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Logistics
Gia muctiéu (VND) 28.200
Gia hién tai (VND) 17.850
Ty lé téng gia 58,0%
Suat sinh Igi c8 tuc ky vong 0%
Téng ty suat Igi nhuan 58,0%

Dién bién gia ¢ phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyét doi 7.0 -7.6 -15.2 11.8
Tuong doi 6.7 -3.4 -11.1 -5.4

Nguén: Bloomberg
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Co cau sé hitu
PVN 51,00%
PVcombank 4,95%
Théng ké 06/08/26
Ma Bloomberg PVT VN
Thap/Cao 52 tuan (VND)  14.955 - 29.727
SL luu hanh (triéu cp) 517
Vén hoéa (ty déng) 9.253
Vén hoa (triéu USD) 351
Room khdi ngoai con lai (%) 35,7
Ty I& cp luu hanh ty do (%) 48,9
KLGD TB 3 thang (cp) 4.168.852
VND/USD 26.394

Index: VNIndex / HNX 1765,28/292,64

PVT -MUA

Ngay 06/08/2026

TONG CTCP VAN TAI DAU KHi (HOSE: PVT)

PVT ghinhan KQKD Q2/2026 tang truédng manh nhd mang van tai hudng loi tu gia
cudc duy tri 8 muc cao va dong gop ti ddi tau mé rong. Chiing téi ky vong da tang
trudng sé ti€p tuc trong 6T cudi nam nhd cac hgp déng cho thué dinh han da dugc
ky 3 mat bing gia cuéc thuan Igi. Mac du tién do dau tu doi tau cham hon ké hoach,
chiing tdi cho rang trién vong trung va dai han ctia PVT van tich cyc nhd nhu ciu
véan taixang diu duy tri kha quan va ké hoach tié€p tuc mérong ddi tau khi diéu kién
dau tu thuan Igi. Theo d6, chiing tdi duy tri du phéng LNST nam 2026 dat 1.937 ty
déng (+45,7% svck) va gia muc tiéu 28.200 déng/cé phiéu.

KQKD Q2/2026 vugt ky vong. Doanh thu va LNST Ian lugt tdng 32,4% va 88,4%
svck, cht yéu nha (1) dong gop tron ven ti 7 tau dau tu trong ndm 2025 gilp téng
trong taidgitautanglénhon 2 triéu DWT (+19% svck), (2) gia cudc van tai tang manh
khi cac hgp déng thué dinh han dugc tai ky 3 mat bang gia cao va (3) bién Igi nhuan
gdp mang van tai cdi thién 1én 28,4% tu 20,7% cung ky. V&i do, LNST 6T2026 hoan
thanh 88,7% ké& hoach ndm va 55% du phéng cla chung téi.

Gia cudc van tai du kién duy tri  miic cao trong trung han. Du cang thdng tai Trung
Doéng ha nhiét, gia cudc van dugc hd trg bdi nhu cdu van tai tinh theo tdn-dam gia
tadng va cac yéu té dia chinh tri con nhiéu bat dinh. Déng thdi, phan I6n ddi tau cta
PVT dang hoat ddng ngoai khu vuc Hormuz hodc theo hgp déng thué dinh han, giap
doanh nghiép tiép tuc huédng lgi tr mat béng gia cudc hién tai.

Tién d6 dau tu doi tau cham hon ké hoach nhung trién vong dai han khéng thay
d8i. PVT chua hoan tat thuong vu mua tau nao trong 6T2026 do gia tau da qua s
dung & muc cao. Bén canh d6, ké hoach dau tu tau VLCC phuc vu Nha may Loc dau
Nghi Son van dang trong giai doan nghién ctiu va sé 1a dong luc tdng trudng dai han
néu dat dugc hgp déng van chuyén dai han.

Duy tri du phéng. Chung téi ky vong KQKD 6T cuéi ndm sé tiép tuc dugc hd trg bdi
cac hgp déng thué dinh han da ky 3 mat bang gia cao. Theo do, chung téi gitt nguyén
du phéng doanh thu va LNST ndm 2026 1an lugt dat 18.197 ty déng (+13,4% svck) va
1.937 ty déng (+45,7% svck), tuong Uing gia muc tiéu 28.200 déng/c8 phiéu theo
phuong phap DCF.

