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Bao cao cap nhat KQKD Q2/2026 — HAH

HOSE - Cong ty CP Van tai va Xép do Hai An (Hai An)

DOANH THU THUAN

1.534

ty dong - +20,3% YoY

VOGN CHU s& HOU
6.097

ty déng - +26,8% YoY

LOI NHUAN TRUGC THUE

579

ty déng - +12,9% YoY

LNST CONG TY ME

372

ty dong - +2,9% YoY

VON HOA (10/08/2026)

8.863

ty déng - gia ~46.200d

DPANH GIA KQKD QUY 2 % HOAN THANH KE HOACH NAM

Q2/2026, Hai An dat doanh thu thuan 1.534 ty déng (+20,3% YoY) va LNTT 579

ty déng (+12,9% YoY), déu 1a murc cao nhat theo quy k& tir khi niém yét. Dong luc ~ Doanh thu - 2.799/5.140 ty 54,4%
tang trudng dén tir doi tau md rong Ién 20 tau véi téng sire chd 33.100 TEU, vdi G
> 0,
déng gop tir Haian Iris (khai thac tir thang 10/2025) va Hai An Green Time (tiép LNST - 818/1.250 ty 65,4%
D

nhan tir thang 5/2026), cung viéc diéu chinh phu phi EBS. Bién gép mang khai
thac tau cai thién 1én 34,6%. TCBS Research danh gia KQKD 2026 tiép tuc tang
trudng nhd san lugng vén tai gia tdng va dong gop tron ky tlr Hai An Green Time,
song murc tang trudng cé thé chua do6t bién do gia nhién liéu duy tri & mdrc cao.
Vé dai han, trién vong van tich cuc nho vi thé dan dau mang van tai container tai
Viét Nam va k& hoach nang tong strc chd 1én 60.000 TEU vao 2028, tao nén tang
cho EPS téang trudng binh quan 10,9%/nam trong giai doan 2026-2030 theo du
phéng ctia TCBS. Pinh gia hién & mdc hop ly véi P/E 7,0x va P/B 1,7x, thap hon
binh quan nganh (11,6x va 2,0x) va P/E binh quén 5 ndm cla HAH (8,7x), phéan
anh tinh chu ky ctia nganh, cling vdi rdi ro gia cudce van tai cé thé giam trong thoi
gian t4i.

VON CHU SG HOU
6.039 — 6.097 1y dong

+1,0% QoQ - von diéu 1& 1.883 ty dong

Loi nhuan trudce thué theo quy - ty dong TONG NO VAY

+12,9% YoY

1.929 - 2.661 vy dong

513 579
333 R 435 o e —e +37,9% QoQ - no vay/VCSH 43,6%
-~
Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26
PIEM NHAN CAN THEO DOI
+20,3% Doanh thu quy cao nhat lich st 1.883 Ch' p:ilal(l\vayhs’e tangA S i eust s
voy 1.5341y dong, vuot dinh cii 1.348 ty dong clia Q3/2025 TV DONG g;a'SB /':;mem chtmg quyen lam tang novay, lai suat toi
+12,9% LNTT lap dinh méi $7,2% poanhthubamangtang cham o .
voy 579ty dong - bién LNTT 37,7%, cao nhat k& tir Q2/2025 Vo d‘ancg ang £8,e% chu yeu do foal frir not bo giam y
+74,5% Dong tién kinh doanh manh -5 guac N?',A 1a Tfa|dm?114 500 960 USD/FEU
voy 843ty déng trong quy - Iiy ké& 6 thang dat 1.402 ty dong TUAN TeWry glam woky e xuong

(23/07/2026)

TRIEN VONG NUA cUOI 2026

Sau 6T/2026, Hai An d& hoan thanh 65,4% k& hoach LNST nadm 2026, dat 818 ty déng trén muc tiéu 1.250 ty déng, tuong ting
chi can duy tri khoang 216 ty déng/quy trong H2 d&€ hoan thanh k& hoach. Dong tién kinh doanh 6T dat 1.402 ty déng, gitp dap
(rng phan 16n nhu cau dau tu trong ngan han. Két qua ndra cudi ndm phu thudc vao gia cho thué tau dinh han khi céac hop déng
cli ddo han, trong bdi canh cudc Noi A da qua dinh (Drewry gidm 5 tuan lién tiép xudng 960 USD/FEU) va ngudn cung tau déng
mGi toan cau du bao ting 4,5%, gay ap luc 1én gia cude.

