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CTCP Van tdi Dau khi (PVT - HOSE)

Trién vong tich cuc tir mé réng ddi tau va gid cudc cho thué tau ti€p tuc “neo” cao

KHA QUAN Luén diém dau tu

o Lily ké 6T/2024, HDKD chinh khéd quan nhd mdng vdn tdai quéc té. DTT
dat cta PVT dat 5.524 ty dong (+32,9% svck), bién Igi nhan gop dat 22,4%,

Nguyen Thi Ky Duyén tdng manh so véi muc 19,6% cua clung ky ndm trudc do gid cudc cho thué
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tau téng tét. Tuy nhién, do anh hudng bdi hoat déng tai chinh & hoat déng
khdc nén LNST c8 déng Cong ty me dat 519 ty déng, chi tdng 5,7% svck.

THONG TIN CG BAN Udc tinh 9T/2024, DTT dat 8.100 ty déng (+21% svck), Iai trudc thué gitt
6n dinh dat 1.200 ty dong. Nhg dé, Cong ty thuc hién dugc 92% chi tiéu

Nganh :Van tai dau

Ngdy bdo cdo - 16/10/2024 doanh thu va vugt 26% muc tiéu Igi nhuéin ndm.

Gid hién tai (VND/CP) - 28.100 e  Trién vong cla PVT thdgi gian téi dudc ching téi ddanh gid la tich cuc nho

Gid muc tiéu (VND/CP)  :32.100 vao cdc yéu t6: ky vong gid cudc van tai tiép tuc “neo” cao; viéc tré héa, md

Ty Ié téng (%) 114,3% réng ddi tau gitp ndng cao ndng luc van tdi cla PVT, trong khi chi phi

V8n héa (Ty VND) -10.075 nhién liéu du kién cé thé giam khi trién vong gid ddu vén yéu.

SLCPLH(CP) $356.012.638 e  Chung t6i du phéng DTT & LNST clia ¢ déng Cong ty me ndm 2024F cua
PVT du kién dat 10.674 ty déng (+11,7% svck) & 996 ty dong (+2,5% svck).

DIEN BIEN GIA N&m 2025F, chiing t6i du phdng DTT & LNST 6 déng Céng ty me ctia PVT
dat 10.938 ty dong (+2,5% svck) & 1.024 ty déng (+2,7% svck).
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000 e  Ruiro: Nhu cdu vén tai gidm va gid cudc tau gidm manh hon so véi du bdo

‘ cla chung t6i. K& hoach dau tu doi tau bi chdm va thdp hon du bdo cda
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chung téi. Gid dau tdng manh, day chi phi van tadi I1én cao, tu dé lam gidm

Igi nhudn.
Nguén: FiinPro, ABS Research

e Cd hdi: Gid cudc tau tdng t6t han du bdo clia ching t6i. Chi phi déu tu tau

CHI'SO TAI CHINH thdp hon du phéng clta chdng toi.
Chi tiéu 2Q23 2Q24 Bdng tong hdp va du phong két qud kinh doanh ctua PVT
Téing trudng DTT (%) 63%  413% Gl [ ]
. LNST () 4035 . 7o Doanh thu thuén 7.460 9.047 9.556 10.674  10.937
dng trudng o ,3% -6,7% Y 2 o
. Tang trudng doanh thuthudn 4 1690 373006  560%  11.70%  250%
Bién LNG (%) 23,2% 23,8% (%)
Bién LNST (%) 14.6% 0.6% Ldi nhuén gop 1.238 1.655 1.838 2071  2.065
Bién Igi nhuén gop (%) 1660%  1830%  1920%  19,40% 1890%
0 [0) [0)
ROA (%) 2.7% 2.1% Doanh thu tai chinh 180 221 371 275 324
ROE (%) 4,8% 4,1% Chi phi tai chinh -156 -314 -466 -508 -466
Ng vay/VCSH (lan) 0,49 0,56 Chi phi bdn hang -10 -13 -13 -12 -13
EPS (VND/CP) 955 810 Chi phi QLDN -277 -408 -410 -395 -405
BVPS (VND/CP 6008 26,790 Lgi nhudn tir HDKD 998 1.169 1.346 1.457 1.532
( ) : ' L&i/L3 khdc 42 288 202 100 68
Nguén: FiinPro, ABS Research Lgi nhudn trudc thué 1.040 1.457 1.549 1.557 1.600
LNST cé ddng Céng ty me 660 857 972 996 1.024
Bién Igi nhudn sau thué (%) 11,20%  12,80%  12,80%  11,70% 11,70%
EPS (ddng/cp) 1.961 2.649 2.868 2631 2703
BVPS (déng/cp) 16.051 18.546 21.044 22371 24773

Nguén: PVT, ABS Research
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Cap nhat doanh nghiép

Két qua kinh doanh cua PVT Q2/2024 & 6T/2024

Chi tiéu Q22023 Q2 2024 %YoY 6T/2023 6T/2024

Doanh thu thuén 2.115 2.988 41,3% 4.158 5.524 32,9%
Ldi nhuén gdp 490 711 44,9% 817 1.236 51,4%
Bién LN gdp (%) 23,2% 23,8% 0,6% 19,6% 22,4% 2,7%
Chi phi bdn hang & QLDN 104 103 -0,8% 6 6 6,9%
;gﬁé;hi phi bdn hang va quan ly doanh 4.9% 3.4% 15% 3.9% 3.3% 16.0%
Doanh thu tai chinh 99 74 -25,5% 189 136 -28,3%
Chi phi tai chinh 88 161 84,1% 169 300 77,4%
Chi phi ldi vay 78 99 26,8% 148 206 39,6%
Lgi nhuén thuén tir HDKD 404 529 30,9% 686 901 31,3%
Ldi nhuén truéc thué 489 466 -4,6% 789 852 7,.9%
LNST sau Igi ich c6 déng thiéu s& 309 288 -6,7% 491 519 5,7%
Bién LN rong (%) 14,6% 9,6% -5,0% 11,8% 9,4% -2,4%

