ABS — TRUNG TAM PHAN TiCH

CHUNG KHOAN AN BiNH

PVT (HOSE) M UA

Téng Cong ty C6 phan Van tai Dau khi
Gia hién tai: 18.500 VND

Tré hoa doi tau la dong luwc

Gia muyc tiéu 1 ndm: 24.400 VND (+32%)

1Y ?
tang trvo'ng Xu huging ky thuat: Hi phuc ky thuat
Piém nhan dau tv Chi s quan trong
DAn d3u thj trwong van chuyén dau khi trong nuéc. La mot thanh vién cla M3 c8 phiéu PVT  Nganh véan tai
PVN, PVTrans dang chiém gan 100% thj phan van tai dau thd, khi héa long Vén e 6457 4;2;’;
va 30% thj phan van tai xdng dau thanh pham. Ngoai ra, PVTrans dd nang lyc P7En od 9 23 1'7 29
cung cap dich vu cho thué tau va van chuyén dau hda chat cho cac ddi tac P/B 1:21 3:26
toan cau I&n nhu Shell, Chevron, Total, BP (British Petroleum) véi 80% s6 tau ROE 10.1% 20,3%
ch& dau hda chat dang hoat dong tai thi trwdng nuwdc ngoai. ROA 5.4% 8,8%
Le'i nhudn ting trudng bén virng vt qua dai dich. LNST hgp nhat ndm KQKD 2021 Q1/2022
2021 dat mirc 835 ty VND, ting xap xi 4% svck néu loai bd anh hudng cla Doanh thu 7.460 2.021
thay ddi wdc tinh ké toan tai cac Cong ty con trong ndm 2021, CAGR trung LNG 1.238 291
binh 3 ndm gan nhat tdng 4%/nam bat chap doanh thu thuan nam 2020 va LNAST 835 194
Bién LNG 17% 14%

2021 cta Cong ty tdng trudng 4m do anh hudng cda dich COVID-19 lam giam
nhu cau tiéu thu va van chuyén xang dau. Diéu nay 1a nho cac nd lyc clia Ban Nguén: ABS téng hop
I3nh dao Céng ty trong viéc cat gidam chi phi va chinh sach quan ly hiéu qua

giup cai thién bién lgi nhuén.

Lién tuc dau tw thanh céng cic ddi tau tir thoi diém két thic Covid, chi  Dién bién gia c8 phiéu trong 01 nam tré lai
trong Q1/2022, PVT d3 d4au tu va dwa vao hoat ddong thém 2 tau van tai dau
hda chat mdi. Trong k& hoach kinh doanh ndm 2022, Cong ty s& dau tu téng
cdng 6 tau mdi, ndng quan sé ddi tau lén 40 tau, cing cb trién vong ting
trudng doanh thu trong dai han. Thém vao do, theo PVTrans, tat ca cac du
an dau tu tau cta Cong ty déu cé 13i tir ngay nam dau tién.
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Tinh hinh tai chinh lanh manh véi lwgng tién t6t, theo BCTC cla PVTrans, o
khdi lwgng tién (bao gdm ca cac khodn tién gii ngan han) ma Céng ty ndm &@“’\i\@@
gitr tai ngay 31/3/2022 13 3.198 ty VND, chiém khoang 25% t6ng gid tri tai
san. Ty s6 thanh todn hién hanh cidc ndm déu xoay quanh murc 2,0x. Ty 1é

don bay thap, duy tri qua cdc ndm & mirc 0,8x.
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Ngudn: ABS téng hop
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Trién vong lac quan

Thanh ly tdu PVT Athena trong 6 thdng cuéi nam 2022 dem lai vé két qua
Igi nhuan t8t trong ngdn han. Theo ngudn tin tir cong ty cung cap, khoan lgi
nhudn khi thanh ly s& vao khodng 140 ty VND cho PVT trong ndm tai chinh
két thuc ngay 31/12/2022.

Anh huwéng tir chién tranh Nga — Ukraina véi nhu cau van chuyén dau bing
tau bién ting cao va gia cwdc tau van chuyén dau khi ting. Theo S&P
Global, gia cwdc tau ché dau & chau A ting cao nhat trong vong 2 ndm qua
do M§ tim ngudn cung thay thé. Thém vao dé, thong ké chi s6 BDI (Baltic Dry
Index) cho thay gid cho thué tau van tai hang khé tuy da giam tir dinh thang
11/2021 nhung van dang neo & vling gid cao nhat trong vong 10 ndm qua va
du kién duy tri trong thoi gian tdi.

Tiém néng ting trwé'ng doanh thu dai han dwgc dam bao béi cic dy an
nhuw nha mdy loc diu Long Son, kho chira LNG 1 MMTPA Thi Vai. Cac dy an
trén hién dang trong giai doan dau tw, riéng dy an kho chira LNG 1 MMTPA
Thi Vai hién d3 hoan thanh vuot ti€n d6 mot s6 hang muc va hién cé ké
hoach chay thir vao Q4/2022. Néu cic dy &n trén hoan thanh, s& cé mét
lwgng |&n doanh thu tiém nang cho PVTrans.

