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TONG CTCP DICH VU KY THUAT DAU KHi VN (HNX: PVS)

Khi chu ky quay lai, Igi nhuén cat canh

Chi tiéu (ti déng) Q2-FY26 Q1-FY26 +/- (svqt) Q2-FY25 +/- (svck)
Doanh thu thuan 8.589 8.701 -1,3% 7.383 16,3%
LNST-CBM 525 416 26,4% 361 45,6%
EBIT -84 234 N.a 22 N.a
Ty sudt EBIT -1,0% 2,7% -367bps 0,3% -128bps

Nguén: PVS, CTCK Réng Viét
6T2026: M&C duy tri da ting truéng, Igi nhuan dugc hé trg béi khoan bdi thuéng

«  PVS ghinhan doanh thu hgp nhat 6T2026 dat 17.290 ty dong va LNST-CDM dat 941 ty
déng, nha khéi lugng cong viéc M&C gia ting tai cac du an trong diém nhu L6 B - O Mén,
Lac Da Vang va Su Tt Trang giai doan 2B.

«  Hiéu qua hoat dong ti€p tuc cai thién, véi bién Igi nhuan gép lan lugt dat 9,9% trong Q1
va 7,0% trong Q2/2026. Riéng mang M&C duy tri bién Igi nhuan tich cuc trong béi canh
nhiéu du an budc vao giai doan thi cdng cao diém.

«  Lginhuan 672026 dugc ho trg dang ké bai khoan boi thudng gan 460 ty déng ti khach
hang ghi nhan trong Q2. Bong thai, PVS ti€p tuc duy tri chinh sach trich lap du phong
bdo hanh cong trinh than trong, tao du dia hoan nhap khi cac du an hoan thanh va quyét
toan trong cac nam tdi.

Trién vong 2026-2027: Tang trudng tich cuc véi dong luc kép tir M&C va FSO

«  Chung téi ky vong PVS sé dat CAGR doanh thu va LNST-CDM c6t 16i lan luot 1a 23% va
15% trong giai doan 2026-2027. Bong luc chinh dén tr mang M&C, du kién déng gép
khoang ~70% t8ng doanh thu, nh& trién khai déng loat cac du an nhu L6 B - O Mén, Su
T Trang 2B va dién gié ngoai khoi quoc té.

« Mang FSO/FPSO sé trg thanh dong luc tang trudng loi nhudn néi bat, véi hai du an méi
g6m FSO Lac Ba Vang (van hanh tir Q4/2026) va FSO L6 B (du kién tir Q3/2027). Cac du
an nay sé giip md rong quy mé tai san cho thué, gia tang dong tién dai han va cai thién
chat lugng lgi nhuan.

« Cho nam 2026, ching t6i udc tinh doanh thu thuan va LNST-CDM cua PVS lan lugt dat
40.867 ty dong (+26% svck) va 2.517 ty dong (+38% svck); EPS tuong (ng dat
4.918 dong/cp.

Quan diém va khuyén nghi

Chding téi cho rdng PVS dang budc vdo chu ky tdng trudng véi nén tang backlog I6n, dong luc
md réng tir ndng lugng tdi tao va déng gop gia tdng ta mang FSO/FPSO.

St dung két hap phuong phdp chiét khdu dong tién va so sanh EV/EBITDA véi ty Ié 50:50,
chung téi xdc dinh muc gid hop ly c6 phiéu PVS trong mét ndm téi la 45.000 déng/cé phiéu,
tdng 21% so vdi dinh gid thdng 05/2026 do (1) diéu chinh du bdo bién lgi nhudn gép binh
qudn ctia mang M&C tdng 60 diém co ban tir mic 3,9% l1én mic 4,5% va (2) backlog mang
M&C giai doan 2026-2030 du phéng tdng 20% khi doanh nghiép c6 thém cdc hop dong xdy
Idp mdi.

Céng muic c6 tuc tién ky vong 12 thdng tdi la 700 déng/cp, téng muc sinh 15i ky vong G 44%
dua trén gid déng ctia ngay 19/10/2026.

Chung téi khuyén nghi MUA danh cho PVS.

Rui ro ddu tu: Tién do trién khai cdc du'dn cham hon dukién khién hiéu qua kinh doanh trong
ky thdp hon du phong.
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MUA +44%

Gia thi truong (VND) 31.800
Gia muc tiéu (VND) 45.000
C6 tuc tién ky vong 12 thdng téi VND 700
Théng tin ¢ phiéu
Nganh Dau khi
Von hoa (ty dong) 19.393
SLCPDLH (triéu CP) 614
KLGD BQ 3T (nghin) 3.336
Free Float (%) 50,0
Gia cao nhat 52 tuan 45.500
Gia thap nhat 52 tuan 21.900
FY2026 Hién tai
EPS 4.101 4118
Tang truang EPS (%) 15,2 55,5
P/E 8,1 9,7
P/B 1,2 1.3
EV/EBITDA 6,5 7,7
ROE (%) 14,4 12,8
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KQKD Q2/2026: Hoat ddng cét 16i duy tri tich cuc, khoan béi thudng hé tro Igi nhuan

Trong Q2/2026, PVS ghi nhan doanh thu hgp nhat gan 8.600 ty dong (+16% YoY) va LNST-CDM dat khodng 525 ty déng (+46% YoY).
K&t qua tich cuc tiép tuc dugc dan dét badi mang ca khi & xay 13p (M&Q), khi cac du an trong diém nhu Lé B - O Mén, Lac Pa Vang va Su
T Trang giai doan 2B budc vao giai doan thi cdng cao diém. So véi du bao clia ching t6i, doanh thu quy thap hon khodng 14%, trong
khi LNST-CPM vugt 34% du bao, nhd bién Igi nhuan duy tri tich cuc va dong gop dang ké tir khoan thu nhap khac trong ky.

Bién loi nhuan tiép tuc duy tri & mic cao. Bién lgi nhuan gop hop nhat dat 7,0%, cai thién ti 6,0% cung ky. Mang M&C ghi nhan bién Igi
nhuan gop 3,4%, so vdi 3,6% cung ky va muic nén cao 9,1% trong Q1/2026. Ching t6i cho rang bién dong chu yéu dén tur khac biét vé
tién dé nghiém thu gita cac quy. Vi Baltica 2, Fengmiao va Lac Pa Vang dang budc vao giai doan hoan thién va ban giao, ching t6i ky
vong bién lgi nhuan M&C ti€p tuc duy tri tich cuc trong ntra cudi nam. Bén canh dé, bién loi nhuan cac mang ROV, can ci cang va O&M
cling cai thién so véi cung ky.

