THEO DOI

Gia muc tiéu 2026: 22.000 VND
% tang gia: 2%
Cép nhat: 5/15/2026

TRIEN VONG 2026

Tich cuc: Théng lugng hang hda qua cang tang trudéng
tich cuc cling xu huéng xuét nhap khau.

Tiéu cyc: Chi phi lai vay an mon Igi nhuan.

RUi ro: (1) Canh tranh cao tai khu vuc Hai Phong (2)
C&ng thang My - Iran kéo dai hon du béo.

Bon vi -ty VND Q1/25 Q1/26 2026F

DTT 682 861 3.643
% YoY 16% 26% 14%
LNTT 135 94 656
% YoY 50% -31% -4%

Téng quan doanh nghiép

VSC la mét trong nhiing doanh nghiép khai thac cang
cb quy md va tudi ddi hang dau Viét Nam. Céng ty hoat
déng chu yéu tai khu vuc séng Cém, Hai Phong nai ¢
hoat dong giao thuang sdm uét nhat phia Bac. Hién tai,
VSC khai thac hé théng 4 cang vdi tEng cong sudt 1én
tdi trén 2 triéu TEU, I6n nhét tai khu vuc song Cam.

Dir liéu thi truong

Nganh nghé: Kho bai, hau can va bao dudng
Gié hién tai: 21.500 VND
Vén hoa: 8.049 ty VND
S6 lugng CPLH: 374 triéu CP
EPS 4 quy géan nhat: 731VND
P/E: 29,4 1an
C4 tuc tien mat 2026: 0,0%
C8 tlc b phiéu 2026: 10,0%
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VSC

CTCP Container Viét Nam

TOM TAT CAP NHAT

Két thiic Q1/2026, VSC ghi nhan doanh thu thuan dat 861 ty (+26%
YoY), LNTT dat 94 ty dong (-31% YoY) hoan thanh [an lugt 26% va 12%

k& hoach kinh doanh ca ndm.

DSC danh gia két qua kinh doanh cét I6i cia VSC nhin chung phu hop
vdi dy phdng gén nhét, phdn anh khd nang duy tri tang trudng nhdg
khai thac hiéu qua ngudn hang tU HAH. Tuy nhién, ching t6i diéu
chinh gidm du phong LNTT ndm 2026 xudng con 656 ty dong (-4%
YoY), chd yéu do chi phi 1&i vay cao hon so vdi ky vong trudc do.

SU dung két hgp hai phuong phap FCFF va P/E vdi ty trong tuong
dudng, chung t6i dua ra muc gid muc tiéu nam 2026 cta VSC la
22.000 VND/cG phiéu.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Hai An Green Shipping Lines nhanh chéng mé réng quy mé
doi tau

Hai An Green Shipping Lines (HAGSL) la céng ty con cta VSC, dugc
thanh lap vao thang 8/2025 vdéi vén digu 1é 1.000 ty dong, trong dé
VSC s3 hitu 60% va HAH ndm gitt 40%.

Tinh dén hién tai, HAGSL d& nhanh chéng hoan tét viéc tiép nhan 2
tau container dau tién ngay trong Q2/2026, nang téng tai trong lén
3.860 TEU. Cu thé, tdu Green Park (stic chd 1.060 TEU) dugc nhan
chuyén nhugng tif Transimex vao thang 4/2026 va tiép tuc dugc khai
thac theo hgp dong thué dinh han véi Hede Shipping (Hong Kong).
Ngay sau do, dau thang 5, cdng ty tiép tuc bS sung tau Green Time
V@i stc chd lén tdi 2.798 TEU — tau nay cling dudc duy tri cho Maersk
thué dinh han trén tuyén Bia Trung Hai — Tay Chau Phi.

