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Téng Cong ty Cb phan Khoan va Dich vu khoan Dau khi (PVD

Gia muc tiéu: 34.000 Pdng
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Khuyén nghi: TRUNG LAP Téng gia: 7,8%

M& réng ddi gian thuc day tang truéng Igi nhuén

Tai muUc gia hién tai, PVD hién dang giao dich véi P/E du phéng 2026-2027 lan luct Ia
14,2x va 12,2x, trong khi P/B du phong tuang ung la 1,1x va 1,0x. Dua trén phucng phap
dinh gid DCF, chung téi dua ra gia muc tiéu mdi l1a 34.000 déng/cé phiéu (tur 27.400
déng/cé phiéu), phan anh gia dinh chu ky nganh kéo dai hon va chién ludc ddy manh dau
tu cla Ban 1anh dao. Chung t6i duy tri khuyén nghi TRUNG LAP do tiém n&ng t&ng gia han
ché, va khuyén nghi mua khi gia cé phiéu c6 su diéu chinh.

Luan diém dau tu

Trién vong nganh thuan Igi, v8i chu ky tang trudng du kién kéo dai han nhd nhu cau
phat trién thugng nguén 6n dinh trong béi canh bat dinh ngudn cung gia tang tai Trung
bong.

Tang truéng Igi nhuan tich cuc trong nam 2026, dat +38% svck nhd dong gop tu 2
gian khoan tu nang mdi, gia thué ngay va ty 1& st dung 6n dinh, déng goép nguyén nam
cla PVD VI va PVD | d& khau hao hét.

Ban Ianh dao day manh chién lugc dau tu gian khoan, véi ké hoach dau tu thém 3 gian
khoan trong 5 nam tdi.

Cap nhat KQKD Q1/2026

Doanh thu hgp nhat Q1/2026 clia PVD dat 3.401ty déng, tang 126% svck so vai 1.503
ty ddng trong Q1/2025. Bdng luc tang trudng chinh dén ti mang dich vu giéng khoan,
déng gop 2.162 ty déng (chiém 63,6% tong doanh thu), tdng 147% svck tU muc 877
ty déng, nhd PVD VI duy tri hoat déng toan tai va déng gop tu PVD VIIL.

Lgi nhuan trudc thué (LNTT) dat 396 ty déng (+102% svck), trong khi Igi nhuan sau
thué cé déng cong ty me (NPATMI) dat 306 ty ddng (+100% svck).

So vai ké hoach kinh doanh BHCD théng qua (doanh thu 8100 ty déng / LNTT 750 ty
déng), PVD d4 hoan thanh 42% ké hoach doanh thu va 40% ké hoach Igi nhuan trong

Q1/2026.
Ty ddng 2023 2024 2025 2026F 2027F
Doanh thu thuan 5.804 9.288 10.897 12.679 13.701
T&ng trudng DTT 6,9% 60,0% 17,6% 16,1% 8,1%
Bién Igi nhuan gop 22,5% 18,9% 19,1% 24.1% 24,8%
NPATMI 585 698 1.039 1.374 1.598
T&ng trudng NPATMI -668,1% 19,3% 48,8% 32,3% 16,4%
EPS (VND) 1.051 1.254 1.867 2.348 2.731
T&ng trudng EPS -668,1% 19,3% 48,8% 25,7% 16,4%
NG/VCSH (x) 0,22 0,19 0,26 0,31 0,36
Ty suét ¢ tic (%) 0,0% 0,0% 0,0% 3,0% 3,0%
ROE 3,8% 4,5% 6,3% 8,3% 9,1%
P/E (x) 26,92 18,65 15,18 14,24 12,24
P/B (x) 1,07 0,82 0,94 1,06 1,00
EV/EBITDA : 8N 8,26 6,85 6,19

Nguén: PVD, $S/ Research
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Gia CP - VND (22/05/26) 31.550
Vén héa (USDmn): 694
SLCP luu hanh (triéu cp): 556
KLGD TB 3 thang (triéu cp): 7,3
Gia cao/thap 52T (k VND):  45,0/17,6
GTGD TB 3 thang (USDmn): 10,2
Ty 18 SHNN (%): 9,4
GTNN con dugc mua

