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BAO CAO DOANH NGHIEP
CTCP VAN TAI & XEP DO’ HAI AN — HAH (HSX)

Vai nét vé doanh nghiép

HAH s& hiru cang container Hai An tai Hai Phong. Tl
2014 bt ddu mé hoat déng van tai tau container. Tl sau
dich Covid dén nay lién tuc mé réng va phat trién doi tau.
Khai thac tau container chiém dén 84% DTT. HAH cha

yéu hoat ddng & thij trurng Viét Nam va noi A.

Khuyén nghij MUA
Gia muc tiéu

Tiém n&ng téng gia 16,8%
Théng tin ¢6 phiéu

Phan nganh Van tai bién
Thi gia (02/10/2024) 41.300
Bién dong 1 nam 24 —47
KLGD binh quan 52T (tr.cp) 1.420.000
Vén hoéa (Ty ddng) 4.896
P/E 13,1x
P/B 1,5x
%NN s& hiru 8,1%
Dién bién gia
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HAH -3% -9% 38%
VNIndex 0% 2% 19%
Ty lé s& hiru

CTCP BT&VT Hai Ha 16,84%
BLD 7,04%

Chuyén vién phan tich
Nguyén Thi Thu Hang
ntthang-hcm@vcbs.com.vn - 028 3820 8116 ext 644

https://vcbs.com.vn/trung-tam-phan-tich
Bloomberg: VCBS <GO>

DANH GIA: Trién vong tich cwc vé&i ky vong gia cwéc van tai container tich
cwc cho 2H.2024 va 2025 khi khiing hoang bién Pé van kéo dai va viéc dau
tw mua 4 tau méi hiéu qua hon so véi giai doan dau tw tau vao 2022.

Chung t6i khuyén nghi MUA déi vé&i cd phiéu HAH véi gia hop ly 13 48.259 ddng/cp.

CAP NHAT KQKD:

1H.2024: DTT dat 1.653 ty doéng (+30,5% yoy), LNST dat 171 ty déng (-20,9%
yoy). KQKD tich cwc nhé gia cwéc tdng va mé rong thém céac tuyén dich vu nhuw
nodi dia (Nghi Son) va quéc té (Nansha, Qinzhou). Cé déng gép cla 2 tau maéi la
HaiAn Beta (giao T4/24) & Anbien Sky (giao T5/24).

LUAN DIEM PAU TV

Ky vong 2H.2024, ty trong van tai quéc té ctia HAH tiép tuc tang khi cac tau mua
mé&i da dwoc giao hét.

San lwong va gia cwéc giao ngay phuc héi tét cuing véi xu huéng phuc hbi cia
hang héa xuat nhap khau cla Viét Nam. Mang cho thué tau dinh han ciing ky vong
cai thién nho vao gia cwdc ky méi cao hon.

RUI RO

Nhu cAu van tai cta cac thi treng XNK 1&n nhw My, Trung Quédc yéu kéo theo
san lwong va gia cwdc giao ngay gidm dan dén bién gop giam.

Khang hodng bién D4 cé giai phap va cac tau quay lai tuyén kénh Suez thi thi
trwdng sé quay lai tinh trang dw cung nhw cudi 2023 va gia cwéc gidm manh.

RUi ro pha loang tw trai phiéu chuyén dbi.

LT 2022A 2023A 2024F 2025F
chinh

DTT (ty ddng) 3.206 2.613 3.706 4.049
Tang trwédng DT +63,9% -18,5% +41,8% +9,3%
LNST (ty ddng) 822 385 451 412
Iﬁg?rtz,i?”g +84,5% -53,2% +17,3% -8,8%
NO/TTS (%) 42,8% 40,8% 33,3% 25,6%
TS LN gop (%) 44,4% 23,4% 20,7% 20,5%
ROE — TTM (%) 28,5% 12,1% 15,4% 12,8%
(EGEE)TTM 1.933 2.500 3.980 3.393
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Két qua kinh doanh 1H.2024

