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Duy tri da tang trwéng trong nam 2025

Cap nhat két qua kinh doanh nam 2024. Doanh thu n&m 2024 dat 11.812 ty
ddng (+24% YoY), LNST-CDTS dat 1.095 ty déng (+12,6% YoY). Tinh riéng quy
4, doanh thu PVT dat 3.348 ty déng (+18,6% YoY), LNST-CDTS dat 210 ty (-
7,2% YoY), chi yéu do chi phi SG&A va chi phi tai chinh ting 1an lwot 14 22,9%
va 27,7% YoY. Doanh thu tang trwdng chi yéu dén ti viéc khai thac 8 tau moi
trong ndm 2024 trong béi canh gia cwédc twong ddi thuan loi. Bién loi nhuan gop
hop nhét ctia PVT dat 20,7% vé&i mang van tai ghi nhan mac 23,7% (so v&i nam
2023 la 20%).

Nam 2025, Doanh thu va LNST-CDTS cét 16i ky vong dat 12.844 ty dong
(+8,7% YoY) va 1.019 ty (+7,1% YoY). BVSC ky vong doanh thu mang van tai
ndi dia ghi nhan tang truédng 1a 14% YoY, déng gop chd yéu tir viéc nha may loc
dau Dung Quét hoat ddng &n dinh. Chuang t6i ky vong doanh thu mang qudc té sé
tang trwdng cham lai trong nam 2025 v&i cac gia dinh:

*  Gia cwée ha nhiét. Chung t6i ky vong gia cwédc van chuyén tau ché dau,
ca vé tau dau thd va dau san pham, sé diéu chinh gidm lan lwot 1a 3% va
10% YoY trong ndm 2025. Nguyén nhan chd yéu do nhu cau tonne-miles
da ha nhiét cling nhw ngudn cung tau cai thién. Tuy nhién, ching téi van ky
vong gia cuwéce giai doan 2025-2028 sé duy tri @ mirc cao hon so véi giai
doan 2019-2022, nhé vao céac yéu td thay dbi mang tinh co ciu ctia nganh
Van tai thé gi&i do rdi ro dia chinh tri toan ciu.

= Déng gop tir viec mé rong ddi tau. Nam 2024, PVT da mé rong sé luong
tau mai tang thém 8 tau va du kién sé hoat dong toan bd trong nam 2025,
gitp cho tbng cdng suét tang +30% YoY. Chung téi ky vong ndm 2025 PVT
s& dau tw m&i 4 tau, gébm 3 tau ché dau sé&n phadm/héa chét (45.000-55.000
DWT) va 1 tau hang r&i (25.000—75.000 DWT).

Dinh gia va khuyén nghi. Chang t6i ha mic gia muc tiéu xudng mc 29.200
dong/cp tr mirc 31.800 ddng/cp trong b&o céo chién lwoc 2025, chd yéu do trién
vong gia cwéc kém thuan lgi trong nam 2025 cling nhw LNST cta PVT nam 2024
thdp hon ky vong. PVT van la cd phiéu tiém nang nhé vi thé dau nganh véi sb
lwong tau va cong suat van chuyén sé mot tai Viét Nam, loi thé canh tranh vé mét
OPEX trén trwong quéc té va chién lwoc tré hda doi tau cing véi dong tién lanh
manh sé& gitp doanh nghiép duy tri lgi thé canh tranh trong cac ndm t&i. PVT hién
giao dich & mirc P/E la 9,6x (2025F) so vé&i trung binh 5 nam la 9,6x va P/E muc
tiéu ctia BVSC la 9,0x.

