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Gia muc tigu 1Y: 30.000 Pong
Gia CP ngay 08/05/2024: 28.100 Ddng
% Tang gia: +6,8%
Gia tri von hod (trigu USD): 394
Gia tri von hoa (ty VND): 10,004
S6 ¢0 phiéu luu hanh (triéu): 356
KLGD trung binh 3 théng (cp):  3.965.296

Gia cao/thip nhat 52T (1000 D):  28,1/18,2
GTGD trung binh 3 thang (ty dong):  108,9
Ty |8 s¢ hitu nudc ngoai (%): 12,8
Ty |8 s¢ hitu nha nudc (%): 51
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Thong tin co ban vé céong ty

PVTrans la cong ty con cla PVN (Tép doan
Dau khi Viét Nam) va dugc thanh 1ap nam
2002. PVT hién c6 doi tau chd dau 16n nhat
Viét Nam (17 tau va 1 tau FS0), phuc vu nhu
cau san xuat va tiéu thu tidu thu dau khi cia
Viét Nam. V6i viéc dau tu manh mé vao san
Xuat ddu va nhu cau tiéu thu cac san pham
dau (xang, LPG, diesel...) trong nudc ngay
cang tang, PVT da cd miic tang trudng doanh
thu 6n dinh 7%/ndm trong 5 ndm qua, dong
thoi tiép tuc m& rong doi tau va cong suat
phuc vu trudc nhu cdu ngay cang ting cua
qubc gia.

Cap nhat KQKD Q1/2024 va DHCD nam 2024
Cap nhat KQKD Q1/2024

Trong Q1/2024, PVT dat mifc ting trudng manh ca vé doanh thu va lgi nhudn rong, cu thé, doanh thu ting 24%
svck va LNTT ting 28% svck dat 386 ty dong, cao hon mot chit so vai udc tinh cia ching t6i 1a 360 ty dong
do mot s6 khoan thu nhap khac tit thu tién phat. K&t qua kinh doanh kha quan trong quy dén tir nd Iitc ctia cong
ty trong viéc dau tu cong sut cao hon trong nifa cudi nam 2023, ciing nhu viéc gia han hop dong ky han moi
V@i gia cho thué cao han (chung téi udc tinh cao han 10% svck).

Mang vén tai cot 16i cia PVT tiép tuc da tang truéng manh tit ndm ngoai, véi doanh thu +26% svck va o
nhudn gop +72% svck. Bién Igi nhuan gop mang nay dat 21%, tiép tuc mtc dat dugc tir Q2/2023, cai thién tut
muc 16% trong Q1/2023, do cong ty dan gia han hop dong ky han voi mic gia thué cao hon trong sudt nam
2023. Cong suat trong Q1/2024 cao han +31% svck nhd ¢6 12 tau mai duge dau tu vao nam 2023.

Mang FPSO van 6n dinh khi PVT tiép tuc ky hop dong véi mo Dai Hung, mang nay ghi nhan doanh thu va Igi
nhuén tuong d6i 6n dinh 1an lugt 6 mic 150 ty ddng va 58 ty dong.

Nhin chung, ching t6i cho rang hiéu quéa hoat dong trong quy phu hop véi ky vong chung cla chung t6i va
chung t6i duy tri cac udc tinh hién tai cho ndm 2024-2025 nhu trong bdo céo trudc. Cu thé, ching t6i ky vong
doanh thu mang van tai nim 2024F va 2025F sé ting lan Iugt 20% svck dat 9,1 nghin ty dong va 13% svck dat
10,3 nghin ty dong. Loi nhuan gdp cho mang nay udc tinh Ian lugt 12 1,8 nghin ty dong (+19% svck) cho nam
2024F va 2 nghin ty dong (+13% svck) cho ndm 2025F. D6i vi mang FSO va FPSO, chiing t6i ky vong doanh
thu va lgi nhuan gop di ngang svek lan lugt 1a 377 ty dong va 227 ty dong cho ndm 2024F va 2025F, do tinh
chat dai han cta cac hgp dong nay dam bao ngudn Igi nhuan dé du bao hon. Ching téi ky vong mifc ting
truéng LNTT cot 16i 1an luot 12 18,7% va 17% svck cho nam 2024F va 2025F (khdng bao gom Igi nhuan bét
thutng tir viéc thanh ly tau). Tang truong loi nhuan rong danh nghia cho nam 2024F va 2025F udc tinh lan
|uot 2 7,5% va 17% svck, va mic tang truang co thé thay doi néu PVT thanh Iy thém tau trong 2 nam toi.
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% hoan thanh ké hoach Bién lgi nhuan

