
VND/c6 phiéu (tiém nang tdng gid 27%) dua trén hai phuong phap
dinh gia FCFE va P/B ty trong bang nhau.

DSC udc tinh doanh thu ctiia ndm 2025 dat 14.123ty (+12% YoY). Du
dia tang trudng trong ndm 2025 dugc hdu thuin bdi chu ky chuyén
déi s6 (thay d&i hé théng di dong 5G) va thi trudng xdy dung, bat
déng san phuc hoi.

Dat gidm gia theo thi trudng gan day da dua gia ¢ phiéu vé ving
h&p dan dé tich Ity trong khi CTR van la dai dién ndi bat trong xu thé
dau tu doanh nghiép nén kinh t& mdi cung tang trudng LN bén viing

han vdi stic khde tai chinh tét.

LUAN PIEM PAU TU
Trién vong nganh vién théng tich cuc.

Nganh vién théng Viét Nam duy tri da ting trudng véi doanh thu udc
dat 153 nghin ty VNB ndm 2025 (+4% svck). Mang 5G dong vai tro
then chét trong viéc thic ddy phat trién, két hap cung cac chinh sach
hé trg tich cyc t&r Chinh phd. Thi trudng van duy ti mic do tap trung
cao v&i Viettel dan dau (51% thi phan), theo sau la VNPT va
MobiFone.

Chinh sach thuong mai héa tich cuc, mang ha tang dugc
huéng Igi véi vi tri dan dau

Viec m& réng phd song 5G dén ndm 2030 sé thic ddy vai tro then
chét cia méng TowerCo, gilip t&i uu chi phi d&u tu va van hanh BTS.
Vi vi thé dan dau trong finh vuc TowerCo, CTR tiép tuc ddy manh xay
dung va phét trién mé hinh kinh doanh, dat muc tiéu s& hitu 25.000-
30.000 tram BTS vao nam 2030. Mang nay dugc ky vong sé tr& thanh
déng luc tang trudng chinh trong chu ky kinh doanh mdi, v&i doanh
thu du kién tang +42% svck nam 2025

Nganh xiy dung phuc héi, CTR cé tiém nang phat trién & ca
B2B va B2C

Mang xay 1&p tiép tuc tdng trudng trong nam 2025 nhd hai déng luc
chinh: (1) mang xay dung ha tang vién thdng tang 5% svck nham dap
Ung nhu céu trién khai tram BTS 5G; (2) mang xay dung dan dung ky
vong tang trudng 10% svck nhG nhu cdu xady dung nha & phuc hoi

theo da &m lén cla thi trudng bat dong san.
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QUAN PIEM NGANH:

Trién vong nganh vién théng

tich cuc

DOANH THU NGANH VIEN THONG

VIET NAM (nghin

4%

ty VND)

3%

128 134 139 142 147193

2020 2021 2022 2023 2024 2025F

s Doanh thu —e—Tang trudng %yoy

Ngudn: Mic, Technavio, DSC téng hop

DOANH THU VIEN THONG THEO
MANG KINH DOANH 2024

Mang di
déng
35%

THI PHAN CAC DN

THEO MANG KINH
_— —

18% 19%

56%

21%

Mang di déng Bang thong Ba

ng théng réng

c6 dinh
25%

Mang c6 dinh
5%

Cac mang khéc
3%
Nguon: DSC téng hop

VIEN THONG
DOANH 2024

18%

38%

39%

ng thdng Mang c6 dinh

réng di dong réng cé dinh

HVNPT  ® Viettel FPT

Mobifone ® Khac

Ngudn: Mic, DSC t6ng hop

CTR

Tong CTCP Céng trinh Viettel

DSC

Mang 5G- nén tang ting trudng nganh Vién thong tai Viét

Nam

Thi trudng vién thong Viét Nam da danh ddu mot cot méc quan
trong trong nadm 2024 bang viéc chinh thic thuong mai hdéa mang
5G. Budc tién nay gilp qué trinh chuyén déi s§ cia nganh cé nhiting
chuyén bién tich cuc: (1) doanh thu dat 147 nghin ty, tdng 3,49%
svck; (2) ty 1é hd gia dinh st dung Internet cap quang bang rong dat
82,5% -vugt muc tiéu 80% Chinh pht dé ra dén ndm 2025.