(USDmn): e
Ty 1é s& hitu nha nudc (%): 50,4

Bién dong gié cd phidu

— D e

Nguén: SSI Research

Thong tin ¢d ban vé cdng ty

PVD dugc thanh lap nam 2001 theo
chién lugc cua PetroVietnam nham tap
trung vao xay dung va phat trién céng
nghé dau khi. Thang 2/2006, PVD
dugc cd phan hoéa va thang 12/20086,
cd phiéu bt dau giao dich trén HOSE
VGi von diéu 1& ban dau la 680 ty dong.
PVD sé& hitu 06 gian khoan ty nang (PV
DRILLING 1, II, 1lI, VI, VIII, IX) va mét
gian khoan tiép trg nita ndi nira chim -
TAD.
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KQKD Q1/2026 - Tang trudng Igi nhuén ti mic nén thap va bd sung cdng suét

o %hoan thanh ké hoach Bién Igi nhuan

Ty dong 1026 1Q25 YoY 4Q25 QoQ ham 1026 | 1025 | 4Q25 | 2025
Doanh thu thuan 3401 1503 1263% 4.346 -217% 42%

Lgi nhuan gop 638 270 136.0% 672 -50% 18,8% 18.0% 155% 191%
Lgi nhuan hoat dong 447 183 144,0% 437 2,4% 131% 12,2% 10,0% 12,3%
EBIT 462 248 867% 544 -150% 13.6% 16.5% 125% 14.5%
EBITDA 732 454  610% 768  -47% 2115% 302% 17.7% 22,4%
Lai nhuan trudc thué 396 196 1019% 499 -206% N6% 13.0% N5% 127%
Lgi nhuan rong 300 143 1099% 379 -207% 40% 88% 95% 87% 97%
Lol L (07 S 306 153 100,3% 365 -161% 90% 102% 84% 9,5%

dong cong ty me

Nguén: PVD, SSI Research

Doanh thu hdp nhat ctia PVD trong Q1/2026 dat 3.401ty déng, tang 126% svck so vdi 1.503 ty dong trong Q1/2025. Lgi nhuan
gop dat 638 ty déng (+136% svck), tuang duong bién Igi nhuan gop dat 18,8%, di ngang svck (18,0%). Két qua tich cuc nay
chl yéu dén tu: (i) PVD VI ddng gop tron ven trong ndm nay, trong khi phai diing dé bao tri trong Q1/2025; (i) PVD | da khau
hao hét; (i) PVD VIIl b4t dau dong gop ti thang 9/2025. LNTT tang gap déi 1én 396 ty dong (+102% svck), trong khi NPATMI
dat 306 ty déng (+100% svck). So véi k& hoach PHCPD théng qua (doanh thu dat 8.100 ty déng /LNTT dat 750 ty déng), riéng
Q1/2026 da hoan thanh 42% ké hoach doanh thu va 40% ké hoach Igi nhuan ca nam, qua do6 cung c6 quan diém cla Ban
lanh dao PVD sé vugt dang ké ké hoach kinh doanh nam.

Ca cau doanh thu theo mang hoat déng:

e Mang dich vu giéng khoan 1a ddng luc thic day tang trudng doanh thu chinh, déng gép 2.162 ty déng (chiém 63,6% tong
doanh thu), tdng 147% svck ti 877 ty déng. Pa tang nay chi yéu dén tu 2 yéu té sau: (i) PVD VIII 1an dau dong gop tron
quy (tai van hanh ti 09/2025), va (i) ty 1& st dung gian duy tri 8 mic cao nhd cac hdp déng dai han. Pang cha y, PVD IX
- cap cang Viét Nam vao cubi thang 12/2025 va chinh thuc dugc dat tén vao cudi thang 3/2026 — chua ghi nhan doanh
thu trong Q1/2026. Theo Ban lanh dao, gian nay da bat dau cung cép dich vu cho khach hang tu thang 4/2026, do do
doanh thu sé dudc ghi nhan ti Q2/2026, tao dong Iuc tdng trudng bd sung dang ké cho phan con lai ciia nam.

e Mang dich vu ky thuat giéng khoan va cac dich vu lién quan dén khoan dat 1.007 ty déng (+72% svck ti 584 ty déng),
chiém 29,6% doanh thu Q1/2026. Bién Igi nhuan gop cai thién 1&én 24% (+1 diém % svck). Xét vé déng gép Igi nhuan,
mang nay chiém khoang 38% téng Igi nhuan gop.

e Mang thuong mai dat 233 ty dong (+455% svck), tuy nhién bién Igi nhuan giam, tdng trudng ch yéu phan anh bién dong
gia hang héa dau vao, va chi déng gop khoang 5% vao téng Igi nhuan gop.

