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Cap nhat KQKD Q3/2026 va 9T/2026 - HAH

Ngay 29/10/2026

1. Tong quan Két qua kinh doanh

e Q3/2026: Igi nhuan c6 dong me ting 8%, bién gop thu hep do chi phi nhién liéu. Doanh
thu thuan dat 1.419 ty dong (+5,3% YoY, -7,2% QoQ). LNST hgp nhat dat 366 ty dong
(+3,7%), LNST c6 déng me dat 329 ty dong (+8,0%). EPS quy giam 8,5% xudng 1.684 déng
do sd cd phiéu binh quan tdng 11,5%.

e 9T/2026: gan hoan thanh k& hoach Igi nhuan nam. Doanh thu dat 4.218 ty dong (+11,2%)
va LNST hogp nhat dat 1.184 ty dong (+13,7%), 1an Iuot hoan thanh 82% va 95% k& hoach
nam. LNST c6 dong me dat 1.001 ty dong (+11,3%), nhung EPS giam 5,6% xudng 5.137 dong
do pha lodng va khoan trich quy khen thudng phdc Igi 55 ty déng. Dong tién kinh doanh dat
1.620 ty dong; sau chi dau tu va goép von van duong khoang 433 ty dong. Téc dd tang
trudng lgi nhudn dang cham lai do gid cho thué dinh han da dugc cd dinh tir dau nam va
khong con hiéu irng nén thap.

2. Phan tich chi tiét Q3/2026

o Doanh thu theo mang

o Khai thac tau: 1.066 ty dong (+5,8%). BDong luc chinh la mang cho thué dinh han (udc
khodng 486 ty dong, +21%) nho cac tau mdi Iris, Gamma, Zeta va viéc chuyén 2 tau
Rose, East sang cho thué tir thang 12/2025. Nguoc lai, mang van tai tu khai thac giam
nhe do san lugng giam, du gid cudc binh quan tang khoang 11% theo gia nhién liéu.

o Khai thac cang: 99 ty dong (+19,5%). San lugng container qua cang Hai An udc khoang
137 nghin TEU, giam 8% so véi clng ky, do: (1) HAH chd déng chuyén mot phan san
lugng sang cang Nam Hai Dinh Vi (thuéc VSC) dé giam tai, khi cang Hai An (céng suat
khodng 250 nghin TEU/ndm) da lién tuc khai thac trén 100% cong suat; (2) hai tau Rose
va East chuyén sang cho thué dinh han nén luong hang tir ddi tau clia HAH dua vé cang
giam. DU san lugng gidm, doanh thu cang van tang nhd giad dich vu binh quén tang
khodng 20% va phu phi bién déng nhién liéu.

« Bién lgi nhuan gop hop nhat giam tlr 36,8% con 35,5% (-1,3 diém % YoY, -5,9 diém % QoQ),
do: (1) chi phi nhién liéu tédng cao, dac biét véi nhdm tau chay dinh tuyén, trong khi gia cudc
chi di ngang; (2) lgi nhuan gdép nhédm hoat dong khac giam manh, nhiéu kha nang do chi phi
tra cang Nam Hai Dinh Vi (bén lién quan) khi dich chuyén san lugng. Bién gép mang tau van
dat 40,3%, tdng nhe so vdéi cung ky nhung thap hon muic binh quan ntra dau nam.

e Loi nhuan c6 dong me tang nhanh hon LNST hgp nhat nho: (1) 13i lién doanh lién két dat 14
ty déng (Q2/2026 16 0,5 ty dong) khi Hai An Green Shipping Lines khai thac du quy tau
Green Park, Green Time va bd sung tau Buxmelody (tir cudi thang 8/2026); (2) ty trong Igi
nhuan cla cd déng khong kiém soat gidam con 10,2% (cung ky 13,9%).

