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Théng tin co ban vé cong ty

PVD dugc thanh Iap nam 2001 theo chién
lugc cua PetroVietnam nham tap trung vao
xdy dung va phat trién cong nghé dau khi.
Thang 2/2006, PVD dugc ¢6 phan hoa va
thang 12/2006, ¢ phiéu bat dau giao dich
trén HOSE vai von diéu 1é ban dau Ia 680 ty
dong. PVD sd hitu ba gian khoan ty nang (PV
DRILLING I, II, III), m6t gian khoan dét lién va
mot gian khoan tiép trg nita ndi nita chim —
TAD.

Chu ky di Ién cua nganh khoan

Trong Q2/2023, PVD da dugc hudng lgi tir thi trudng khoan &m Ién trén toan cau, do dd, lgi nhuén cia PVD da phuc hoi
manh tit mitc nén thap trong nam trudc va so véi quy trude — phu hap véi ky vong. Doanh thu giam 6,7% svck (do nam
nay khong co gian khoan nao dugc thué so voi mgt gian khoan Hakuryu-11 dugc thué vao ndm ngodi) va tang 15% so Vi
quy trudc. LNST tang truong so véi quy trudc (tang 196% so vdi quy trudc) va so véi ciing ky. Néu loai khoan Iai bat thudng
70 ty dong tir thoa thuan cham dirt hop dong, LNST cot 16i sé dat 94 ty dong, tang 113% so véi quy trudc.

Thi trudng khoan toan cau tiép tuc 4m lIén, S&P Global du bao nhu céu sé dat dinh trong nita cudi nam 2024. Trung
Pong Ia thi trudng tang trudng nhu cdu chinh, tiép theo 1a Dong Nam A, An D6 Duang va Chau Au. Gia thué duy tri & muc
cao doi véi gian khoan ty nang (JU) 360-400 IC cao cap (95-130 nghin USD/ngay) & khu vuc Dang Nam A, trong khi gid
thué thap hon hodc cao hon & cac khu vuc khac tily theo nhu cdu. Cong suat hoat dong gian khoan JU trén toan cau la 80%
vao thang 6, va duy tri 6 mic nay tur Q2/2022.

Chung tdi diéu chinh gia dinh chu ky cta nganh khoan sé kéo dai 3 nam (dat dinh vao nam 2025 va tré vé mifc binh
thuéng tir nam 2026). Tu di liéu méi cua chung t6i, cd kha nang thi trudng khoan sé dat dinh vao nam 2025 va sau d6
giam dan tur ndm 2026. Gia dinh trudc day cla chung t6i duge dua ra dya trén giai doan di 1én trudc do cua thj trudng khoan
(2013-2015) kéo dai khoang 1,5 nam. Tuy nhién, ching t6i diéu chinh gia dinh chu ky cta nganh khoan sé kéo dai 3 ndm
(dat dinh vao ndm 2025 va trd vé mitc binh thuang tit ndm 2026), tir do day udc tinh cho ndm 2025 cao hon so vdi udc
tinh cdi. PVD Ia doanh nghiép duy nhat niém yét dugc hudng loi tt chu ky di 16n nay.

Ching toi uéc tinh LNST cia cé dong cong ty me (NPATMI) du kién dat 721 ty dong cho nam 2024 (tang 37% svck,
giam 22% so vdi udc tinh trude do) va 1,4 nghin ty ddng cho nam 2025 (tang 91% svck, ting 40% so v6i wdc tinh trudc
dd) do gia thué va cong suat hoat dong gian khoan JU cao han va mang dich vu ky thuat khoan phuc hdi.

Duy tri khuyén nghi KHA QUAN. Chung t6i diéu chinh gia muc tiéu 1 ndm 1én 27.000 ddng/cé phiéu (tit 26.800 ddng/co
phiéu), tuang (ing v6i tiém néng tng gid 12 10%. Ching t6i duy tri khuyén nghi KHA QUAN dbi v6i ¢ phiéu PVD, c6 phiéu
PVD Ia ¢6 phiéu ching t6i ua thich trong chu Ky di 1&n nay cta nganh dau khi thugng ngudn.

