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Chi tiéu 4Q23 4Q24
Tdng trudng DTT (%) -5,9% 23,2%
Tdng trudng LNST (%) -4,0% 47 2%
Bién LNG (%) 25,5% 34,4%
Bién LNST (%) 18,5% 22,1%
ROA (%) 8,4% 10,4%
ROE (%) 11,9% 15,3%
Ng vay/VCSH (Ian) 0,09 0,08
EPS (VND/CP) 392 480
BVPS (VND/CP) 14931 16.991
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Ludn diém dau tu

Két qua kinh doanh ndm 2024 khdi séc. Ly ké ndm 2024, DTT va Igi nhuén
gdp cta PHP 1an lugt 1a 2.595 ty déng (+20,4% svck) va 990 ty dong (+31,0%
svck). Bay la muc Igi nhudn gép cao nhét trong vong 10 ndm cla PHP, dua bién
Igi nhuén gbp ndm tdng ky luc [én mic 38,1% (+3,1 diém phan trédm svck). Téng
san lugng hang héa thong céng cla PHP tdng trudng én dinh dat khoang 40
triéu tén. Hang container dat gan 2 triéu TEU, gan xdp xi cong sudt khai thdc
thiét k& t6i da la 2,1 triéu TEU/ndm. K&t thiic ndm, LNST cla C6 déng Cong ty
me dat 807 ty déng (+42,3% svck). Bién Igi nhudn rong téing vugt tréi dat 31,1%.
Vi két qud nay, cébng ty d& hoan thanh 112% ké& hoach doanh thu va 143% ké
hoach Igi nhuén trudc thué.

Trién vong cta PHP cho dén cudi ndm dugc ching tdi ddnh gid la tich cuc véi
sdn lugng théng cang dugc du bdo téing nhd cdc yéu t6:

(i) Gia tdng sdn lugng hang héa théng quan tai H&i Phong. Theo Céng vu
Hang hdi Hai Phong phdn ddu san lugng hang héa théng qua cdng dat 115
triéu tén (+10% svck), dugc thic ddy nhd cdc yéu té (1) gia tdng dau tu FDI déng
gdp quan trong vao viéc m3 rong sén xudt va tdng kim ngach xuét nhap khéu
va (2) xu hudng tich trir haing tén kho dé trdnh cdc rai ro thué quan.

(ii) Gia téng san lugng container khai thdc dén ti du dn bén nudc séu s6 3 & 4
Lach Huyén. Du dn cang nudc séu bén s6 3 va s6 4 cta PHP dd qua thédm dinh
var di vaio hoat dong tir cudi thdng 02/2025, t8ng cdng sudt thiét k& la 1,1 triéu
TEU/n&m. Theo d6, t6ng cong sudt thiét k& cla PHP dugc ndng 1én 3,2 triéu
TEU/ndm - 1én nhat tai khu vuc Hai Phong. Bay la budc tién quan trong trong
viéc néing cao ndng luc khai thdc cda PHP, ddp Ung xu hudng gia tdng kich cd

tau cla cdc hdng van tdi trén thé gidi.

Dua vdo tinh hinh trén, ching t6i du phédng doanh thu thuan 2025F dat 3.437 ty
déng (+34% svck), LNST dat 842 ty déng (+4,2% svck). EPS 2025F dy kién dat
2.574 dbng/cp, BVPS 2025F du kién dat 19.166 déng/cp.

Gid muc tiéu ching t6i dua ra lad 52.500 déng/cp tudng Ung tiém ndng tdng
17,0% so vdi gid hién tai. TU d6, chidng t6i khuyén nghi MUA déi véi PHP.

Rui ro gidm gid
v Sdn lugng container théng cdng khéng gia t&ng nhu dy kién.
v Gid cudc xEp dd gidm do dp luc canh tranh gia tdng.

v' C6 phiéu PHP bi dua vao dién canh bdo tir ngay 5/3/2025 (xem Phu luc 1).
Quyét dinh cta cd quan qudn ly vé cdc van dé trong y kién loai trlr BCTC
bat Igi cho PHP.

Cd héi tdng gid
v' San lugng khai thdc md réng theo da tdng trudng xudt nhép khdu va xu
hudng s dung tau 18n va cang nudc sdu.

v" Hudng Igi tur céc lién doanh, lién két véi cdc hdng tau qudc té
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Chi tiéu (ty déng)

BANG TONG HOP VA DU PHONG KET QUA KINH DOANH CUA PHP

Doanh thu thuén

Tdng trudng Igi nhuén gbp
Lgi nhudn gop

Bién Igi nhuén gép (%)
Doanh thu tai chinh

Chi phi tai chinh

Chi phi bdn hang

Chi phi QLDN

Lgi nhudn tu HBDKD
L&i/L6 khéc

Lgi nhudn trudc thué
LNST c6 déng Céng ty me
Bién Igi nhudn sau thué
EPS (d6ng/cp)

BVPS (déng/cp)
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KET QUA KINH DOANH Q4/2024 & CA NAM 2024

