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HASECO - TRUNG TAM PHAN TiCH

CTCP Container Viéet Nam (HOSE: VSC)

Khuyén nghi Theo doi
Gia hién tai 18,950
Gia muc tiéu 19,550
% tang gia 3.2%
Ngay béo cédo 16/06/2026
Vén héa (ty dong) 7,094
KLTB 10 ngay 3,016,275
% s& httu NDTNN 1.1%
SLCP luu hanh 374,370,362
SLCP niém yét 374,370,362
P/E trailing 25.92
P/B (gén nhat) 1.37
ROA (%) 2.45
ROE (%) 4.6
EPS (pha lodng) 731
Book value 13,797

Téng quan doanh nghiép

CTCP  Container Viét Nam
(Viconship - VSC) tién than la
Cong ty Container Viét Nam, dudc
thanh 14p vao ndam 1985 va cé
phan hdéa ndm 2002. Céng ty hoat
dong chinh trong linh vuc van
hanh kinh doanh cang, kho bai.
VSC hién dang khai thac 03 cang
tai Hai Phong la cang Green Port
(Cang Xanh), cang VIP Green
(Xanh Vip) va cang Nam Hai Dinh
Vi. Viconship chiém ~18% cong
suat khai thac container khu vuc
Hai Phong (tuong Ung vdi téng
CSTK la 1.65 triéu TEU/nam).

Bao cao dudc thuc hién bai:
Trung tam Phén tich Haseco

MG& rong hé sinh thai, gia tang gia tri

Ching t6i dua ra dinh gia lan dau véi CTCP Container Viét Nam vdéi
khuyén nghi THEO DOI va gia muc tiéu l1a 19,550 VNB/ c6 phiéu,
tuong Ung muc chénh léch hgp ly 1a 3.2%. Haseco cho rang, VSC c6 ba
trién vong kinh doanh chinh:

> Nhu cau khai thac cang bién gia tdng nhg trién vong tiang trudng
clia hoat déng xuat nhap khau.

» Du dia khai thac cdng Nam Hai Binh Vi va su hgp tac v8i HAH

> M3 réng mang kinh doanh sang van tai bién va bat dong san

Nhu cau khai thac cang bién gia tang nhé trién vong
tdng trudng clia hoat dong xuat nhap khau.

Nhu céu khai thac cang cua VSC dudc ky vong duy tri tang trudng nhd
trién vong md réng thuong mai quéc té cla Viét Nam va su 6n dinh cla
cac tuyén van tai ndi A — nhém tuyén chu lyc clia hé théng cang khu vic
séng Cam. Trong béi canh kim ngach xuat nhap khau tiép tuc tang
trudng va mic do phu thudc vao thj trudng My thap, ching téi du bao
doanh thu khai thac cang cua VSC c6 thé dat CAGR khoang ~10%/nam
trong giai doan 2026-2028

Du dia khai thac cang Nam Hai Pinh Vii va su hgp tac
véi HAH

Hgp tac chién lugc v8i HAH dugc ky vong gilp cai thién dang ké du dia
tang trudng san lugng tai cang Nam Hai Dinh Vi théng qua viéc bo
sung ngudn hang én dinh ti déi tau container cia HAH. Chang téi du
phéng san lugng thong qua cang cé thé dat khoang 440 nghin TEU ndm
2026 (25,7% YoY) va duy tri tdng trudng 6n dinh trong cac nam tiép theo
nhg téi wu hda diéu phadi tau va tan dung cong suat con lai clia cang.

Mé réng mang kinh doanh sang van tai bién va bat déng
san

Chién lugc md réng sang van tai bién va bat dong san gilp VSC ting
budc hoan thién hé sinh thai logistics tich hgp, qua d6 tang kha nang
kiém soat chudi cung Ung va da dang héa ngudn thu. Cac du an nay cé
thé tao thém du dia tdng trudng dai han khi két hgp hé théng cang cua
VSC v6i hoat ddng van tai container va phat trién tai san bat déng san.
Khuyén nghi

Chung t6i udc tinh gid muc tiéu cta c6 phiéu VSC trong nam 2026 dat
19,550 VND/ ¢6 phiéu, tuong (ng v6i mic chénh léch 3.2% so véi gia
déng ctra ngay 15/06/2026. Vi vay, ching tdi khuyén nghi THEO DOI véi
6 phiéu VSC.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Néi Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 1



HASECO - TRUNG TAM PHAN TiCH

A. TONG QUAN DOANH NGHIEP

I. Lich str hinh thanh

CTCP Container Viét Nam (Viconship - VSC) tién than la Coéng ty
Container Viét Nam, dugc thanh 1ap vao nam 1985 va c6 phan hoa

‘- nam 2002. Cong ty hoat dong chinh trong linh vuc van hanh kinh
doanh cang, kho bai. VSC hién dang khai thac 03 cang tai Hai Phong
la cang Green Port (Cang Xanh), cang VIP Green (Xanh Vip) va cang

Nam Hai Binh V. Viconship chiém ~18% cong suat khai thac

v container khu vuc Hai Phong (tuang Ung véi téng CSTK la 1.65 triéu
TEU/nam).

VICONSHIP Trong d6, Cang Xanh Vip va cdng Nam Hai DPinh Vi dat tai ha nguoén

sdng Cam (phia ngoai cau Bach Pang, hudng ra bién) s& hitu vi tri dia
ly thuan lgi han so véi cac cang khac trong khu vuc, chi xép sau cang
Nam Dinh Vi (CTCP Gemadept) vé uu thé khai thac. Ngoai ra, cang
Xanh nam & khu vuc thugng nguén séng Cam (phia trong cau Bach
Dang, hudng vé trung tdm thanh phé) véi vi tri kém hon.

1985:Thanh I3p véi 2004: B4t dau khai thac 2016: B4t dau khai thac 2024: Nang quy md vén
tén Cong ty cang bién vdi cang thém cang Xanh Vip diéu 1& 1én 2,868 ty VND
Container Viét Nam Xanh tai Hai Phong

| | | | .
! f f f

2003: Déi tén thanh CTCP 2008: Niém yét Ién san 2023: Mua lai cang Nam 2025: Hop tac véi
Container Viét Nam giao dich chitng khoan TP. Hai Binh Vi tir GMD HAH dua tau vé cang
H6 Chi Minh v&i ma VSC ctia VSC lam hang
Nguén: VSC

Il. Co cau cd déng

Co cdu ¢ déng cua VSC co sy thay d6i manh trong 04/2026 khi quy dau tu Leadvisors tién hanh mua 60
triéu ¢ phiéu cta doanh nghiép, nang ty & s& hitu 1én 16.03%, trd thanh c6 déng I8n duy nhat cla
Viconship. Hai ca nhan déc lap la ba Lé Thi Thu Trang va 6ng Bam Van Huy hién tai khéng con 1a c6
dong 18n sau cac dgt tdng vén nam 2025 cda Viconship.

