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Truong phong Phan tich dau tu Chuing t8i khuyén nghi MUA déi véi cé phiéu PHP véi gid muc

Dién bién gia cé phiéu PHP va VNIndex tiéu 1a 50.800 VND/cp, cao hon 12,9% so véi gia dong clra
ngay 18/08/2026 (bang phwong phap Téng clta cac thanh
phan). Vung gia khuyén nghi mua tai 42.300 VND/cp (ty suét
sinh 1&i ky vong 20%) va ban tai m&c gia muc tiéu 50.800
VND/cp. Céc luan diém dau tw nhw sau:

LUAN DIEM DAU TU:

Cang Hai Phong la doanh nghiép dirng dau vé quy md va nang
lwc khai thac trong cac doanh nghiép cang bién khu virc mién
,)9‘1{'5 '6{:" PPN Béc, c6 loi thé canh tranh nhé hé thdng cang da dang, va kha
nang cung cap logistics dong bd qua dé duy tri thi phan dan
d4au va kha nang tang trwdng trong dai han.
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Nam 2026, chung tdi dw phéng doanh thu thuan va lgi nhuan
truwdc thué wéce dat 3.298 ty VND (+20,8% YoY, 94,4% KH) va
1.846 ty VND (+46,8% YoY; 121,5% KH). Téi nam 2030F,

Thong tin giao dich (18/08/2026)

Gia hién tai (VND/cp) 45.000 doanh thu va loi nhuan sau thué cta PHP dw phong tang
Gia cao nhat 52 tuan (VND/cp) 45000 trwdng kép lan lwot 3,9%/ndm va 5,4%/nam béi:

Gia thap nhét 52 tuan (VND/cp) 30.500 > Bén 3&4 Lach Huyén di vao hoat dong tir Q2/2025 gitip
S sy G2 em it (thw a3 396.96 tang nguon thu tr cho thué co sé ha tang va lei nhuan

van hanh lién doanh véi TIL. Hiéu suat bén dw phéng sé

S6 luong CP luu hanh (triéu cp) 32696 {x1g nhanh, dat 64% nam 2026 va tang 1&n 91% nam 2027

KLGD binh quan 30 ngay (cp) 115.252 nh& hop tac lién doanh véi hang tau Ién MSC gitp thu hut

% s& hiru nwdc ngoai 0,04% ngudn hang khai thac.

Vén héa (ty VND) 14.713 > San Ig’g’ng tai cang Tan Vi va Pinh Vi duy tri & muec
. , ; cao, lan lwgt nh® gia dich vu canh tranh va hop tac voi

P/E trailing 12 thang (lan) 12,0 haing tau SITC.

EPS trailing 12 thang (VND/cp) 3.743

RUI RO PAU TU:

> Ap Iwc canh tranh tai khu vwe cang bién Hai Phong gia
ting trong béi canh dw cung trdm trong hon, t&i tir tdng

Téng quan doanh nghiép

Tén CTCP Cang Hai Phong cong suat tang thém 3,95 triéu Teu (twong duong +47,9%
: . S6 8A Tran Phu, Phudng Ngo CSTK), bao gébm 3,3 triéu Teu & Lach Huyén va 0,65 triéu

AE Quyén, Tp. Hai Phong Teu & cang Nam Dinh Vi 3 tir ndm 2025.

Doanh thu  Khai thac hang container va > C6 phiéu PHP bj dwa vao dién theo déi do kiém toan

chinh hang roi tai cang bién Hai Phong ngoai trtr lién tiép 3 nam lién quan dén tai san cau cang

Chi phi Chi phi lao déng va khAu hao tai sb 4, 5 va bai container bén céng Chua Veé.

chinh san cb dinh

Loi thé Dan dau cong suét khai thac tai

canh tranh  khu vyc Hai Phong

RUi ro Ap luc canh tranh tai khu vic

chinh cang bien Hai Phong tang Ién
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|. TONG QUAN DOANH NGHIEP

CTCP Céng Hai Phong (UPCOM: PHP) I1a doanh nghiép khai thac cang I&n nhat tai khu vc Hai Phong, hoat
dong chinh trong mang béc d& container, béc d& hang réi va dich vu hau can lién quan dén cang bién. Hién cac
cang cla PHP dat téng cong suat thiét ké (CSTK) 3,2 triéu TEU/ndm (chiém ~26% cong suat khai thac container
toan khu vwc Hai Phong), gdm cang Hoang Diéu Chua V&, cadng Tan Vi, cadng Dinh Vi va bén 3&4 céng Lach
Huyén.

Trong d6, cang Hoang Diéu Chua V& 1a cang tdng hop lau doi dét tai khu vwe thwong ngudn séng Cam, chiu han
ché vé ludng lach nén chi phu hop khai thac tau trong tai nhd, kho tiép nhan tau container ¢& Ién. Cang Tan Vi
va Binh Vi ¢6 vi tri thuan loi dét tai ha ngudn sdng Cam nhwng vi tri khai thac ndm sau trong séng hon so voi
cang Nam DPinh Vi (thudc GMD). DAy la nhitng cang sdng cé thé tiép nhan trong tai tau téi da 1.800 Teu, chd yéu
hoat dong trén cac tuyén ndi dia va ndi A.

Bén 3&4 Cang nwéc sau Lach Huyén di vao hoat dong tlr Q2/2025 (CSTK 1,1 triéu Teu/ndm) véi loi thé ludng
sau va kha nang tiép nhan lam hang cho tau me coéng suét I&n c& 14.000 Teu, hoat dong trén cac tuyén xa nhw
chau My, chau Au, hwéng loi true tiép tir xu hwdng chuyén dich hang héa sang cum cadng nwéc sau.

Mtrc d6 cong bd théng tin cha doanh nghiép: Chung t6i danh gia PHP cong bb thdng tin & muc kip thdi, mic
dod day dd va minh bach dap ng yéu cau ctia co quan quan ly. Tuy nhién, cac sé liéu vé san lvong doanh nghiép
chi cdng bd & murc tdng hop, dan dén mot phan sé liéu vé san lwgng bdc tach dwoc dya trén wéc tinh clia chuyén
vién phan tich.

1. Lich str hinh thanh va phat trién caa doanh nghiép

gince 187, 1876: Cang Hai Phong (tién than Ia Bén Sau Kho) dwoc xay dung.

1955: Ban giao cho chinh quyén cach mang sau khi Hai Phong duorc gidi
phéng, tré thanh xi nghiép do Nganh van tai thly phu trach.

1993: Thanh Iap doanh nghiép nha nwéc Cang Hai Phong.

2015: Niém yét trén san HNX, ma cb phiéu PHP.
®
PORT OF HAI PHONG 2022: Chuyén sang giao dich trén san UPCOM.

2025: DPvabén3& 4 cang nwéc sau Lach Huyén CSTK 1,1 triéu Teu vao
khai thac nang tdng cong suét ctia PHP |&n 3,2 triéu Teu (+52,4%).

2. Co cau cé dong

Bieu do 1: Co cau co déng tai ngay 18/08/2026 PHP c6 co cAu cb dong rat co dac voi cb dong Ién duy

nhét 14 Tdng coéng ty hang hai Viét Nam (VIMC) s& hiru
7,4% 92,56% c6 phan cta doanh nghiép. La thanh vién cta
VIMC giup PHP hgp tac véi cac doanh nghiép trong
hé sinh thai nhw Vosco, Vosa ... déng thdi tao thuan
loi nhe kha nang tiép can va phdi hop véi co quan
quan ly. Pay ciing 1a yéu té hé tro doanh nghiép trong
quaé trinh xin phé duyét cac cha trwong dau tw ctia B
GTVT va Thu twéng Chinh phd cho cac dy an méi,
trong dé c6 Bén 3&4 cang Lach Huyén.

= Téng cong ty Hang hai Viét Nam (VIMC) Khac

Nguén: PHP
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Co cau hoat dong kinh doanh

Biéu dd 2: Co cau doanh thu ctia PHP nam 2025 PHP khai thac cac cang bién tai khu vc Hai Phong
véi hoat ddng kinh doanh chinh bao gdm béc xép,
lwu kho bai, ciu bén.... Doanh nghiép dang khai thac

da dang cac mét hang, trong dé chd yéu Ia hang
A container (c6 nhu ciu gan lién véi hoat déng xuat
nhap khau cta mién Bac) déng gop 76,4% tbng
doanh thu, cong thém hang r&i, hang RORO! 1an
lwot la 13,2% va 3,1%. Ngoai ra, mang cho thué co
s& ha tang (CSHT) bén 3&4 Lach Huyén déng gép
» Hang container = Hang roi ~7,3%.

Hang RORO = Cho thué CSHT

Nguén: PHP, FPTS téng hop
PHP hién cé hé sinh thai cang va logistic twong déi hoan chinh tai Hai Phong, gém 05 céng ty con va 10
cong ty lién két hoat dong trong linh vuwc logistics. Doanh nghiép hién van hanh 4 cang la Cang Hoang Diéu
Chua V&, cang Tan Vi, cang DPinh Vi, bén 3&4 cang nwédc sau Lach Huyén (Phu luc 1)
Bang 1: Danh sach cang bién cta PHP

. T Loai hinh Chiéu dai cau 00”9 suat Hiéu suét hoat
Tén cang Vi tri cang o - (Nghin A
khai thac ben (m) . dong
Teu/nam)
Cang Hoang Thwong nguén  Container, 848 500 60%
Diéu ChuaVé  sdng Cam hang roi
Céang Tan Vi Ha ngudn séng  Container, 980 1.000 102%
Cam RORO
Céang Dinh Vi Ha ngudn séng  Container 425 600 86%
Cém
Bén 3&4 Lach Cang nwéc sdu  Container 750 1.100 23%
Huyén Lach Huyén
Téng 3.003 3.200 65,3%

Ngudn: PHP, Cuc Hang héi va Puong thdy Viét Nam

1 Hang RORO (Roll-on Roll-off): hang hoa 1a phwong tién van chuyén cé banh xe (nhw xe tai, xe hoi, ...) c6 thé tw lai [én tau.
y___________________________________________________________________________________________________________
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Anh 1: Vi tri cac cang ctia PHP (mau dé) va cac cang container khac tai khu vwec Hai Phong (mau den)