nam
Doanh thu thuan 0536 2043  241% 2753  -7,9% 29%
Loi nhuan gop 526 326 61,1% 501 4,9% 207%  160%  182%  19,2%
Lgi nhuan hoat dong 428 276 552% 337 27.1% 169%  135%  122%  146%
EBIT 493 371 331% 465  6,1% 194%  181%  169%  19.9%
EBITDA 908 667  361% 900  09% 358%  326%  327%  34,1%
LNTT 386 301 282% 367  7.9% 4% 152%  147%  130%  16,.2%
LNST 306 240  27.5% 268  14.4% 121%  11.8%  97%  12.8%
tLer‘:’]Z LGS 0t L 231 182 27.0% 230 03% 91%  89%  84%  10,2%

Nguon: SSI Research, PVT
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Nguon: SSI Research

Cac diém chinh tir DHCD nam 2024
Cong ty da to chic PHCD ndm 2024 thanh cong véi mot s6 diém chinh nhu sau:

o Ké hoach nam 2024: Doanh thu va LNTT hgp nhét dugc dét & mdc than trong nhu thuong I8 14n luot 12 8,8
nghin ty dong (-7% svck) va 950 ty dong (-40% svck). Ching toi ciing xin Iuu y rang PVT thudng ¢6 truyén
thong dat ké hoach ban dau rét thap. Ban lanh dao dat ké hoach lgi nhuan thuc té tuong duang hodc nhinh
han mét chat so véi lgi nhuan nam 2023.

o Capex ké hoach la 3 nghin ty dong du kién dung dé mua 8-9 tau cac loai
« (o tifc bing tién mat vai ty 1& 3%/ménh gia

Ban lanh dao cho rdng chu ky ting truéng hién tai cua thj truong tau chd hang 16ng c6 thé tiép dién nhung
da ¢ mirc dinh gan day. Diéu nay da dinh hinh quan diém cua PVT trong viéc thuc hién cach tiép can khi
d4u tu trong thoi gian tdi. Ching t6i cho rdng Iua chon dau tu nay 1a kha hop ly, bai vi suét dau tu tau cho
hang 16ng hién rat cao va sé khong c6 lai néu thi truong diéu chinh. Tuy nhién, ban lanh dao tin tudng réng
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da tang trudng hién tai co thé tiép dién trong 1-2 ndm t6i thong qua cac hop dong hién tai va trang thai tich
cuc hién tai cda thi trudng.

Quan diém cia chiing toi

V6i KQKD Q1/2024 dat dugc, ching toi cho rang PVT c6 thé tiép tuc chdng dudng tang truéng cho hoat dong
kinh doanh tau chd hang 16ng c6t I6i vao nam 2024 nhu ching t6i da du béo trudc do (khoang 18% svck).
Chiing t6i cling nhan thay rang thi trudng cho thué tau thoi gian gan day da cai thién trd lai mic dinh trude do
doi v6i phan khic tau cho dau/hoa chét tam trung, do do, ching t6i cho rang viéc dao chiéu bat ngd cla thi
truong tau chd hang long 1a khd xay ra. Do d6, chung toi duy tri khuyén nghi KHA QUAN cho cd phiéu PVT véi
gid muc tiéu 1 nam 1 30.000 dong/cd phiéu va PVT van Ia Iya chon hang d4u cua ching toi cho nganh van tai
trong nam 2024.
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Nguon: SSI Research

