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Khởi đầu thuận lợi 

Duy trì khuyến nghị MUA, giá mục tiêu 72,900 đồng 

Công ty cổ phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An (HAH) là một trong những doanh nghiệp vận tải biển hàng đầu 

Việt Nam. Trong Q1/2026, HAH tiếp tục đạt lợi nhuận ở mức cao (+28.2% YoY), nhờ đưa thêm 1 tàu mới 

vào khai thác và sản lượng vận tải tiếp tục tăng. Chúng tôi duy trì triển vọng khả quan cho hoạt động kinh 

doanh của HAH cho năm 2026 nhờ (1) bổ sung 2 tàu mới trong 2026, (2) thị trường thuê tàu định hạn dự 

báo vẫn duy trì ở mức tốt trong 2026, và (3) sự hợp tác với VSC giúp HAH tiếp cận và khai thác hiệu quả cơ 

sở hạ tầng cảng lớn của VSC, qua đó giúp tăng sản lượng khai thác. Dựa trên phương pháp DCF, chúng tôi 

cập nhật giá mục tiêu của HAH ở mức 72,900 đồng.  

Kết quả kinh doanh Q1/2026 duy trì ở mức cao 

Trong quý 1/2026, HAH ghi nhận doanh thu đạt 1,264 tỷ đồng (+8.2% YoY) và LNST đạt 350 tỷ đồng 

(+28.2% YoY), nhờ đưa thêm 1 tàu mới vào khai thác và sản lượng vận tải tiếp tục tăng.  

Ở mảng khai thác cảng, doanh thu quý 1 ước tính tăng trưởng 20% YoY, phần sản lượng vượt đang được 

chuyển sang cảng Nam Hải Đình Vũ của VSC để khai thác. 

Ở mảng vận tải, doanh thu quý 1/2026 ước tính đi ngang so với cùng kỳ. Hải An tiếp tục nâng lên sở hữu 

19 chiếc (chủ yếu size tàu 1,800 – 3,000 TEU), nâng tổng sức chở lên tới 30,300 TEU (+3.4% YoY). Theo kế 

hoạch, trong vài tháng tới, HAH sẽ nhận thêm 1 tàu 2,800 TEU, nâng tổng sức chứa lên 33,100 TEU (+9.2% 

so với hiện tại). Đồng thời, Công ty cũng đang tích cực triển khai kế hoạch đóng mới 02 tàu hiện đại có sức 

chở 7,100 TEU tại Trung Quốc, hướng tới mục tiêu phát triển đội tàu quy mô lớn, thân thiện với môi trường. 

Thị trường thuê tàu định hạn dự báo vẫn tiếp tục tăng trưởng mạnh mẽ trong 2026 

Giá thuê tàu định hạn tiếp tục duy trì xu hướng tăng tích cực, được hỗ trợ bởi nhu cầu thuê tàu ở mức cao, 

trong khi nguồn cung hạn chế giúp mặt bằng giá giữ ở vùng hấp dẫn. Thị trường cho thuê tàu container 

vẫn diễn biến thuận lợi và đến nay gần như chưa chịu tác động đáng kể từ căng thẳng tại Trung Đông, 

thậm chí còn ghi nhận đà tăng trưởng mạnh hơn. Theo quan sát của Alphaliner, giá thuê đã tăng ở ít nhất 

ba phân khúc kích cỡ tàu, trong bối cảnh nhu cầu tải trọng duy trì cao. Cụ thể, các tàu Panamax cổ điển 

(4,000–5,299 TEU), cùng với nhóm tàu 1,500–1,900 TEU và 1,000–1,250 TEU đều ghi nhận mức tăng giá thuê 

rõ rệt. Các phân khúc còn lại cũng tiếp tục duy trì diễn biến tích cực với mặt bằng giá cao, phản ánh nhu 

cầu ổn định khi các tàu dễ dàng được tái khai thác giữa các hãng vận hành. 

Đáng chú ý, nguồn cung hạn chế đối với các tàu cỡ dưới 4,000 TEU đã khiến thị trường cho thuê tàu trở 

nên hấp dẫn hơn với khu vực nội Á, qua đó đẩy giá cước vận tải trong khu vực tăng cao.  