Tiéu chi Q2.2023 Q2.2024 % YoY 1H.2023  1H.2024 %YoY Nguyén nhan
Doanh thu 611 949 55,2% 1.267 1.653 +30,5% Doanh thu Q2.24 tich cuc téng 55,2% chi yéu tr tau tw khai thac
cao, san lvgng tw khai thac wéc tinh tang 52% yoy (144.294 TEUs),
- Khai thac 683 985 +44,3% 1.338 1.828 +36,6% cho thué dinh han giam svck do gia cwéc cho thué dinh han giam
tau manh.
Déng gbp cuia 2 tau mai Alfa va Beta, hoan thanh ké hoach tang
- Céng 229 196 -14,4% 475 358 -24,6%  cong suét va tré hoa doi tau.
- Khac (127) (186) +46,1% 148 194 +31,0%
LNST Cb 97 1M +13,9% 216 170 -21,4%  Tuy nhién LNST CT me tang nhe svck do CP lai vay tang manh
CT me 18,2% yoy va 16 ty gia.
Bién gop 24,1% 26,3%  +226 bps 26,8% 21,5% -197 bps Bién gop Q2.24 céi thién manh chl yéu nho gia cuéc spot ting
manh.
Co ciu DT cia HAH Bién LNG
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Nguén: HAH, VCBS téng hop

Lién tuc dau tw ting manh T 2014 HAH bat ddu mé& mang khai thac tau va khéng ngirng gia téng néng lwc ctia doi tau,
mé& rong niang lwc doi tau tir 2 tau dén hién tai da ting 1én tdng cong s& hivu 15 tau container, véi viéc ting manh mua
manh tau tr sau dich Covid 19.

Thang 7/2024 HAH da nhan tau Opus 1a tau d6ng mai cudi cung trong dw &n 4 tau déng méi
duoc giao tir cubi nam 2023 dén nay. Nhw vay véi 4 tau déng méi nay HAH da gia ting
45% cong suat doi tau so vé&i thei diém dau nam 2023. (Gia tau ~ 27 triéu USD, chi phi
hoa vén cla tau méi ~ 14.000 USD/ngay).

Thang 9/2024, HAH da phé duyét chi treong dau tw thém mua tau container da qua st dung,
c& Panamax (3.500-5.000 TEU) dé chuan bi cho viéc mé rong hoat dong san xuét kinh
doanh. Céac tau clia HAH déu Ia size tir 787-1.800 TEU. Hién tai, HAH dang c6 3 tau trén
20 tubi la HaiAn Park, Time va Bell. Ching téi cho rang 3 tau nay da dwoc khau hao
gan hét va c6 chi phi dau tw rat thap. Hién tai gia tau 25 tudi déi véi tau Feeder va Handy
khoang tlr 4-10 triéu USD. Gia tau size Panamax 10 tudi 1a 46,8 triéu USD (gan 1.200 ty
doéng), tau 15 tudi la 33 triéu USD (~840 ty ddng). Chung t6i cho rang néu tdng mua tau mai
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thi HAH c6 thé ban tau gia va ghi nhan loi nhuan bat thwdng tét khi gia tau van dang tiép tuc
neo cao. Chung téi cho rang dén Q1.2025 gia tau cii van sé gitr mire tét do cac lién minh sau
khi thay ddi (02/2025) va sap xép lai tuyén dich vu cGa minh thi nhu cau tau van tich cuc.
(tau m&i déng phai mat ~2 ndm méi duwoc giao tau).
Chung téi cho rang viéc mua 4 tau méi cia HAH dat hang vao 2022 va giao tau trong
cudi 2023-2024 Ia mirc gid kha hop ly va tét hon nhiéu so véi dot mua tau gia cao va duoc
giao trong 2021-2022 khi gia tau & mdrc dinh.
Do tinh trang dinh tuyén lai tuyén dwéng qua kénh dao Suzez bang vong qua Mii Hao Vong
to cudi 2023 va tinh trang tdc nghén cang tang cao trong cubi Q2 dau Q3.24, nén nhu cau
bd sung thém tau cla cac hang tau kha I&n va véi viéc thay dbi cac lién minh, Top cac hang
tau thé gidi sau thoi han 02/2025 nén cac hang tau thiéu nang lwc van chuyén da phai 6 at
dau tw tau mai bat chp viéc gia tau ting cao trong thdi gian gan day. (gia tau ci ting manh
hon gia tau mai).
Nang lwc ché o
(TEU) Tinh trang
HaiAn Park [ 787 Noi A
HaiAn Time 1,032 Noi A
21 HaiAn Bell 1,200 Noi A
14 HaiAn Link 1,060 Noi A
16 HaiAn City 1,577 Noi A
16 HaiAn Rose 1,708 No6i A
2 HaiAn Alfa 1,781 No6i A
1 HaiAn Beta 1,800 No6i A
Tw khai thac 10,945 47%
12 HaiAn Mind 1,794 Cho thué
15 HaiAn View 1,577 Cho thué
16 HaiAn East 1,702 Cho thué
16 HaiAn West 1,740 Cho thué
16 Anbien Bay 1,794 Cho thué
1 Anbien Sky 1,800 Cho thué
1 HaiAn Opus 1,781 Cho thué
Cho thué 12,188 53%
riew USD Gia tau méi c& Handy size (1.000-2.000 TEU) triéu USD Gi4 tau container size Panamax (3.000 - 5.000 TEU)
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2014
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Strc ché @ cong