Ty dong 2019 2020 2021 2022 2023F 2024F 2025F
Doanh thu thudn 4.368 5.229 3.995 5.432 4.863 5.650 7.093
Tang trdng DTT -20,6% 197% -236% 35,9% -105% 162% 25,5%
Lgi nhuan gop 450 329 371 578 950 1.294 2.188
Bién loi nhudn gdp 10,3% 63% 93% 10,6% 195% 22.9% 30,9%
Thu nhép tai chinh 165 157 164 118 143 216 241
Chi phi tai chinh -241 -201 -171 -313 -198 -252 -214
SG&A -414 -328 -399 -510 -355 -356 -447
Thu nhap rong khéc 118 30 -7 -56 106 0 0
LNTT 189 204 62 -135 693 949 1.817
Lgi nhuan rong 172 184 37 -151 554 759 1.453
Tang trong LN rong -03% 6.8% -80,0% -5104% -467,2% 36,9% 91,5%
Bién LN rong 39% 35% 09% -28% 17,4% 13 4% 205%
NPATMI 184 186 20 -99 526 721 1.381
EPS (VND) 438 442 46 -177 899 1.231 2.358
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Doanh thu thuan

Lgi nhuén gop

Loi nhuan tir HDKD

EBIT

EBITDA

LNTT

Lgi nhudn rong

Loi nhuén rong thudc vé cd dong cong ty me

KQKD Q2/2023
QoQ % hoan thanh ké hoach nam 2023 m
1413 1514 -6,7% 1.227 15,2% 49%
359 125 187,3% 238  50,6% 254% 82% 19,4% 10,6%
195 -26 n.a 138 41,6% 13,8% -1,7% 112%  0,6%
268 -25 n.a 132 102,7% 19,0% -1,7% 10,8%  0,6%
471 204 130,5% 357 31,9% 33,3% 13,5% 29,1% 15,0%
213 -59 n.a 63a 238,4% 197% 151% -39% 51% -2,5%
155 -4 n.a 52  196,6% 207% 11,0% -49% 43% -2,8%
161 -60 n.a 66 145,1% 11,4% -39% 54% -1,8%
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Trong 02/2023, PVD da dugc huéng loi tir thi trudng khoan toan cau that chit, do do, Igi nhuan cia PVD da
phuc hdi manh tir mitc nén thap trong nam truéc va so véi quy trudc — phi hop véi ky vong. Doanh thu giam
6,7% svck (do ndm nay khong c6 gian khoan nao dugc thué so vai mot gian khoan Hakuryu-11 dugc thué vao
nam ngodi) va tang 15% so voi quy trude. LNST dat 155 ty dong, tang trudng ca theo quy (tdng 196% so véi
quy trudc) va so vai cung ky (loi nhudn duong tra lai, so véi khoan 16 rong 74 ty dong trong nam trudc). Néu
loai khoan Iai bat thuting 70 ty dong tir thoa thuan cham diit hgp dong, LNST cot 16i sé dat 94 ty dong, tang
113% so v6i quy trudc.

Lily ké 6 thang dau nam 2023, NPATMI dat 227 ty dong. Néu loai trir khoan 14i bat thugng, NPATMI sé 1a
171 ty dong, pha hop véi wdc tinh 386 ty dong cua ching téi cho nam 2023.

Bién Igi nhuan mang khoan
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-40%

Méang khoan la déng luc tang truéng chinh do gia thué trung binh va cong suat hoat déng cao han. Trong
Q2/2023, cong ty hoat dong t6i da cong suét (so vai 97% trong Q2/2022), trong khi gia thué trung binh dat 75
nghin USD/ngay (tang 30,8% svck), gidp cai thién bién Igi nhuén gop cta mang khoan Ién 23% (tlr -3% trong
Q2/2022 va 14% trong Q1/2023). Cong ty tiép tuc khoan cho nhiéu khach hang khac nhau, nhu JVPC (Viét
Nam), Pertamina (Indonesia), Hibsiscus (Malaysia), Shell (Brunei), PVEP (Viét Nam) va GBRS (Algeria). Trong
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PV Drilling |

do, co 4 gian khoan c6 hgp dong thué dai (PVD Il Ill, V va XI) va 2 gian ¢6 hgp dong ngan han (PVD | va VI).
Diéu nay tuong dong vai xu hudng hién nay trong nganh, vdi nhiéu hop dong dai han dugc ky két hon. Loi nhuén
g0p dat 223 ty dong trong Q2/2023 (tir mitc 16 gop 39 ty dong trong Q2/2022), dong gop 62% vao tdng loi
nhuén gop.