Khoan béi thuong tirkhach hang déng gép dang ké vao Igi nhuan trong quy. PVS ghi nhan gan 460 ty déng tién béi thusng, dua thu
nhap khac rong 1én 460 ty déng, so vai 3 ty ddng cung ky va -3 ty déng trong Q1/2026. Khoan thu nhap nay tucng duong 61% LNTT
Q2, qua do6 dong gop dang ké vao muc tang trudng lgi nhuan trong ky.

Chi phi SG&A gia tang chii yéu do chi phi nhan su, khién ty 1& SG&A/Doanh thu tang |én 8,0%, tir 5,7% cling ky va 7,2% trong Q1/2026.
Trong dé, chi phi nhan su cao gap 2,6 1an YoY, phu hgp vdi nhu cau nguén luc cho khéi lugng cdng viéc M&C gia tang.

PVS ti€p tuc duy tri chinh sach du phéng bao hanh than trong. Trong Q2/2026, doanh nghiép trich 1ap 207 ty ddng va hoan nhap 147
ty déng du phong dai han, chi yéu lién quan dén cac du én Lo B - O Mén, Lac Pa Vang, Baltica 2, Formosa 4, Gallaf 3 va SHWE 3, dua
téng s6 du du phong 1én 3,36 nghin ty déng. Ngoai ra, PVS trich 1ap thém 132 ty déng du phéng bao hanh céng trinh ngén han, duoc
ghi nhan vao chi phi ban hang theo Thong tu 99/2025/TT-BTC.

Nhin chung, hoat déng c6t 16i cia PVS tiép tuc duy tri tich cuc, du tdng trudng Igi nhudn Q2 dugc hé trg dang ké bai khoan béi thudng tu
khéach hang.

Liy ké 6T2026, PVS hoan thanh 52% ké hoach doanh thu va vugt ké hoach LNST cla doanh nghiép, dong thdi hoan thanh 44% va
42% du bao doanh thu va LNST-CDM cua chiing t6i, tao du dia tang trudng cho niia cudi nam.

Bang 1: KQKD Q2/2026 ctia PVS (ty dong)

Q2-FY26 Q1-FY26 +/-(svqt) Q2-FY25 +/-(yoy)  6T2026 672025 +/-(yoy) % K&hoach %Du phéng VDSC

Doanh thu 8.589 8.701 -1% 7.383 16% 17.290 7.383 134% 52% 44%
M&C 10.491 5911 77% 4.782 119% 16.402 4.782 243%
FSO/FPSO 1.369 695 97% 652 110% 2.063 652 217%
O&M 2.103 705 198% 658 219% 2.808 658 326%
Tau ky thuat dau khi 1.532 640 139% 444 245% 2.173 444 389%
Cén cu cang 1.164 454 156% 592 96% 1618 592 173%
ROV 137 45 208% 153 -10% 182 153 19%
Gia von hang bén 7.989 7.844 2% 6.942 15% 15.833 6.942 128%
Loi nhuan gop 600 857 -30% 441 36% 1.457 441 230%
M&C 693 538 29% 170 307% 1.231 170 623%
FSO/FPSO 70 44 62% 37 92% 114 37 211%
O&M 115 23 401% 18 525% 138 18 650%
Tau ky thuat dau khi 247 109 127% 69 258% 356 69 416%
Cén ci cang 238 117 104% 93 156% 354 93 282%
ROV 43 1 6208% 23 85% 44 23 88%
Chi phi ban hang & quan ly 684 623 10% 419 63% 1.307 419 212%
Thu nhap HPKD -84 234 N.a 22 N.a 150 22 591%
Thu nhap tai chinh 185 215 -14% 223 -17% 399 223 79%
Chi phi tai chinh -13 72 -118% 25 -152% 59 25 130%
L&i/I6 ti LDLK 183 157 17% 230 -20% 340 230 48%
Thu nhap khéc rong 460 -3 -14273% 3 13568% 456 3 13471%
LNTT 756 528 43% 453 67% 1.284 453 184% 101% 42%
LNST 563 435 29% 319 76% 998 319 212% 101% 39%
LNST CDM 525 416 26% 361 46% 941 361 161%

Nguén: PVS, CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 2



RONGVIET

SECURITIES PVS | Cap nhat dinh gia

Du phéng KQKD Q3/2026: Ti€p tuc tich cuc nh& ghi nhan doanh thu tir cic du an trong diém
Bang 2: Du phéng KQKD Q3/2026 (Ty dong)
Pon vi: Ty déng Q3/2026F +/-svqt  +/-svck

Doanh thu thuan 10.169 18,4% 5,6% Dugc thuc ddy béi doanh thu mang M&C khi doanh nghiép trién khai cac dy &n trong diém

9 8% ’ o A
M&C 7.045 >4% 7 e Méang M&C: Ky vong tiép tuc ghi nhan doanh thu ti cac du én trong diém nhu L6 B - O

FSO/FPS0 76 12?) OZA) Mén, Lac Ba Vang va Su T Trang 2B. Bén canh d6, Fengmiao du kién budc vao giai doan
O‘&M~ o . 1029 '260A) OOA) hoan tat, trong khi Baltica 2 da hoan thanh ché tao va ban giao trong ky, qua dé hé trg
Tau ky thuat dau khi 415 -54% 0% doanh thu M&C trong Q3/2026.
Can cu cang 558 -21% 0% .
ROV 367 2979 % ° Céc mang kinh doanh con lai ky vong duy tri 6n dinh so véi cung ky.
(0] (0]
Gia vén hang ban 9.384 17% 1%
Loi nhuan gop 785 31% 143%
M&C 465 201% 1900%
FSO/FPSO 30 12% -26%
O&M 56 -39% 61%
Tau ky thuat dau khi 67 -52% -17%
Cén cu cang 114 -6% 27%
ROV 53 26% -2%

Ty 1& SG&A/doanh thu dy kién duy tri 8 muc 7,2%, tuong duong 6T2026 va cao hon mtic 3,6%
Chi phi ban hang va quan ly 728 6% 111%  cung ky, cht yéu do thay d6i cach hach toan dy phong bao hanh céng trinh M&C tir gia vén
sang chi phi ban hang.