Co cau sé hiru

1.1%
16.0%
= CTCP Quan ly quy
0.8% Leadvisors
M BLD va ngudi lién quan
Khac
98.9% 83.2%
M S3& hitu nudc ngoai S& hitu nha nudc Khac
Nguén: VSC

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
Tru sd chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng

Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 2



HASECO - TRUNG TAM PHAN TiCH

A. TONG QUAN DOANH NGHIEP

l1l. Co cau to chirc

Hién nay, Viconship dang cé 16 dan vi thanh vién trong do6 c6 12 cong ty
con va 4 cong ty lién két. Hau hét cac doanh nghiép déu hoat dbng
trong linh vuc cang bién va dich vu logistics ngoai trlr Cong ty TNHH
Harbour City - doanh nghiép kinh doanh BBS md&i dugc VSC thau tom
65% c6 phan. VSC s& hitu c6 phan tai 04 cang bién bao gém: Cang
Xanh, cang Xanh Vip gép vén clng hdng tau qudc té Evergreen, cang
Nam Hai Binh Vi mua lai tr GMD nam 2023 va cang VIMC Binh V.

Cac don vi truc thuéc VSC
(D@ liéu ngay 31/12/2025)

Cty TNHH MTV Van tai bién Ngbi sao xanh 100% Dich vu van tai

Cty TNHH MTV Trung tam Logistics Xanh 100% Dich vu van tai, kho
depot

Cty TNHH MTV Viconship H6 Chi Minh 100% Dich vu logistics

Cty TNHH MTV Dich vu Cang Xanh 100% Khai thac cang bién

CTCP Cang Xanh Vip (UPCoM: VGR) 54.35% Khai thac cang bién

CTCP Pau tu dich vu va Phat trién Xanh (HNX: GIC) 66.3% Dich vu kho depot

Coéng ty con Dich vu kho bai, giao

CTCP Container Mién Trung (HNX: VSM) 65% nhan
Cty TNHH Cang Nam Hai Dinh Vi 100% Khai thac cang bién
CTCP Cang can Quang Binh - Binh Vi 100% Dich vu kho depot
CTCP Container Quy Nhon 54.6% Dich vu logistics
Cty TNHH Harbour City 65.0% Kinh doanh BBS
Cty TNHH Hai An Green Shipping Lines 60.0% Dich vu van tai
L , A AnE Dich vu van tai, kho
(o) H ¥ g 1
CTCP Logistics Cang Pa Nang 30.9% depot
R .. CTCP Cang VIMC binh Vi 36.0% Khai thac cang bién
Cong ty lién
i CTCP Vén tai bién Vinaship (UPCoM: VNA) 40.2% Dich vu van tai
CTCP Dich vu van tai Hoang Héng Anh 44.0% Dich vu van tai
Nguén: VSC

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 3
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B. TONG QUAN NGANH

Cang bién la mat xich két ndi hinh thic van tai dudng bd, dudng sat
véi dudng thay trong chudi cung Uing, ¢ thiét bi ha tang phu hgp cho
cong viéc béc xép hang hda lén xuéng tau thuyén dé van chuyén tdi
cac cang bién khac. Dich vu khai thac cang bién bao gém, nhung
khong gidi han bdi cac hoat déng nhu xép d&, déng rdat hang hoa, luu
kho, kiém dich, kiém hda....

Chuéi gia tri nganh Logistics

oy R Th 2T

|
1 |
| |
1 |
1 |
1 |
| |
| |
1 Nha may Vén chuyén Cang can, Cang bién Van chuyén Cang bién dich |
1 san xuat hang héa cang ICD dudng bién :
|
1 |
1 |
! — I
! — || | Luu kho, !
| P ~ |
. xép da .
| hang héa Nguén: Haseco téng hgp |
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Xuat nhap khau Mién Bic (1) Nhu cau hoat déng khai thac Container ting cao dudc thuc day
Bon vi: Ty USD béi ting trudng xuat nhap khau va nhu cau van chuyén hang héa
300 dudng bién tang truéng nhanh.
250 Téng kim ngach xuat nhap khau ndam 2025 udc dat hon 930 ty USD,
200

tang hon 17% YoY cho thdy thuang mai qudc té tiép tuc la mét trong
100 nhiing tru cgf)t quan trong cla tang tru’c’jn{g kinh té& Vi’ét Nam. Tinh riéng
50 === i khu vuc Mién Bac, tdng kim ngach xuat nhap khau dat 535 ty USD
_ X ' (+23.5% YoY). Xét chung giai doan 2022-2025, kim ngach XNK Mién
“““ Bac tang trudng trung binh (CAGR) +11.03%. Budc sang nam 2026,
& xuat nhap khau khu vuc Mién Bac dat 95 ty USD trong 2 thang dau
nam (+78.6% YoY). Hoat déng xudt nhap khau khu vuc nay tiép tuc
Xuat khdu M Nhap khau dugc thic day tir viéc ky két 16 hiép dinh FTA gitp hang hda xuat nhap
Ngubn: Téng cuc hai quan  khau cla Viét Nam dugc uu dai cat giam thué quan véi cac déi tac 16n

Cong susit va san lwgng cang nhu EU, Trung Qu6c,ﬂ Han Qufgc, Nhé}t Ban.... Lgi '[_P)é' vé chi ph’i thLié'
bién Hai Phong (2019-2025) quan va lao dong khéng chi ho trg cac doanh nghiép trong nudc day
manh hoat déng thugng mai qudc t€, ma con thu hat cac doanh

10 Pon vi: Trieu TEU - : ] $ ]
nghiép nudc ngoai dau tu vao Viét Nam.

San lugng container thdng qua cang bién Hai Phong nam 2025 udc dat

150

° 8.2 triéu TEU (+8.8% CAGR 2019-2025) nhd kim ngach xuét khau mién
0 Bac tdng cao va nhu cau van chuyén hang hoa qua dudng bién tang
trudng +18.2% YoY.
R U gty
CSTK
San lugng

Hiéu suat khai thac

Ngudn: Haseco téng hop

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Néi Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 4
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HASECO - TRUNG TAM PHAN TiCH

B. TONG QUAN NGANH CANG BIEN

(2) Nguén cung cong suat cang container tai Hai Phong tang manh
ké tir khi nhém cang nudc sau Lach Huyén di vao hoat dong.
Ngubn cung cang container tai Hai Phong dang c6 xu hudng dich
chuyén rd rét tir khu vuc cang séng Cam sang cum cang nudc sau Lach
Huyén, phu hgp véi xu thé gia tang kich ¢ tau va ma rdéng cac tuyén
van tai container dudng bién quéc t€. Dén nam 2025, tong cong suat
hé thong cang container tai Hai Phong udc dat khoang 9.0 triéu
TEU/nam, tiép tuc chiém phan I6n nang lyc khai thac cta khu vyc mién
Bac. Trong ¢d cdu hién tai, nhém cang séng Cam van chiém ty trong
cdng suat I8n, tuy nhién khu vuc nay bi han ché bgi do sau ludéng tau
va gidi han ti€p nhan tau cd Ign, khién du dia md réng trong dai han
khéng con nhiéu.

