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Téng Cdng ty C6 phan Van tai Dau khi (PVT: HOSE)

Gia muc tiéu: 25.400 Béng Khuyén nghi: KHA QUAN Tang gia: 14,9%

Lgi nhudn mang van tai tang manh nhd tham gia lién minh doi
tau va thi trudng giao ngay

Chuing t6i duy tri khuyén nghi KHA QUAN ddi véi PVT véi gia muc tiéu 1a 25.400 déng/cé phiéu (tiém
nang tang gia 15%), phan &nh trién vong tang trudng Igi nhuan tich cuc trong trung han, tién dd mé rong
déi tau 6n dinh, va thi trudng tau chd dau thuén Igi, dudc hé trg bdi muc gia thué tau dinh han/giao ngay
duy trl 8 mUc cao trong bdi canh céng thng dia chinh tri. Chung t6i du bao Igi nhuan sau thué cé déng
cdng ty me (NPATMI) ndm 2026 dat 1.678 ty déng (+62% svck), nhd gia thué tau ting cao, don bay hoat
dong tu chién lugc ma rong doi tau va do tudi tau tré, cung vdi tinh trang khan hiém kéo dai cua cong
suat tau chd dau trén toan cau. G muc gia 21.750 ddng/cd phiéu, PVT hién dang giao dich & muc P/E du
phéng nadm 2026 |& 7,28x va nam 2027 1a 7,17x, thap hon muc trung binh 10 ndm la 8,74x. Chlng t6i
nang gia muc tiéu tir 23.800 ddng/cd phiéu trudc day nhd trién vong Igi nhudn ngén va trung han cai
thién.

Luan diém dau tu

e  Chién lugc md rong doi tau gop phan thic ddy doanh thu va bién Igi nhuan: Quy mé di tau clia PVT
du kién tang Ién 76 tau (2,34 triéu DWT) trong nam 2027. Ty 1€ khai thac cao han cung muc gia thué
dinh han thuan Igi giup tao thém doanh thu trong khi tac déng tu chi phi cé dinh khong dang ké.

¢ Céng thang dia chinh tri 1am thu hep nguén cung tau chd dau, gitip gia thué duy tri & mic cao: Gian
doan tai eo bién Hormuz, phi bao hiém rui ro chién tranh tang cao va tam ly than trong ctia cac chu
tau da lam gidm ngudn cung ddi tau hoat déng, day mat bang gia thué Ién muc cao.

e  Ldinhuan 6n dinh nhd gid thué cai thién: Sau giai doan tan dung thj trudng giao ngay dé t6i da hoa
Igi nhuan trong ngan han, PVT dang chuyén dan cac tau trg lai hgp dong trung va dai han. Viéc tai
ky hgp dong vaéi gia thué cao han (udc tang 35% svck) sé tiép tuc ho trg KQKD trong thdi gian téi.

e Chién Iugc tai dau tu hgp ly gép phan tao nén tang téng trudng trong dai han: PVT can doi hai hoa
gilta tang trudng ddi tau va ky luat tai chinh, qua do on dinh tang trudng Igi nhuan va linh hoat trong
van hanh.

Piém nhan KQKD

PVT ghi nhan KQKD vugt trdi trong Q2/2026, véi doanh thu thuan dat 5.713 ty dong (+32,5% svck) va
Igi nhuan trudc thué (LNTT) dat 834,3 ty dong (+91,2% svck). Doanh thu mang van tai dat 3.093 ty dong
(+30,4% svck), trong khi bién Igi nhuan gbp tdng manh Ién 28,4%, nhG gia thué dinh han thuan Igi va
viéc tham gia li&n minh d6i tdu quéc té. Xung dot kéo dai tai khu vuc Trung Péng tiép tuc 1a ddng luc
chinh thuc day da tdng gia cudc van tai. Ly ké 672026, doanh thu dat 9.891ty déng (+39,3% svck) va
LNTT dat 1.334 ty déng (+71% svck), hoan thanh gan 90% ké hoach ndm 2026, phan anh hiéu qua don
bay hoat ddng va Igi nhuan tU thi trudng giao ngay.