° Cang Xanh

Nayrp
i 99 Cang 128
chuia @
Vé
sk Q Tan Vii & Dinh Vi
al An
Q
Khu virc ha nguon (phia ngoai
] % Céng Mipec cau Bach Bang hwéng ra bién)
Khu vie thwong nguon (phia oA Xty Vi v Q Q cé vi tri thuan lgi va gia trung

trén cu Bach Pang) ¢ vj tri binh cao hon

Nam Hai Dinh Vi
kém thuan lgi, dw cung cao Nam Binh Vi
va gia trung binh thap hon

o

Cang Lach Huyén

Nguén: Google Maps
Il. TONG QUAN NGANH CANG BIEN TAI HAl PHONG

Chuéi gia tri nganh logistics

PHP
_ -R 1 '-:E: -
rowmle T -—
) . T
Nha san xuét, :::1‘ cﬂgge" Cang can, Cang bién Van chuyén Cang bién dich
tiéu thy 9 cang ICD dwdng bién
Lwu kho, xép
d& hang hoa

Nguén: FPTS téng hop
Cang bién 1a clra ngd giao thwong cta nén kinh té, két néi dwdng bd, dwdng sat véi dwong thdy. Hoat ddng cang
bién bao gbém tiép nhan tau, bdc xép hang héa, lwu kho bai, kiém dich, kiém hoéa va cac dich vu logistics lién quan.
Hoat déng kinh doanh CTCP Cang Hai Phong hién tap trung hoan toan tai khu vwc Hai Phong. Do do, trong bao
cao nay chang tdi sé tap trung phan tich hoat déng khai thac hang container va hang roi tai khu vc nay, vén
doéng gop khodng 90% doanh thu thuan ctia doanh nghiép ndm 2025.
1. Hoat dong xuat nhap khau tiang trwéng thiac day san lwong hang héa théng qua cang
Giéa tri xuat nhap khau mién Bac cé mirc téng trwdng cao CAGR =+13,3%/n&m giai doan 2019 — 2025, chiém
58,9% téng kim ngach c& nwéc. Nén tdng nay duwoc hd tro béi hoat ddng san xuét cong nghiép quy md Ién, tap
trung cht yéu & cac tinh Bac Ninh, Bac Giang, Nam Dinh véi thé manh chuyén san xuét hang linh kién dién tcr,
dién t tieu dung, hang dét may — noi héi tu ctia dong vén FDI chuyén san xuét nhém hang cé ty 1& van chuyén
bang container cao. Buwéc sang 1H2026, kim ngach xuét nhap khau toan khu vwc ghi nhan tang trwéng manh
+39,3% YoY, chi yéu nhé nhap khdu may méc linh kién, tw liéu san xuét ctia cac doanh nghiép tang vot.

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/ Bloomberg — FPTS <GO> | 4



https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/

" . FPT Securities UPCOM: PHP

Biéu d6 3: Kim ngach xuat nhap khau khu vwc mién Bac ting trwéng manh
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Nguén: Téng cuc Hai Quan, FPTS téng hop
Tai khu ve Hai Phong, sén lwgng container thdng qua céng bién dat tbc do ting trwdng kép CAGR = +6,8%/nam
trong giai doan 2019 — 2025. Mac du thdp hon murc tang trwdng tdng kim ngach xuét nhap khau mién Bac, chi
yéu do hang héa nhédm cdng nghé cao cé gia tri I&n nhung khéi lwgng va thé tich twong déi nhd. Du vay, mic
tang nay van phan anh vai trd ctra ngd xuat nhap khau ctia Hai Phong duy tri virng chac. Dong lwc chinh nho: (1)
hoat déng xuat nhap khau dién ra séi ddng tai khu vire kinh t& phia Bac va (2) dwa vao khai thac hiéu qua cang
nwéc sau Lach Huyén gitp dén cac tuyén tau container tai trong Ién.
Trong d8, mot déng lwc ting trwdng dang ké 1a cang nwéc sau Lach Huyén di vao hoat dong tlr 2018. Trwdc day,
hang hoéa xuét nhap khau ctia mién Bac t&i cac thj trwérng xa nhw chau Au, chau My phai trung chuyén qua cac
cang nwéc sau & nwéc ngoai. Viéc nay téi tlr cac cang tai Hai Phong bi han ché vé d6 sau ludng va chiéu dai cau
bén, chu yéu tiép nhan tau feeder (tau container c& nhd thwe hién chirc ndng gom va trung chuyén hang héa)
phuc vu céc tuyén noéi A. Tuy nhién, ké tir khi cang Lach Huyén di vao hoat dong v&i kha nang tiép nhan tau c&
I&n (Ién t&i 14.000 Teu), cac hang tau qudc té da tivng bwdc mé tuyén dich vu truc tiép tir Hai Phong téi chau Au
va chau My.
Biéu d6 4: San lwong container qua khu vwe Hai Phong

10
8
3 6
|_
=}
@
= 4
2
0
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 1H2025 1H2026
Nguén: FPTS téng hop
2. Canh tranh cao tai khu vwc cang bién Hai Phong va xu hwéng chuyén dich sang cang nwéc sau

Lach Huyén

Tw ndm 2018 khi cau Bach Bang duwoc xay dwng, hoat ddng khai thac cang tai khu vwe séng Cam ¢ sy phan
héa ré rang gitva Nhém cang thwong ngudn va ha ngudn. Cu thé, cac cang nam & phia thwong ngudn Séng Cam
(phia trong cau Bach Dang) chiu han ché vé ludng lach va doé cao clia cau, khién tau container trong tai Ién kho
tiép can dé lam hang (chi tiét). Do d6, nhiéu cang & khu vuc thwong ngudn chuyén dan hoat déng khai thac sang
hang ngoai container, hang roi. Diéu nay dan dén ap lwc dw cung phan khac hang réi tai thwong ngudn. Trong
khi d6 tai khu virc ha ngudn séng Cam (phia ngoai ciu Bach Bang hwéng ra bién) cé vi tri thuan loi hon cho viéc
khai thac hang container va san lwong container cé xu hwéng chuyén dich vé phia ha nguén, cac cang & vi tri
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cang gan ctra séng thi kha nang tiép nhan tau trong tai cang I&n. Tuy nhién khu vc nay ciing canh tranh khéc
liét khi nhiéu doanh nghiép dau tw mé réng cadng (Nam Binh Vi, Mipec) khién tinh trang dw cung xay ra.

Tbng san lweng hang container théng qua cang bién Hai Phong ndm 2025 14 8,2 triéu Teu (+14,7%, twong (rng
hiéu suét khai thac dat 66,4%), trong dé 64% t&i tr nhém cang séng Cam va 36% con lai tir cdng nwéc sau Lach
Huyén.

Biéu do 5: Cong suat va hiéu suat cang khu vwc Hai Phéng ndm 2025
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Nguén: FPTS téng hop
Trong nhirng ndm gan day, hiéu suat cta hai nhém cang nay phan héa rat manh:
Biéu dd 6: San lwong hang container théng qua khu vwc Hai Phong theo nhém cang (2019 — 2025)
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Nguén: FPTS téng hop
Cu thé:

(1) Nhém cang sdng Cam chiju ap lwc canh tranh do dw thira cong suat. Nhém cang nay cé tdng cong
suét 7,95 triéu Teu, ndm trén sdng Cam, co thé don tau feeder c& 2.500 Teu hoat déng trén tuyén ndi dia
va ndi A. Cac cang tai khu vwc nay dang trong giai doan canh tranh gay gat do: (1) cdng suét tdng nhanh
khi cac doanh nghiép cang bién lién tuc dau tw mé rong va (2) nhu ciu gidm khi cac hang tau cé xu huwéng
chuyén dich xuéng cang nwéc sau Lach Huyén noi cé kha ndng don duoc tau Ién hon.

(2) Cang nwéc sau Lach Huyén lién tuc tang céng suat dé dap trng xu hwéng nang kich cé tau. Cang
bat dau di vao khai thac tr ndm 2018 v&i 2 bén dau tién 1a Tan Cang Hai Phong (TC — HICT) véi cong
suat 1,1 triéu Teu va lién tuc hoat ddng ludn vwot cong suét thiét ké véi nhu ciu tdng trwdng manh mé.
Tinh riéng 2024, hiéu suét ctia phan khu nay dat muc ky luc 146%. D& dap &ng xu hwéng dich chuyén

y_____________________________________________________________________________________________________________________________________________
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ngudn hang t nhém cang séng Cam ra cang nwéc sau, ha tAng Lach Huyén dwoc ddy manh dau tw.
Coéng suat nhém cang nwéc sau Lach Huyén tang vot Ién mirc 4,4 triéu Teu nam 2025 sau khi cac bén sb
3&4 va bén sb 5&6 dong loat di vao khai thac trong Q2/2025. Trién vong thu hat hang héa ctia Lach Huyén
tich cwe nhe wu thé ludng sau -12m, kha ndng tiép nhan tau trong tai I&n ¢& 14.000 Teu va hiéu qua khai
thac cao hon. Nh& dé, san lwong théng qua cang Lach Huyén cé tbc dd tdng trwdng cao véi CAGR
=+28,5%/nam giai doan 2020 — 2025, trong khi d6 nhém séng Cam chi tdng +5,1%/nam cho cung giai
doan. Xu hwéng nay sé gidp san lwong container dy kién qua Lach Huyén ting trwdng cao trong thoi
gian téi.
3. Gia dich vu béc dé& tai Lach Huyén cao hon dang ké so véi nhém cang séng Cam

Gia dich vu cang bién tai Viét Nam dwoc quan ly theo khung gia tran — san do Bo Xay dwng (trwéc day la Bo Giao
théng Van tai) quy dinh. Anh huéng ctia khung gia t¢i cac nhém cang ciing phan anh sw phan hoéa:

Tai cum cang nwéc sau Lach Huyén, khung gia dich vu cao hon khodng 37% so véi cac cang trén séng Cam.
T ngay 01/02/2026, khung gia tai cdng nwéc sau Lach Huyén dwoc diéu chinh tdng 10%, trong béi canh gia khai
thac thuc té trwdc dé da cham tran khung gia quy dinh. Viéc nang tran khung gia sé giup cho cac doanh nghiép
hoat dd6ng & cum cang nay c6 thém dw dia dé diéu chinh gia dich vy, gia tdng hiéu qua van hanh trong bdi canh
nhu c3u théng quan duy tri tdng trwdng cung xu hwédng nang kich ¢& tau ngay cang ré nét.

Ngworc lai, tai khu vieec séng Cam, tinh trang du thira cong suét khién cac cang duy tri mie gia béc d& & mirc
thap nhdm thu hat hdng tau vé lam hang. Trong d6, cdng Nam Dinh Vi hién cé mic gia cao nhat nhe vi tri dia ly
nam & ctra sdng thuan lgi cho phép tiép nhan tau cé trong tai Ilén hon. Cac cang nhw Hai An, Xanh Vip, Dinh Vi
ciing duy tri dwgec mét bang gia cao nhd hop tac véi hang tau va ddm bao ngudn hang khai thac 6n dinh, gidp
han ché ap lyc canh tranh vé gia so v&i phan con lai ctia khu virc.