Giai doan 2025-2029, theo du bao tir Technavio, nganh vién thdng
Viét Nam sé dat téc do6 tang trudng CAGR 3,74% vdéi dong luc chinh

dén tir viéc trién khai 5G trén dién réng,

Trong 6 thang qua, chinh phu Viét Nam da chd déng dua ra nhitng
sang kién nham dédy nhanh tién dé trién khai mang 5G trong nam
2025. Bang Iuu y, chinh sach hd trg 15% chi phi thiét bi cho cac nha
mang trién khai it nhat 20.000 tram BTS 5G trong ndm 2025 va
chinh sach khau trir chi phi R&D 1én dén 200% khi tinh thué la hai
doéng luc tang trudng quan trong cho nganh vién thong. Ching toi
cho rang diéu nay s& thic ddy hon nita tang trudng cla CTR trong

trung han.

Thi truéng tap trung véi Viettel la doanh nghiép théng tri

Viettel, doanh nghiép thudc s& hiiu clia quan déi Viét Nam, hién la
cong ty vién thong dan dau tai Viet Nam, chiém uu thé gan nhu
toan bd cac mang hoat déng kinh doanh. V&i thi phan hon 50%,
Viettel da vuot qua VNPT dé tra thanh nha cung cdp dich vu di
dong 16n nhat ca nudc. Riéng mang nay chiém 67% téng doanh

thu vién théng néi dia trong nam 2024.

Thanh céng cua Viettel dén tif chién lugc dau tu manh vao ha tang,
Vi sy hd trg 16n tr CTR. CTR da xay dung va van hanh 100% ha
tang vién thong cho Viettel. Ngoai ra doanh nghiép con trién khai
mé hinh cho thué TowerCo déng thdi m& réng sang cac mang
ngoai vién thédng nhu xdy dung dan dung, gidi phap tich hgp va
dich vu ky thuat. DSC ky vong mang TowerCo sé la dong luc tang
trudng chinh cla CTR trong nhiing nam tdi, tur dé gitp CTR dudgc
nhin nhan nhu mét cong ty vién théng thuc thy.
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LUAN PIEM 1:
CTR

Chinh sach thuong mai héa 5G
tich cuc... Téng CTCP Céng trinh Viettel

Tang téc phu séng 5G toan qudc

Mang 5G hién la cot m&c phét trién quan trong déi vdi nganh vién théng, la nén tang cho ky nguyén s& Viét Nam. Tai hoi
thdo "Chuyén déi s6 2024- Dong lyc phéat trién kinh t& s& Viét Nam', chu tich Ericsson Consumer Lab du béo dén nam
2028, nganh CNTT sé& tao doanh thu >25 ty USD chi riéng tir 5G (~20% t8ng doanh thu toan nganh).

Trong s6 3 DN vién théng déu thau thanh cong cac khéi bang tan 5G tir Chinh phd, Viettel hién dan dau trong cudc dua
trién khai 5G tai Viét Nam. Sau khi Nghi quyét s& 03/NQ-CP dugc ban hanh, Viettel da rat quyét liét tién hanh cac thl tuc
d&u thau, du kién nhanh nhét bat dau xay lap tram BTS trong thang 8/2025 va don tat ca ngudn luc dé dua cac tram vao
phat séng cham nhét la thang 12/2025.

Podng hanh ciing su phat trién clia cac doanh nghiép vién théng, Chinh phi d& dua ra nhiéu chinh sach hd trg quan trong.
Nghi quyét s& 193/2025/QH15 clia Qudc héi chinh thic hién thuc hda chu truong thuong mai hda, quy dinh hd trg cac nha
mang dau tu vao ha tang 5G, trong d6 Chinh phii s& hd trg 1én t6i 15% téng gia tri dau tu néu doanh nghiép trién khai téi
thiéu 20.000 tram phat séng trong nam 2025. Chinh sach ho trg dac biét nay dugc xem 1a “bé da” dé€ cac doanh nghiép

vién théng tang téc phu séng 5G trén toan quéc ngay trong nam 2025.