Chúng tôi giữ quan điểm tích cực cho tình hình kinh doanh của HAH năm 2026 nhờ vào (1) bổ sung 2 tàu 

mới trong 2026, (2) giá cước thuê định hạn được dự báo duy trì ở mức tốt và (3) sự hợp tác với VSC giúp 

HAH tiếp cận và khai thác hiệu quả cơ sở hạ tầng cảng lớn của VSC, qua đó giúp tăng sản lượng khai thác.  

Rủi ro: (1) giá cước vận tải biển giảm, (2) kinh tế suy giảm và (3) nguồn cung tàu tăng mạnh.             

  

Năm 2023 2024 2025 2026F 2027F 

Doanh thu (tỷ VND) 2,613 3,992 5,091 5,314 5,666 

LN từ HĐKD (tỷ VND) 447 980 1,748 1,766 1,881 

Lợi nhuận ròng (tỷ VND) 358 800 1,401 1,415 1,509 

EPS (đồng) 3,648 5,361 7,145 7,218 7,698 

BPS (đồng) 25,240 27,005 26,704 35,085 44,023 

OPM  17.1% 24.6% 34.3% 33.2% 33.2% 

NPM 13.7% 20.0% 27.5% 26.6% 26.6% 

ROE  11.2% 20.1% 26.0% 20.2% 17.3% 

PER (x) 19.6 13.3 11.1 10.7 10.0 

PBR (x) 2.8 2.6 3.0 2.2 1.8 

EV/EBITDA (x) 8.0 4.5 2.4 2.3 2.2 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  

 

VNINDEX 1,891 

HNXINDEX 248 

Vốn hóa (tỷ VND) 10.592 

SLCP lưu hành (triệu CP) 169 

Tự do giao dịch (triệu CP) 103 

52-tuần cao/thấp (VND) 71,700/48,308 

KLGD bình quân 90 ngày (triệu CP) 1.96 

GTGD bình quân 90 ngày (tỷ VND) 128 

 

Cổ đông lớn (%) 
CTCP Container Việt Nam 16.0 

 CTCP Đầu tư và Vận tải Hải Hà 14.2 

 

Biến động giá 
3T 6T 12T 

Tuyệt đối (%) -3.8 -8.9 9.3 

So với VN-Index (%) -8.3 -21.4 -40.9 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nguồn: Bloomberg 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
  

 

0
200
400
600
800
1,000
1,200
1,400
1,600
1,800
2,000

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

70,000

80,000

pptsVND

HAH VN EQUITY VNI Index

Ngày 08 tháng 05 năm 2026 

 

MUA 
Báo Cáo Cập Nhật 

Giá mục tiêu (12 tháng) 72,900 VND  
Giá hiện tại (07/05/2026) 56,600 VND  

Suất sinh lời (%) 28.7% 

 

Thảo Nguyễn – Chuyên viên phân tích 

☎  (84-28) 6299-8004 

  thao.np@shinhan.com 

 

https://bit.ly/44hKxjw
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[Việt Nam / Cảng biển] 

Công ty Cổ phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An (HAH) 
Ngày 08 tháng 05 năm 2026 

 

Định giá và Khuyến nghị 

Duy trì khuyến nghị MUA, giá mục tiêu 72,900 đồng 

Chúng tôi áp dụng phương pháp định giá DCF để định giá HAH. Chúng tôi khuyến nghị MUA và giá mục tiêu đạt 

72,900 đồng tương ứng với mức tăng 28.7%.  

Phương pháp định giá 

Phương pháp định giá DCF 

(Đơn vị: tỉ VND) 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 

LN sau thuế công ty mẹ 1,212 1,270 1,395 1,519 1,625 

Cộng: lãi vay sau thuế 107 117 131 147 164 

Cộng: Khấu hao 648 751 859 962 1,056 

Trừ: Thay đổi vốn lưu động -26 -15 -8 -19 -13 

Trừ: Vốn đầu tư 1,167 1,352 1,288 1,251 1,056 

Dòng tiền tự do (FCFF) 827 801 1,105 1,397 1,802 

Giá trị hiện tại của dòng tiền tự do 4,133     

Tốc độ tăng trưởng dài hạn 0%     

Giá trị hiện tại của giá trị dài hạn 9,104     

Giá trị doanh nghiệp 13,237     

Nợ 1,930     

Tiền và tương đương tiền 1,012     

Giá trị vốn chủ sở hữu 12,319     

Số lượng cổ phiếu đang lưu hành 

(triệu cổ phiếu) 
168.8 

    