Hé théng cac cang bién tai Hai Phong

Luu y: Vi tri cdc cang cta VSC mau den

°_. Cang Xanh
Nam Hai
\;
Chua Ve 9 5 Tan cang
Y 189~ PTSC
9 Dinh Vi
Hai An co VvIMC

Binh Vi
Pinh Vi
Tan Vi 9 Xanh Vip

Céng suat cang bién
tai Hai Phong
Pon vi: triéu TEU/nam

8 71
6
4
1.9
2
0
2021 2022 2023 2024 2025

Cong suat S6ng Cam (triéu TEU)

Cong suat Lach Huyén (triéu TEU)
Ngubén: Haseco téng hap

Cang

Nam Dinh Vi

Q

©

Nam Hai
Binh Vi

o

Cang Mipec

Cang Lach
Huyén

Q

Nguén: Haseco téng hgp

Ngudc lai, cum cdng nudc sau Lach Huyén cé Igi thé nhd muc nudc sau
va kha nang ti€p nhan tau container trén 100,000 DWT, cho phép khai
thac cac tuyén van tai truc tiép di chau Au va My. Nhg dé, san lugng
thong qua cac bén tai Lach Huyén duy tri téc do tang trudng cao han
mat bang chung, déng thdi thu hat nhiéu dy an dau tu méi tir cac
doanh nghiép trong nudc va hang tau quédc té.

Theo quy hoach va tién d6 dau tu hién tai, ty trong cdng suat ciia cum
cang Lach Huyén du kién tdng manh trong cac nam tdi, tr mdc khoang
13-15% giai doan 2023-2024 Ién khoang 35-36% vao nam 2027. Xu
hudng nay cho thay nguén cung cang container tai Hai Phong sé dan
chuyén dich sang cac cang nudc sau, trong khi nhom cang séng Cam
nhiéu kha ning tap trung vao khai thac tau feeder va cac tuyén noi A,
phu hop véi gidi han ha tang hién hitu. Su dich chuyén nay dugc ky
vong sé nang cao nang luc thdng quan hang hoa xuét nhap khau cla
khu vuc mién Bac, déng thai ciing ¢é vai tro cia Hai Phong nhu trung
tdm logistics va clfa ngd van tai bién qudc té quan trong cua Viét Nam.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong

Chi nhanh Ha Néi
Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi

Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 328 V6 Van Kiét, Phudng

Cau Ong Lanh, TP. H8 Chi Minh Trang 5



HASECO - TRUNG TAM PHAN TiCH

CG ciu doanh thu VSC 2025 C. HOAT DONG KINH DOANH CUA VSC
I. Mo hinh kinh doanh

VSC la doanh nghiép cang bién vai hoat déng kinh doanh chinh la béc
dd hang hda Container (54% doanh thu) tai khu vyc Hai Phong, cé nhu
cau gan lién v&i hoat déng xuat nhap khau clia mién Bac. Bén canh dé
doanh nghiép con cung cap cac dich vu Logistic bé trg nhu luu bai &
chay lanh (4% doanh thu), van chuyén (9% doanh thu), chuyén tiép
(14% doanh thu) nham hé trg va md réng chudi dich vu cho mang kinh
doanh cang bién cha luc.

5%
14%

14%

9%
Hoat dong cang bién co lién quan chat ché t&i hoat ddng xuat nhap
kh3u trong va ngoai nudc, dugc thé hién qua yéu té (1) lugng hang
thong qua, va (2) phi xép d& tau va container. V& dau vao, nguon lyc
: ) I&n nhat trong qué trinh van hanh cang va logistics la nhan cong va
Van chuyén Chuyén tiép dich vu mua ngoai nhu thué tau lai dat, dich vu logistics phu trg, vé
Poéng, d& hang 1é ~ Khac sinh container,...

Nguén: VSC

W B6c d& Container = Luu béi, chay lanh

Sc d6 két cidu cang bién don gian

Khu Vit 1: Viing Nutde Cang | (* Thist bi xp 00 tai bén: |
1.1. Luong Tau (Shipping Channel) Can tryc Ship-to-Shore

1.2. Vung Quay Tau (Turning Basin) 7 FSTS) chuyén dung

Khu Vuic 2: Cau Cang & Bén o 7N A e
2. Cé{u Tau Container (Container Wharf) | /| fil . i ng{gggejf' |
2.2. Bén Neo Dau (Mooring Berth) | = :
T ; P : o A
Khu Vuc 3: Khu Hau Can & Kho Bai ‘ > & : R
3.1. Bai Container (Container Yard - CY) ' > (C4u Cang) / ad
3.2. Buding Noi BO (Internal Road Network) e
3.3. Khu Vuc Quan Ly (Administrative Zone)

Khu Vuc 4: Thiét Bi & Van Tai

Area 4: Equipment & Transport

4.1. Can Truc Khung (STS Gantry Cranes)
4.2. Thiét Bi Nao Vét (Dredger) o
4.3. Két Ngi Giao Thong (Road & Rail Link) ,

> - S "’ . &
e Cdng cang & Giao thong két n
\.\ (Port Gate & Connection)
. == i = Thiét bi, nh kho bé hang héa (RTG / Stacking) .'“
\ B \ §‘ ‘D 500m
e — S . - T —

Khu vifc hau can & kho bii (Bai Container):

Nguon: Haseco

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 6



HASECO - TRUNG TAM PHAN TiCH

Ap lyc canh tranh cua VSC Xét vé canh tranh trong nganh cang bién, ching t6i danh gia ap luc
Péi tha canh tranh dang c6 xu hudng tang cao déi véi VSC do:
tcraa:: (1) Lach Huyén gia tang dau tu cang nudc sau bén 3-4 va 5-6 dy kién
6 sé thu hat nhiéu hang tau 18n trén thé gidi chuyén sang lam hang.

. 4 _ (2) Nam Binh Vii mé rong cong suat |én muc 1.75 triéu TEU/ndm. Vi vi
Q‘fyelzc'ic BOIthi  t{ thuan Igi & ngay clra séng Bach Ding va séng Cam, Igi thé canh
cua M3 tranh cua Nam Binh Vi ciing vugt trdi hon so véi cac cang trong ciing

khu vuc ctia VSC.