Nguén: FiinPro, ABS Research

e Doanh thu thuén va Igi nhuén gép téing trudng tich cuc nhung LNST kém khd quan do dnh hudng bdi hoat déng tai
chinh & hoat déng khdc:

v

Q2/2024, PVT ghi nhé&n doanh thu thuén (DTT) dat 2.988 ty dong (+41,3% YoY), bién Igi nhudn gbp quy 2/2024 & muc
cao nhat trong vong 14 n&dm dat 23,8%. Tuy nhién Igi nhuén sau thué (LNST) c6 dong Cong ty me gidm nhe con 288 ty
déng (-6,7% YoY). LNST sut gidm, chti yéu do: 1) Hoat dong khdc ghi nhén 16 gan 63 ty déng, trong khi cing ky ném
trudc 16i 57,5 ty dong. Bay la khodn 16 cho thué tau tran (bareboat) véi Cong ty con Ia CTCP Van tai Nhat Viét (NV
Trans) d6i vdi tau Pacific Hope va Nord Hakata nhdm dam bdo thuc hién nghia vu cam két d6i vdi hiéu qud khai thdc
tau cla NV Trans. Bén canh d96, trong ky Cong ty khdng phdt sinh khodn thanh ly tau trong khi cing ky nédm truéc PVT
¢4 ghi nhan khoan thanh ly tau Apollo Pacific; 2) Hoat déng tai chinh Q2/2024 ghi nhén 16 rong 87,4 ty déng. Cu thé,
doanh thu tai chinh trong ky dat 73,9 ty déng (-25,5% svck), ch yéu do I&i tién gui gidm manh & 16 ty gid téng. Trong
khi d¢, chi phf tai chinh trong ky ghi nhdn 161,3 ty déng (+84,1% svck), ch yéu do chi phf 18i vay tdng 26,8% svck va

16 ty gid cling tdng manh.

Lily k& 6T/2024, DTT va Igi nhudn gop cta PVT lan lugt dat 5.524 ty déng (+32,9% svck) va 1.236 ty dong (+51,4%
svck). DTT tdng so vdi cuing ky nhd doanh thu dich vu vén tdi téng +58% svck trong khi mdng thusng mai bi thu hep.
Bién Igi nhudn gbp tdng manh 1én 22,4% ti mdc 19,6% cla cung ky ndm 2023 do gid cudc cho thué tau tdng. Tuy
nhién, LNST clia C8 déng Coéng ty me dat 519 ty déng, chi tdng 5,7% svck. K&t qud kinh doanh cudi cung kém kha
quan, ch yéu van do: 1) Hoat déng khdc trong 6T/2024 bj 16 trén 49 ty déng trong khi cing ky ndm trudc 1&i 103,3 ty
déng (nhu ly gidi phia trén); 2) Hoat dong tai chinh 16 rong trén 164 ty déng, trong khi cing ky 1@i 20 ty dong. Cu thé,
doanh thu hoat déng tai chinh giam 28% svck, dat 135 ty dong, trong d6 1ai tién gui giam manh chi dat 99 ty dong (-
39% svck). Trong khi d6, chi phi tai chinh tdng cao 1&n gan 300 ty dong (+77% svck) do chi phi I&i vay t&ng manh [én
206 ty déng (+40% svck) va 16 chénh 1éch ty gid cling tdng rét manh 1én 80,5 ty dong so vdi 9,6 ty dong cling ky. Két
thdc 6T/2024, PVT dd hoan thanh 63% ké& hoach doanh thu va 89% k& hoach LNST ndm 2024.

So bd Q3/2024, doanh thu du kién dat 2.576 ty déng doanh thu (+1% svck), 1di trudc thué dat 348 ty dong (-13% svck).
Trong 9 thdng déu ndm, doanh thu udc tinh dat 8.100 ty dong (+21% svck), &i trudc thué gilt 6n dinh dat 1.200 ty dong.
Vi két qud sa bd trén, trong 9T/2024, PVT du kién thuc hién dudc 92% chi tiéu doanh thu va vugt 26% muc tiéu Igi

nhudn ndm.
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Quy mo DTT & LNST cta PVT 2020-6T/2024 Quy mo & bién Igi nhuén ctia PVT theo quy
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Nguén: PVT, ABS Research

v' Hoat ddng kinh doanh chinh 6T/2024 ghi nhén két qué kha quan, chi yéu nhd mdng vén tdi quéc té:

>

Trong nfa dau ndm 2024, doanh thu van tai quéc té cta PVT tdng trudng manh, dat 3.067 ty déng (+62% svck)
va Igi nhuén gbp dat 725 ty dong (+119% svck), vdi bién Igi nhuén gbp dat 23,6%, cao han muc trung binh 16%
cla giai doan 2016-2023. Mang van tdai quéc té déng goép 56% ca cdu doanh thu va 59% cd cdu Igi nhudn gbp
trong 6T/2024. Trong khi d6, mang van tdi néi dia bi dnh hudng do Nha mdy loc dau (NMLD) Dung Quét tién hanh
bdo dudng tir thdng 3 tdi thdng 5/2024. Doanh thu va Igi nhudn mdng van tdi ndi dia sut gidm con lan lugt la 1.331

ty déng (-16% svck) va 353 ty déng (-1% svck). Bién Igi nhuéin néi dia gidm con 8% so véi mdc 10% cung ky.

Gid cudc cho thué tau tdng svck déng gdp 18n vao téng trudng doanh thu. Cu thé, gid cudc cho thué tau Aframax

tdng 9% svck, tau MR tdng 8% svck, tau Handysize tdng 12% svck.

° Ca céiu doanh thu, Igi nhuén:

v' Doanh thu, Igi nhudn cta PVT dudc déng gép chd yéu bdi mang dich vu van tdi. Trong 6T/2024, mdang van tdi déng

gop gan 4.399 ty dong doanh thu & 1.079 ty déng Igi nhudn gép, déng gép lan lugt 79,6% ca céiu doanh thu va 87,3%

cd cdu Igi nhudn gép. Tiép dén la mang dich vu kho ndi chiém 5,5% cd cdu doanh thu & 10,2% cd cdu Igi nhudn gop

6T/2024; mdng thudng mai déng gép 12,8% cd céiu doanh thu nhung do bién Igi nhuén mong nén chi déng gép 0,6%

cd c@u Igi nhuén gop.

v' Mang kinh doanh chi dgo cta PVT - mdng vén tai gém 4 phén khic chinh: (1) vén tai dau tho; (2) vén tai xdng dau

thanh phdm/hda chét; (3) véin tdi khi dau mo hda 1dng LPG va (4) van tai hang rdi (than qudng, ngili céce...). Cdc tau cta

PVT dudc cho thué dudi hinh thic hgp déng thué tau dinh han (time-charter) hodc gid cudc thi trudng (spot).

