THEO DOI

Gia muc tiéu 2024: 32.500 VND
Upside: 7%
Cap nhat: 30-05-2024
TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Gia cudc van tai tiép tuc duy tri & muc
cao. Chién lugc tré héa doi tau trong bdi canh gia
cudc cao sé gilp cong ty hudng Igi.

Tiéu cyc: RUi ro chi ph 13i vay va bién dong ty gia
lam sé tac dong tdi doanh nghiép trong qué trinh
"tré hda" déi tau.

Khuyé&n nghi: Gidi ngan tai vung gia 27.000/cp,
tuong duong muc P/E 1a 8,72 tuong duong muc
upside la 20%.
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Ngudn: Fiinpro, DSC téng hop

DT liéu thj trudng

Nganh nghé Van tai quéc té
Gia hién tai (VND) 30.450
Vén hoa (Ty VND) 10.841
S6 lugng CPLH (triéu cp) 356
EPS 4 quy gan nhét 2.863
P/E 10,6
Cao nhat 1 nam 31.000
Thép nhat 1nam 18.512

PVT

Van tai Dau khi PVTrans

TONG QUAN

Téng cong ty ¢8 phan van tai dau khi PVTrans 1a mét cong ty truc
thudc Tap doan dau khi Viét Nam vdi ty 1& s& hitu la 51%, dugc
thanh 1&p vao ndm 2002 va hién dugc niém yét trén san HOSE. Day
la doanh nghiép van tai dau khi I6n nhét Viét Nam véi doi tau 48
chiéc va trong tai hon 1 triéu DWT.

Hoat déng kinh doanh clia PVT gdm 3 mang chinh: Dich vu van tai,
Dich vu hang hai dau khi va Thuang mai, vai ty trong lan luct la
75%, 12% va 12% trong 9 thang d&u ndm 2022. Tuy nhién mang
thuong mai chi mang tinh hé trg va cling dang dan dugc thu hep

dé tap trung vao mang kinh doanh cét 16i con lai.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Cuéc van tai sé con thuan Igi cho hoat dong kinh doanh

Gi4 cudc dinh han 1 ndm cla céc tau van tai dau thd/xang dau
thanh pham hoa chat (XDTPHC) da ting cao ké tir khi chau Au han
ché dau tir Nga lam thay déi dong chay ndng lugng toan cau va
hién dang cao han 80% so vdi cung ky theo sé liéu tur Fearnleys.
Pong thdi, cang thang tai khu vuc Bién Do tiép dién trong nam
2024 du kién sé tiép tuc gay stc ép 1én tinh hinh van chuyén dau
khi trén thé gigi. Vi vay, DSC cho ring gid cudc van tai dau
th&/XDTPHC sé tiép tuc duy tri & muic cao.

Bén canh do, tinh trang thi€u hut tau chd dau/ XDTPHC van dang
hién httu khi ngudn cung tang trudng cham. Diéu nay cling hd trg

cho gié cudc tiép tuc duy tri & muc cao.
Tham vong tré héa doéi tau trong béi canh thuéan Igi

Trong hon 3 ndm qua, PVT da tich cuc thuc hién chién lugc ‘tré
hda' déi tau clia minh qua viéc thanh Iy cac tau cl khdng con kha
nang khai thac va dau tu cac tau mdi véi hiéu nang tét haon, déap
Ung céc tiéu chudn dé tham gia cac tuyén van tai qudc t&. Cac tau
mdi dau tu & thdi diém hién tai cling s& c6 ¢a hdi dugc ky két hap

dong cho thué trén nén gié cao.

Trong ndm 2023, PVT d& thanh cong déu tu thém 12 tau véi téng
trong tai la 378.000 DWT. Trong ndm nay cong ty dat k& hoach sé
ti€p tuc dau tu thém 4 tau mdi vai t6ng trong tai 1én tdi 280.000
DWT.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com


https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

KET QUA KINH DOANH
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Ngudn: PVT, DSC téng hop

VON DAU TU NAM 2024

4.114 ty dong

2.172,00 Vay ng
64,5%

1.192,00 VCSH
35,5%

Nguon: PVT, DSC téng hop
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PVT

Van tai Dau khi PVTrans

KET QUA KINH DOANH
Tiép tuc hudng lgi tir gia cuéc van tai

Ké&t qua kinh doanh quy 1/2024 cla PVT ti€p tuc dién ra thuan Igi
trong béi canh (1) Gid cudc van tai dau thd & dau thanh phdm trén
toan cau van & mic cao va (2) Cong ty nhanh chong tan dung cac
tau dau tu mdi trong ndm 2023, ky két hgp dong cho thué trén
nén gid cudc cao. Cu thé doanh thu thuan dat 2.356 ty (+24% YoY)
va LNST dat 386 ty (+27% YoY).

Nha vy, chiing téi cho rdng tinh hinh kinh doanh sé tiép tuc thuén
i trong n&m 2024 trong béi canh nhu cau vay tai dau van 16n hon

tuang déi so vdi tang trudng ngudn cung tau chd dau.

Tiép tuc dau tu tau méi khi nhu cau van tai con néng..