K&t qud kinh doanh tém tét

Q42024

Q4 2023

Doanh thu thuéan 710
Lgi nhudn gop 244
Bién Igi nhuén g6p (%) 34,4%
Chi phi BH&QLDN/DTT (89)
Chi phi BH&QLDN/DTT (%) (12,5%)
Doanh thu hoat ddng tai chinh 39
Chi phi tai chinh (12)
Trong dé: Chi phi lGi vay (2)
L&i/(16) tir hoat ddng kinh doanh 227
L&i/16 khdc 15
L&i/(16) rong trudc thué 242
LNST Cé ddng céng ty me 157
Bién Igi nhu@n rong (%) 22,1%

Cap nhat doanh nghiép

e  KQKD Q4/2024 tich cuc.
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v Doanh thu thuén (DTT) téing manh 1én 709 ty déng (+23,2% svck) trong khi gid v6n dich vu cung cdp chi tdng 8,4%

svck gidp Igi nhuén gdp téng manh 1én 244 ty déng (+66,2% svck). Bién Igi nhuén gobp tai quy 4/2024 dat 34,4%, tdng

manh so vdi s8 25,5% vdi cung ky.

v" Ngubn thu tif hoat déng tai chinh (HDTC) gidm manh svck, chi 1&i rong 27 ty dong (-43,0% svck). Nguyén nhén I do

trong ky, doanh thu tir HDTC gidm xudng 39 ty déng (-27,5% svck) trong khi chi phi tai chinh tdng manh 1én 12 ty déng

(+90,8% svck).

v Lgi nhudn sau thué (LNST) clCia C6 déng Céng ty me tdng dat 156 ty dong (+47,2% svck). Bién Igi nhuéin LNST tdng 1én

22,1% so vdi 18,5% cung ky.

e K&t qua kinh doanh nédm 2024 khdi sdc, Igi nhuén vugt ké hoach nhg khodn thu nhép khdc.

Ly k& ndm 2024, DTT va Igi nhuén gdp cta PHP Ian lugt & 2.595 ty déng (+20,4% svck) va 990 ty dong (+31,0% svck).

Bay la mic Igi nhudn gdp cao nhdt trong vong 10 ndm cdia PHP, dua bién Igi nhuén gép ndm tdng ky luc [én mic 38,1%

v
(+3,1 diém phéan trdm svck).
Doanh thu, Igi nhu@n theo quy
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Danh sdch cdng PHP dang khai thdc tir ndm 2025

Céng suét thiét k€  C3& tau ti€p nhéan San lugng

Mat hang khai thdc (TEU/ndim) (téin) ném 2024
Dinh Vi Container 0,6 triéu 22.000 N/A
Chua Vvé Container, hang rgi 0,5 triéu 10.000 N/A
Tan Vi Container, RORO 1 triéu 22.000 ~ 1trieu TEU
Lach Huyén 3,4 (cdng nudc séu) Container 1,1 triéu 100.000 N/A
Hodang Diéu (bi di d&i) Hang rdi téng hgp 7-8 triéu tan N/A 7,6 triéu tan

Nguén: ABS Research téng hop

v' Trong n&m 2024, t6ng san lugng hang héa théng cdng cta PHP tdng trudng 6n dinh dat khodng 40 triéu tdn. Hang
container dat gan 2 triéu TEU, gan x@p xi cong sudt khai thdc thiét k& (2,1 triéu TEU); trong d6 cdc cdng container chinh

la Binh Vi va Tan Vi déu hoat dong gan céng sudt t6i da. San lugng hang rdi tdng trudng tot, véi déng gép tur cang

Hodang Diéu la 7,6 triéu tan.

v' Thu nh@p tir cong ty lién doanh, lién két tdng dat 81 ty dong (+4,4% svck), ch yéu dén tir Cong ty TNHH Tiép vén SITC
—Binh V. PHP hién kiém sodt truc ti€p 5 cdng ty con (bao gom cd CTCP Dau tu va Phdt trién Cdng Dinh Vi) va dang

dau tu vaio 6 cong ty lién doanh, lién két con dang hoat déng.

v Doanh thu tir hoat ddng tai chinh giam con 151 ty déng (-30,5% svck) do gidm Idi tién gui con 87 ty déng (-55,2% svck).
Trong khi d6, chi phi |@i vay tdng 1én 18 ty déng (+107,9% svck) do khodn 16 ty gid 13 ty déng so vdi s8 2 ty cling ky.

v Khodn thu nhép khdc tdng manh dat 252 ty déng, chl yéu la khodn tién béi thudng 219 ty dong cho viéc thu hoi dét tai
cang Hoang Diéu dé thuc hién du én Bau tu xdy dung cau Nguyén Trdi va chinh trang d6 thi viing phu cén. Tinh chung
cd ndm, thu nhap khdc 1&i rong 250 ty déng (+177,7% svck).

v' Trong cd ndm 2024, LNST clia C8 déng Coéng ty me dat 807 ty dong (+42,3% svck). Bién Igi nhuén rong tdng vugt troi
dat 31,1%. Vdi két qua nay, cdng ty dd hoan thanh 112% ké& hoach doanh thu va 143% ké& hoach Igi nhudn trudc thué.

