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Bao cao Cap nhat
Khuyén nghi MUA
HOSE: PVT
Logistics
Gia muctiéu (VND) 28.200
Gia hién tai (VND) 22.700
Ty lé téng gia 24,2%
Suat sinh Igi c8 tuc ky vong 1,3%
Téng ty suat Igi nhuan 25,5%

Dién bién gia ¢ phiéu (%)

YID 1T 3T 12T
Tuyét dsi 215 69 69 353
Tuongdéi 14,8 -69 -1,9 -20,0

Nguén: Bloomberg
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Co cau sé hitu

PVN 51,00%
PVcombank 4,95%
Théng ké 8/5/2026
Ma Bloomberg PVT VN
Thap/Cao 52 tuan (VND) 12'20_ %6
SL luu hanh (triéu cp) 470
Vén hoéa (ty déng) 10.503
Vén hoa (triéu USD) 398
Room kh&i ngoai con lai (%) 35,3
Ty I& cp luu hanh tu do (%) 48,9
KLGD TB 3 thang (cp) 10.338.600
VND/USD 26.357

Index: VNIndex / HNX 1899,74/246,51
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TONG CTCP VAN TAI DAU KHi (HOSE: PVT)

PVT ghi nh3n két qua kinh doanh Q1/2026 vé&i LNST dat 387 ty déng (+39,8% svck
va +12,3% so véi quy trudc), phu hop véi ky vong cta chiung téi. Véi két qua nay,
PVT d3a hoan thanh 32,3% ké& hoach nam. Khuyén nghi MUA véi gia muc tiéu cudi
2026 la 28.200d/cp.

PVT céng b6 BCTC Q1/2026 v&i doanh thu dat 4.177 ty déng (+49,7% svck) va LNST
dat 387 ty déng (+39,8% svck). Tang trudng tich cuc nay la nha:

e Cong suat doéi tau gia tdng véi su dong gop tron ven tur 7 tau méi dau tu trong
nam 2025 da giup doanh thu mang van taitang 26% svck. Bién LN gép mang nay
cling tanglén 19,6% tu muc 18,8%.

e Doanh thu mang thuong mai tdng manh 318% svck dat 1.159 ty déng.

e Mac dubién LN gép gidm con 14,6% tir muic 17,6% cung ky ndm trudc, mic gidm
nay chti yéu do déng gép nhiéu hon tir méng thusng mai —mang cé bién LN gép
thép, chi0,4-1%.

e Ty trong chiphiquanly doanh nghiép/ doanh thu gidm con 2,8% so véi muc 3,3%
trong Q1/2025.

Triénvong 2026

Xung dét gira My va Iran mang lai nhiéu Igi ich hon so vai riiro cho PVT, do cac tau bj
anh hudng déu dang khai thac theo hgp déng thué dinh han hodc tham gia ddi tau
chung nén van duy tri dugc dong tién 8n dinh trong thdi gian gian doan va gia cuéc
van tai cling déu tdng manh 49-50% YTD.

Gia cudc cao du kién sé& phan anh day da hon tir Q2/2026 trd di khi PVT tai ky cac hop
déng dinh han. Theo d6, chung téi du phéng két qua kinh doanh 2026 cta PVT vdéi
doanhthu dat 18.197 ty déng (+13,4% svck) va LNST dat 1.937 ty déng (+45,7% svck).
Bang phucng phap chiét khdu dong tién (DCF), chung téi dinh gia PVT tai 28.200
déng/cp.

2023 2024 2025 2026F 2027F
DT Thuén (ty déng) 9.556  11.732 16.049 18.197 18.392
Tang trudng (%) 6% 23% 37% 13% 1%
EBITDA (ty déng) 2.769 3.737 3.990 4.951 5.075
Bién EBITDA (%) 29% 32% 25% 27% 28%
LNST (ty déng) 1.222 1.470 1.330 1.937 1.740
Tang trudng LN (%) 6% 20% -10% 46% -10%
EPS (VND) 2.069 2.326 2.121 3.047 2.737
Tang trudng (%) 13% 12% -9% 44% -10%
ROE (%) 14% 15% 12% 17% 15%
ROIC (%) 8% 9% 7% 9% 8%
Ng rong/EBITDA (x) 0,5 0,6 0,7 0,4 0,2
PER (lan) 11,1 9,9 10,8 7,5 8,4
EV/EBITDA (x) 4,3 B2 3,0 2,4 2,3
PBR (l&n) 0,8 0,8 0,9 1,0 0,9
Cé tuic (@bng) 300 300 = 300 300
Suét sinh Igi c8 tc (%) 2% 2% 2% 1% 1%
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Két quad kinh doanh Q1/20226 tich cuc

