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Cang & Van tai bién

San lugng 2H2024 tang trudng tich cuc

Két qua kinh doanh ctia cdc doanh nghiép cang bién tich cuc hon cac doanh
nghiép van tai bién trong 1Q2024

Doanh thu cla cdc doanh nghiép cang bién va van tai bién déu ching kién su tang
trudng tich cuc so vai cung ky do su phuc hdi manh cda san lugng hang. Tuy nhién
trai vGi bién gbp cai thién cta khéi nganh cang bién (chid yéu do dgt diéu chinh
tang gia dich vu vao dau ndm va chi phi dugc téi uu nhg cac du an nang cap cang),
bién gbp clia cac doanh nghiép van tai bién gidm manh do gid cudc giao ngay
1Q2024 ciing nhu gia hgp dong cho thué tau tai ky déu & muc thap.

San lugng hang qua cang bién ca nudc vé cudi ndm tiép tuc duy tri da ting
trudng tich cuc so véi cung ky

San lugng hang hda théng qua cang bién ca nudc du kién cé thé dat muc tang
trudng 7-9% so véi 2023 trong ndm nay do: (1) trién vong XNK ti€p tuc kha quan vé
cudi ndm, (2) vén FDI duy tri 8 mic cao va (3) cac du an nang cap cang va cd sd ha
tang lién quan dang lan lugt dudc hoan thién.

Két qua kinh doanh clia cdc doanh nghiép van tai bién ki vong phuc héi tich cuc
vé cudi nam

Chiing téi diéu chinh nhan dinh véi cac doanh nghiép van tai bién tif trung lap
sang tich cyc trong 2H2024 do: (1) gid cudc van tai bién duy kién van neo & muc cao
trong thgi gian t&i do nhu cau vé tau bién tang cling nhu nguy ca vé thiéu
container réng dan hién hitu va (2) san lugng van tai ting dén tlif xu hudng tang
tich tri hang do lo ngai gia van tai bién ti€p tuc tang phi ma s& con kéo dai, cling
nhu dit gdy chudi cung Ung trd nén nghiém trong han.
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Téng san lugng hang container
théng qua cang phuc héi manh
trong nlfa dau ndm trén muc nén
thap cua 2023

Biéu d6 1. Téng san lugng hang qua cang Viét Nam
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Dién bién hoat dong kinh doanh

Theo thong ké ctia Cuc Hang hai Viét Nam, liiy ké 5 thang dau nam 2024, téng
san lugng hang hda théng qua hé théng cang bién Viét Nam dat hon 346 triéu
tan (+17% yoy). Trong dé san lugng hang nhap khau ghi nhan 107 triéu tan
(+27% yoy), san lugng hang xuat khau dat 84 triéu tan (+17% yoy) va san lugng
van tai ndi dia dat 154 triéu tan (+11% yoy). San lugng hang container théng
qua toan hé théng cang Viét Nam dat 11.6 triéu Teu, tang 20% so vdi cung ky
2023 va cao han 10% so v4i 5T2022.

Su héi phuc manh cia san lugng hang qua cang nifa dau nam nay dén tif (1) mdc
nén thap & ndia dau 2023 va (2) kim ngach xuat nhap khau tang lién tuc tir thang
4/2023 dén nay, téng kim ngach XNK 5 thang dau 2024 tdng hdn 16% yoy ch
yéu dén tUr hoat dong tang ton kho tai hai thi trudng l8n M§ va EU.

Biéu d6 2. Téng san ludng container qua cang bién Viét Nam
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Ngudn: Udc tinh tir s6 liéu ctia VPA

Biéu d6 3. San lugng hang qua cum cang Hai Phong

Ngudn: VPA, KBSV

Biéu d6 4. San lugng hang qua cum cang Cai Mép Thi Vai
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Ngudn: Téng cuc thdng ké Hai Phong, KBSV

Ngudn: Téng cuc théng ké BR-VT, KBSV
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Sau khi ha nhiét vao héi dau nam,
gia cudc van tai d3 dao chiéu tang
manh tu cudi thang 4

Sau khi tdng manh vao cudi 2023 do 2 tuyén
van tai quan trong trong giao thudng quéc té
qua kénh dao Suez va Panama gap su ¢, gia
cudc ha nhiét tuf cudi thang 1 khi cac hang
van tai da thich nghi véi binh thudng mdi cia
nganh, chi s6 Drewry quay vé muc 2,706 vao
thang 4, thap hdn muc 3,964 USD/40ft hoi dau
nam, tuy nhién van & mdc cao hon trudc dai
dich COVID (1,800 - 2,000 USD/40ft).