PV Drilling |1

PV Drilling 11l

PV Drilling V (TAD)
PV Drilling Vlare
PV Drilling 11 (gian khoan trén bg)

o™ o™
N N
S | 8
(=) ™
L = = s
VSP \ JVPC \ VSP Thang Long JOC NGP \ PCSB - Malaysia
Pertamina
Hibiscus - Malaysia
BSP Brunei
POVO PVEP \ SK PCSB - Malaysia
GBRS - Algeria
Khéng co

Gian khoan thué ngoai

Nguon: SSI Research, PVD

Thi truong khoan toan cau tiép tuc 4m 1én, S&P Global dy bao nhu cau sé dat dinh trong nira cuéi nam 2024.
Trung Dong Ia thi trudng téng trudng nhu cau chinh, tiép theo 1a Pong Nam A, An Do Duong va Chau Au. Gia
cho thué ngay duy tri & mic cao doi vdi gian JU 360-400 IC cao cap (95-130 nghin USD/ngay) & khu vic Dong
Nam A, trong khi gia thué thap hon hodc cao hon & cac khu vyc khac tily theo nhu c4u. Cong suét hoat dong
gian khoan JU trén toan cau 1a 80% vao thang 6, va duy tri 6 muc nay tir Q2/2022.
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Nguon: S&P Global

Doanh thu dich vu ky thuat khoan giam 23% svck dat 389 ty dong, tiép tuc xu hudng giam ké tir 03/2022.
Do gian khoan PVD dan chuyén sang thi truong quéc té, 1am giam khéi lugng cong viéc cho mang dich vu khoan
von ¢ thi truang chinh 1a trong nudc. Loi nhuan gdp dat 130 ty dong, dong gop 36% vao tong lgi nhuén gop.
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Lgi nhuén dich vu ky thuat khoan (ty dong) Bién Igi nhuén dich vu ky thuat khoan
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Ap luc chi phi Iai vay dugc giam bét khi PVD dam phén giam lai suat cho vay tir LIBOR +3% xudng LIBOR
+1%. Mac du LIBOR 3 thang tang Ién 5,2% trong quy 2 (tir 4,8% trong Q1/2023), 1i suat thyc té giam xudng
5,7% (tir 7,1% trong Q1/2023). Cong ty c6 khoan 16 ty gia (37 ty dong) trong quy, nhung khoan 16 nay sé khong
dang ké so vdi nam 2022 do loi nhuan cua PVD da dugc cai thign. Chang t6i xin Iuu y, PVD ¢6 khoan ng bang
USD la 153 triéu USD (dé tai trg cho tai san c6 dinh hién tai) trong Q2/2023.

Lgi nhuén bét thudng 70 ty dong (3 triéu USD) dugc ghi nhan do cham diit hop dong véi Valeura tai Thai
Lan. Nguyén nhan 1a do nhu cau cua khach hang thay doi dan dén viéc chdm dut hgp dong. PVD khong bi anh
huéng bdi viéc cham ddt hgp dong vi cong ty co thé ky ngay mot hgp ddng khac trong thi truong that chat nhu
hién tai. Cong ty du kién sé co mot khoan thanh toan khéc tir hgp dong nay trong Q3/2023.