Rui ro. Gia cwéc thué tau thap hon dw phéng, chi phi stra chiva cao hon dw

phéng &nh huéng dén bién lgi nhuan gop.
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Téng quan két qua kinh doanh nam 2024

Chi tiéu (dvt: ty dong) 2023 2024 Dién giai
Doanh thu thuan 9.556 11.812 23,6%
T&ng trwdng dén tlr tht cd cac mang, bao gém van tai dau tho, dau san
Dich vu van tai 7.667 9.193 19,9% pham, LPG va tau hang r&i do gia cwdc thuan loi, cong véi viéc déng gop

tr viéc khai thac 8 tau mai trong nam 2024.
Dich vu hang hai dau khi,

0, o 2 > A A ~ ~ -
thuwong mai va dich vy khéc 1.889 2.619 38,7% Tang trwdng chu yéu den tr hoat dong thwong mai.

Loi nhuan goép 1.838 2.445 33,0%
Thu nhap tai chinh 371 309 -16,7% Do lai suét tién gtvi thap hon.
Chi phi tai chinh 466 576 23,6% Duw ng cao hon dén tir hoat dong vay tai tre cho viéc dau tw tau moi.
Thu nhap khac rong 202 182 -10,0% Trong quy 3/2q24, PVT da thanh Iy 1 tau dau san phdm (PVT Synergy)
thu dwgc 153 ty.
LNTT 1.549 1871 20,8%
LNST-CDTS 972 1.095 12,6%
LNST-CDTS cét 16i 828 952 15,0%
Bién gop chung 19,2% 20,7%
Dich vu van tai 20,3% 23,1%

Bién gop bi anh hwéng chi yéu tr hoat dong khai thac ndi dia. Trong quy
D4u thod 359% 33,3% 2/2024, nha may loc dau Dung Quét bao dwéng gay anh hwéng san lwong
van tai ctia PVT trong nwéec.
Bién gbp tang manh nho gia cwde tang va duy tri & mirc cao trong nam 2024,
Vi gid cude trung binh tau MR va LR tang 1an lwot 1a 3,4% va 4,4% YoY.
Gia cwéc thj trung quéc té di ngang, bién gdp cai thién nhe (1) s lwong
LPG 17,5% 22,2% tau lén da stra chira it hon; va (2) khéng phat sinh chi phi thué ngoai 1 tau

LPG dé khai thac nhw ndm 2023.

D4u sén phdm/hda chét 17,1% 22,6%

Hang roi 1,0% 11.5%
FSO/FPSO 14,7% 12,3%

Nguén: BVSC, PVT

Dw phéng két qua kinh doanh

Chi tiéu (dvt: ty dong) 2025F Dién giai
Doanh thu 11.812 12.844 13.231
% YoY 236% 87% 3,0%

- N&m 2025, BVSC ky vong doanh thu mang van tai noi dia va quéc té déu
ghi nhan sy téng trwédng, 1an lwot 1a 14% va 6,7% YoY. Viéc nha may loc
diu Dung Quét hoat déng 6n dinh sé& gidp doanh thu mang néi dia tang
trwéng. Bdi véi mang quéc t&, BVSC cho rang gia cudc sé didu chinh giam
S0 v&i 2024, tuy nhién, doanh thu dwoc thic day tir viec mé rong doi tau.

Dich vu van tai 9.193 10.029 10.427 - Nam 2026, BVSC wéc tinh mang doanh thu ndi dia s€ di ngang 1% YoY
véi gid dinh cac nha may loc dau hoat déng n dinh. Tuy nhién, ching t6i
ky vong doanh thu mang van tai quéc té ting 5,8% YoY do (1) gia cuéc
didu chinh gidm trung binh khoang 0-5% YoY trong bdi canh nhu cau
tonne-miles ha nhiét ciing nhw ngudn cung tau tang trwédng tré lai; va (2)
PVT han ché mé réng ddi tau so véi giai doan 2023-2025.

% YoY 19.9% 91%  4,0%

Dich vu hang hai d3u khi,

thwong mai va dich vu khac 2619 2816 2805

% YoY 387% 75% -0,4%
Loi nhuan goép 2445 2522 2.582
% YoY 33,0 32% 2,4%
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Chi phi SG&A -505 -554 -588
Doanh thu tai chinh 309 184 187
Chi phi tai chinh -576 -454 -401

Theo chia sé tr PVT, nam 2025, PVT sé khong c6 hoat dong thanh ly tau.