Gia cudc thé gidi dao chiéu tif cudi thang 4 va
tdng manh cho dén nay, chi s Drewry d&
tang lén mdc 5,117 USD/ft, gap doi hoi dau
ndm du van & mic thap hon nhiéu so véi dinh
Covid (10,378 USD/40ft).

Gia cudc van tai giao ngay tang kéo theo sy
hoi phuc & gid hgp dong cho thué tau dinh
han do nhu cdu vé tau ngay cang tang. Gia
cho thué dinh han duy tri mdc tdng trudng én
dinh tir dau nam dén nay, mc tang manh
han & cac tau 8 6.

1Q2024 két qua kinh doanh cac
doanh nghiép cang va van tai bién
c6 su phan héa
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Theo chi s6 gia cudc van tai Drewy, gia cudc van tai giao ngay sau dgt tang
manh vao cudi 2023 da ha nhiét, chi s6 gidm vé mic trung binh 2,706 USD/40ft
vao thang 4/2024, ngang véi mic trung binh 10 ndm. Gia cudc van tai thé gidi
bat dau dao chiéu ting manh trd lai tif cudi thang 4 dén nay do chiu tac dong
déng thdi ciia nhiéu yéu t6: (1) khiing hoang bién Dé sau mot thai gian kéo dai
da bat dau gay tic nghén tai nhiéu cang I8n, tic nghén tai cdc cang chiu A
dang & mUc cao nhat sau dai dich, nguy cd vé diit gdy chudi cung (ing va thiéu
hut container dan trg nén rd rang han, (2) My ting manh thué quan déi véi mot
loat hang hda Trung Qudc c6 kim ngach nhap khau hang ndm vao M§ dat 18 ty
USD tUr thang 8 t&i va (3) nhiéu hdng tau bat dau ap dung phu phi cudc van
chuyén (GRI) cho mua cao diém dén sém hon moi nam.

Bi€u d6 5. Chi sé gia cudc van tai Drewry (USD/40ft)
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Biéu d6 6. Chi sd gia cho thué T/C Harper cho size tau ¢d nhé (USD/ngay)

e 1 700 TeU

2500 Teu e 4250 Teu

45,000 T
35,000 —+
25,000

15,000 \_///

5,000

N N N N2 N N2 N2
I I N N O U O
K o O N N o\ N o\ o

o o o
v v &
AU

N3
¥
&

o)\q’

Ngudn: Bloomberg

Hau hét cac doanh nghiép Cang va Van tai bién déu c6 két qua kinh doanh tang
trudng tich cuc so vdi cung ky 2023, chd yéu dén tu su phuc héi manh cia san
lugng so vdi mlc nén thap 2023. Tuy nhién Igi nhudn cac doanh nghiép cé sy
phéan hda.
- Vécacdoanh nghiép cang bién, hau hét cadc doanh nghiép cang déu da
c6 su diéu chinh tang gia dich vu cang bién hoi dau ndm nay tu 5-10%
tuy dich vu va tly khu vuc, dan dén bién gbp cai thién va LNST ting
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trudng tich cuc, ngoai trif PHP do 1Q2023 ghi nhan thu nhap khac tu
dén bl va cham tau (tang trudng LNST loai trif thu nh3p tu dén bu dat
han 60% yoy).

- LNST cta nhém nganh van tai khdng co su tang trudng tich cuc nhu
doanh thu. Du san lugng van tai cai thién dang ké so vdi cing ky 2023,
gia cudc van tai sut giam so vdi cung ky cling nhu viéc nhiéu tau cho
thué gia cao da hét hgp dong trong 2023 dan dén bién Igi nhuén cua
cac doanh nghiép nay sut giam dang ké so vdi cung ky (tU mic trén
dudi 15% 1Q2023 xudng con hadn 6% vao 1Q2024).

se < . n so < . n g
Bi€u d6 7. Tang trudng doanh thu cac doanh nghiép cang Bi€u d6 8. Tang trudng LNST cac doanh nghiép cang bién &
bién & van tai bién van tai bién
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Trién vong hoat dong 2H2024