cudi nam

2 1,908
3 2,940
5 5,846
5 5,200
6 6,994
7 8,571
8 10,892
11 15,971
12 17,752
15 23,133

CTCP VAN TAI & XEP DO HAI AN - HAH (HSX)

Tang
. Nang lwc doi tau caa HAH
At (% Thanh ly 'g : i )
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Nguén: HAH, Bloomberg, VCBS téng hop

Mang cho thué dinh han ky Hién tai HAH c6 7 tau cho thué dinh han (53% nang lwc doi tau), trong 4 tau méi thi cé
vong cai thién nh& gia cwéc 2 tau cho thué (Anbien Sky & Opus) va 2 tau tw khai thac (Alfa & Beta).
va nhu cau tét

Tau cho thué

Hai tau mé&i Mind va Opus déu c6 thoi gian thué dén cudi nam, trong dé Opus ky hop déng
dén 07/2026. Vé&i gia giao ngay bién dong manh trong thdi gian gan day thi viéc tw khai thac
sé hwdng lgi cao hon so v&i cho thué dinh han, va cho thué dinh han theo khung th&i gian
ngan sé dwoc wu tién hon do gia dinh han thwong cé d6 tré hon sv gia giao ngay.

Gié tai ky cla cac tau cai thién so véi dau nam, cac tau maéi ky trong Q3.24 déu cé gia 15-
18.000 USD/ngay so v&i cac mirc 14-15.000 USD/ngay vao dau nam. Viéc tai ky cac hop
ddng gia cao dam bao cho KQKD kha quan ctia HAH trong 2H.2024.

HaiAn Mind
Anbien Bay
HaiAn View
HaiAn West
HaiAn East
Anbien Sky
HaiAn Opus

Q125 Q225 Q325 Q425 Q126 Q2.26
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Gia cudc thué tau dinh theo cé
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Nguén: Bloomberg, Linerlytica, Vcbs téng hop
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Gia cho thué dinh han c6 d6 tré va it bién dong hon gia giao ngay. Hién tai, gia cwéc giao
ngay tiép tuc gidm sau dat dinh trong thang 7. V&i gia cwdc tdng manh tir thang 5 dén thang
7, cac hang tau van ddy manh don hang va dat dinh trong thang 8 véi ky luc mua méi 1,4
triéu TEUs. Ngoai ra sau 02/2025 khi lién minh 2M két thic va cac lién minh méi hinh thanh
cling thuc day cac hang tau dau tw mua méi tau cho mét cude chién néng lwc maoi.