Trién vong nam 2023-2024

Nganh khoan dang trong giai doan di Ién véi nhu cau ngay cang tang va nguon cung that chat. Ching toi
nhan thay nhu c4u I6n vé gian khoan tu nang trong giai doan 2023-2024, do cac cong ty dau khi 6 Trung Dong
ky vong sé tang cong suat thugng ngudn (nhu Saudi Aramco & ADNOC). Theo dif liéu ciia S&P Global, vao
thang 6/2023, tdng s6 gian khoan ty nang & Trung Dong 1a 145 gian va co kha ning sé tang 1én 170 gian tir
Q1/2024 — va mic nay dugc duy tri cho hét nam 2024. Céc khu vuc khac (nhuDong Nam A va Chau Au) cing
ky vong sé ghi nhan nhu cau cao hon d6i vdi cac chién dich khoan mai do gia dau neo ¢ mitc cao, thic day
nhu cu gian khoan tu nang toan cau sé tang tt 350 gian khoan vao thang 6/2023 18n 400 gian khoan vao cudi
nam 2024. Do hién tai c6 khoang 432 gian khoan tu nang nén cong suat hoat dong trén toan cau du kién sé cai
thién tr 80% Ién 93% vao ndm 2024. Néu ching t6i gia dinh c6 20 gian khoan mai dugc bd sung vao doi gian
khoan trong ndm 2023 va 2024, cong suét hoat dong van 6 mirc 88%. VGi dit liéu mdi nay, ching t6i nhan thay
thi truong khoan sé dat dinh vao ndm 2025 va giam dan tr nam 2026. Gia dinh trudc day cta ching t6i dugc
dua ra dya trén giai doan di Ién truge do cua thi truong khoan (2013-2015) kéo dai khoang 1,5 ndm. Tuy nhién,
chiing téi diéu chinh gia dinh chu ky cia nganh khoan sé kéo dai 3 nam (dat dinh vao nam 2025 va trd vé
mifc binh thuéng tir nam 2026).
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Trong nam 2023, chiing toi duy tri gia dinh gia thué gian khoan JU binh quan la 73 nghin USD/ngay va cong
suat hoat dong 1a 95%. Do hau hét cac hop dong da dugc ky két vao ndm 2023 (ngoai trir PVD Xl sép dugc ky
két), nhiéu kha nang mang nay sé khong co nhiéu thay doi cho dén cudi ndm. Tuy nhién, chang toi giam gia
dinh tang trung ciia mang dich vu ky thut khoan (giam 25% svck vé mit doanh thu) trong nam 2023 do ¢6
nhiéu hop dong khoan duoc ky két trén thi truong quéc t hon. Tuy nhién, bién lgi nhuén ting 1&n dé phan anh
kha nang sinh 10i cao hon clia mang nay (tuong duong két qua nira dau nam 2023).

Vé dai han, chang téi ha gia dinh gia thué trong nam 2024 xu6ng 81 nghin USD/ngay (tir 90 nghin USD/ngay)
va tang gia dinh gia thué trong nam 2025 lén 108 nghin USD/ngay (tir 86 nghin USD/ngay) do PVD c6 mot
s0 hgp dong dugc ky trong khoang thoi gian trudc do (co gia thué thip hon). Ching t6i duy tri gia dinh cong ty
s& hoat dong t0i da cong suét trong cho ndm 2024 va 95% trong nam 2025.

Nhu cau thi truding trong nudc co thé sé séi dong hon tir nira cudi nam 2024 (nho c6 mot so yéu cau khoan
tir cac JOC nhu Hoang Long/Hoan Vii, Idemitsu, PVEP...). Tir d6 sé cung cép nhiéu cong viéc hon trong mang
dich vu ky thuét khoan, va gia dinh mang nay sé phuc hdi trd lai tir nam 2024. D6i véi mang khoan, PVD c0 thé
quay trd lai thi truong trong nudc khi cac hop dong quéc té két thic do chi phi ¢ Viét Nam thuong thép hon,
nhung cong ty ciing mudn da dang hoa dgi tau ctia minh § cac thi trudng khac nhau. Doi véi du an Lo B, ching
t0i gia dinh viéc khoan cho du an nay sé bat dau tir ndm 2025 va PVD c6 thé dua mét gian khoan tir thj truong
quéc té vé Viét Nam dé phuc vu du an nay. PVD ciing dang nghién cttu ¢ hdi mua gian khoan ci dé ma rong
@d6i tau cta minh trong thai gian toi.
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Ty dong

Doanh thu thun
Tang triong DTT
Lgi nhuén gop

Bién loi nhudn gop
Thu nhap tai chinh
Chi phi tai chinh
SG&A

Thu nhap rong khac
LNTT

Lgi nhudn rong
T7ang trirong LN rong
Bién LN rong
NPATMI

EPS (VND)

Vi cac thay doi vé gia dinh, cac udc tinh méi cia chang t6i cu thé nhu sau:

2019 2020 2021 2022 2023F 2024F 2025F
4.368 5.229 3.995 5.432 4.863 5.650 7.093
-20,6% 19.7% -23,6% 35.9% -10,5% 16.2% 255%
450 329 371 578 950 1.204 2.188
10,3% 6.3% 93% 10,6% 19,5% 22.9% 30,9%
165 157 164 118 143 216 241
-241 -201 471 313 -198 -252 214
-414 -328 -399 -510 -355 -356 -447
118 30 7 56 106 0 0
189 204 62 135 693 949 1817
172 184 37 -151 554 759 1.453
-0.3% 6.8% -80,0% -5104% -467,2% 36.9% 91,5%
39% 35% 0.9% -28% 11,4% 134% 205%
184 186 20 -99 526 721 1.381
438 442 46 477 899 1231 2.358