Thu nhap HPKD 57 168% 349%
Thu nhap tai chinh 365 98% 56%
Chi phi tai chinh 37 379% 23%
Lai/I6 tu lién doanh/lién két 268 46% 25%
Thu nhap khac rong -2 N.a N.a
LNTT 651 -14% 71%
LNST 521 -7% 61%
LNST CDM 463 -12% 43%
EBITDA 319 145% 22%
EBIT 57 168% 349%

Nguon: CTCK Réng Viét udc tinh
Duy tri chu ky tién mat téi uu gitip dam bao nang luc tai chinh cho cac dai du an
Trong nam 2025, vong quay tién mat cla PVS da ghi nhan su cai thién dang ké, tir mdc trung binh trén 140 ngay (giai doan 2011-2013)
xudng chi con 38 ngay. Tuy nhién trong 612026, vong quay tién mat da tang lén muic 69 ngay, dén tir viéc thoi gian thu tién kéo dai trong
khi thai gian thanh toan cho nha cung cdp rut ngan. Du vay, ching t6i cho rang dién bién nay chua tao ap luc dang ké 1én thanh khoén clia
PVS nh& duy tri vj thé tién mat rong va ngudn tién I6n trong giai doan trién khia dong thdi nhiéu du an 16n.
e Sé'ngay phdithu (DSO): Téng trong giai doan ddy manh thi céng
DSO clia PVS tang tir 82 ngay trong nam 2025 lén miic 97 ngay trong 6T2026, phan anh téc d6 thu tién cham lai trong béi canh quy
mo6 M&C tiép tuc md réng. Ching toi cho rang can theo déi kha nang thu hoi cong ng trong cac quy tai, dac biét khi nhiéu du an lon
buéc vao giai doan thi cong cao diém.
e Sé'ngay phaitra (DPO): Du dia tai tro tir nha cung cdp thu hep
DPO clia PVS tang tir 83 ngay trong nam 2025 xuéng muic 64 ngay trong 672026, khién khodng cach gitr chu ky thu tién va thanh toan
ma& réng lén muic 33 ngay, so vdi trang thai gan can bang trong ndam 2025. Diéu nay khién ap luc von luu dong gia tdng so vai nam
2025, du PVS van duy tri nguén tién mat 16n.
e Sé'ngay ton kho (DIO): Tiép tuc duoc kiém sodt tét
S6 ngay ton kho gidm nhe tir 38 ngay ndm 2025 xuéng 36 ngay 612026 cho thay doanh nghiép dang duy tri hiéu quéa quan ly tén kho
trong b6i canh khaéi lugng cong viéc M&C & mdic cao.
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Nhin chung, chiing téi ky vong dp luc vén luu déng sé khéng gia ting ddng ké trong giai doan 2026-2027. D10, DSO va DPO ky vong lan
lugt duy tri quanh 36 ngay, 95 ngay va 64 ngay, tuang Uing vong quay tién mat khoadng 67 ngay, gan muic 69 ngay trong 672026. Véi
nguén tién mat 1&n, PVS van cé du du dia tai chinh dé trién khai cac du 4n M&C quy mé I6n va duy tri chinh sach ¢ tuic tién mat 6n dinh
Hinh 1: Hiéu qua hoat déng ctia PVS (ngay)
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Nguén: PVS, CTCK Réng Viét

Bang 3: Théng ké chi sé hiéu qua hoat déng cGia PVS va nhém doanh nghiép ciing nganh (ngay)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Q2/2026
S6 ngay ton kho
PVS 34 29 13 23 34 57 38 25 27 30 25
Trung binh 12 29 16 13 24 23 20 18 16 16 12
Trung vi 10 1 1 13 14 7 8 8 8 8 1

S8 ngay phai thu

PVS 86 85 75 60 69 112 87 66 58 49 40
Trung binh 123 147 133 126 135 94 84 90 920 83 86
Trung vi 115 136 121 109 130 74 75 81 81 79 62

S6 ngay phai tra

PVS 82 92 85 79 93 143 122 86 65 66 50
Trung binh 89 188 95 87 133 116 120 140 142 142 95
Trung vi 74 94 94 920 920 95 103 95 105 929 109

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Hiéu qua st dung vén duy tri tich cuc, song can loai trir anh huéng tir cac khoan bat thuéng

Hiéu qua st dung von clia PVS tiép tuc duy tri & muc tich cuc, véi ROE TTM dat 12,4% trong 6T2026, so v6i muic 12,1% nam 2025. Phan tich
DuPont cho thay bién Igi nhuan la dong luc chinh hé trg ROE, trong khi vong quay tai san va don by tai chinh tuong déi 6n dinh:

e Bién lgi nhudn rong cai thién ddng ké so véi viing ddy: Bién Igi nhuan rong tang ti muc 3,1% (ndm 2020) [én 5,6% vao nam 2025 va
tiép tuc duy tri @ muic 5,7% trong 672026 nho:

+ Suphuc héi ciia mdng M&C: Mic du PVS duy tri chinh sach trich 1ap du phong bao tri ky luc (5,3% doanh thu M&C), nhung bién lgi
nhuan gép mang nay van dat muc cao nhat 6 nam (2,7%) nhd cac siéu du an nhu L6 B va Dién gid ngoai khai.

+ Téi uu héa chiphiva thué: Viéc hoan nhap du phong tién thué dat Sao Mai — Bén Binh (247 ty déng) da gidp ti€t giam chi phi SG&A
dang ké. Béng thai, thu nhap tai chinh tir lugng tién mat déi dao gitp bu dap chi phi lai vay, qua dé hé trg bién Igi nhuan rong.

e Vong quay tai san cdi thién: Chi s6 tang t muc 0,63 lan nam 2022 1én 0,84 lan nam 2025 va 0,85 lan 6T2026, cho thay kha nang khai
thac tai san hiéu qua khi quy mé doanh thu M&C mé réng. Chung t6i ky vong chi sé nay tiép tuc tang 1én 0,91 1an nam 2026 va 0,95
14n ndm 2027, khi cac du an trong diém budc vao giai doan ghi nhan doanh thu cao diém.

e Don bay tai chinh duy tri 6n dinh: Hé s& don bay tai chinh clia PVS tang tu muc 2,1 (ndm 2023) lén 2,6 vao nam 2025 va di ngang
trong 6T2026. Tuy nhién, can luu y rang su gia tang nay chi yéu dén tur cac khoan phai tra ngudi ban va du phong ngén han (chiém
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dung vén nha cung cap) thay vi ng vay chiu lai cao. Ching t6i du bao hé s6 nay tiép tuc tang lén 2,73 lan nam 2026 va 2,95 lan nam
2027, qua dé hé trg ROE trong giai doan quy mé hoat ddng mé réng ma chua tao ap luc dang ké Ién chi phi tai chinh.
Nhin chung, ching téi ky vong hiéu qua st dung vén clia PVS tiép tuc duy tri tich cuc trong giai doan 2026-2027. Chung t6i ky vong ty &
ROE sé dat 15,2% nam 2026 va 11,8% nam 2027. Tuy nhién, ching téi luu y rdng két qua ndm 2025-2026 chiu anh huéng dang ké tur cac
khoan thu nhap va hoan nhap khéng thudng xuyén, theo dé ROE diéu chinh dat 10,5% nam 2025 va 10,3% nam 2026, tuang ung bién Igi
nhuan rong diéu chinh 4,8% va 4,2%. Diéu nay cho thdy néu loai trir cac yéu t6 bat thudng, kha nang sinh 16i ¢t 16i ctia PVS van duy tri
tuong d6i 8n dinh quanh muc hai chir s6.