Ghi chu: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung 1dp, UP: Kém khd quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty ddng 2022 2023 2024F 2025F Ty ddng 2022 2023 2024F 2025F
Bang can doi ké toan Béo céo két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 1.794 979 2.561 4.276 Doanh thu thuan 9.047 9556 10.982 12.152
+ DAu tur ngan han 2.707 3.486 3.486 3.486 Gia von hang ban -7.392 -1.717 -8.851 -9.774
+ Cac khoan phai thu ngan han 1.377 1.194 1.588 1.757 Loi nhuan gop 1.655 1.838 2131 2.378
+ Hang ton kho 179 233 208 230 Doanh thu hoat dong tai chinh 221 371 279 302
+ Tai san ngdn han khac 230 405 230 255 Chi phi tai chinh -314 -466 -410 -355
Téng tai san ngén han 6.286 6.297 8.074  10.004 Thu nhép tir céc cong ty lién két 27 26 34 30
+ Céc khoan phai thu dai han 135 162 13 15 Chi phi ban hang -13 -13 -17 -19
+ GTCL Tai san c¢6 dinh 7260 10.088 10.278  10.281 Chi phi quan Iy doanh nghiép -408 -410 -411 -461
+ Bt dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuan tir hoat dong kinh doanh 1.169 1.346 1.598 1.872
+ Tai san dai han d& dang 22 5 5 5 Thu nhép khac 288 202 44 49
+ DAu tu dai han 199 201 201 201 Loi nhudn trudc thué 1.457 1.549 1.642 1.921
+ Tai san dai han khac 349 737 175 194 Lgi nhu@n rong 1.156 1.222 1.314 1.537
Téng tai san dai han 7.965 11.192 10.672 10.695 Loi nhuan chia cho cd dong 857 972 1.038 1.214
Tong tai san 14252 17.490 18.746  20.699 Lai ich cua c6 dong thiéu s6 299 249 276 323
+ No ngén han 3.055 3.392 3.305 3.650
Trong do: vay ngén han 1.099 1.368 912 1.007 EPS co ban (VND) 2.500 2.829 2.950 3.750
+ Ng dai han 3.182 5.067 5.528 6.021 Gié tri s6 séch (VND) 18.546  21.044 22.993  25.444
Trong do. vay dai han 2.591 4.540 4.990 5.440 C6 titc (VND/cG phiu) 1.000 300 1.000 1.000
Téng ng phai tra 6.238 8.460 8.834 9.671 EBIT 1.671 1.904 1.996 2.243
+ Vbn gop 3.237 3.237 3.237 3.237 EBITDA 2.867 3.258 3.306 2.243
+ Théng du vén cd phan 0 0 0 0
+ Lai nhudn chua phan phoi 1.489 1.837 2.364 3.036 Téng trudng
+ Quy khéc 3.288 3.957 4.337 4781 Doanh thu 21,3% 5,6% 14,9% 10,6%
Vén cha sé hitu 8.014 9.030 9.937 11.053 EBITDA 35,7% 13,7% 15%  -32,2%
Téng ng phai tra va von chi s hitu 14.252  17.490 18.7711  20.724 EBIT 41,3% 13,9% 4,9% 12,4%
Lgi nhuan rong 38,5% 5,7% 7,5% 17,0%
Luu chuyén tién té Von chi s6 hitu 15,1% 12,7% 10,0% 11,2%
Dong tién tir hoat dong kinh doanh 2172 1.675 3.456 2.993 Von diéu 18 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dong tién tir hoat dong dau tu -2.020  -4600 -1.500  -1.500 T6ng tai san 14,1% 22,7% 7,2% 10,4%
Dong tién tir hoat dong tai chinh 359 2.082 -350 221
Luu chuyén tién thuén trong ky 511 -843 1.607 1.715 Dinh gia
Tién dau ky 1.283 1.794 955 2.561 P/E 8,7 9,3 9,5 7,5
Tién cudi ky 1.794 955 2.561 4.276 P/B 1,2 1,3 1,2 11
Gia/Doanh thu 0,8 0,9 0,8 07
Cac hé s kha ning thanh toan Ty suét c6 tic 4.6% 1,1% 3,6% 3,6%
Hé s6 thanh toan hién hanh 2,06 1,86 2,44 2,74 EV/EBITDA 2,2 3,1 2,8 4.1
Hé s6 thanh todn nhanh 1,92 1,67 2,31 2,61 EV/Doanh thu 0,7 1 0,8 0,8
Hé s6 thanh todn tién mat 1,47 1,32 1,83 2,13
Ng rong / EBITDA 0,67 1,05 1,25 1,23 Cac hé so kha nang sinh 1o
Kha nang thanh toan i vay 7,79 5,36 5,64 6,96 Ty suét lgi nhudn gop 18,3% 19,2% 19,4% 19,6%
Ngay phai thu 43,9 36,8 37,2 4 Ty suét lgi nhuén hoat dong 13,5% 14,6% 15,3% 15,6%
Ngay phai tra 36,8 38 38,3 41,9 Ty suét lgi nhuén rong 12,8% 12,8% 12,0% 12,6%
Ngay tdn kho 7,9 9,7 9,1 8,2 Chi phi ban hang/Doanh thu thuén 0,1% 0,1% 0,2% 0,2%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thuén 4,5% 4,3% 3,7% 3,8%
Co cau von ROE 15,4% 14,3% 13,9% 14,6%
Vén chil so hity/Tong tai san 0,56 0,52 0,53 0,53 ROA 8,6% 7,7% 7,3% 7,8%
N phai tr&/Téng tai san 0,44 0,48 0,47 0,47 ROIC 12,1% 11,3% 10,4% 10,8%
Ng phai tra/Vén chi s hitu 0,78 0,94 0,89 0,87
No/Von chii so hitu 0,46 0,66 0,59 0,58
N ngan han/Von chi sd hitu ] 0,14 0,15 0,09 0,09
/Vguﬁn.‘ PVT, 85/ ude tinh
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao céo nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao céo phén tich nay phan anh chinh xéc quan diém ca nhan dbi véi chiing khoan
va/hodc t8 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém bdi thudng truc tiép hodc 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 bang 10 diém phan trdm so v6i muc tang chung cla thi trudng trong 12 thang toi.

Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so véi mitc tang chung cua thi trudng trong 12 thang toi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia twong duong so véi mitc tang chung cua thi trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém ndng giam gia dudi 10 diém phan trdm so voi mdc ting chung cua thi truang trong 12 thang toi.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gid I16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so vai mic ting chung cua thi truong trong 12 thang t6i.

Trong mot s6 truang hop, khuyén nghj dua trén tiém nang tang gia 1 ndm co thé duoc diéu chinh lai theo ¥ kién cla chuyén vién phan tich sau khi can nhac mot s6 yéu to
thi truong co thé lam anh hutng dén gia co phiéu trong ngén han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Cac thong tin, tuyén bo, du bao va du dodn trong bdo cdo nay, bao gdm ca céc ¥ kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin cay, tuy nhién
SSI khong dam bao su chinh xac va ddy di cla cac thong tin nay. Béo céo khong co bat ky thong tin nhay cam vé gid chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao cao
nay dugdc dua ra sau khi dd dugc xem xét ki cang va cén than va dua trén thong tin tt nhat ching toi dugc biét, va theo ¥ kién c& nhan cta ching t0i 12 hop Iy trong céc
truding hop tai thoi diém dua ra béo céo. Cac v kién thé hién trong bao cdo nay c6 thé thay ddi bat ki luc nao ma khéng can thong béo. Bao cdo nay khong va khong nén
duoc giai thich nhu mot 16i dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat cit ching khodn nao. SSI va céc cong ty con vd/ hodc cac chuyén vién, giam dbc, nhan vién
clia SSI va cong ty con co thé ¢ vi thé hodc co thé anh hudng dén giao dich ching khoan cua céc cong ty dugc dé cap trong bdo cdo ndy va co thé cung cap dich vu
hodc tim kiém dé cung cép dich vu ngan hang d4u tu cho cac cong ty do.

B4o céo nay khong dugc st dung dudi bat ky muc dich thuong mai nao, va khdng dugc cong bo cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac néu khong duoc
sy dong v ctia SSI. Ngudi dung c6 thé trich dan hodc trinh chiéu bao céo cho cac muc dich phi thuong mai. SSI ¢ thé c6 thoa thuan cho phép st dung cho muc dich
thuong mai hodc phan phéi lai bdo cao vdi diéu kién nguoi dung tra phi cho SSI. SSI khéng chiu trach nhiém doi vai bat ky thiét hai tryc tiép hay thiét hai do hau qua phat
sinh tUr viéc st dung bao céo nay hay ndi dung béo céo nay. Viéc st dung bét ky thong tin, tuyén bd, du bdo, va du doan nao trong bao co nay sé do ngudi dung tu quyét
dinh va tu chiu rui ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung Tam phén tich va tu van dau tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8729

Vi mo Phan tich Nganh Cang & Logistics Chién lugc thi trudng
Pham Luu Hung Nguyén Hoang Giang, CFA Nguyén Ly Thu Nga
Kinh té trudng Trudng phong Phan tich C6 phiéu Chuyén vién cao cap Chién Iugc dau tu

hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711
Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién phan tich Vi mo
trinhttv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich Binh lugng

giangnh@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8703

Dit liéu

Lé Huyén Trang

Chuyén vién cao cép Phan tich dit liéu
tranglh1@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8710

Nguyén Bai Minh Chau

Chuyén vién Phan tich dt liéu
chaunbm@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8706

Luong Thi Viét

Chuy@n vién cao cép hé trg
vietlt@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8714

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715

Nguyén Thi Anh Thu

Chuyén vién ho trg
thunta2@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 702

nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Quéc Bao

Chuyén vién cao cap Chién Iugc dau tu
baong1@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3059

Ho Hitu Tuén Hiéu, CFA

Chuyén gia Chién lugc dau tu
hieuhht1@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8704

Tran Thi Bao Chau

Chuyén vién Chién lugc dau tu
chauttb@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3043
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