PVT céng b BCTC Q1/2026 véidoanh thudat 4.177 ty dong (+49,7% svck) va LNST
dat 387 ty déng (+39,8% svck). Muic tang trudng nay la nha:

e Codngsuat dditau giatdng véisyddng gop tronven tur 7 tau méi dau tutrong
nam 2025, dat hon 2.000.000 DWT (+19% svck). Cung véi gid cudc van tai
tang, doanh thu mang van tai tang 26% svck.

e Doanh thu mang thuong mai tdng manh 318% svck dat 1.159 ty déng.

e  Macdu bién LN gop gidm con 14,6% tu muc 17,6% cung ky nam trudc, muc
gidm nay chl yéu do déng gop nhiéu han tirmang thuong mai—mang cé bién
LN gop théap, chi0,4-1%. Trong khi dé, bién LN mang van tai tang 1én 19,6%
tdmuc 18,8%.

e Doanh thu tai chinh tdng 32,3% svck dat 89 ty déng nhd ai tién gui va Iai
chénh léch ty gia tang.

e Lginhuan khac dat 55,7 ty déng, so véi 8,7 ty déng cung ky nam trudc nhg
cac khodn béi thudng cho cac tau bi dnh hudng tai eo bién Homuz.

e Ty trong chiphi quan ly doanh nghiép/ doanh thu gidm con 2,8% so véi muc
3,3% trong Q1/2025.
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Nguén: PVT, ACBS
Tac déng tir cudc chién My- Iran: Rii ro thap, Igiich cao

Xung dét gilta My va Iran tap trung tai eo bién Hormuz — tuyén van tai chiém khoang
20% ngudn cung dau toan ciu — da gay ra gian doan dang ké ddi vai hoat déng hang
hai va ndng lugng thé gidi. Tuy nhién, d8i v&i PVT, tac déng thuc té mang lai nhiéu lgi
ich hon so vdirtiro.

Vé rii ro, xung dét lam gia tdng nguy co an ninh hang hai, chi phi bao hiém, nhién liéu
va van hanh tang cao, tham chi nhiéu tau phai d&i tuyén hoac tam ngling hoat déng.
Ngay khi xung dét bung phat, PVT c6 7 tau bi mac ket trong khu vuc vinh, bao gém 4
tau ndm bén trong eo bién Homuz va 3 tau & khu vyc bén ngoai. Dén thai diém cudi
thang 4/2026, s6 lugng tau con bj dnh hudng da gidm xuéng con 3 chiéc (chiém 7,2%
téng trong tai). DU vay, phan 18n rii ro nay dugc PVT kiém soat tét khi ma cac tau bi
anh hudng déu dang khai thac theo hgp déng thué dinh han (Time charter) hodc tham
gia déi tau chung (pool) nén van duy tri dugc dong tién én dinh trong thai gian gian
doan.
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3 chiéu ngugc lai, xung dét lai tao ra cd hich I6n cho thi trudng van tai dau. Viéc gian
doan tuyén dudng ngén qua Trung Déng budc cac chuyén hang phai di vong xa hon,
lam t&ng nhu cadu van chuyén tinh theo tdn-dadm. Déng thdi, nguén cung tau bj thu
hep trong khi nhu cau tang da ddy gia cudc 1én muc cao. Trong do, hién tai gia cudc
tau ché dau thé (Aframax) tang 1én 63.500 USD/ngay (+63% YTD), tau chd dau san
ph&m (tdm trung MR) dat 29.500 USD/ngay (+31% YTD), va tau ch&hoa chat (Handy)
dat 27.500 USD/ngay (+38% YTD).

UsD/ ngay Gia cudc tau dinh han
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Aframax M e Handy

Nguén: Alibra, ACBS
K& hoach dau tu

Trong 2026, céng ty me PVT tiép tuc ddy manh chién lugc ma réng déi tau (2-5 tau)
v&i chi phi dau tu dukién 3.445 ty déng. Vé dai han, PVT dat muc tiéu nang quy mo doi
tau l1én khodng 100 chiéc trong 5 ndm téi. Déng théi, PVT cling dang dam phan hgp
déng van chuyén diu thé dai han cho Nha may loc dadu Nghi Son, mé ra kha nang dau
tutau chd dau thé cd16n VLCC.

Triénvong 2026

PVT dat ké hoach doanh thu 16.500 ty déng (+3% svck) va LNST 1.200 ty déng (-
9,7% svck). Ké hoach Igi nhuan nay tuceng déi than trong khi ma PVT thudng vuot ké
hoach dang ké trong nhiéu ndm qua.

Ngoaira, theo PVT, gid cudc tau dy kién van sé& duy tri 3 ngudng cao so véi 2025, ngay
ca sau khi xung dét két thuc. Diéu nay la do hé luy van kéo dai do khéng c6 bén thang
rd rang, khién bat 8n va khing hodng niém tin tiép dién. Trong béi canh do, nhiéu
quéc gia budc phainghién clru viéc xdy dung kho dytritdau chién lugc va da dang hoa
nguén cung nang lugng béng viéc chuyén dich sang nhap khiu diu thé tu cac khu vuc
xa hon nhu My. Diéu nay lam tang nhu céu tdn-dam, qua do gép phan gilr cho gia cudc
tau & muc cao trong trung han.