San lugng hang qua cang bién Viét San lugng hang héa théng qua cang bién ca nudc ki vong duy tri 8 muc tich cuc
Nam ki vong tiép tuc giil da phuc tU nay dén cudi ndm, du kién cd thé dat mic tang trudng 7-9% so v4i 2023 dya
héi tich cuc dén cudi ndm trén cac yéu to:

- Kim ngach XNK du kién s& van & muc cao dén cudi nam do, chli yéu do
nhu cdu tiéu dung tai cac thi trudng l8n nhu M§, EU va Trung Quéc phuc
hoi, ¢ thé thay qua: (1) chi sé hang tén kho tai My dang c6 xu hudng
tang cho thay nhu cau tang tén kho tai quéc gia nay, cung vdi viéc mua
cao diém tich trit hang hda cho dip cudi ndm da bat dau sé thic day
giao thuong qudc té va (2) nhap khiu nguyén vat liéu 5T2024 tdng 5.1%
yoy phan nao phan anh lugng ddn dat hang tang lén, hda hen cac dan
hang xuat khau vé cudi nam.

- V6n FDI cling dang trén da tang trd lai, cung vdi viéc Viét Nam tham gia
nhiéu hiép dinh thuong mai, ki két cac van ban hdp tac song phudng
vGi Han Qudc, My va Trung Quéc trong thai gian gan day cho thay tiém
nang [dn han clia giao thudng quéc té trong thai gian tdi.

- Suhdtrdtich cuc cia nha nudc trong viéc gidi ngan dau tu, md rong cac
cang lén trén ca nudc. Hién cac du an nang cap cd sd ha tang, luéng
hang hai tai cac khu vuyc trong yéu nhu cang Hai Phong, Cai Mép - Thi
Vai dang dugc tién hanh, sau khi hoan thanh sé gitip doanh nghiép tang
[gi thé canh tranh, thu hat dudc nhiéu déi tac cling nhu t6i uu hda nang
luc hoat dong doanh nghiép.
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- Tinh trang tic nghén tai cdc cang I8n nhu cang Singapore hién nay
khién nhiéu hang tau d& thay déi hai trinh, vao cac cang lan can thay vi
phai chg 4-7 ngay dé vao cang Singapore. Viéc tdc nghén néu khéng
dudc giai quyét sém sé kéo thém nhiéu hdng tau mdi vao cang bién
nuéc ta, dac biét [a khu vuc cang trung chuyén Cai Mép - Thi Vai, tac
dong tich cuc dén nganh cang bién Viét Nam.

Biéu d6 9. Kim ngach xuat nhap khau Viét Nam Biéu d6 10. FDI dang ki mdi va FDI thuc hién
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Giad cudc van tai bién s& van neo & Gia cudc van tai bién ki vong sé van neo cao trong ndm nay du van & muc thap
muc cao it nhat dén 3Q2024 han dinh diém trong dai dich Covid, da tdng kéo dai it nhat dén 3Q2024 do chiu

tac dong téng hdp clia nhiéu yéu té, bat ngudn tif khiing hoang tai bién Do:

- Khinghoang bién Do kéo dai han du kién va chua thay dugc diém két
thlc tac dong truc ti€p dén thi trudng van tai thé gidi, khi ma tdi 10%
lugng hang hda giao thudng quéc té (trong dé hang container chiém
20%) di qua day.

- Tinhtrang Un tic tai nhiéu cang 18n dén ti: (1) My ting cudng nhap
khau hang héa tU Trung Qudc trudc khi hang héa Trung Quéc bi ap
thém thué& nhap kh3u tif thang 8 tdi va (2) lo ngai gid cudc van tai bién
ti€p tuc da tang phi ma kéo dai, mua cao diém chuan bi hang héa cho
dip cudi ndm d3 bat ddu s8m han moi ndm, tang [uu lugng hang héa
giao thudng tU nay dén cudi nam.

Hai trinh kéo dai, un tac tai cAc cang va nhu cau tang don dap khié€n nguy cc vé
dut gdy chudi cung Ung, thi€u hut container réng tdng cao, ti€p tuc day gia
cudc van tai container 1én cao cho dén khi cac tinh trang trén dugc giai quyét.

Nhém nganh van tai bién ky vong Chung t6i ki vong lgi nhuén nganh van tai da tao day giai doan cudi 2023 va quy
phuc hdi trong 2H2024 1 ndm nay, trién vong tang trudng sé tich cuc han vé cudi nam.