ULl S 182 5 150 \am 2026, PVT dy dinh thanh Iy 3 tau.
LNTT 1871 1737 1.968
LNST-CDTS 1095 1.023 1.222

LNST-CDTS da loai trtr khoan
thu nhap tir viéc thanh Iy tau 952 1019 1.104
Bién lgi nhuan gop diéu chinh giam trong ndm 2025 va 2026 chi yéu do
Bién lgi nhuan goép 20,7% 19,6% 19,5% (1) gia dinh gia cwdc tau diéu chinh gidm twong déi va van duy tri & mic
cao hon so v&i giai doan 2019-2022; va (2) Chi phi khau hao téng.

Dw phdng doanh thu va lgi nhuan gép ctiia mang van tai

Chi tiéu (dvt: ty déng)

Van tai dau thd

Doanh thu 1.655 1.857 12,2%
Loi nhuan gop 552 586 6,3%
Bién lgi nhuén gép 33,3% 31,6%

Van tai dau san phadm/héa chéat
Doanh thu 4.137 4501 8,8%
Lei nhuén gép 933 922 -1,3%
Bién lgi nhuén gép 22.6% 20.5%

Van tai LPG
Doanh thu 2.298 2.347 2,1%
Leoi nhuén gép 509 508
Bién lgi nhuén gép 22,2% 21,6%

Van tai hang roi
Doanh thu 1.103 1.324 20,0%
Leoi nhuén gép 127 153 -0,3%
Bién lgi nhuén gép 11,5% 11,5%

Téng doanh thu mang van tai 11.812 12.844 8,7%
Néi dia 3.226 3.678 14,0%
Quéc té 5.967 6.351 6,4%

Téng lgi nhuan gop 2.445 2.522 3,2%

Bién lgi nhuan gép 20,7% 19,6%

Nguén: PVT, BVSC dy bao

Nam 2025, BVSC ky vong doanh thu mang van tai ni dia ghi nhan tang trwdng la 14% Yoy,
doéng gop chi yéu tir viéc nha may loc dau Dung Quét hoat déng 6n dinh. Cac mang van tai ndi
dia khac van duy tri 6n dinh. Ching téi ky vong doanh thu mang quéc té sé tng trwdng cham lai

trong n&m 2025 trong béi canh:

= Gia cwéc TC ha nhiét
v Chung t6i ky vong gia cuéc van chuyén tau ché dau, ca vé tau dau thd va dau san pham,
sé didu chinh gidm lan luvot 14 3% va 10% YoY trong ndm 2025. Nguyén nhan chi yéu
do nhu ciu tonne-miles da ha nhiét ciing nhw ngudn cung tau cai thién. Tuy nhién, ching

t6i van ky vong gia cudc giai doan 2025-2028 sé duy tri & mirc cao hon so véi giai doan
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2019-2022, nh& vao céac yéu td thay ddi mang tinh co cdu clia nganh Van tai thé gidi do
rdi ro dia chinh tri toan cau.

v Gia cwéc van tai tau hang roi n dinh trong ndm 2025, khi cac tuyén van chuyén qua
Bién D6 va Kénh dao Panama phuc hdi tré lai, nhu cau tonne-miles dw kién sé rat ngan.
Thém vao d6, ngudn cung tau dy kién sé tdng nhanh hon cau khién cho gia cwéc van tai
dw kién én dinh.

v Déi v&i mang van tai LPG, BVSC ky vong gia cuwdc van tai tau LPG duy tri & mc tot &
phan khuic tau VLGC.