Chién lwgc tré hda ddi tau tir Ban Ianh dao Cong ty cho thay trién vong tich
cue. Hién v3i 80% s6 tau chd dau hoa chat cia PVT dang hoat dong tai thi
trudng nuéc ngoai cho thdy PVTrans dang hudng tdi hoat ddng manh mé
tai thi trwdng nay. Viéc dau tu vao cac tau cé tudi doi tré s& gia ting co hoi
tham gia vao cac thi trwong cap cao nhuw Bac MY, Trung Dong... ddong nghia
v&i co hoi mé rong bién lgi nhuan do murc gid van chuyén hap dan hon (voi
thi trwdng trong nwdc, PVT chl yéu cung cap dich vu trong ndi bd tap doan
PVN vé&i khung gia bién Igi nhudn twong d6i én dinh).
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Dién bién chi s BDI trong 10 nam trd lai
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Ngubdn: Bloomberg

Doi tau chia PVTrans

Loai tau 2021 2022
(dy kién)
Tau dau thd 4 5
Tau dau héa chét 12 16
Tau chd khi 14 14
Tau chd hang roi & tau ky thuat 4 5
Téng s6 lugng tiu 34 40

Ngubdn: PVTrans, ABS téng hop

Doanh thu van tai theo khu vuc dia ly
nam 2021

® Van tai noi dia m Van tai qubcté

Ngubdn: BCTC PVTrans, ABS téng hop

Nhom thuc hién

Phong Phéan tich Pau tv

Céng ty C6 phan Ching khoan An Binh
Tang 16, tda nha Geleximco,

36 Hoang Cau, Pdng Pa, Ha Noi

Dién thoai: (024) 3562 4626

S8 may lé: 135

www.abs.vn | Ha Noi
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Rui ro dau tw

RUGi ro vé dau ra. Doanh thu van chuyén dau thdé cla Cong ty bi phu thudc
vao tinh hinh hoat ddng cta 2 khach hang chinh (NMLD Dung Quéat va Nghi
Son), theo wdc tinh, doanh thu cla 2 nha méy trén chiém dén 50% téng
doanh thu van tai cGa PVTrans. Trén thuc té, tlr ddu ndm 2022, NMLD Nghi
Son d3 phai hoat dong dudi cong suat (& mirc 50 - 60% cong suat téi da).
Diéu nay d3 dan dén san lvong van chuyén dau tho ctia PVT suy gidm trong
ntra dau nam 2022.

RGi ro vé gia nhién liéu/gia dau. Do anh hudng cha chién tranh Nga —
Ukraine tlr thang 02/2022, gid dau d3 tang tir mc 92 USD/thung |én mirc
dinh 120 USD/thung, mirc cao nhat trong 10 ndm qua. Tuy d3 ha nhiét nhung
gia dau hién van dang neo & murc cao. La mot chi phi chiém ty trong I&n trong
gid von, chi phi nhién liéu bién déng s& anh huwdng dén bién lgi nhudn cda
PVT.

RGi ro vé ngudn cung nhan sw. D& van hanh déi tau hiéu qua va an toan
khong thé thiéu nhan su cé trinh dd. Thi trwdng thwong mai quéc té dang
trén da hoi phuc kém theo khdng hodng nguén luc lao déng sau dai dich.
Theo théng ké, nhiéu doanh nghiép van tai bién cla Viét Nam ghi nhan su
thi€u hyt nhan su dan dén phai thué thuyén vién nwdc ngoai véi chi phi cao.
Theo chién lvgc md rong va lam mdi d6i tau, PVTrans s& phai d6i mat vai
théach thirc trong viéc chiéu mé nguén nhén lyc cé chuyén mén phu hop.

RUGi ro vé phép luat va tuan thh: Dau ndm 2021, c6 thdng tin tir Lloyd’s List
Intelligence vé 2 tau chd dau cha PVT lién quan dén vy viéc ché dau tir Iran
va Venezuela (2 nwdc bi My cdm van). Tuy cac hop déng chd dau ndi trén
van phu hop vdi cac tiéu chudn qudc t&, nhung van ton tai rdi ro PVT hop
tac véi cac d6i tac bi cdm van, anh huwdng dén uy tin cda Cong ty trén thi
trwong van chuyén dau khi hodc rdi ro trd thanh déi tugng bi trirng phat.
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Goc nhin ky thuat
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PVT d3 hoéi phuc tir vung gia 16 vé vung gia 24 va diéu chinh vé 18 do anh
hudng bién dong chung cda thi trudong.