- San lugng hang van tai sé duy tri § mic cao do (1) nhu cau tiéu dung
trén thé gidi hoi phuc va (2) hoat ddng chuan bi hang chuan bi cho
mua cao di€ém ndm nay dién ra sém hdn moi ndm.

- Végiavan tai giao ngay, da tang tU cudi thang 4 du kién sé tiép tuc do
nhu cdu vé tau bién tang dén tu lo ngai vé khiing hoang chudi cung
(ing, kéo theo gia trén thi trudng cho thué tau ciing dién bién theo xu
hudng tang. Cac tuyén van tai von di qua bién Do sé cd muc tang dang
ké do chiu anh hudng truc tiép, mlc tang s& nhd han & cac tuyén ndi
dia va cac tuyén khéng di qua bién Dé do chi chiu tac ddng gian tiép tu
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Téng trong tai tau déng mdi trong 2024 va
2025 [an lugt 8 miic 2.7 triéu Teu (+9%) va 1.9
triéu Teu (+5%). Lugng tau déng mdi du kién
giao vao 2026 hién nay téng trong tai cling da
[én dén 2.1 triéu Teu.

Véi mic dy bdo tdng trudng san lugng trén
dam hang van tai container ndm 20243 12.8%
yoy, mUc tadng trudng trong tai tau 9.3% yoy da
phan nao dép (ing dudc nhu cau véan tai bién
tang manh trong ndm nay. Tuy nhién, thj
trudng van tai bién duy kién s& chiing kién tinh
trang du tau nghiém trong ké tif ndm 2025 khi
ma tang trudng Teu/mile giam xudng muc -
5%yoy, tang trudng trong tai tau van § muic
4.8% yoy.
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viéc nhu cau vé tau bién tang.
Vé dai han, thi trudng van tai bién dy kién s& ha nhiét ngay khi khing hoang
bién Do két thic do tac ddng cOng hudng tuf viéc: (1) hang ton kho tai cac thi
trudng I8n ting nhanh trong giai doan khing hoang chudi cung (ing xay ra va
(2) lo ngai vé du cung tau rd rang trd lai khi nhu cau suy giam trong khi lugng
tau da dat dong mdi lién tuc dugc dua vao khai thac.

Viéc khing hoang bién Dé kéo dai hon du kién, cling nhu tinh trang Un tac tai
cac cang I8n khong dugc giai quyét sém sé la cac yéu to tich cuc tac dong dén
gia cd phiéu trong thai gian tdi, tuy nhién ching t6i danh gia cac tac ddng tich
cuc nay chi cé tinh ngdn han. Nha dau tu nén theo ddi bién dong thi trudng van
tai trong thdi gian nay va can nhac dau tu vao cac c8 phiéu van tai cé cd ban
tét, ddi tau [8n nhu HAH va VOS khi ¢& phiéu vé mdc dinh gid hap dan.

Biéu d6 11. San ludng van tai container toan thé gidi
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Ngudn: Clarksons Research

Biéu d6 22. Cung - cau tau container trén thé gidi

San lugng (%yoy) Teu/mile (%yoy) e T3ng trong tai tau (% yoy)
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Chung t6i duy tri khuyén nghi tich Vé nhém doanh nghiép cang bién, ching t6i danh gia két qua kinh doanh thai

cuc v8i nhém cé phiéu cang bién gian tGi sé tiép tuc duy tri & mdc tich cuc nhu nifa dau ndm do su phuc hdi dén
tU ca gia va san lugng. Tuy nhién sau da tang bén viing viia qua, ching téi danh
gia gia c6 phiéu cang dd phan anh kha day du trién vong doanh nghiép trong
tuong lai va déu dang dudc giao dich 8 mdc P/B I6n hdn P/B trung binh 5 nam.
Cac nha dau tu c6 thé xem xét dau tu dai han vdi cac c6 phiéu doanh nghiép
cang co tiém nang tang trudng tot nhu GMD, VSC, SGP, PHP khi gid c6 phiéu
diéu chinh vé muc dinh gia tot han.

Bi€u d6 11. P/B clia cac ¢ phi€u cang va van tai bién
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Nguon: Bloomberg, KBSV
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1Q2024, doanh thu thuin cta GMD
ghi nhan 1,006 ty VND (+11% yoy),
LNST dat 656 ty VND (+157% yoy).

