THEO DOI

Gid muc tiéu 2024: 174.000 VND
Upside: 8%
Cap nhat: 06/06/2024
TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Nha thuéc Long Chau cho thédy tiém
ndng tang trudng tich cuc. Trién vong to Idn ti
mang tiém ching.

Tiéu cuc: Don béy tai chinh tding manh khién cho
doanh nghiép déi dién vdi chi phi tai chinh gia
tang trong tuang lai.

Khuyén nghi: FRT cho thdy su phuc hoi manh mé
trong HDKD trong ndm nay. DSC khuyén nghi quy
nha dau tu cé thé xem xét gidi ngan khi ¢& phiéu
diéu chinh vé viing gia 158.00-160.000 VND/cp.

Gia - = - = Gia mua toi da

P/S
VND Lan
200.000

= = == Gid muc tiéu

160.000
120.000
80.000

40.000

0 0,0

%

W S
A
&

Q Q
v v
< ~

Ngudn: Fiinpro, DSC téng hap

Nganh nghé

Gi& hién tai (VND) 160.800
Vén hoa (Ty VND) 21.908
S6 lugng CPLH (triéu cp) 136,2
EPS 4 quy gan nhat (2.215,2)
P/E -72,6
Cao nhat 1 nam 170.900
Théap nhat 1 nam 54.622

Phan phdi hang chuyén dung

FRT

Ban le FPT

TONG QUAN

CTCP Bén 1é Ky thuat s6 FPT (FPT Retail), la mét doanh nghiép
ban 1é va la cong ty lién két thudc Tap doan FPT. FPT Retail s&
hitu chudi cla hang ban 1& d& cong nghé ICT 1a FPT Shop va
chudi F.Studio By FPT chuyén ban do clia Apple ty quyén chinh
héng. Hién nay ho la mét trong nhiing cong ty ban 1é uy tin nhéat
Viét Nam, lubn dan dau vé thi phan may tinh xach tay, cac san
phdm Apple chinh hang va ding th 2 vé thi phan dién thoai di
dong. Ngoai ra, FPT Retail con ¢6 1 cong ty con la Cong ty C6
phéan Dugc phédm FPT Long Chau, hién dang gilt vi tri s6 1vé quy
mo chudi bén lé dugc phdm tai Viét Nam véi 1.497 nha thudc tai
63 tinh thanh Viét Nam tinh t&i cudi nédm 2023.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Nha thudc Long Chau la con at cha bai

Trong quy 1 vira qua, chudi nha thudc Long Chau déng vai tro [a
déng luc téng trudng chinh cho FRT khi déng gop tdi 61% trong
€g cau doanh thu (ctng ky ndm ngoai Long Chau chi déng gop
42%). Chudi ghi nhan muc tang trudng doanh thu &n tugng nha
vao mang lugi clfa hang dugc md rdng manh mé. Trong Q1/2024
vlia qua FRT da md mdi 90 nha thudc, nang téng s6 nha thudc
hoat déng 1én dén 1.587 va hudng dén muc tiéu 1.900 nha thudc

cudi nam 2024.
Tiém chung - chan tr&gi méi cho FRT

Dé hién thuc héa muc tiéu "Long Chau Healthcare Platform’,
trong Q1/2024 FRT tiép tuc ddy manh mang tiém ching vaccine
khi m& mdi 41 trung tam tiém ching. DSC cho rang thi trudng
tiém chling tai Viét Nam co tiém nang rat 16n khi ty 1é bao phd
vaccine hién nay chi mai chiém 4-5% (trung binh tai cac quéc gia
phat trién la hon 20%) trong khi d6 nhan thic vé cham sdc stc
khde clia ngudi dan ngay cang tang. Hién nay quy mo thi truong
tiém chuiing tai Viét Nam udc tinh khoang gan 2,2 ty USD va céc
d&i tht canh tranh clia FRT co thé k& dén 1a VNVC (hién chiém
70% thi phan), Vinmec, Melatec,... DSC cho rang lgi thé canh
tranh cia FRT trong mang nay la cuc ky trién vong khi doanh
nghiép cé thé tan dung st dung chung mat bang clia c& 2 mang
dugc va tiém ching nham tiét kiém chi phi tir do co thé tang muic

do6 canh tranh vé gid déi véi cac déi thu khac,
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FRT

Ban lé FPT

Trong cudc hop DHCD 2024 BLD chia sé doanh thu thyc thu cua
mét TTTC dén nay khodng 2,5 ty déng va doanh thu thuc tiém
khodng 1,5 ty dong/thang, cao han nhiéu so vd&i doanh thu trung
binh clia mét clra hang Long Chéu (1,1 ty ddng) va tuong duacng
~30-50% DT cla mdt clfa hang VNVC mac du mdi chi di vao
hoat déng.