DPong lyc ting trudng: (1) Gia thué dinh han va giao ngay duy tri 8 muc cao, dudc hd trg bai cang théng
Trung Péng, su cai thién cla ludng van chuyén dau va nguén cung déi tau han ché. (2) M& rong doi tau
va cai thién ty 1& khai thac gitp gia tdng sé ngay tao doanh thu va hiéu qua quy mé. (3) Nang luc van
hanh cung kha nang chuyén mét phan chi phi nhién liéu/bao hiém tang sang khach hang giup bao vé
bién Igi nhuan. (4) Ddi tau tré va viéc tham gia lién minh ddi tau quéc té giip PVT dat muc gia thué cao
hon va duy tri bién Igi nhuan én dinh.

RUi ro: (1) Gia thué tau vé muc binh thudng nhanh hon du kién trong trudng hdp cang thang dia chinh tri
ha nhiét hay nguén cung tau tang. (2) Tién dd ma rong ddi thu cham hodc cd cau loai tau khéng phu hop
vdi nhu cau thi trusng. (3) Khéng thé chuyén phan chi phi nhién liéu/bao hiém tdng manh sang khéach
thué. (4) Rui ro vi mé hodc gian doan thuong mai, bao gébm viéc cang thé&ng tai Trung Béng ha nhiét, c6
thé Iam suy yéu dong luc thic day gia thué.

Ty déng 2023 2024 2025 2026F 2027F
Doanh thu thun 9,556 11,732 16,049 20,914 23,574
Tang trudng DTT 5.6% 22.8% 36.8% 30.3% 12.7%
Bién Igi nhuan gop 1,838 2,444 2,342 3,360 3,720
NPATMI 972 1,093 1,038 1,678 1,703
EPS (VND) 2,764 2,825 2,033 2,986 3,032
T&ng trudng EPS 13.2% 1.8% -23.2% 35.1% 1.5%
EV/EBITDA 3.1 3.0 3.7 2.1 1.9
NG/VCSH (x) 0.7 0.7 0.7 0.6 0.7
Ty suét ¢ tic 11% 11% 11% 4.6% 4.6%
ROE 14.3% 15.1% 12.2% 18.4% 16.5%
P/E (x) 9.3 9.6 12.5 7.3 7.2
P/B (x) 1.3 1.3 1.5 1.2 1.0

Nguén: PVT, SSI Research
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Gia CP - VND (11/09/26) 22.100
Vén héa (USDmn): 415
SLCP luu hanh (triéu cp): 517
KLGD TB 3 thang (triéu cp): 315
Gia cao/thap 52T (k VND): 27,9/15,1
GTGD TB 3 thang (USDmn): 2,6
Ty 1& SHNN (%): 14,6
GTNN con dugc mua

(USDmn): ’ (82
Ty 1é s& hitu nha nudc (%): 51,0
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Thong tin cd ban vé cong ty

PVTrans la céng ty con cua PVN (Tap
doan DAu khi Viét Nam) va dugc thanh
l1ap nam 2002. PVT hién cé déi tau chd
dau 16n nhat Viét Nam (17 tau va 1tau
FSO), phuc vu nhu cau san xuét va tiéu
thy tiéu thu dau khi cla Viét Nam. Vi
viéc dau tu manh mé vao san xuat dau
va nhu cau tiéu thu cac san pham dau
(xang, LPG, diesel...) trong nuSc ngay
cang tang, PVT da cé muc tang trudng
doanh thu én dinh 7%/nam trong 5
nam qua, déng thdi tiép tuc ma rong
doi tau va céng suat phuc vu trudc nhu
cau ngay cang tang cla quéc gia.
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Cap nhat KQKD Q2/2026
L ox % hoan thanh ké Bién I¢i nhuan