Mang tau tw khai thac, ddy Trong thang 7/24 HAH cé diéu chinh gidm muirc gia cudc déi vai tuyén noi dia tir 10-37%, dbi
manh tuyén quéc té, m&réng voi cac tuyén qudc té thi gia gitr nguyén nhw ci, tuy nhién ddi véi phu thu tuyén québc té diéu
cac tuyén noi A chinh tang 7-13% so v&i mrc gia dau nam.

Hién tai, theo Drewry chi s gia cuéc ndi A giao ngay wéc tinh da giam 25% trong 2 tuan qua
va da giam 35% ké ti» mire dinh gan day vao gitra thang 7. Tuyén A-Au chiu ap luc nhét, voi
gia cwéce tir Thai Binh Dwong di bor Déng My cling gidam manh do cudc dinh cong cé thé xay
ra. Su dich chuyén hang hoéa sang tuyén by Tay My da tang téc nhwng chwa hé trg nhiéu
cho gia cudc, chua cé dau hiéu tac nghén cang tai Los Angeles & Long Beach méc du khéi
lwgng tang vot 2 thang qua.

HAH lién tuc mé& thém cac tuyén ndi A méi tir dadu nam dén nay. So véi nam 2023 chi cé
tuyén di tr cdng Hai Phong « cac cang Hongkong, Nansha va Qinzhou thi trong 2024 HAH
da mé thém tuyén tr cang tai HCM, Da Néng < Nansha, Quinzhou, ciing nhw tuyén noi dia
c6 di tir cdng Nghi Son < cang Hai Phong, HCM, CM-TV.

Chung téi cho rang viéc cing thing My-Trung ciing nhw ap Thué hang héa Trung Quéc
sé& anh hwéng dén chudi cung trng, 1am thay déi chuyén tir giao thwong xuyén luc dia
sang giao thwong néi khu vwe. Phan (rng véi Thué quan sé lam nhu cau gt hang héa ban
thanh pham t cac trung tam san xuét cta thé gi¢i nhw Trung Quéc dén cac nuéc khong
chiu Thué nhu Viét Nam dé hoan thién va van chuyén dén céc thi tredng khac. Nhw vay, nhu
cau van chuyén tau container tuyén ndi A dw kién tich cuc.

usb/4oft ~ Drewry Intra-Asia container index USD/40 ft box Gia cuéc giao ngay (40 ft)

1,100 WCI: Shanghai to Los Angeles
s \\C|: Shanghai to New York
WCI: Shanghai to Rotterdam
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Theo Drewry chi sb gia cwéc nodi A da didu chinh gidm 25% trong tuan qua va da gidm 35% ké
t& mirc dinh gan day vao gilra thang 7.

Nguén: Drewry, Bloomberg, Vcbs téng hop

Diéu chinh taing KHKD 2024  Sau khi c6 KQKD 1H.2024 kha tich cwc, mac du chi hoan thanh 50% KH DT va 59% KH
LN nhwng HAH da cé nghi quyét diéu chinh ting KH KD 2024 nhw sau:

Hoan

KHci KH méi 1H.24 thanh

KH cii
DTT 3,326 3,957 1,653 50% 42% 19%
LNST 290 450 171 59% 38% 55%
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Phan san lwong céng va khai thac tau HAH theo ké hoach mai diéu chinh tang nhe 1,5-5,7%
s0 v6&i ké hoach cii. Chung t6i cho rang HAH kha tu tin khi diéu chinh tang ké hoach LN trong
khi so v&i KH cii chi m@i hoan thanh 59%.

Trong thang 7/2024, HAH d3 thong qua viéc chuy&n nhwong hoan toan CT con 1a CTCP DV
Céang Lwu Nguyén Cai Mép tai xa Phu My, tinh Ba Ria Ving Tau cho 1 ca nhan. Bay la CT
ma HAH mua vao 12/2023 va nam giir 51,54% v&i tong von la 124,4 ty dong. Dién tich
hon 31 ha (310.508 m2) dw dinh [am kho béi container, Iwu gitr hang héa. Theo thuyét minh
thi dat nay da dwoc dong tién str dung dat 1 1an va dwoc cap gidy phép chirng nhan
QSDD vao 05/2020. Néu tinh theo gia tri thi trwéng hién tai thi ching tdi cho réng néu thoai
Lwu Nguyén thi HAH c6 thé ghi nhan loi nhuan bét thuwéng tir giao dich nay.