Tai PHCPD 2026, Ban lanh dao cho biét gia thué gian trung binh ctia PVD dat khoang 100.000 USD/ngay trong nam 2026,
cao han mét chut so vai gia thué binh quan nam 2025 la 95.000 USD/ngay.

Xét trong bdi canh toan cau, gia thué gian tu nang tai Trung Déng hién dao doéng trong khoang 140.000-185.000 USD/ngay.
Trong khi d6, khu vic Bédng Nam A nhin chung c6 dién bién kém tich cuc hon so véi Trung Béng, véi dif liéu hién tai cho
thay gia thué binh quan khoang 100.000-110.000 USD/ngay, déng thdi ty 1& sif dung gian dat khoang 74%, thap hon so véi
muc binh quan 80-90% trong 2 ndm gan day.

Gia thué ngay binh quan hién tai cta Gian ty nang 361- Ty lé s dung Gian tu nang 361-400 feet IC tai khu vuc
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V& chi phi, chi phi quan ly doanh nghiép trong Q1/2026 dat 202 ty déng, tang 82% svck, phan anh viéc tang nhan su, cac
hoat déng doanh nghiép lién quan dén viéc ma rdng ddi gian, va chuén bj cho dgt phat hanh quyén mua. Chi phi tai chinh
tdng khoang 23 ty déng do chénh léch ty gia, chl yéu ti khoan 16 ty gia gop 90 ty déng. Lgdi nhuan ti cong ty lién két va lién
doanh dat khoang 37-40 ty déng, tuong dudng cac quy trudc.

Tém tét PHCP 2026 - Ban lanh dao duy tri quan diém lac quan

o K& hoach kinh doanh ndm 2026: Ké hoach doanh thu hgp nhat ndm 2026 dugc dat 8 muc 11,2 nghin ty déng (+2,7%
svck), vGi Igi nhuan sau thué (LNST) dat 800 ty déng (-24% svck). Ban lanh dao danh gia day la ké hoach mang tinh than
trong, dudc xay dung dua trén gia dinh gia dju Brent 6 muc 56 USD/thung. Tai cudc hop PHCP, Ban Ianh dao bay to su
lac quan rang két qua thuc té ndm 2026 sé vugt muc LNST 1.052 ty déng clia nam 2025, dudc hé trg bai két qua Q1/2026
tich cuc.

o Diéu kién thj trudng va Gia thué ngay: Tinh trang can bing cung-cau déi véi gian khoan tu nang trén toan cau duy tri
tuong déi 6n dinh, gép phan tao méi trudng thuan Igi én dinh gia thué ngay. Mac du Ban lanh dao du béo &p luc canh
tranh gia tang va xu hudng giam gia dich vu, cdng ty van dit muc tiéu duy tri toan bd cac gian sé hitu hoat déng lién tuc
theo hop déng dai han. KQKD ndm 2025 la mic cao nhat trong 10 ndm, nhd hiéu suat van hanh gian vuct 99%.

o Diém nhan van hanh: T4t ca cac gian sd hiiu du kién hoat dong lién tuc trong ndm 2026. PV DRILLING VIIl bat dau van
hanh tif thang 9/2025, trong khi PV DRILLING IX d& quay trd lai Viét Nam vao cudi thang 12/2025, gép phan thiuc day
dang ké coéng suat dich vu.

e DAu tu va M8 réng: Téng vén dau tu ké hoach ndm 2026 la 4.229 ty dong. Cac du an trong diém bao gdm mua gian
khoan tu nang (PVD X), va cum thiét bi sta giéng khoan (HWU), du kién ban giao va dua vé Viét Nam trudc thang 6/2026.
PVD tiép tuc uu tién mua gian da qua st dung dé téi uu chi phi, do gian déng mdi cé gia trén 300 triéu USD sé yéu cau
gia thué ngay trén 200.000 USD mdi dam bao hiéu qua tai chinh.