= Poéng gop tir viec mé rong doi tau

v Nam 2024, PVT da mé réng sbé lwong tau mai tang thém 8 tau va dw kién sé hoat dong
toan bo trong ndm 2025, gitip cho tdng cong suét tdng +30% YoY.

v' Chang t6i ky vong ndm 2025, dwa theo chia sé tlr PVT, ching t6i cho rang PVT sé dau
tw m&i 4 tau, gébm 3 tau ché dau san pham/hoda chat (45.000-55.000 DWT) va 1 tau hang
r&i (25.000-75.000 DWT).

Chuang téi ky vong bién lgi nhuan ctia mang van tai la 19,6%, giam nhe tr mdc 20,7% do
(1) gia dinh gia cwdc tau diéu chinh gidm twong dbéi va van duy tri & maéc cao hon so véi giai
doan 2019-2022; va (2) Chi phi khau hao tang.

Ké hoach dau tw tau giai doan 2025-2029

Giai doan 2023-2025, PVT da day manh viéc mé rong doi tau voi CAPEX lan lwot 1a hon 4.161
ty va 3.876 ty, trong d6, PVT da ddy manh dau tw 5 tau ché diu héa chét, 1 tau VLGC van tai
dau thd va 1 tau hang réi. Theo chia sé t Ban lanh dao PVT, trong twong lai cong ty sé tap trung
phét trién mang tau ché dau/héa chét vi day 1a mang hoat déng 6n dinh va c6 tiém nang tang
trwdng, do dd, chung t6i ky vong PVT sé tap trung mé rong doi tau ché diu/san phdm héa chét
trong giai doan 2025-2029. Hién tai, gia tau dau san pham sau khi dat dinh trong nam 2024, gia
tau co xu hwéng gidm nhe nhwng van duy tri & mlrc cao so Vi giai doan trwdc ndam 2021. Do
do, chung t6i dw phong CAPEX cho 2025 & mirc 81 triéu USD véi viéc dau tw 3 tau ché dau/hda
chét va 1 tau hang roi.

Gia tau ché dau thanh pham MR cii loai 5 tudi va 10 tudi
(Bon vi: trieu USD)
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Chi tiét ké hoach dau tw tau giai doan 2024-2028:

2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F
3tau 3tau 2tau 1tau 1 tau 1 tau
Tau ché dau/hoa chét Cong suét: Congsudt:  Congsudt:  Céngsudt:  Congsudt:  Cong suat:
20-50 nghin DWT 20 nghin DWT 20 nghin DWT 20 nghin DWT 20 nghin DWT 20 nghin DWT
4 tau 1tau 1tau 1tau 1tau 1tau
Tau hang roi C6ng suét: C6ng suét: Cong suat: Cong suét: Cong sudt:  Cong suét:
35-60 nghin DWT 60 nghin DWT 60 nghin DWT 60 nghin DWT 60 nghin DWT 60 nghin DWT
1tau
Tau LPG Coaster Céng suéat:
5 nghin DWT
Téng cong CAPEX (triéu USD) 149 81 63 42 42 42
Téng cong CAPEX (ty dong) 3.876 2.112 1.643 1.095 1.095 1.095

Pinh gia

Chuing t6i st dung két hop phwong phap dinh gia DCF bén canh phwong phap PE nhdm xac

dinh gia muc tiéu cho PVT. Gia hop ly theo hai phwong phap la 29.200 déng/cp.

Phwong phap dinh gia Gia Ty trong Muc tiéu EPS 2025F Gia tri
DCF (WACC = 13%) 36.197 40% 14.479
P/E 24.576 60% 9,0x 2.731 14.745
Gia muc tiéu (déng/co phiéu) 29.200

Phwong phap dinh gid DCF

Chung ti xac dinh gia hop ly theo phwong phap DCF la 36.197 déng/cp v&i wéc tinh LNST-
CDTS tang trudng 6% giai doan 2024-2029F, dén tir (1) gia cwdc sé duy tri & mirc cao hon so
véi giai doan 2019-2022, nhé vao cac yéu td thay ddi mang tinh co cdu ctia nganh van tai thé
gi¢i do rdi ro dia chinh tri toan cau; va (2) loi thé canh tranh vé mat OPEX trén trwdng quéc té va
chién lwoc tré héa déi tau sé giup PVT hoat déng hiéu qua va tiét giam chi phi.