KET QUA KINH DOANH

Doanh thu ting truéng manh sau giai doan thua lo

Q1/2024 doanh thu thuén va Igi nhuan trudc thué cta FRT lan
lugt dat muc 9.042 ty dong (+17% YoY) va 89 ty dong (+4350%
YoY) va la miic cao nhét trong vong 5 quy trd lai day. Nhin chung
tinh hinh KQKD cla FRT cho thay nhiéu dau hiéu tich cuc mac du
Long Chau va FPT Shop tang trudng tréi chiéu. Cu thé trong quy
vlfa qua doanh thu clia Long Chau dat muic 5.534 ty dong (+68%
YoY) nhd vao sé lugng clia hang tang manh trong khi déi vdi
chudi FPT Shop do nhu cau tiéu thu mang ICT chua cd nhiéu su
phuc héi nén doanh thu trong quy chi & muc 3.583 ty dong (-21%
YoY). DSC cho rang trong cac quy téi doanh thu va lgi nhuén cla
FPT Shop s& c6 sy phuc hoi nha (1) FRT dé tién hanh déng céc
clfa hang kém hiéu qua, (2) gia tang diém cham vdi khach hang
bang cach md réng dai san pham cla minh va (3) chu ky thay thé

san pham dién t&r mdi vao cudi nam 2024.

Bién Igi nhuan gop tang manh

Bién Igi nhuan gdp trong Q1/2024 cta FRT tang vot [én muc 20%,
tuong duong 500 diém cd ban so vdéi cing ky ndm ngoéi. BLNG
tang trudng manh nhd vao bién gép cla ca 2 chudi FPT Shop va
Long Chau déu co su phuc hoi manh trong dé muc cai thién ré rét
nhét dén ti chudi FPT Shop khi BLNG cua chudi nay dat muc
13,4%, tang gan 400 diém cg ban svck 2023. Bong luc gitip cho
FPT Shop c6 thé cai thién manh nhu vay dén ti viéc (1) chudi da
cham dut cudc chién vé gia vdéi cac déi thu canh tranh (2) tién
hanh doéng clfa cac clia hang kém hiéu qué va (3) md réng danh
muc san phdm cé bién Igi nhuén cao nhu thiét bi gia dung va dién
lanh. DSC cho rang trong cac quy téi, BLNG cla FRT sé& c6 su diéu
chinh khi nhu céu tiéu thu cac san phdm dién lanh s& giam dan
trong giai doan cudi nam trong khi BLNG cla chudi nha thudc du

kién khong déi.
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FRT

Ban lé FPT

Mang dudgc sé la dong luc tang truéng chinh trong tucng

lai

Trong Q1/2024 doanh thu/clta hang cuia chudi nha thudc Long
Chéu dat mdc sdp si 1,2 ty dong (+7% YoY) va bd xa cac déi thu
khac trén thi trudng. Trong cudc hop BHCD 2024, ban quan tri
cla doanh nghiép cho biét ho s& tiép tuc ddy manh chién lugc
phat trién chudi nha thudc nay bang cach tang thém nhiéu dich
vu mdi nhu Long Chau 24/7 (nén tang chdm séc sdc khoe 24h
tai nha, dy kién di vao hoat déng trong Q3/2024), bao lanh
thudc hay ké hoach tham gia quy trinh chén doén va diéu tri.
Trong khi d6 d6i vai mang tiém ching, véi viéc FRT co thé tan
dung viéc st dung chung méat bang cho ca hai mang nha thudc
va trung tam tiém chiing gilp t6i uu hoda chi phi, DSC cho rang
nh& vay ma FRT s& cé thé sit dung chinh sach gia ca canh tranh
tUr d6 co thé danh chiém thi phan & mang nay. Hién nay mac du
mdi chi di vao hoat dong tuy nhién sé lugng trung tam tiém
ching clia Long Chau da dat hon 1/3 so v&i VNVC ( don vi da
van hanh dugc 7 nam).