Giá mục tiêu 72,900     

 

WACC  11.5% 

Lãi suất phi rủi ro 4.3% 

Phần bù rủi ro vốn cổ phần  8.13% 

Beta 1.13 

Chi phí nợ  5.8% 

Chi phí sử dụng vốn  13.7% 

Tỷ lệ nợ trên vốn 72.8% 

Giá trị nợ vay (tỷ đồng) 1,930 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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[Việt Nam / Cảng biển] 

Công ty Cổ phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An (HAH) 
Ngày 08 tháng 05 năm 2026 

 

 

PER của HAH   Biểu đồ PER của HAH 

   

 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 

PBR của HAH   Biểu đồ PBR của HAH 

 
 

  

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 
EV/EBITDA của HAH   Giá cổ phiếu HAH tương quan với ROE 

 
   

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Cảng biển] 

Công ty Cổ phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An (HAH) 
Ngày 08 tháng 05 năm 2026 

 

 

Những sự kiện quan trọng của HAH 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Giá cước vận tải biển tăng 

Cho thuê Hai An East và 

Hai An West 

Mua thêm 2 tàu Anbien 

Bay và Hai An City 

Gián đoạn Biển Đỏ 

Bổ sung thêm 4 

tàu mới 

Giá cước 

giảm mạnh 

Mỹ gia hạn 90 ngày áp thuế 

đối ứng cho Việt Nam 

Bổ sung thêm 

2 tàu mới 

Mỹ tuyên bố áp thuế đối 

ứng 46% cho Việt Nam 

Mỹ chính thức áp 

thuế đối ứng 20% 

cho Việt Nam từ 1/8 
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Công ty Cổ phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An (HAH) 
Ngày 08 tháng 05 năm 2026 

 

 

 

  
 

 

 

 
Nguồn: BCTC Hải An năm 2025 

 

 

  

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lịch sử hình thành Công Ty Cổ Phần Vận Tải & Xếp Dỡ Hải An 

Ngày 08/05/2009, Công ty cổ phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An được thành lập tại Hà Nội bởi 5 thành viên 

sáng lập là: Công ty cổ phần Hàng hải Hà Nội (MHC - HOSE), Công ty cổ phần Cung ứng và Dịch vụ kỹ thuật 

Hàng hải (MAC - HNX), Công ty cổ phần Hải Minh (HMH - HNX), Công ty cổ phần Đóng tàu Hải An, Công 

ty cổ phần Đầu tư và Vận tải Hải Hà với số vốn điều lệ 150 tỷ đồng. Lĩnh vực kinh doanh chính của công ty 

bao gồm: vận tải biển (chiếm 82%), khai thác cảng (chiếm 11%), và các hoạt động kinh doanh khác (chiếm 

7%) như đại lý hàng hải, logistics,… Ngày 11/03/2015, Công ty đã niêm yết trên sàn giao dịch chứng khoán 

Hồ Chí Minh với mã cổ phiếu là HAH.  

Công ty Hải An sở hữu chuỗi giá trị hoàn chỉnh trong mảng vận tải biển  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hải An là một trong số ít công ty có chuỗi giá trị hoàn chỉnh trong ngành vận tải biển. Hải An cung cấp dịch 

vụ đầy đủ mảng vận tải biển bao gồm các dịch vụ vận tải hàng hóa (cho các tuyến Bắc Nam và các tuyến 

hàng hải quốc tế), đại lý hàng hải (hợp tác với các hãng tàu quốc tế trong việc cung cấp dịch vụ vận tải), dịch 

vụ cảng biển thông qua cảng Hải An (cung cấp dịch vụ cảng như đón tàu, bốc dỡ hàng hóa), dịch vụ kho bãi 

(phục vụ việc đóng, rút, lưu kho hàng) và dịch vụ logistic (vận tải đa phương thức hàng nội địa). Chuỗi giá trị 

hoàn chỉnh giúp Hải An hoạt động hiệu quả, góp phần tối ưu hóa chi phí. 