Ty dong 2Q26  2Q25 Yoy 1Q26  QoQ hoachndm 2Q26 2Q25 1Q26 2024 2025
Doanh thu thuan 5714 4.313 325% 4177 36,8% 60%
Lgi nhuan gop 957 596 60,6% 613 56,2% 16,8% 13,8% 14,7% 208% 20,0%
Ldi nhuan hoat dong 919 476 932% 501 83,6% 16,1% 1M,0% 12,0% 16,2% 15,2%
EBIT 948 541 752% 615 541% 16,6% 12,5% 147% 195% 17,8%
EBITDA 1579 1.072 47.3% 1221 294% 27,6% 24,9% 292% 34,8% 36,5%
Lgi nhuan trudc thué 834 436 912% 500 66,9% 89% 14,6% 101% 12,0% 159% 14,1%
Lgi nhuan rong 678 360 88,4% 387 751% 1,9% 83% 93% 125% M,3%
Lie! il leeig) &9 553 295 87,6% 319 73,3% 97% 6,8% 76% 93% 89%

dong cong ty me

Nguén: PVT, SSI Research

KQKD Q2/2026 tang trudng an tugng. Doanh thu thudn dat 5.714 ty dong (+32,5% svck, +36,8% so véi quy trudc). Mang
van tai tiép tuc la déng Iuc tdng trudng chinh khi gia thué tau tdng manh sau nhitng gian doan ngudn cung lién quan dén
cang thang tai Trung Béng. Doanh thu mang van tai dat 3.093 ty dong (+30,4% svck, +10,5% so véi quy trudc). Bén canh
do, doanh thu hoat déng thudng mai ciing tdng dang ké, dat 2.059 ty déng. Theo d9, Igi nhuan cua PVT tdng manh trong
quy 2, v8i LNTT dat 834 ty dong, tang 91% svck. Bién LNTT tang 4,5 diém % svck 1&n 14,6%.
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Nguén: PVT, S5/ Research

Cd céu Igi nhuan gdp (ty déng)
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mang van tai

Lgi nhuan mang van tai [ diém nhan trong quy, khi bién Igi nhuan gdp dat mic cao 28,4%, ting 8,4 diém % svck, tuong
dudng Igi nhuan gop dat 880 ty ddng. V3i khoang 30% tau chd dau tham gia li&én minh doi tau, PVT da tan dung hiéu qua da
tdng manh cua gia thué tau trén thi trudng giao ngay. Trong Q2/2026, gia thué ngay binh quan cla tau san phadm tang 160,4%
svck va 53,9% so vGi quy trudc, trong khi tau cha dau thd ghi nhan muc tdng 142,3% svck va 18,1% so véi quy trudc.
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Nguén: Baltic Exchange, SSI Research
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Lay ké 6T2026, doanh thu thuan cta PVT dat 9.891ty déng, ting 39,3% svck, hoan thanh 60% ké hoach nam 2026. Trong
dé, doanh thu mang van tai dat 5.891ty déng, tdng 28,1% svck, vdi bién I6i nhuan gop dat 24,2% (+4,57 diém % svck). Céng
ty khdng ghi nhan céac khoan chi phi bat thudng dang ké, qua dé gitp LNTT 6T2026 tang manh 71% svck 1&én 1.334 ty dong,
gan 90% ké hoach Igi nhuan ca ndm 2026.

Doanh thu, LNTT (ty ddng) va bién LNTT (%)
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Nguén: PVT, SS/ Research

Trién vong nlfa cudi ndm 2026
Viéc mé& réng doi tau tiép tuc 1 ddng Iuc ting trudng trong trung han cta PVT, du téc dé cé thé cham lai trong ngén han.