San lugng GMD tiép tuc da phuc héi
dén cudi ndm, du kién téng san lugng
2024 3 muic 3.3 - 3.5 triéu Teu (tdng 10
-12% so vGi 2023)

Gia cudc dich vu tai khu vuc phia Bic
va phia Nam ctia GMD du kién tang
trudng lan lugt 8 miic 5% va 7-10% so
vGi muc trung binh ciia 2023

Khuyén nghi MUA - Gia muc tiéu
100,600 VND/c8 phiéu

M ua duy tri

CTCP Gemadept (GMD)

Khéi cang phia Nam phuc h6i manh mé

Chuyén vién phan tich Nguyén Ngoc Anh
anhntn@kbsec.com.vn
(+84) 24-7303-5333

1Q2024, doanh thu thuan ciia GMD dat 1,006 ty VND (+11% yoy), hoan thanh hon
25% doanh thu ké hoach dé ra. Trong d6, hoat dong c6t IGi khai thac cang dong
gop 843 ty VND (+29% yoy). LNST 1Q2024 ciia GMD tang dén 157% yoy dat 656 ty
VND do GMD d3 ghi nhan khoan Igi nhudn bat thudng han 335 ty VND tlf thuong vu
thodi vén Cang Nam Hai trong 1Q2024.

San lugng qua toan hé théng cang GMD 2024 du kién s& dat mlc tang trudng 10 -
12% so vGi 2023 do (1) trién vong tich cuc clia hoat déng xuat nhap khau tu nay dén
cudinam, (2) cac tuyén dich vu mdi lién tuc dugc trién va (3) nang luc khai thac cac
cang clia GMD lién tuc dugc cai thién.

Trong 1Q2024, GMD d3 c6 su diéu chinh tang gia cudc dich vu trén toan hé thong
cang & muc tu 3 - 10% tuy loai dich vu. Cung vdi viéc Thong tu 39/2023/TT-BGTVT vé
viéc diéu chinh khung gia dich vu cang bién cé hiéu luc ti 15/2/2014, du dia tang gia
cubc cang bién clia GMD d3 dudc ndi réng hon. Gia cudc dich vu tai phia Bc va phia
Nam cia GMD duy kién tang trudng lan lugt & mdic 5% va 7-10% so v8i mic trung binh
cla 2023.

Dua trén trién vong doanh nghiép va két qua dinh gia, chling t6i dua ra khuyén nghi
MUA d&i vdi ¢ phiéu GMD vdi mic gia muc tiéu la 100,600 VND/c& phiéu, cao han
15.8% so vdi gia dong clfa ngay 10/06/2024.

Dii liéu giao dich Bién ddng gié c6 phiéu

. .n Ty l& CP ty do chuyén nhugng 97.5% (%) 1M 3M 6M 12M
Gia muc tiéu VND 100,600 AT '

B ’ GTGD TB 3 thang (ty VND/triéu USD) 148.6/5.9 Tuyét déi -2 4 18 67
Tang/giam (%) 15.8% S& hitu nudc ngoai (%) 47.5% Tudng déi -5 3 3 43
Gia hién tai (10/06/2024) VND 86,900 C6 dongldn SSJ Consulting
Gid muyc tiéu dong thudn VND 88,600 (6.6%)

Vén héa thi trudng
L 5 27.0/1.1

(nghin ty VND/ ty USD)

Gid (LHS) Tuong quan Vnindex (RHS)
Du phéng KQKD & dinh gia (%)
FY-end 2022 2023 2024F 2025F T 60
Doanh s6 thuan (ty VND) 3,808 3,846 4,132 4,511 - 50
L3i/(18) tif HDKD (ty VND) 1,309 3,160 1,969 1,014 T 40
Ldi nhuén ctia CD cdng ty me (ty VND) 994 2,222 1,490 1,513 T 30
EPS (VND) 3,034 7,119 4,869 4,872 T 20
Tang trudng EPS (%) 62% 135% -32% 0% T 10
P/E (x) 286 12.2 178 17.8 To
P/B (x) 33 2.7 2.6 19 -10
ROE (%) 15% 26% 16% 12% 7 & & &

s e S N N N

Ty sudt c6 tuc (%) 2% 3% 2% 2% & o Q\\ o\

Nguon: Fiinpro, KBSV

Ngudn: Bloomberg, KBSV
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1Q2024, HAH ghi nhan doanh thu
704 ty VND (+7% yoy), LNST 47 ty
VND (-63% yoy)