Ké hoach thuong mai héa 5G tai Viét Nam giai doan 2025-2030

Tiéu chi Viettel VNPT MobiFone

Thai diém thuong mai hoa Gilta thang 10/2024 Cudi thang 12/2024 Dau thang 4/2025
Thi phan hién tai

S& tram BTS 5G Hon 6.500 tram Chua cong b6 cu thé

SL thué bao 5G 5,5 triéu ngudi dung 3 triéu ngudi dung Chua cong bé cu thé

Vung phu séng 10% dan s6

Muc tiéu 2025

20.000 tram (du kién

S& tram BTS 5G t8/2025 Iap dat, t12/2025 20.000 tram 10.000 tram
van hanh toan bé hé théng)

Thué bao 5G 10 triéu ngudi dung Chua cong bb cu thé

Vung phu séng 100% cac tinh/ thanh phd, 50% dan s&

Muc tiéu dén 2030: ty Ié sir dung 5G >50%, ty lé sir dung 4G giam <40%; san sang trién khai thu
nghiém mang di dong 6G
S6 tram BTS 5G Téng 200.000 tram trén toan qudéc
Ving phu séong 100% céc tinh/ thanh phd, 99% dan sé.

Ngudn: DSC téng hop

So vdi cac thé hé cong nghé trudc (2G, 3G va 4G), s6 luang tram BTS can thiét cho 5G la rét I16n. Trong khi 4G chi can
40.000-60.000 tram dé€ phd song ca nudce, 5G s& can tdi 200.000 tram. Mang 5G phl song trong ban kinh 20-100m tu
mdi tram BTS, trong khi mang 2G, 3G va 4G c6 thé phl séng trong ban kinh za hon 10 1an. Biéu nay sé tao ra mot chu ky
déu tu cd s& ha tang vién thong mdi, tt dé dem lai Igi ich cho cac cong ty dau nganh xady dung ¢ s& ha tang vién théng
nhu CTR.
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LUAN PIEM 1:

...Mang ha tang hudéng Igi véi
vi thé dan dau

TY TRONG BTS KHU VUC CHAU A

2024
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Tram ha tang déc Iap cla nha mang vién théng
¥ Tram ha tang cho thué
- - Ty lé s& hitu TowerCo tai thi trudng phat trién

== Ty lé sd hitu TowerCo trung binh

Ngudn: TowerXchange Data
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Nguon: CTR, DSC téng hop
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Nguén: CTR, DSC téng hop

CTR

Téng CTCP Céng trinh Viettel

Pay manh chia sé co sé ha tang giita cac doanh nghiép vién

thong

Tai Viét Nam, hau hét cac tram BTS déu do doanh nghiép vién
thong s& hitu/kiém soat (82%), trong khi cac TowerCo chi s& hitu
18% s6 tram. Ty lé nay thap han rat nhiéu mdc trung binh 50% cla

cac quéc gia Chau A va 80% clia cac quéc gia dang phét trién.

Hién tai, cd s3 ha tang vién thong dua trén cong nghé hién hiu
dang tré nén bdo hoa khi mang 4G da phi song 99,8% dan s6 Viét
Nam trong 2024. Ngoai ra, nhu da dé cap, s6 lugng tram BTS 5G
can xay dung la rat I6n (muc tiéu 200.000 tram dén 2025). Vi vay du
dia ma réng mo hinh kinh doanh TowerCo con nhiéu khi hoat déng
kinh doanh ha tang cho thué nay gitp cac DN t&i uu chi phi dau tu

va nang cao ty suat Igi nhuan.

Mang ha tang cho thué dan dat tang truéng

Trong nhém cac TowerCo, CTR 1a don vi dan déu trong 3 ndm lién
ti€p vdi s& htu >10.000 tram BTS. Déy cling la hoat dong 6t I6i cla
mang ha tang cho thué khi chiém 84% téng doanh thu mang nay
trong 2024.

Vi trién vong thi trudng TowerCo day hdta hen, CTR s& hudng Igi
I6n Vi vi thé top 1. Doanh nghiép dang tich cuc md réng s luong
tram BTS v&i muc tiéu s& hitu 25.000-30.000 tram BTS dén nam
2030.

Kéo theo tiém nang tang trudng & mang ha tang cho thué dugc ky
vong la diém nhén ting trudng chinh trong chu ky kinh doanh mdi,
muc tiéu CTR dat ra la tang trudng CAGR 30%/ndm trong giai doan
2025-2030.