Pinh céng tai b Pong My Dinh cong tai b Pong My:
kéo dai sé thic day gia cwéc
container tang tich cwc trong
Q4.2024

T 1977, USMX va céc tb chirc tién nhiém da dam phan thanh céng 10 hop ddng véi ILAma
khong gay gian doan dich vu trén toan bd bién. Tt T9/2018 USMX va ILA da ky hop ddng 6
nam va kéo dai dén 30/09/2024 hét han. Vao ngay 01/10 cac cang & bd Bong My da chinh
thirc dinh cbng.

ILA mudn chéng lai xu hwéng tw dong héa clia hang tau (k& ca ban tw dong), ho mubn téng
~77% trén thang lwong cao nhét (t&ng 5$/1h cho méi ndm chu ky 6 nam, nhw vay tang 30$
trong suét thei han hop déng cho dén 2030. B4 la mirc ting cao nhat va chwa tirng xay ra.
(trong 12 ndm qua ILA da dwoc tang mire 1$/gio). Uéc tinh tir dong héa da giam 572 cong
viéc toan thdi gian 1 nam tai cdng Los Angeles (cang thudc bo Tay My) trong 2020 va 2021.
Ngoai lwong thi tw dong hoa la van dé 16n dbi voi ILA.

Cuéc dinh céng sé déng vai tro then chét véi thi treong van tai container trong nhieng
tuan t&i, né sé quyét dinh hwéng di cua gid cwdc container trong thang 10. Gia cuéc
van tai container sau khi da dat dinh trong thang 7 nhd vao nhu ciu tang cao va tinh trang
nghén cang tai 1 sb cang Ién da diéu chinh gidm 33% ké tir mic dinh. Khéi lwgng hang hoa
suy yéu va chwa cé d4u hiéu gia tang.

Uérc tinh c6 ~15% néng Iwc ddi tau container toan cau tinh theo dam dwong (~gap déi
tac dong vé céng suat ma tinh hinh bién D6 da gay ra) sé bi anh hwéng néu cudc dinh
céng kéo dai. Tai cac cang bo Dong, 14 cang container do ILA kiém soat (x& ly 28,4 triéu
TEU trong 2023, twong dwong 78.000 TEU/ngay, 550.000 TEU/tuan). Trong lich st thi ILA
khong phai |a bén dinh cong ma la ILWU (Lién doan dai dién cong nhan béc xép bor Tay),
vao 09/2002 da dinh cong déng clra 29 cang va kéo dai 10 ngay, va day la cudc dinh cong
I&n dau tién ké tir cude dinh cong vao nam 1971 khién cac cang dong ctra dai nhat lich st 1a
130 ngay. Vao dém trwéc cudc dinh cong, coé 54 tau container ché 371.000 TEU dang neo
dau va 90 tau khac du kién sé cap cang b& Déng trong 7 ngay téi. Vi viéc tap trung nhiéu
tau dw kién sé gay ra tinh trang t&c nghén nghiém trong trong vai tuan t&i.

Uéc tinh mbi ngay xay ra dinh cong tai lién doan 1 cang thi phai méat 1 tudn dé don dep vi
hang héa bi ket, tau bi cham tré... Wéc tinh mbi tudn cudc dinh cong tiép dién sé tri hoan
1,7% cbng suat déi tau toan cau.