Biéu dd 7: Gia béc d& container 20ft xuat nhap khau cho tau — bai cang khu vwe Hai Phong (2026)

2.000
@ 1.500
= O o= P o ) o Emer P o P > o) T ) e Qe o Po = P == =
a
£ 1.000 - -
=
5
2 500
0

HTIT [ Nam Xanh Nam Hai VIMC Tan Vi BinhVi PTSC | Tan HaiAn Chua Cang Nam Hai

Dinh Vi Vip Dinh Vi Binh Vi Binh VO[ cang Vé Xanh
189
Lach Ha ngudn séng Cam Thuwong ngudn séng Cam
Huyén
= Gij thj trwong = @= Gia tdi da Gia téi thidu

Nguén: Quyét dinh 810/QB-BGTVT, Quyét dinh 2506/QBD-BXD, FPTS téng hop
(*) Ty gid quy déi la 26.000VND/USD
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. PHAN TICH HOAT DONG KINH DOANH

Doanh thu thuan cta PHP ndm 2025 dat 2.730 ty VND (+5,2%Y0Y), chi yéu tir khai thac hang container (~76,4%),
dwoc hwdng loi ttr bbi cdnh nhu cau xuat nhap khau va van tai container tiép tuc ting trwdng. Giai doan 2020 —
2025, doanh thu thuan PHP tang truéng v&i CAGR 6,1%/nam.

Ké& tr ndm 2018, gi¢i han tinh khéng cau Bach Dang da tao ra sw phan héa ré rang hoat dong khai thac trén séng
Céam cta PHP. O khu vuc thwong ngudn, cang Hoang Diéu Chua Vé bj han ché kha néng doén tau container tai
trong I&n, budc cang phai chuyén déi cong nang mot phan sang khai thac hang ngoai container, hang roi. Trong
khi d6, cang Tan Vi, Dinh Vi tré thanh tru cot khai thac hang container nhd wu thé ludng lach va kha nang tiép
nhan tau trong tai I&n. Tuy nhién, trwdc ap lwc canh tranh ngay cang gay gat trén khu v séng Cam, viéc dau tw
thém bén 384 cang nwéc sau Lach Huyén |1a bwdc di giap PHP duy tri vi thé va mé rong khéng gian tang truéng.

Biéu dd 8: Mang khai thac hang container chiém  Biéu d6 9: Loi nhuan gép, loi nhuan sau thué caa

ty trong I&n nhét trong co’ cau doanh thu cda PHP
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Nguén: PHP, FPTS téng hop
1. Mang khai thac hang container (déng goép 76,4% doanh thu thuan 2025) duy tri 6n dinh

PHP c6 nang lwc khai thac container I&n nhat mién Bac véi tdng CSTK dat dat 3,2 triéu Teu/ndm, t&i tlr cac cang
Hoang Diéu Chua V&, Tan Vi, Binh Vi va bén 3&4 cang Lach Huyén. Nam 2025, san lwong container théng qua
cac cang cta PHP dat 2,09 triéu Teu (+13,1% Y0Y), trong d6, chi yéu tr nhém cang séng Cam & 87,9%, ngoai
ra bén 3&4 cang nwéc sau Lach Huyén méi chi déong gop ~12,1% khi mai di vao van hanh.

Két qua trén dwoc hd tro bdi sy ting trwdng manh mé cua kim ngach xuit nhap khidu mién Bac, dat
CAGR=+13,3%/nam trong giai doan 2019 — 2025. V&i vai trd la clra ngd hang hai va trung tdm logistic ctia khu
vue, Hai Phong huéng loi true tiép tr xu hwéng gia tang lwu lwong hang héa container.

Biéu dd 10: San lwong khai thac hang container théng qua cac cang caa PHP
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Ngudn: PHP, FPTS téng hop
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Nhém cang hoat déng tai khu vwc séng Cam (76,4% doanh thu): dw dia ting san lwong thap do

cgnh tranh cao
Trong nhi*ng ndm qua cac doanh nghiép khai thac container khu virc Hai Phong lién tuc mé réng cong suét thong
qua viéc dau tw cac bén cdng maéi va nang cép co sé ha tang hién hiru. Trong bbi cdnh ngudn cung tang nhanh
hon tdc d6 tang trudng hang hoéa théng qua cang khién tinh trang canh tranh trong khu vwc ngay cang cao, budc
cac cang phai gia tdng chinh sach thu hat hang tau, duy tri m&e gia dich vu canh tranh dé bao vé thi phan.
Mé&c du ap lwc canh tranh ngay cang tang, cadng Tan Vi va cang Dinh Vi van duy tri hiéu suét khai thac container
cao nh& vij tri thuéan lgi, tép khach hang dn dinh va nang Iwc khai thac da dwoc khéng dinh, qua doé gilr vai tro la
cac cang container chi lyc ciia PHP. Trong khi d6, hoat dong khai thac tai cdng Hoang Diéu Chua Vé chi yéu
tap trung vao container ndi dia va van hanh véi hiéu suat thap do vi tri dia ly kém canh tranh. Cu thé:
1.1.1. Cang Tan Vii va DBinh Vi (1an lwot 46 va 24% doanh thu) khai thac container v&i hiéu suat cao
Cang Tan Vi va cang Dinh Vi ndm & ha nguén sdng Cam va cé vi tri twong déi thuan loi vé lubng lach. Hién nay
ca hai cang dang hoat ddng vé&i hiéu suét cao lan lwot 14 102% va 86%. Ching t6i danh gia Tan Vi duy tri duwoc
hiéu suat cao trong nhidu ndm lién nho: (1) tép khach hang quen thudc 1au nam va (2) gia dich vu bbc d& & mirc
canh tranh so vé&i cac cang trong khu virc ha ngudn séng Cam. Tuy nhién cang Tan Vi va Dinh Vi dv dia gia
tang san lwong container sé rat han ché khi da hoat déng & cong suét cao trong nhiéu ndm gan day va khong con
khong gian dé dau tw mé réng cang.

Biéu d6 11: San lwong va hiéu suat cta cang Biéu d6 12: Gia cwéc béc d& container 20ft mot s

Tan Vi cang ha nguén tai Hai Phéng nam 2026
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Nguén: PHP, FPTS téng hop
Hop tac véi hang tau SITC giap cang Dinh Vii duy tri san lweng va gia @ mirc cao.
Cang Dinh Vi hop tac cling héng tau SITC Shipping Asia Pte thdng qua Cong ty TNHH Tiép van SITC —Binh V,
don va khai thac hang container vé céng depot tai Hai Phong. Theo théng ké cta Alphaliner, hang tau SITC Ién
th& 14 thé gidi chuyén hoat dong trén tuyén noi A véi 76 tuyén dich vu va san lweng van chuyén dat 3,85 triéu
Teu (chi tiét). Nhé viéc hop tac cuing hang tau, hiéu suét ctia cang Dinh Vi luén dat mirc cao trong cac ndm gan
day (80% - 100%). M&c du cé mdi quan hé lién két chat ché, rii ro sut gidm san lwong van hién hivu trwdc cac
rao can vé mét ha tang. Dau ndm 2025, hang tau SITC da chuyén 2 tuyén dich vu sang cang Nam Binh Vi (GMD)
do han ché vé dd sau ludng lach khién tau khéng ché dwoc day tai vao cang. Diéu nay cho thay, loi thé tr méi
quan hé hop tac véi hang tau co thé sé suy gidm truwdc ap lwc canh tranh tai nhém cang séng Cadm & mdc cao
va xu huéng dich chuyén xuéng ha lwu dé tiép nhan tau trong tai I&n ngay cang ré nét.
Dé cai thién néng lwc canh tranh va giai quyét diém nghén ha tang, PHP cung cac doanh nghiép cang trong khu
vie da phéi hop thic day dw an nao vét ludng hang hai doan ti thwong lwu cdng Nam Hai Dinh Vi dén thwong
lwu cang Dinh Vi va mé rong viing quay dau hién hiru nham nang cap luéng hang hai dén cang Tan Vi va cang
Dinh Vi lén -8,5m. Dy an hoan thanh tir T6/2026, cho phép hai cdng Tan Vi va Dinh Vi tiép nhan tau trong tai
I&n Ién téi 55.000 DWT gidm tai vao lam hang an toan, gidm tinh trang han ché tai va giup gitr chan cac khach
hang hién hiru khi dap ng dwoc dd sau ludng lach trong bdi canh theo xu hwéng tau trong tai Ién ngay cang phd
bién.
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Biéu d6 13: San lwong va hiéu suéat cta cang Dinh Vi
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Nguén: DVP, FPTS téng hop
1.1.2. Cang Hoang Diéu Chua Vé (5,3% doanh thu) khai thac container ndi dia vé&i hiéu suat thap do
kém canh tranh vé vi tri dia ly
Cang Hoang Diéu Chua V& nam & thwong ngudn séng Cam (phia trong cu Bach Dang), hién cha yéu tiép nhan
cac tuyén tau noi dia cho cac hang tau trong nwéc véi mire gia thap (khé canh tranh trong viéc dén tau container
quéc té do han ché vé ludng lach). Trong bdi canh canh tranh gay gat khi cac hang tau ndi dia khac nhw Hai An,
Tan Cang, GMD déu c6 cang lién két & khu vuc Hai Phong, cong suét khai thac container clia cadng Chua Vé chi
dat khoang 50%.
Di d&i cang Hoang Diéu: PHP d4 ban giao toan bd dién tich cdng Hoang Diéu cho thanh phé dé thuc hién xay
dwng cau Nguyén Trai va chinh trang d6 thi vang phu can (theo chi trwong quy hoach phét trién hé théng cang
bién Viét Nam va quy hoach phat trién d6 thi thanh phé Hai Phong), la ddu méc khép lai hoat dong thwong cang
lau doi nhat tai Hai Phong. (Chi tiét)
Sap nhap cang Hoang Diéu va cang Chua Vé thanh cong ty TNHH MTV Hoang Diéu Chua V&: Nham co ciu
lai b&d may khi cdng Hoang Diéu ngirng hoat déng, déng thdi dam bao hoat ddng khai thac hang héa dwoc duy tri
théng qua chuyén dich san lwong sang hé théng cang khac ctia PHP. Theo d6, Cang Hoang Diéu Chua Vé (trwéc
day goi la cang Chua V&) dwoc chuyén ddi cong ndng dé tiép nhan khai thac khodng 5 — 7 triéu tAn mat hang
ngoai container nhw sat thép, thép phé, thiét bi, gé cay... tr cdng Hoang Diéu, khai thac thém hang siéu truéng
siéu trong déng thdi van tiép tuc khai thac hang container ndi dia. Viéc tai bd tri nay giip doanh nghiép téi wu ha
tang hién hiru, duy tri sdn lwgng hang hoéa container va gi chan khach hang, trong khi san lwong hang réi van
chiu sut giam do tac déng dirng khai thac cang Hoang Diéu. (Chi tiét)
Biéu dd 14: San lwong va hiéu suat chia cang Hoang Diéu Chua Vé
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Nguén: PHP, FPTS téng hop
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Bén 3&4 cang nwéc sau Lach Huyén — Dong lwe ting trwéng méi ctia PHP nh& xu hwéng dich
chuyen sang cang nwéc sau cla cac hang tau

Cang nwéc sau Lach Huyén thudc khu kinh té Dinh Vi — Cat Hai, huyén Cat Hai, thanh phd Hai Phong. Pay 1a
cang nwéc sau Ién nhat mién Béc, déng vai trd clra ngd giao thuwong quéc té. Tai day, PHP dau tw ha tAng bén
s6 3&4 Lach Huyén, sau dé cho don vi lién két Cong ty TNHH Cang quéc té TIL Cang Hai Phong (HTIT
Port) thué lai dé van hanh va khai thac.