DU PHONG CA NAM 2026

DOANH THU 2026F LNST 2026F EPS 2026F P/E DU PHONG P/B DY PHONG
5.959 1.649 6.948 6,6 1,5
ty dong - +17,0% YoY ty dong - +17,7% YoY déng/cp - TCBS [an - 2026F [an - 2026F
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TECHCOMSECURITIES " PHAN 2 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHIiNH

Van tai va Xép dé Hai An - HAH - Cap nhat KQKD Q2/2026
1. Danh gia cua TCBS

TCBS Research danh gia KQKD Q2/2026 cua Hai An tich cuc trén nén so sanh cao. Doanh thu thuan dat
1.534 ty dong (+20,3% YoY, +21,2% QoQ) va LNTT 579 ty dong (+12,9% YoY, +32,8% QoQ), déu la murc cao
nhat theo quy, vugt dinh cii tai Q3/2025 vé doanh thu (1.348 ty dong) va Q2/2025 vé LNTT (513 ty dong). Két
qua dugc hé trg bdi mat bang cudc Noi A tdng manh, véi chi s& Drewry dat ky luc 1.114 USD/FEU vao ngay
04/06/2026, cung quy mo déi tau md rong 1én 20 tau, tuong duong 33.100 TEU (+13,2% so véi cudi 2025).
Trong quy, Haian Iris da dong gép xuyén sudt quy, trong khi Hai An Green Time chi bat dau dong goép vao

KQKD sau khi hoan tat qua trinh tiép nhan va dua vao khai thac tir thang 5/2026. Bién gép mang khai thac tau
cai thién lén 34,6%, tir 32,4% trong Q2/2025, du bién gdp hgp nhat giam xuéng 41,4% tir 44,4%.

Chat luong téng trudng lgi nhuan can luu y, khi LNST hop nhat tang 12,6% YoY lén 467 ty dong, nhung LNST
thudc c6 dong céng ty me chi tdng 2,9% lén 372 ty déng, do hiéu qua hoat dong tai cdc cong ty con cai thién,
khién lgi ich cd déng khong ki€ém soat tang 1én 95 ty déng, chiém 20,3% LNST hop nhat, so véi 12,7% cung ky.
Vé bang can doi, téng tai san tang 17,9% tir dau nam Ién 10.274 ty déng, chd yéu do tai san dai han khac
tang 970 ty déng QoQ Ién 3.201 ty déng, phan anh cac khoan tra trude cho chuong trinh déng mdi tau. Chi
dau tu TSCD dat 844 ty déng, dugc tai trg bai dong tién kinh doanh 843 ty déng va no vay méi. Theo do, téng
ng vay tang 37,9% QoQ lén 2.661 ty dong, dua ng vay/VCSH lén 43,6% tir 31,9%; sau khi trir 1.325 ty dong
tién va dau tu ngan han, ng vay rong & mirc 1.336 ty doéng, trong duong 0,2x vén cht sé hitu.

PIEM CHIiNH

01 Doanh thu va LNTT cung lap dinh — Doanh thu thuan dat 1.534 ty déng (+20,3% YoY) va LNTT 579 ty
doéng (+12,9% YoY), déu cao nhat theo quy tlr trude téi nay. Liy ké 6T/2026, Hai An da hoan thanh 54,4%
ké hoach doanh thu va 65,4% ké& hoach LNST.

02 Poi tau tiép tuc ma rong, hé trg tang trudng — Doi tau dat 20 tau véi téng sirc ché 33.100 TEU tai giita
nam 2026, tang 13,2% so v&i cudi 2025. Hai An da dat dong 8 tau méi, tong gia tri khoang 552 triéu
USD, du kién ban giao trong giai doan 2027-2029, tiép tuc m& rong céng suat trong trung han.

03 Dang tién kinh doanh hé trg nhu cau dau tu — Dong tién tir hoat déng kinh doanh dat 843 ty déng trong
Q2/2026 va 1.402 ty déng trong 6T/2026, tuong duong 1,6 [an chi mua sam TSCD trong cung ky (901 ty
dong).