3. Trién vong va ddng luc tang truéng
« K& hoach bd sung ddi tau - dong luc tang trudng giai doan 2027-2029. Doi tau hién gom
20 tau, tdng strc chd khoang 33.070 TEU, hiéu suat khai thac 90-95%. Cac k& hoach mé
réng da ky va phé duyét:
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Thoi diém N&i dung Ghi chu
1/5/2025  Ddéng méi 4 tau 3.000 TEU Hai tau dau dy kién giao cudi 2027 — dau 2028

Cung 4 tau 3.000 TEU: téng von khoang 360
triéu USD, giao giai doan 2027-2029

Tau Green Park (1.060 TEU) va Khai thac qua Hai An Green Shipping Lines
Green Time (2.798 TEU) (HAH s& hitu 40%)

Khoang 755 ty déng, khai thac tur cudi thang
8/2026

15/10/2026 Phé duyét ddng mdi 2 tau 1.900 TEU Thudc phan khic feeder ndi dia va noi A

o Trong 9 thang, HAH da tam ung 907 ty dong ddéng tau mdi va gop thém 245 ty dong vao
Hai An Green Shipping Lines. Khi cac tau mdi dugc ban giao, dbi tau sé dugc tré hoa, md
réng sang tau c& 1én (7.100 TEU) va tao dong luc tdng trudng doanh thu sau 2027.

« Hudng lgi tir xu hudng van tai feeder ndi A. Cac hang tau 16n ngay cang tap trung khai thac
tai cac cang trung chuyén Idn (hub), lam tdng nhu cau tau container ¢ vira va nho dé chéd
hang tir cac cdng ndi dia d&n Cai Mép, Singapore va Dong Bac A. Day 1a phan khic hoat
dong trong tdm cua HAH.

4. Rui ro dau tu

o Du cung tau kéo giam gia cudc va gia thué. HAH mang tinh chu ky cao. Nhiéu tau mai
dugc ban giao déng loat giai doan 2026-2029, dac biét & phan khuc dudi 6.500 TEU ma
HAH tap trung (ty trong don déng mdi loai nay tang tir dudi 30% 1én 74%). Cac tau 3.000
TEU va 1.900 TEU cua HAH ciling nhan ban giao dung giai doan nay, nén cé thé phai ky hop
dong cho thué & muc gia thap hon hién tai. Chinh doanh nghiép du bdo gid cudc va gia
thué tau 2026 co thé giam khoang 5% va 10%. Doi tau tu van hanh con chiu thém ap luc khi
gid nhién liéu bién dong.

« Ap luc tai chinh va pha lodng. Chuong trinh déng méi 4 tau 3.000 TEU va 2 tau 7.100 TEU
(khoang 360 triéu USD), céng thém 2 tau 1.900 TEU md&i phé duyét, lam tdng manh nhu cau
von. Vay ng hién & mic 2.599 ty dong va du bao tang trong 2027-2029 khi nhan tau, kéo
theo chi phi 13i vay va khau hao tang trudc khi tau mdi tao ra doanh thu. Dgt huy déng
khodng 1.883 ty dong trai phi€u kém ching quyén, ESOP va k& hoach tra c6 tirc 2026 bang
c6 phiéu ty 1& 30% tao rdi ro pha lodng EPS. Ngoai ra, mot s tau mai khai thac qua cong ty
lién két ma HAH chi s& hitu 40%, va con rui ro quy hoach lién quan dy an Cau Ngé Quyén.

5. Khuyén nghi
« Theo BCPT doanh nghiép ngay 27/08/2026, SHS khuyé&n nghi KHA QUAN d6i véi ¢8 phiéu
HAH, gia muc tiéu 56.800 dong/cp (upside +18% tai thoi diém phat hanh). Hién HAH dang
giao dich @ mic P/E khoang 7,6-8,0 Ian theo loi nhuén 4 quy gan nhat, mic dinh giad ching

t6i danh gid van hap dan so vdi trién vong ma rong déi tau giai doan 2027-2029. Chung toi

sé tiép tuc theo dbi dién bién gid cudc, chi phi nhién liéu va tién dd nhan tau mdi dé cap
nhat khi can thiét.
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