Quyen Iu anpham 1l Két qua kinh doanh

clia KH thay thé Nam 2025, VSC ghi nhan doanh thu dat 3,206 ty déng, tang 15.0% YoY.
Ngudn: Haseco uéc tinh - C0 cdu doanh thu ti€p tuc tap trung chd yéu vao mang khai thac cang
v@i dich vu béc d& container la chd dao, déng gép khoang 54% doanh

Doanh thu VSC “ e as Ny 1 R A A
Do Vi TV db thu thuan, gilt vai tro 1a tru cét kinh doanh cta doanh nghiép. Bén canh
n vi: Ty déng , N N b g . e LLca , . , N
4000 dé, mang van tai va dich vu logistics cai thién mic dong gép véi ty
' trong khoang 42% doanh thu thuan, phan anh sy md réng dan cla
3,000 /\/ chudi dich vu hdu can trong hé sinh thai cla Viconship. Ngugc lai,
mang luu kho ¢ xu hudng thu hep, khi chi chiém khoang 4% doanh

2,000 thu thuan trong nam 2025.
1,000 Vé hiéu qua hoat déng, bién Igi nhuan gop cda doanh nghiép dugc cai
thién dang ké, dat 35.6%, ting hon 5 diém phan trdm so vdi giai doan

2023-2024, chd yéu nhg viéc diéu chinh gia dich vu khai thac cang

trong b&i canh nhu cau van tai container phuc hoéi. Tuy vay, mic bién

Igi nhuan nay van thap hon so véi trung binh nganh khoang 39.29%,

====Bién Igi nhuan cho thay du dia cai thién hiéu qua khai thac va t8i uu chi phi cia doanh
Nguon: vsc - nghiép trong cac nam tdi van con tudng déi I6n.

2020 2021 2022 2023 2024 2025
mmmm Doanh thu VSC

Xu huéng hoat déng dich vu ctia VSC Bién Igi nhuan gép 2025 nganh Cang bién
80% 0
m m “ Tén t6 chirc Bién LN Gop
(] (o)
60% M M m
0% VICONSHIP 35.59%
7 GMD Gemadept 45.67%

20%

PHP Cang Hai Phong 46.76%
0% !

A ire N s a1 o
2020 2021 2022 2023 2024 2025 HAH Van tai va Xép d& Hai An 38.59%

PDN Cang bong Nai 37.58%
=&==~Khai thac cang SGP Cang Sai Gon 31.53%
=@ | (U kho
x 0,
——e—V/an tai logistics va dich v khéc Trung binh 39.29%
Nguén: VSC Nguén: Haseco téng hgp
CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng

Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 7
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Budc sang nam 2026, doanh thu thuan Q1 ctia VSC dat 861 ty dong,
tang 26.2% so vdi cung ky, tuy nhién gidm 1.3% so vé&i quy trudc do.
Dién bién chi yéu dén tir cang Nam Hai Dinh Vi khi lugng hang
container qua cang nay tang 69% svck dat 132 nghin TEU. Ngoai ra gia
x€p d& tai cac cang clia Viconship déu tang qua dé hé trg bién Igi
nhuén cla doanh nghiép. Cu thé Bién Igi nhuidn gép cua VSC dat
38.5%, tang 5.2% so vdi cung ky. K&t qua la Igi nhuan gop cla doanh
nghiép tdng manh 46% dat 332 ty déng trong quy. Tuy nhién, muc Igi
nhudn sau thué cda VSC lai suy gidm han 37% vé muac 70 ty dong.
Nguyén nhan cht yéu dén tu chi phi 13i vay tdng Ién dén 121 ty dong,
tang ~85 ty so vd&i cung ky va ghi nhan chi phi ti hoat déng dau tu mé
rong hé sinh thai dat 107 ty dong.

Doanh thq Q! 2926 VSsC Bién Igi nhuan gép VSC
Ban vi: Ty déng Dan vi: Ty dong

1,000 30% 400 50%
350

40%

750 300 ’

20%

250 30%
500 200

10% 130 20
250 100

10%
50

- 0% - 0%
Q12025 Q22025 Q32025 Q42025 Q12026 Q12025 Q22025 Q32025 Q42025 Q12026
s Doanh sG thuan e 9%YoY B L5 gOp e Bién LNG
Ngudn: VSC Nguén: VSC

Trong nam 2026, ban lanh dao VSC dat ra muc tiéu kinh doanh tuong
d6i than trong vdi chi tiéu doanh thu tang nhe 1.4% dat 3.250 ty déng,
trong khi dé bién Igi nhuan ky vong tiép tuc dudc cai thién véi muc Igi
nhuan trudc thué dat 750 ty dong, tang 10% svck.

Ké hoach kinh doanh 2026 cua VSC

Doanh thu thuan 3,250 3,206 1,4%
LNTT 750 682 10%
Ca tirc chi tra 10% 30%
Nguén: VSC
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(1) Mang khai thac Cang bién

Tong céng sudt hang container hién tai cia VSC dat mdc 2.15 triéu
TEU/nam néu tinh cd cang VIMC Dinh V. Céc cang cua VSC tap trung
hoan toan tai khu vyc séng Cam.

Danh sach cang bién Container cua VSC

N A vt o Chiéu dai cau bén Cong suat o - A

Thugng nguén séng

Cang Xanh o 303 300 82%
Cam
Cang Xanh Vip  Ha nguén séng Cam 377 800 112%
Nam Hai Dinh Vi Ha nguén séong Cam 455 550 64%
VIMC Dinh Vi Ha ngudn séng Cam 630 500 100%
Ngudn: Haseco téng hop
Ban vi: Ty dong container dat 1,720 ty déng, tang 10.3% YoY. Két qua nay chu yéu dugc
2000 thdc day bdi san lugng container théng qua tai ba cang chu luc gém
' 1720 Xanh VIP, Cang Xanh va Nam Hai Binh Vi tang khoang 10.7% Yoy,
1,500 trong béi canh hoat dong xuat nhap khau tai khu vuc mién Bac duy tri
da tang trudng tich cuc. Dac biét, Hai Phong tiép tuc gitr vai trd clra ngd
1,000 xuat nhap khau ctia mién Bic, hudng Igi tir nhu cdu giao thuong quéc té
500 cling nhu sy md& rdng san xuat ctia cac doanh nghiép FDI.

Tuy nhién, téc do tang trudng san lugng bdc d& container cia VSC
trong nam 2025 van thdp hon so v8i mic tang trudng san lugng
,9’19 ,19’1/\,19'13’,]9'17’ ,‘9’1/",19’73’ container qua khu vuc cang bién Hai Phong khoang 13.9% YoY, véi téng

san lugng toan khu vuc udc dat khoang 8.2 triéu TEU. Nguyén nhan chd

s B d Container ===m%YoY  YEU dén tUr sy dich chuyén mét phan khach hang sang cac cang khac
trong khu vuc, sau khi VSC diéu chinh tang gia dich vu khai thac cang

Nguon:VSC - trong ném 2024, khién thi phan khai thac cia doanh nghiép chiu ap luc

San lugng container Hai Phong nhét dinh trong ngén han.
Baon vi: Triéu TEU Trong cung ky, kim ngach xuat nhap khau khu vuc mién Bic ghi nhan
9 8.2 mlc tang trudng trung binh khoang 11.03%, dong vai trd nén tang ho

trg cho hoat déng khai thac cang. Béng luc tang trudng chd yéu dén tu:
(1) xu hudng ddy manh don hang xuat nhap khau trudc thdi diém cac
chinh sach thué& quan méi cia My c6 hiéu lyc, va (2) nhu cau nhap khau
may moc, thiét bi va nguyén vat liéu nham md réng nang luc san xuat,
trong b&i cdnh dong von FDI tiép tuc giai ngan manh vao linh vuc ché
bién ché tao tai Viét Nam.