Anh 2: Ben 3&4 Cang Lach Huyén - Cong ty TNHH Cang quéc té TIL Cang Hai Phong (HTIT
: s o Port) 1a lién doanh gitta PHP (51%) va cong ty Global
Terminal Limited S.A.R.L (49%) — phap nhan dau tw truc
thudc Terminal Investment Limited (TIL). Pang chu y, TIL
la nha khai thac cang hang dau thé gi6i thudc hang tau
MSC — hang tau container I&n nhat thé gidi hién nay.
Dy an bén 3&4 da chinh thirc dwa vao khai thac tir
Q2/2025 v&i cong suét thiét ké 1,1 triéu Teu/ndm. Cang
c6 chiéu dai cdu bén 750m, dd sau -16m, dd kha ning
tiép don tau me cé trong tai dén 165.000 DWT (twong
duwong strc ch® 14.000 Teu) va mot bén sa lan dai 150m.
Qua d6, dap wng tiép dén cac tuyén tau van chuyén xa di
thang t&i cac thi trudng quéc té Ién nhw chau Au, chau
M§ ma khéng can trung chuyén qua nwéc thi ba.

Viéc dau tw nay giup PHP hoan thién hé théng cang da dang tir cang séng dén cang nwéc sau, qua dé nang cao
nang lwc canh tranh, gia tdng thu hat hang tau quéc té nhd kha nang phuc vu duwoc da dang kich c& tau.

Trong ndm 2025, san lwong béc d& ctia bén 3&4 Lach huyén dat 252.000 Teu (twong dwong 23% CSTK). Ching
t6i ky vong véi sw hop tac cung hang tau MSC dé khai thac bén 3&4 Lach Huyén sé thic day dich chuyén cac
tuyén dich vu tr bén 1&2 Lach Huyén va cac cang bién trong khu vwec sang bén 3&4. Qua dé gitip nang cao san
lwong va hiéu suat khai thac trong thoi gian téi 1én ~64% trong ndm 2026 va nhanh chéng lap day Ién 91% vao
nam 2027.

PHP da tang gia dich vu béc d& container tai bén 3&4 Lach Huyén 1&n 10% titr T2/2026 theo mirc tran khung
gia mé&i tai cac cang nwéc sau Lach Huyén va Cai Mép caa Bd Xay dwng. Mac du khu vwe van dang trong
giai doan mé& réng manh vé cong suéat véi nhiéu bén cang mai di vao khai thac, khién &p lwc canh tranh thu hut
ngudn hang con hién hiru, ching téi cho rang rui ro anh huwéng dén san lwong ctia PHP tiy viéc diéu chinh gia la
twong déi thap. Cu thé, nhu cau théng qua khu vwe Hai Phong van duy tri xu hwéng tang, trong khi san lwong
tiép tuc dich chuyén tr cang séng Cam xubng khu vc cdng nwéc sau Lach Huyén nhe xu hwéng téng kich c&
tau. B&n canh do, mat bang gia ctia cac doanh nghiép khai thac cang nuwéc sau ciing dwoc diéu chinh theo khung
gia méi gitp han ché canh tranh bang gia. Nhé» d6, chiing tdi ky vong PHP c6é thé duy tri m&re gia méi ma khong
chiu ap luc Ién 1én san lwong, gop phan cai thién hiéu qua khai thac va hé tro tang trwéng loi nhuan cho PHP
trong th&i gian téi.

2. Mang hang r&i (déng gop 13,2% doanh thu thuan 2025) sut giam khi cang Hoang Diéu bi thu hoi
(Quay lai)

Giai doan trwéc nam 2025, cang Hoang Diéu la cang bbc d& hang rdi Ién nhat khu vwc Hai Phong. PHP duy tri
vi thé dan dau vé hang roi nhé co sé ha tAng khai thac ddng bo va tép khach hang truyén théng lau ndm (chiém
~78% thi phan hang r&i khu vwe Hai Phong). Trong ndm 2025, sén lwong hang rdi cia PHP nam 2025 bi suy
gidm dang ké& do cang Hoang Diéu ngirng khai thac sau khi bi thu hdi mat bang.
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Biéu d6 15: San lwong béc xép hang réi cia PHP giam manh do cang Hoang Diéu bi thu héi
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Nguén: FPTS téng hop
Viéc chuyén dbi cong nang cadng Hoang Diéu Chua Vé dé tiép nhan hang réi dich chuyén tlr cadng Hoang Diéu chi
c6 thé khéc phuc mét phan do:
(1) Bén cang Hoang Diéu Chua Vé chi cé kha nang tiép nhan tau trong tai 10.000 tan, thap hon dang ké so
véi mirc 22.000 tAn ma cang Hoang Diéu trwdc day cé thé dap ¢ng, lam gidm canh tranh dbi véi cac 16
hang quy mo Ion.
(2) Mét sb chu hang da chuyén sang nhivng cang khac canh tranh hon trong khu viec nhé kha nang dén dwoc
cac tau c6 trong tai I&n hon (nhw cang 128, cang Boan Xa, cang Nam Hai...).

Bang 2: Cor s& ha tdng mét sé cang khai thac hang réi tai Hai Phong

Tén cang Chiéu dai cdu bén (M)  C& tau tiép nhan (TAn)  Dién tich kho bai (M?)

Hoang Diéu (da di doi) 1.385 22.000 163.000
Doan Xa 210 22.000 81.000
Cang 128 422 15.000 160.000
Hoang Diéu Chua Vé 848 10.000 200.000
Nam Hai 144 10.000 65.000
Vat Cach 604 5.000 160.000

Nguén: PHP, FPTS téng hop
Thém nira, thi phan hang roi khu vee séng Cam dang chirng kién lan séng canh tranh khéc liét. Viéc cac cang
container thwong ngudn khdng con lgi thé canh tranh véi cdng ha ngudn va cang nwéc sau phai tai cau tric cong
nang sang khai thac hang r&i da tao ra 4p lwe dw cung Ién. Cac cang nay khdng chi canh tranh néi bd tryc tiép
v&i cac cang hang rdi truyén théng nhw cdng Doan Xéa hay Vat Cach, ma con phai canh tranh véi cac khu chuyén
tai bén phao ngoai khoi (s& hiru loi thé tiép nhan tau hang roi cé 1én). Hé qua 1a ap luc canh tranh gianh thj phan
gay gat, budc cac cang phai tdng wu dai vé thoi gian mién phi lwu bai va cét gidm gia dich vu thue t& dé gitr chan
cac chi hang bach héa, ddm gb va sét thép.
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IV. PHAN TiCH TINH HINH TAI CHINH

1. PHP cé lweng tién mat déi dao va ty 1&é ng vay & mirc thap
PHP duy tri lwong tién mét va dau tw tai chinh ngan han kha déi dao, dat 2.237 ty VND tai cudi Q2.2026, twong
duong ~22% téng tai san, tao nén tang tai chinh vixng chéc véi khoan doanh thu tai chinh déu dan hang nam va
kha nang chdng chiu tt trwéc cac bién dong cua lai suét.
Giai doan 2019 — 2024, ty |é ng vay/VCSH ctia PHP luén duy tri & muc thap so véi nganh do khdng cé dau tw tai
san ¢b dinh In. Dén nam 2025, ty 1é nay tang lén va dat khoang 26% khi doanh nghiép gia tdng vay ng dai han
dé phuc vu dy an bén 3&4 cang Lach Huyén (v&i tdng chi phi dau tw la 6.946 ty VND). Téng dw no vay dén cubi
nam 2025 tang gap 3,5 Ian so v&i dau nam, dat 1.772 ty VND. Mac du dw no gia tdng dang k& nhdm dap &ng nhu
cau mé& rong dau tw, kha nang thanh toan Iai vay ctia PHP van duy tri & mdc an toan véi ty 1& EBIT/ I4i vay dat
55 |an trong ndm 2025 va 33 |an trong 1H2026.

Biéu dd 16: Tién mét déi dao va no vay & mrc Biéu doé 17: No vay/VCSH cac doanh nghiép cang
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Nguén: FPTS téng hop
2. Bién lgi nhuan gdp tang nhanh nhé ghi nhan doanh thu ttr mang cho thué co’ sé ha tang

Trong 1H2026, bién loi nhuan gop cta PHP dat 54,9% (+11,9 dpt) cao nhét trong cac doanh nghiép cang bién
container niém yét (chi tiét). Két qué nay dwoc thuc ddy bdi viéc ghi nhan doanh thu tir cho thué co sé ha tang
bén 3&4 Lach Huyén. Dbi véi mang cho thué co s& ha tang, ngudn thu nay cé bién loi nhuan gép rat cao (wéc
dat ~80%) nho d&c thu hoat ddng khdng phat sinh chi phi van hanh truc tiép, ddng thdi co ciu chi phi cha yéu la
chi phi khdu hao ciing gitp bién lgi nhuan ctia mang nay kha én dinh qua céac théi ky. Bén canh do, hoat déng
khai thac container tai cac cang chd lwc nhw Tan V{, Dinh Vi dwoc duy tri véi hiéu suét cao. Sau khi loai trv
khoan cho thué ha tang, bién lgi nhuan ctia mang khai thac cang hién hiru duy tri & mac 43 — 45% nho don gia
bdc d& hang container tdt hon hang r&i gidp tdi wu chi phi van hanh, tiép tuc gitr virng nén tang loi nhuan gép
virng chac cho doanh nghiép.