Phwong phap dinh gia P/E

Chung t6i &p dung P/E muc tiéu la 9,0x, la mirc trung vj clia cac doanh nghiép van tai trong khu

vire va trong nwéc. Trung binh P/E 5 nam cta PVT la 9,6x.
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So sanh cac cdng ty cung nganh trong khu vuc

% . Doanh thu A
PN Bloomberg Von héa Doanh thu < LNST TTM Bién LNG

) G 7 Ticker  (triéu USD) (triéu usD) CACGR3 "o (triéu USD) ) SIS

Trung vi 228 272 15,5 17,2 222 99 66 08 6,6
Petrovietnam

Transportation PVTVN 367 471 16,8 38,6 20,7 8,6 4,0 1,2 15,1
Soechi Lines Tbk Pt soci 65 164 9,6 13,2 227 51 52 02 o
Maybulk Bhd MBC MK 71 21 22,9 0,9 11,1 817 147 07 08
Kss Line Ltd 044450 KS 144 379 28,9 12,7 21,6 10,0 66 05 45
gg“ﬂg'A Shipping 553980 ks 312 134 34,1 21,2 259 11,7 140 23 219
CoaE Sy 1138 HK 6.589 3.152 14,2 555,4 29,6 9,8 0,8 8,6

Energy Tran-H

So sanh cac cong ty cung nganh trong nwéc

Doanh thu

. Bloomberg Vén héa Doanh thu 5 LNST TTM
B B0 5 Ticker  (triéu USD) (triéu UusD) CACGR3 "(?)/';; (triéu USD) SR
Trung vi 74 134 11,7 4,2 19,5 9,9 2,0 1,2 12,8
Petrovietnam PVT UN 367 a71 16,8 38,6 207 86 40 12 151
Transportation
W N QI VOS VN 93 223 58,9 08 23 71 27 12 183
Shipping Jsc
Vietnam Tanker Jsc VTO VN 54 45 6,6 4,4 18,4 20,2 1,3 1,2 10,5
Vietnam Petroleum VIP VN 44 23 1,7 4,0 21,3 11,3 0,5 0,9 52
Transport

Khuyén nghi

PVT van la cb phiéu yéu thich cia BVSC nho vi thé dau nganh véi sb lwong tau va cong suét
van chuyén sé mot tai Viét Nam, loi thé canh tranh vé& mat OPEX trén trwéng québc té va chién
lwoc tré hoa ddi tau clng véi dong tién lanh manh sé gitp doanh nghiép duy tri lgi thé canh tranh
trong cac nam téi. Tuy nhién, ching tdi ha mirc gia muc tiéu xudng mirc 29.200 déng/cp tlr mirc
31.800 ddng/cp trong bao céo chién lwoc 2025, chi yéu do trién vong gia cwdc kém thuan loi

trong nam 2025 ciing nhw LNST ctia PVT nam 2024 thap hon ky vong.
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Nhan dinh thi trwwéng
Gia cwéc van tai tau ché dau dw kién ha nhiét vao nam 2025 do can bang cung-cau

Gia cwéc cho thué dinh han tau dau tho, tau dau san pham/héa chét sé duy tri & mirc cao

trong béi canh nguén cung tau han ché va tdng nhu cau van chuyén tonne-miles.

Nguén cung tau dy kién sé doi dao hon trong nam 2025 so véi mirc thap clia nam 2024. Theo
Clarkson Research, ngudn cung ddi thu ché dau thé va dau san phdm wéc tinh 1an lwot tang
1,1% va 5,5% vao nam 2025.