04 cCac yéu to can theo ddi — Loi ich c6 dong khong kiém soat chiém 20,3% LNST hop nhat do hiéu qua
hoat dong tai cac cong ty con cdi thién; bién gép hop nhat van dudi mic dinh Q2/2025; va cude Noi A

da qua dinh.
B Lgi nhuan trudc thué theo quy B Doanh thu thuan theo quy
Cot: ty dong - duong: bién LNTT (%) Cot: ty dong - dudng: tdng trudng YoY (%)
+66,0%
Z*W/\.__:ﬂf_:&u% \O-+34,3% +19,4% +7,3% +8,2% +20,3%
513 435 443 436 - 1.169 1.275 1.348 1.300 1.265 >
B . .
Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26 Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26
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2. Phan tich cac chi so tai chinh

2.1. B&i canh gia cudc: cl sé¢c Hormuz nang mat bang Noi A

KQKD Q2 dien ra trén nén cudc tang manh, chu yéu dugc ho trg bdi yéu to dia chinh tri trong khi nhu cau
van tai van duy tri tich cuc. Tir 28/02/2026, xung d6t tai eo bién Hormuz cung viéc Houthi néi lai tdn cong
Bién DS da day chi sd Drewry Intra-Asia Ién ky luc 1.114 USD/FEU vao 04/06/2026, hon gdp d6i murc trudc
xung dét. Chi s6 ConTex do gia thué tau dinh han dat 1.607 di€ém ngay 06/08/2026, cao nhat ké tir 2022.

m Ca hai nguén thu ctia Hai An déu dugc ho trg — Gia thué tau 2.500 TEU dat 35.677 USD/ngay va tau 1.800 TEU
dat 36.193 USD/ngay tai 06/08/2026, tang dang ké so véi mirc ddy 11.059 USD/ngay va 9.355 USD/ngay cudi
2023. & mang tu khai thac, cong ty diéu chinh biéu cudce tir 19/03/2026, dua tuyén Hai Phong - TPHCM 1én 6,5
triéu dong/20ft va 9 triéu dong/40ft.

m Cudc trén cac tuyén tir Viet Nam chua ting tuong tng véi chi s6 Noi A — Cudc tir TPHCM di Thuong Hai van &
murc thap va gidm 7% ngay trong tuan chi s& Nai A 1ap dinh; cudc tir TRHCM di Nhat Ban va Han Quéc ciing
giam lan lugt 19,8% va 7,5% chi trong mét tuan. Do d6, tdc dong tich cuc dén Hai An chd yéu dén tlr gia cho
thué tau va phu phi nhién liéu, thay vi mirc tang cudc giao ngay trén cac tuyén tlir Viét Nam.

m Dinh cudc giao ngay nhiéu kha nang da qua — Chi s Drewry Noi A gidm 5 tuan lién tiép, thap hon 13,8% so Vi
dinh, trong khi chi s& cudc toan cau giam 3 tuan lién tiép. Nguac lai, gia thué tau dinh han van tang, cho thay do
tré gira thi trudng cudc giao ngay va thi truong cho thué tau, qua do tiép tuc hoé trg ngudén thu cho thué tau cda
Hai An trong ngan han.

B Chi sd cudc container Noi A (Drewry) B Chi s6 gia thué tau dinh han (ConTex)
USD/FEU - 18 tuyén Néi A Diém - toan phéan khtc tau container
1.114
1.035 1.550 1.607
828 865 °78 960 1.338 1491

604 661 616

514

16/1/25 15/3/25  16/1/26 13/3/26 2/4/26 4/6/26 2/7/26 16/7/26  23/7/26 21/12/23 07/11/24 04/09/25 19/03/26 06/08/26

2.2. Doanh thu theo mang

Doanh thu ba mang chi tang 7,2% YoY, phan tang truong con lai dén tir thu hep loai trir ndi bo. Doanh thu
gbp ba mang dat 1.885 ty dong trong Q2/2026, tang 7,2% YoY tlr 1.758 ty dong, trong khi khoan loai trir giao
dich ndi bd giam tir 484 ty dong xuéng 352 ty déng, giip doanh thu thuan tdng 20,3% YoY. Ty trong loai trir
trén doanh thu gop gidm tir 27,5% xudéng 18,7% tir Q1/2026 va duy tri & mdrc nay trong Q2.

m Khai thac tau tiép tuc la dong luc chinh — Doanh thu dat 1.502 ty déng (+8,1% YoY), chiém 79,7% doanh thu
gobp, trong khi lgi nhuan gop dat 520 ty déng (+15,5% YoY), dong gop 81,8% loi nhuan gop toan cong ty.

m Khai thac cang suy giam — Doanh thu dat 158 ty dong (-1,6% YoY) va lgi nhuan gép 72 ty doéng (-16,6% YoY),
la mang duy nhat ghi nhan murc giam & ca doanh thu va lgi nhuan trong quy.