6

w

2020 2021 2022 2023 2024 2025

mm San lugng Container e 9%YoY

Nguén: Téng cuc hadi quan
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San lugng container Cang Xanh > Cang Xanh: Ap luc canh tranh gia ting do bat Igi vé vi tri dia ly

Bon vi: Nghin TEU Trong hé thdng cang cda VSC, Cang Xanh la cang duy nhat nam tai khu
270 vyc thugng ngudn séng Cam, vi tri khién kha nang tiép nhan tau bi han
ché so vai cac cang & khu vuc ha nguén. Do dac diém luéng lach va do
sau han ché, trong tai tau t6i da ma Cang Xanh cé thé tiép nhan chi
khoang 25,000 DWT, thap han dang ké so vdi cac cang con lai trong hé
théng cta doanh nghiép. Vi vady, cang chi yéu phuc vy cac tuyén van
tai néi dia, vén c6 muc phi béc d& container thdp hon so véi hang xuat
nhap khau, dan dén hiéu qua khai thac kém canh tranh han. Bat Igi vé
vi tri khién Cang Xanh dan mét di Igi thé canh tranh so vé&i cac cang
nam & khu vyc ha nguon, noi cé kha nang ti€p nhan tau I6n va thuan
Igi hon cho hoat doéng xuédt nhap khau. Diéu nay phan anh ré qua xu
hudng suy gidm san lugng thong qua trong giai doan 2022-2025 vdi
= San lugng container CAGR -2.4%. Trong ndm 2025, hiéu suat khai thac cia Cang Xanh dat
khoang 82%, phan nao dugc ho trg bdi chinh sach gia tang chi phi hoa
hong va chiét khau nham thu hat khach hang néi dia, gidp duy tri mic
Nguon:VSC @6 stf dung cang trong béi canh canh tranh ngay cang gia tang.

» Cang Xanh VIP: Cang chu luc trong hé sinh thai khai thac cang
Doanh thu cang Xanh Vip caa VSC
Bon vi: Ty dong Nam 2025, cang Xanh VIP (VGR) ghi nhan doanh thu thuan dat 1,153 ty
3,206 dong, ting 5.5% YoY, ddng gop khoang 24.1% téng doanh thu thuan
3,000 cta Viconship (VSC). San lugng container thong qua cang tiép tuc duy
tri da tang trudng 6n dinh véi miic +2.1% YoY, trong khi hiéu suat khai
2,000 thac dat khoang 112% cdéng suat thiét k&, phan anh nhu cau lam hang
duy tri & miic cao bat chap ap luc canh tranh ngay cang gia tang gilra
cac cang trong khu vuc Hai Phong. Trong nam 2025, VSC ciing da thoai
I I I I I 20% von tai VGR trong Q3/2025, dua ty & s& hitu tir 74% xuéng con
54%, qua dé du kién thu vé han 700 ty dong tir thugng vu nay.
2021 2022 2023 2024 2025 V& dac diém khai thac, cang Xanh VIP hién la cang 16n nhat va mang
tinh chién lugc trong hé théng cua VSC, v6i 2 cau bén cb téng chiéu
W Cang Xanh Vip mVSC dai khoang 400 m va dé sau trudc bén -9.5 m, cho phép cang dat céng
Nguon: VSCVGR  suat khai thac thiét ké khoang 800 nghin TEU/nam. Vé&i d6 sau ludng
tau hién tai, cdng chu yéu phu hgp vdi tau feeder phuc vu van tai ndi A,
trong khi ty trong hang di My chi chiém khoang 3.9% téng san lugng.
Do do, cac yéu to lién quan dén chinh sach thué quan cta My dugc
d?nh gia khéng tao ra tac déng dang ké dén hoat déng khai thac cua
1,000 cang.
800 Bén canh dd, Evergreen Marine Corp hién 1a c6 déng chién lugc ndm
gilt khoang 21.74% vén tai VGR, qua dé tao Igi thé nhat dinh trong viéc
600 thu hat ngudn hang 6n dinh tir hé sinh thai hang tau nay. NhG vay,
400 hiéu suat khai thac cla cang trong nhiéu nam gan day duy tri & muc
trén 90% cong suat thiét k&, cling cb vai tro cdia Xanh VIP nhu déng luc
200 déng gop chinh cho hoat déng khai thac cang cia VSC.
Tuy nhién, han ché vé sé lugng cau bén khi cang chi c6 kha nang tiép
nhan t6i da hai tau feeder cung thai diém khién hoat déng khai thac cé
thé gap tinh trang tac nghén khi tau cap cang trung lich hodc trong cac
giai doan cao diém. Trong bdi canh nhu cau l1am hang gia tang, VGR da
phai thué thém dich vu béc d& tir cang Nam Hai Dinh Vi nham dam
Nguén: VGR  bao tién d6 khai thac va duy tri chat lugng dich vu cho khach hang.

260
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e Hiéu suit hoat dong

1,000

San lugng container
Cang Xanh Vip
Ban vi: Nghin TEU
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B San lugng e Hiéu sudt

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 10



oo ) N
\ / HASECO - TRUNG TAM PHAN TICH

San Iugng va hidu sut cang » Cang Nam Hai Pinh Vii: Buéc di mé rong chién ludc, song chi

Nam Hai Dinh Vi phi dau tu é mirc cao
Ban vi: Nghin TEU Trong nam 2023, VSC cung mét s6 déi tac tham gia mua lai cdng Nam
600 150% Hai Dinh Vi v6i ty 1é s& hitu ban dau 35%. Dén thang 7/2024, VSC da

hoan tat nang ty 1& s& hiu 1&n 99.99%, vdi tong gia tri dau tu udc

400 100% khoang 3,352 ty dong, dugc tai trg tir phat hanh c¢é phiéu cho c6 déng
hién hitu va vay dai han. Cang Nam Hai Dinh Vi nam lién ké cang Xanh

200 >0%  VIP, gitip VSC m& réng cum cang va bé sung cong sudt khai thac. Sau
khi hgp nhat, tong céng suat thiét ké cta hai cang dat khoang 1.35

0 0% L n < g s e A, LR aa A .
o O - o m < n triéu TEU/nam v@i chiéu dai cau bén 855 m, cé thé tiép nhan déng thai
- AN AN A A N .
SRRIIKJIKRIR khoang 4 tau feeder.
San Iugng khi thudc VSC Tuy nhién, chung t6i cho rang hiéu qua ctia thuong vu nay van déi mat

mot s6 thach thic trong trung han do: (1) ap luc canh tranh tai khu vuc
Hai Phong gia tang khi cdng Nam Pinh Vi da dua vao van hanh giai
e HiU sUT (%) doan 3A, trong khi khu bén nudc sdu Lach Huyén tiép tuc md rong cac
Nguén: Haseco tong hop DN mdi, khién Igi thé cla cac cang doc séng Cam suy giam; (2) du
hiéu sudt khai thac cia Nam Hai Dinh Vi da cai thién ti khoang 41%
Doanh thu Vén tai va Dich vy lén 64% cong suét thiét k& mdc st dung nay van & mic thap so vdi
hau can Logistics thai cang con thudc vé GMD va phan I6n san lugng van dén tir viéc

Bon vi: Ty dong diéu chuyén hang hoa ti Xanh VIP.