Gia cudc cao dy kién sé phan anh day di hon tir Q2/2026 trd di khi PVT taiky cac hgp
déng dinh han. Theo do, chung tdi du phéng két qua kinh doanh 2026 clia PVT véi
doanh thu dat 18.197 ty d6ng (+13,4% svck) va LNST dat 1.937 ty déng (+45,7%
svck). Bang phuong phap chiét khdu dong tién (DCF), ching tdi dinh gia PVT tai
28.200 déng/cp.
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MO HINHPINH GIAPVT
(don vi: ty déng néu khéng c6 ghi chi khac) 2023 2024 2025 2026F 2027F
Doanh thu thuan 9.556 11.732 16.049 18.197 18.392
Tang trudng (%) 6% 23% 37% 13% 1%
GVHB trirkhau hao 6.363 7.490 11.514 12.591 12.656
Chi phi ban hang va QLDN 423 505 544 655 662
Chiphi ban hang va QLDN/DTT 4% 4% 3% 4% 4%
EBITDA 2.769 3.737 3.990 4.951 5.075
Ty sudt EBITDA (%) 29% 32% 25% 27% 28%
Khau hao 1.354 1.799 2.193 2.343 2.671
Lgi nhuan tud HDKD 1.415 1.938 1.798 2.608 2.403
Bién LN HPKD (%) 15% 17% 11% 14% 13%
Chi phi lai vay rong 48 216 223 238 252
Chi phi l&i vay/Ng rong trung binh 15% 11% 9% 10% 16%
Thué 327 399 324 484 435
Thué suét thuc té (%) 21% 21% 20% 20% 20%
Lgiich CDKKS 249 376 291 446 400
Lgi nhuan rong sau CDKKS 972 1.093 1.038 1.492 1.340
Bién lgi nhudn rong (%) 10% 9% 6% 8% 7%
Tién mat tirhoat ddng kinh doanh 2.576 3.268 3.523 4.280 4.411
S& lugng c8 phiéu (triéu cp) 324 356 470 470 470
EPS (VND) 3.005 3.071 2.121 3.047 2.737
T/d chia thudng/c8 tic bang cp (1&n) 0,69 0,76 1,00 1,00 1,00
EPS hiéu chinh (VND) 2.069 2.326 2.121 3.047 2.737
Tang trucng EPS hiéu chinh (%) 13% 12% -9% 44% -10%
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gg([f]gl::’%ANN MUC CBKTVA 2023 2024 2025 2026F 2027F
Thay d&ivén luu déng (178) (6) 80 (2.130) (32)
Capex 3.885 3.648 3.608 3.279 3.204
Dau tuvao cty lién két, lién doanh 0 0 0 0 0
Déng tién tu do (1.132) (374) (166) 3.131 1.239
Phat hanh cp 58 141 - - -
Cétucdatrd 172 152 166 141 141
Thay d8i ng rong 2272 892 386 -788 -775
Ng roéng cudi nam 1.463 2.355 2.741 1.953 1.178
Gia tri doanh nghiép 12.271 13.163 13.549 12.761 11.987
Vén CSH 9.030 10.389 11.491 11.210 12.513
Gia trj s sach/cp (VND) 27.902 29.183 24.452 23.855 26.628
Ngrong/VCSH (%) 16% 23% 24% 17% 9%
Norong/ EBITDA (x) 0,5 0,6 0,7 0,4 0,2
Téng taisan 17.490 19.858 22.313 25.030 25.309
\(;2 IDS!g:glAANANG SINHLOI 2023 2024 2025 2026F 2027F
ROE (%) 14,3% 15,1% 12,2% 17,1% 14,7%
ROA (%) 8,9% 10,4% 85% 11,0% 9,5%
ROIC (%) 7,9% 87% 7,1% 89% 7,7%
WACC (%) 15% 14% 13% 14% 15%
EVA (%) -6,6% -5,1% -6,4% -5,0% -7,2%
PER (x) 11,1 99 10,8 7,5 8,4
EV/EBITDA (x) 4,3 32 3,0 2,4 2,3
EV/FCF (x) -104 -31,5 -70,9 3,8 95
PBR (x) 08 08 09 1,0 09
PSR (x) 1,1 09 07 0,6 0,6
EV/Doanh thu (x) 1,3 1,1 08 0,7 07
Suét sinh lgi ¢8 tuc (%) 2,3% 1,9% 1,5% 1,3% 1,3%
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Tru sé chinh Chi nhanh Ha Néi
Tang 3, Tda nha Léman Luxury, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, S6 10 Phan Chu Trinh, Phudng Clra Nam, Ha Noi
Phudng Xuan Hoa, TP. HCM Tel: (+84 24) 3942 9396