e Nhin chung, Céng ty c6 tinh hinh tai chinh lanh manh vdéi ty 1&é ng vay thdp.

v' Lugng tién mat va tién gui ngén hang rdt déi dao, tuy nhién c6 xu hudng giam trong vong ndm (05) ném trd laqi. Tai
ngdy 31/12/2024, t8ng t&i san cla PHP dat 8.493 ty déng (+20,0% so vdi cudi ndm 2023). Gid tri cdc khodn tién va tién
gli ngdn hang dat 1.839 ty dong (-15,0% so vdi cudi ndm 2023, chiém 21,7% téng tai sédn). Cong ty cd lich sl tra c6 tic
bdng tién mdt cho c6 déng ndm gilr rdt déu ddn tir ndm 2014, vdi ty 1€ cao nhét dat 6% ménh gid vaio ndm 2020. Trong

ndm 2024, cong ty da tra c6 tdc tién mdt vdi ty 1é 4% ménh gid.

Cd cdu tai san theo ndm Luu chuyén dong tién khée manh
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Ty 1&é ng vay/VCSH gidm dan qua cdc ndm Ty Ié ROE, ROA tdng manh tré lai
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v Cdc khodn phdi thu ngdn han téing manh. Tagi ngay 31/12/2024, t6ng cdc khodn phadi thu cia PHP 1a 973 ty déng
(+41,6% so vdi cudi ndm 2023, chiém 11,4% t6ng tai sén). Phdi thu ngdn han cta khéch hang dat 296 ty déng (+19,3%
so vé&i cudi ndm 2023). Phdi thu khdc 16 322 ty déng (+22,2% so vdi cubi ndm 2023), tdng chi yéu do khodn phai thu c8
tdc, Igi nhudn dudc chia 36 ty dong va ky quy 43 ty dong. Trd trudc cho ngudi bdn tdng dat 392 ty dong (+86,3% so vdi

cuBi ndm 2023), chti yéu It cho cdc nha thau xdy dung khu vuc bén cdng va cung cdp can kéo, thiét bi xép dd container.

v' Tai san dd dang dai han tdng manh do xdy dung 02 bén container sé 3 va s 4 tai Lach Huyén. Gid tri xdy dung cd
bdn d& dang tai ngay 31/12/2024 dat 3.161 ty déng (+95% so vdéi cudi nédm 2023). Du dn nay dudc khdi cong ndm 2022
vdi téng mc dau tu gén 7.000 ty dong. Hai bén cdng dé& chinh thic di vao hoat déng vao thdng 02/2025.

v Téng ng phdi tra téing do gia téing phdi trd trong quy 4/2024. Xét vé ngudn vén, t8ng ng phai trd ctia PHP tai ngay
31/12/2024 14 2.133 ty déng (+58,8% so vdi cudi ndm 2023, chiém 25,1% téng ngudn vén). Ty 1é téng nd phadi tra/VCSH
dang 6 muc 0,33 lan. Bay 1a muc thép hon trung binh nganh, tuy nhién dé tdng so vdi trung binh 4 ndm trudc do.

v Khodn phai tra ngugi bdn tai ngay 31/12/2024 c6 gid tri la 853 ty déng (+386,5% so vdi cudi ndm 2023). Gia tdng manh
trong ky chd yéu dén tur phadi trd cho céng ty TNHH Mitsui E&S (Nhat Ban) cho cdc thiét bi chuyén dung xép dd container

tai bén cang s6 3 va s6 4 Lach Huyén.
V' Céng ty cé ty |é vay ng rét thdp so véi quy md doanh thu.

» Tai 31/12/2024, t6ng ngd vay cda PHP 1& 508 ty déng (-6% so vdi cubi ndm 2023). Vay ng ngdn han la 24 ty dong
(-10% so vdi cudi ndm 2023), vay ng dai han 1a 485 ty dong (-6% so vdi cudi ndm 2023).

» Ty lé ng vay/VSCH cla Cong ty hién dang & 0,08 lan. Ty |é nay gidm so vdéi mic 0,09 1an cta ndm 2023 va la midc
don bdy tai chinh an toan.
v' Dong tién tir HDSXKD lanh manh va dudng thudng xuyén, tuy nhién ndm 2024 tdng manh so vdéi cuing ky chl yéu do
gia tdng cdc khodn phai tra. Chdng t6i cho PHP c6 dd khd néing dé dédm bdo dong tién hoat dong 6n dinh trong thdi
gian tdi, du dp lyc tU cdc khodn phdi trd gia tdng.
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Trién vong dau tu va du phéng

Chung t6i cho rdng trién vong ctia PHP trong dai han I& kha quan. Tuy nhién trong ngén han, PHP cé thé gdp mét s6 thdch thic

do gia tdng dp luc canh tranh tai khu vuc cdng Héi Phong.