Vi vi thé dau nganh va trién vong thuong mai hda 5G tich cuc, hd
trg bdi sy hd trg tit Chinh phd, DSC du phong déng gop ti mang
ha tdng cho thué duy tri m& réng, véi du du phdng doanh thu va
LNG ctia mang TowerCos lan lugt dat 900 ty (+42,4% svck) va 272
ty (+46,8% svck) trong nam 2025. Bién LNG tdng manh han doanh
thu nh& tang s6 lugng tram BTS va ty 1& cho thué chung.
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LUAN PIEM 2:

Nganh xay dung phuc héi, CTR c6
tiém nang phat trién & ca B2B va
B2C

TANG TRUONG NGANH XAY
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—e—Tang trudng DT %yoy

Ngudn: Fiinpro DSC téng hop

DU PHONG KQKD MANG XAY LAP
THEO PHAN KHUC
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A HTVT %yoy Ngudn: CTR, DSC téng hop
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Nguén: CTR, DSC téng hop

CTR

Téng CTCP Céng trinh Viettel

Nganh xay dung phuc héi

Nam 2024 danh dau sy phuc hoi dang ké nganh xay dung vé doanh
thu, gi nhuan va kha nang trad ng. Nha vao giai ngan dau tu cong va
dong vén nudc ngoai manh mé, cac hoat dong xay dung da bung né
t ndm 2024 va kéo dai sang nam 2025. TU ndfa cudi ndm 2024, vdi
viéc gia tang cap phép cac du an bat déng san, nhu cau xay dung
nha & da phuc hoéi va du bédo sé tang t6c¢ trong ndm 2025. Nho do
kha néng sinh IGi va trd ng clia cac doanh nghiép xdy dung sé tiép tuc

cai thién trong 2025.

Doanh nghiép ti€p tuc no luc da dang héa nguén doanh thu,

dac biét tr mang xay dung dan dung

Cudi 2024 CTR da tring thau loat du an tram ty mdi nhu du én Trung
Minh A-B (367 ty), du an An Dién (230 ty), du &n Becamex (230 ty), du
&n KDT Riverside Hai Phong (325 ty),... Cac du an vai quy mo 16n xuét
hién nhidu hon trong H2/2024, dugc hd trg ti viéc khai théng phap
ly sau khi luat dat dai (stra d&i) dugc ap dung tir ngay 01/08/2024.

Trong quy 1/2025, nganh bét déng san (BDS) nha & phuc hdi manh
mé & ca ngudn cung va ty 1é hap thu. Theo bédo céo Visrating, ty 1é
hép thu du an ghi nhan & muc rét cao, dat 108% tai Ha N&i va 1.500%
tai TP.HCM trong Q1/2025, minh chiing cho théy thi trudng Bat déng
san da "tao day" di Ién. Tin hiéu am d&n cua thi trudng B4t dong san
s& dam bao cho dau ra clia mang xdy dung dan dung duy tri phuc

hoi 6n dinh.

DSC du phéng, mang xdy dung ndi chung tiép tuc tang trudng 8%
trong nam 2025, v&i dong gop 55% tu cac du an dan dung. Trong
khi, mang xay dung ha tang vién thong s& su but pha trong nam
2025-2026, nham dam bado qua trinh chuyén déi hé théng song 5G
mét cach an toan vdi du phong tang trudng CAGR 5% dén nam
2030, hoan thanh muc tiéu van hanh 25.000-30.000 tram BTS séng
5G.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com


https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

I DU PHONG KQKD CTR

Téng CTCP Céng trinh Viettel

DU PHONG KET QUA KINH DOANH CTR 2025

Ty VND 2024 2025 %YoY Gia dinh 2025

Doanh thu 12.613 14.123 12,00%

Tang trudng nhd: (1) nganh xay dung du kién s& phuc hdi nhs
Xay lap 4.075 4.389 7,70%  Chinh pht d8y manh dau tu ha tang, (2) uy tin cia CTR trong mang
xay dung dugc cai thién cung vdi pham vi du an réng.