Nguon: SSI Research

Cu thé, ching t6i udc tinh doanh thu dy kién giam 10% svck trong ndm 2023 do thiéu gian khoan cho thué va
doanh thu dich vu Ky thuat giam, trong khi NPATMI uéec tinh dat 526 ty dong (bao gom 130 ty dong tién thanh
toan cham ddt hgp dong tir Valeura), gan nhu khong thay ddi so voi udc tinh trudc do cua chang toi. Theo quan
diém cta chang toi, NPATMI c6 thé dat 721 ty dong trong nam 2024 (ting 37% svck, giam 22% so voi udc
tinh trudc do) va 1,4 nghin ty dong trong nam 2025 (tang 91% svck, tang 40% so véi udc tinh trudc do) do
gia thué va cong suét hoat dong cia gian JU cao hon ciing nhu sy phuc hoi cia mang dich vu ky thuat
khoan. Chiing t6i udc tinh EPS cho giai doan 2023-2025 trong khoang 899 - 2.358 dong, cho thdy CAGR EPS
trong giai doan 2023-2025 la +61% svck trudc khi tré vé mifc binh thuéng 12 998 dong (-58% svck) trong
nam 2026.

Luan diém dau tu

PVD dang giao dich & mic P/E dy phong 2024 va 2025 lan Iugt 1a 19x va 10x. P/B du phong 2024 1a 0,9x.
Trong ndm 2015 PVD dat dinh Igi nhuan, P/E truot 12 thang ctia PVD dao dong trong khodng 8x-11x, do do,
muc dinh gid hién tai da phan nao phan anh tiém nang tang gia tu chu ky di Ién hién tai.

Do chiing t6i diéu chinh ting gia muc tiéu 1 nam Ién 27.000 dong/co phiéu (tir 26.800 ddng/co phiéu), tuong
duong vai tiém nang ting gid 1a 10%. Chung t6i duy tri khuyén nghi KHA QUAN d6i vai cd phiéu PVD, ¢6 phiéu
PVD Ia ¢ phiéu chiing t6i ua thich trong chu ky di Ién nay ctia nganh dau khi thugng ngudn.

Trong ngén han, chung t6i ky vong bat ky dién bién nao cua du an Lo B cing sé 1a yéu t6 ho trg tang gia cho
¢6 phiéu, vi du an sé cung cap thém khoi lugng cong viéc trung han va dai han cho PVD, nhu da dé cap trong
bao c4o trudc d6. Chung t6i ciing ky vong khoan thanh toan bat thuong khac tri gia 3 triéu USD tur thoa thuén
cham dit hgp dong trong Q3/2023 sé thuc ddy lgi nhun trong quy. C6 phiéu c6 kha nang du diéu kién cho vay
ky quy, day sé a mot yéu t6 ho trg khac can theo ddi. Trong Q4/2023, Igi nhuan c6 thé giam so véi quy trudc
do khong con Igi nhuén bat thudng va dong gop thap hon tir mang dich vu ky thuat khoan (do tét ca céac gian
khoan déu dugc chuyén sang thi trudng quoc té vao thoi diém do).
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Trong 3 ndm t6i, PVD sé dugc hudng loi tir chu ky di I1én cua nganh khoan. PVD ciing dang nghién cltu cac co
hoi mua/dau tu gian khoan mdi, day co thé 1a ngudn tang truong trong dai han.

Yéu t6 ho trg tang gia dbi voi khuyén nghi cta ching t6i 1a chu ky di 1én cua thj truong khoan kéo dai hon ky
vong. Rui ro giam d6i voi khuyén nghi la nhu cau gian khoan tir thi truong Trung Dong thap hon ky vong.

Lich sif khuyén nghi
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PVD's close price

Nguon: SSI Research

Ghi chi: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung I3p, UP: Kém kha quan
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Danh gia rii ro ESG
| Nt |

Chét Iuong quén ly

Ban lanh dao c6 chuyén mon trong nganh khoan. Ong Nguyén Xuan Cuong - Tong Giam dbc - ¢ 30 nam Kinh nghiém trong nganh dau khi va
18 nam lam viéc trong nganh khoan.

C6 3 thanh vién HBQT doc 1ap

Cong ty cung cp bao cao ESG hang nam.

C6 tiéu chudn va dinh hudng rd rang vé cac van dé ESG.