Bién déng gia cwéc spot sé phu thudc nhiéu vao dé Ién va thi gian dién ra cuéc dinh
céng nay. Tuyén xuyén Thai Binh Dwong sé bi tdc déng nhiéu nhat. Cac tau c6 thé dinh
tuyén lai (chuyén sang cac cang b& Tay hodc Mexico) nhwng nhuw vay néu kéo dai sé xay ra
tinh trang tac nghén cang nghiém trong.
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Néu cudc dinh cong kéo dai co thé tac dong dén tinh hinh cung — cau va hé tro gia cwdc van
tai container truéc dot cao diém van chuyén hang héa theo mua vao dip Tét Nguyén dan dén
s&m hon trong 2025 (29/01/2025) so v&i nam 2024 (10/02/2024).

San lwong theo tuyén hang tuan tai cang bo San lurong &1 trong céc cang chinh tai b3 Dong My
boéng My (USEC) A Boston W 1%

Mew York/New
Jersey

— Philadelphia W 3%

31,4%

Faras-vsec
Wilmington (DE) W 1%
LTAM - USEC _ Baltimore NN 4.5%

Norfolk IR 3%
N.Europe-UseC [

Wilmingten (NC) I 1,3%

Chareston  INEG_—_— 10%

iscive-usec [
————Savannah I 0%
Jacksomville I 5%
ved-usec [N
Palm Beach W 1.2%
Africa-USEC I rpon Everglades I 4%
Miami I 4.4%

50,000 100,000 150,000 200,000 250,000

TEU Triu TEUs - 2 4 8 2

Nguén: VCBS téng hop
(*) (1) ILA: International Longshoremen’s Association — Higp hdi cong nhan béc xép quéc té Ia lién doan I6n nhét ciia céng nhan hang hai Bdc My;

(2) USMX: The United States Maritime Alliance - Lién minh hang hai My la dai dién cho chu lac déng nganh céng nghiép béc xép bo Béng, thanh
vién gém céc hang tau va lién minh hang tau Ién nhét thé gici.

Trién vong thi trwong van Gia cudc van chuyén container d& ting cao tir cudi nam 2023 khi cac tau container

tai container phai di chuyén tranh bién D4 va vong qua miii Hado Vong. Cang thang tai bién D6 da
thay dbi hoan toan nganh van tai container va da dao ngwoc cung-cau tir mot thi truong
dw thira cong suét dén mot thj truong thiéu hut. Bén canh dé cac yéu té nhw My ap
Thué Ién hang hoa Trung Quéc va tinh trang nghén cang tai 1 s cang I&n cling lam
gia cwéc tang manh, d&c biét 1a cac tuyén di A-Au va A-My.

Chung t6i ky vong diéu kién binh thwong trong nam 2025 la kha nang khing
hoang bién D6 tiép tuc kéo dai va gia cwéc van chuyén container bién déng cao;
néu khing hoang bién D dwoc gidi quyét va cac tau quay tréd lai theo tuyén dwdng
kénh Suez thi thi trwd'ng sé& quay lai tinh trang dw cung nhw cudi ndm 2023 va gia cuéc
gidm manh, khi cac tau quay lai k&nh Suez thi s& c6 thé xay ra tinh trang nghén cang
nghiém trong & Chau Au, diéu nay sé anh huéng cac tuyén khac.

binh gia Chung t6i st dung phwong phap DCF v&i giad dinh DTT trong 2024-2025 tang trwdng nhw
sau: DTT 2024 14 3.706 ty dong (+41,8% yoy) va 4.049 ty déng (+9,3% yoy) nh& vao gia
cwéc tich cue, ty 18 tuyén quéc té tang cao. Bién gop dat 21,0% va 20,2%. N&m 2024 ching
t6i ky vong HAH ghi nhan DT tai chinh bat thwong 100 ty dong. Nhw vay LNST CD CT me
2024- 2025 dat 451 ty dong (+17,3% yoy) va 412 ty déng (-8,8% yoy).

hiét khau theo FCFF: 2024P plopls= 2026P 2027P

EBITAT (NOPAT) 473 493 532 587 648

Khau hao 419 485 466 466 456

Thay dbi vén lwu dong (482) (149) (198) (222) (248)