San lugng khi thuéc GMD

1,343 ] . o e A . .-

1’288 (2) Mang van chuyén va dich vu hau can Logistics

900 Nam 2025, doanh thu mang nay dat 1,343 ty dong (+20.8% YoY), chd
600 yéu nhd gid cudc van chuyén va chuyén tiép duy tri & mic cao, dong
300 thai s6 lugng don hang chuyén tiép cai thién. Trong co ciu doanh thu,

mang van chuyén ghi nhan 297 ty déng (-12.0% YoY), tuy nhién muc
suy giam nay dudgc bu dap bdi tang trudng manh tir mang chuyén tiép
vGi 447 ty déng (+48.5% YoY) va dich vu déng, d& hang |é dat 448 ty
Van tai logistics va dich vu dong (+19.8% YoY).

khac

2021 2022 2023 2024 2025

Chinh sach gia duy tri & muc cao trong nam 2025. Sau khi diéu chinh
= %Y0Y ‘ tang +10% gid dich vy xép d& trong nam 2024, dua mat bang gia

Nguon-VSC ngang véi cdng Nam Dinh Vi va thuéc nhém cao nhét khu viuc séng
Cam, VSC tiép tuc duy tri mat bang gia nay trong nam 2025. Nha dé,
doanh thu va bién Igi nhudn gép cta doanh nghiép tiép tuc dugc cai
thién, tuy nhién muc gia cao cling khién mot phan khach hang dich
chuyén tuyén tau sang cac cang canh tranh, khién tang trudng san
1.35 lugng clia VSC thap han so v8i mlc tang chung cla toan khu vuc Hai
1.25 Phong.

1.15
1.05
0.95

Gia dich vu tai cang trung binh
cua VSC
Ban vi: Triéu dong/TEU

Mang logistics tiép tuc dugc md réng théng qua dau tu vao cac doanh
nghiép van tai bién. Trong Q3/2024, VSC chi khoang 345 ty dong dé
mua hon 40% c6 phan Vinaship (VNA), trg thanh ¢6 dong I6n th( hai
sau VIMC. Bén canh do, trong thang 4-5/2025, VSC va cac phap nhan
lien quan gia tang s& hdu tai HAH lén khoang 23.98%, qua do tré
thanh c6 déng 16n clia doanh nghiép van tai bién nay. Theo chia sé cla
B Gia binh quan ban lanh dao tai DPHCD 2025, cac khoan dau tu nay nham tling budc
phat trién mang van tai bién, déng thai c6 thé hod trg dam bao ngudn
hang va hiéu suat khai thac cang trong dai han. Tuy nhién, do chua co
ké hoach trién khai chi tiét, chliing toi sé tiép tuc theo ddi va cap nhat
trong céc béo céo tiép theo.

e Tang trudng
Ngudn: Haseco udc tinh
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D. TRIEN VONG PAU TU

D phéng doanh thu I. Nhu cau khai thac cang bién gia ting nhd trién vong

Béc d& container

Pon vi: Ty dong ting trudng clia hoat dong xuat nhap khau.

2500 CAGR: 10% Chung téi dy bao doanh thu khai théc cang cia VSC trong giai doan
2000 / 2026-2028 cb th~é dat toc do6 tang trudng kép ,(CAGR) khoéng
1'500 10%/nam, dugc hé trg bgi dong luc tang trudng,xuét nhap khau cua
' Viét Nam va sy 6n dinh cla cac tuyén van tai ni A, vén la nhdm tuyén

1.000 chinh cta hé théng cang trong khu vuc song Cam.
500 & gbc d6 vi md, nham dat muc tiéu tang trudng GDP nam 2026, Chinh
- phu dat muc tiéu kim ngach xuat nhap khdu ting khoang 15-16% so
KOO NS vdi nam 2025, tuong (ng kim ngach xuat khau dat khoang 546-550 ty
LA S S USD, tuang duong binh quan khoang 45-46 ty USD méi thang. D liéu

thuc té trong nhitng thang dau nam cho thay tin hiéu tuong dai tich

Ngubn: Haseco udc tinh - . . A )
cyc khi kim ngach xuat khau thang 1/2026 dat 43.19 ty USD (+29.7%

Muc tiéu kim ngach xuat YoY) va thang 2/2026 dat 33.09 ty USD (+5.8% YoY). Mac du giai doan
nhép khau Viét Nam dau nam thudng la mua thap diém cta hoat déng xuat khau, mic tang

Bon vi: Ty USD trudng nay van phan anh da phuc héi ctia nhu cau thuong mai qudc té,

1,200 qua dé tao nén tang hod trg nhu cau van chuyén container va hoat

*15%  d6ng khai thac cang trong thdi gian tdi.

Bén canh do, trién vong tang trudng thuong mai cia Viét Nam tiép tuc
dugc cung ¢é nhG mang ludi cac hiép dinh thuong mai tu do (FTA)
ngay cang md réng. Viét Nam hién c¢6 15 quéc gia déi tac chién lugc
toan dién, déng thai tham gia nhiéu FTA quan trong trong khu vuyc va
song phuong véi cac déi tac I6n nhu Nhat Ban, Han Quéc, Chile, Lién
minh Chau Au va Anh, cung cac hiép dinh thugng mai thé hé mdi. Viéc
chu dong tham gia cac hiép dinh thudgng mai da phuong va song
phuong gilp ma réng thi trudng xuat khau, giam phu thuéc vao mot
s6 thi trudng truyén théng va tang kha nang ti€p can chudi cung lng
toan cau, qua dé tao nén tang tich cuc cho tang truéng xuét nhap khau
trong trung va dai han.

Dai véi rieng hé théng cang clia VSC, mic d6 phu thudc vao thj trudng

1,000
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Ngubn: Haseco téng hap

Xuat khau Viét Nam My tuang doi thap, khi san lugng hang hoéa di My chi chiém khoang

theo chau luc 4% téng san lugng théng qua cang cla doanh nghiép. Trong khi do,

Don vi: Ty USD nhu cau van tai néi A — dac biét tir cac nén kinh t& 16n nhu Trung Quéc,

250 An D6, Nhat Ban va Han Quéc - duy tri tuong d&i 6n dinh, phu hgp véi

dac diém hoat déng cla cac cang trong khu vuc séng Cam, vén chu

200 yéu phuc vu cac tuyén tau ndi A c& vira. Trong ndm 2025, tuyén noi A

150 ghi nhan muc tang truédng khoang +13.2% YoY, va ching t6i ky vong

xu hudng nay sé tiép tuc duy tri trong cac nam tgGi khi nhiéu qudc gia

100 trong khu vuc ddy manh da dang hda thi trudng xuat khau va giam

50 phu thudc vao thi truéng My trong béi canh thuong mai toan cau bién
. dong.

