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Pon giang méi vao chubi cung irng toan cau

Ap luc gia tang cho nganh van tai bién

K& tir ngay 15 thang 12 nam 2023, phong trao Houthi & Yemen d& thuc hién hon 100 vu t&n cong bang
tén lra va may bay khong ngudi lai vao céc tau thuyén trén Bién Do. Mot s6 hang van tai bién lon nhu
Hapag-Lloyd, MSC, CMA CGM,... da tam dung viéc khai thac tuyén van tai qua Bién Dd. Cac cudc tan
cong nay da gay ra méi de doa déi voi an ninh hang hai va thuong mai toan cau.
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Sau dai dich covid-19, chudi cung ng toan cau hau hét da trd lai binh thudang. Tuy nhién, cang théng
trén Bién D¢ lai lam ddy lén lo ngai vé nguy co chudi cung ing toan cau bi gian doan. Hién nay, chi
s6 Cudc hang container Thuong Hai (SCFI) da téng t6i 70% so véi dau thang 12.

Tinh hinh hién tai c6 thé dugc so sanh vdi giai doan Un tac cang trong ndm 2021-2022 (giai doan su

6 tau Ever Given dién ra trong 6 ngay). Tuy nhién, ching téi danh gia cé mot s6 diém khac biét &

thai diém hién tai:

- Chi phi nhién liéu va chi phi bao hiém tang cao, trong khi tdc nghén cang thudng dan dén chi phi
luu trir container téng. Theo b&o co clia Marsh, chi phi béo hiém tau di Bién Dé da tang trung

binh 20% so v&i thdi diém khi tau container Ever Given mac can & kénh dao Suez vao thang 3 nam
2021.

- Tinh 6n dinh thdi gian giao hang: Viéc chuyén hudng thudng mang lai thoi gian giao hang 6n dinh
hon so véi ach tac cang.

Hang Maersk cho biét ho da tam dirng t&t ca cac chuyén di qua Bién D6 trong vong 48 gid sau vu tén
coéng vao ngay 31/12/2023. Hang Evergreen va Hapag-Lloyd sé tiép tuc van chuyén tréanh tuyén qua
Bién Do.

(*) Chi s6 Ap luc Chudi Cung tng Toan cau (GSCPI): Chi s6 Ap luc Chudi Cung ng Toan cau (GSCPI) la mot cong cu do Ngan hang Dy trir Lién bang New
York phat trién dé do luong ap luc [én chudi cung tng toan cau.

Tai liéu nay dugc cung cdp chi voi muc dich thong tin. Moi du béo, s6 liéu, y kién va chién luoc dugc dua ra déu dua trén cac gia dinh nhat
dinh va diéu kién thi truang hién tai va co thé thay déi ma khéng can thong bao trudc. Tat ca thong tin trinh bay & day dugc coi la chinh
xac tai thai diém san xudt, nhung khong bao dam vé tinh chinh xac va khong chiu trach nhiém phap ly déi voi bat ky 16 hoac thiéu sot nao.
Théao Nguyén

& (84-28)6299-8004 [ thao.np@shinhan.com
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Céc béo céo tin tirc moi nhét cho thay luu lugng tau thuyén qua Kénh dao Suez da gidm khodng 1/3 so
voi mirc binh thudng trong vai ngay qua. Cang thang & Bién Do da lam cho nhirng hang tau l6n phai
thay d6i hudng di, du kién sé cé thém nhiéu tau di vong qua Mii H&o Vong ctia Nam Phi. L6 trinh nay
dai hon khoang 16,000 km so v&i tuyén duong qua kénh dao Suez va sé kéo dai thém 3-4 tuan thoi

gian van chuyén.

Ha Lan

Kénh dao Suez
Bién Do

Singapore

Miii Hao Vong

Theo nghién clru Fitch Ratings, thai gian di chuyén kéo dai sé lam gidm di 10 -15% cong suét ctia doi
tau toan cau so vdi giai doan binh thudng. Ty lé tau container khong hoat dong hién nay van dang &
muc trung binh, quanh murc 4.3%. Ty & nay van con cao hon so voi giai doan 2021 do nhu cau hang
hoa hién nay van & mtc thap va tinh trang du cung container.

Ty lé tau container khdng hoat dong (%)
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Nguodn: Alphaliner, Shinhan Securities Vietnam Ngudn: MSC, Shinhan Securities Vietnam

Trong ngan han, ching téi danh gia rang dién bién trén Bién Do sé giai quyét tinh trang du cung
container. Trong trung han, néu gian doan kéo dai, diéu nay sé anh hudng dang k& dén can bang
cung-cau van tai container, nguy ca déy gia cudc container [én cao.
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Hiéu rng domino trén thi trwvdng nang lvong

Kénh dao Suez la mét trong nhitng tuyén dudng hang hai quan trong bac nhét cho van chuyén nang
lugng. Theo Co quan Thong tin Nang lugng My (EIA), khodng 5% luong dau tho trén thé gidi, 10% sén
phdm dau va 4-8% LNG van chuyén bang duong bién di qua Kénh dao Suez. Trong d6, khoang 25%
luong LNG xuét khéu tr Trung Bong cling st dung tuyén dudng nay, ch yéu dé cung cép khi dét cho
cac khach hang chau Au.