Trong DHPCD ndm 2024, ¢§ déng théng qua ké hoach déu tu
thém 4 tau mdi vdi téng trong tai 1én téi 280.000 DWT. VEn dau tu
la 3,364 ty dong, trong dé 64,5% dudc tai trg bdi ng vay (chu yéu
la vay USD) va 35,5% la vén chii s& hitu. Céng ty cling c6 ké hoach
s bo ting 2-3 lan vén ¢ phan, chu yéu dé€ md réng manh doi tau

nhdm gia tang thi phan trén thj trudng van tai dau toan cau.

Chung t6i cho rang day la chién lugc hgp ly nham tan dung moi
truong kinh doanh thuén Igi khi nhu cau van tai dau thoé/dau san

pham va gid cudc con & muc cao.

... nhung ap luc tai chinh sé tiép tuc gia tang

Tuy nhién, do vén dau tu phan I6n dugc tai trg bdi vén vay ngoai
té, rui ro tu chi phi 13i vay clng nhu ty gia sé tiép tuc gay ap luc 1én
hiéu qua kinh doanh clia cong ty khi méi truding 13i suét cao van sé

duy tri trong thdi gian dai.

K& tir Q3/2023, &p luc tir chi phi tai chinh clia PVT da tang manh so
Vi cac quy trude dé do anh hudng ti ngudn vén vay dé dau tu tau
trong ndm 2023. Ching t6i cho rang chi phi tai chinh trung binh
nam 2024 sé tang ~40% so vdi chi phi tai chinh trung binh ndm
2023.
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Nguon: PVT, DSC téng hop

PVT

Van tai Dau khi PVTrans

PINH GIA & DU PHONG
Théng tin ¢ tic

Trong giai doan 2016 — 2019 PVT thuc hién chinh sach chi tra c§
tlc bang tién mat déu dan vdi ty 1€ tr 8 — 10%. Tuy nhién ké tu
2020 tré di, cong ty da tang cudng chi tréa ¢6 tic bang c6 phiéu
nham st dung gilt lai lgi nhuén dé dau tu vao chién lugc ‘tré

hoa'.
Pinh gia

PVT dang dugc giao dich & mdc P/E 10,63 I&n (tai mic gié
dong clia ngay 28/05/2024), cao hon so vdi muc P/E trung
binh 3 ndm (9,2x) va 5 nam (8,2x). Du vay muc dinh gia hién tai
ching t6i cho rang la tuong déi hap ly nhd trién vong kinh

doanh lac quan trong nam 2024.
Du phéng két qua kinh doanh

DSC duy tri ky vong Igi nhuén sau thué hgp nhét cla PVT dat
1.315 ty (+8% YoY) trong ndm 2024 nh& moi trucng kinh doanh
thuan Igi khi gia cudc van tai dau khi tiép tuc duy tri & nén cao.
EPS 2024F la 4.063 VND/cp véi P/E forward la 6,42 1an.

Vi mic P/E pht hagp la 8 [an, gid muc tiéu cta PVT trong 2023
la 32.500 VNB/cp, upside 7% so vdi gia déng clia ngay
28/05/2023 la 30.450 VND/cp.

Théng ké bao céo phan tich gan nhét cla cac CTCK vé muc gia
muc tiéu 12 thang téi ctia 6 phiéu PVT, gid muc tiéu binh quén
la 32.300 VND/cp.

Lan

(Ty VND) 2022 2023 2024F
Doanh thu
" 9.047 9.556 10.730
thuan
% DTT (YoY) 21% 6% 12%
Lgi nhuan gop 1.655 1.838 1.698
Lgi nhuan sau
. 1.156 1.222 1.315
thué
% LNST (YoY) 39% 6% 8%
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hop
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PVT

Van tai Dau khi PVTrans

DSC

Xac nhan ctaa chuyén vién phan tich

Chuing téi xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bdo céo nay phan anh dung quan diém ca nhan cla ching toi.
Chuing t6i cling xac nhan rang khéng cd phan thi lao nao cla chidng téi da, dang, hodc sé tryc tiép hay gian tiép co lién quan dén
cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cltu phu trach cac bao cdo nay nhan
dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cliu, va doanh thu clia cong ty, trong
d6 bao gébm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bé phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

Bao céo nay dudc viét va phat hanh bai Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Béo cao nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang
tin cay vao thdi diém cong bé. Cong ty C8 phan Ching khoan DSC khong chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhitng thdng tin
nay. Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phéat hanh. Nhiing quan
diém nay khéng thé hién quan diém chung clia Cong ty CE phan Chiing khoan DSC va co thé thay d&i ma khéng can théng bao
trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho céc t6 chiic dau tu cling nhu cac nha ddu tu ca nhéan ctia Cong ty ¢6
phan chiing khoan DSC va khong mang tinh chét mdi chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao cdo
nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu
riéng biét. Bao cdo nay khéng dugc phép sao chép, téi tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su
chdp thuén bang van ban clia Céng ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi r& nguén trich dan néu st dung céac thdng tin
trong béo céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SG CHINH
GDB. Trung tam Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

N\ (024) 3880 3456
Tién Québc Viét,
Trudng phong Phan tich P4 info@dsc.com.vn
viettg@dsc.com.vn

Phan Duy Thanh
Chuyén vién Phan tich
thanh.pd@dsc.com.vn
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