Gia cudc van tai HAH ki vong tang
15% yoy theo dién bién ting chung
cla cudc van tai thé gidi

Téng san lugng khai thac tau cia HAH
nam 2024 duy kién tang 15-20% yoy
dat 525,000 Teu

Khuyén nghi MUA - gia muc tiéu
51,700 VND/cé phiéu

CTCP Van tai va Xép d& Hai An(HAH)
Phuc héi manh vé cuéi nam

Chuyén vién phan tich Nguyén Ngoc Anh
anhntn@kbsec.com.vn
(+84) 24-7303-5333

1Q2024, HAH dat doanh thu thuan 704 ty VND (+7% yoy). Tang trudng doanh thu
ghi nhan & ca mang khai thac cang va khai thac tau. Tuy nhién do 1Q2024, gia cudc
van tai bién giam manh cling nhu cac hgp déng thué tau ki mdi 8 mic gia thap han
nhiéu, bién gdp giam xudng chi con 5%. LNST clia HAH 1Q2024 dat 47 ty VND (-63%
yoy), hoan thanh 16% LNST ké hoach 2024.

Gia cudc ndi dia va ndi A clia HAH hién da dudc didu chinh tang 10% yoy. Du kién gia
cudc van tai cha Hai An sé ti€p tuc tang vé cudi nam, gia trung binh ndm 2024 cao
hon 15% muic trung binh 2023 do chiu tac déng tuf lo ngai nguy cc thi€u hut container
rong va nhu cau vé tau bién cao trén thé gidi.

San lugng khai thac tau cia HAH ki vong hoi phuc manh so véi 2023, ching t6i dy
kién tong san lugng van tai 2024 dat hon 525,000 Teu (+20%yoy) do: (1) nhu cau van
tai héi phuc, (2) tuyén tau mdi lién tuc dugc bé sung, md rong va (3) HAH ti€p nhan
3 tau déng mdi trong 2024.

Dua trén trién vong kinh doanh va dinh gia, ching téi khuyén nghi MUA d6i véi c6
phi€u HAH - gia muc tiéu 51,700 VND/c6 phiéu, tuong dudng vSi muc sinh 5i 20% so
vdi gia dong clfa ngay 19/06/2024.

M ua duy tri

Dil liéu giao dich Bién ddng gia c6 phiéu

Gid muc tiéu UND 51,700 1V\éCPtdochuyénnhidng 0 ) M M 6M_ 12M

: GTGD TB 3 thang (ty VND/triéu USD) 167.6/6.6 Tuyét déi 126 155 332 709
Tang/giam (%) 20% S& hitu nudc ngoai (%) 10.4% Tuong déi 12.4 13.9 16.9 55.7
Gid hién tai (19/06/2024) VND 43,100 C8 déng 16n CTCP Bau tu'va Van
Gia muc tiéu dong thuan VND 40,400 tai Hai Ha (15.22%)
Von héa thi trudng
(nghin ty VND/ ty USD) 5.1/0.2
Du phdéng KQKD & dinh gia Gid (LHS)

(VND) . (%)

FY-end 2022 2023 2024F 2025F Tuong quan Vnindex (RHS)
Doanh s6 thuan (ty VND) 3,206 2,613 3,199 3,841 55,000 80
L&i/(18) tif HDKD (ty VND) 1,300 447 562 684 igggg 60
Lgi nhuén cta CD cong ty me (ty VND) 822 385 375 461 40:000 0
EPS (VND) 11,306 3,315 3,093 3,799 35,000
Téng trudng EPS (%) 82% 1% 1% 23% 30,000 2
P/E (x) 2.9 13.0 13.9 113 25,000 ‘ ‘ ‘ 0
P/B (x) 17 11 17 15 P P 4 o>
ROE (%) 36% 11% 12% 13% \@\WQ \@\WQ \@\WB \@\”Q
Ty suét ¢ tic (%) 1.3% 0.2% 2.1% 1.0% © ° A ”

Nguon: Fiinpro, KBSV

Nguén: Bloomberg, KBSV
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Nguyén Xuan Binh - Gidm d&c phan tich
binhnx@kbsec.com.vn