>

1. Vén téi dau thé: Hién tai 8 mang dau tho, PVT sd hitu 3 tau VLCC chd dau tho, trong dé cé 2 tau la Mercury va
Hera dang thuc hién vén chuyén déu thd tir cdc mo ndi dia vé NMLD Dung Qudt. Trong ndm 2023, PVT dd van
chuyén an toan cho NMLD Dung Qudt véi téng san lugng dat 5,6 triéu tén dau thé. Tuy nhién, trong nlia daGu ndm
2024, do NMLD Dung Qudt tién hanh bdo dudng nén mang van tai dau thoé noi dia bi suy giam. Trong khi dé, tau
PVT Apollo tham gia vén chuyén tuyén qudc t€. Tau dau thé Apollo, qudn ly bdi cong ty con PVP dd ky dugc hdp
déng thué tau dinh han (time charter) tur dau thdng 02/2024 vdéi gid cudc cao 38.000 USD/ngay (+11,8% so vdi
muc gid cudc trung binh ndm 2023).

2. Vén téi xdng dau thanh phdm/hdéa chdt: i) Tau héa chdt: Tinh dén thdng 10/2024, d6i tau hda chét caa PVT
bao gbm 21 tau, trudc dé hodi thdng 6/2024 tau PVT Synergy mdi dugc thanh ly bdi cong ty con PDV (du kién cé
thé ghi nhan 150 ty d6ng doanh thu tir viéc thanh ly nay trong ndta cudi ndm 2024). Béi tdu bao gébm 4 tau cd trung
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MR (PVT Dolphin, Pacific Era, PVT Avira v PVT Solana) va 17 tau Handysize tdi trong tir 13K dén 20K. Déi tau

héa chdt clia PVT hoat déng chii y&u tai thi trudng quéc t& (chl yéu tai khu vuc Chau Au, Nam M§). Ngodi hinh
thiic cho thué dinh han, PVT con khai thdc cdc tau héa chdt trong hiép héi Tanker Pool nhdm tén dung cg héi thi
trudng dé dem lgi hiéu qud khai thdc cao han; i) P6i vdi mdng véan téi dau thanh phdm, PVT vén chuyén xdng
ddu tir NMLD Dung Qudt va Nghi San cho PVOIl & cdc dau méi xéing dau khdc trong nudc (nam 2023, PVT d& van
chuyén vdi t6ng sén lugng la 2,6 triéu téin dau san phdm). Ngodi ra, cdc tau nay cling dudc khai thdc trén tuyén

quéc té dudi hinh thiic cho thué chuyén va cho thué dinh han nhdm mang lai hiéu qua tét.

> 3. Vén tai LPG: Do6i tau vén tai LPG ctia PVT gém hai tau ¢d siéu 18n VLGC (NV Aquamarine va Global Liberty) va
17 tau c8 nho (Coaster) dugc quan ly chd yéu bdi céng ty con Gas Shipping (UPCoM: GSP) va Nhat Viét Trans. Cdc
tau coaster c6 su linh hoat, cé thé st dung dé€ vén chuyén LPG. PVT hién nay van duy tri 100% thi phan dich vu van
chuyén LPG tai thi trudng néi dia, va la dau méi vén tai LPG cho PV Gas, CTCP Loc héa déu Binh Son (BSR)...Ndm
2023, PVT da vén chuyén 1,6 triéu tén LPG. Ngodi ra cdc tau LPG cla PVT ciing dugc dua ra khai thdc trén thi
trudng quéc t& nhu tau Théing Long Gas va Ba Nang Gas khai thdc thi trudng Déng Nam A vé Nam A ndm 2023.

> 4. Vén tai hang rgi: Hién nay déi tau hang rdi cia PVT bao gém 10 chiéc vdi téng tdi trong hon 1 triéu DWT. PVT
dang tham gia van chuyén than cho Nha mdy nhiét dién Viing Ang 1 véi sén lugng khodng 500.000 t&n mdi nédm.
PVT cling dang lam viéc vdi cdc bén lién quan dé xdy dung cdc phuang dn dén dau cdc tuyén van chuyén cho Nha
mdy nhiét dién Thdi Binh 1 va& 2, Long Phd va Séng Hau, Duyén Hdi 1 va 3. Ngodi ra cong ty cling cung cdp dich vu

vén tai quéing sdt-thép, ngd céc cho khdch hang quéc té.

Cd céu Igi nhuén gdp theo mdng kinh doanh (ty déng) Ca cdu Igi nhuén gdp mang vdan tdi theo dia ly (ty déng, %)
800 1.200 35%
700 = 1.000 30%
600 800 . 25%
500 _ = = - o — ook
- _ o E

400 10%
200 ®ecccne’
100 I I 200 5%
0 - u H 0%
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Thuong mai  ® Dich vu khdc LNG ngidia =+ LNG qudc té

Nguén: PVT, ABS Research
e Tinh hinh tai chinh lanh manh:

v' Ludng tién tuong d6i déi ddio. Tai ngay 30/06/2024, TTS cla PVT dat 17.593 ty déng (+0,6% so vdi cudi ndm 2023).
Tién mdt va cdc khodn tién gli ngdn hang tri gid 4.890 ty déng (+9,5% so vdi cubi ndm 2023 & chiém 27.8% TTS).
Lugng tién d6i dao gitp doanh nghiép chd déng trong hoat déng kinh doanh va déu tu. Céng ty cling cé lich sl tra c6
tdc bang tién mat tusng déi déu ddn, trong d6 nédm 2020 I 10%, ndm 2022 va 2023 1 3%, nédm 2024 du kién 1 8%.

v' Tai san cé dinh l& ddi tau ddt gid, khdu hao lién tuc gia tdng qua cdc ndm. Tai san ¢d dinh tinh dén cudi thdng 6 tdng
dat mdc 9.582 ty dong (chiém 54,5% cd cdu TTS). Pdy l& déc thu chung cla cée DN vén tdi. Chi phi khdu hao gia tdng
manh theo cdc ndm vdéi CAGR dat 15%/ndm trong giai doan 2014 — 2023. Mét s6 Céng ty con nhu PVP, PDV dé thuc
hién diéu chinh khdu hao d&i véi mét sé tau trong giai doan doan kinh té€ tdng trudng tich cuc, do dé gid tri s6 sdch cla
ddi tau thép han nhiéu so vdi gid tri thi trudng. Cu thé, viéc ghi nhdn cdc chi phi s6m nhdat cé thé tao budc dém dau tu
cho giai doan tiép theo, cling nhu du phong trusng hgp kinh doanh gdp khé khan.
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Nguén: PVT, ABS Research
Ng vay gia tdng qua cdc ndm do cd céiu & mé rong ddi tau:

> Téng ng vay clia PVT tinh dén ngdy 30/06/2024 dagt 5.306 ty déng (-10,5% so vdi cudi nédm 2023) trong d6 ng vay
ngdn han la 1.111 ty déng, ng vay dai han 1a 4.194 ty déng. N vay tuy d& gidm so véi ndm 2023 tuy nhién vén &
muc cao so vdi trung binh cdc ndm trudc d6 do trong giai doan 2023 — 2025 cbng ty tép trung hoat dong déu tu,
md réng doi tau.