v" Nhin chung, PHP sé dudc hudng Igi gia tdng sdn lugng hang héa tai Hai Phong. Tdng trudng hang héa théng quan trong
né&m 2025 tai tinh Hai Phong ¢ thé dugc thidc ddy nhd cdc yéu t6 (1) Gia tédng dau tu FDI déng gdép quan trong vao viéc
md réng san xudt va téng kim ngach xudt nhéap khdu va (2) Xu hudng tich trit hang tén kho dé trdnh cdc rui ro thué quan.
Dén ndm 2030, tinh Hai Phong ddt ra muc tiéu trd thanh trong tdm kinh té€ bién cla cé nudc, 1 trung tdm dich vu logistics

quéc gia véi san lugng hang héa théng quan cang udc dat 215 triéu tan/ndm.

v' Chung téi cho rdng ddng luc tdng truédng ciia PHP trong ndm 2025 dén tu gia tdng sdn lugng hang théng quan, cha

yéu dén tur su tham gia ctia bén cang nudc séu sé 3 va sb 4 tai Lach Huyén:
> Gia téing sdn lugng container khai thdc dén tir du dn bén nudc séu sé 3 va sé 4 Lach Huyén.

*  Du dn cang nudc sdu bén s6 3 v s6 4 ctia PHP dd qua thdm dinh va di vao hoat déng tU cudi thdng 02/2025, téng
cong sudt thiét ké 1a 1,1 triéu TEU/ndm. Bén cdng cd trang thiét bi hién dai véi 6 gian cdu STS thé hé mdi va 24 cdu
bdnh 18p, cé thé tiép nhdn tau cé tdi trong 100.000 dén 160.000 DWT. Bdy l& budc tién quan trong trong viéc néng
cao ndng luc khai thdc cda PHP, ddp Ung xu hudng gia téing kich ¢d tau cta cdc hdng van tdi trén thé gidi. Theo Quyét
dinh s6 140/QD-TTg quy hodach dén ndm 2030, khu bén Lach Huyén sé trd thanh cdng hang héa 16n nhat, ddp Ung
nhu cau tir 62 triéu tén dén 90 triéu tén hang hda/ndm. Biéu nay cling phu hdp véi xu hudng hién nay ctia nganh vén

tdi bién chuyén sang s dung nhiéu han cdc tau cé trong tdi I6n dé tiét kiém chi phi khai théc.

= Lién doanh hgp tdc cung hdng tau MSC. Vao thdng 07/2024, PHP va Céng ty Terminal Investment Limited (TIL) dd ky
két thoa thudn thanh 1Gp lién doanh dé khai thdc hai bén container quéc té s6 3-4. TIL & cong ty con clia hdng van tai
bién I16n nhdt thé gidi MSC, hién dang khai thdc tai 70 cdng tai 31 qudc gia & 5 chdu luc, xEp d& hon 62 triéu TEU/ndm.
Su hgp tdc tham gia ctia MSC sé gép phan gia tdng luu lugng hang héa théng cang, néing cao vi thé cta bén cang
thubc PHP.

= Trong dai han, xdy dung dau tu du dén tuyén dudng sdt Lao Cai — Ha Noi — Hai Phong du kién sé truc ti€p khai thong
nguén hang héa ti Trung Quéc. Mdéi ddy, B6 GTVT dd trinh t6 trinh vé cha trugng dau tu tuyén dudng sét Lao Cai — Ha
No&i — Hdi Phong, ké hoach phén ddu hodn thanh cg ban du én vao ném 2030. Theo thiét k&, doan thudc TP Hai Phong
¢6 6 ga trong d6 cdc Ga Nam Binh Vi, Ga cang Lach Huyén, ga Nam D6 San, Ga Binh Vi la ga hén hgp, ga tién cang.

» Cdc cdang con lgi cia PHP hién da hoat dong t8i da cdng suét hodc sé dugc chuyén déi céng néing.

*  Hai cdng Dinh Vii v& Tan Vii hién da hoat ddng hét céng sudt. Trong nédm 2025, du kién hai cdng nay van sé hoat
dong hét cong sudt nhs vao su hgp tdc vdi cde cdng ty bao gom: (1) lién danh SIT C — Dinh Vi vdi Tdp doan SIT C
(Trung Quéc) — didng thd 13 trong cdéc doanh nghiép vén tdi container todn céu va (2) hgp tdéc véi Tap doan bién
Zhonggu dé trién khai tuyén dich vu Cang Vinh Béc B6 - cang Hai Phong — Cang Kolkata (An D) tai cdng Tén V.
= Cdng Chua Vé dugc chuyén ddi céng néing sang khai thdc hang rdi. Sau khi di ddi, cang Hoang Diéu sé dudc sép nhép
vao cang Chua Vé&. Theo phudng dn dé xudt, cdng Chua Vé sé dudc chuyén déi cong ndng dé ti€p nhén khodng 5-7
triéu tdn hang rdi tir cdng Hoaing Diéu. Phan con lai sé dudc phdn bé vé cdc cdng téng hgp va céng container hién hitu
trén séng Cam.
> Ap luc canh tranh va dién bién gid cudc tai khu vuc Hai Phong. Theo gid cudc cong khai tif cdc cong ty ti ngaly 15/01/2025

theo quy dinh cla Cang vu Hdai Phong, gid cudc x&p da container tai céc cang khu vuc Hai Phong ¢ su phan héa:
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*  Gid cudc khai thdc container ndi dia: Chung téi cho rding, gid cudc khai thdc container ndi dia tai khu vuc Hai Phong hét du

dia tdng trudng khi cdc cdng tai khu vuc Hai Phong déu dp dung muc gid gén vdi gid san, trif cdng Chua Vé dp dung muc
gid thdp hon gid san do vi tri it thudn Igi han.