Giao dich gilta cac

Khong dang ké

Quan ly bén lién quan
Cong ty co bd phan quan hé Nha dau tu hoat dong tich cuc, c6 nhan vién doc Iap quan Iy bo phan IR.
Cong ty td chitc cac cudc hop tryc tuyén dé cap nhat lgi nhudn va hop véi Chuyén vién phan tich hang quy, dong thai cong ty ciing cung cép
Cong b6 thong tin bao céo IR hang quy.
Cong ty hoan thanh bao céo ESG hang nim trong bao céo thudng nién kém theo cac thong tin chi tiét vé cac hoat dong chinh lién quan dén
ESG.
Giao dich ngi by Khong dang ké
Bao difc kinh Ban lanh dao c6 dao duc kinh doanh cao.
doanh
Cong ty hoat dong trong nganh dau khi thuong ngudn, day 1a nganh tac dong tiéu cuc dén moi trudng.
Mang kinh doanh chinh 1 khoan dau ¢6 nguy ca 6 nhiém méi trudng ¢ miec trung binh (do ro ri dau khi). Doanh nghiép con st dung nhién
liéu DO va FO lam nguyén liéu dau vao cho gian khoan (245 tan DO va 14 tin FO trong ndm 2022). Khong ¢6 sy ¢6 ¢6 hai nao trong nam
2022.
Mai truimg 0 nhiém moi Giam thiéu ppét thai carbon théng qua bao tri thiét b thudng xuyén va theo ddi phat thai thudng xuyén dé c6 thé cai thién. Nam 2022, PVD
trudng thai ra 832 tan CO2. Ngoai ra, cong ty con thai ra mét lugng CH4, NOx, SOx, CO, VOC va N20.
Nudc thai dugc xtr Iy nghiém ngt trén dét lién va trén gian khoan, cong ty st dung thiét bi chuyén dung dat tiéu chuén cta Viét Nam va quéc
16 trudc khi thai ra bién.
Viéc tiét kiém ndng luong dang dugc ddy manh, do d6 Iuong dién st dung dang giam dan trong giai doan 2020-2022.
Khong vi pham vé quy dinh va luat nao lién quan dén moi trudng trong nam 2022.
Cong ty cd ngan sach hang nam cho cac hoat dong an sinh xa hgi (nhu gido duc, chdm séc stic khoe va cac hoat dong khac).
Trach nhiém xa hoi T6 chitc cac su kién trong rimng, trdng cay phd kin van phong, tham gia nhiéu sy kién lién quan dén moi trudng nhu Gio Trai dét, Ngay Dai
duong thé gidi... nhdm ddy manh nén kinh t& xanh va 16i song xanh.
C6 chinh séch rd rang dé dam bao an toan, sttc khoe nghé nghiép. Céc gian khoan ghi nhan thanh tich zero LTI trong khoang 6-16 ndm lién
¥4 hii ) tiép, tuy theo gian khoan. ‘ ) , ,
: Nguon nhan lyc Cong ty cing thanh Iap ban dao tao nham dao tao nguon nhan Iyc chat lugng cao cho PVD va cung cap cho nganh.
Cong ty cd chinh sach duy tri binh déng gidi trong chinh sach nhan su. Do tinh chét moi truang lam vigc khic nghiét ciia nganh (ngoai khoai),
nit giGi chi chiém 17% t6ng ngudn nhén Iuc.
Quan Iy chudi cung Cong ty skt dung cac nha cung cp quéc té nhu Keppels FELS, NOV, ARNO dé dam bao gian khoan c6 chét lugng cao va duy tri céc tiéu
{ing chuén quoc té.
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty dong 2021 2022 2023F 2024F Ty ddng 2021 2022 2023F 2024F
Bang can doi ké toan Béo céo két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 1.131 1.965 3.173 4.400 Doanh thu thuan 3.995 5.432 4.863 5.650
+ DAu tu ngan han 1.544 41 41 41 Gid von hang ban -3.624 -4.853 -3.914 -4.357
+ Céc khoan phai thu ngan han 1.936 2.224 2.096 2.152 Loi nhuan gop 3N 578 950 1.294
+ Hang ton kho 758 908 766 853 Doanh thu hoat déng tai chinh 164 118 143 216
+ Tai san ngdn han khac 60 72 71 83 Chi phi tai chinh -171 -313 -198 -252
Téng tai san ngén han 5.429 5.590 6.528 7.909 Thu nhép tir céc cong ty lién két 104 48 48 48
+ Céc khoan phai thu dai han 50 57 16 19 Chi phi ban hang -13 -18 -15 -17
+ GTCL Tai san cb dinh 12.962 13.567 12.987 12.404 Chi phi quan Iy doanh nghiép -386 -493 -340 -339
+ Bt dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuan tir hoat déng kinh doanh 69 -79 587 949
+ Tai san dai han d& dang 921 8 8 8 Thu nhép khac -7 -56 106 0