> Ngoui ra, trong cd cdu ng vay cda PVT con ¢é 1.311 ty déng ng vay ngoai té (USD), chiém 25% téng ng vay nén
Céng ty con phai d6i mat véi dp luc rui ro ty gid. Trong nlfa déu ndm, Céng ty ghi nhéan khodn 16 chénh léch ty gid
80,5 ty déng so véi 9,6 ty déng cling ky, anh hudng phan nao dén Igi nhudn doanh nghiép.

> Hé s6 D/E tqi 30/6/2024 ctia PVT vén & mdc an toan 1& 0,56 1an, d& gidm so vdi mic 0,66 1Gn ciia ndm 2023, nhung

v@n cao hon muc binh quén 0,45 lan trong giai doan 2020-2022. Viéc ng vay tdng manh lam chi phi 1&i vay nta
dau ndm 2024 t&dng manh 1én 206 ty dong (+39,6% svck), bao mon Igi nhudn DN.

Trién vong & du phéng kinh doanh

Chuing t6i ky vong PVT c6 thé dat két quad kinh doanh tich cuc trong giai doan ndm 2024-2025 nhd yéu té gid cudc 6n dinh va

k& hoach md rong, tré héa doi tau:

1.

Ky vong gid cudc vdn tdi ti€p tuc “neo” cao:

Chuing t6i ky vong trong nifa cudi ndm 2024, gid cudc cho thué tau sé van “neo” d muc cao do: i) Ngudn cung tau dang
thi€u hut so vdi nhu céu van chuyén gia tdng; i) Céng thdng dia chinh tri trén thé gidi van dang tiép dién; iii) Trung
Quéc tung ra nhiéu bién phdp kich thich kinh t&, k¥ vong nhu cdu tiéu thu ddu gia téng; iv) An D6 téng cbng sudt loc
ddu. Tuy nhién, ndm 2025, gid cudc cé thé sut gidm khi tinh hinh cung tau cé thé tdng Ién so vdi cau. D6i vdi ting phan

khuc tau cu thé nhu sau:

Mdng vén tdi déu thé dy bdo én dinh: Hién tai, chi s6 cudc van tai déu thé BAID da téng trd lai dat 1.036 diém vao
ngay 14/10, tdng hdn 19% so vdi vung ddy thdng 9/2024 ké tu khi céing thdng Trung Bong leo thang. Theo bdo cdo
mdi nhat tir BIMCO, nhu cdu tau dau thé t6i thi€u trong ndm 2024 ¢6 thé téng t6i da 5% trong khi cung tau chi téng
1%. Viéc nguén cung tau khan hiém sé& gidp duy tri gid cudc van tdi dau thé 8 mdt bdng tusng déi kha quan cho dén
cubi ndm 2024. Tuy nhién, sang ndm 2025, tinh hinh cung cau tau trd nén cn bang haon, vdi téc d6 téng trudng cung

va cau tau 8 muc 1%. Do dd, dién bién gid cudc tau dau thé ndm 2025 dy bdo sé duy tri § mic 6n dinh.
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Chi s6 cudc van tdi dau sdn phdm (BAIT) Chi s8 cudc vén tai dau thé (BAID)
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Nguén: Investing, ABS Research
v' Mdng van tdi dau thanh phéam/héa chét quéc té ti€p tuc la diém sdng: D6i v8i mang van tdi hda chét quéc té€, héing
nghién cuu thj trudng Clarkson du bdo gid tau chd hda chdt sé tdng 7%/2%/2% svck trong giai dogn 2024 - 2026. Su

tich cuc trén dua trén cdc yéu té:
> Tdng trudng nhu cdu tiéu thu: Tai Chdu A, cdc gdi kich thich kinh t& ctia Trung Quéc cdng bs vaio cudi thdng 9

dudc ky vong & cu hich gidp nudc nay phuc héi cdec hoat déng sdan xudt.

> Han ché& nguén cung tau héa chét: Viéc md rong déi tau dién ra chém, chi cé mét s6 it tau mdi dudce giao. Toc do
tdng trudng d6i tau du kién van chdm, han ché céng sudt sé@n cd, diéu nay cé thé hé trg gid cudc cao hon néu nhu

cdu tdng lén.

> Su gidn doan & Bién D6 va cdc Iénh tritng phat déi véi Nga da khién cdc tau chd san phdm phdi di chuyén xa
haon, lam téng gid cudc van chuyén.

> Tham gia Hiép héi Tanker Pool giip PVT nhiéu cg hoi ti€ép cén véi khdch hang va dam bdo muc ki két gid cudc
vén tai héa chat cao han so vdéi thi trudng.

> Tuy nhién, sang dau ndm 2025, du bdo gid dau suy yéu cung vdi cung tau tdng 4% trong khi cau giadm 5% sé gdy

ra rdi ro gidm vé gid cudc van tdi dau hda chat.

Du bdo cung c@u tau déu thé/déu thanh phdm Cudc thué tau dinh han 1 ndm véi van tdi déu/san phdm

60000

8% 7% 50000
0 6% . 72N VN
6% 4% 4%5A 40000 ~
4% 30000
2% 2% o 106 1%
° 0%
o B e - 20000 /"
50 2024 025 2024 2025 10000
- 0
4% Tau déu thanfPhdm Tau déu thé 0
- 0
VoAV A A DDA D A A A 4
6% 5% S o o o
6% AN N N S I AN AR NN Gl

-8%

m CAu t6i thiéu Céu téida mCung tau VLCC Suezmax Aframax e MR

Nguén: Pioneershipping, Bimco, ABS Research

v' Mdng vén tdi khi LPG du kién téing trudng nhe tir tau coaster: Clarkson du bdo nhu cau tau VLGC chd LPG sé cé mic tdng
t6t trong n&m 2024, dat 7,8% yoy, chi y&u dén tir (1) nhu cu nhép khdu LPG clia cdic nudc ddc biét 1o chdu Au dé du trix
cho mua déng; (2) Trung Qudc gia téng nhép khdu LPG dé Iép déy kho mdi xdy va (3) chénh 1éch gid propane gilta My va
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chdu A cé xu hudng tdng trd lai. Tuy nhién, gid cudc tau cd khd ndng gidm trong ndm 2025 do tdng trudng nhu cdu tau LPG

thdp, dat 1,8%/svck, thdp hon du bdo tdng trudng ngudn cung tau trong ndm 2025 (3,8% svck). Déi vdi cude tau Coaster,
gid cudc tau khd 6n dinh do chd yéu cdc tau tham gia van chuyén trong khu vuc nhdt dinh & cé su linh hoat cao. TU ntta
cudi n&dm 2024, mang LPG thi trudng ndi dia sé tdng trudng nhe nhg san lugng van chuyén LPG tir NMLD Dung Quét hoi
phuc sau khi bdo dudng hoan thanh.