Udc tinh Igi nhuan - B sung gia dinh dau tu gian méi trong cac nadm tdi

Sau PHCBD, v6i xu hudng day manh dau tu cla Ban lanh dao cung diéu kién thi trudng thuan Igi (gia thué ngay khoang
100.000 USD/ngay) du kién kéo dai lau hon do bat dinh gia tdng vé& ngudn cung ndng lugng tai Trung Péng, chung toi ky
vong PVD sé tiép tuc bd sung cac gian mdi (kha nang cao |a gian khoan tu nang da qua st dung) vao ddi gian trong vai nam
t6i nham tan dung dong tién manh va diéu kién thi trudng thuan Igi, véi diéu kién gia gian duy tri 8 mic hgp ly (khoang 90-
100 triéu USD/gian khoan tu nang 360 IC). Theo dd, ching téi diéu chinh mé hinh, dua vao gia dinh bé sung 4 gian mdi trong
giai doan 2026-2029 (PVD IX nam 2026, PVD X nam 2027, PVD Xl nam 2028 va PVD Xll nam 2029), thay vi chi bao gém
PVD IX trong du bao truéc day.

Bén canh dd, khi trién vong thi trudng khoan tré nén tich cuc han trong dai han nhd nhu cau gia tdng tu chl nang lugng tai
ca thi trudng ndi dia va khu vuc (trong bdi canh chau A phu thudc I8n vao ngudn dau khi tif Trung Bong), chung t6i ky vong
chu ky tdng cua nganh khoan sé kéo dai hon, véi gia thué ngay duy tri 8 mic cao dén ndm 2030 (so vdi gia dinh trudc 1a
2028). Vé gia dinh gia thué ngay, ching téi duy tri mic 90.000-100.000 USD/ngay cho céac gian tiéu chuan/cau hinh cao
trong giai doan 2026-2029, trudc khi giam vé 75.000 USD/ngay trong ndm 2030 (st dung lam n&m cubi).

V@i cac gia dinh trén, chung téi cap nhat du bao méi cho PVD giai doan 2026-2029 nhu sau:

Ty dong 2022 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F
Doanh thu thuan 5.432 5.804 9.288 10.897 12.679 13.701 14.605 15.419
7éng trudng doanh thu thuén 35,9% 6,9% 60,0% 17,3% 16,4% 81% 6,6% 56%
Lgi nhuan gop 577 1.305 1.754 2.078 3.057 3.392 3.648 3.810
Bién Igi nhuan gdp 10,6% 225% 18,9% 19,1% 24,1% 24,8% 25,0% 24,7%
Thu nhép tai chinh 18 134 152 197 50 42 50 76
Chi phi tai chinh -313 -392 -400 -363 -295 -295 -350 -404
SG&A -510 -547 -635 -855 -1.052 -1.069 -1.066 -1.126
Thu nhép rong khac -56 91 18 186 0 0 0 0
Lgi nhuan trudc thué -139 658 937 1.386 1.903 2.214 2.426 2.499
Lgi nhuan rong -155 546 698 1.052 1.446 1.682 1.843 1.899
Tang trudng Ioi nhuan rong -5211% -452,5% 27,8% 50,7% 37,5% 16,4% 9,6% 3,0%
Bién Igi nhuan rong -2,9% 9,4% 7,5% 97% 114% 12,3% 12,6% 12,3%
NPATMI -103 585 698 1.039 1.374 1.598 1.751 1.804
EPS (VND) -185 1.051 1.254 1.867 2.346 2.729 2.991 3.243

Nguén: SSI Research

Cu thé, chung téi udc tinh doanh thu ctia PVD sé tang 41% trong giai doan 2025-2029, tucng duacng tang trudng kép hang
nadm (CAGR) 4 ndm dat 9,1%/n&m dbi véi kich ban ¢ sd. Trong khi d6, CAGR LNST dat 14,8%/n&m trong clng giai doan. Da
tdng trudng dugc dan dat & giai doan dau, dac biét trong nam 2026 (NPATMI tang 32% svck) nhd dong gop tu 2 gian mdi,
cling vdi viéc PVD | da khau hao hét va PVD VI van hanh nguyén ndm so véi chi ghi nhan 3 quy trong nam trudc. Ching toi
luu y trong kich ban ca s6, tang trudng chl yéu dén ti ma rong ddi gian, trong khi gia dinh vé gia thué ngay duy tri én dinh.
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Ngoai ra, chung téi cling thuc hién phan tich theo 3 kich ban khac nhau vé gia thué ngay va ty 1é st dung gian, nham phan
anh céc trang thai thi trudng khac nhau. Cac gia dinh thay déi trong tiing kich ban nhu sau:

GIA BINH THEO TUNG KICH BAN

Chi tiéu Thap Cosé Cao Dién giai

Gia thué gian binh Kich ban thap = Thi trudng yéu; Kich ban cd s& = Gilia chu ky; Kich ban cao = Giai

quan (USD/ngay) $80.000 $95.000 $110.000 doan ting trudng ’

Tv 18 st dund gian M6 hinh st dung ty 1€ 95% cho kich ban cd s (thuc t€ 2025: toan b gian sé hitu

(;’) wsudungg 80% 95% 98% hoat dong lién tuc). Kich ban thap = 80% (thi trudng yéu / gian doan hgp déng);
¢ Kich ban cao = 98% (gan nhu hoat dong lién tuc)

Doanh thu so vdi Kich _oco _ o Lo a L . O .

béf‘ G 56 (%) 25% 25% Bién ddng chu yéu do thay dbi gia thué ngay va ty 1é sU dung gian

Diéu chinh bién Igi . . ) ) .

nhuan gop (diém % so -4 diém % — +4 diém % Hap thu chi phi c6 dinh / hiéu ting don bay hoat dong khi doanh thu gian tang

vGi kich ban co sd)

ﬁﬁéf;\)(ﬁ doanh thu 8,80%  830% 7,80%  SG&A phén I6n Ia chi phi ¢ dinh; ty 1& cai thien khi doanh thu tang

WACC 15,50% 13,20% 12,00% Kich b?f‘ cq‘sd phg_hgp vai mo hinh DCF (13,18%); Kich ban thap/cao phan anh su
j thay déi phan bu rui ro

;gich(:]c,:‘tang truong 250%  3,00% 3,50%  Kich ban cd s& phit hdp véi mé hinh DCF

Nguén: SSI Research

Dudi day la két qua clia cac kich ban du bao:

TOM TAT KQKD THEO TUNG KICH BAN (triéu déng)

Chi tiéu 2026F Thip 2026F Cos8  2026F Cao  2027F Thdp 2027F Cds3  2027F Cao
Doanh thu thuan (triéu déng) 9.509.216  12.678.952 15.848.692  10.275.575 13.700.573  17.125.719
% svck -12,8% 16,4% 45,4% 8,1% 8,1% 8,1%
Lgi nhuan gép (triéu déng) 1.91.382  3.056.669  4.450.946  2.078.268 3.392.481 4.832.320
Bién Igi nhuan gop (%) 20,1% 24.1% 28,1% 20,2% 24,8% 28,2%
EBITDA (triéu déng) 1.831.618 3.215.238  4.374.345  2.063.994  3.685.483  5.040.237
Bién EBITDA (%) 19,3% 25,4% 27,6% 20,1% 26,9% 29,4%
EBIT (triéu déng) 758.218 2141838  3.300.945 817168  2.438.657  3.793.4M
NPAT-MI (triéu dng) 547.402 1.373.634  2.383.277 601.618 1598.233  2.741.832
vs. Kich bén co sé (%) (60,1%) - 735% (62,4%) - 716%
EPS (VND) 985 2.347,5 4.287 1.082 2.731,4 4.933

Nguén: SSI Research

Két qua tir phan tich sc bd cla chung téi cho thay trong kich ban tich cuc, khi gia thué ngay tdng 15-20% va ty |é st dung
gian dat gan 100%, NPATMI cé thé tang khoang 70% so vdi kich ban ¢ s8, qua doé cho thay gia thué ngay la yéu té thuc day

tdng trudng quan trong can dudc theo dbi.
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Luén diém dau tu
Tai mUc gia hién tai, PVD hién dang giao dich v&i P/E du phdng 2026-2027 1an luct |a 14,2x va 12,2x, trong khi P/B du phéng
tuong ung la 1,1x va 1,0x. Vi CAGR 14,8% trong giai doan 2025-2029, muc dinh gia hién nay la kha hgp ly.