Biéu do 18: Bién loi nhuan gop cta PHP thiét lap Biéu dd 19: Co cau chi phi cta PHP
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Nguén: FPTS téng hop
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V. TRIEN VONG KINH DOANH

Bén 3&4 Lach Huyén sé la dong lwc ting trwdng loi nhuan ctia PHP trong giai doan téi. Do khoan dau tw nay
dwoc hach toan theo phwong phap vén cha s hivu tai cong ty lién doanh, lién két; két qua khai thac ctiia Bén 3&4
khéng dwoc ghi nhan vao doanh thu hop nhat ma phan anh théng qua khoan l3i tir cong ty lién doanh, lién két.
Cho nam 2026, chung t6i dw phéng PHP dat doanh thu tdng 20,8%YoY (dat 3.298 ty VND) va lgi nhuan sau thué
tang 50% YoY (dat 1.477 ty VND), dwoc thuc day béi dw an Bén 384 cang Lach Huyén nhd ngudn thu tir cho
thué ha tAng va phan lgi nhuan ti lién doanh véi TIL khi cdng dwoc van hanh véi hiéu suat cao hon.
Trong giai doan 2026F — 2030F, doanh thu dy kién tang trwéng 3,9%/nam va lgi nhuan sau thué tang 5,4%/nam.
Loi nhuan ting trwdng nhanh hon doanh thu chd yéu nhé phan lgi nhuan tir cong ty lién doanh lién két ting 1én
theo hiéu qua khai thac cia bén 3&4 Lach Huyén, déng thoi bién loi nhuan gdp ctia PHP tiép tuc duy tri & mac
cao.

Biéu d6 20: Dw phéng doanh thu caa PHP 2026 Biéu d6 21: Dw phéng |gi nhuan gép, lei nhuan sau
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Ngudn: PHP, FPTS dw phéng
Duwéi day la bang tém tat két qua kinh doanh dy phéng cta PHP:
Bang 3: Két qua kinh doanh dw phéng cta PHP
2026F T&i 2030F

Doanh thu thuan +20,8% +3,9%/nam

Chu yéu t» (1) ghi nhan doanh thu Tang trwdng chi yéu nhé diéu chinh ting gia dich
cho thué co s& ha tang bén 3&4 cang  vu khai thac cang, trong bdi canh san lwgng bbc d&
Lach Huyén tang nhanh va dat ~676 kha dn dinh khi cac cang Tan Vi, Binh Vi da hoat
ty VND, trong khi (2) doanh thu hoat déng & hiéu suét cao. Song song véi do, doanh thu

déng béc d& duy tri kha n dinh. cho thué co s& ha tang duy tri 6n dinh ~700 ty VND

méi nam.
Loi nhuan goép +36,8% 4,5%/nam
Bién loi nhuan 53,0% 52,6% - 54,4%

gop

Bién lgi nhuan gop tdng manh (+6,2 dpt) trong nam 2026F va duy tri & mc rat cao trong
giai doan 2026F — 2030F nhé ghi nhan thém doanh thu tir cho thué co' s& ha tang bén 3&4
Lach Huyén vdn cé bién lgi nhuan gdp & muc rat cao (~80%) va hiéu suét khai thac cla
cac cang duy tri n dinh & mirc cao, gitp t6i wu chi phi van hanh va nang cao hiéu qua khai
thac.
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Chi phi quan ly 9,2% 9,2% - 9,4%
doanh nghiép/
Doanh thu thuan

Chung t6i gid dinh chi phi quan ly doanh nghiép dat m&c 9,2% doanh thu (-1,6 dpt) khi
khodn cho thué co sé& ha tAng khéng phat sinh chi phi quén ly. Cac nam tiép theo ty & nay
duy tri quanh ngwéng 9,2 — 9,4% do khéng c6 bién dong dang ké vé co cau chi phi.

Doanh thu tai +34,7% +13%/nam
chinh

Nam 2026, doanh thu tai chinh dat Trong giai doan 2026F — 2030F, doanh thu tai chinh
138 ty VND chl yéu nhe (1) I&i suat duy tri da tdng nho lwong tién mat tich Idy tir hoat
tién gli tAng va duy tri & m&c cao va  déng kinh doanh giip mé réng quy mo tién gvi.

(2) tbng tai san sinh lai gia ting nhe

dong tién tr hoat dong kinh doanh

tich lQy.

Chi phi lai vay +589%

Chi phi ai vay tdng manh 589% YoY do cac khoan vay dau tw phuc vu dw an bén 3&4 Lach
Huyén dwoc gidi ngan tlr ndm trwde chi phat sinh chi phi 13i vay trong mét phan trong nam,
trong khi nam nay cac khoan vay nay dwgc ghi nhan chi phi 1di vay cho cd nam. Cac nam
tiép theo chi phi nay gidm dan khoang 4%/nam va vé mac 133 ty VND ndm 2030F.

Lei nhuan sau +50% +6,9%/nam
thué

Loi nhuan sau thué wéc dat 1.477 ty VND (+50% YoY) ndm 2026F va tang |én dat 1.823 ty
VND nam 2030F.

Nguén: PHP, FPTS dw phéng
1. Trién vong vé xuat nhap khau: Hoat déng xuat nhap khau tiép tuc duy tri tang trwéng trong dai han
Chung t6i danh gia hoat dong xuét nhap khau cua Viét Nam tiép tuc duy tri da tang trudng 8%/nam trong giai
doan 2026F — 2030F (theo Fitch Solutions) nhér dong vén FDI tich cuc va nang lwc san xuét ngay cang mé rong,
qua dé hé tro nhu ciu théng quan hang héa qua cac cang bién Hai Phong. Tuy nhién tbéc d6 ting trudng cé thé
chiu @nh hwéng khi cac nén kinh t& dbi tac thwong mai Ién nhw My, EU duy tri mat bang 1ai suét cao trong thoi
gian dai, lam cham qua trinh phuc héi nhu cau tiéu dung toan cau, khién san lwong hang héa théng qua cang
tang trwdng & mac thap hon so véi ky vong.

Biéu dd 22: Dw phéng kim ngach xuat nhap khau caa Viét Nam
1.500 25%
1.200 20%

900

TIIE
600 l 10%
i AN NN IE
0 0%

2028 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F  2030F
-300 -5%

Ty USD

-600 -10%

mmmm Kim ngach xu4t nhap khau ca nuéc Tang truéng

Nguén: Fitch Solutions, FPTS dw phéng
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2. Doanh thu dw kién tang trwéng nhe cho thué dw an bén 3&4 Lach Huyén

Nam 2026, chung t6i dw phéng doanh thu cia PHP dat 3.298 ty VND (+20,8% YoY) t&i ttr (1) ghi nhan doanh
thu cho thué co s& ha tang bén 3&4 cang Lach Huyén tédng nhanh va dat ~676 ty VND; va (2) mang dich vu cang
truyén thdng duy tri 6n dinh: san lweng béc d& container cac cang hién hivu ting trwdng nhe 0,6%YoY (dat 1,85
triéu Teu) khi cac cang da hoat dong & hiéu suat cao trong khi gia xép d& container duy tri & mirc 6n dinh.

T&i 2030F, chang tdi dw phéng doanh thu mang xép dé& container tang trwéng nhe 4,2%/nam — chd yéu
nhd yéu tb gia trong bdi canh san lwong ting trwdng han ché do cac cang Tan Vi, Dinh Vi da hoat dong & hiéu
suét cao lién tuc nhiéu nam. Mrc tang gia trong dw phong chi yéu dén tw viéc biéu gia dich vu béc d& dwoc niém
yét bang USD, qua dé doanh thu ghi nhan (VND) tang theo xu huwéng tang cla ty gia USD/VND.

Du vay, ap lwc canh tranh tai khu vwe cang bién Hai Phong ngay cang tang, khi: (1) cac hang tau dan dich
chuyén xubng phia ha nguén va cang nwéc sau Lach Huyén nhé vi tri dia ly tét hon va kha ndng don tau Ién hon,
(2) cac cang bién tai khu vwc ha ngudn séng Cam lién tuc dau tw gia tdng cong suét, 1am gia tdng ngudn cung
dich vu cang bién trong bdi canh tang trwéng hang héa chwa theo kip téc d6 mé réng cong suét.

V& phia PHP, cac cang cutia doanh nghiép sé cé sy phan héa, véi nhdm cang trén khu vwe sdng Cam sé dbi mét
nhiéu thach thirc hon trong khi cum cang Lach Huyén dwoc hwéng loi tr xu hwéng tau Ién. Cu thé:

- Thwong ngudn: Cang Hoang Diéu Chua V& hiéu suét van & murc thap.

- Hangudn: Cang Tan Vi tiép tuc hoat ddng hét cong suét khi gia dich vu duy tri & mdrc thadp hon cac cang
lan can, cadng Pinh Vi chiu ap lwc canh tranh khi loi thé vé hop tac véi hang tau cé thé khé duy tri dai
han.

- Cang nuwéc sau: bén 3&4 cang Lach Huyén gia tang nhanh san lwong va hiéu suét tang 1én nhanh chéng
nho loi thé cang nwéc sau va mdi quan hé véi hang tau.

2.1.  Trién vong san lwong container cang séng Cam caa PHP duy tri én dinh

Cang Hoang Diéu Chua Vé chiu ap lwc canh tranh I&n tai thwong nguén séng Cam

Chung t6i wére tinh san lwgng container ndi dia qua cang Hoang Diéu Chua Vé sé di ngang & muc ~300 nghin
TEU trong giai doan 2026 — 2029 (twong (rng véi hiéu sut 60%), xap xi véi mre san lwong nam 2025, trong béi
canh cac cang thwong ngudn séng Cam kém canh tranh trong viéc thu hat cac hang tau vé lam hang. Nguyén
nhan chinh do (1) han ché vé ludng tau: cac cang thwong ngudn séng Cam c6 d6 sau ludng han ché (khoang -
6m dén -7m), chi phu hop véi cac tau feeder c& nhd, trong khi cac cadng ha ngudn sé& hiru ludng sau hon va tiép
can duoc tau I&n hon; (2) nhidu hang tau ndi dia I&n nhw Hai An, Tan Cang, GMD déu c6 cang lién két & khu v
Hai Phong.