Hải An tiếp tục đầu tư và phát triển mạnh mẽ với ưu thế về đội tàu Containez 

  

Nguồn: Shinhan tổng hợp  

Hải An là một trong những công ty có đội tàu container lớn nhất cả nước, Hải An sở hữu đội tàu container 

có sức chứa từ 800 TEU đến 2100 TEU. Với xu hướng vận chuyển bằng container trong tương lai (do vận 

chuyển bằng container tiết kiệm được chi phí và thời gian xếp dỡ hàng hóa), Hải An không ngừng đầu tư về 

số lượng cũng như chất lượng tàu container. So với top 5 đội tàu container trên cả nước, Hải An có số lượng 

tàu container lớn hơn cũng như tổng sức chứa lớn hơn các hãng tàu còn lại. Điều này tạo nên lợi thế cạnh 

tranh của Hải An trong việc phát triển mảng vận tải biển. Dựa theo số liệu mới nhất từ hiệp hội chủ tàu Việt 

Nam, cả nước hiện có 10 công ty vận tải container, sở hữu 48 tàu container với tổng sức chứa 39,519 TEU. 
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Khai thác kho bãi 
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Hệ thống máy 

móc thiết bị 

Khai thác cảng Vận tải biển 

Hải An cung cấp chuỗi giá trị 

hoàn chỉnh từ vận tải biển đến 

bốc dỡ hàng hóa tại cảng, lưu 
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dịch vụ logistic đi kèm 

Phụ lục: Tổng quan doanh nghiệp 
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BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Cảng biển] 

Công ty Cổ phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An (HAH) 
Ngày 08 tháng 05 năm 2026 

 

Như vậy, tổng sức chứa Hải An chiếm 38.5% tổng sức chứa cả nước. Tàu của Hải An có sức chứa trung bình 

lớn hơn đồng thời độ tuổi trung bình cũng thấp hơn. Do đó khả năng vận tải biển của Hải An hiệu quả hơn 

so với các công ty khác. 

 

 
 

Nguồn: Báo cáo thường niên Hải An  

 

Số lượng tàu của Hải An liên tục tăng trưởng về số lượng và sức chứa. Các tàu mua mới về sau cũng có tuổi 

tàu thấp hơn và hiện đại hơn so với những tàu cũ. Tổng sức chứa của Hải An có sự tăng trưởng qua hằng 

năm với tốc độ tăng trưởng trung bình khoảng 30% mỗi năm. Hải An hiện tại đang nằm trong bảng xếp 

hạng Top 100 đội tàu lớn nhất thế giới của Alphaliner. Hiện tại Hải An đang sở hữu 10 chiếc tàu trong đó có 

4 chiếc cho thuê ngoài với thời gian từ 2-3 năm để tận dụng mức phí vận tải biển tăng cao trong cuối năm 

2021 và 6 chiếc vận tải biển trong nước và ngoài nước (bao gồm 3 tuyến nội địa và 3 tuyến quốc tế).  

Bên cạnh đó Hải An có mối quan hệ rộng lớn với nhiều công ty vận tải biển quốc tế lớn trong đó có 9 hãng 

tàu biển thuộc top 10 thế giới như Maersk, Cosco, Hapag-Lloyd, CMA CMG, One, Yang Ming, HMM, MSC, 

Zim. Điều này giúp Hải An có thể kết hợp vận tải và trung chuyển hàng hóa cùng các hãng tàu. 

 

Dịch vụ khai thác cảng Hải An phát triển ổn định 

 

 
 

Cảng Hải An nằm tại sông Cấm - Hải Phòng với công suất bốc dỡ 250,000 TEU/năm và có khả năng đón tàu 

lên tới 20,000 DWT. Cảng Hải An luôn giữ được mức hiệu suất trên 100% nhờ được hỗ trợ bởi lượng hàng 

hoá từ đội tàu của Hải An và đội tàu đối tác của Hải An. Hải An là một trong số ít doanh nghiệp vận tải sở 

hữu cảng luân chuyển cho hoạt động kinh doanh.  