Van hanh khai thac 6.252 6.958 1,30%  Tang trudng 8n dinh cling su phét trién tap doan Viettel.

jg; Szak‘;tﬁjé'zop & 1655 1877 13,40%  Tang trudng 8n dinh nhd chi tiéu tieu dung phuc hdi vao nam 2025.
La doéng luc tang trudng chinh nha: (1) nhu cau tang cudng ving

Ha tang cho thué 631 899 42,40% phl song mang 4G (2) trién khai mang 5G (3) thi trusng TowerCo
con nhigu du dia phat trién.

LNG 887 1.031 18,70%

Bién LNG (%) 7,03% 7,30%

Xu hudng bién LNG gidm khi doanh nghiép md réng sang xay
Xay lap 258 278 7,70%  dung dan dung khi B2C v&n ¢ bién LN thdp hon hoat déng xay
tram vién thodng truyén théng.

Van hanh khai thac 330 369 11,80%

Mang gidi phép va DVKT mot phan di cing cac hoat déng xay

Gidi phép tich hop & dung dan dung, hién ciing dang dugc doanh nghiép ddy manh.

_ o,

dich vu k¥ thuat 4 s 1.20% Trong giai doan nay, doanh nghiép tap trung gitr mdc gia canh

tranh dé tang trudng doanh thu, kéo bién LNG gidm.
Ha t3ng cho thué 185 272 146,80% Bién LNG tang manh hon doanh thu nhd tang sé lugng tram BTS
A 1ang U0 Vaty 1é cho thué chung.
Doanh thu tai chinh 49 51
s Chi phi tai chinh cht yéu do chi phi l&i vay tang 1én do khoan vay dai

Chi phitai chinh X o han bé sung cho cac du an dau tu tram BTS.
SG &A 169 189
LNTT 675 802 18,90%
Thué 134 160
LN rong 541 641 18,50%
Bién LN rong (%) 4,30% 4,50%
EPS (VND/CP) 4.596 5.490

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com


https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

I PINH GIA

Phucdng phap dinh gia

CTR

Téng CTCP Céng trinh Viettel

Chung t6i két hop st dung 2 phuang phap dinh gia la chiét khdu dong tién (DCF) va boi s6 P/B, ty 1é cho 2 phuang phép
la 50:50. MUc gid ching téi dua ra cho ¢& phiéu CTR la 117,700 VND/cS phiéu, cao hon 26,6% so vdi gia dong clra ngay

26/05/2025.

Chi phi stir dung vén binh quan

Dinh gia DCF (ty VND)

WACC (%) 10,7%
Ls phi rdi ro (%) 2,8%
Phan bu rdi ro vén ¢ phan (%) 9,0%
Beta 100,0%
Chi phi VCSH 11,8%
Thué thu nhap DN 20,0%
Chi phi ng 4,0%
Pinh gia P/B

P/B muc tiéu 2025 5,75
BVPS 20.504
Gia muc tiéu (VND) 117.750

Téng hgp dinh gia (26/05/2025)

Gia tri hién tai thuan 2025-2029
Téc doé tang trudng dai han

Dong tién tu do 2029
Gia tri dai han

Gié tri hién tai cua gia

Gia tri doanh nghiép

Tri: Lgi ich CBTS
S& luong CPLH (ty)
Gia muc tiéu (VND)

40.219
2.0%
13.423
201.758
149.546
13.446

* (1+9)

tri dai han

(ON
117.549

Phuong phap Gia du phéng (VND) Ty trong Gia du phéng theo ty trong (VND)
DCF 117.549 50% 58.775
P/B 117.750 50% 58.875
Gia muc tiéu 117.700
Gia hién tai 92.900
Upside 26,7%

Béi canh dinh gia

Sau khi gia cp gidam 26% tU dau 2025, CTR dang giao dich véi P/B du phong 2025 4,5x— thép hon TB 5 ndm & muc 5,75.