m Hoat dong khac cai thién bién Igi nhuan — Doanh thu tdng 8,1% YoY lén 225 ty dong, trong khi loi nhuan gop
tang manh 44,9% lén 45 ty déng, cho thdy co cau dich vu dang chuyén dich theo hudng co bién Igi nhuéan cao
hon.
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B Doanh thu theo mang & loai trir noi b B Loi nhuan gop theo mang
Cot: ty dong (chua loai trtr) - dudng: doanh thu thuén Ty dong - s6 trén cét la tong hop nhat
@ Khaithdctau @ Khaithéac cang Hoat dong khac =@ Doanh thu thuan @ Khaithactau @ Khaithac céang Hoat dong khac
1.885
1.588 1758 1807 1.744 1.616 1.534 566 636
496 517 495 —_——
385

Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26 Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26

2.3. Bién lgi nhuan gop theo mang

Bién gop hop nhat giam xuéng 41,4%, nhung bién loi nhuan tai cac mang cot 16i tiép tuc cai thién. Bién gop
mang khai thac tau tang tir 32,4% lén 34,6%, trong khi hoat dong khac tang tir 14,9% lén 20,0%; nguoc lai,
bién gop mang khai thac cang giam tir 54,0% xudng 45,8%. Do d6, mic giam bién gép hop nhat chu yéu
mang tinh ky thuat do thay d6i co cau doanh thu.

m Bién hop nhat giam chu yéu do thu hep loai trir ngi bd — Khoan loai trir néi bd gan nhu khong tao loi nhuéan, vai
chénh léch gilra doanh thu va gia von chi 1,6 ty déng. Khi khoan loai trir giam 132 ty déng, doanh thu va gia von
hop nhat cung tang gan tuong tng, qua doé lam giam bién gép hop nhat vé mat ky thuat du bién tai cac mang
kinh doanh déu duoc cai thién, ngoai trir khai thac cang.

m Bién mang khai thac tau cao nhat trong sau quy — Bién gop dat 34,6%, cao nhat trong sau quy gan nhat va vuat
vling 24,1-32,4% cla bdn quy trudc, nhd méat bang gia thué tau dinh han thuén lgi va viéc diéu chinh cudc van
tai noi dia tir 19/03/2026.

m Khai thac cang la diém can theo doi — Gia von tang 16,0% YoY lén 86 ty dong trong khi doanh thu giam 1,6%
YoY, khién bién gop thu hep tlir 54,0% xudng 45,8%. K&t qua chiu anh hudng bdi canh tranh gia tdng tai khu vuc
Hai Phong va viéc mot so tau dugc chuyén sang khai thac tai bén Nam Hai Dinh Vi cda VSC, lam giam doanh
thu tai Cang Hai An. Tuy nhién, viéc diéu chuyén nay ciing gilp giam céac giao dich noi bo gilra déi tau Hai An va
Cang Hai An, qua dé gop phan thu hep khoan loai trir ndi bo trén bao céo hop nhat.

B Bién lgi nhuan g6p theo mang B Gia von hang ban & ty lé gia von/doanh thu
% - nét dut: bién hop nhat Cot: ty dong - duong: %

=@= Khaithdctau =@= Khaithac cang Hoat dong khdc =@ Hop nhat

54,0%

67,1% 63.2%
" 60,2% 60,9%
55.6% 2 58,6%
—O0———0——o

898
852
784 782 770

20,0%

Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26 Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26

2.4. Pau tu mo rong doi tau

Chu ky dau tu doi tau da bat dau, véi dong tién kinh doanh dang ho trg phan I6n nhu cau vén. Chi mua sam
TSCD trong quy dat 844 ty déng, cao nhat ké tir Q4/2024, dua dong tién thuan tir hoat dong dau tu xudng
-936 ty dong. Trong khi d6, dong tién tir hoat dong kinh doanh dat 843 ty déng, cao nhat trong sau quy gan
nhat, gan nhu du bu dap chi dau tu trong quy.
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B V6n dang duoc tap trung cho cac du an déng méi — Tai san dai han khac tang tir 2.065 ty déng cudi 2025 1én
3.201 ty déng tai 30/06/2026, trong khi TSCD giam nhe tir 5.085 ty dong xudng 4.778 ty dong do khau hao.
Dién bién nay phu hop véi viéc von dugce ghi nhan dudi dang cac khoan tra trude cho chuong trinh dong méi
tau, chua chuyén thanh tai san khai thac.