Tel: (+84 28) 7300 7000

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THI TRUONG

Email: acbs_phantich@acbs.com.vn
trangdm@®@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE

Trudng phong khéi khach hang dinh ché Giam déc Xitly giao dich KHDC
Chu Thi Kim Huong Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 7000 (x1083) (+84 28) 7300 6879 (x1088)

huongctk@achs.com.vn huynhntn@acbs.com.vn

groupis@acbs.com.vn

Phong Phan Tich ACBS www.acbs.com.vn 7
Tel: (+84) (28) 7300 7000 Bloomberg: ACBS <GO>




PVT-MUA
Ngay 08/05/2026

KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi c8 tiic) cao han 20% so vdi gia thi trudng.

KHA QUAN: néu gia muc tiéu (bao gédm suét sinh Igi c6 tiic) cao han 10% dén 20% so vdi gia thi trudng.
TRUNG LAP: néu gid muc tiéu (bao gém suat sinh Igi c8 tuic) trong khodng -10% va 10% so vdi gia thj trudng.
KEM KHA QUAN: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi ¢é tic) thdp han 10% dén 20% so vdi gia thi trusng.
BAN: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi & tuic) thap hon 20% so vdi gia thij trudng.

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gid clia ban bao cao phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay la cta
chung téi (2) ching téi khéng nhan dugc bat ky khoadn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh
bay do.

Cdéng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac té chuic ¢c6 lién quan clia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hoac sé tién hanh céc giao dich theo gidy phép kinh doanh clia
ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan ty doanh ching khoan ctia ACBS ciing
c6 thé cé chiing khodn do cac cong ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y rdng ACBS cé thé c6 xung dot Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phéat hanh nhiéu loai bdo céo phan tich,bao gém nhung khdng gidi han & phan tich co ban, phan tich c8 phiéu, phan tich dinh lugng hodc
phéan tich xu huéng thj trudng.Cac khuyén nghj trén méi loai bado cédo phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuéat phat tir sy khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung c&p bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chju
trach nhiém vé sy phu hgp cla cac thdng tin chita dung trong bao cdo cho mét muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi
nhén bao cao,khéng nhan truc tiép ti ACBS, |a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luén clia bao céo (néu cé) chi
mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao duya trén bao céo
nay. ACBS, céc t8 chuc lién quan ctia ACBS, ban quan ly, d8i tac hodc nhan vién cia ACBS sé& khdng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hodc (b) cac khodn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dugc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hoac tén that do, phat sinh tu viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoac
théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,céc théng tin khac trong ban bao cdo nay dugc thu thap ti cac nguén ma ACBS
cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo ddm tinh day dd va chinh xac cla cac théng tin do, Cac quan diém trong bao cao cé thé bi
thay d&i bat ky Iuc ndo va ACBS khéng c6 nghia vu cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d&i d6 cho nha dau tu da nhan bao céo nay.
Ban bao cao cé chiia dung cac gia dinh,quan diém ctia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai sot nao chia ho phat sinh trong qua trinh Iap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé phat hanh cac ban
bao cao c6 thong tin mau thuin hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban
bao cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igi ich cla bat ky ca nhan té chiic
nao, k& calgiich cila ACBS.Ban bao cao nay khéng nham dua ra cac 16i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cGia bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cdo nay. Vi vay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khéng
phu hgp véinha dau tu. ACBS khuyé&n nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y ki€n chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tr cac khodn dau tu co thé thay ddi hang ngay tuy theo thay déi ciia nén kinh té va thi trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao cdo khédng nh&m tién doan thuc té do d6 né co6 thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu clia qua khi khédng bdo dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khong dugc phat hanh rong rai trén phuong tién thong tin dai chung hay dugc st dung, trich din béi cac phuong
tién thong tin dai ching ma khang cé su déng y truéc bing van ban ctia ACBS. Viéc st dung khong cé su dong y ctia ACBS sé bi xem la bat
hgp phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu bdi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tii su vi pham doé.

Trong trudng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cam viéc phan phdi hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hly ban
bao céo nay ngay 1ap tuc, néu khéng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vy tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cao nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do d6 khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién ctia chuyén gia dua trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé ctia nha dau tu.

Ban bao cao nay co thé chiia dung cac dudng dan dén trang web clia bén thirba, ACBS khéng chiju trach nhiém déi vai ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu théng tin; do dé nha dau tu hoan toan chiu
cac rui ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2026). Moi quyén sé hitu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hodc chuyén vién phan tich. Ban bao cdo phan tich
nay khéng dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua cé sy déng y bing van ban ctia ACBS.
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