Ngoai cac dy an phéat trién déi tau thong qua HAGSL, VSC va HAH
con ky két hgp déng hap tac kinh doanh dé dong mdi thém 5 tau
container — trong dé ¢é 3 tau suc chd 3.000 TEU va 2 tau 7.100 TEU
— VGi ty 1& gdp vén 40% tu phia VSC. Theo dinh hudng chién lugc
chung, ca hai doanh nghiép dat muc tiéu nang quy mé doi tau 1én 9
chiéc trong giai doan tdi, bao gdm 7 tau dong mdi va 2 tau container

da qua su dung.
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KET QUA KINH DOANH
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VSC

CTCP Container Viét Nam

PIEM NHAN TAI CHiNH
Hoat dong kinh doanh cét 16i duy tri ting truéng

Két thuc Q1/2026, VSC ghi nhan doanh thu thuan dat 861 ty (+26%
YoY), LNTT dat 94 ty déng (-31% YoY) hoan thanh [&n lugt 26% va 12%

k& hoach kinh doanh ca ndm.

Doanh thu duy tri da ting trudng tich cuc, chd yéu dugc thic ddy bdi
mang kinh doanh cét 16i khi (1) thong lugng container qua hé théng
cang tdng manh bét chdp ap luc canh tranh gay gat trong khu vuc,
nhd b sung dang k€ ngudn hang tir déi tau cta HAH (2) ting gia
cudc dich vu trong nam 2025.

DSC danh gid két qua kinh doanh nay phu hgp véi du phdng va ky
vong VSC s& duy tri da tang trudng trong cac quy tdi, dugc hd trg bdi
hai dong Iuc chinh: (1) tang trudng xudt nhap khau tiép tuc khdi séc va
(2) khai thac hiéu qua ngudn hang tr doi tau HAH.

Tuy nhién, dién bién xung dét tai Trung Doéng kéo dai la yéu t& rii ro
dang chu y, gid dau neo cao gay ap luc tdi lam phat, lam suy yéu sic
tiéu dung va kim ham da tang cla thuong mai toan cau, tur dé tao ra
thach thic déi vai hoat déng ctia VSC.

Ap luc chi phi tai chinh tir gia ting ng vay

DU hoat doéng kinh doanh c6t 16i tdng trudng manh mé, Igi nhuan
trudc thué van ghi nhan muc giam 31% YoY chd yéu do sy phinh to
clia chi phi tai chinh. Cu thé, khoan chi phi nay clia VSC tang vot 814%
YoV Ién t&i 216 ty déng, trong do chi phi 1ai vay la khodn muc I6n nhat
vdi 120 ty dong (+238% YoY). bang chu y, VSC con ghi nhan thém 107
ty déng chi phi tai chinh khdc — khoan muc hoan toan khéng phat
sinh trong cung ky nam truéc — cang khién buc tranh Igi nhuan tré

nén kém tich cuc so v&i muc tang trudng an tugng ctia doanh thu.

Trong ky, quy md ng vay cla VSC tiép tuc gia tdng lén 5.892 ty dong
(+10% YTD, +179% YoY), phan anh chién lugc md réng dau tu manh
mé& cla doanh nghiép. Trong d6, nd ngén han dat 2.528 ty dong,
chiém 43% t8ng du ng va tang dot bién 636% YoY, trong khi ng dai
han dat 3.363 ty dong (57% téng du ng), tang 12% YTD va 89% YoY.
MUc tdng manh trén ca hai cdu phan cho thdy VSC da chd déng huy
dong vén & quy mo Ién dé phuc vu k& hoach md réng dau tu va kinh

doanh trong ndm vtra qua.
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I PINH GIA VSC

CTCP Container Viét Nam

Phuong phap dinh gia

Chung t6i sir dung két hap hai phuong phép dinh gid FCFF va so sanh P/E vdi ty trong tuong duang, qua do xac dinh gia muc
tiéu nam 2026 ctia VSC & muc 22.000 dong/cd phiéu. Mic dinh gia nay thap hon so vdi bdo cdo cap nhat trude, chl yéu do
diéu chinh gidm du phéng Igi nhuan ném 2026.