Chi phi dau tu tau mdi tang cao, trong khi PVT (cling nhu PVN) than trong uu tién cac du &n co trién vong Igi nhuan ré rang.
Diéu nay khién cac ca hdi mua tau mdi trong nita cudi nam 2026 trd nén han ché hon. Tuy nhién, Ban I&nh dao van duy tri
chién ludc dau tu trong dai han - tiép tuc chu déng tim kiém va dam phan cac co hdi mua tau hdp ly, déng thsi dam bao phu
hdp v6i chién lugc dau tu chung cua PVN.

Gia tau da qua su dung (triéu USD) 2023 2024 2025 T8/2026 T8/2026 vs 2025
Tau chg dau

VLCC 300k dwt —15 nam 55,0 54,0 62,0 100,0 61,3%
Aframax 115k dwt - 15 nam 55,0 52,0 55,0 72,5 31,8%
MR 50k dwt - 15 nam 25,0 21,5 21,0 26,0 23,8%
Handy 38k dwt - 10 nam 29,0 27,0 29,0 35,0 20,7%
Tau hang rai

Supramax 56k dwt - 15 nam 13,8 14,8 15,8 18,5 17,5%
Handysize 33k dwt - 15 nam 11,0 12,0 1,8 13,0 10,6%

Nguo"'n: Clarksons, SSI Research

Mac du chung t6i du kién PVT tiép tuc theo dudi chién lugc md rong ddi tau trong dai han, chung téi gia dinh than trong hon
trong nam 2026 vdi tdng 4 tiu mdi. Theo dd, chuing téi giam udc tinh chi phi dau tu (CAPEX) bé sung ndm 2026 xuéng 3,8
nghin ty dong.

Co céu ddi tau PVT (theo sb lugng tau)... va theo trong tai (triéu DWT)
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Théch thic déi vé8i ting trudng nhu cdu tan-hai ly toan cau du hanh trinh van chuyén dai hon

Khi san lugng dau tif khu vuc Trung Ddng giam manh (Clarksons du bao san lugng binh quan nam 2026 giam 16% svck
xuéng khoang 26 triéu thung/ngay), khu vuc chau My da néi I&n nhu ngudn cung thay thé véi téc do tang trudng hai chi sé.
Cu thé, xuat khau dau clia My va Brazil du bao 1an lugt dat 4,3 triéu thung/ngay va 2,2 triéu thung/ngay trong nam 2026, 1an
luct ting 10% va 14% svck. Diéu nay déng nghia vdi viéc phai van chuyén dau thé trén quang dudng xa hon dé dén céac thi
trudng tiéu thu tai chau A. Tuy nhién, du yéu t6 "hai ly" cai thién, yéu td "tan hang" lai khong theo kip khi ngudn cung bd
sung tU My va Brazil chua du dé bu dap su sut gidm san lugng ti Trung Déng. B&n canh do, xuat khau dau thé cua Venezuela
cling giam manh sau cac thay déi vé chinh sach ctua My va viéc Trung Quéc cét giam nhap khau dudi tac ddng clia cac bién
phap kiém soat ti My. Theo dé, muc tdng vé khoang cach van chuyén khéng du dé bu dép cho su thiéu hut vé san lugng
van chuyén dau toan cau, khién tdng trudng nhu cau tan-hai ly thuc té bi han ché.

M@i trudng hoat dong ctia PVT van thuan Igi nhd tham gia lién minh ddi tau quéc té. Viéc két hgp gitta tham gia lién minh di
tau quéc té va hdp ddng thué tau dinh han gitp PVT duy tri ty 1& st dung tau 6 muc cao (trén 90%), déng thsi hudng Igi tu
muc gia thué cao trén thj trudng giao ngay va cac hgp dong ngén han. TU ntia cudi nam 2026 dén ndm 2027, viéc chuyén
dan sang cac hdp dong dai han (1-2 nam) sé gitp céng ty cé ngudn doanh thu va dong tién én dinh, dac biét trong bdi canh
nhu cau tan-hai ly co thé tiép tuc chiu anh hudng néu tang trudng san ludng dau toan cau khéng dat ky vong. DU nhu cau
van chuyén dau thé va san pham dau hién van hé trg tich cuc cho hiéu qua hoat déng cla céc lién minh tau théng qua gia
cudc cao, néu nhu cau suy yéu hodc san lugng dau tiép tuc giam, ty 1& khai thac cua ddi tau trong cac lién minh c6 thé bi
anh hudng, khién Igi nhuan trd nén kém hap dan hon.