V& nhu c4u van tai bién, ching t6i cho rang viéc gian doan chudi cung &ng toan cau sé tiép dién

trong ngan va trung han.

Trong phan khic van chuyén dau thé, chién tranh Nga — Ukraine da gay ra anh huwéng nghiém
trong trong chudi cung ng, véi cac 1énh cdm nhap khau dau thé van chuyén bang dwdng bién
ké tlr Nga b&i chau Au vao ndm 2022 khién cho quang dwéng van chuyén dai hon. Cudc khing
hoang Bién Dd dang tiép dién (chd yéu anh huwdng dén tau ché sédn pham) lam cho tau di tir chau

A sang My thi phai di vong qua Mii Hao Vong.

V&i nhirng yéu té tac dong trén, trung binh 9 thang dau ndm 2024, gia cwéc van tai dau san pham
dai dién la chi sb theo ddi gia cwdc tau Handy, MR da tang lan lwot 16% va 9%. Trong khi d6, gia
cwdc van tai dau thd véi dai dién 1a chi s6 cwdc tau Suezmax va Aframax cling ghi nhan muarc
tang 4% va 7% YoY. Tuy nhién, gia cwéc tau dau da cé dau hiéu diéu chinh trong quy 3/2024,
trung binh gia cwéc tau diu thd va dau san pham da gidm lan lwot 1a 5,4% va 5,3% QoQ. Trong
nam 2025, ching tdi ky vong gia cwéc van chuyén tau ché dau, ca vé tau diu thé va dau san

pham, sé diéu chinh gidm do nhu ciu tonne-miles da ha nhiét cling nhw ngudn cung tau cai thién.

M&c di c6 nhirng bién dong nhat dinh nhwng gia cwéc van dang & mkc cao so véi giai doan
2019-2022. Tuy nhién, ching t6i van ky vong gia cwdc giai doan 2025-2028 sé duy tri & murc
cao hon so v6i giai doan 2019-2022, nh& vao cac yéu td thay dbi mang tinh co' ciu cia nganh

Van tai thé gidi do rii ro dia chinh tri toan cau (chién tranh Nga - Ukraine, khiing hoang Bién Dd).

Thém vao do, nam 2025 dy kién sé 1a mdt ndm co nhiéu bién sé, véi nhu cau tiéu thu dau dw
bao giam (b&i IEA va OPEC+) va chinh sach Trump 2.0 dy kién sé tac dong I&n dén nganh Van
tai dau khi. Mot sb tac déng can theo ddi gdm: (1) Chinh sach ndng lwong dnh hwéng dén san
lwong dau ctia Hoa Ky (tdng san lwong dau thé dwédi thdi chinh pha Trump). Diéu nay phan nao
sé gay ap lwc giadm Ién gia dau, tuy nhién, san lwgng cao hon cla Hoa Ky sé thuc day cac chuyén
di dai hon vé phia déng hwéng téi Trung Quéc, day la mét yéu td tich cwe dbi véi nhu ciu tonne-
miles; va (2) Tinh hinh dia chinh tri bao gédm chién tranh Nga - Ukraine va cang thdng Trung Déng
néu dwoc thdo g&, cdng véi viéc han ché cat gidm san lwong cia OPEC+, sé lam gidm nhu cau

tonne-miles.
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Nguén cung/ciu dw phéng cua Nguon cung‘lcéu’dt_r phong cua
tau dau thé tau dau san pham
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Bao cao cap nhat PVT
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Ting trwdng cung/cau tau hang roi

2024

BAOVIET - Sccurities

Gia cwérc van tai tau LPG duy tri & mire t6t & phan khic tau VLGC

N&m 2025, thj trwdng tau ché LPG c6 thé tiép tuc duy tri 6n dinh. Nhu cau LPG theo tonne-miles
c6 thé dat ~4,4%, trong khi tang trwdng ngudn cung c6 thé gidm xudng con 4%. Do d6, ching toi

ky vong gia cwédc tau ché dau sé di ngang trong nam 2025.