Cang Tan Vii va Dinh Vi duy tri hiéu suat cao

Chung t6i dw phéng san lwong cta hai cang tiép tuc duy tri hiéu suat cao nhe (1) kim ngach xuat nhap khau tiép
tuc tng trwdng qua dé thac ddy nhu ciu van chuyén va théng quan hang héa; va (2) ludng hang hai doan tir
thwong lwu cdng Nam Hai Dinh Vi dén thwong lwu cdng Dinh Vi da hoan thanh nao vét va mé rong viing quay
dau hién hiru gilp nang cao nang lyc khai thac tau Ién dén 55.000 DWT (dwdi dang gidm tai — ché it hon cong
suét téi da dé dam bdo mén nwéce) tai cdng Tan Vi va Binh Vi, thay vi gidi han & mc 20.000 DWT nhw trwée.
Viéc hoan thanh ha tang sé tao co s& dé cang day manh tiép thi va thu hat thu méi cling nhw gitr chan cac khach
hang hién htru nham duy tri hiéu suét khai thac cao. Day 1a co s& quan trong dé cac cadng day manh cong tac tiép
thi, thu hat cac tuyén dich vu maéi cling nhw gitr chan tép khach hang hang hién co.

Déi v&i cang Tan Vi, nhe loi thé quy mé va nang luc khai thac, ching t6i wéc tinh san lwong container qua cang
sé tiép tuc duy tri & mlrc cao nhuw hién nay, wéc dat 1,02 triéu Teu trong bdi canh cang da hoat dong hét cong
Suét.

Déi v&i cang Pinh Vi, mac du dwoc hwdng loi trwc tiép tir viéc khoi théng ludng lach, ching téi duy tri quan diém
than trong v&i mirc dw bao san lwgng qua cang tang trwdng binh quan 2%/nam va dat 567,4 nghin Teu vao nam
2030F, twong ng v&i hiéu suét 95%. Trién vong tang trwdng han ché do loi thé canh tranh duy tri nguén hang
dang suy yéu. Viéc duy tri hop tac dai han véi cac hang tau déi mét véi nhidu ap lwc 1on trwde xu hwéng tai co
cAu cla cac lién minh hang hai quéc té.
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Biéu d6 23: Dw phéng san lwong container qua cac cang khu vwe séng Cam cta PHP
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Nguén: PHP, FPTS dw phéng
2.2. Trién vong hang r&i: Ky vong phuc héi tir ndm 2026
Chung t6i cho rang san lwong hang rdi cia PHP sau khi sut gidm manh nam 2025 sé& phuc héi va quay lai tang
trwdng trong thoi gian téi nhe ddy manh khai thac thém hang siéu trudng siéu trong. Tuy nhién, viéc cadng Hoang
Diéu ngirng khai thac ciing khién cac chi hang tim kiém cac cang khac canh tranh hon (nhw cang 128, cang
DPoan X4, cdng Nam Hai...) khi bén cang Hoang Diéu Chua V& chi tiép nhan tau trong tai 10.000 tan, trong khi
bén Hoang Diéu dap rng dwoc tau lén téi 22.000 tAn. Theo chia sé cla doanh nghiép, dé dap trng nhu cau tiép
nhan lwong lwong hang rdi tai Hai Phong dw kién tang trwéng, cang Hoang Diéu Chua Vé da linh hoat trong hoat
dong sép xép kho bai, chi dong thué bai ngoai nham ting nang lwc xép chiva. Ngoai ra, cang con phdi hop véi
cac cang trong hé sinh thai trong viéc diéu phdi va khai thac cac tau hang ri. Do d6, chung téi ky vong mang
hang r&i sé tiép tuc tang trwdng trong théi gian téi. Cu thé ching téi wéc tinh san lwgng hang rdi sé tang truéng
~6%/nam giai doan 2026F — 2030F.
Biéu d6 25: Dw phéng san lweng hang revi caa PHP
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Ngudn: PHP, FPTS dw phéng
3. Trién vong san lwong bén 3&4 cang Lach Huyén ting nhanh nhé hop tac véi hang tau

Chung tdi dw phéng san lweng hang container théng qua bén 3&4 cang Lach Huyén sé dat 0,7 triéu Teu vao nam
2026, twong dwong hiéu suat dat 64% va ting trwdng & mic cao 36%/nam trong giai doan 2025 — 2030F (twong
dwong hiéu suat 105% nam 2030F). Chung tdi danh gia viéc hop tac véi hang tau MSC (théng qua cong ty con
TIL — chi tiét) 1a yéu td quan trong giup bén 3&4 cang Lach Huyén nhanh chéng nang cao hiéu suét khai thac.
Théng qua MSC, bén 3&4 cang Lach Huyén sé dwoc wu tién thu hat cac tuyén dich vu quéc té va dwoc MSC cam
két dam bao ngudn hang én dinh, gitp gidm canh tranh v&i cac bén cang 1an can. Do d6, chang téi danh gia san
lwong théng qua cang sé truc tiép hwéng loi tlr da ting trwdng tich cuwc cia kim ngach xuéat nhap khiu Viét Nam.

y_____________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Biéu d6 24: Dw phéng san lwong container qua bén 3&4 cang Lach Huyén
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Nguén: PHP, FPTS dw phéng
4. Bién lgi nhuan gdp tang nhé& déng gép tir mang cho thué ha tang

Chung t6i wéc tinh bién lgi nhuan ctia PHP sé tang manh trong 2026, chi yéu dwoc thic day béi viéc ghi nhan
doanh thu tir mang cho thué co s ha tang tai bén 38&4 Lach Huyén. Day 1a hoat dong cé bién loi nhuan gop vuwot
tréi so v&i mang khai thac cang truyén thdng nhd dac thu khdng phat sinh dang ké chi phi khai thac truc tiép, chi
phi chd yéu Ia khAu hao va bao tri ha tAng, trong khi doanh thu dwoc ghi nhan n dinh theo hop ddng cho thué.
Theo d6, chung téi wéc tinh bién lgi nhuan gép nam 2026F sé tang manh [én mc 53,2% (+6,4 dpt) nhd ty trong
déng gop ngay cang lén clia mang cho thué ha tang. Trong cac ndm tiép theo, bién lgi nhuan gop tiép tuc dwoc
ky vong duy tri & m&rc cao nhe (1) doanh thu cho thué ha tang duy tri én dinh va (2) mang khai thac cang truyén
théng hoat dong véi hiéu suét cao, qua dé gitr virng kha nang sinh 16 ctia doanh nghiép.

Biéu dd 26: Bién I nhuan gop cta PHP ting Biéu dd 27: Co cau doanh thu cé sw déng gép thém

manh nh& mang cho thué co’ sé& ha tang ttp ghi nhan mang cho thué co sé& ha tang
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Nguén: PHP, FPTS dw phéng
5. M6t sé thong tin vé dw an cang tai khu cong nghiép Bach Pang

Dw an cang téng hop tai Khu cdng nghiép Bach Dang: PHP dang trién khai k& hoach dau tw cang tai Khu
coéng nghiép Bach Dang théng qua viéc gop von lan dau 640 ty VND dé thanh 1ap phap nhan trién khai dw an,
nham mé réng hé sinh thai cang ra ngoai khu vwc Hai Phong. Do day la dw an dang trong giai doan 1&n ké& hoach
trién khai nén ching t6i chwa dwa vao mé hinh dy phéng ctia PHP va sé cap nhat khi ¢ cac théng tin cu thé hon.
Théng tin vé dy an nhw sau:

- Vitri dia ly: Nam trong khu céng nghiép Bach Dang (thi x4 Quang Yén, tinh Quang Ninh).

- Téng mirc dau tw dw kién cho dy an la 4.200 ty VND.

- Quy mé ha tang: 3 bén cang hang tdng hop va container véi téng chiéu dai ciu bén khoang 900m.

- Nang lyc tiép nhan: dén cac tau trong tai tlr 20.000 DWT dén 55.000 DWT.

- Cong suét thiét ké: 7,5 — 8 triéu tAn/nam (twong ng khodng 700.000 Teu/n&m)

- Lo trinh thwc hién: PHP d&t muc tiéu trinh phé duyét chi trwong dau tw va khéi cdng trong nam 2026,

phan dau dwa bén dau tién di vao khai thac tir cudi nam 2027.
y_____________________________________________________________________________________________________________________________________________
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VI. RUIRO PAU TU

1. Ap lwc dw thiva cong suét tai khu vwe Hai Phong
Ap lwc canh tranh tai khu viec cang bién Hai Phong & mirc cao khi cung vwot cau, sé lwgng cang bién & khu vc
nay nhiéu hon khu vuc khac va gia dich vu cang bién duy tri & mic thap.
Nguén cung: ndm 2025, téng céng suét tai khu viec Hai Phong tdng thém 3,95 triéu Teu (twong dwong +47,9%
CSTK), bao gém 3,3 triéu Teu & Lach Huyén va 0,65 triéu Teu & cdng Nam Dinh Vi 3. Ngudn cung tdng nhanh
trong bdi canh nhu cau chwa theo kip sé& lam tram trong tinh trang dw cung va tao ap lwc canh tranh 1&n véi cac
doanh nghiép khai thac cang & Hai Phong, ddng thoi sé dan dén sy phan héa canh tranh gitra cac khu vuc cang
cla PHP:
- Cang Hoang Diéu Chua Vé (thwong ngudn séng Cam): chiu ap lwc canh tranh I&n nhéat do han ché vé
mén nuéc va tinh khéng cdu Bach Dang, dan dén rdi ro sut gidm san lwong.
- Cang Tan V{, Binh Vi (ha ngudn séng Cam): &p lwc canh tranh sé gia tang, d&c biét trong phan khuc tau
ndi A. PHP sé phai tdng cwéng canh tranh dé duy tri khach hang va thi phan.
- Bén 3&4 cang nwdc sau Lach Huyén: c6 kha nang canh tranh dai han nhé khd néng tiép nhan tau trong
tai Ién, giap PHP dich chuyén nang lwc khai thac vé khu vwe cang nwéc sau, dén dau xu hwdng nang
kich c& tau, gidm rdi ro bi méat thi phan truéc sw gia tdng ngudn cung méi.