®m Phan I6n von dau tu tap trung vao doi tau — Theo bao cédo bd phan Iy ké 9T/2025, chi mua sam tai san dai
han dat 1.508 ty dong, trong d6 1.419 ty déong (94,1%) danh cho mang khai thac tau, trong khi khai thac cang
chi 5 ty dong. Khau hao ciing chd yéu dén tir doi tau, véi 363 ty déng trén tong 419 ty déng.

m Chuong trinh dong méi c6 quy mé Ién — Hai An da dat dong 8 tau tai cac nha may Trung Quéc, gém céc tau
3.000 TEU va 7.100 TEU, véi téng von dau tu khoang 552 triéu USD, du kién ban giao tir cudi 2027 dén thang
4/2029. Chuong trinh nay hudng t6i muc tiéu nang tong strc chd doi tau 1én 60.000 TEU vao 2028.

® Nhu cau von sé ting dang ké trong cac nam t6i — Vai khoang 552 triéu USD von dau tu cam két trong ba nam
tdi, dong tién kinh doanh hién & mdrc 1.800-2.200 ty dong/nam kho dap (rng toan bd nhu cau dau tu néu khong
huy déng thém nguén vén. Day la co s cho phuong an phat hanh 1.883 ty déng trai phiéu kém chirng quyén
duoc trinh DPHDCD.

B Co cau tai san theo quy W Dong tién kinh doanh & chi mua sam TSCD
Ty dong - TS ngan han / TSCP / TS dai han khac Ty dong - theo quy
TSngénhan @@ Taisancddinh @ TS dai han khac @ Dong tién kinh doanh Chi mua sam TSCD
10.274 843 844
7.839 8.129 8.265 8.714 8.933
2.065 2.231 0 490 546 483 481 559
374 353 363 379
n -

Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26 Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26

2.5. Cau truc von & thanh khoan

Ng vay ting tré lai sau ba quy giam lién tiép, nhung don bdy van & murc an toan. Téng ng vay cudi Q2/2026
dat 2.661 ty déng, ting 37,9% QoQ va 21,0% so véi cudi 2025, chd yéu do ng vay dai han tang tir 1.184 ty
dong 1én 1.819 ty dong. Theo do, ty 1é no vay/VCSH tang lén 43,6%, tir mirc ddy 31,9% tai Q1/2026.

m Thanh khoan van dé6i dao — Tién va tuong duong tién dat 1.057 ty dong (+98,0% so v&i dau nam), cing 268 ty
déng dau tu tai chinh ngan han. Ng vay rong & mirc 1.336 ty dong, twong duong 0,2x von chu sé hiru va 0,5x
EBITDA trong bdn quy gan nhat, cho thay du dia don bay van con.

m Chi phi lai vay chua phan anh day du mirc tang du ng — Chi phi 1ai vay Q2 dat 34 ty déng, gan nhu di ngang so
vGi 33 ty dong cung ky du du ng tdng dang ké. Diéu nay cé thé do phan I6n khoan vay méi duoc giai ngan vao
cudi quy, chua phat sinh chi phi |3i vay trong ca ky.

B No vay ngan han, dai han & don bay B Thanh khoan & ng vay rong
Cot: ty dong - duong: no vay/VCSH (%) Cot: ty dong - duong: no vay rong (ty déng)
Vaynganhan @ Vaydaihan € Novay/VCSH (%) Tién & tuong duong @ Pautu TCnganhan € Nogvay rong
51,0% 1.612

45,6% 43,6%

% 1.336
A 40.8% 31.9% 1.180 1.189 1.187
. o o 916
p—
e “ n ] [
1.045 929 as7 a17 1.057
572 635 640 711 745 842

534

Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26 Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26
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2.6. Kha nang sinh loi

ROE duy tri quanh 25% khi von chi s hiru tang nhanh hon Igi nhuan. LNST thu6c cé dong cong ty me Iy ké
12 thang dat 1.284 ty déng, tang 19,5% YoY, trong khi ROE giam vé 25,1% tlr mirc dinh 28,1% tai Q3/2025, do
von chd sd hitu cong ty me tang tlr 4.202 ty dong Ién 5.112 ty déng trong cung giai doan.