Ting trwéng cung/cau tau LPG 2020-2025F
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2020 2021 2022 2023 2024 2025
® Nhu ciu (tonne-mile) Ngudn cung tau (DWT)

Phan khuc (Bvt: USD/ngay) Q3-24 to date %Q0Q
Coaster — East 7.726 0 7.726 1,0% 2,2%
Coaster — West 9.534 4,6% 9117 0,8% 3,1%
VLGC 49.974 -9,0% 54.943 2,5% 23,6%

Ngudn: Clarkson Research, PVT
Gia cwéc van tai tau hang ri én dinh trong nam 2025
Gia cwéc van tai tau hang roi da duy tri 6n dinh trong ndm 2024 va dw kién ha nhiét vao nam
2025. Trong nam 2024, cac yéu tb hé tro gia cwdc van tai tau hang roi bao gom: (1) Nhu cau
hang tr Trung Quéc phuc hdi nhw quang sét, vat liéu xay dwng, boxit; va (2) Tac dong tir Bién
D6 khién ngudn cung tau bj that chat va téng gia cudc lén.
Trong ndm 2025, khi cac tuyén van chuyén qua Bién D& va Kénh dao Panama phuc hdi tré lai,
nhu cAu tonne-miles dy kién sé& rat ngan. Thém vao dé, ngudn cung tau dy kién sé tdng nhanh

hon cau khién cho gia cwéc van tai co thé giam.

Chi s6 BDI theo déi gia cwéc tau hang roi
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Nguén: BIMCO, Clarkson Research, PVT
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Bao cao cap nhat PVT

CHI SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh

(Pon vi: ty VND) 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu thuan 9.556 11.812 12.844 13.231
Gia vén -7.717 -9.368 -10.322 -10.650
Lgi nhuan gép 1.838 2.445 2.522 2.582
Doanh thu tai chinh 371 309 184 187
Chi phi tai chinh -466 -576 -454 -401
Loi nhuan sau thué - CBTS 972 1.095 1.023 1.222

Bang can déi ké toan

(Pon vi: ty VND) 2023 2024 2025F 2026F
Tién, khoan twong dwong tién 979 1.152 847 1.191
Cac khoan phai thu ngan han 1.194 1.388 1.404 1.446
Hang tén kho 233 331 311 320
Tai san cb dinh hitu hinh 10.091 12.069 12.182 11.699
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 201 213 217 221
Téng tai san 17.490 19.889 18.833 19.778
No vay ngén han 1.388 1.434 1.316 1.453
No vay dai han 4.540 5.430 3.768 3.091
Vén chd sé hivu 6.811 7.273 8.059 9.256
Téng ngudn vén 17.490 19.889 18.833 19.778

Chi s6 tai chinh
Chi tiéu 2023 2024 2025F 2026F

Chi tiéu tang trwéng

Tang trwédng doanh thu 5,6% 23,6% 8,7% 3,0%
Tang trwdng loi nhuan sau thué 5,7% 20,5% -7,1% 13,3%
Chi tiéu sinh 1o

Loi nhuén gép bién 19,2% 20,7% 19,6% 19,5%
Loi nhuan thuan bién 12,8% 12,5% 10,6% 11,7%
ROA 7,7% 7,9% 7,1% 8,0%
ROE 14,3% 20,9% 17,8% 17,9%

Chi tiéu co’ cau von

No vay/T6ng tai san 33,9% 34,5% 27,0% 23,0%
No vay/Téng vén chi sé hiru 87,0% 94,4% 63,1% 49,1%
Chi tiéu trén méi cé phan

EPS (dbng/cd phan) 2.595 2.921 2.731 3.262
Gia tri sb sach (ddng/cd phan) 21.044 20.428 22.638 25.999