Tel: (+84) (28) 7300 7000

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%
LNST(ty déng) 1.222 1.470 1.330 1.937 1.745
Tang truong 6% 20% -10% 46% -10%
EPS (hiéu chinh; VND) 2.069 2.326 2.121 3.047 2.745
Tang trudng 13% 12% -9% 44% -10%
ROE 14% 15% 12% 17% 15%
T8ng ng/Vén ch (x) 0,7 0,7 0,7 0,8 0,6
P/B (lan) 0,6 0,6 0,7 0,7 0,7
C8 tuc (d6ng) 300 300 0 0 1.000
Suét sinh Igi cé tuc 3% 2% 2% 0% 6%
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K&t qua kinh doanh Q2/20226 tang truéng manh

PVT céng b6 BCTC Q2/2026 v&i doanh thu dat 5.713 ty déng (+32,4% YoY) va LNST
dat 678 ty déng (+88,4% YoY). Muc tang trudng nay la nha:

Doanh thu mang van tai tdng 30% svck dat 3.093 ty déng do cdng suat ddi tau
gia tang vé&i su déng gdp tron ven tur 7 tdu mai dau tu trong ndm 2025, dat hon
2.000.000 DWT (+19% svck). Ngoai ra, gia cudc van tai tdng manh tu tac dong
tlr cudc chién My - Iran da phan anh day dt han trong Q2/2026 khi PVT taiky cac
hop déng dinh han.

Doanh thu mang thuong mai (mang co6 bién LN gop théap, chi 0,4-0,6%) tang
manh 36% svck dat 2.059 ty déng.

Bién LN gép tang lIén muc 16,8% so v&i muc 13,8% clng ky ndm trudc, véi su
dong gop chinh ti mang van tai vai bién LN gbp dat 28,4% vs 20,7% cung ky
nam trudc.

Doanh thu tai chinh tdng 9% dat 92 ty déng nh& 13i tién gui tang.

Ty trong chi phi quan ly doanh nghiép/ doanh thu gidm con 1,9% so véi muic
2,7% trong Q2/2025.

V&i két qud nay, PVT ghi nhan KQKD 6T2026 véi doanh thu dat 9.892 ty déng
(+39,3% svck) va LNST dat 1.065 ty déng (+67,3% YoY), hoan thanh 88,7% ké hoach
nam va 55% du phong cuiia ching toi.

DoitauPVT
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Dién bién tai eo bién Homuz

PVT hién chi con 1 tau hoat déng tai eo bién Hormuz, gidm tu 7 tau vao cudi thang
2/2026 khi xung dét bat dau bung phat. Cac tau bj anh hudng déu dang khaithac theo
hgp déng thué dinh han (Time charter) hodc tham gia ddi tau chung (pool) nén van
duy tri dugc dong tién 8n dinh trong thdi gian gian doan. Trong khi do, phan 16n doi
tau hoat déng ngoai khu vuc dugc hudng lgi ti mat bang gia cudce cao.

Hién tai mé&c du gid cudc da diéu chinh gidm so véi muic dinh dugc thiét Iap trong thang
3-4/2026 nhung van duy tri & ngudng cao. Trong do, gid cudc tau chd dau thd
(Aframax) & muic 55.000 USD/ngay (+41% YTD), tau chd dau sdn phdm (tdm trung
MR) dat 27.000 USD/ngay (+20% YTD), va tau chd héa chat (Handy) dat 25.000
USD/ngay (+25% YTD).

Ké hoach dau tu

Tién dd mé rong doi tau ndm 2026 chadm hon ké hoach do gia tau cii duy tri d mic
cao. Mac du DHCD d3 théng qua ké hoach dau tu 4 tau thudc cac phan khic tau chd
dau thé, tau chd sadn phdm dau, tau chd hda chéat va tau hang réi, PVT van chua hoan
tat thuong vu mua tau ndo tinh dén hét 6T2026. Theo ban I1anh dao, mat bang gia
tau da qua st dung tiép tuc & muic cao nh& thj trudng van tai duy tri thuan Igi, khién
cdngty than trong hon trong viéc gidi ngan. Trong 6T cudi nam, PVT uu tién tim
kiém co héi dau tu tau chd dau tho, ddng thdi co thé bé sung thém mot tau hang réi
¢ Ultramax néu diéu kién thj truéng phu hgp.

Ké hoach dau tu tau VLCC cho Nghi Son van dang trong giai doan nghién ciiu va
dam phan.

PVT da va dang lam viéc vsi PetroVietnam va Nha may Loc ddu Nghi Son vé phucng

an dau tu tau VLCC phuc vy nhap khiu dau thé. Cac bén hién dang thao luan vé co
cdu dau tu va mé hinh khai thac. Day la du an c6 quy mé vén I6n, théi gian hoan vén
dai va chi dugc trién khai khi dap Uing yéu cau vé hiéu qua dau tu. Do d6, cdng ty chua
cdng bé thdi diém thuc hién. Chung téi cho réng, néu dat dugc thda thuan dai han vai
Nghi Son, du an sé md ra du dia tang trudng cho PVT trong dai han.

Triénvong

Chuing t8i ky vong KQKD 6T cudi nam 2026 cta PVT sé tiép tuc tang trudng tich cuc
nh& cac hgp déng cho thué dinh han da dugc ky két 3 mat bang gia cudc cao.