m Lgiich c6 dong khong kiém soat tang cung véi hiéu qua hoat ddng tai cac cong ty con — Phan loi nhuan thuéc
c0 dong khong kiém soét dat 95 ty déng trong Q2/2026, chiém 20,3% LNST hop nhat, so véi 12,7% trong
Q2/2025. Theo do, LNST thudc cé déng cong ty me tang 2,9% YoY, thap hon murc tdng 12,6% cua LNST hop
nhat. Ly k& 6T/2026, ty trong loi ich c6 déng khong kiém soat & mirc 17,8%.

m Chat lugng lgi nhuan tot — LNTT 6T/2026 dat 1.015 ty dong, trong khi dong tién tir hoat déng kinh doanh dat
1.402 ty dong, tuong duong 1,4x LNTT, nho dong gop dang ké tir khdu hao déi tau.

m Co tuc duy tri nhung chuyén sang hinh thirc ¢é phiéu — C3 tirc ndm 2025 & mic 20% bang tién mat (2.000
dong/cp), trong khi k& hoach nam 2026 |a 30% bang c6 phiéu, phu hgp véi nhu cau gitr lai nguén von dé phuc
vu chuong trinh ma réng déi tau.

B LNST c6 dong cong ty me & ROE liiy ké 12 thang B LNST cong ty me & ty trong c6 dong thiéu sé

Cot: ty dong - dudng: ROE trén VCSH cudi ky (%) Cot: ty dong - dudng: % LNST hop nhét
26,7% 28,1% 26,8% 9 o 20,3%
22,2% * 25.0% 251% 14,8% 127% 13,9% 14,5% 14,5% o
1.074 1.179 1.207 1.273 = 5
824 233 304 308 300
Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26 Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26

2.7. Pinh gia va so sanh

HAH dang giao dich thap hon binh quan nganh & ca P/E va P/B. Vi gia khoang 46.200 déng/cp va von hda
8.863 ty dong, HAH dang giao dich & P/E 7,0x va P/B 1,7x, thap hon murc binh quan 11,6x va 2,0x cia nhom 8
doanh nghiép van tai bién va cang bién niém yét quy mo Ién.

m P/E thuéc nhém thap nhat nganh — HAH giao dich & 7,0x, chi cao hon VOS (3,9x) va PVT (6,8x), trong duong
khoang 60% murc binh quan nganh. Tuy nhién, mirc P/E thap can dugc nhin nhan trong bdi canh Igi nhuan 12
thang dang & vling cao cua chu ky, do dé dinh gia cé thé kém hap dan hon néu gia cho thué tau ha nhiét.

m P/B 1,7x tuong déi thap so v6i murc sinh 16i — Trong nhém so sénh, DVP la doanh nghiép duy nhat c6 ROE cao
hon HAH nhung dang giao dich & P/B 2,5x. Trong khi d6, GMD va MVN c6 P/B Ian luot 2,4x va 4,7x, du ROE
thap hon HAH, cho thay HAH dang dugc dinh gia twong déi thap trén nén hiéu qua st dung vén cao.

m DPinh gia du phéng tiép tuc & mirc thap — Theo du phdéng ciia TCBS, EPS 2026 dat 6.948 déng/cp va gia tri s6
sach dat 30.315 dong/cp, tuong (rng P/E du phéng 6,6x va P/B du phéng 1,5x. Dinh gia hién & muc hop ly vai
P/E 7,0x va P/B 1,7x, thap hon binh quan nganh (11,6x va 2,0x) va P/E binh quan 5 nam ctia HAH (8,7x), phan
anh tinh chu ky cta nganh, cung vai rii ro gia cudc van tai cé thé giam trong thai gian tdi.

B P/E — van tai bién & cang bién W P/B — van tai bién & cang bién
Lan - dudng nét dut: binh quan nhém 11,6 Lan - dudng nét dut: binh quén nhém 2,0
26,6 47
——————————————————————————————— 60—~~~ —————-39—— e - EEFE e —ame = — — — — — — —=y — — 08— —
13,0 11,2 " 7.0 87 4 &l 1,0 [ 17 ] 1,0
MVN GMD PHP PVT HAH vsc DVP vos MVN GMD PHP PVT HAH VsC VP vos
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PHAN 3 - PHU LUC — SO LIEU BCTC Q2/2026
Van tai va Xép dé Hai An - HAH - Cap nhat KQKD Q2/2026

3. Phu luc — Sé6 liéu BCTC Q2/2026

S04 liéu bo phan, két qua kinh doanh & bang can déi ké toan hop nhat - don vi: ty déng