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Nguyén Viét Dan xin kh&ng dinh hoan toan trung thuc va khéng c6 déng co’ ca nhan khi thuwe hién bao céo nay. Bao
cdo dwoc hoan thanh trén co s& khach quan déc lap. T4t ca nhivng théng tin néu trong bao céo nay dugc thu thap t& nhitng ngudn
tin cay. Tuy nhién, t6i khong dam bao tinh day du ciing nhw khéng kiém chirng dwoc hét nhirng théng tin néu trén. Cac quan diém,
nhan dinh trong b&o céo nay chi la quan didm khéach quan cla ca nhan tdi ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dau tw mua, ban
hay ndm git» chirng khoan. Bao cao chi nhdm muc dich cung cAp théng tin va nha dau tw chi nén s dung béo céo phan tich nay nhw
maot ngudn tham khdo. C& nhan tdi ciing nhw Coéng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bat ky trach nhiém nao truéc
nha dau tw vé nhitng tén that co thé xay ra, thua 16 khi dau tw. Cong ty C6 phan Chibng khoan Bao Viét va toi ciing khong chiu bat
ky trach nhiém vé nhirng théng tin chwa chinh xac vé doanh nghiép.

B&o c&o nay la mot phan tai san ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Béo Viét, tAt c& nhirng hanh vi sao chép, trich dan mét phan hay
toan bd bao cao nay phai dwoc sw ddng y ctia Cong ty Cd phan Chirng khoan Bao Viét.

Hé théng nhan dinh cua BVSC dwoc dwa ra dua trén mire ting/gidm tuyét dbi cta gia ¢ phiéu hién tai so véi gia muc tiéu, xac dinh
béng cbng thire (gid muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai. Trir khi c6 nhan dinh khac, nhirng nhan dinh dau tw chi co gié tri trong vong
12 thang.

Cac nhan dinh Dinh nghia

OUTPERFORM Téng lgi nhuan nam gitr cd phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé trén +15%
NEUTRAL Téng lgi nhuan nadm gitr cd phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé tir -15% dén +15%
UNDERPERFORM Téng lgi nhuan nam gitr c6 phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé& dwéi -15%

LIEN HE

Khéi Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét

Pham Tién Diing
Giam dbc khéi

dungpt@bvsc.com.vn

Nguyén Birc Hoang, CFA
Ngan hang, Bao hiém
hoangnd@bvsc.com.vn

Tran Phwong Thao
Bt dong san, Khu cong nghiép
thaotp@bvsc.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
Nong nghiép, Hang tiéu dung

anhnhm@bvsc.com.vn

Tran Tuan Dwong, CFA

Nang lwgng, Chirng khoan, Cao su, VLXD

duongtt@bvsc.com.vn

Nguyén Minh Khéi
Vat liéu xay dwng

khoinm@bvsc.com.vn

Lwu Van Lwong
Phé Giam dbc khéi

luonglv@bvsc.com.vn

Trwong Sy Pha, CFA
Hang tiéu dung, CNTT
phuts@bvsc.com.vn

Toén Ni» Nhat Minh, ACCA
Dwoc phdm, Héa chét co ban, Thép

minhtnn@bvsc.com.vn

Nguyén Viét Dan
Cang bién, Van tai bién, Hang khéng

dannv@bvsc.com.vn
Lwong Ngoc Tuén Diing, CFA
Ban lé, Hang tiéu dung

dungint@bvsc.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
Pho Giam dbc khéi
ngocnch@bvsc.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich ky thuat
bachtx@bvsc.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mé

huyenhtm@bvsc.com.vn

Nguyén Héng Hoa
Chién Iwoc thj trwong

hoanh@bvsc.com.vn

Nguyén Dang Thanh
DAu khi, Hang khong

thanhnd@bvsc.com.vn


mailto:thanhnd@bvsc.com.vn

Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 08 Lé Thai T6, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Déng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888