TU cac yéu t6 trén, ching toi cho réng nhu cau van tai container noi A
trong ngén va trung han sé tiép tuc duy tri 6n dinh, qua d6 dam bao
ngudn hang cho céac cang tai khu vuc song Cam, noi VSC dang s& hitu
hé théng cang c6 vi tri thuan Igi va tap trung vao khai thac cac tuyén
2024 W 2025 noi A. Diéu nay sé 1a dong luc quan trong hd trg ting trudng san lugng
Ngusn: Téng cuc hai quan V@ doanh thu khai thac cang cua doanh nghiép trong giai doan t6i.

Chau Chau Chau Chau Chau
Au A My Phi Pai
Duong
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Il. Du dia khai thac cang Nam Hai Pinh Vii va su hgp tac

Uéc tinh san lugng cang Nam véi HAH
hai Pinh Vii Du dia tang trudng san lugng tai cdng Nam Hai Binh Vi dudc cai thién
Bon vi: Nghin TEU nh& hgp tac chién lugc véi HAH. Chang téi du phéng san lugng théng
600 qua cang Nam Hai Pinh Vi nam 2026 dat khoang 440 nghin TEU

(+25.7% YoY), tuong dudng 81% cong suat thiét k&, nhd hai dong luc
chinh gébm ngudn hang chuyén tir déi tau clia HAH va viéc diéu phdi
400 tau trung lich tUr cdng Xanh VIP sang khai thac. Trong giai doan 2026-
2029, san lugng du kién tiép tuc tdng trudng binh quan khoang

500

200 3%/nam, dat khodng 470 nghin TEU vao nam 2028 (tudng dudng
200 ~87% cbng suat thiét ké). Tuy nhién, t6c do tang trudng cd thé dan
100 cham lai do ap lyc canh tranh tir cdng Nam Binh V{, vén co Igi thé vi tri
dia ly gan clra bién hon va k& hoach ti€p tuc ma réng céng suét trong

0 nam 2026.

2024 2025 2026F 2027F 2028F Péng luc quan trong hd trg san lugng clia cdng Nam Hai Binh Vi dén

tr méi quan hé hgp tac ngay cang chat ché gitra VSC va HAH. Tl thang
04/2025, VSC cuing cac phap nhan lién quan chinh thic trg thanh c6
Ngubn: Haseco uéc tinn -~ A0Ng 18N ctia HAH vai ty 18 s& hitu truc tiép cua VSC dat khodng 17.7%,
dong thai tham gia HDQT cua doanh nghiép vai 2/8 thanh vién. Ching
Téng céng suét déi tau téi cho rang dong thai nay khong chi mang tinh chat d&au tu tai chinh,
HAH mén’ con hudng dén xay dung hé sinh thai logistics tich hgp gilra cang
Pon vi: Nghin TEU bién va van tai contairjer, qua do t6i uu hda dong hang va nang cao

' hiéu qua khai thac ha tang cang cta VSC.
35 Trén thyc té, cang Hai An hién dang hoat dong gan nhu t6i da cong
30 suat, trong khi doi tau container ctia HAH lién tuc dudc md rong trong
nhiing nam gan day. Hién HAH van hanh khodng 9-10 chuyén

San lugng e Hiéu suat

2> tau/tuan, trong khi diéu kién thay van tai khu vuc Hai Phong chi cho
20 phép cang Hai An khai thac hiéu qua khoang 6-7 chuyén/tuan. Do do,
15 khoang 3-4 chuyén tau méi tuan can dugc diéu phéi sang cac cang lan
10 can, tronq d6é cang Nam Hai Binh Vi va cang Xanh VIP cua VSC la

nhitng diém ti€p nhan chinh. Diéu nay gilp VSC bé sung nguén hang
5 container 8n dinh, déng thai tang hiéu suat s dung cau bén tai cac
0 cang hién hiu.

Ql Q3 Q1 Q3 Q1 Q3 Ngoai ra, su hgp tac gitta VSC va HAH con c6 thé mé réng sang cac
hoat déng logistics va van tai container trong chudi cung (ng, bao
gdm phéi hgp khai thac tuyén tau ndi A, chia sé ngudn khach hang van
tai container va t6i uu hdéa mang ludi cang trung chuyén. Trong béi
canh HAH dang ddy manh mé& rong déi tau container va gia tang tan
suat khai thac cac tuyén ndi A, ching téi cho rang viéc lién két vai VSC
sé tao ra Igi ich b6 trg cho ca hai bén, khi HAH c6 thém nang luc tiép
nhan hang tai hé thong cang, trong khi VSC dugc dam bao ngudn
hang 6n dinh cho cac cang thudc hé théng ctia minh.

Nhin chung, su két hgp gitra du dia cong suat tai cdng Nam Hai Dinh
Vi va dong hang bé sung tir HAH sé 13 yéu té quan trong giup VSC cai
thién san lugng khai thac trong cac nam tdi, dong thai nang cao hiéu
qua st dung ha tang cang va cing c6 vi thé trong chubi logistics khu
vuyc Hai Phong.

2023 2024 2025

Nguoén: HAH

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Néi Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 13



HASECO - TRUNG TAM PHAN TiCH

Co céu s& hitu tai lién doanh lll. M& réong mang kinh doanh sang véan tai bién va bat
dong san

Cac dy an md rdéng sang van tai bién va bat déng san cé thé tao du dia
tang trudng dai han cho VSC, tuy nhién hién chua dugc dua vao mo
hinh du phéng do thong tin con han ché. Chiang téi cho rang chién
lugc da dang hda sang van tai bién va phat trién bat déng san 1a budc
di phu hgp trong béi canh doanh nghiép dang tiing budc ma réng hé
sinh thai logistics tich hgp, qua d6 vira tang kha nang kiém soét chudi
cung Ung, vua tao thém ngudn thu ngoai hoat déng khai thac cang
truyén théng.