Cu thé, so vdi bao cao gan nhét, ching téi diéu chinh tang du phong doanh thu nam 2026 nhd céng ty con ctia VSC la HAGSL
dua vao khai thac 2 tau mdi véi cac hap déng cho thué dinh han. Mac du doanh thu tang, Igi nhuan trudc thué du béo giam vé
muc 656 ty dong (-4% YoY). Nguyén nhan chinh dén ti viéc tang du phéng chi phi 18i vay trong béi cdnh mat bang 131 suat
dugc ky vong duy tri & mic cao dén hét nam 2026 trudc khi dan ha nhiét tir nam 2027. Bdng thdi, nhiéu khodn vay cta VSC

cling d& hét thai gian uu dai va chuyén sang ca ché 13i sudt tha ndi, tao ap luc dang ké 1én chi phi tai chinh.

Téng hgp dinh gia

Phuong phap Gia du phéng (VND) Ty trong Gia du phong theo ty trong (VND)
DCF 22.915 50% 11.458
P/E 21.019 50% 10.509
Gia muc tiéu 22.000
Gia hién tai 21.500

2,3%

Upside
Ngudn: DSC téng hap

BGi canh dinh gia

Hién ¢ phiéu VSC dang giao dich quanh muc 21.000 dong/cp, tuang Uing P/E 29,4 1an — cao han mic +2 dé 1éch chuédn so
vdi trung binh 5 nam va vugt dang k€ mat bang chung clia nganh (khoang 13 1an). DU trién vong kinh doanh ¢t 18i trong thai
gian tdi van dugc duy tri kha quan, Igi nhuan dang bj &n mon dang ké bdi chi phi 1ai vay. Do do, ching téi cho rdng mic dinh
gia hién tai khong hap dan trong ndm 2026 va than trong dua ra khuyé&n nghi theo dai.
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Nguén: Fiinpro, DSC téng hop
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PHU LUC: VSC

Lich sir khuyén nghi

TCP iner Viét N
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LICH SU KHUYEN NGHI
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PHONG PHAN TicH DSC

Ngudn: DSC téng hop
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VSC

CTCP Container Viét Nam

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chdng t6i xac nhéan rang nhiing quan diém dudc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém c& nhan cla chidng téi. Chidng toi
cing xac nhan réng khéng c6 phan thu lao nao clia ching t6i d&, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép co lién quan dén cac khuyén nghi hay
quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cttu phu trach cac bao cdo nay nhéan dugc thu lao dua trén nhiéu
yéu t6 khac nhau, bao gébm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién ctu, va doanh thu clia cdng ty, trong dé bao gdm doanh thu tir cac don vi
kinh doanh khac nhu bé phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cdo mién tru trach nhiém

B4o céo nay dudgc viét va phat hanh bai Céng ty C8 phan Chiing khoan DSC. Bao céo nay dudc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cay
vao thdi diém cong bé. Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhitng thdng tin nay. Quan diém,
du béo va nhiing udc lugng trong bao céo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién
quan diém chung clia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng can thong béo trude. Bao cdo nay chi nham muc
dich cung cdp théng tin cho céc t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty ¢§ phan chiing khoan DSC va khéong mang
tinh ch&t mdi chao mua hay ban béat ky ching khoédn nao dugc thao luan trong béo céo nay. Quyét dinh ctia nha dau tu nén dua vao nhiing
su tu van déc 18p va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o cao nay khong dugc phép sao chép, téi tao,
phat hanh va phan phéi vai bat ky muc dich nao néu khong dugc su chdp thuan bang van ban clia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin
vui long ghi 1 ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi caa DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi truong it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trusng thap hon 15%
BAN Gia muc tiéu THAP HON gi4 thi trudng it nhat 15%

CHET LA Chi ap dung d&i véi ¢6 phiéu cé bao cao khuyén nghi MUA gan nhét, bo phéan phan tich nhan dinh rang ¢ phiéu
da tién tdi vung gia phan anh hop ly cac luan diém da dé cap.
B phan phan tich khéng dua ra khuyén nghi trong trudng hop bao céo khong cd muc dich khuyén nghi hoac

KHONG DANH GIA e . ! o
khong tim théy déy du cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi c6 phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

HOI SG CHINH

9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

Pao Purc Anh S (024) 3880 3456
Chuyén vién Phan tich
anh.dd@dsc.com.vn P<  info@dsc.com.vn
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