Số lượng tàu của Hải An liên tục tăng trưởng về số lượng và sức chứa. Các tàu mua mới về sau cũng có tuổi 

tàu thấp hơn và hiện đại hơn so với những tàu cũ. Tổng sức chứa của Hải An có sự tăng trưởng qua hằng 

năm với tốc độ tăng trưởng trung bình khoảng 30% mỗi năm.  

Hiện tại cảng Hải An đã đạt tối đa công suất. So với các cảng khác, cảng Hải An có lợi thế lớn nhờ khả năng 

gom hàng tập trung, tiết kiệm thời gian chờ hàng và quay vòng đội tàu. Tuy nhiên vị trí cảng Hải An không 

phải là vị trí tốt khi nằm phía sau cầu Bạch Đằng và bị hạn chế luồng vào cảng.  

Dịch vụ kho bãi và logistic đi kèm hỗ trợ hiệu quả cho đội tàu và cảng biển 

Hải An có một bãi container có tổng diện tích 150,000 m2, một kho ngoại quan CFS có diện tích gần 4,000m2 

và hơn 25,000m2 bãi phục vụ việc đóng, rút, lưu kho hàng lẻ và các tác nghiệp khác. Hải An cũng có một bãi 

depot rộng 55,000 m2. Bên cạnh đó công ty Hải An liên doanh với công ty Pantos Holdings Incorporation 

của Hàn Quốc thành lập Công ty TNHH Pan Hải An nhằm xây dựng và khai thác dự án Depot thành trung 

4 
5 

6 
7 

8 
10 

12 

16 
18 

 -

 5

 10

 15

 20

0

600

1,200

1,800

Số lượng và sức chứa trung bình 

của tàu HAH

Sức chứa trung bình (TEU) Số lượng tàu

41%

26%

35%

22%

40%

27%

10%

59%

11%

0%

20%

40%

60%

80%

0

6,000

12,000

18,000

24,000

30,000

36,000

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

2
0

2
4

2
0

2
5

Tổng sức chứa của HAH

Tổng sức chứa (TEU) Tăng trưởng (%)



7  I   

 

 

  

BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Cảng biển] 

Công ty Cổ phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An (HAH) 
Ngày 08 tháng 05 năm 2026 

 

tâm phân phối hàng hóa tại Hải Phòng. Hải An hiện tại đang nằm trong bảng xếp hạng Top 100 đội tàu lớn 

nhất thế giới của Alphaliner. Hiện tại Hải An đang sở hữu 10 chiếc tàu trong đó có 4 chiếc cho thuê ngoài với 

thời gian từ 2-3 năm để tận dụng mức phí vận tải biển tăng cao trong cuối năm 2021 và 6 chiếc vận tải biển 

trong nước và ngoài nước (bao gồm 3 tuyến nội địa và 3 tuyến quốc tế). 

Pan Hải An được xây dựng tại KCN Nam Đình Vũ – Hải An – Hải Phòng có tổng diện tích khai thác 154,000m2, 

hiện đã đưa vào khai thác Depot & Off Dock có diện tích 80,000 m2 với công suất thiết kế 9,000 TEU, xưởng 

sửa chữa Container 10,000 m2 và 2 kho CFS & kho ngoại quan với diện tích 20,000 m2.  

Dịch vụ hỗ trợ tại cảng của Hải An có quy mô lớn, đáp ứng được nhu cầu của các hãng tàu trong và ngoài 

nước, góp phần phát triển hỗ trợ đội tàu Hải An. 
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Phụ lục: Báo cáo tài chính 

 