+ DAu tu dai han 602 625 625 625 Loi nhuan trudc thué 62 -135 693 949
+ Tai san dai han khac 797 834 203 232 Lgi nhuan rong 37 -151 554 759
Téng tai san dai han 15.332 15.091 13.839 13.288 Loi nhuan chia cho cd dong 20 -99 526 721
Téng tai san 20.761 20.681 20.366 21.197 Loi ich clia ¢6 dong thiéu so 17 -52 28 38
+ No ngén han 3.030 2.855 2.560 2.850
Trong do: vay ngéan han 748 835 507 565 EPS co ban (VND) 46 -177 899 1.231
+ Ng dai han 3.899 3.743 3.209 3.028 Gid tri s6 sach (VND) 32.243 24.904 25.803 27.034
Trong do. vay dai han 3.206 3.000 2.600 2.600 C6 titc (VND/c6 phiu) 0 0 0 0
Tong ng phai tra 6.930 6.598 5.769 5.878 EBIT 172 33 891 1.154
+ Vbn gop 4.215 5.563 5.563 5.563 EBITDA 706 816 1.752 2.064
+ Thing du vén ¢ phan 2.434 2.434 2.434 2.434
+ Loi nhuén chua phan phoi 1.923 441 91 1.626 Téng trudng
+ Quy khédc 5.259 5.645 5.673 5.711 Doanh thu -23,6% 35,9% -10,5% 16,2%
Vén cha sé hitu 13.832 14.083 14.611 15.333 EBITDA -12,9% 15,5% 114,7% 17,8%
Téng ng phai tra va von chi sé hitu 20.761 20.681 20.380 21.211 EBIT -46,7% -80,5%  2560,8% 29,5%
Loi nhuén rong -80,0% -510,4%  -467,2% 36,9%
Luu chuyén tién té Vén chil s hitu -1,5% 1,8% 3,7% 4,9%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh -331 -202 1.850 1.470 Von diéu I8 0,0% 32,0% 0,0% 0,0%
Dong tién tur hoat dong dau tu 457 1.230 -100 -100 Téng tai san -0,5% -0,4% -1,5% 4,1%
Dong tién tir hoat dong tai chinh 151 -238 -528 -143
Luu chuyén tién thuén trong ky 278 790 1.222 1.227 Dinh gia
Tién dau ky 925 1.131 1.952 3.173 P/E 639,2 -108,9 27 19,7
Tién cudi ky 1177 1.952 3.173 4.400 P/B 0,9 0,8 0,9 0,9
Gié/Doanh thu 3,1 1,7 2,8 2,4
Cac hé s6 kha nang thanh toan Ty suét ¢4 titc 2.6% 2,6% 0,0% 0,0%
Hé s6 thanh todn hign hanh 1,79 1,96 2,55 2,78 EV/EBITDA 19,5 14,9 8,8 7,5
Hé s6 thanh todn nhanh 1,52 1,62 2,22 2,45 EV/Doanh thu 3,4 2,2 3,2 2,7
Hé s6 thanh todn tién mat 0,88 0,84 1,4 1,69
Ng rong / EBITDA 4,08 2,88 0,45 -0,27 Cac hé so kha nang sinh Ioi
Kha néng thanh toan i vay 1,57 0,2 4,49 5,61 Ty sut loi nhun gop 9,3% 10,6% 19,5% 22,9%
Ngay phai thu 99,2 102,4 110,8 75,8 Ty sut loi nhun hoat dong 1,4% 0,6% 13,2% 16,6%
Ngay phai tra 74,3 50,6 52,3 491 Ty sut loi nhuan rong 0,9% -2,8% 11,4% 13,4%
Ngay tdn kho 86,4 62,6 78 67,8 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thudn 9,7% 9,1% 7,0% 6,0%
Co chu von ROE 10.6% 10,6% 0,3% -1,1%
V6n chil so hitu/Tong tai san 0,67 0,68 0,72 0,72 ROA 0,2% -0,7% 2,7% 3,7%
Ng phai tra/Tong tai san 0,33 0,32 0,28 0,28 ROIC 0,6% 0,2% 4,0% 5,1%
No phai tra/Vén chi s hitu 0,5 0,47 0,39 0,38
No/Von chii so hitu 0,29 0,27 0,23 0,21
N ngan han/Von chi sd hitu 0,05 0,06 0,03 0,04
Nguon: PVD, SSI udc tinh
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cao nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao céo phén tich nay phan anh chinh xéc quan diém ca nhan dbi vai chiing khoan
va/hodc t6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thudng truc tiép hodc gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan
diém trong bao cao phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gid I6n hon hodc bang 10 diém phén trdm so véi muc ting chung cla thi trudng trong 12 thang toi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so v6i mic ting chung cta thj trudng trong 12 thang t6i.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia twong duong so véi mitc tang chung cua thi trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém ndng giam gia dudi 10 diém phan trdm so voi mdc ting chung cua thi truang trong 12 thang toi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so vai mic ting chung cua thi truong trong 12 thang t6i.