Bang 4: Danh sach cac dw an dau tw mé réng cang tai khu vwc Hai Phong

f Th&i gian van I, Chiéu dai Cong suat

Béen cang hanh Chu dau tw B 6 thiét ké
Cang Lach Huyén CTCP Cang Hai Phong, TIL (thuéc 1.100.000
Bénsb63&4 05/2025 héng tau MSC) 750m Teu/nam
Cang Lach Huyén CTCP Tap doan Hateco, APM 2.200.000
Béns65&6 04/2025 Terminal (Ban Mach) 900m Teu/ndm
Nam Binh Vi 3 10/2025 CTCP Gemadept, Sao Bé Group 650m 650'090
Teu/nam
Cang Lach Huyén Q4/2027 - 2 R A 2 v s 1.900.000
Bén sb 7 & 8 2028 Tong cong ty Tan Cang Sai Gon 900m Teu/nsm

Nguén: FPTS téng hop
2. Rui ro vé y kién kiém toan ngoai trip

C6 phiéu PHP dang & dién canh bao do bao cao tai chinh kiém toan cé y kién ngoai trir 3 nam lién tiép tré 1én.
Cau cang sb 4, sb 5 va bai container Chua V& Ia hang muc thudéc Dy an cai tao nang cap cang Hai Phong - giai
doan 2, dwgrc Chinh Phii phé duyét, st dung ngudn vén vay ODA Nhat Ban va vén dbi trng ctia Chinh Pha.
Trwée day PHP dwoc chi dinh quan ly va khai thac tai san nay. Tuy nhién, theo Nghi dinh 43/2017/ND-CP, hoat
dong khai thac ciu cang sbé 4, sé 5 phai thdng qua dau gia quyén khai thac tr ndm 2020 thay vi tiép tuc dwoc chi
dinh nhu trwéc. Do chwa ¢ phwong an quan ly chinh thirc tr co' quan cé thAdm quyén phé duyét, PHP d& ban
hanh nghi quyét 71/NQ-CHP, theo d6 PHP ngirng trich khdu hao va ngirng ghi nhan chi phi i vay lién quan dén
cac tai san nay twr 01/01/2020.
Do cac co quan tham quyén chwa ban hanh co’ ché quan ly tai san chinh thirc, kiém toan da dwa ra y kién
ngoai trir vé&i bao cdo tai chinh caa doanh nghiép. Day chinh la nguyén nhan cé phiéu PHP bi dwa vao dién
canh b&o tlr T3/2025 do BCTC bi kiém toan dwa y kién ngoai tri» tv 3 ndm lién tiép tré lén.
Théng tin vé cau cang sé 4, s6 5 bai container Chua Vé:
= Nguyén gia: 279,7 ty VND, gia tri con lai tinh dén ngay 31/12/2025 1a 133,81 ty VND.
=  T& ndm 2024, PHP thuc hién tam trich khdu hao véi cau cang sb 4, sé 5 bén Chua V& véi mirc 8,33 ty
VND/nam.
= Vay dai han cau cang sb 4, s6 5 bai container bén Chua Vé: 342,1 ty VND.
= T 01/01/2020, PHP tam dirng trich khdu hao chi phi 14i vay cho ciu cang sé 4, sé 5 bai container Chua Ve,
chi phi 1ai vay phai tra tam tinh trong khoang thoi gian 01/01/2014 — 31/12/2019 la 182,5 ty VND.
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= Trong trwong hop PHP duwgc giao khai thac tai san nay thi doanh nghiép sé phai ghi nhan thém khoang
223,2 ty VND chi phi lai vay cho giai doan 2020 — 2025, do céng ty da ngirng ghi nhan nhung co thé sé bi
hoi to.
Chung t6i danh gia rai ro PHP phai ghi nhan bd sung toan bd khoan chi phi 13i vay néu trén trong ngan han 1a
twong déi thdp. Nguyén nhan 1a phap ly lién quan dén co ché quan ly tai sdn da kéo dai nhiéu ndm nhwng van
chwa c6 quyét dinh cudi cing tr co quan c6 thdm quyén. Do d6, day la nghia vu tiém tang can theo déi ciia doanh
nghiép.
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. DINH GIA VA KHUYEN NGHI

Chung toi khuyén nghi MUA ¢b phiéu PHP véi gia muc tiéu 50.800 VNB/c6 phiéu, cao hon 12,9% so véi gia
doéng ctra ngay 18/08/2026. Chung téi xac dinh gia muc tiéu bang cach sir dung phwong phap Téng ctia cac thanh
phan (Sum of the parts — SOTP). Céac thanh phan dwoc dinh gia gébm (1) Mang cang khu vwc séng Cam va (2)
Gia tri khoan dau tw vao cong ty lién két (HTIT).

Thanh phan Phwong phap dinh gia

Mang cang khu vuc sdng Cam FCFF & FCFE 44.974

Gia trj khoan dau tw vao cong ty lién két (HTIT) P/B 5.865

Két qua dinh gia 50.800
1. Mang cang khu vwec séng Cam

Chung t6i xac dinh gia muc tiéu bang cach st dung phwong phap chiét khdu dong tién tw do vén chi sé hivu
(FCFE) va phwong phap chiét khdu dong tién tw do doanh nghiép (FCFF) dé xac dinh gia tri mang cang khu vwc
séng Cam cla PHP.

Két qua dinh gia:

Téng hop Phwong phap dinh gia chiét khau dong tién Gia tri Trong s6
Dong tién tw do chi s& hiku (FCFE) 43.263 50%
Dong tién tw do doanh nghiép (FCFF) 46.685 50%

Gia muc tiéu 44.974

Téng hop dinh gia FCFF

Tbng gia tri hién tai ciia dong tién doanh nghiép (ty VND) 15.096
(+) Tién mét (ty VND) 1.941
(-) No ngan han va dai han (ty VND) 1.771
Gia trj von chi s& hivu (ty VND) 15.266
S6 ¢ phiéu lwu hanh (triéu cb phiéu) 327
Gia muc tiéu (VND/cp) 46.685

Téng hop dinh gia FCFE

Gia tri hién tai cGia dong tién vén chi sé hiru (ty VND) 14.147
Gia muc tiéu (VND/cp) 43.263
2. Gia tri khoan dau tw vao cong ty lién két (HTIT)

Déc thu cac dw an cang bién cé vong ddi dai, chi phi khdu hao va lai vay I&n trong nhirtng ndm diu van hanh. Do
dé, loi nhuan va dong tién ngan han thuwéng chwa phan anh day du gia tri kinh té clia tai sén. Trong bbi canh HTIT
m&i di vao khai thac, chung t6i wu tién phwong phap P/B dé dinh gia khoan dau tw trwdc khi chuyén sang phuong
phap DCF hoac EV/EBITDA khi cadng dat trang thai hoat dong 4n dinh hon.

Doanh nghiép Gia tri s6 sach (Ty VND) P/B (Lan) Két qua (VND/cp)

Gia trj sb sach HTIT 2.055 1,83 5.865
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TOM TAT BAO CAO TAI CHiINH DU PHONG

2027F

UPCOM: PHP

3.408
(1.615)
1.793
0
(314)
1.479
194
(179)
(157)
458
1.952
(390)
1.562
269
1.293
3.955

2027F

52,6%
37,9%
21,5%
12,5%
61,9%
92,5%
66,2%

0,3x

1,9x
2027F

(173,86)

85,95
31,37

291,16
11,9x
2027F

KQHDKD 2024A 2025A 2026F
Doanh thu thuan 2.595 2.730 3.298
Gia vén hang ban (1.605) (1.454) (1.551)
Loi nhuan gop 990 1.277 1.747
Chi phi ban hang 0 0 0
Chi phi QLDN (253) (294) (304)
Lei nhuan thuan HDKD 737 982 1.443
Doanh thu tai chinh 151 103 153
Chi phi tai chinh (19) (43) (180)
Trong do: chi phi lai vay (7) (23) (159)
L4i/l6 khéac, 13i/16 LDLK 250 107 429
LNTT 1.200 1.257 1.846
Thué TNDN (225) (273) (369)
LNST 975 984 1.477
Loi ich c6 déng thiéu sé 168 161 254
LNST cong ty me 807 823 1.223
EPS (VND) 2.469 2.518 3.740
Kha nang sinh 1&i 2026F
Ty suét loi nhuan gop 38,1% 46,8% 53,0%
Ty suat LNST 31,1% 30,1% 37,1%
ROE DuPont 15,3% 14,2% 20%
ROA DuPont 10,4% 8,9% 12%
Ty suét EBIT/doanh thu 46,5% 46,9% 60,8%
LNTT / EBIT 99,4% 98,2% 92,1%
LNST/LNTT 67,3% 65,5% 66,2%
Vong quay TTS 0,3x 0,3x 0,3x
Don bay tai chinh 1,5x 1,6x 1,7x
Hiéu qua hoat dong 2024A 2025A 2026F
Thoi gian luan chuyén tién  (123,08)  (206,85) (176,8)
S6 ngay phai thu 116,72 108,72 79,84
Sé ngay tén kho 24,95 30,54 31,07
Sé ngay phai tra 264,75 364,11 287,37
COGS / Hang tbn kho 15,5x 12,6x 12,1x
Chi s6 TK/don bay TC 2024A 2025A 2026F
CS thanh toan hién hanh 1,9x 2,5x 2,9x
CS thanh toan nhanh 1,8x 2,4x 2,8x
CS thanh toan tién mét 1,1x 1,6x 1,9x
No/Tai san 0,3x 0,3x 0,3x
No/Vén CSH 0,3x 0,5x 0,4x
No ngén han/VCSH 0,3x 0,2x 0,2x
No dai han/VCSH 0,1x 0,3x 0,3x

3,0x
2,9x
2,0x
0,3x

0,4x

0,2x
0,3x

Bang can ddi ké toan 2025A

TAI SAN

Tai san ngan han 3.094 3.070 3.793 3.961
Tién, TDT va BTTC 1.839 1.942 2.500 2.621
Céc khoan phai thu ngén han 937 653 789 816
Hang tén kho 115 127 135 140
Tai san ngén han khac 166 347 369 384
Tai san dai han 5.399 6.844 6.530 6.177
Cac khoan phai thu dai han 0 0 0 0
Tai san cb dinh 4.987 2.810 2.570 2.306
Tai sa&n cb dinh hiu hinh 1.819 1.507 2.562 2.301
Tai san ¢b dinh vé hinh 7 10 8 5
Tai san d& dang dai han 3.161 1.292 0 0
BéAt dong san dau tw 0 2.582 2.489 2.397
Dau tw dai han 315 1362 1.362  1.362
Tai san dai han khac 97 90 108 112
TONG TAI SAN 8.494 9.914 9.957 9.456
NGUON VON