Hinh 2: Phan tich dupont
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Nguén: PVS, CTCK Réng Viét
Trién vong 2026-2027: Tang truéng duy tri tich cuc nhd backlog M&C va déng gép méi tir FSO
Chung tdi ky vong PVS sé duy tri da ting truéng tét trong giai doan 2026-2027, véi CAGR doanh thu va LNST-CDM cét 16i (loai trir
cac khoan bat thudng) 1an luot dat khoang 22,9% va 14,7%.
DPoéng luc tang trudng chinh dén tir mang xay 13p co khi (M&C), du ki€n dong gop khodng ~70% téng doanh thu, nha trién khai déng
loat cac du n trong diém nhu Lé B - O Mén, SuTu Trang giai doan 2B va cac du an dién gié ngoai khai quéc té. Viéc cac du an nay budc
vao giai doan thi cong cao diém sé gitp duy tri khéi lugng cong viéc I6n va ddm bao kha nang ghi nhan doanh thu trong trung han.
Ching t6i cho rang Mang FSO/FPSO sé trd thanh déng luc ting truéng Igi nhuan ndi bat véi téc dd tang trudng binh quan
~29%/nam.
Cu thé, PVS du kién dua vao van hanh hai du an 16n | FSO Lac Da Vang (tir Q4/2026) va FSO Lé B (tir Q3/2027), qua d6 m& rong dang
ké quy m6 tai san cho thué va tao ra dong tién dai han, 6n dinh. Pay 13 yéu t& quan trong gilp cai thién chat lugng Igi nhuan va gidm phu
thudc vao tinh chu ky cla mang M&C.
Cac mang kinh doanh cén lai sé ting truéng déng pha véi mang xay 1ap co khi (M&C). Cac dich vu nhu O&M, can cu cang, tau ky
thuat va khao sat dia vat ly du kién tiép tuc duy tri da tang truéng én dinh, hudng lgi tir miic dé hoat déng s6i déng clia cac du an dau khi
va nang lugng ngoai khai, qua dé gép phan cling ¢6 buc tranh tang trudng téng thé clia doanh nghiép.
Cap nhat tién d6 cac du an trong diém cta PVS
Cac du an M&C trong diém ti€p tuc dugc trién khai déng b, véi ngudn viéc cé su gbi dau gilta cac du an dang budc vao giai doan hoan
thién va cac du an mai bat dau ché tao.
e Chubi du an Khi-Dién L6 B & O Mén
+ G6i thau EPCI#1 (Gian cdng nghé trung tdm & Gian nha &): Du an budc vao giai doan tang téc hoan thién CPP Topside, véi dot thi
cbng cao diém 120 ngay tu T8-T11/2026; tién dd hop déng du kién kéo dai dén T3/2027.
+ Géi thau EPCI#2 (Cac gian thu gom & Pudng éng ndi mé): Cong tac ché tao cac gian thu gom/dau giéng tiép tuc dugc trién khai,
vGi tién do hgp dong du kién dén T4/2027.
+ Dudng éng dan khi trén ba: Thi cong trén bd tiép tuc tang té¢; dén T7/2026 da kéo/ddy khodng 17 km dudng 6ng va dao hao
38/102 km, trong khi cac tram dang trién khai phan méng va cong trinh phu tro.
+ Kho ndi FSO Lé B: Lién doanh gitta PVS va Yinson dang trién khai FSO phuc vu du an, du kién bt dau van hanh tir Q3/2027, tao
thém nguén thu dai han cho mang FSO/FPSO khi L6 B - O Mén di vao khai thac.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 5
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e DuanlacbaVang

+ Gian xt ly trung tdm LDV-A: PVS da hoan thanh ché tao va lap dat ngoai khai gian LDV-A; du an da budc vao van hanh khai thac
sau khi don dong dau dau tién (First Oil).

+ Kho ndi FSO Lac Pa Vang: FSO suc chira trén 500.000 thung dau da hoan thanh 13p dat, ddu ndi tai mé va chinh thic phuc vu
hoat dong khai thac Lac Da Vang. FSO do lién doanh PTSC-Yinson cung cdp va van hanh.

e Duan Khanh My - Dam Doi, L6 46/13: Du &n da chinh thic khéi céng ngay 28/7/2026.

¢ Mang Nang lugng tai tao

+ Duan Baltica 2 (Ba Lan): Hoan thanh ché tao, chay thii trén b va ban giao 4 tram bién ap ngoai khoi (OSS) trong T9/2026, téng

khéi luong khodng 16.000 tan. Cac OSS dang dudc van chuyén sang chau Au dé trién khai I4p dat va dau néi ngoai khai.

+

trong nam 2026.

+ Formosa4 (DaiLoan): Du an dang tang téc ché tao, vai cac cdu kién I6n cia chan dé da budc vao giai doan 13p dung ti T7-T8/2026.

PVS du kién ban giao du an vao cudi nam 2027.

Nguén viéc M&C tiép tuc dugc cling ¢é trong giai doan téi. Viéc bd sung du 4n Maydan Mahzam (Qatar) vdi gia tri backlog uéc tinh
khoang 1,5 ty USD gitip nang tng backlog M&C giai doan 2026-2030 Ién gan 6,9 ty USD (+20% so véi udc tinh truéc dé), tuong ducng
khoang 180 nghin ty déng doanh thu M&C. Bé&n canh d6, PVS dang tham gia dau thau Nam Du - U Minh va cac géi thau EPC dau khi khac,
tao du dia tiép tuc b6 sung ngudn viéc trung han.