Gia dau Brent da tang hon 8% va vuot 80 USD/thung chi sau 1 tuan do lo ngai vé cac cudc tén cong
cta phién quan Houthi & Yemen nham vao cac tau chd dau di qua Bién Do. Ngay 18/12/2023, tap
doan dau mo khéng 16 BP thong bdo ho da tam ding tét ca cac chuyén hang dau qua Bién D9, sau
cac cudc tén cong clia nhom phién quan Houthi ctia Yemen.

Dién bién gi& dau Brent (USD/thiing)
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Nguon: Bloomberg, Shinhan Securities Vietnam

Theo udc tinh ctia Goldman, con dudng thay thé chinh cho Bién B, di vong quanh chau Phi qua Muai Hao
Vong, sé lam téng thém khoang hai tuan cho hanh trinh, c6 kha néng téng cudc van chuyén lén téi 1
USD/thuing cho dau thé va 4 USD/thung cho céc san pham tinh ché. Theo dir liéu tir cong ty moi gisi bdo
hiém Willis Towers Watson, phi bao hiém b& sung cho rui ro xung dét da tang tir 0.1-0.15% én 0.2% gié tri
tau, so v&i mirc 0.07% trudc day.

Chung toi cho rang khi c6 bat ky gian doan nao ddi véi van tai dau qua Bién Do, ¢ thé dan dén gia dau
tang cao. Nguyén nhan do ngudn cung bi han ché va nhirng lo ngai c&ng thang leo thang & khu vuc Trung
Doéng.

Chung t6i lwu y: Nhirng van dé an ninh & Bién D6 de doa dén chubi cung wng va ddy gia dau tang
cao, ca hai yéu t6 nay déu gop phan khién lam phat leo thang.
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Tac dong trai chiéu cua su kién Bién D6 dén doanh nghiép xuat nhap khau
va dau khi Viét Nam

<© Doanh nghiép xuat nhap khau:

Chung t6i luu y nhitng doanh nghiép xuét khdu dén khu vuc chau Au va cang bo Dong Béc My, day La
nhom bi &anh hudng do thay déi tuyén van tai.

Riéng voi doanh nghiép thiy san va dét may niém yét: ching t6i danh gia sé it chiu tac dong, chi phi
van chuyén chiém dudi 5% téng chi phi hoat déng (ngay cé khi ndm cudc van chuyén dinh diém).

<& Doanh nghiép logistics (van tai):

Bién dong & Bién D khién phi van tai tang cao, doanh nghiép van tai bién dugc hudng lgi trong ngén
han. Chung t6i danh gia tich cuc cho nhém doanh nghiép van tai, trong do cong ty HAH chuyén van
tai container, VOS, VNA chuyén van tai hang kho tuyén qudc té,...

<& Doanh nghiép dau khi:

Tinh hinh Bién D& cang thang tiép tuc hé trg gia dau di lén. Gia dau neo & mirc cao tac dong tich cuc
dén cac cong ty thugng nguodn, cong ty loc dau va cong ty van tai dau. Mot s6 cong ty dang cha y nhu
sau: PVS, PVD (phan khuc thugng ngudn); BSR (loc dau); PVT (van tai dau/khi).

Théng tin chung Gia c6 phiéu Chi s@ tai chinh Du phéng k&t qua binh gia 24F
kinh doanh 2024

No.  Ma Nganh vén Thigia  GiaMT  Upside | GPM ROA  ROE [ Loinhuan TTrgloif p/p P/B
hoa (VND) *) (%) (%) ™ ™ sauthué  nhuan | () ®)

(tv (VND) (%) (%) (ty VND) sau thué

VND) (% YoY)
1 VHC Thay san 14,297 63,700 88,580 39.4 10.6 8.7 131 1,782 48.0 13.6 2.3
2 ANV Thuy san 4,186 31,450 54,600 73.6 7.7 2.7 5.1 840 630.4 59 1.4
3 FMC Thuy san 2,978 45,550 65,800 44.4 10.3 8.6 14.2 348 16.7 9.8 13
4 STK Dét may 2,441 25,950 38,800 49.5 14.7 4.3 6.3 227 59.8 10.4 1.7
5 HAH  Dichvucéng 4,062 38,500 49,000 27.2 23.2 9.8 20.0 727 24.2 53 1.1
6 PVS Dau khi 18,306 38,300 42,500 10.9 4.3 3.3 7.1 1,137 27.1 18.7 1.4
7 BSR Dau khi 58,289 18,800 20,700 10.1 1.9 9.8 14.6 4,213 -47.6 15.6 1.0

(*) Gid muc tiéu (gia tri hgp ly) trong 12 thang t6i trong diéu kién binh thuong. Ching toi sé cap nhat dinh gia cac doanh nghiép trén néu sy
gian doan & Bién D6 kéo dai, gay tac dong nghiém trong dén két qua kinh doanh.