Ap luc vé chi phi tai chinh sé tang dan trong tucng lai

Két thic Q1/2024, t6ng ng vay clia FRT dat mdc 7.218 ty dong,
mac du gidm 11% so vdi hoi dau ném nhung tang dén 47% so Vdi
cung ky ndam ngoai. DSC cho rang vdi viéc ng vay tdng manh
trong thdi gian qua do doanh nghiép can vén dé trién khai cac du
an mdi sé khién cho FRT nhay cam vdi rui ro 1ai suat trong thoi
gian tdi khi rti ro NHNN ddo chiéu chinh sach tién té dang hién
htu. Mac du vy, diém tich cuc la tat ca cac khoan vay clia FRT
déu bang dong néi té da gilp cho doanh nghiép tranh khoi viéc
16 ty gia, dac biét trong béi canh déng USD ting manh trong thdi

gian qua.
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hop

(Ty VND) 2022 2023 2024F
Doanh thu

. 30.166  31.850 38.220
thuan
% DTT (YoY) 34% 6% 20%

Lgi nhuan gop 4.703 5.162 6.688

Lgi nhuan sau

FRT

Ban lé FPT

PINH GIA & DU PHONG
Théng tin co tirc

Trong giai doan 2018-2023, FRT luén duy tri viéc chi tra c6 tic
bang tién mat ty 1& t&r 5-10% va 15%-50% ddi vai b tic bang
c6 phiéu. Vdi viéc du bado nam nay tiép tuc la nam tuong déi
kho khan déi vdi thi trudng ban 1é cac mat hang dién ti, déng
thdi nhu cdu vén phuc vu hoat dong san xuét kinh doanh, ma
réng chudi Long Chéu va cac dy an khac FRT du kién khong

chi trd cé tuc.
Pinh gia

O thai diém hién tai P/S clia FRT & mic 0,67 1an, cao han
trung binh 5 nam (0,27 lan). DSC cho rang mdc P/S nay 1a hop
ly vd&i tiém nang tang trudng cla FRT.

Du phéng két qua kinh doanh

DSC udc tinh két qud kinh doanh 2024 cla FRT sé c6 su tang
truéng dang ké tir mdc nén thdp vao nam 2023 dya trén déng
luc tang trudng tich cuc tU chudi nha thudc Long Chau. DSC
du phong doanh thu thuan va LNST cla FRT trong ndm nay
lan lugt dat mic 38.220 ty dong (+20% YoY) va 213 ty dong.
V&i muc du phéng nhu trén, DSC dinh gia FRT & muc P/S 0,62
lan véi gia muc tiéu la 174.000 VND/CP, upside 7% so vdi gia
déng clia ngay 28/05/2024.

. 398 -329 213
thué Théng ké béo cao phéan tich gan nhét cta cac CTCK vé muc
% LNST (YoY) -10% -183% gi&d muc tiéu 12 thang tdi cla c6 phiéu FRT, gid muc tiéu binh
quan 1a 178.700 VND/ ¢6 phiéu.
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FRT

Ban lé FPT

Xac nhan caa chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rdng nhitng quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém ca nhan clia chiing toi.
Chung téi cling xac nhén rang khong co phan thi lao nao clia ching t6i da, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép c6 lién quan dén
cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cio nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cliu phu trach cac bao cao nay
nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac cdia nghién clu, va doanh thu ctia cong
ty, trong d6 bao gdm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu vin doanh nghiép.

Bao cado mieén trir trach nhiém

B4o c4o nay dudc viét va phat hanh bdi Cong ty CE phan Ching khoan DSC. B4o cao nay dudc viét dua trén ngudn théng tin
dang tin cdy vao thai diém cong b, Cong ty C8 phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing
théng tin nay. Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh.
Nhitng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Chiing khodn DSC va co thé thay déi ma khéng
can thong béo trudc. Bao cdo nay chi nham muc dich cung cdp théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca
nhan ctia Cong ty ¢6 phan ching khoan DSC va khéng mang tinh chdt mdi chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dudc thdo
luan trong bédo céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van doc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling
nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khéng dudgc phép sao chép, téi tao, phét hanh va phan phdéi véi bét ky muc dich nao
néu khéng dudc sy chap thudn bang van ban clia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui ldng ghi ré ngudn trich dan néu sut
dung céc thoéng tin trong béo cao nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SO CHINH
GD. Trung tdm Phan tich
dattt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Cong Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

\. (024) 3880 3456
Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich B4 info@dsc.com.vn
viet.tg@dsc.com.vn

Lé Cong Nguyén,
Chuyén vién Phan tich
nguyen.lc@dsc.com.vn
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