Hién tai, cac duwong trung binh gia ngdn va trung han déu cho thay nam dudi
duong dai han cho thdy xu huwdng ting gia dai han da bi pha vé tir gitra thang
4/2022.

Chi sé RSI (strc manh vé gia) cia PVT hién dang & murc trung binh & viing 40,
cho thay thi trvong dang ludng |y vé gia cla c6 phiéu nay.

Chung t6i danh gia vé mat ky thuat, c6 phiéu PVT d3 vé vung hd tro 17 — 18
va c6 kha ndng hoi phuc k§ thuat, day la diém mua hap din cho nha dau tu
dai han.

Khuyén nghi dau tw

Chung t6i dy phong LNST hop nhat ndm 2022 cda PVT la 1,114 ty dong va
murc dinh gid hop ly cla PVT wdc tinh |a 24.400 ddng/cp véi mirc ting gid
32% so vdi gid hién tai twong rng murc P/E 9.0x. Ching t6i danh gia trién
vong cta PVT la mua do:

1) PVTrans dugc hudng loi trong ngan han tir viéc cwdc van chuyén
dau khi tdng do tac ddong cla chién tranh Nga — Ukraine;

2) Doanh thu trong dai han dwgc ddm bdo bdi cac du an I&n NMLD
Long Son, kho chira LNG 1 MMTPA Thi Vai;

3) Rdiro kinh doanh dén tir viéc PVTrans phu thudc vao tinh hinh hoat
doéng cla khach hang I1&n va thiéu hut nhan sy ¢6 trinh d6 dé van
hanh cac do6i tau mai.
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Phu luc: Bao cdo tai chinh va chi so tai chinh

BAO CAO KQKD

S8 6 phiéu (triéu cp)
Doanh thu thuan

Gid vén

Loi nhudn gop

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly

Chi phi hoat déng khac
Téng chi phi hoat dong
Loi nhudn hoat dong
L3i tién gui

Lai vay

Thu nhap tir HD dau tu
L3i/16 thanh ly tai san
Thu nhap HD khac

Thu nhap thuan tir HD khac
Thu nhap khac

LNTT

Thu& TNDN

LNST

Loi ich c6 déng thiéu s&
LNST c6 dong cong ty me
Céc khodn bat thuong

LN rong (sau cac khoan b3t thwéong)

HE SO THANH TOAN
Thanh toan hién hanh
Thanh toén nhanh
Thanh todn tién mét

S8 ngay phai thu

S8 ngay tén kho

S8 ngay phai tra

Chu ky tién mat

Hé s6 vén lwu dong thuan
Vong quay vén luu dong
Vong quay tai san

Vong quay TSCD

HE SO KHA NANG SINH LO1

ROE

ROA

Bién LN gop

Bién LN hoat dong
Bién LNTT

Bién LNST

Pon vi

Don vi

%
%
%
%

%

2018
281,4
7.523
6.440
1.083

10
271
0
281
802
208
122
0

0
87
173
0
975
195
780
128
652
0
652

2018
18
1,7
0,5

39

7

41

5
18,1
4,0
0,8
14

13,3
6,7
14,4
10,7
13,0
8,7

2019
281,4
7.758
6.567
1.191

14
249
0
263
928
221
169
0

0
37
88
0
1.016
195
821
131
690
0
690

2019
L5
1,5
0,5

39

8

38

8
12,0
4,9
0,7
13

12,7
6,5
15,4
12,0
13,1
8,9

2020
323,7
7.383
6.264
1.118

14
251
0
265
854
272
143
0

0
57
186
0
1.039
209
830
161
669
0
669

2020
1,9
1,9
0,6

41
7

39

8
20,2
4,1
0,7
1,2

11,2
6,1
15,1
11,6
14,1
9,1

2021
323,7
7.460
6.222
1.238

10
277
0
288
950
180
143
0

0
53
90
0

1.040

206
835
175
660

0
660

2021

2,0
19
0,5
51
7
42
17
19,2
&7
0,6
1,2

2021

10,0
5,6
16,6
12,7
13,9
8,8

2022F

323,7
8.468
6.912
1.556
12
271

0

283
1.273
157
178

0

0

140
119
0
1.392
278
1.114
233
881
0

881

2022F

19
19
0,6
46
7
43
10
19,1
85
0,7
1,3

2022F

12,8

7,2
18,4
15,0
16,4
10,4

BANG CDKT

Tién va twong duong tién
Pau tw ngén han

Phai thu khach hang
Hang tén kho

Tai san ngén han khac
T6ng tai san ngén han
Dau tu dai han

Tai san ¢ dinh rong

Tai san dai han khac
Téng tai san

Phai trd ngudi ban

Vay ngén han

Phai trd ngan han khéc
Téng no ngén han

Vay dai han

Phai tra dai han khac
Téng no phai trd

Loi ich c8 dong thiéu s6
Vén diéu lé

Théng du vén c6 phan
Loi nhudn gilt lai va cac quy
V&n khéc cla chi s& hitu
Téng VCSH