TECHCOMSECURITIES €9

Doanh thu, gia vén & loi nhuan gop theo mang (ty dong)

Chi tiéu Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26
DT Khai thac tau 1.299 1.389 1.424 1.395 1.273 1.502
DT Khai thac cang 131 161 159 145 156 158
DT Hoat dong khac 158 209 224 203 187 225
DT Loai trir noi bd (419) (484) (459) (444) (351) (352)
Doanh thu thuan 1.169 1.275 1.348 1.300 1.265 1.534
GV Khai thac tau (986) (939) (1.019) (991) (878) (982)
GV Khai thac cang (93) (74) (112) (83) (98) (86)
GV Hoat dong khac (122) (177) (180) (152) (145) (180)
GV Loai trir ngi bd 418 482 458 443 350 350
Gia von dich vu cung cap (784) (708) (852) (782) (770) (898)
LN gop Khai thac tau 313 450 406 405 395 520
LN gop Khai thac cang 38 87 48 62 59 72
LN gdp Hoat déng khac 35 31 44 52 43 45
Lgi nhuan gop 385 567 496 517 495 636
Két qua kinh doanh hgp nhat (ty déng)

Chi tiéu Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26
Doanh thu hoat dong tai chinh 12 14 14 12 5 10
Chi phi tai chinh (36) (39) (33) (39) (35) (38)

» Trong d6: chi phi l3i vay (34) (33) (30) (35) (33) (34)
Chi phi quan ly doanh nghiép (34) (32) (46) (35) (35) 37)
L&i/16 tir cong ty lién doanh, lién két 5 6 7 8 7 0
Loi nhuan khac 1 2 (3) (21) (1) 9
Lgi nhuan trudc thué 333 513 435 443 436 579
Chi phi thué thu nhap doanh nghiép (59) (98) (82) (83) (85) (112)
Lgi nhuén sau thué 274 414 353 360 351 467

* Lgi ich c6 dong khéng kiém soat 40 53 49 52 51 95

* LNST c6 dong cong ty me 233 362 304 308 300 372
EBITDA 491 682 601 632 620 757

Bang can doi ké toan hop nhat (ty déng)

Chi tiéu Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26
Tién va tuong duong tién 1.045 929 857 534 817 1.057
Dau tu tai chinh ngan han 71 76 38 54 196 268
Phai thu ngan han 507 1.032 1.352 718 496 682
Hang t6n kho 70 154 138 155 163 201
Tai san ngan han 1.841 2.293 2.475 1.564 1.772 2.295
Tai san c6 dinh 5.134 4.943 4.795 5.085 4.931 4.778
Tai san dai han khac 864 893 995 2.065 2.231 3.201
Tai san dai han 5.998 5.836 5.790 7.150 7.162 7.979
TONG TAI SAN 7.839 8.129 8.265 8.714 8.933 10.274
Vay va ng thué tai chinh ngan han 572 635 640 711 745 842
Vay va ng thué tai chinh dai han 1.724 1.559 1.442 1.489 1.184 1.819
Téng ng phai tra 3.339 3.319 3.230 3.319 2.894 4177
Vén gép cua chd sé hiru 1.299 1.299 1.689 1.689 1.858 1.883
Loi ich c8 dong khong kiém soat 781 784 833 885 936 985
Téng vén chu sé hitu 4.500 4.810 5.035 5.395 6.039 6.097
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TECHCOMSECURITIES €9

PHU LUC — SO LIEU TAI CHiNH
Van tai va Xép dé Hai An - HAH - Cap nhat KQKD Q2/2026

Phu luc — Mo hinh tai chinh & du phéng theo nam -
2021-2030

Don vi: ty dong (trlr cdc dong ty 1€, an, %, s6 ngay) - Cot 2026—2030 la so liéu du phong