Nguon: Fiinpro, Shinhan Securities Vietnam
Dr liéu tai ngay 04/01/2024
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Théng bao tuan thu

+  Toéi/chung t6i, véi tu cach la chuyén vién/cac chuyén vién chudn bi ban bao cao nay, cam két ndi dung trinh bay & trén phan anh chinh xac quan diém cta
téi/chung toi vé cac chu dé ching khoan va té chirc phat hanh dugc thao luan trong bai nghién ciru. Hon nira, t6i/ching toi ciing xac nhan rang bai bao cao
nay dugc soan thao ma khoéng phai chiu bét ky ap luc hodc su can thiép bat hop li nao tir bén ngoai.

+  Ban bao cao nay la tai liéu tham khao cho dau tu dua trén cac dir liéu trong qua khi, vi thé nhirng bién dong gia c8 phiéu trong tuong lai c6 thé khac véi cac
xu huéng da dugc hinh thanh.

+  Céac dir lieu nay phan anh chinh xac quan diém ctia ngudi phu trach nghién ctru va phan tich vé chirng khoan ctia doanh nghiép, nhung cac quan diém va
nhitng udc tinh nay cé thé co sai sét. Vi vay, viéc lua chon ¢6 phiéu va dua ra quyét dinh dau tu cudi ciing nén phu thudc vao chinh méi nha dau tu.

+  Cécdt lieu nghién clru va phan tich chi duoc giti t6i cho khach hang cua chiing t6i, do do khong dugc phép sao chép, chuyén tiép, hay gri lai cho cac don vi
khac trong moi trudng hgp ma chua duoc sy cho phép cta chung toi.

Mién trir trach nhiém

*  B&o cdo phan tich nay va céc tai liéu marketing danh cho thi truong / chitng khoan Viét Nam dugc thurc hién va phat hanh bdi Phong Phan Tich clia Cong ty
Chutng Khoan Shinhan Viét Nam, cong ty dugc cép gidy phép dau tu cua Uy ban Ching khoan Nha nudc Viét Nam. Chuyén vién phan tich, ngusi thuc hién
va phat hanh bao céo phan tich nay va céc tai liéu marketing, dugc cép chitng chi hanh nghé va dugc quan ly bdi UBCKNN Viét Nam. B&o c&o nay khong
dugc sao chup, nhan ban hoac xuét ban (toan bo hoac ting phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khéng dugc su chdp thuan bang van ban cta
Cong ty Chirng Khoan Shinhan Viét Nam.

+  Bao cdo nay dugc viét nham muc dich chi cung cdp théng tin. Ban bao cao nay khéng nén va khong duoc dién gidi nhu mot dé nghi mua hoac ban hoac
khuyén khich mua hoac ban bat ctt khoan dau tu nao. Khi xay dung ban bao cao nay, ching téi hoan toan da khéng can nhac vé cac muc tiéu dau tu, tinh
hinh tai chinh hodc cac nhu cau cu thé ctia cac nha dau tu. Cho nén khi dua ra cac quyét dinh dau tu cho riéng minh, cac nha dau tu nén dua vao danh gia
ca nhan hodc tu van clia chuyén gia tu van tai chinh doc lap ctia minh va tuy theo tinh hinh tai chinh c& nhan, muc tiéu dau tu va cac quan diém thich hop
khac trong titng hoan canh. Cong ty Chitng Khoan Shinhan Viét Nam khong dém bao nha dau tu sé dat dugc lgi nhuan hodc dugc chia sé 1gi nhuén tir cac
khoan dau tu. Cong ty Chirng Khoan Shinhan Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac nhan su cdp cao, gidm déc va nhan vién tuyén bé mién trir trach
nhiém vai cac khoan 16 hoac tén that lién quan dén viéc sir dung toan bd hodc mét phan bao cao nay. Thong tin va nhan dinh c6 thé thay déi bat cr luc nao
ma khong can bao trudc va co thé khac hodc nguoc voi quan diém dugc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia Cong ty Chitng Khoan Shinhan Viét
Nam. Quyét dinh dau tu cudi cung phai dua trén cac danh gia ca nhan ctia khach hang, va bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing khong thé duoc sir
dung nhu la chitng ctr cho cac tranh chdp phép ly lién quan dén cac quyét dinh dau tu.

+  Banquyén © 2020 ctia Cong ty Chirng Khoan Shinhan Viet Nam. Bao c&o nay khong dudc sao chup, nhan ban hodc xuét ban (toan bo hodc tirng phan) hodc
tiét 16 cho bt ky ngudi nao khac ma khéng duoc su chdp thuan bang van ban cua Cong ty Chitng Khoan Shinhan Viét Nam.