= Gid cudc xép dd container quéc té: Hau hét cdc cdng ty tai khu vuc ha nguén séng Cadm dang niém yét mic gid ndm 2025
ngang bdng hodc thdp han nédm 2024, phdn dnh dp luc canh tranh gay gét. V4i vi tri thudn Igi gan cdc khu cdng nghiép va
trang thiét bi hién dai, muc gid cudc dich vu cta Binh Vi van duy tri cao hon so véi mét bang chung, trong khi Chua Vé dp
dung mdc gid thdp hon dé thu hdt khdch hang. Riéng tai khu vuc bén nudc séu Lach Huyén, cang TC-HICT dang khai thdc
véi muc gid cao han ddng ké khu vuc ha nguén séng Cém va da tdng 10% so vdéi ndm 2024, trong boi canh nhu cau cao
khién cdng hoat dong qud céng sudt vaio ndm 2024. Du kién khi bén s6 3 va s6 4 ctia PHP di vao hoat déng, muc gid khai

thdc sé tusng duadng vdéi TC-HICT.

Gid cudc xép dd container quéc té€ khu vuc Gid cudc xép dd container ndi dia mét sé
Hai Phong cdng tai khu vuc Hai Phong
120 640
100 620
80 600
60 580
40 560
20 540
0 520
HICT Nam Té&n VibinhVi Nam  Chua HICT Nam TanVd Dinh  Nam Chua
Hai Pinh Vi Ve Hai Vi Binh Vé
Binh Vi Binh Vi
Vi
2023 H 2024 2025 2023 m2024 . 2025
Dan vi: USD/container hang 40ft dé bao gém VAT Ddn vi: nghin déng/container hang 40ft khéng bao gém VAT

Nguén: ABS Research téng hgp

v Tuy nhién, ching téi luu y mét sé rui ro lién quan dén du thira céng suét tai khu vuc Hai Phong. Hai dy dn bén Lach
Huyén (i) s6 3 va1 s6 4 ctia PHP va (i) s6 5 va s6 6 clia Hateco cuing ldc di vao khai thdc cudi quy 1/2025, du kién cung cép
thém 2,9 triéu TEU cbng sudt. Gia téing cdng sudt thié€t ké trong bdi cdnh nguén cung hang héa chua ¢é su cdi thién ddng
ké trong n&dm 2025, cé thé dén dén tinh trang du thifa cong sudt va canh tranh gay gét gitia cdc don vi. Tuy nhién, bén s8
3 & 4 6 Igi thé hap thu mét phan sdn lugng ti cang TC-HICT, von dang van hanh vugt cong sudt thiét ké (1,6 triéu TEU so
véi 1,1 triéu TEU CSTK). Do dd, ching t6i du bdo bén sé 3 & 4 sé& van hanh & muc 40 — 50% c6ng sudt thiét k& trong ném
2025, nhung muc d6 Iép day sé phu thudc vao tdc dd dich chuyén hang héa va nhu cau thi trudng.

Danh sdch du dn cdng nudc sau tai Lach Huyén

HuSiphss g'cl’zrl‘Jg/:::mt) < tb(ungs%nhén
Lach Huyén 3 & 4 PHP 28/02/2025 1,1 triéu 100.000 - 160.000
Lach Huyén 5 & 6 Hateco 31/03/2025 1,8 triéu 165.000 - 200.000
Lach Huyén 7 & 8 Tén Cdng Sai Gon Q2/2026 1,5 triéu N/A
Lach Huyén 9 & 10 VSC N/A N/A N/A

Nguén: ABS Research téng hgp
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Du phéng KQKD

e 2025F: Chung t6i du phdng doanh thu cta PHP dat 3.437 ty déng (+34% svck), LNST dat 842 ty dong (+4,2% svck). EPS
2025F du kién dat 2.574 déng/cp, BVPS 2025F du kién dat 19.166 dong/cp dua trén mot sé gia dinh sau:

v' San lugng hang héa théng quan qua cdng Hd&i Phong tdng 10% svck/ndm trong giai doan 2025 - 2028, trong dé thi
phén cta PHP udc tinh I 31%. PHP udc tinh dat t8i da cong sudt 3,1 triéu TEU trong ném 2028.

v Gia tdng doanh thu trong n&dm 2025 so vdi cung ky dén tir cdng Lach Huyén 3 va 4 hoat déng 40% cong sudt va gid
cudc tudng dudng vaéi TC-HICT.