THUC HIEN DU PHONG - TCBS

Chi tiéu 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
S6 lugng cd phiéu (triéu) 191,8 191,8 191,8 191,8 191,8 191,8 191,8 191,8 191,8 191,8
P/E (fan) 8,7 3,2 11,9 10,6 9,0 6,6 6,5 6,0 5,1 4,4
EPS (ddng/cp) 2.322 4.284 2.006 3.390 6.289 6.948 7.058 7.692 8.986 10.507
P/B (fan) 2,5 1,1 1,7 2,1 2,4 1,5 1,3 1,1 1,0 0,8
BVPS (d6ng/cp) 8.088 12.046 13.870 17.081 23.505 30.315 35.373 41.066 48.053 56.222
EV/EBITDA (Ian) 6,8 2,5 6,7 6,5 52 39 3,5 3,1 27 2,3
ROE 34,0% 42,6% 15,5% 21,9% 31,0% 25,8% 21,5% 20,1% 20,2% 20,2%
Bién Igi nhuan gop 36,5% 44,4% 23,4% 31,7% 38,6% 39,4% 39,0% 40,0% 40,0% 40,0%
Bién Igi nhuan hoat déng 32,2% 40,8% 18,6% 26,5% 357% 36,7% 36,3% 37,3% 37,3% 37,3%
Bién lgi nhuan rong 22,8% 25,6% 14,7% 16,3% 23,7% 22,4% 21,4% 21,8% 22,2% 22,6%
Doanh thu / Tai san 0,6 0,6 0,5 0,5 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5
(Vay - Tién) / V&n CSH 0,12 027 0,34 0,34 030 027 048 0,40 032 025
Vay ngan han / Vay dai han 0,4 03 0,4 03 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
EBIT / Li vay (1an) 19,6 22,9 6,6 10,4 13,8 139 7,0 7,7 8,9 10,2
Vay / EBITDA (Ian) 08 0,7 1,6 1.2 09 12 14 1.2 11 0,9
S6 ngay phai thu 97 85 105 55 21 27 28 28 27 27
S6 ngay ton kho 14 13 16 12 14 17 18 18 17 17
Capex / Tai san c6 dinh 40% 58% 28% 44% 33% 34% 40% 21% 22% 22%
Doanh thu thuan 1.955 3.206 2.613 3.992 5.091 5.959 6.317 6.759 7.773 8.938

Tang trudng doanh thu 64% 64% -18% 53% 28% 17% 6% 7% 15% 15%
EBITDA 793 1.586 850 1.513 2.406 2.907 3.260 3.730 4.297 4.950
LNST c6 dong cong ty me 446 822 385 650 1.207 1.333 1.354 1.476 1.724 2.016

Tang trudng loi nhudn 222% 84% -53% 69% 86% 10% 2% 9% 17% 17%
Tién & dau tu ngan han 572 555 318 993 588 2.728 881 1.025 1.301 1.651
Phai thu ngén han 633 979 1.005 504 718 472 501 536 616 708
Hang ton kho 48 78 97 88 155 179 191 201 232 266
Tang tai san 3.232 5.049 5.359 7.290 8.714 12.565 13.614 14.797 16.359 18.180
Vay ngén han 234 318 394 532 711 1.475 1.475 1.475 1.475 1.475
Vay dai han 559 1.004 993 1.798 1.489 3.088 3.088 3.088 3.088 3.088
Tang vay 793 1.322 1.387 2.330 2.200 4.563 4.563 4.563 4.563 4.563
Téng ng 1.330 2.162 2.188 3.318 3.319 5.864 5.942 6.033 6.255 6.509
Vén chu sé hitu 1.902 2.887 3.171 3.972 5.395 6.701 7.672 8.764 10.104 11.671
Can d6i vén dai han 667 834 663 543 50 1.462 -371 -209 102 493
Dong tién tu do (FCF) -109 -467 -4 -1.410 312 194 -898 1.116 1.271 1.470
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DE khéng bd 16 cac bdo cdo phan tich mdi nhét tir TCBS Research, Quy khach vui 1ong déng ky dia chi email qua link sau: Pang ky.

Moi gép y vé bdo cdo phan tich, Quy khach vui Iong guri vé dia chi research.feedback@tcbs.com.vn. Ching téi xin chan thanh cam on.

Mien trir trach nhiém:

Théng tin trong bdo cdo duoc téng hop tir cde ngudn TCBS danh gid la dang tin cdy tai thoi diém phat hanh, nhung TCBS khéng bdo dam tinh
chinh xdc hodc day du. Cdc nhan dinh phan anh quan diém cda TCBS tai thoi diém phat hanh va co thé thay doi.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khdo, khdng phai khuyén nghi dau tu. Nha déu tu tu danh gid va chiu trach nhiém déi vdi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khu khéng bao dam két qua trong tuong lai; dau tu luén c6 rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap ludt cho phép, TCBS khéng chiu trach nhiém d6i vdi tén that phat sinh tir viéc st dung bao cdo. Bdo cdo thudc s& hidu
cua TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phdi lai phai duoc TCBS chdp thuan bang van ban.
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