Céc hdp déng thué tau clia PVT da bat dau budc vao giai doan tai ky tif thang 4/2026 dén thang 10/2026. Mét s6 hgp déng
da dudc gia han ngén han (<3 thang) khi cac bén trong qué trinh dam phan diéu khoan phu hdp. PVT du kién sé tiép tuc
hudng Igi tU m&t bang gia thué cao hon khi cac hgp déng dudc tai ky. Mac du gia thué hién da ha nhiét phan nao so vdi giai
doan cao diém bién ddng dia chinh tri, mat bang gid md&i van cao han khoang 35% svck tai cac phan khuc tau chu luc clua
PVT. Viéc tham gia vao thi truéng giao ngay va céac lién minh ddi tau co thé giup Igi nhuan cua PVT tdng manh trong mét vai
quy. Tuy nhién, viéc chuyén déi dung thdi diém sang cac hgp déng dai han sé 14 yéu t6 quan trong gilip duy tri Igi nhuan cao
bén viing haon.

Gia thué tau chd dau (USD/ngay)
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Nguén: Alibra, SS/

Piéu chinh du bao

Chung t6i cap nhat du bao giai doan 2026-2027 nhdm phan anh nhitng bién déng thi trudng van tai dau khi toan cau va duy
tri quan diém tich cuc déi véi PVT, vai dong luc ting trudng dén tit cac hoat ddng van chuyén hang héa dan 6n dinh va muc
gia cudc cao han dang ké so véi trude day. Trong ndm 2026, chung téi gia dinh san Iugng van tai ting 1,7% svck (giam tu
muc 4,2% trudc do), trong khi don gia van tai binh quan ca nam tang 24% svck (tang tu muc 18%), phan anh su but pha cla
thi trudng cho thué tau cha dau, cling nhu ty trong déng gép cao hon tif cac hgp dong theo gia giao ngay/lién minh doi tau.
Mac du muc gia thué thuc té trén thi trudng hién dang cao hon dang ké so vdi gia dinh clia ching t6i, du bao dudc xay dung
trén qua trinh tai ky hgp déng dién ra dan trong nam. Do dd, tdc dong cia méat bang gia thué mdi dudc phan bé va phan anh
trén binh quan ca nam.

Tom tat udc tinh:

Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 4
SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty



https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

2026F - Dy bao

Ty déng 2024 2025 trude 2026F - Dy bao méi 2027F
Doanh thu 1.732 16.049 17.987 20.914 23.574
% Tang trudng doanh thu 228% 36,8% 12.1% 30,3% 127%
Lgi nhuan gop 2.444 2.342 3.122 3.360 3.720
Bién Igi nhuan gdp 20,8% 14,6% 17.4% 16,1% 15,8%
EBIT 2.286 2.089 2.743 3.310 3.501
EBITDA 4.085 4.282 5.106 5.839 6.431
Lgi nhuan trudc thué 1.868 1.654 2.158 2.834 2.877
% Tang trudng LNTT 20,6% -11.5% 30,5% 713% 15%
Bién LNTT 75,9% 10,3% 12.0% 13,6% 122%
NPATMI 1.093 1.038 1.278 1.678 1.703
% Tang truong NPATM/ 124% -50% 23,1% 616% 15%
Bién NPATMI 93% 6,5% 7.1% 80% 7.2%
EPS (VND) 2.825 2.033 2.501 2.986 3.032
Pinh gia