v Hién tai du dn Lach Huyén 3 va 4 véi tdng von dau tu 6.946 ty déng da trién khai dudc 55,4% khéi lugng du én. Du kién

cong ty sé& hoan than du dn trong ndm 2025 va dau ndm 2026.
v' Trong ndm 2025, céng ty khong con thu nhép khdc tir boi thudng thu héi dét tai cdng Hoang Diéu.
Dinh gid va khuyén nghi
Chung tbi thuc hién dinh gid c8 phi€u PHP theo phudng phdp:
v Phudng phdp chiét khdu dong tién DCF
v" Phudng phdp dinh gid so sdnh P/E va P/B

1. Phuodng phdp chiét khdu dong tién DCF

Chi phi VCSH WACC va Tdng trudng dai han
L&i sudt phi rdi ro 3,1% VCSH/(VCSH+NGg) 93%
Beta 0,75 Chi phing 9,5%
Phan bl rdiro thitrudng  9,6% Muc thué 18,5%
Chi phi VCSH 10,30% WACC 10,12%

KET QUA PINH GIA CHIET KHAU DONG TIEN

Gid tri hién tai doanh nghiép (ty déng) 15.288

NG (ty d6ng) 508

V6n cha sé hitu (ty dong) 17.127

S8 lugng c8 phiéu luu hanh 326.960.000
GIA TRI €6 PHIEU TRONG 12 THANG 50.826

v' Theo phudng phdp chiét khdu dong tién, gid c6 phiéu PHP dudc xdc dinh la 50.826 déng/cp.
2. Phudng phdp so sédnh P/E
v EPS 2025F l& 2.574 ddng/cp

v' P/E v&1 P/B 2025F dudc xdc dinh 8 mdc 25,9x lan va 2,1x lan — dua trén mdc P/E va P/B trung binh cla cdc doanh nghiép

cling nganh

v Theo phudng phdp so sdnh P/E, gid c6 phiéu PHP dugc xdc dinh 1o 54.228 déng/cp.
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Vén héa (ty dong)

GMD 20,35 24 25.294
VSC 11,52 1,15 5.334
SGP 46,11 2,99 8.162
TRUNG BINH 25,99 2,18

K&t qua dinh gid

Phucng phdp Gid (déng) Ty trong
DCF 50.826 50%

P/E 54.228 50%
Gid trung binh (d6ng/cé phiéu) 52.527

= Nhu vdy, gid cé phiéu PHP hgp ly 8 miic 52.500 déng/cp tudng Ung tdng 17,0% so vdi gid hién tai. Do dé chung t6i khuyén
nghi MUA d8i véi PHP.

Rui ro giam gid

v' Sdn lugng container théng cang khéng gia tédng nhu du kién

v Gid cudc xEp dd gidm do dp lyc canh tranh gia tdng

v" Quyét dinh cta cd quan qudn ly vé cdc van dé trong y kién logi trir BCTC bat Igi cho PHP.
Cd héi tang gid

v' Sdn lugng khai thdc mé rong

v" Hudng Igi tUr céc lién doanh, lién két véi cdc héing tau quéc té
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PHU LUC 1 - LUU Y VE VIEC O PHIEU PHP Bl RGI VAO DIEN CANH BAO

Theo quyét dinh clia S& Giao dich Chimng khodn Ha Noi, ¢ phi€u CTCP Céng Hai Phong da bi dua vao dién canh bdo
tUr ngay 05/03/2025 do BCTC ndm bi t6 chic ki€ém todn dua y kién kiém todn ngodi trif tir 03 ndm lién tiép trd 1én. Cu
thé, trén BCTC kiém todn ndm 2024, don vi kiém todn dé& dua y kién ngoagi trir vé chi tiéu tai san ¢d dinh hitu hinh cta
Cdng Hai Phong do khéng cé dd ca sd xdc dinh chi phi lién quan dén viéc st dung céu cdng sé 04, 05 va bdi container

bén cdng Chua V& clta céng ty tir ngaly 01/01/2020 dén 31/12/204. Dién bién cu thé nhu sau:

> Taithsi diém 31/12/2024, Céng ty dang ghi nhdn trong chi tiéu “Tai san ¢d dinh hitu hinh” trong BCTC riéng cdc tai
san thuéc cau cang sé 04, 05 va bdi container cdng Chua Vé vdi téng nguyén gid [a 279,7 ty déng, gid tri con lai la
142,14 ty déng. Ddy la cdc tai san thudc du dn cdi tao, néng cdp Cang Haéi Phong giai doan Il do B6 GTVT lam chd
dau tu, st dung vén vay ODA Nhéat Ban va vén déi iing Chinh phu.

» Theo yéu cau cta B Tai chinh, Cong ty d& tam nép Ngdn sdch nha nudc bao gém: 44,8 ty déng khdu hao cdc tai
sdn thudc cau cdng 04,05 va bdi container Chuia Vé (tir 2014 dén 31/12/2018) va 149,3 ty dong chi phi Idi vay tam
ung.

» Theo Nghi quyét 71/NQ-CHP ngay 12/06/2020, Cong ty dd dd dung trich khdu hao, diing nhén chi phi 1Gi vay tu
ngdy 01/01/2020 dé chd dudc phé duyét phudng dn quan ly chinh thic cdc tai san nay.