Bang 4: Du bao doanh thu cac hgp déng M&C cia PVS giai doan 2026-2030

Du 4n Fengmiao (Dai Loan): Hoan thanh ché tao va van chuyén cac cau kién chinh, gém khoi thugng tang khoang 3.400 tan va
chan dé, coc mong khoang 8.000 tan. Cac cau kién da dugc dua t6i Dai Loan va lap dat ngoai khai tir T7/2026, hudng téi hoan thién

Du an (million USD) Backlog 2026-2030 2025E 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
A+B Téng 6.888 857 1.229 1.369 1.396 1.529 1.365
A =1+l Offshores - Ngoai khoi 5.913 837 1.029 1.144 1.146 1.329 1.265
| Du an dau khi 2.207 559 753 444 246 349 415
Su T Trdng Phase 2 361 50 155 206
L6B-O Mén 558 359 390 168 - -
EPCI#1 254 185 200 54 - -
EPCIl#2 135 93 90 45 - -
EPC #3 169 81 100 69
Lac baVang 108 150 108
Céa Voi Xanh 830 166 249 415
Nam Du - U Minh 180 80 100
Khanh My - Dam Dai 170 100 70
I Du &n dién gi6 ngoai khoi 3.706 276 700 900 980 850 276
Greater Changhua 2b & 4 0 104
Baltica Phase 2 151 50 101
Fengmiao 25 50 25
Formosa 4 100 25 50 50
Maydan Mahzam (Qatar) 1.500 450 600 450
Du an xudat khau dién gio6 1.200 150 350 700
Du an dién gié trong nudc 400 50 50 50 100 150
Cac du an khac 380 50 150 100 80
B Onshores - Trén bo 975 45 200 225 250 200 100
Long Phu 1 Thermal Plant 150 25 100 50
Kho cang LNG Thi Vai Phase 2 150 20 50 50 50
Kho cang LNG Thi Vai Phase 3 300 100 100 100
Kho cdng LNG Son My 300 100 100 100
Bon chira Ethane Long Son 75 50 25

Nguén: CTCK Réng Viét udc tinh

Trién vong mang dién gi6 ngoai khoi & cac céng viéc trén thi trudng quéc té:

Hién nay, PVS dang tham gia cac du &n tai 3 chau luc: Chau A, Chau Au, va Chau My. Véi cac du an/khéi lugng cong viéc nhu sau:

e Chdu Au: dang ché tao 4 céng trinh dién gié, du ki€n ban giao trong 2027.

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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e DaiLoan: dang trién khai du 4n Fengmiao 1 (du kién ban giao nam 2026) va Formosa 4 (du kién ban giao nam 2027). M6t s6 géi thau
khac tai Dai Loan thi PVS dang chuén bi dau thau vong 3.3 véi quy mé 16n.
Ngoai ra, PVS ciing dang theo déi va huéng dén mét sé du dn dién gié ngoai khoi tai Han Quéc, Nhdt Bdn va Uc - khi ma cac quéc gia
nay déu c6 muc tiéu phat trién dién gié ngoai khai vai cong suat I6n lan lugt 1a 14,3 GW; 10 GW va 25 GW tinh dén nam 2030.
Cap nhat théng tin cachgp déng cho thué FSO/FPSO
Mang dich vu kho néi tiép tuc duy tri nén tang tang trudng 6n dinh nhd dac thu hop déng dai han, gan lién véi vong dsi khai thac mo.
Trong giai doan 2026-2027, ching téi duy tri quan diém tich cuc khi backlog FSO/FPSO dugc m& réng vdi cac du an mdi cé quy mé I6n
haon, déng thoi cac tai san hién hiu van duy tri hiéu suat khai thac cao.

e FSOLacPaVang: PVS thong qua lién doanh PTSC AP da tring thau cung cap va van hanh FSO véi thai han co ban 10 nam (c6 thé
gia han thém 5 nam). T6ng gia tri hgp déng udc tinh khodng 400-420 triéu USD, tucng duong ~40 triéu USD/nam. FSO nay du
ki€n co cong suat chira khoang 500.000 - 600.000 thung dau, phu hgp véi quy mé khai thac trung binh ctia mo, va di vao van hanh
tUu Q4/2026. Bay sé la dong luc tang trudng méi cho doanh thu mang FSO tu ndam 2027 trg di.

e FSOL6B-0Mén: PVS théng qua lién doanh PTSC SEA chinh thuc ky két hgp déng cung cap va van hanh FSO choduan L6 B -0
Mén vao thang 7/2025. Hop dong c6 thai han 14 nadm (kém tay chon gia han thém 9 nam) véi téng gia tri udc tinh ~480-600 triéu
USD. FSO dugc thiét ké vai cdng suat khoang 350.000 thung khi ngung tu, du kién di vao van hanh tir Q3/2027, qua d6 tao ngudn
doanh thu va dong tién én dinh dai han cho doanh nghiép.

Ngoai ra, cdc FSO/FPSO hién hiru nhu FSO Bién Béng 01 va FPSO Ruby Il van duy tri hoat ddng 6n dinh véi cong suat chira 1an lugt khoang
350.000 - 600.000 thung, mang lai dong tién déu dan nhd hop dong dai han véi cac nha khai thac.

Nhin chung, véi viéc lién tuc b8 sung cac du an FSO méi c6 quy mé I6n hon va duy tri hiéu suat cao & céc tai san hién hitu, mang FSO/FPSO
cla PVS dugc ky vong sé tiép tuc la tru cot ting truéng 6n dinh, véi CAGR doanh thu duy tri & muic 13%/nam trong vong 5 nam tdi.

Bang 5: Danh sach cac FSO ctia PVS dang van hanh

Stic chiia (nghin  Gia cho thué Cong ty lién Poitaclién  Tyléséa Cong ty strdung

Vung hoat dong

thung dau) (USD/ngay) doanh doanh hitu dich vu

1 FSO Orkid 745 5 Malaysia Vietnam Repsol Malaysia

MISC 49% Bé Malay Basin

Offshore Terminal Limited
Malaysia Vietnam Idemltsu .Gas 2 R
2 FSO Golden Star 778 69 Offshore Terminal MISC 49% Production Vietnam Bé Nam Cén Son
Limited
Vietnam Offshore Petronas Carigali o
0,
3 FPSO Ruby Il 654 92,5 Floating Terminal MISC 60% Vietnam Limited Bé Clu Long
PTSC Asia Pacific . o biéu hanh chung P
4 FPSO Lam Son 350 50 Pte Ltd Yinson 51% Lam Son Bé Cliu Long
5 FSOBién Dong 01 350 7 PTSC South East Yinson 51% Biéu hanh Dau khi B& Nam Cén Son
Asia Pte Ltd Bién Bong
Réng Do6i MV12 Modec & Korea National Oil a P
* 0 =
6 FSO PPS 01 310 42 Pte Ltd Mitsui 33% Cemsrrion Bé Malay - Thé Chu
PTSC Asia Pacific biéu hanh Dau khi .
s . o .
7 FSO Lac Ba Vang 500 114 Pte Ltd Yinson 51% Bién Dong Bé Clu Long
. PTSC South East . o Diéu hanh Dau khi 2 2
8 FSOL6B 350 94 Asia Pte Ltd Yinson -3% Phu Quéc Bé Malay - Thé Chu