Trong mot sb trudng hop, khuyén nghi dua trén tiém ning ting gia 1 ndm cd thé dugc diéu chinh lai theo y kién ctia chuyén vién phan tich sau khi can nhac mot so yéu tb
thi truong 6 thé 1am anh huéng dén gia cd phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Cac thong tin, tuyén bo, du bao va du doan trong bdo cao nay, bao gom ca céc ¥ kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin cay, tuy nhién
SSI khong dam bao su chinh x4c va day du cta cac thong tin nay. Bao céo khong co bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao céo
nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cén than va dua trén thong tin t6t nhat chung t6i dugc biét, va theo ¥ kién ca nhan cua chung t6i 2 hop Iy trong cac
trudng hop tai thoi diém dua ra bao céo. Cac ¥ kién thé hién trong bao cdo nay c6 thé thay ddi bt ki luc nao ma khéng can thong béo. Bao cao nay khong va khong nén
duoc giai thich nhu mot 16i dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bt cit ching khodn nao. SSI va céc cong ty con vd/ hodc cac chuyén vién, giam dbc, nhan vién
clia SSI va cong ty con c6 thé ¢ vi thé hodc co thé anh hudng dén giao dich ching khoan cua céc cong ty dugc dé cap trong bdo cdo ndy va co thé cung cap dich vu
hodc tim kiém dé cung cp dich vu ngan hang dau tu cho cac cong ty do.

Tai lidu nay chi duoc Iuu hanh ndi bd va khong dugc cong bo cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac. SSI khong chiu trach nhiém doi vai bét ky thiét hai
tryc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tur viéc st dung bao cdo nay hay ndi dung bao céo nay. Viéc sit dung bat ky thong tin, tuyén b6, du bao, va du doan nao trong
bao c4o nay sé do nguoi dung tu quyét dinh va tu chiu rai ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phén tich va tu van dau tu

phuonghv@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Vi mé Phan tich Nganh Dau khi Chién Ivgc thi trudng
Pham Luu Hung Nguyén Hoang Giang, CFA Nguyén Ly Thu Nga
Kinh té trudng Trudng phong Phan tich C6 phiéu Chuyén vién cao cap Chién Iugc dau tu

hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711
Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién phan tich Vi mo
trinhttv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich Binh lugng

giangnh@ssi.com.vn
Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8703

Dit liéu

Lé Huyén Trang

Chuyén vién cao c&p Phan tich dif liéu
tranglh1@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321

Nguyén Bai Minh Chau

Chuyén vién Phan tich dt liéu
chaunbm@ssi.com.vn

SDT: (484 - 24) 3936 6321 ext. 8706

Luong Thi Viét

Chuy@n vién cao cép hé trg
vietlt@ssi.com.vn

Tel: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8714

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715

Nguyén Thi Anh Thu

Chuyén vién ho trg
thunta2@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8702

nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Quéc Bao

Chuyén vién cao cap Chién Iugc dau tu
baong1@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3059

Ho Hitu Tuén Hiéu, CFA

Chuyén gia Chién lugc dau tu
hieuhht1@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8704

Tran Thi Bao Chau

Chuyén vién Chién lugc dau tu
chauttb@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3043
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