» Ngay 08/06/2023, Coéng ty dd dé xudt B GTVT phudng dn tiép tuc giao cho Céng ty quan ly, khai thdc cau cang
s6 04, 05 va bén container cdng Chua VE. B6 GTVT ciing d& cé van bdn s6 10882/BGTVT-TC ngay 28/09/2023 gui
Bo Tai chinh tham gia y ki€n vé Nghi dinh quy dinh quan ly, s& dung va khai thdc tai sdn két cdu ha tang hang hdi.
Trong dé cé dé xudt b sung ndi dung diéu khodn chuyén ti€p cta Nghi dinh dé trong trudng hgp dé xudt dudc
théng qua sé gidi quyét dudc hinh thic qudn ly tai san, tdc bén s6 04, 05 cang Chua Vé dugc giao cho Cang Hdi
Phong quan ly, khai thdc (khéng phdi cho thué).

» Ngay 24/12/2024,Vdn phong Chinh phu dd cé théng bdo 569/TB-VPCP, trong dé Phé Thi tudng théng nhét khong
quy dinh xtr ly chuyén tiép trong Nghi dinh ddi vdi tai san két cdu ha tdng hang hai hinh thanh ti nguén vén Nha
nudc, giao B6 GTVT, B Tai chinh bdo cdo phudng én xu ly.

» Theo d6, khi c6 phé duyét tir cdp thdm quyén, PHP sé& c6 trdch nhiém cdp nhat s6 liéu BCTC.

» Ngay 27/12/2024, HBQT PHP dd chdp thudn chi trudng tiép tuc trich khdu hao d6i véi cau cdng 04, 05 va bdi
container bén Chua VE&. MU trich khdu haohang ndm & 8.330.437.644 déng/ndm.

Dén thdi diém phdt hanh bdo cdo kiém todn, chua cé quyét dinh clia cd quan qudn ly nha nudc d6i vdi hinh thic quan
ly cGu cang s6 04, 05 va bdi container Cang Chua VE. Ngodi ra, B6 Tai chinh cling yéu cau kiém tra lai qud trinh ¢ phan
héa clia Céng ty. Ban vi kiém todn khong cé dl cd sd dé xdc dinh cdc chi phi lién quan dén viéc sif dung cdc tai sén nay
va khong thu thép dudc da dif liéu dé ddnh gid dnh hudng toan b6 van dé néu trén |én BCTC riéng cua Cong ty.

Nhén dinh cia ABS: Chung t6i cho rdng cdc cd quan qudn ly s& sém cé vdn bdn trd 18i trong thdi gian tdi, theo do,
BCTC cua PHP sé dudc bd cdc diéu khodn logi trir va do vély PHP sé ra khoi dién canh bdo.

Trong kich ban tiéu cuc, PHP sé& phdi ghi nhén thém chi phi 1di vay udc tinh la (1) 42 ty dong chi phi 1di vay cho ném
2025; (2) 184 ty dbng chi phi 1ai vay cho giai dogn 2020 — 2024 do doanh nghiép ngling ghi nhén chi phi @i vay va (3)
39 ty dong chénh léch khodan tam Ung chi phi I&i vay ndm 2014 — 2018. Qua dé LNST ndm 2025 sé gidm xudng con 680
ty déng (-19,2% so vdi du bdo hién tai ctiia ching t6i). Trong trudng hgp nay, gid muc tiéu cda PHP gidm xudng con

49.200 dong/cp.
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Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng)

2021

PHU LUC 2 - MOT SO CHi TIEU CHINH CUA PHP

2022

2023

2024

Bdang can d6i ké todn (Ty déng)

Doanh thu thuén
Gid vén haing ban
Ldi nhudn gép
Doanh thu tai chinh
Chi phf tai chinh

Chi phi bdn hang
Chi phi QLDN

Lgi nhudn tr HDKD
L&i/16 khdc

Lgi nhuén trudc thué
Lgi nhudn sau thué

LNST c8 déng Céng ty me

Bdo cdo LCTT (Ty déng)

LCT thuén tir HDKD

LCT thuén tif Hogt dong ddu tu
LCT thuén tir Hogt dong tai chinh
LCT thuén trong ky

Tién & tusng ducng tién déu ky

Tién & tudng dudng tién cudi ky

Chi s8 tai chinh

Kha néng thanh todn

Kha ndng thanh todn hién hanh
Khé ndng thanh todn nhanh
Khé ndng thanh todn tién mat
Khd ndng thanh todn 1Gi vay
Cd céiu vén

Vén chd s8 hitu/T6ng tai san
Ng phdi tra/Téng tai san

Ng vay/V8n cht s8 hitu (D/E)
Chi s6 hiéu suéit hoat dong
S8 ngdly phdi thu

Sé ngdy phdi tra

S8 ngdry ton kho

Khd nding sinh 18i

Ty sudt Igi nhuén gop

Ty sudt Igi nhudn HDKD

Ty sudit LNST clia c8 déng Céng ty
me

ROE

Trung tadm Phan tich - ABS Research

2.285
(1.451)
834
183

(12)

(181)
872
(13)
868
703

557

576
(116)
(309)