Mé&c du cang thdng tai Trung Pong dang dan ha nhiét, chiing téi cho réng gia cudc tau
dau sé duy tri  muc cao trong trung han thay vi nhanh chéng quay vé mat bang truéc
xung dét. Nguyén nhan la cac yéu té dia chinh trj van tiém &n nhiéu bat dinh, thuc ddy
cac quéc gia tdng cudng da dang héa ngudn cung diu thd va nang du trii nang lugng.
Xu huéng nhap khu tur cac ngudn xa hon, dac biét tir My, du kién sé& lam gia tang nhu
cau van tai tinh theo tan-dam (ton-mile), qua do tiép tuc hd trg thj trudng tau chd
dau.

Theo do6, ching téi duy tri du phdéng két qua kinh doanh 2026 ctia PVT vé&i doanh thu
dat 18.197 ty déng (+13,4% svck) va LNST dat 1.937 ty déng (+45,7% svck). Bang
phuang phap chiét khau dong tién (DCF), chung téi dinh gia PVT tai 28.200 dong/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 48 216 223 238 246
Chi phi l&i vay/Ng rong trung binh 15% 11% 9% 10% 15%
Thué 327 399 324 484 436
Thué suét thuc té (%) 21% 21% 20% 20% 20%
Loiich CDKKS 249 376 291 446 401
Lgi nhuan rong sau CDKKS 972 1.093 1.038 1.492 1.344
Bién lgi nhudn rong (%) 10% 9% 6% 8% 7%
Tién mat turhoat ddng kinh doanh 2.576 3.268 3.523 4.280 4.416
S& lugng c8 phiéu (triéu cp) 324 356 470 470 470
EPS (VND) 3.005 3.071 2.121 3.047 2.745
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 2.745
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 1.244
Phat hanh cp 58 141 - - -
Cétucdatrd 172 152 166 - 470
Thay d8i ng rong 2272 892 386 -946 -410
Ng roéng cudi nam 1.463 2.355 2.741 1.795 1.385
Gia tri doanh nghiép 9.921 10.813 11.200 10.254 9.843
Vén CSH 9.030 10.389 11.491 11.368 12.307
Gia trj s sach/cp (VND) 27.902 29.183 24.452 24.191 26.189
Ngrong/VCSH (%) 16% 23% 24% 16% 11%
Norong/ EBITDA (x) 0,5 0,6 0,7 0,4 0,3
Téng taisan 17.490 19.858 22.313 25.188 25.102
\CIH IDS!g:I(glAANANG SINHLOI 2023 2024 2025 2026F 2027F
ROE (%) 14,3% 15,1% 12,2% 16,9% 14,7%
ROA (%) 8,9% 10,4% 85% 11,0% 9,6%
ROIC (%) 7,9% 8,7% 7,1% 8,9% 7,7%
WACC (%) 15% 14% 13% 14% 15%
EVA (%) -6,6% -5,1% -6,4% -5,2% -7,1%
PER (x) 87 7.7 85 5,9 6,6
EV/EBITDA (x) 3,4 2,5 2,4 1,9 1,9
EV/FCF (x) -83 -25,2 -56,8 3,0 7,6
PBR (x) 06 0,6 0,7 0,7 0,7
PSR (x) 0,9 07 05 05 0,5
EV/Doanh thu (x) 1,0 09 07 06 05
Suét sinh lgi c& tuc (%) 2,9% 2,4% 2,0% 0,0% 5,6%
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LIEN HE
Tru sé chinh Chi nhanh Ha Né6i
Tang 3, Tda nha Léman Luxury, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, S& 10 Phan Chu Trinh, Phudng Clta Nam, Ha N&i
Phudng Xuan Hoa, TP. HCM Tel: (+84 24) 3942 9396

Tel: (+84 28) 7300 7000

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THI TRUONG

Email: research.gr@acbs.com.vn
trangdm@®@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE

Trudng phong khéi khach hang dinh ché Giam déc Xt ly giao dich KHDC

Chu Thij Kim Huong Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 5300 7000 (x1083) (+84 28) 7300 6879 (x1088)

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

NGUYEN TAC KHUYEN NGHI

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

KHA QUAN: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi cé tic) cao han 10% dén 20% so véi gia thi trusng.
TRUNG LAP: néu gia muc tidu (bao gém suit sinh Igi c8 tiic) trong khodng -10% va 10% so vdi gia thi trudng.
KEM KHA QUAN: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi c¢é tiic) thdp han 10% dén 20% so véi gia thi trusng.
BAN: néu gia muc tiéu (bao gém sust sinh Igi c8 tiic) thap hon 20% so véi gia thi trudng.

KHUYEN CAO

Vui Idbng nhadp vao day dé xem toan van Khuyén cao, bao gém: Xac nhan clia chuyén vién phan tich, Céng bé théng tin quan
trong, Tuyén b mién tru trach nhiém.

Trudng hgp lién két phia trén khéng hoat déng, vui long truy cap truc tiép tai:
https://acbs.com.vn/acbsmedia/2026/07/KhuyenCao_Vl.pdf
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