Do PVD la cé phiéu mang tinh chu ky, hién dang trong giai doan tang trudng cla chu ky nganh ciing nhu chu ky dau tu, chung
t6i st dung phuong phap DCF dé phan anh day du ca gia tri trong giai doan ting trudng va giai doan binh thudng. Véi gia dinh
WACC 14% va téc do tdng trudng dai han 3%, ching t6i dua ra gia muc tiéu 34.000 déng/cé phiéu (tang tir 27.400 ddng/co
phiéu), tuong duong tiém nang tang gia 1a 7,8%. Theo do, chiing téi duy tri khuyén nghi TRUNG LAP, cho réng da tang gan
day cua cb phiéu da phan anh phan I8n su thay déi trong chién lugc dau tu clia cdng ty cling nhu trién vong chu ky tang kéo
dai dén ndm 2030 cla nganh. TU 3 kich ban du bao trén, ching téi nhan thay tiém nang tang trudng dang ké déi véi du bao
va dinh gia néu gia thué ngay tdng thém 15-20% so véi muc hién tai khoang 95.000-100.000 USD/ngay. Pay sé la yéu to
then chét cé thé dan téi viéc diéu chinh khuyén nghi trong thsi gian téi.

YEu t6 hd trg: Gia thué ngay tét hon dy kién, ti€én 6 dau tu nhanh hon dy kién.

Rui ro: Gia dau giam, gia thué ngay thap hon du kién, tién do dau tu cham hon du kién.

Lich st khuyén nghi
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Nguén: SS/ Research
Ghi chu: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung Iap, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty déng

Bang can ddi ké toan

+ Tién va cac khoan tudng duong
tién

+ DAu tu ngan han

+ Céc khoan phai thu ngén han

+ Hang tén kho

+ Tai san ngan han khac

Téng tai san ngén han

+ Cac khoan phai thu dai han
+ GTCL Tai san c6 dinh

+ Bat dong san dau tu

+ Tai san dai han d& dang

+ Pau tu dai han

+ Tai san dai han khac
Téng tai san dai han

Téng tai san

+ Ng ngén han

Trong dé: vay ngan han

+ Ng dai han

Trong dé: vay dai han

Téng ng phai tra

+V6én gop

+ Thang du vén cé phan

+ Lgi nhuan chua phan phéi
+ Quy khac

Vén chi sd hitu

Téng ng phai tra va vén chi sé hitu

Luu chuyén tién té

Déng tién tir hoat déng kinh doanh
Déng tién tir hoat déng dau tu
Déng tién tir hoat ddng tai chinh
Luu chuyén tién thuan trong ky
Tién dau ky

Tién cudi ky

Céc hé sb kha nang thanh toan
Hé s6 thanh toan hién hanh

Hé s6 thanh toan nhanh

Hé s6 thanh toan tién mat

Ng rong / EBITDA

Kha nang thanh toan lai vay
Ngay phai thu

Ngay phai tra

Ngay tén kho

Co céu vén

Vén chii s& hiiu/Téng tai san
NG phai tra/Téng tai san

Ng phai tra/Vén chl sé hiiu
Ng/Vén chti s& hitu

NG ngan han/Vén chl s& hitu

Nguén: PVD, S5/ Research

2024

2.203

770
3.469
1.216
124

7.782

320
12.861

0

1.222
681
748
15.832
23.615
4124
507
3.438
2.541
7.562
5.563
2.434
1.022
7.034
16.052
23.615