Nguén: CTCK Réng Viét
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Bang 6: Du phéng Két qua kinh doanh ciia PVS giai doan 2026-2027

Ty déng 2026F +/-(svck) 2027F +/-(svck) Giadinh
Doanh thu 40.867 24,9% 49.135 20,2%
M&C 28062 0% 33.990 519 e M&C: Ky vong tiép tuc ghi nhan doanh thu tir cac dy an Ién nhu L6 B, Lac Ba Vang,
’ 0 ’ 0 SuTu Trang 2B va cac dy &n dién gi6é ngoai khoi
FSO/FPSO 3.117 12% 4.630 49% o FSO/FPSO: Du kién FSO Lac Da Vang va FSO Lo B sé di vao hoat dong lan lugt vao
O&M 3.642 15% 4.188 159% Q4/2026 va Q3/2027. )
o L ) e O&M: Ky vong tang trudng dong pha véi khéi lugng cong viéc mang M&C & FSO.
Tau ky thugt dau khi 2450 23% 2,573 5% e Tau ky thuat dau khi va Can c cdng: Ky vong tang truéng dong pha véi mang M&C,
Cin cti cang 2207 11% 2365 25 ;gc;i/nKhu cau vjn tai &’di;h \;:._J hau can tang trong mua trién khai du an cao diém.
} . :Ky vong duy tri 6n dinh.
ROV & khac 1.389 22% 1.389 0% Y 9ty
R . Nam 2026, ghi nhan hoan nhap 683 ty dong du phong bao tri cong trinh Sao Vang-Dai
Gia von hang ban 36.912 19,7%  45.871 24%  Nguyét.
Lgi nhuan gép 3.955 110,8%  3.264 -17,5%
M&C 1.796 224% 1.585 -12%
FSO/FPSO 187 16% 308 65%
O&M 266 98% 306 15%
Tau ky thuat dau khi 392 -2% 412 5%
Can cu cang 423 6% 461 9%
ROV & khac 191 -17% 191 0%
Chi phi ban hang & quan ly 2.105 52% 2.530 20% Chi phi SG&A /doanh thu ky vong di ngang mtuc 5,2% svck.
EBIT 1.851 277% 733 -60%
A exi e Doanh thu cht yéu bao gém (1) Doanh thu tu tién gui véi lai suat trung binh &
VA T @ 998 8%  1.065 7%  3%/nam va (2) Lai chénh lach ty gia.
Chi phi tai chinh 147 15% 171 17%  Chi phi tai chinh chd yéu bao gém: (1) chi phi ldi vay va (2) L6 chénh léch ty gia
ST Péng gdp thém tu hiéu qud van hanh FSO Lac Ba Vang & FSO L6 B thong qua lién
9 0 - g g
Lai/Io tu LDLK 875 5% 1.037 18% doanh PTSC PA & PTSC SEA.
. BN Nam 2026 ghi nhan khoan béi thudng khoang 460 ty dong tu viéc cham dit mot hop
o 990 d s Ot hQ
Thu nhap khac rong 460 367% %8 79% déng EPC dién gi6 ngoai khai, dugc cho la lién quan dén du an Formosa 4.
LNTT 3.337 55% 2.760 -17%
LNST 2.747 45% 2.272 -17%
LNST CDM 2.517 38% 2.081 17% Loai trirkhodn bat thudng nam 2026, LNST-CPM kinh doanh du phéng giai doan 2026-

2027 lan lugt tang 8,4% & 21,4% svck.

Nguén: CTCK Réng Viét

Hinh 3: Co cdu doanh thu cdc mang kinh doanh (nghin ty dong)
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Nguén: PVS, CTCK Réng Viét

Tau dich vu dau khi
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Hinh 4: Co cu Igi nhuén gdp cdc mang kinh doanh (ty dong)
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Nguén: PVS, CTCK Réng Viét

Hinh 5: Co cu Igi nhuén trudc thué cta PVS (nghin ty déng)
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Nguén: PVS, CTCK Réng Viét

2018

Thu nhap HBTC

2019

|
2020

Thu nhap ti LD/LK

2021

Thu nhap khac

2027F

2025

2022

2023 2026F

.2024

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay

BLOOMBERG VDSC <GO> 8



RONGVIET

SECURITIES PVS | Cap nhat dinh gia

PINH GIA

PINH GIA DAl HAN BANG PHUONG PHAP FCFF

Gia dinh DCF Gia tri Tém tat dinh gia (5 nam) Pon vi: Ty déng
WACC 2025 15,1% Dong tién tu do c6 thé chiét khau 17.817
Thué suat hiéu qua 20,0% + Tién mat & tuong duong tai ngay dinh gia 16.379

Chi phi vén cht s hitu 14,0% -Ng -2.727

Lai suat phi rdi ro 5,0% - Lai ich CPTS -1.351

Phan bu rui ro vén chti s hiu 9,0% Gia tri vén cha s& hiru 30.118

Beta 1,2 S8 lugng c6 phiéu luu hanh (triéu CP) 613,70

Exit EV/EBITDA 6,0x Gia tri VCSH trén méi cé phiéu (VND) 49.026

Nguén: CTCK Réng Viét

Bang 7: Bang dd nhay cho Gia tri Vén chii s& hitu cia PVS trén méi C6 phiéu (VND)

Exit EV/EBITDA
5,00 5,50 6,00 6,50 7,00
13,1% 49.076 50.119 51.161 52.204 53.247
WACC 14,1% 48514 49518 50.523 51.527 52.532
15.1% 47.273 48.241 49.026 50.278 51.246
16,1% 47.453 48.386 49320 50.253 51.187
17.1% 46.953 47.853 48.753 49.653 51.454

Nguén: CTCK Réng Viét

DINH GIA NGAN HAN BANG PHUGNG PHAP SO SANH EV/EBITDA

Chung t6i sir dung phuang phap so sanh EV/EBITDA dé xac dinh gia tri hop ly clia PVS, véi hé s6 muc tiéu 6,0x dugc lua chon trén cd s&
tham chiéu mdic trung vi 6,3x cia nhém doanh nghiép cling nganh tai cudi Q2/2026 va d6i chiéu véi cac thuong vu M&A trong linh vuc

dich vu ky thuat dau khi. Mdic dinh gia nay phan anh trién vong tiang trudng nhd nguén viéc M&C gia tang, déng thai can nhac rdi ro lién
quan dén tién dé trién khai va kha nang ghi nhan Igi nhuan ti cac du én I6n.