Tai muc gia hién tai 21.750 déng/cd phiéu, PVT hién dang giao dich 8 muc P/E du phéng ndm 2026 va 2027 1an luct |a 7,28x
va 7,17x, thap hon muc binh quan 10 ndm la 8,74x. Chung t6i cho rang PVT cé kha ndng duy tri tdng trudng Igi nhuan manh
trong giai doan 2026-2027, dudc hd trg bdi thi trudng cho thué tau thuan Igi va trién vong Igi nhuan cai thién. Tuy nhién, do
chi phi vén da tang dang ké ti bao cdo trudc, va dé phan anh cac yéu té bat dinh lién quan dén hoat dong kinh doanh va
dong vén thi trudng, chang téi duy tri than trong va &p dung hé sé P/E muc tiéu 8,5x cho EPS du phong ndm 2026 (sau khi
diéu chinh phan bé quy khen thudng phuc Igi), thap han mét chut so véi muc trung binh 10 nam. Vi trién vong tang trudng
Igi nhuan 8n dinh, chuing téi duy tri khuyén nghi KHA QUAN ddi véi cé phiéu PVT, vdi gia muc tiéu 25.400 déng/cd phiéu,
tudng duong tiém nang tang gia la 15%.

Trong ngan han, ddng luc thic day gia c6 phiéu PVT dén tu viéc gia thué duy tri 8 muic cao khi cang thang dia chinh tri tai
Trung Pong leo thang. Tuy nhién, chinh su bién ddng nay ciing lam gia tdng muc do bat dinh cla nganh. Néu xung dét ha
nhiét hodc ngudn cung dau thé khdéng du dé hé trg nhu cau van chuyén, gia cudc c6 thé giam, qua dé anh hudng dén trién
vong Igi nhuan. Do PVT uu tién én dinh Igi nhuan, viéc day manh tai ky cac hdp déng hién hitu va ky mdi hdp déng trong
Q3/2026 sé giup cong ty giam thiéu bién ddng Igi nhuan, déng thdi clng cé trién vong trong nhiing ndm téi.

Lich st khuyén nghi

30,000

20,000

MP op op
MP opP
OoP oP oP
opP
10,000
R - T T S N N SN TN N S S S
L N U < R A ) R L I L O L i N N R I A A 2
S I G U U L A G L L L L G I U L A L L L L
L O N I A N < M NS AR A I N I A S R R S\
—— PVT Closed Price —— Target Price

Nguén: SSI Research
Ghi chu: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung Iap, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