Gid cudc tau VLGC va coaster (triéu USD/thdng) Chi s6 chénh léch gid propane giifa My va chdu A
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Nguén: Fearnleys, Bloomberg, ABS Research

v" Mang vdn tai hang r&i: Theo bdo cdo thdng 8 tur BIMCO, nguén cung tau hang rgi udc tinh téing 3-4%svck trong ndm
2024 va 1,5-2,5% svck trong ndm 2025, trong khi nhu céu dudc dy dodn sé téng 4,5-5,5% svck trong ndm 2024 va
suy yéu 1-2% svck trong ndm 2025. Do do, gid cudc van tdi du kién sé duy tri 8 muic cao trong phan con lgi ctia ném
2024, nhung nhu cdu cé thé gidm do tén kho cao tif phia cdc nha nhéap khéu. Gid cudc vén tai du kién sé suy yéu vao

ndm 2025, trong bsi canh chung tinh hinh tai kénh dao Panama binh thudng héa va xung dét & Bién Bé dugc gidi

quyét.
Chi s6 cudc thué tau hang rgi dinh han Du bdo cung/céu tau hang rdi GD 2024 - 2025
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Nguén: Drewry, ABS Research Nguén: Drewy, Bimco, ABS Research

2. Viéc md rong & tré héa ddi tau gitp tdng ndng luc van tdi cho PVT:

v' PVT s6 hitu d6i tau hang 16ng s6 mét trong nudc: PVT hién la don vi vén tdi bién duy nhét trong Tap doan Dau khi
quéc gia Viét Nam (PVN), s6 hitu d6i tau van tdi hang 16ng I6n nhat Viét Nam. Hién tai quy mé doéi tau cta PVT bao
gbm 55 tau bao gém 3 tau chd déu thé, 22 tau chd dau thanh phdm/héa chat, 10 tau chd dau hang khé va 19 tau chd
khi. T6ng tdi trong d6i tau hién tai 1a hon 1,3 triéu DWT. Déi tau clia PVT hién tai 85% dang hoat déng tai thi trudng

quéc té.
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v Lién tuc mé réng & tré héa ddi tau, déng thdi “xoay truc” sang mang vén tdi héa chét: Tinh tir ndm 2021 dén thoi

diém hién tai, PVT d& tdng cudng dau tu md rong doi tau vdi tdng s6 lugng tau da dau tu la 32 chiéc, trong d6 riéng
trong nédm 2023 céng ty dd mua 13 tau. Déng thdi, PVT cling “xoay truc” sang mdng vén chuyén héa chdt khi lién tuc
ti€p nhan thém 5 tau chd dau thanh phdm/héa chdt vaio ndm 2022 va 7 tau vao ndm 2023 trong d6 c6 3 tau MR 1
Pacific Era, PVT Solana va PVT Avira. Trong nédm 2024, PVT cling dd nhén thém mot tau héa chat NV Apollo vao thdng
07/2024, dudc qudn ly bdi NV Trans. Hién nay s8 lugng tau chd dau/tau héa chét chiém 37% téng s6 lugng déi tau va
42% t8ng tai trong dbéi tau.

Quy mé ddi tau lién tuc gia téing qua cdc ndm (chiéc)

©

0I----.. [ I

2007 2010 2012 2013 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

N

B Tau chd dau thanh phdm/héa chdt  BTauchd daduthé  BTdauchd hangkhé  mTau chd khi

Nguén: PVT, ABS Research

Ca céu ddi tau cua PVT S6 tau dé déau tu trong ndm 2024 cta PVT

Tentay  \o%itdu  Tditrong Thdigian Tusi

(DWT) mua lqi tau
Vong trong: S8 lugng tau (ndm)

Vong ngodi: tdi trong (DWT)
NV Apollo & 4

Tau déu 21300 | 07/2024 14 NV
hda chat Trans
PVT Gloria | 194 M99 | 35700 | 0372024 13 | Thang
. roi Long
\ \ 09/2024 PDV

PVT Topaz 'rl';iu hang 57.318 15
o N \ s GSP

Hai Phong | Tau — chd 3983 | 092024 N/A

‘ ’ Gas LPG

Nguén: PVT, ABS Research

= Tau chd dau

= Tau chd khi/gas

= Tau hang rdi

= Tau héa chdt/dau thanh phdm
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v Tiép tuc dau tu mé rong déi tau:

> Trong thdi gian tdi, PVT sé van tiép tuc dau tu ma réng doéi tau, gidp ndng cao ndng luc van tdi cda minh. Theo
Nghi quyét DPHCD 2024, PVT Ién k& hoach dau tu cho ndm 2024 vdi téng von déu tu cho dy mdi va du én chuyén
ti€p la 132 triéu USD, trong dé vén vay chiém tadm 70% t6ng gid tri dau tu.

K& hoach déu tu déi tau trong ndm 2024 ctia PVT theo NQ PHCD

Trong tai Téng vén déau Vén vay (triéu Vén chu sé hitu
Chi tigt (DWT) tu (triéu USD) usD) (triéu USD)
Aframax: 80k - 120k DWT hodc
2 MR: 45k - 55k DWT hoic ~100,000 58 40.6 147
1 VLGC 72k - 85k DWT
Tau dau héa chét 10k - 25K DWT hodc
~25,000 22 15,4 6,6
2 Tau hang rdi 25k - 75k DWT
2 Tau MR 45k - 55k DWT hodc ~100,000 52 36.4 156
3 Aframax 80k - 120k

Nguén: PVT, ABS Research

> Trong 9T/2024, PVT d& déu tu 4 tau mdi nhu bdng théng ké phi trén. Ngdy 26/09/2024, Céng ty con PVP dugc xét
duyét ky két hgp déng vay von dé mua tau MR thd 2. Ngay 17/9, cong ty con PDV cling dd hodn thanh dgt tdng
von diéu |é Ién 661 ty dong phuc vu cho viéc dau tu du én bao gém (i) 01 tau chd dau/hda chét hodic 01 tau hang

rgi va (i) 01 tau hang réi Handysize/Ultramax vdi téng gid tri dau tu 1a 867 ty dong.