DPAu tw tai san cb dinh 2.096 30 30 30 30

FCFF 436 881 852 885 911
Gia tri hién tai ctia FCFF 391 697 595 545 496
Tang trwdng dai han 0,5%
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. CTCP VAN TAI & XEP DO HAI AN - HAH (HSX)

Hién gia cia FCFF 2.725
Terminal value 3.890
Hién gia cia FCF va TV 6.615
Cong: Tién 402
Trv: No vay (1.322)
Gia tri vén cb phan 5.856
SLCPLH (triéu cp) 121
Gia tri m6i cp (VND) 48.259

WACC : 13,3%
Chung t6i khuyén nghi MUA véi c6 phiéu HAH v&i gia tri hop ly 1a 48.259 dongl/cp.

Nhu cAu tiéu dung tai cac thi trudng xuat khau I1&6n nhu My va EU gidm. Rui ro suy thodi cia
M§.

Khiing hoang bién Dd cé gidi phap va cac tau quay lai tuyén kénh Suez thi thj trwong sé
quay lai tinh trang dw cung nhw cubi 2023 va gia cwdc giam manh.

RUi ro pha lodng tir trai phiéu chuyén déi.
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VCBS a PIEU KHOAN SU’ DUNG VA LIEN HE

Vietcombank Securities

PIEU KHOAN SU’ DUNG

B&o céo nay va/hodc bat ky nhan dinh, théng tin ndo trong béo céo nay khéng phai la cac 16i chao mua hay ban bat ky mét san
pham tai chinh, chirng khoan nao dwoc phan tich trong bao céo va ciing khéng la sdn phdm tw van dau tw hay y kién tw van dau tw
nao ctia VCBS hay céc don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do dé, nha dau tw chi nén coi bao cdo nay 1a mét nguén tham khao.
VCBS khéng chiu bat ky trach nhiém nao trwdc nhirng két qua ngoai y mudn khi quy khach st dung cac thong tin trén dé kinh doanh
chirng khoan.

Tét ca nhirng thong tin néu trong bao cao phan tich déu da dwoc thu thap, danh gia véi mire cén trong téi da cé thé. Tuy nhién, do
cac nguyén nhan chi quan va khach quan tir cac ngudn thong tin cong bd, VCBS khéng dam bao vé tinh xac thuc ctia cac thong
tin dwoc dé& cap trong bao cao phan tich ciing nhw khéng cé nghia vu phai cap nhat nhirng théng tin trong bao cao sau thdi diém
bao cao nay dwgc phat hanh.

B&o cao nay thudc ban quyén ctia VCBS. Moi hanh déng sao chép mot phan hodc toan bd ndi dung bao cao va/hodc xuat ban ma
khong c6 sw cho phép béng van ban cia VCBS déu bj nghiém cam.

HE THONG KHUYEN NGHI

Khuyén nghi Chi tiét

MUA Kha nang sinh 1&i clia cb phiéu tlr 15% tré Ién trong vong 12 thang téi

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu ndm trong khoang tir -15% dén 15% trong vong 12 thang t&i
BAN Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu thap hon -15% trong vong 12 thang téi.

Kha n&ng sinh 1&i clia cb phiéu dwoc tinh bang téng cla tiém nang téng gia ké tir thoi diém cong bd bao céo (da diéu chinh), va ty
suét cb tirc tién mat dw kién. Trir khi dworc néu rd trong bao céo,cac khuyén nghi dau tw cé thdi han dau tw 1a 06 thang.

THONG TIN LIEN HE

Tran Minh Hoang
Giam dbc phan tich

tmhoang@vcbs.com.vn

Mac Binh Tuin Nguyén Thi Thu Hang
Trwdng phong PT Nganh — Doanh nghiép Chuyén vién phan tich
mdtuan@yvcbs.com.vn ntthang-hcm@vcbs.com.vn

CONG TY CHU'NG KHOAN VIETCOMBANK

https://vcbs.com.vn/trung-tam-phan-tich
Bloomberg: VCBS <GO>
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