 Bảng cân đối kế toán 
Năm (Tỷ đồng) 2023 2024 2025 2026F 2027F 

Tổng tài sản 5,369 7,290 8,714 10,524 12,552 

Tài sản ngắn hạn 1,597 1,753 1,564 2,687 3,936 

Tiền và tương đương tiền 245 922 534 1,626 2,811 

Đầu tư TC ngắn hạn 73 71 54 54 54 

Các khoản phải thu 1,005 504 718 738 787 

Hàng tồn kho 93 88 155 166 182 

Tài sản dài hạn  3,772 5,464 7,150 7,717 8,367 

Tài sản cố định 3,118 4,775 5,099 5,667 6,317 

Chi phí xây dựng cơ bản 30 21 49 49 49 

Tài sản dài hạn khác 624 669 2,002 2,002 2,002 

Tổng nợ 2,183 3,318 3,319 3,527 3,876 

Nợ ngắn hạn 889 1,210 1,210 1,514 1,622 

Khoản phải trả 155 206 275 295 322 

Vay và nợ thuê tài chính ngắn 351 532 711 762 832 

Khác 382 472 528 565 617 

Nợ dài hạn 1,294 2,108 1,805 1,905 2,105 

Vay và nợ thuê tài chính dài hạn 1,035 1,798 1,489 1,589 1,789 

Khác 258 310 316 316 316 

Vốn chủ sở hữu 3,186 3,972 5,395 6,997 8,676 

Vốn góp chủ sở hữu 1,055 1,213 1,689 1,689 1,689 

Thặng dư vốn 192 192 306 306 306 

Vốn khác 664 819 1,196 1,196 1,196 

Lợi nhuận giữ lại 753 1,053 1,319 2,726 4,201 

Lợi ích cổ đông không kiểm soát 523 695 885 1,081 1,285 

*Nợ vay 1,387 2,330 2,200 2,351 2,621 

*Nợ ròng (tiền) 1,069 1,338 1,613 671 (244) 

 

 Lưu chuyển tiền tệ 
Năm (Tỷ đồng) 2023 2024 2025 2026F 2027F 

Tiền từ HĐKD 536 1,807 1,709 1,914 2,062 

Lợi nhuận ròng 385 650 1,207 1,212 1,270 
Khấu hao TSCĐ 364 447 566 648 751 

(Lãi) từ HĐ đầu tư      

Thay đổi vốn lưu động -143 657 -91 26 15 

Thay đổi khác -70 52 27 27 27 

Tiền từ HĐ đầu tư -776 -2,061 -2,007 -1,167 -1,352 

Thay đổi tài sản cố định -865 -2,085 -1,691 -1,167 -1,352 
Thay đổi tài sản đầu tư 0 3 -11 0 0 

Khác 88 21 -305 0 0 

Tiền từ HĐ tài chính 69 929 -89 346 475 

Thay đổi vốn cổ phần 23 0 0 195 205 

Tiền đi vay/(trả) nợ 57 929 68 151 270 

Cổ tức, lợi nhuận đã trả cho CSH 0 0 -157 0 0 

Lưu chuyển tiền thuần trong năm -170 675 -387 1,093 1,185 

Tổng tiền đầu năm 415 245 922 534 1,626 

Thay đổi trong tỷ giá      

Tổng tiền cuối năm 245 922 534 1,626 2,811 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 