Ngan hang, Bao hiém & Chiing khoan

Nguyén Anh Tung - Truédng nhém
tungna@kbsec.com.vn

Pham Phudng Linh - Chuyén vién phan tich
linhpp@kbsec.com.vn

Bat dong san, Xay dung & Vat liéu xay dung

Pham Hoang Bao Nga - Trudng nhém
ngaphb@kbsec.com.vn

Nguyén Dudng Nguyén - Chuyén vién phan tich
nguyenndl@kbsec.com.vn

Ban lé & Hang tiéu dung
Nguyén Trudng Giang - Chuyén vién phan tich
giangntl@kbsec.com.vn

Bat dong san khu cong nghiép & Logistics
Nguyén Thi Ngoc Anh - Chuyén vién phan tich
anhntn@kbsec.com.vn

Dau khi & Héa Chat

Pham Minh Hi€u - Chuyén vién phén tich
hieupm@kbsec.com.vn

Khai phan tich
research@kbsec.com.vn

Vi md & Chién ludc dau tu

Tran Dlic Anh - Gidam d&c Vi md & Chién lugc dau tu
anhtd@kbsec.com.vn

Vii Thu Uyén - Chuyén vién phan tich
uyenvt@kbsec.com.vn

Nghiém S§ Tién - Chuyén vién phan tich
tienns@kbsec.com.vn

Nguyén Dinh Thuin - Chuyén vién phan tich
thuannd@kbsec.com.vn

B phan Ho trg

Nguyén Cam Thd - Chuyén vién hé trg
thonc@kbsec.com.vn

Nguyén Thi Hudng - Chuyén vién ho trg
huongnt3@kbsec.com.vn
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Tru sé chinh:

Dia chi: Tang 16&17, Thap 2, Toa nha Capital Place, s6 29 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi

Dién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928

Chi nhanh Ha Néi:

Dia chi: Tang 1, Tda nha VP, s6 5 Dién Bién Phd, Quan Ba Dinh, Ha Noi
Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131

Chi nhanh H& Chi Minh:

Dia chi: Tang 2, TNR Tower Nguyén Cong Trd, 180-192 Nguyén Trd, Q1, TP H6 Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969
Chi nhanh Sai Gon:

Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, 37 Tén Dlc Thang, Phudng B&n Nghé, Q1, H Chi Minh

bién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611

LIEN HE

Trung Tam Khach hang T8 chiic: (+84) 28 7303 5333 - Ext: 2656
Trung Tam Khéch hang Ca nhén: (+84) 24 7303 5333 - Ext: 2276
Email: ccc@kbsec.com.vn

Website: www.kbsec.com.vn

Hé théng khuyén nghi

Hé théng khuyén nghi dau tu cd phiéu

(dua trén ky vong tang gia tuyét dai trong 6 thang tdi)

Mua: Trung lap: Ban:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon

Hé théng khuyén nghj dau tu nganh

(dua trén ky vong ting gia tuyét déi trong 6 thang tdi)
Kha quan: Trung lap:

Vugt trdi han thi trudng Phu hgp thi trudng

Kém kha quan:
Kém han thi trudng

Y kién trong béo cdo nay phan anh danh gia chuyén mén ctia (cac) chuyén vién
phan tich ké tit ngay phat hanh va dya trén thdng tin va dif liéu thu dugc ti cac
ngudn ma KBSV cho la dang tin cay. KBSV khdng tuyén bé rang thong tin va dit liéu
[a chinh xac hodc day du va cac quan diém dudc trinh bay trong bdo cdo nay c6 thé
thay d6i ma khdng can théng bao trudc. Khich hang nén déc lap xem xét cac
trudng hdp va muc tiéu cu thé cta riéng minh va tu chiu trach nhiém vé cac quyét
dinh dau tu ciia minh va chiing tdi s& khéng cé trach nhiém dai véi cac khoan dau
tu hodc két qua ctia chldng. Nhifng tai liéu nay [a ban quyén ctia KBSV va khong
dudc sao chép, phan phéi lai hodc stia d6i ma khdng cé sy dong y trudc bang vin
ban cia KBSV. Nhan xét va quan diém trong bao cdo nay cé tinh chat chung va chi
nhdm muc dich tham khao va khéng dugc phép st dung cho bat ky muc dich nao
khac.
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