NO PHAI TRA 2133 3.097 3.150 3.178
N¢ ngan han 1.638 1.251 1.329 1.383
Vay ng ngan han 24 25 20 21
Cac khoan phai tra ngén han 1.574 1.183 1.256 1.329
Quy khen thwéng, phic lgi 41 44 53 55
No dai han 495 1.845 1.821 1.794
Cac khoan vay no dai han 485 1.747 1.716 1.686
Cac khoan phai tra dai han 10 98 104 109
VON CHU SO HIru 6.361 6.817 7.174  6.960
Vén gép clia chi sé hiru 3270 3270 3270 3.270
Thang dw vén cd phan 0 0 0 0
Loi nhuéan chwa phan phéi 1.044 1.212 1.332 864
Quy dau tw phat trién 1.803 2.105 2.105 2.105
Caéc khoan vén chi sé hiru (561) (561) (561)
khac (561)

Loi ich ¢ dong thiéu sb 805 791 1.029 1.283
TONG NGUON VON 8.494 9.914 10.324 10.138
Lwu chuyén tién té 2025A

Tién dau nam 2.162 1.839 1.942 2.500
Lei nhuan sau thué 986 1.118 1.379 1.478
Khau hao 224 255 363 386
Dw phong S (16) 0 0
Thay dbi VLD va diéu chinh

khéz 243 (760)  (137) (50)
Tién tir HDKD 1.456 596 1.605 1.815
Thanh ly tai san ¢ dinh 25 7 0 0
Chi mua sdm TSCD (1.625) (2.607) (30) (30)
Céc HP dau tw khac 728 (169) 0 0
Tién tir hoat dong dau tw (872) (2.769) (30) (30)
Thay d@di no (21) 2.408 (35) (30)
Tang (giam) vén 0 14 0 0
Cb tirc da tra (269) (354) (981) (1.634)
Céac hoat dong TC khac 0 0 0 0
Tién tir hoat dong TC (289) 2.069 (1.016) (1.664)
Téng Iwu chuyén tién té 294  (104) 559 120
Chénh léch ty gia 1 0 0 0
Tién cudi ndm 1.839 1.941 2.500 2.621
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VIIl. PHU LUC

1. Phu luc 1: Danh sach céng ty con va cong ty lién két caa PHP (Quay lai)

Coéng ty con
Tén cong ty Vén diéu |é (Ty VND) Tylésé&hitu Nganh nghé kinh doanh
Coéng ty TNHH MTV Céang Hoang Diéu 306 100% Khai thac cang bién
Chua Vé
CTCP Dich vu Ky thuat va dao tao Cang 31,5 90% Stra chiva may mdc, thiét bj
Hai Phong
Céng ty TNHH MTV Trung tdm y té cang 15 100% Kham chira bénh, dich vu y
Hai Phong té
CTCP Dau tw va Phat trién Cang Dinh Vi 204 51% Khai thac cang bién
CTCP Lai dat va Van tai Cang Hai Phong 32,4 60,3% Hoat dong tau lai va chuyén

tai hang héa

Céng ty lién doanh, lién két

Tén coéng ty Vén diéu lé (Ty VND) Tylés&hitu Nganh nghé kinh doanh
Coéng ty TNHH Cang québc té TIL Cang 990 51% Khai thac cang bién
Hai Phong
Coéng ty TNHH Tiép van SITC — Dinh Vi 128 25% Dich vu kho bai
Cong ty cd phan HPH Logistics 11,6 38,8% Dich vu kho bai
CTCP Van tai Container BPong B6 — Cang 6,3 32,2% Van tai hang héa
Hai Phong
CTCP Logistics Cang Sai Gon 3 20% Dich vu kho bai
CTCP Pau tw va thwong mai hang hai Hai 23,5 27,6% Xay dwng cong trinh va van
Phong tai dwdng b6
CTCP Dau tw phat trién dich vu Cang Hai 31,4 30,5% Kinh doanh b4t dong san
Phong
CTCP Vinalines Béng Bac 5 25% Dich vu van tai
Coéng ty TNHH KM Cargo Services Hai 12,5 36% Dich vu kho bai
Phong
Cong ty TNHH Smart Logistics Services 86,7 28,7% Dich vu kho bai
2. Théng tin vé di d&i cang Hoang Diéu (Quay lai)

Thang 05/2024: Cang Hai Phong da thwc hién ban giao méat bang cang Hoang Diéu theo cac Quyét dinh 3983 va
3984/QD-UBND ngay 22/12/2023 ctia UBND Quan Ngd Quyén véi téng dién tich: 304.074 m2.

Théang 12/2024: PHP ban giao bén sb 1,2,3 cho chl dau tw thuc hién thi cong cau Nguyén Trai. Sau d6, Céng ty TNHH
MTV Cang Hoang Diéu 1a don vi thanh vién ctia Cang Hai Phong tiép tuc khai thac cac cau tir cau sb 4 dén cau 9.

Q3/2024: PHP da ghi nhan 219 ty déng tién dén bu dot 1 cGia thanh phd Hai Phong.

Thang 01/2025: PHP thyc hién di chuyén 04 can truc xubng Cang Chuia V& va Lach Huyén.

Thang 07/2025: Sap nhap cang Hoang Diéu va Chua Vé thanh Céng ty TNHH MTV Céng Hoang Diéu Chua Vé.
Thang 12/2025: PHP chinh thirc hoan thanh ban giao mét bang cho thanh phd.
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Thong tin hang tau SITC (Quay lai)

Hang tau SITC la hang tau cta Trung Quéc chuyén hoat ddng van tai container trén chuyén néi A. Tinh dén cudi ndm
2025, SITC van hanh doi tau gébm 119 chiéc, trong d6 sé& hiru 99 tau va 20 tau thué. Tinh theo ndng lwc van chuyén,
SITC xép thtr 14 toan ciu trong sé cac doanh nghiép van tai container va chiém 0,6% thj phan van tai. Khdi lwong van
chuyé&n nam 2025 dat 3,85 triéu Teu. Doi tau ctia SITC chi yéu 1a tau Feeder c& nhd chiém ~80%, phi hop véi van tai
cac tuyén ndi A chuyén biét.

Bang 5: Két qua kinh doanh ctia hang tau SITC (Pon vi: Ty USD)

2024 2025 % YoY
Doanh thu 3,57 3,85 +7,8%
Loi nhuan gop 1,14 1,31 +14,7%
Lgi nhuan sau thué 1,03 1,23 +19%
Ty suét loi nhuan gop 37,4% 38,4% +1 dpt
Nguén: SITC
4, Dic diém cang tai khu vwe thwong nguén séng Cam (Quay lai)

Céc cang hoat dong khu vuc thwong ngudn séng Cam hoat dong véi hiéu suét thip do thiéu loi thé canh tranh so
véi khu viee ha ngudn va Lach Huyén. Cu thé:
- Vi tri dja ly sau trong séng: tau phai di chuyén quang duwéng dai hon tir clra séng dé dén cang thuwong ngudn,
lam tang thi gian van chuyén va khién hang tau chiu thém chi phi.
- D6 sau ludng han ché: dd sau ludng cang lén thwong ngudn cang ndng va chi dén dwoc tau 1.700 Teu, thap
hon cang ha ngudn la 2.500 Teu va cang Lach Huyén 1a 13.000 Teu, khéng dap (rng dworc nhu cau nang kich c&
tau cla cac hang tau.
- Cau bén ngdn: cac cang thwong ngudn cau bén ngan chi di phuc vu 1 — 2 tau container dé& xay ra trung lich,
trong khi cac cadng ha nguén sb bén Ién hon cé thé dén 3 — 4 tau l1am hang cuing luc, tao loi thé I&n hon trong thu
hat hang tau.
5. Théng tin vé cac hang tau dau tw tai bén cang nwéc sau Lach Huyén (Quay lai)
Céc bén cang nwéc sau Lach Huyén cé sy tham gia clia nhirng nha khai thac cang hang dau thé gidi 1a TIL va
APM Terminals. TIL (Terminals Investment Limited) la cong ty dau tw va khai thac cang container toan cau, va la
cobng ty thanh vién cta hang tau bién Ién nhat thé gi¢i MSC (Mediterranean Shipping Company) cé tru sé tai
Geneva, Thuy Si. Trong khi, APM Terminals la cong ty khai thac cang thudc s& hiru clia hang tau Maersk (xép the
2 thé gidi) c6 tru sé tai The Hague, Ha Lan.
Théng qua mang lwdi van hanh cang bién va van tai container toan cau, TIL va APM Terminals s& hivu loi thé Ion
trong viéc thu hut cac tuyén dich vu qudc t& va ngudn hang tlr cac hang tau me. Didu nay giup cac bén cang Lach
Huyén nhanh chéng gia tdng san lwgng va hiéu qua khai thac.

Biéu dd 28: Cong suat cta 10 hang tau I&n nhat thé Biéu dé 29: Thi phan cha 10 hang tau I&n nhat thé

gi&i gidi
Zim
Yang Ming \
L
HMM Co Ltd
Evergreen Line 7
ONE
Hapag-Lloyd
COSCO Group = MSC = Maersk
CMA CGM Group = CMA CGM Group = COSCO Group
Maersk = Hapag-Lloyd = ONE
MSC .
Evergreen Line = HMM Co Ltd
0 2.000 4.000 6.000 8.000 Yang Ming = Zim
Nghin Teu Khac

Nguén: Alphaliner, FPTS téng hop
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So sanh bién lgi nhuan gdp cta cac doanh nghiép container niém yét (Quay lai)
Biéu d6 30: Bién LNG cac doanh nghiép cang bién container niém yét

60%

50%

’

20%

10%

0%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 1H2026

GMD VSC PHP e==CDN PDN SGP

Nguédn: BCTC céc DN céng bién niém yét, FPTS téng hop

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/ Bloomberg — FPTS <GO> | 25



https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/

|| e

Tuyén bo mién trach nhiém
Caéc thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi 1a dang tin cay,
c6 s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khéng dam béo tinh chinh xac hay day da cta cac théng tin nay.

Nha dau tw st dung béo céo nay can lwu y rdng cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chéat chi quan cla chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dau tw st dung b&o céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bdo cdo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh ddu tw cla minh ma khéng bi phu
thudc vao bat ky rang budc nao vé mét phap ly déi véi cac théng tin dua ra.

B4o céo nay khéng dwgc phép sao chép, phat hanh va phan phdi dwéi bat ky hinh thire nao néu khéng dwoc sy chap thuan cda
FPTS. Xin vui ldng ghi ré ngudn trich dan néu s dung cac théng tin tlr bao cao nay.

Tai thoi diém thuc hién bao céo phan tich, FPTS ndm gir 0 ¢ phiéu PHP, ngudi phé duyét va chuyén vién phan tich khéng ndm
gitr cb phiéu nao ctia doanh nghiép nay.

Cac thang tin ¢6 lién quan dén chirng khoan khac hoac cac thong tin chi tiét lién quan dén c6 phiéu nay cé thé dwoc xem
tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwgc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc
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