Bay cling la muc thdp hon 18% so vdi binh quan cac cong ty cung nganh trén toan cau. Hién tai CTR da quay lai vung

gia hdp dan dé tich Ity cho dai han

P/B LTM
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PHU LUC:

Cap nhat két qua kinh doanh &
Piém nhan tai chinh

KET QUA KINH DOANH
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Nguén: CTR, DSC téng hop

CO CAU LOI NHUAN GOP

100% 139

12%

80%

60%
40%
20%
0%
Q N 92 %) » \e}
Ha tang cho thué Giai phap %’E’QK)’/ thuat
mmmmm Van hanh khai thac m— Xay |3p
e BN g6p Nguén: CTR, DSC téng hop
NG TAI CHINH/VCSH
Lan
3

2,5

1.5
015 I I

0
HHV VCG CTD FCN CTR
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CTR

Téng CTCP Céng trinh Viettel

Bat dau trién khai tram 5G thucng mai

HDKD cla CTR duy tri da tang trudng doanh thu hai chif sé qua cac
ném, nhung bién Igi nhuan rong cé xu hudng suy gidm do ap luc chi
phi, trudc khi ky vong cai thién nhe trong ndm 2025. Doanh thu cht
yéu dugc thuc ddy bdi da tang trudng tich cuc clia cdc mang ha tang
cho thué (+48% yoy%) trong Q1/2025 chi yéu do s& tram xay mdi
tang 57% svck. Tinh dén hét T3/25, CTR s& hitu 10.350 tram BTS, tang
thém 350 tram so vd&i dau nam va hoan thanh 17% ké hoach phat
trién tram trong 2025 1& 2.000 tram. Ty 1& cho thué chung én dinh &
muc 1.033 do tir dau ndm sé tram thué chung chitdng 7 tram 1én 340.

DU ghi nhan KQKD téng trudng, song hiéu qua hoat déng gidm dang
ké trong 3 n&m vita qua khi 2024 CTR ghi nhén bién Igi nhuan gép
dat 6,4%, thdp han muc nén trung binh 7,5%.

Trong Q1/2025. BLNG dé& dugc cai thién han, tang +7,3% svck nhung
van duy tri & muec thdp véi nguyén nhan chl yéu dén tr HBKD mang
xay 18p. LN gép mang gidm 10% svck, chl yéu do ty trong hop dong
tU xdy dung cho B2C bién thap hon tang trudng trong khi hagp déng
xay 1&p cho B2B chi di ngang svck. Chung téi nhan thdy xu hudng bién
LN gbp gidm khi doanh nghiép md& réng sang xdy dung dan dung
B2C v6n ¢6 bién LN thap hon hoat déng xay tram vién théng truyén
théng.

Duy tri ng vay 6 mic an toan

Ty 1& ng vay/VCSH dat 0,89 1an, muc thap nhét thudc nhém nganh xay
dung. V&i mic dé tang trudng cla khéi luong Backlog cong trinh déan
dung hién tai, ap luc ng vay c6 thé nhich tdng nhe trong giai doan
2025-2026, nhung s& khong gay 1én &p luc thanh toén ng vay déi vdi
doanh nghiép.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com


https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

PHU LUC: CTR

Panh gia Co cau Co dong &

Ban lanh dao Tong CTCP Cong trinh Viettel

CO CAU €O PONG

CTR chuyén sang niém yét trén san HSX vao thang 2/2022 vdi vén diéu 1& hién tai 1a 1.144 ty déng va vén hdéa thi trudng
hién tai (tihh dén ngay 26/05/2025) la 10.626 ty dong. Viettel hién ndm gilt 65,7% c& phan cla CTR va van toan quyén
quyét dinh ddi véi cac hoat dong clia Cong ty. NDT nudc ngoai hién s& hitu 9% c6 phan clia CTR, thdp hon dang ké so vdi
trén s& hiiu nuéc ngoai la 49%, trong khi NBT trong nudc ndm gitt khodng 25%. Theo udc tinh clia chiing t6i, BLD va céc
bén lién quan s& hitu khoang 0,1% cG phan.

Vao thang 12/2020, Viettel da thuc hién mét dot thoai von dang chi v khi ban déu gia hon 4,4 triéu ¢8 phan CTR, gidm ty
1& s& hitu tai CTR xuéng gan muc 50%. Trong tuang lai, kha nang tap doan nay tiép tuc thoai vén khéng thé loai tris.