Ty déng

Bang can déi ké toan

+ Tién va cac khoan tucng
duong

+ Dau tu ngén han

+ Cac khoan phai thu ngan han
+ Hang tén kho

+ Tai san ngan han khac

Téng tai san ngén han

+ Cac khoan phai thu dai han
+ GTCL Tai san c6 dinh

+ B4t dong san dau tu

+ Tai san dai han d& dang

+ Pau tu dai han

+ Tai san dai han khac
Téng tai san dai han

Téng tai san

+ NG ngén han

Trong dé: vay ngén han

+ Ng dai han

Trong do: vay dai han

Téng ng phai tra

+V6n goép

+ Thang du vén cé phan

+ Lgi nhuan chua phan phéi
+ Quy khac

Vén cht s hitu

Téng ng phai tra va vén chi s
hitu

Luu chuyén tién té

Dong tién tir hoat dong kinh
doanh

Dong tién tir hoat déng dau tu
Dong tién tir hoat déng tai
chinh

Luu chuyén tién thuén trong ky
Tién dau ky

Tién cudi ky

Céc hé s6 kha ning thanh toan
Hé s6 thanh toan hién hanh

Hé s6 thanh toan nhanh

Hé s6 thanh toan tién mét

Ng rong / EBITDA

Kha nang thanh toan lai vay
Ngay phai thu

Ngay phai tra

Ngay tén kho

Cd céu vén

Vén chl s& hitu/Téng tai san
Ng phai tra/Téng tai san

NG phai tra/Vén chl sé hiu
NGg/Vén chu sé hitu

NG ngan han/Vén chl s& hitu

Nguén: PVT, S5/ Research

2024

1152

3.357
1.312
331
496

6.648

177
12.062

0

7

213
751
13.210
19.858
3.714
1.488
5.754
5376
9.469
3.560

1.974
4.856
10.389

19.858

2.568
-3.317
916

166
979
1.152

1,79
1,57
1,21
1,30

5,47
315

32,8

11

0,52
0,48
0,91
0,66

0,14

2025

1.895

3.004
1.829
345
445

7.518

399
13.498

0

M

192
695
14.795
22.313
4.071
1.394
6.752
6.246
10.822
4.699

1.453
5.338
11.491

22.313

3.668
-3.526
600

742
1.152
1.895

1,85
1,65
1,20
1,34
4,80
29,5
28,2

9,0

0,51
0,49
0,94
0,66

012

2026F

1.491

3.004
2.292
378
561

7.727

519
14.766

0

M

192
776
16.265
23.992
4.452
1.524
6.433
5.906
10.885
5.169

1.843
6.095
13.107

23.992

4121
-3.798
-727

-403
1.895
1.491

1,74
1,52
1,01
1,00
6,96
29,6
271

7,5

0,55
0,45
0,83
0,57

012

2027F

2.718

3.004
2.584
427
633

9.367

586
17.570

1

192
877
19.236
28.603
5.036
1.724
8.812
8.257
13.847
5.169

2.722
6.864
14.756

28.603

4.933
-5.734
2.028

1.227
1.491
2.718

1,86
1,65
114
1,03
5,62
31,0
26,7

7,4

0,52
0,48
0,94
0,68
0,12

Ty déng
B4o c4o két qua kinh doanh
Doanh thu thuén

Gia von hang ban

Lgi nhuan gop

Doanh thu hoat ddng tai chinh
Chi phi tai chinh

Thu nhap tU cac cong ty lién
két

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép
Lgi nhuén tif hoat ddng kinh
doanh

Thu nhap khac

Lai nhuan trudc thué

Lgi nhuén rong

Lgi nhuan chia cho cd déng
Lgi ich cua cb déng thiéu s6

EPS cd ban (VND)
Gia tri s6 sach (VND)
Cé tiic (VND/c6 phiéu)
EBIT

EBITDA

Tang truéng
Doanh thu
EBITDA
EBIT

Lgi nhuéan rong
V6n chu sé hitu
Vén diéu &

Téng tai san

Pinh gia

P/E

P/B
Gia/Doanh thu
Ty suat c6 tic
EV/EBITDA
EV/Doanh thu

Céc hé s6 kha néng sinh 16i
Ty suat Igi nhuan gép

Ty suat Igi nhuan hoat déng
Ty suét Igi nhuan rong

Chi phi ban hang/Doanh thu
thuan

Chi phi quan ly/Doanh thu
thuan

ROE

ROA

ROIC

Visit SSI Research on Bloomberg at
SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty

2024

1n.732

-9.288
2.444
307
-574

26

-17
-489

1.688

180
1.868
1.470
1.093

376

2.825
21.682
300
2.286
4.085

22,8%
25,4%

20,1%
20,3%

15,1%
10,0%
13,5%

9,6
1,3
0,8

11%
3,0
1,0

20,8%
16,2%
12,5%

0,1%

4,2%
15,1%
7,9%
1.2%

2025

16.049

-13.707
2.342
321
-579

34

-14
-531

1.561

93
1.654
1.330
1.038

291

2.033
18.459
300
2.089
4.282

36,8%
4,8%

-8,6%
-9,5%
10,6%
32,0%
12,4%

12,5
15
0,7

11%
3,7
1,0

14,6%
1,1%
8,3%

0,1%

3,3%
12,2%
6,3%
9,2%

2026F

20.914

-17.554
3.360
378
-566

30

-21
-460

2712

122
2.834
2.267

1.678
590

2.986
18.768
1.000
3.310
5.839

30,3%
36,4%

58,4%
70,5%
14,1%
10,0%
7.5%

7.3
1,2
0,5
4,8%
21
0,6

16,1%
13,8%
10,8%

0,1%

2,2%
18,4%
9,8%
13,3%

2027F

23.574

-19.855
3.720
295
-782

25

-24
-542

2.689

189
2.877
2.302
1.703

598

3.032
20.799
1.000
3.501
6.431

12,7%
10,1%
5,8%
1,5%
12,6%
0,0%
19,2%

7.2
1,0
0,5
4,8%
1,9
0,5

15,8%
131%
9,8%

0,1%
2,3%
16,5%

8,8%
12,4%
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SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phén tich trong bao céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan &nh chinh xac quan diém ca nhan d6i vdi chiing khoan
va/hoic té chuc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém béi thudng truc tiép hoic gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém
trong bao cdo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gia 16n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan tram so véi muc tang chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong duong so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém n&ng giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trugng trong 12 thang téi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid 16n hon hoéc béng 10 diém phan trdm so véi mic ting chung cla thi trudng trong 12 thang tdi.

Trong mét s trudng hgp, khuyén nghi dua trén tiém nang tang gid 1 nam co thé dugc diéu chinh lai theo y kién clia chuyén vién phan tich sau khi can nhac mét s6 yéu t6 thi
trudng co6 thé lam anh hudng dén gia c6 phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc théng tin, tuyén bé, du bao va du doan trong bao cdo nay, bao gom ca céac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn théng tin ma SSI cho la dang tin cay, tuy nhién SSI
khong dam bao su chinh xac va day du cua céc thong tin nay. Bao céo khong cé bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao céo nay dugc
dua ra sau khi da dugdc xem xét k§ cang va can than va duya trén thong tin tét nhat ching téi dugc biét, va theo y kién c nhan cuia chung téi 1a hdp ly trong cac trudng hgp tai thoi
diém dua ra bao cao. Cac y kién thé hién trong béo céo nay cé thé thay déi bét ki lic nao ma khong cén thong béo. Bao céo nay khong va khong nén dudc giai thich nhu mét 16i
dé nghl hay 16i kéo dé dé nghl mua hay ban bat cui chiing khoan nao. SSI va céc céng ty con va/ hodc cac chuyen vién, glam déc, nhan vién cua SSI va cong ty con c6 thé cé vi
thé ho#c c6 thé anh hudng dén giao dich chiing khoan cuia cac cong ty dudc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cép dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang
dau tu cho cac cong ty do.

Béo céo nay khéng dugc sif dung duéi bat ky muc dich thuong mai nao, va khéng dugc cong bé céng khai trén bao chi hay bat ky phuang tién nao khac néu khéng dudc sy déng
y cla SSI. Ngusi dung cé thé trich dan ho&c trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich phi thuong mai. SSI cé thé cé thda thuan cho phép st dung cho muc dich thuong mai hoac
phan phéi lai bao cdo véi diéu kién ngudi dung tra phi cho SSI. SSI khéng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phét sinh tir viéc st dung béo
c4o nay hay noi dung bao céo nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bd, du bao, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich v tu van ddu tu

Pham Luu Hung

Giam déc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién lugc thij trudng Phan tich Nganh Du khi Dt ligu
Pao Minh Chau Nguyén Hoang Giang Nguyén Thi Anh Thu
Pho giam déc Trung tdm phan tich va tu van dau tu Trudng phong phéan tich cé phiéu Chuyén vién hé trg
chaudm@ssi.com.vn giangnh@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 28) 3636 3688 SDT: (+84 - 24) 3936 6321 SDT: (+84 - 24) 3936 6321
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