151

161

309

5,80
135
0,48

78,76

0,80
0,20

0,13

48,11
21,44

18,59

36,5%
38,2%
24,4%

13,5%

2.350
(1.504)
845
193

(18)

(215)
874

(3.0

724

576

387
262
(278)
371
309

683

6,03
2,19
101

85,44

081
0,19

0,11

46,24
24,66

2161

36,0%
37.2%
24,5%

12,9%

2.156
(1.401)
756

217

(50,9)
915
745

567

743
(970)
(256)
(483)

683

3,76
1,08
0,24

82,64

081
0,19

0,09

46,54
38,72

25,69

35,1%
38,3%
26,3%

11,8%

2.595
(1.605)
990
151

(19)

(253)
950
2499
1.200
975

807

1.456
(872)
(289)
294
198

494

1,89
0,89
0,30

103,70

0,75
0,25

0,08

38,23
116,04

24,78

38,1%
36,6%
31,1%

153%

+ Tién v&1 cdc khodn tudng duong

tién
+Dau tu ngdn han
+ Cdc khodn phai thu ngdn han
+ Hang tén kho
+ Tdi san ngdn han khdc
Tai sén ngdén han
+ Cdc khodn phai thu dai han
+ Tai san ¢8 dinh
+ Bat dong san déu tu
+ Tai san dé dang dai han
+ Ddu tu dai han
+ Tdi san dai han khdc

Tai san dai han

Téng Tai san
+ Vay ngdn han
+ Phai trd ngudi ban
+ Ng ngdn han khdc
Ng ngén han

+ Vay dai han

+ Cdc khodn phai tra dai han
khdc

Ng dai han
Téng nd phdi tra
+Vén c6 phén

+ Thdng du vén ¢6 phan

+ Lgi nhuén sau thué chua phén
phdi

+ Quy khdc
Vén chi sé hitu

Téng céng ngudn vén

Ty Ié tdéng trudng (%)
Td&ng trudng doanh thu

T&ng trudng LNTT

Tdng trudng LNST C6 déng Coéng
ty me

Tang trudng EPS
Td&ng trudng VCSH

Tdng trudng Téng tai sdn

Pinh gid (lan)
P/E
P/B
EPS (d6ng/cp)

BVPS (déng/cp)

309

2752

561

3.735

2.130

2.525

6.260

1.257

3.270

5.003

6.260

2021
12,5%
24,0%
24,7%

25,3%

0,0%

7.7%

2021

10,18
1,22

1570

13.054

683 198 494
2481 1.964 1.345
804 687 973
93 104 116
32 127 166
4.093 3.080 3.092
0 0 0
1.973 1.975 1.826
0 0 0
127 1.621 3.161
326 317 315
95 86 97
2.522 3.999 5.400
6.615 7.079 8.494
28 26 24
122 175 853
529 618 762
679 819 1.638
550 515 485
4 9 10
554 524 495
1.233 1.343 2133
3.270 3.270 3.270
0 0 0
835 844 1.044
0 0 0
5.383 5.736 6.361
6.615 7.079 8.494
2022 2023 2024
2,8% -8,2% 20,4%
2,7% 2,7% 31,1%
3,5% -1,6% 42,3%
12,3% -1,6% 42,3%
0,0% 0,0% 0,0%
57% 7.0% 20,0%
2022 2023 2024
12,43 28,79 18,57
1,54 3,27 2,70
1762 1.735 2.469
14.199 15.253 16.991

Nguén: FiinPro, ABS Research
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudgc viét va phdt hanh bai Trung tdm Phén tich - Cong ty C8 phéan Chidng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc ngudn dudc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bé. Céc ngudn tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng ndi c6 phi€u dugc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc cong bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bo rong rdi khdc va céc théng tin theo nghién clu clia chidng toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cia ABS tham khdo va khéng mang tinh chat mai chao
mua hay bdn bét ky ching khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh ddc [ap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déau tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu céu dau tu cda minh, tham khdo y kién tu van tur
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
n&o véi c8 phiéu clia (cdc) cong ty dudc dé cap trong bdo cdo. ABS sé khdng chiu trdch nhiém d6i vdi bat ky tén thét tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndio dudc thuc hién trén ca sé thdng tin dugc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 san
ph&m thudc sd hitu cia ABS, ngudi st dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa d6i, dang tdi lén cdc phuong tién

truyén thong ma khéng cé su déng y bdng vdn ban cta ABS.

Khuyén nghi c6 phiéu

MUA Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu tir 15% trd 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i ctia c6 phi€u ndm trong khodng tir 8% dén 15%
Khd nding sinh 18i cta ¢6 phiéu ndm trong khoding tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd nding sinh 18i ctia ¢6 phiéu ndm trong khodng tir -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh I8i clia c6 phiéu thdp hon -15%

Khuyén nghi déu tu dugc dua ra dua trén khé ndng sinh I8i du kién clia c6 phiéu, dudc tinh bd&ng téng cla (i) chénh léch phén
trédm gilta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thdi diém cdng bd bdo cdo, va (i) ty sudt cd tdc du kién. Trir khi dugc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thdi han dau tu la 12 thdng.
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