M Tap doan Viettel
NDT nudc ngoai
25% . .
NDT trong nudc khac

M BLD va cac bén lién quan

BAN LANH PAO

Céc lanh dao cép cao trong déi ngli BLD déu cé quan ham va dad gan bo 1au nam véi CTR hoac cac cong ty khac trong hé
sinh thai Viettel. Ong Pham Binh Trudng, TGD, di gan bé vdi Viettel 17 ndm va c6 nhiéu quyét dinh kinh doanh téo bao
giup CTR tang trudng.

CONG TY CON
STT Tén cong ty Vén diéu lé (USD) Ty lé SH HDKD chinh
1 Viettel Construction Cambodia 10.000 100% Quan ly thi cong 1&p
2 Viettel Construction Peru 10.000 99.9% dét cong trinh dién
3 Viettel Construction Myanmar 680.000 100% tlr, vién théng

HE SINH THAI LIEN QUAN DEN VIEN THONG CUA VIETTEL

Viettel Group

. Viettel .
Viettel Viettel V|ettel. Consulting ! Viettel Global '
Construction : Viettel IDC Investment Viettel Peru
Telecom Network (HSX - CTR) and design (Upcorm: VGI)
' (Upcom: VTK) peom.
\ J
Y ( ’ J
Thi trudng ndi dia Thi trudng nudc ngoai
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PHU LUC:

Lich st khuyén nghi
M6 hinh kinh doanh

CTR

Téng CTCP Céng trinh Viettel

LICH SU KHUYEN NGHI
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Gid e ich st khuyén nghi

MO HINH KINH DOANH
CTCP CONG TRINH VIETTEL (CTR)

KINH DOANH PA TANG VAN HANH KHAI THAC XAY LAP GIAI PHAP 8 DV K¥ THUAT

Hoat déng da nganh nhung tap trung
c6t 161 XAY LAP VAN HANH HA TANG
VIEN THONG va cung cdp mang ludi HP

mang luéi cia Viettel

NOI BO TAP POAN
chiém 60% DT
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BTS trong nudc 2024 vdi KH:
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® van hanh khai thac

" Gidi phap & DV Ky thut
" Ha tang cho thué

® Khdc

Péng Nam A

Amytel  metfene

Duy tri 6n dinh nh& vin hanh

Thi phén van hanh >50% téng

Viettel, Mobifone, B& Céng an,

* VHKT nuédc ngoai: KH khu wuc

Hoat déng kinh doanh M@ réng ra ngoai linh vuc

truyén théng vién théng
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viettel

construction

HA TANG CHO THUE

Giif virng vi thé TowerCo

s6 1 Viét Nam

CAGR

[ i
| 2022-2024 42%
: dong gop :
i 5%DT  21%LNG |
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CTR duy tri vi thé dan dau
Towerco 3 nam lién tiép vdi
=10.000 tram BTS

B CTR m khac

uOCK = Golden Tower
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CTR

Téng CTCP Céng trinh Viettel

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan réng nhitng quan diém dugc trinh bay trong bdo cao nay phan anh dung quan diém ca nhan clia ching téi. Ching
toi cling xac nhan rang khong cé phan thu lao nao clia ching t6i da, dang, hodc sé truc tiép hay gian ti€p co lién quan dén cac khuyén
nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cliu phu trach cac bao cdo nay nhan dudc thu lao dua
trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh x&c clia nghién clu, va doanh thu clia cdng ty, trong dé bao gdém doanh
thu tr cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chirc, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trur trach nhiém

B4o cao nay dudc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Bdo cédo nay dudc viét dua trén ngudn thong tin dang tin
cay vao thai diém céng bé. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé do chinh xac clia nhitng théng tin nay. Quan
diém, du béo va nhiing udc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay
khong thé hién quan diém chung cta Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va cé thé thay déi ma khong can thong bao trudc. Bao cao
nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho cac t6 chirc dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢& phan ching khoan
DSC va khéng mang tinh chét mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc thdo luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha
dau tu nén dua vao nhiing su tu van doc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bdo céo nay khong
dudc phép sao chép, téi tao, phat hanh va phéan phdi vdi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chdp thuén bang van ban cia Cong ty
C& phan Chiing khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bao cdo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SG CHINH

GDB. Trung tam Phan tich

dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Tran Thanh Van N (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

van.tt@dsc.com.vn B4 info@dsc.com.vn
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