Trong thang 08/2025, VSC cung HAH thanh Iap Cong ty TNHH Hai An
Green Shipping Lines trong d6 VSC s& hitu 60%, HAH gop 40% vén,
hoat déng trong linh vuc van tai hang hoa ven bién va vién duong.
Ching t6i cho rang viéc VSC thoai von tai cang Xanh VIP trudc do
nhiéu kha ndng nham thu xép nguon luc tai chinh cho ké hoach dau tu
nay, qua do gilp doanh nghiép tiing budc md rong sang mang van tai
container va hoan thién chudi gia tri logistics. Trong dai han, su két hap
gitta hé théng cang cta VSC va ddi tau van tai bién co thé tao ra mé
hinh logistics tich hgp, phu hgp véi xu hudng thi trudng khi khach
hang ngay cang cé nhu cau st dung dich vu van tai va cang bién tron

= VSC = HAH
Ngubén: Haseco téng hgp

Nga nam san bay Cat Bi go.. i s i

Bén canh do, VSC cling da hoan tat nhan chuyén nhugng 65% vén goép

tai Cong ty TNHH Harbour City nham phat trién khu d6 thi méi tai khu
- vuc Nga 5 san bay Cat Bi (Hai Phong) vdi dién tich khoang 6,000 m?,
| Theo chia sé tu doanh nghiép, viéc m& réng sang bat dong san dugc
dinh hudng nhu mét kénh da dang hda nguén thu va bé sung dong
tién, tur dé tai dau tu vao ha tang cang va cac hoat déng logistics cét
. 16i trong dai han.
~ % Tuy nhién, do théng tin chi tiét vé ké hoach trién khai, tién d6 dau tu
= cling nhu déng gép tai chinh cta cac dy an nay hién chua dugc cong
bé day du, ching t6i chua dua cac mang kinh doanh mdi nay vao moé
hinh dy phong doanh thu va Igi nhuéan cia VSC. Chlng téi sé tiép tuc
theo d&i va cap nhat khi doanh nghiép céng b8 thém théng tin cu thé
vé quy m6 dau tu, tién do trién khai va hiéu qua hoat déng cla cac du
an nay.

Nguén: Haseco téng hgp
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E. DINH GIA & QUAN PIEM PAU TU

Chlng t6i dua ra dinh gid lan dau véi CTCP Container Viét Nam vdi
khuyén nghi THEO DOI va gid muc tiéu la 19,550 VNB/ c6 phiéu,
tuong Ung mdc chénh léch hgp ly 1a 3.2%. Haseco cho rang, VSC c6 ba
trién vong kinh doanh chinh:

> Nhu cau khai thac cang bién gia tdng nhg trién vong tang trudng
clia hoat déng xuat nhap khau.

» Du dia khai thac cdng Nam Hai Binh Vi va su hgp tac v8i HAH
> M3 réng mang kinh doanh sang van tai bién va bat dong san
Phuong phap dinh gia:

S dung phuang phap dinh gia P/E theo mic EPS du phéng va P/E
trung binh qua kh(r, ching t6i udc tinh gia muc tiéu cta c6 phiéu VSC
trong nam 2026 dat 19,550 VNB/ ¢ phiéu, tuang ing v8i mc chénh
léch 3.2% so vdéi gia dong clia ngay 15/06/2026. Vi vay, ching toi
khuyé&n nghi THEO DOI véi c6 phiéu VSC.

Pinh gia VSC

Pinh gia PE
EPS (F) 986
P/E TB qué khu 19.85
Pinh gia 19,550
Gia hién tai 18,950
Upside 3.2%
P/E trung binh qua khi VSC Nguon: Haseco udc tinh
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Nguén: Haseco téng hgp
CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
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Phu luc: Du phéng két qua kinh doanh VSC

Chi tiéu
UAL D)

Doty dll it 1689 1,892 2007 2,181 2788 3206 3,398

Gia von hang ban (1,240)  (1,290)  (1,349) (1,527) (1,944) (2,065) (2,175)
Lgi nhuan gop vé ban hang va
cung cap dich vu 449 602 659 654 843 1,141 1,223

Doanh thu hoat ddng tai chinh 11 13 35 31 264 191 191

Chi phi tai chinh

L3i/(16) tir cong ty lién doanh (tur
nam 2015) 2 4 (20) (18) 4) 122 122
Chi phi ban hang

(2) (2) (5) (173) (219) (346) (343)

(56) (48) (79) (94) (153) (244) (266)

Chi phi quan ly doanh  nghiép (73) @81) (105  (133)  (183)  (216)  (220)

L3i/(16) tU hoat déng kinh doanh

331 488 484 268 549 648 707
Thu nhap khac, rong 5 6) @ (3) (25) 34 -
Thu nhép khéc . i3 : A 3 38 |
Chi phi khac M (19) 8) ) (28) 4 -
L&i/(16) rong trudc thué 336 483 477 265 525 682 707

Chi phi thué thu nhap doanh
nghiép (39) (69) (84) (66) (90) (156) (153)

Lai/(I0) thuan sau thué 296 414 393 199 435 526 554

Lgi ich cla c6 déng thiéu s6 57 64 79 75 98 185 185
Loi nhuan cta C8 déng ctia Cong
ty me 240 350 314 124 336 341 369

Lai cglan trenico phieu (VND) 3913 5392 2451 844 1393 915 986

Ngubn: Haseco udc tinh
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Tuyén bé mién trach nhiém

Céc thong tin, tuyén bé, du bao va dy doan trong bao céo nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dya trén cac ngudn thong tin
ma Haseco cho la dang tin cdy, tuy nhién Haseco khong dam béo su chinh xac va day du cla cac thong tin nay.

Bao c4o khéng co bat ky théng tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao cio nay dugc dua ra sau khi da
dugc xem xét ki cang va can than va dua trén thong tin t6t nhat ching toi dugc biét, va theo y kién ca nhan cla ching téi 1a hgp ly
trong cac trudng hgp tai thai diém dua ra béo cdo. Cac y kién thé hién trong bao céo nay cé thé thay déi bat ki lic nao ma khéng can
thong béo.

B4o cdo nay khéng va khéng nén dugc giai thich nhu mét I13i dé nghi hay 16i kéo dé d& nghi mua hay ban bat ¢ chiing khoan nao.
Haseco va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, gidm déc, nhan vién clia Haseco va cong ty con cd thé co vi thé hodc c6 thé anh
hudng dén giao dich chiing khoan cua cac céng ty dugc dé cap trong bdo cdo nay va c6 thé cung cdp dich vu hodc tim kiém dé cung
cép dich vu ngan hang dau tu cho céc coéng ty do.

Bao cédo nay khong dugc st dung dudi bat ky muc dich thuang mai nao, va khong dudc cong bé cong khai trén bao chi hay bat ky
phuang tién nao khac néu khdng dudc sy ddng y cia Haseco. Ngudi dung ¢ thé trich dan hodc trinh chiéu bao céo cho cac muc dich
phi thuang mai. Haseco c6 thé c6 thoa thuén cho phép st dung cho muc dich thuong mai hodc phan phéi lai béo céo véi diéu kién
ngudi dung tra phi cho Haseco.

Haseco khdng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai truc ti€p hay thiét hai do hau quéa phat sinh tur viéc st dung bao céo nay hay
no6i dung béo cao nay. Viéc st dung bat ky thdng tin, tuyén bé, du bao, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét
dinh va tu chiu rui ro.

Coéng ty c6 phan Chirng khoan Hai Phong

Nguwei ban tin cay cta nha dau tw

TRU SO CHiINH CHI NHANH HA NOI CHI NHANH TP. HO CHi MINH
SG6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
PhuGng Gia Vién, TP. Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Néi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh
T: (0225) 3842.335 T: (024) 3574.7020 T: (028) 3920.7800

F: (0225) 3746.266 F: (024) 3574.7019 Fax: (028) 3920.7825

Email: dvkh@haseco.vn
Website: www.haseco.vn