Bang 8: Gia muc tiéu udc tinh ciia PVS

EV/EBITDA
5,00 5,50 6,00 6,50 7,00
2026 2.092 37.092 38.796 41.011 42.206 43910
EPS 2027 1.786 36.953 38.407 39.862 41317 42.772

Nguén: CTCK Réng Viét

Téng hop 2 phuong phap véi ty 1é 50:50, gia ¢ phiéu cho muc tiéu trong 1 nam téi & miic 45.000 dong/cé phiéu, tuong duong
EV/EBITDA du phéng cho nam 2025 la 7,8x 1an. Nha ddu tu cé thé dua vao bang phan tich do nhay cta ching téi dé dua ra quyét dinh ddu
tu phu hop véi khdu vi rdi ro ciia minh.

Phuong phap Ty trong Gia muc tiéu (dong/cd phiéu)
DCF (5 nam, WACC: 15,1%, EVEBITDA: 6,0x) 50% 49.000
EV/EBITDA (6,0x, EBITDA 2026F =2.092) 50% 41.000
Téng 100% 45.000

Chung téi xin luu y nha dau tu rang nhan dinh phan tich ctia ching téi dua trén gia dinh 1a cac du an M&C clia PVS sé dugc trién khai dung
tién dé. Néu gia dinh trong yéu nay dién bién khéc véi ky vong clia chung téi, hiéu qua hoat déng kinh doanh cia PVS ¢6 thé bi anh hudng
dang ké trong ky.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 9
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PHU LUC

Bang 9: K&t qua kinh doanh Q2/2026

(Ty déng) Q2-FY26 Q1-FY26 +/- (svqt) Q2-FY25 +/- (svck)
Doanh thu 8.589 8.701 -1% 7.383 16%
Loi nhuan gop 600 857 -30% 441 36%
Chi phi ban hang va quan ly 684 623 10% 419 63%
Thu nhap HBKD -84 234 -136% 22 -490%
EBITDA 130 437 -70% 183 -29%
EBIT (84) 234 N.a 22 N.a
Chi phi tai chinh (13) 72 N.a 25 N.a
- Chi phi ldi vay 20 17 23% 17 18%
Khau hao 215 203 6% 161 33%
Khodn muc khéng thudng xuyén (*)

Khodn muc bat thudng (¥) 460 -3 N.a 3 N.a
Loi nhuan trudc thué 756 528 43% 453 67%
Loi nhuan sau thué 525 416 26% 361 46%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 158 418 -62% 358 -56%
Nguén: PVS, CTCK Réng Viét

Bang 10: Phan tich HDKD Q2/2026

Chi tiéu Q2-FY26 Q1-FY26 +/- (svqt) Q2-FY25 +/- (svck)

Chi tiéu sinh loi

TS Igi nhuan gop 7,0% 9,9% -286bps 6,0% 101bps

EBITDA/Doanh thu 1,5% 5,0% -350bps 2,5% -96bps

EBIT/Doanh thu -1,0% 2,7% -367bps 0,3% -128bps

TS Igi nhuan rong 6,1% 4,8% 134bps 4,9% 123bps

TS Igi nhuan rong diéu chinh

Hiéu qua hoat dong* (x)

- Vong quay hang tén kho 10,0 9,9 0,1 16,2 -6,2

- Vong quay khoan phai thu 3,7 4,2 -0,6 4,9 -1,2

- Vong quay khoan phai trd 1,9 2,0 -0,1 2,2 -0,3

Pon bay (%)

T6ng ng/Téng Vén CSH 118,6% 110,2% 837bps 97,9% 2.071bps

Nguén: CTCK Réng Viét |(*) thudng nién héa

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Ty déng Ty déng
KQ HPKD 2024A 2025A 2026F 2027F Bdng COKT 2024A 2025A 2026F 2027F
Doanh thu thuan 23.770 32.556 40.867 49.135 Tién & tuong duang 11.422 11.585 12.104 14.553
Gia vén 22.705 30.747 37.612 45873 Pau tu tai chinh ngan han 3.886 4.275 4.275 4.275
Lai gop 1.065 1.809 3.255 3.262 Céc khoan phai thu 6.244 7.303 10.637 12.789
Chi phi ban hang & quan ly 1.330 1.385 2.105 2.530 Tén kho 1.830 3.234 3.710 4.525
Thu nhap tu HBTC 569 927 998 1.065 Tai san ngan han khac 500 621 722 869
Chi phi tai chinh 217 128 147 171 Tai san c6 dinh hu hinh 4.046 5.394 6.399 7.292
Lgi nhuan khac 603 98 460 98 Tai san ¢6 dinh vé hinh 62 72 72 72
L4i/16 tur LDLK 864 834 875 1.037 Pau tu tai chinh dai han 4.730 4.801 4.874 4.874
Lgi nhuén trugc thué 1.553 2.156 3.337 2.760 Tai san dai han khac 1.287 1.281 1.254 1.508
Thué TNDN 299 257 590 488 Téng tai san 34.007 38.566 44.047 50.755
Lgi ich c6 dong thiéu s6 185 79 231 191 Tién hang phai tra & tng truéc 4,654 6.957 6.595 8.044
Loi nhuén sau thué 1.070 1.821 2.517 2.081 Vay va ng ngan han 869 189 1431 2.120
EBIT -265 424 1.151 731 Céc khoan phai tra khac 8.415 9.189 9.919 11.926
EBITDA 336 1.214 2.092 1.786 Vay va ngdai han 790 777 1.296 1.417
% Khoan phai trd ngan han khac 4,609 5.245 5.983 7.193
CHi SO TAI CHINH 2024A 2025A 2026F 2027F Téng ng 19.337 22.357 25.224 30.700
Tang truéng (%) Vén dau tu cta CSH 4.819 5.114 6.137 6.137
Doanh thu 22,7 37,0 25,5 20,2 C& phiéu quy 0 0 0 0
Lgi nhuan HDKD 299 2610 724  -147 Lgi nhuan gitt lai 4.082 4.927 6.346 7.388
EBITDA -29,9 261,0 72,4 -14,7 Cac ngudn quy khac 4.707 4.981 4.988 4.988
Lgi nhuan sau thué 4,2 70,2 38,2 -17,3 Téngvén 13.569 15.023 17.472 18.513
Téng tai san 29,1 13,4 14,2 15,2 Lgi ich c6 dong thiéu s6 1.171 1.186 1.351 1.541
Von chd sé hitu 57 10,7 16,2 6,0
Kha nang sinh lgi (%)
LN gop/Doanh thu 4,5 56 8,0 6,6 Chisé dinh gid 2024A 2025A 2026F 2027F
EBITDA/Doanh thu 14 3,7 51 3,6 EPS (d6ng) 2.238 3.560 4918 4.047
EBI/DoanhThu -11 1.3 2,8 1,5 P/E (x) 27,8 13,4 6,8 8,2
LNST/Doanh thu 4,5 5,6 6,2 4,2 BV (d6ng) 28.388 29.389 19.272 19.731
ROA 3,1 4,7 57 41 P/B (x) 1,1 1,1 1,7 1,7
ROE 79 12,1 14,4 11,2
Hiéu qua hoat dong MO HINH PINH GIA Gid Ty trong Binh quén
Vong quay kh. phai thu 3,8 4,5 3,8 3,8 FCFF 49.000 50%
Vong quay HTK 12,4 9,5 10,1 10,1 EV/EBITDA 41.000 50%
Vong quay kh. phai thu 4,9 4,4 5,7 5,7 Gia muc tiéu (d6ng) 100% 45.000
Kha nang thanh toan
Hién hanh 43 38 39 36 LICH SUBINH GIA GIA (HUYEN NGHI THOI HAN
Nhanh 4,0 33 35 3,2 04/2025 31.600 MUA 1nam
C4u tric tai chinh (%) 07/2025 32.100 TicCH LOY 1nam
Téng Ng /VCSH 12,2 6,4 15,6 19,1 10/2025 34.250 MUA 1nam
Vay ngan han/VCSH 6,4 1,3 8,2 114 05/2026 40.600 MUA 1 nam
No dai han/VCSH 58 5.2 74 7,7 10/2026 45.000 MUA 1nam