> Chdng t6i cho réing k& hoach ma réng déi tau ndm 2024 clda PVT c¢6 thé bi chdm so vdi ké hoach do gid bdn lai tau
trén thi trudng t&ing cao. Chung t6i du phdéng ké hoach dau tu mdi trong giai doan 2024F — 2027F cda PVT duy kién
dat 362 triéu USD, bao gébm téng céng 17 tau mdi, tdp trung cha yéu vao tau chd dau thanh phdm/hdéa chat, tau

LPG va tau hang rdi. Cu thé nhu sau:

S6 lugng tau dau tu du kién Gid tri tau dau tu du kién (triéu USD)

Logi tau 2024F @ 2025F @ 2026F Loaqi tau 2024F 2025F 2026F 2027F Téng
Tau chdé dau/ Tau chd dau/
. . , 25 92 42 25 184
héa chat héa chat
Tau chd khi Tau chd khi 10 80 10 10 110
Tau hang rgi Tau hang kho 38 10 20 68
Téng ‘ ‘

Nguén: PVT, ABS Research

> Chung t6i cho réing xu hudng tdng ng vay trong thdi gian tdi cé thé ti€p dién khi PVT tiép tuc gia tdng dau tu manh

cho viéc md réng doi tau.
3. Gid nhién liéu du kién giam, gitp PVT tiét kiém chi phi, hé trg gia tdng Igi nhuén:

v' Hién nay, chi phi nhién liéu chiém khodng 40-45% chi phi van hanh cda PVT, chd yéu la dau nhién liéu cho ham lugng
luu huynh rét thép (VLFSO) va nhién liéu bién Marine Gas Oil — MGO. Gid cdc nhién liéu bi dnh hudng truc tiép bdi gid
dau thé gidi. Hién gid VLFSO tai Singapore dat 607 USD/tdn va gid MGO dat 695 USD/tdn, tdng nhe so vdi thdng 9 do
khing hodng Trung Bong lam tdng gid dau.

v' Gid dau thé gidi dang dién bién phuc tap do tdc dong dan xen cla cdc yéu t6 cung cau. Chung téi du bdo gid dau sé
khé t&ing manh & cé thé suy yéu trong ndm 2025 do: i) Nén kinh t€ Trung Qudc (quéc gia nhdp khdu déau I8n nhat thé
gidi) van yéu, cdc gdi kich thich kinh t€ Trung Quéc tung ra mdi ddy cling chua tdc déng nhiéu tdi tém ly gidi dau tu.
Trong 9T/2024, nhép khéu dau thd cdia Trung Quéc da gidm 3% svck, con 10,99 triéu thung/ngay; i) Ngay 14/10, OPEC
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da ha du bdo téng trudng nhu cdu dau toan cau trong ndm 2024 va 2025, ddnh ddu lan diéu chinh gidm thd ba lién

ti€p chia nhdm nay; iii) Tuy nhién, mét s6 yéu té hé trg gid dau: céing thdng dia chinh tri tai Trung Déng, cdc con bdo cla
MY lam gidn doan ngudn cung dau.... Trong bdo cdo mdi nhat ngay 8/10, Hiép hdi ndng lugng toan céu IEA da giam ky
vong Vvé gid dau trong hai ndm tdi, vdi gid dau Brent ky vong lan lugt 1a 80,89 USD/thung va 77,59 USD/thung, gid dau
WTI lan lugt I 76,25 USD/thung va 73,13 USD/thuing ndm 2024 va 2025. Viéc gid dau gidm sé gidp cho cdc DN vén
tdi nhu PVT cé thé tiét kiém chi phi, I cd sé gia téng Igi nhudn.

Gid nhién liéu LFSO tai Singapore trong 1 ndm Gid nhién liéu MGO tai Singapore trong 1 ndm
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Nguén: Shipandbunker, ABS Research
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Nguén: IEA, ABS Research
4. Du phéng KQKD:
e  Chung t6i dua ra mot s6 gid dinh nhu sau:
v' Doanh thu hoat déng van tdi tdng 13,6% so v8i ndm 2023, trong d6é doanh thu van tdi quéc té chiém 65%.
v' Dukién dau tu thém tau mdi nhu da trinh bay & trén.

v Gid cudc du bdo tiép tuc duy tn & nén cao trong nédm 2024 do cdc xung dét 6 Bién D6 va Trung Bong nhung sé suy yéu

trong giai doan sau do cung tau téng trong khi cau giam.

v Gid dinh thanh ly tau PVT Synergy gilp PVT ghi nhén thu nhép khdc 150 ty déng trong ndm 2024. N&m 2025 tau
Apollo hét khdu du tinh gidm 10,6 ty déng chi phi khdu hao.
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v Cdc tau mdi duge khéu hao vdi gid tri trung binh 1& 7,5 ndm.
v Chi phi tai chinh sé& gidm trong giai doan sdp tdi do FED giam I&i sudt, giam sic manh déng USD so véi VND.

e 2024F: Chung t6i du phéng DTT & LNST clia ¢8 déng Céng ty me n&dm 2024F clia PVT du kién dat 10.674 ty déng (+11,7%
svck) & 996 ty dong (+2,5% svck). EPS & BVPS 2024F dy kién dat 2.631 déng/cp & 22.371 dong/cp, tudng Ung 2024F P/E
va P/B dat 10,7 lan & 1,3 lan tai mdc gid giao dich hién tai.

e N&m 2025F, chdng t6i du phéng DTT & LNST c6 déng Céng ty me cla PVT dat 10.938 ty déng (+2,5% svck) & 1.024 ty
déng (+2,7% svck). EPS & BVPS 2025F du kién dat 2.702 dong/cp & 24.773 déng/cp, tudng Ung 2025F P/E & P/B dat 10,4

lan & 1,1 1an tai muc gid hién tai.