 Kết quả hoạt động kinh doanh 
Năm (Tỷ đồng) 2023 2024 2025 2026F 2027F 

Doanh thu thuần 2,613 3,992 5,091 5,314 5,666 

Tăng trưởng  52.8% 27.5% 4.4% 6.6% 

Giá vốn hàng bán 2,002 2,725 3,126 3,345 3,635 

Lợi nhuận gộp 611 1,267 1,965 1,970 2,031 

Biên lợi nhuận gộp 23.4% 31.7% 38.6% 37.1% 35.8% 

Chi phí BH & QLDN 125 211 147 159 181 

LN từ HĐKD 447 980 1,748 1,766 1,881 

Tăng trưởng   119.3% 78.3% 1.0% 6.6% 

Biên LN từ HĐKD  17.1% 24.6% 34.3% 33.2% 33.2% 

LN khác -54 -94 -96 -73 0 

Thu nhập tài chính 30 25 52 75 160 

Chi phí tài chính 84 119 147 148 160 

  Trong đó: Chi phí lãi vay 73 101 131 132 144 

Lợi nhuận ròng từ HĐKD khác 3 -3 -25 -25 -25 

LNTT 450 977 1,724 1,741 1,857 

Thuế TNDN 92 177 323 326 348 

LNST 358 800 1,401 1,415 1,509 

Tăng trưởng   123.6% 75.1% 1.0% 6.7% 

Biên lợi nhuận ròng 13.7% 20.0% 27.5% 26.6% 26.6% 

LNST cổ đông công ty mẹ 385 650 1,207 1,219 1,300 

Lợi ích CĐTS -27 150 194 196 209 

LN trước thuế và lãi vay 486 1,056 1,817 1,810 1,850 

Tăng trưởng   117.5% 72.1% -0.4% 2.2% 

Biên LN  18.6% 26.5% 35.7% 34.1% 32.6% 

LN trước thuế, lãi vay và khấu hao 820 1,504 2,383 2,453 2,577 

Tăng trưởng   83.3% 58.5% 2.9% 5.0% 

Biên LN  31.4% 37.7% 46.8% 46.2% 45.5% 

 

 Chỉ số tài chính 
Năm  2023 2024 2025 2026F 2027F 

EPS (đồng) 3,648 5,361 7,145 7,177 7,519 

BPS (đồng) 25,240 27,005 26,704 35,038 43,768 

DPS (đồng) 0 0 3,000 0 0 

PER (x) 19.6 13.3 10.7 10.2 9.7 

PBR (x) 2.8 2.6 2.9 2.1 1.7 

EV/EBITDA (x) 8.0 4.5 2.4 2.3 2.2 

Tỷ lệ chi trả cổ tức (%) 0% 0% 42% 0% 0% 

Lãi cổ tức (%) 0.0% 0.0% 0.8% 0.0% 0.0% 

Khả năng sinh lời      

Biên EBITDA (%) 31.4% 37.7% 46.8% 46.2% 45.5% 

Biên LN từ HĐKD (%) 17.1% 24.6% 34.3% 33.0% 32.4% 

Biên LNST (%) 13.7% 20.0% 27.5% 26.5% 26.0% 

ROA (%) 6.7% 11.0% 16.1% 13.4% 11.7% 

ROE (%) 11.2% 20.1% 26.0% 20.1% 17.0% 

Khả năng tài chính      

Nợ vay /Vốn chủ sở hữu (%) 43.5% 58.7% 40.8% 33.6% 30.2% 

Tỷ số thanh toán tiền mặt (%) 27.6% 76.2% 35.2% 100.3% 158.7% 

Khả năng thanh toán lãi vay (x) 6.6 10.4 13.8 13.7 12.7 

Hiệu quả hoạt động       

Số ngày vốn lưu động (ngày) 129 30 38 37 37 

Số ngày hàng tồn kho (ngày) 17 12 18 18 18 

Số ngày khoản phải thu (ngày) 140 46 52 51 51 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Công Ty Cổ Phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An (HAH VN)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Giá cổ phiếu 

 

 

Giá mục tiêu (VND) 
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Ngày 
Khuyến 

nghị 

Giá mục tiêu Khoảng giá MT (%) 

(VND) TB Max/Min 

09/08/2022 (BC lần đầu) MUA 30,320 61 12/183 

04/11/2022 (BC cập nhật) MUA 18,984 5 -30/110 

24/02/2023 (BC cập nhật)  GIỮ 24,370 -32.3 -57/75.4 

07/02/2024 (BC cập nhật) MUA 32,099 67.8 24.8/154.2 

01/11/2024 (BC cập nhật) MUA 36,864 26.8 -0.4/88.8 

10/02/2025 (BC cập nhật) MUA 43,115 35.2 7.2/82.8 

27/06/2025 (BC cập nhật) GIỮ 51,092 18.0 -14.5/90.7 

05/11/2025 (BC cập nhật) MUA 71,400 40.6 3.1/120.9 

10/02/2026 (BC cập nhật) MUA 77,280 48.7 11.6/123.0 

07/05/2026 (BC cập nhật) MUA 72,900 21.5 1.6/50.9 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

Lưu ý: Tính toán chênh lệnh giá mục tiêu dựa trên 12 tháng qua 

Shinhan Securities Vietnam 

 Cổ phiếu  Ngành 

 

 MUA: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ 15% trở lên 
 GIỮ: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ -15% đến 15% 
 BÁN: Khả năng sinh lời trong 12 tháng thấp hơn -15% 

  TÍCH CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến nghị 
MUA 

 TRUNG LẬP: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị GIỮ 

 TIÊU CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến nghị 
BÁN 
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