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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BAO CAO CAP NHAT PINH GIA

Bao cao nay dugc lap nham muc dich cung cdp cho nha dau tu mét goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo cao
dugc 1ap trén co s& phan tich hoat dong cta doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dya trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cda
c6 phiéu tai thai diém phan tich. Ching t6i da ¢ gédng chuyén tai ddy du nhimg danh gia va quan diém cda ngudi phan tich vé cdng ty vao bao céo nay. Nha dau
tumong mudn tim hi€u thém hodc cé y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia ching téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY NAM GIU GIAM TY TRONG BAN

Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -5% dén 5% -20% dén -5% <-20%

Trong mét sé trudng hgp, chiing t6i khéng dua ra khuyén nghi mua/ban cu thé ma chi dua ra mét s6 dinh gia tham khao dé nha dau tu c6 thém théng tin, dugc
x&p loai khuyén nghi QUAN SAT.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat la VDSC) dugc thanh 13p vao nam 2006, dugc phép thuc hién day d cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
béo lanh phét hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé rong mang lugi hoat ddng dén cac thanh phd I16n trén toan quéc. Véi thanh
phan c8 déng chién lugc ciing 1a d6i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung doi ngii nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6 tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhitng san pham - dich vu pht hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cong ty chiing khoan
dau tién quan tam phat trién déi ngd phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu'Van Dau Tu cung cap cac béo cao vé kinh té& vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cdo phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Thi Phuong Lam P6 Thach Lam

Gidm déc Phan tich Truéng phong cao cdp
lam.ntp@vdsc.com.vn lam.dt@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1313) + 84 28 6299 2006 (1524)

Tran Thi Ngoc Ha
Truéng phong Van hanh
ha.ttn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

Cao Ngoc Quan
Chuyén vién cao cdp
quan.cn@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (2223)
e Cang bién
e Hang khong
e Dét may

To Hanh Trang
Chuyén vién cao cdp
trang.th@vdsc.com.vn
+84 28 6299 2006

e Ngan hang

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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MANG LUGI1 HOAT PONG
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CN. Ha Noi

CONGTY C6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI SO
Téng 1 dénTang 8, Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, Phuting Bén Thanh, Thanh phé H6 Chi Minh

© (+84)2862992006 @ info@vdsc.comvn
@ wwwuydsccomvn  MsT 0304734965

CHINHANH HA NOI
Téng 10, Toa nha Eurowindow, 02 Tén That Tung,
Phuaing Kim Lién, Thanh phé Ha Noi

@ (+84) 246288 2006
@ (+84) 2462882008

CHINHANH NHA TRANG

Tang 7, Toa nha Sacombank, 76 Quang Trung,
Phuong Nha Trang, Tinh Khanh Hoa

@ (+84) 258382 0006

G (+84) 2583820008

CHINHANH CAN THO'

Tang 8, Toa nha Sacombank, 95-97-99 V6 Vian Tan,
Phuang Ninh Kiéu, Thanh phé Can Tho

@ (+84)2923817578

@ (+84) 2923818387

CHINHANH VONG TAU
Tang 2 Téa nha VCCI Building, 155 dudng Nguyén Théi Hoc,
Phuding Tam Thing, Thanh phé Hé Chi Minh

O (+84) 254777 2006

CHI NHANH BINH DUONG

Tang 3 Toa nha Becamex Tower, s6 230 Dai 16 Binh Duong,
Phuéng Pha Lai, Thanh phd HS Chi Minh

© (+84)27 4777 2006

CN. Déng Nai

CHINHANH BONG NAI €N, Binh Detmg

Tang 8 Téa nha TTC Plaza, 53-55 dudng V6 Thi Sau, @g
Phuding Tran Bién, Tinh Béng Nai c@

@ (+84)25 1777 2006 c_;@

CN. Viing Tau

CN. Nha Trang

@ H8i sé - TP. Hé Chi Minh

CN. CénTho
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' DICH VU PHAN TICH & TU VAN DAU TU'
TOT NHAT VIET NAM 2025

GIAI THUGONG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban bao cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cap thong tin va khdng nham dua ra bat ky dé nghj hay hudng dan mua ban ching khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cido nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cy thé cta
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha diu tu ciing y thiic 6 thé cé cac xung dot Igi ich anh huéng dén tinh khach quan cia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao céo
nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém dgi vai quyét dinh dau tu cia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém d6i véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, déi vai viéc sit dung toan bd hodc tiing phan thong tin hay y kién
nao cutia ban bao céo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mot phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan di€ém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thoéng tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhirng nguén ma chiing t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chung téi c6 gia tri d&n ngay ra bao cao va c6 thé thay déi
ma khéng can bao cao trudc. Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hoac stra déi trong bat ky
trudng hgp nao ma khéng cé su déng y clia Rong Viet Securities déu tréi luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2026.
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