Bdang du phdng cdc madng kinh doanh ctia PVT

Mdng kinh doanh

Van tai

Doanh thu 5.350 6.801 7.667 8.706 8.880
% téing trudng 15,0% 27,1% 12,7% 13,6% 2,0%
% téng doanh thu 71,7% 75,2% 80,2% 81,6% 81,2%

Lgi nhudn gdp 924 1371 1.560 1.785 1.776
% tdng trudng 10,7% 337% 11,1% 12,6% -0,3%

Cho thué FSO

Doanh thu 827 796 599 611 627
% téing trudng -47,5% -3,8% -24,7% 2,0% 2,5%
% téng doanh thu 11,1% 8,8% 6,3% 5,7% 57%

Lgi nhudn gdp 233 227 227 153 157
% tding trudng -38,9% -2.7% 0,1% -32,7% 2,5%

Thudng mai

Doanh thu 961 1.168 773 850 935
% tdng trudng -16,1% 21,6% -33,9% 10,0% 10,0%
% téng doanh thu 12,9% 12,9% 8,1% 8,0% 8,5%

Ldi nhudn gdp 14 10 10 7 7
% tdng trudng 16,7% -28,1% -1,0% -30,6% 10,0%

Dich vu khdc

Doanh thu 322 282 517 507 497
% tdng trudng 3924,7% -12,3% 83,1% -2,0% -2,0%
% t6éng doanh thu 4,3% 3,1% 5,4% 4,7% 4,5%

Lgi nhuén gdp 67 48 42 127 124
% tdng trudng 1799,4% -29,2% -11,8% 201,8% -2,0%

Téng doanh thu 7.460 9.047 9.556 10.674 10.938
% tdng trudng 1,1% 21,3% 5,6% 11,7% 2,5%

Téng Igi nhudn gép 1.238 1.655 1.838 2071 2.064
% BLNG 16,6% 18,3% 19,2% 19,4% 18,9%

Nguén: ABS Research
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Dinh gid va khuyén nghi

Chung téi thuc hién dinh gid c8 phi€u PVT theo phucng phdp:
v" Phudng phdp chiét khdu dong tién DCF
v' Phudng phdp dinh gid P/E

Mét sé gid dinh khdc:

v" Chdng t6i gid dinh Cong ty khdng tién hanh tdng vén.
v" Thué thu nhép doanh nghiép la 20%/n&dm.
v' Chung t6i gid dinh c8 tdc bdng tién tir ndm 2024 I 3% do Céng ty cé k& hoach tdng déu tu ddi tau trong giai doan tdi nén

dong tién sé khéng dugc déi dao.

Phudng phdp so sdnh P/E:

v' P/E muc tiéu chiing t6i dua ra sé dua trén P/E binh qudan cdc DN trong nganh l& 10,7 1an. EPS 2025F cta PVT la 2.702 d/cp.
V' Theo d6, gid c6 phi€u PVT dugc xdc dinh theo phudng phdp P/E 1a 28.943 d/cp.

Phuong phdp chiét khdu dong tién DCF:

v Chi phi vén ch sd hitu dudc xdc dinh theo phudng phdp CAPM trong dé 1ai sudt phi rdi ro gid st bang 1@i sudt TPCP ky han
5 ndm la 2,8%. Phan bu rdi ro thi trudng la 9,00% (theo Damodaran thdng 1/2024). Beta la 1,38 lan. Khi d6, ty sudt Igi nhuén
yéu cau WACC dudc tinh ra la 11,35%.

v" Gid theo phudng phdp DCF & 35.171 d/cp.

L&i sudt phi rai ro 2,80%
Phan bu rui ro thj trudng 9,00%
Beta 1,38
WACC 11,35%
Tdng trudng dai han 1,0%

Ké&t qua dinh gid:

Phudng phdp Gid (déng) Ty trong
- DCF 35.171 50%

- P/E 28.943 50%
Gid trung binh (déng/c8 phiéu) 32.059

Nguén: ABS Research

Khuyén nghi: Gid muc tiéu ching t6i dua ra lad 32.100 dbng/cp, tusng Ung tiém ndng tdng gid +14.3% so vdi gid hién tai. Do
dé, chiing t6i gilr quan diém KHA QUAN d8i véi cé phiéu PVT.
Rui ro:

v" Nhu céu vén tdi gidm so vdéi du bdo clia ching téi.

v' Gid cudc tau gidm manh hon dy bdo clia ching toi.

v" K& hoach dau tu doi tau bi chédm va thép han du bdo cta chidng toi.

v' Gid dau tdng manh, day chi phi van tai lén cao, tU d6 lam gidm Igi nhuén.
Cd hoi:

v' Gid cudc tau tdng t6t han du bdo cua chidng toi.

v' Chi phi dau tu tau thép hon du phéng clia ching téi.
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Bdo cdo KQ HDKD (Ty d6ng) 2022 2023 2024F 2025F
Doanh thu thuén 9.047 9.556 10.674 10.937
Gid v8n hang bdn -7.392 -7.717 -8.603 -8.874
Lgi nhuan gép 1655  1.838 2071  2.063
Doanh thu tai chinh 221 371 275 324
Chi phi tai chinh -314 -466 -508 -466
Chi phi bdn hang -13 -13 -12 -13
Chi phi QLDN -408 -410 -395 -405
Lgi nhudn tir HBDKD 1.169 1.346 1.457 1.530
L&i/16 khdc 288 202 100 68
Lgi nhuén trudc thué 1.457 1.549 1.557 1.598
Lgi nhuén sau thué 1.156 1.222 1.246 1.279
LNST c8 déng Céng ty me 857 972 996 1.023
Bdo cdo LCTT (Ty déng) 2022 2023 2024F 2025F
LCT thuén tir HDKD 2.148 1.699 2.495 2.807
LCT thudn tir Hogt dong dau tu -2.020 -4.600 -1.742 -2.131
LC:F thuan ti Hoat dong tai 359 2082 311 527
chinh

LCT thuén trong ky 487 -818 1.063 1.203
Tién & tudng dudng tién dau ky 1.283 1.794 979 2.043
I;,en & tudng duadng tién cudi 1.770 979 2.043 3.246
Chi s8 tai chinh 2022 2023 2024F 2025F
Kha ndng thanh todn

Ktw ndng thanh todn hién 2.06 1.86 2,30 2.67
hanh

Kha ndng thanh todn nhanh 1,92 1,67 2,29 2,66
Kha ndng thanh todn tién mat 1,47 1,32 1,76 2,12
Khd ndng thanh todn 1Gi vay 0,67 1,05 1,31 1,08
Cd clu v8n

Vén cht s hitu/Téng tai sdn 0,56 0,52 0,55 0,56
Ng phai trad/Téng tai san 0,44 0,48 0,45 0,44
NG vay/Vén chi sé hitu (D/E) 0,46 0,66 0,58 0,58
Chi s6 hiéu suét hoat déng