LU'U CHUYEN TIEN TE

Dong tién tir hoat déng kinh doanh
Dong tién tir hoat dong dau tw
Dong tién tir hoat déng tai chinh
Lwu chuyén tién thuan trong ky

CO' CAU VON
No/VCSH

No/Tai san

No/EBITDA

EBIT/I3i vay

Don bay tai chinh (A/E)

Don vi

X

X X X X

2018
1.278
1.572

888
151
360
4.249
191
5.627
135
10.202
775
663
966
2.405
2.325
333
5.063
0
2.814
0

264
2.062
5.140

2018
931
-1.663
49
-683

2018

0,6
0,3
2,1
6,6
2,0

2019
1.208
1.479

752
127
275
3.841
199
6.781
177
10.997
603
1.015
905
2.523
2.419
365
5.306
0
2.814
0

493
2.384
5.691

2019
1.178
-1.522
274
-70

2019
0,6
0,3
2,1
55
2,0

2020
1.473
1.853
890
112
334
4.662
205
5.860
363
11.090
745
615
1.059
2.419
1.987

404
4.811
0
S8

0
572
2.470
6.279

2020
1.535
-326
-945
264

2020

0,4
0,2
19
6,0
1,8

2021 2022F
1.283 1.757
1.790 1.790
1.193 1.266
142 140
442 442
4.850 5.396
194 194
6.976 7.252
474 538
12.493  13.380
677 895
778 847
995 1.091
2.450 2.834
2.468 2.687
612 339
5.530 5.860
0 0
3.237 3.237
0 0
838 1.395
2.888 2.888
6.963 7.520
2021 2022F
829 2.013
-1.599 -1.270
582 -269
-188 474
2021 2022F
0,5 0,5
0,3 0,3
1,6 1,4
6,7 7,2
1,8 1,8
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KHUYEN CAO

Bdo cdo nay duoc viét va phat hanh bdi Phong Phan tich Dau tu - Codng ty C8 phan Chirng khodn An Binh. Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dya trén cac ngudn duoc cho |1a dang tin cdy vao thoi diém cdng bd. Cac ngudn tin ndy bao gdbm thdng
tin trén san giao dich chirng khoan hodc trén thj trwdng noi ¢ phiéu dugc phan tich niém yét, thdng tin trén bao cdo dugc
cdng bb clia cdng ty, théng tin duwgc cdng b rong rai khic va cac thdng tin theo nghién cru cla ching toi.

ABS khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac hay day dd cla nhitng théng tin nay. Quan diém, dy bao va nhitng wdc tinh
trong bdo cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khdng thé hién quan diém
chung cla ABS va cé thé thay d6i ma khéng can théng bao truéc. Bdo cdo nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho
cac nha dau tu cla Cong ty C6 phan Chirng khodn An Binh tham khao va khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bat
ky chirng khodn nao dugc thao luan trong bdo cdo nay. Cac nha dau tw nén cé cac nhan dinh doc 1ap vé thoéng tin trong
bdo cdo nay, xem xét cdc muc tiéu dau tw cd nhan, tinh hinh tai chinh va nhu ciu dau tu cda minh, tham khao y kién tu
van tlr cac chuyén gia vé céc van dé quy pham phap luat, tai chinh, thué va cac khia canh khac truwéc khi tham gia vao bat
ky giao dich nao véi cé phiéu cla (cac) cong ty dugc dé cip trong bao cdo nay. ABS khéng chiu trach nhiém vé bat cr két
qua nao phat sinh tir viéc st dung ndi dung clia bdo cdo dudi moi hinh thirc. Ban bdo cdo nay la san pham thudc s& hitu
cla ABS, ngudi st dung khong dugc phép sao chép, chuyén giao, stra ddi, dang tai [én cac phuwong tién truyén thong ma
khong cé sw dong y bang van ban ctia ABS.

Khuyén nghj cd phiéu

MUA Kha nang sinh |&i cha ¢ phiéu tir 20% tré [én
TRUNG LAP Kha n&ng sinh 1i clia ¢8 phi€u nam trong khoang tir -10% dén 20%
BAN Kha nang sinh 1&i cla ¢6 phiéu thap hon -10%

Khuyé&n nghi dau tu dugc dua ra dua trén kha nang sinh 1o du kién cla ¢6 phiéu, dugc tinh bang tdng cla (i) chénh léch
phan tram gitra gid muc tiéu va gia thi truong tai thoi diém cdng b bao cdo, va (i) ty suat ¢ tirc dy kién. Trir khi dwoc
néu rd trong bao cdo, cac khuyén nghi dau tw cé thoi han dau tu 1a 12 thang.
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