S8 ngay phai thu 4388 3679 3987 46,88
S6 ngay phai tra 3676 3799 3327 3052
S8 ngdly t6n kho 7,93 9,74 10,68 11,32
Khé ndng sinh 18i

Ty suét I6i nhuén gép 183%  192%  19.4%  189%
Ty sudt Igi nhuén HDKD 13,4% 16,5% 15,1% 14,7%
1Y suit LNST ca c6 dong 128%  128% 117%  117%
Coéng ty me

ROE 15,4% 14,3% 12,8% 11,6%
ROA 8,6% 7.7% 6,9% 6,5%
ROIC 12,1% 11,3% 9,8% 8,9%

Trung tam Phan tich — ABS Research

Bdng can déi ké todn (Ty déng)
+ Tién va cdc khodn tuong

duang tién 1794
+Ddu tu ngdn han 2.707
+ Cdc khodn phdi thu ngdn han 1.377
+ Hang t6n kho 179
+ Ta&i san ngdn han khéc 230

Tai sén ngdn han 6.286
+ Cdc khodn phai thu dai han 135
+ Tai s&n c6 dinh 7.260
+ Bt dong san déau tu 0
+ Tai san dé dang dai han 22
+Dau tu dai han 199
+ Tai san dai han khdc 349

Tai san dai han 7.965

Téng Tai sén 14.252
+ Vay ngdn han 1.099
+ Phai tra ngudi bdn 812
+ Ng ngdn han khdc 1.144

Nd ngdn han 3.055
+ Vay dai han 2591

k;dccdc khodn phai trd dai han 591

NG dai han 3.182

Téng nd phai tra 6.238
+V6n ¢ phén 3.237
+ Thdng du vén c6 phan 0

p;ggipﬂ:;én sau thué chua 1.489
+ Qu¥ khdc 3.288

Vén cha sé hiiu 8.014

Téng céng nguén vén 14.252

Ty & téing trudng (%) 2022

Tdng trudng doanh thu 21,3%

Tdng trudng LNTT 40,1%

'(I;g:g ’;;urir;g LNST C8 déng 38.5%

Tdng trudng EPS 35,1%

Téng trudng VCSH 0.0%

Tdng trudng TAng tai sdn 14,1%

Pinh gid (lén)

P/E 9,0
P/B 13
EV/EBITDA 19
EV/Sales 0,6
EPS (déng/cp) 2.649
BVPS (déng/cp) 18.546

979

3.486
1.194
233
405
6.297
162
10.088

201
737
11.192

17.490
1.388
794

1.210

3.392
4.540

527

5.067
8.460
3.237

0

1.837

3.957
9.030
17.490

plopk
5,6%
6,3%

5,7%

8,3%
0,0%
22,7%

9,7

1.3

2,8

1,0
2.868
21.044

2024F

666
11.358

18.861
1.290
774

1.202

3.266
4.732

430

5.162
8.428
3.560

0

2.368

4.505
10.433
18.861

2024F
11,7%
0,5%

2,0%

-99,9%
10,0%
7.8%

10,9

13

31

1,0
2631
22371

3246

3.704
1.790
280
-267
8.752
159
11.012

155
509
11.840

20.592
1331
710

1.240

3.281
5324

444

5.768
9.049
3.560

0

2915

5.068
11.543
20.592

2025F
2,5%
2,7%

2,7%

2,7%
0,0%
9,2%

10,6

12

31

1,0
2.703
24.773

Nguén: ABS Research

ABS.VN | 13



D) ABS

Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudc viét va phdt hanh bdi Trung tém Phan tich - Céng ty C8 phan Ching khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc ngudn dudc cho & ddng tin cby vao thai diém céng b8. Cdc ngudn tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng noi c6 phiéu dugc phén tich niém yét, thong tin trén bdo cdo dudc céng bé

clia cdng ty, théng tin dugc cong bé réng rdi khdc va cde théng tin theo nghién ctiu cta ching téi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu ctia ABS tham khdo va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay bdn bat ky chiing khodn nao dudc thdo luén trong bdo cdo. Cdc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc ldp vé thong tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu dau tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu cu déau tu cia minh, tham khao y kién tu vén tu
cdc chuyén gia vé cdc vén dé quy pham phdp luét, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bat ky giao dich
nao vdi c6 phi€u cla (cdc) cong ty dudc dé cdp trong bdo cdo. ABS sé khéng chiu trdch nhiém déi véi bat ky tén thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dugc thuc hién trén cg sd thong tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay la san
phdm thudc sé hitu clia ABS, ngudi st dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa ddi, ddng tdi I1én cdc phudng tién

truyén thong ma khoéng cé sy déng y béng vén ban cta ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd nding sinh 18i ctia c6 phiéu tir 15% trd [én

KHA QUAN Khé ndng sinh I8i ctia ¢6 phiéu ném trong khodng tir 8% dén 15%
Khd nding sinh 18i cta c6 phiéu ndm trong khodng ti -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Kha ndng sinh 18i ctia ¢ phiéu ndm trong khodng tir -15% dén -5%

BAN Kha ndng sinh 18i ctia ¢6 phiéu thép hon -15%

Khuyén nghi dau tu dudc dua ra dua trén khé ndng sinh 16i dy kién cta c6 phiéu, dudc tinh bdng téng cla (i) chénh 1éch phan
trédm gitta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thdi diém cong b6 bdo cdo, va (i) ty sudt cb tic du kién. Trir khi dugc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.
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Thoéng tin lién hé

Cdng ty C6 phan Chung khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, tba nha Geleximco, 36 Hoang Céu, Bong Ba, Ha Noi

Dién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich

bién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151

Email: abs-research@abs.vn

Déu khi, Dién, Héa chét
Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi mé, Tai chinh
Nguyén Xudn Hai - Chuyén vién

Email: hai.nguyenxuan@abs.vn

Hang va Dich vu céng nghiép
Nguyén Thi Ky Duyén - Chuyén vién

Email: duyen.nqguyenthiky@abs.vn

Hang tiéu dung, Bdn |é
Kiéu Thi Thanh Thu - Chuyén vién
Email: thu.kieuthithanh@abs.vn

Trung tdm Phdn tich - ABS Research

Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm d6c TTPT
Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trudng
Pdng Xudn Luu — Gidm déc

Email:_luu.dangxuan@abs.vn

Bét déng sdn, Xay dung, VLXD
Pham Héng Trudng — Chuyén vién

Email: truong.phamhong@abs.vn

Hdang xuét khéu, Céng nghé & Vién théng
Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: anh.buiminh@abs.vn
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