1.018
-758
-439
-179
2.256
2184

1,89
1,56
0,72
0,47
4,94
87,3
42,2

53,7

0,68
0,32
0,47
0,19
0,03

2025

1.821

689
5.320
1.537
290

9.657

228
14.608

0

2.204
770
843

18.653
28.310
6.619
821

4.592

3.588

1.212

5.563

2.434

1.291
7.810
17.098
28.310

1.370
-2.869
980
-519
2.203
1.759

1,46

118
0,38
0,70
8,27
17,9
77,9

57,0

0,60
0,40
0,66
0,26
0,05

2026F

1.387

689
6.190
1.676

336

10.278

265
16.052

2.204
770
940

20.232
30.509

7.222
896

5.368

4.631
12.590

5.563

2.434

2.040

7.882

17.919

30.509

1.489
-2.485
561
-435
1.821
1.387

1,42
114
0,29
0,83
8,95
134,3
102,8

60,9

0,59
0,41
0,70
0,31
0,05

2027F

1.818

689
6.689
1.796
362

11.354

286
17.638

2.204
770
1.010
21.908
33.262
7.737
960
6.560
5.798
14.297
5.563
2.434
3.002
7.966
18.965
33.262

2.491
-2.735
675
431
1.387
1.818

1,47
119
0,32
1,04
10,84
139,1
103,7

61,5

0,57
0,43
0,75
0,36
0,05

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN DAU TU

Ty déng 2024
Bao cdao két qua kinh doanh

Doanh thu thuén 9.288
Gia von hang ban -7.534
Lgi nhuan gop 1.754

Doanh thu hoat dong tai chinh 152

Chi phi tai chinh -400
Thu nhap tu cac cong ty lién

két 49
Chi phi ban hang -35
Chi phi quan ly doanh nghiép -600
Lgi nhuan tU hoat déng kinh

doanh 919
Thu nhap khac 18
Lgi nhuan trudc thué 937
Lgi nhuan rong 698
Lgi nhuan chia cho ¢6 déng 698
Lgi ich clia c6 déng thiéu s6 0
EPS cc ban (VND) 1.254
Gia tri s6 sach (VND) 28.406
C4 tuc (VND/cb phiéu) 0
EBIT 1175
EBITDA 2.059
Tang trudng

Doanh thu 60,0%
EBITDA 16,6 %
EBIT 29,3%
Lgi nhuan rong 27,8%
Vén chu sé hitu 7,7%
Vén diéu lé 0,0%
Téng tai san 9,2%
binh gia

P/E 18,7
P/B 0,8
Gia/Doanh thu 14
Ty suat cé tic 0,0%
EV/EBITDA 8,1
EV/Doanh thu

Céc hé sb kha néng sinh 16i

Ty suat Igi nhuan gdp 18,9%
Ty suat Igi nhuan hoat déng 1,8%
Ty suat Igi nhuan rong 7,5%
tChrSé;;hl ban hang/Doanh thu 0,4%
tChrSé;;hl quan ly/Doanh thu 6,5%
ROE 4,5%
ROA 31%
ROIC 4,7%

2025

10.897

-8.819
2.078
197
-363

143

-45
-810

1.201

186
1.386
1.052
1.039

13

1.867
30.274

1.577
2.437

17,3%
18,4%
34,2%
50,7%

6,5%

0,0%
19,9%

17,9
11
17

0,0%

8,3

19,1%
12,3%
9,7%

0,4%

7,4%
6,3%
4,1%
5,9%

2026F

12.679

-9.622
3.057
50
-295

143

-38
-1.014

1.903

0
1.903
1.446
1.374

72

2.346
31.619
1.000
2142
3.215

16,4%
32,0%
35,8%
37,5%
4,8%
0,0%
7,8%

14,2
1,1

15
3,0%

6,9

24,1%
16,5%
1,4%

0,3%

8,0%

8,3%

4,9%
7.2%

2027F

13.701

-10.308
3.392
42
-295

143

-1.028
2.214

2.214
1.682
1.598

84

2.729
33.349
1.000
2.439
3.685

8,1%
14,6%
13,9%
16,4%

5,8%

0,0%

9,0%

12,2
1,0
1,4

3,0%
6,2

24,8%
17,5%
12,3%

0,3%

7,5%

9,1%
5,3%
7,5%
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SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phén tich trong bao céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan &nh chinh xac quan diém ca nhan d6i vdi chiing khoan
va/hoic té chuc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém béi thudng truc tiép hoic gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém
trong bao céo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gia 16n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan tram so véi muc tang chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong duong so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém n&ng giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trugng trong 12 thang téi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid 16n hon hoéc béng 10 diém phan trdm so véi mic ting chung cla thi trudng trong 12 thang tdi.

Trong mét s trudng hgp, khuyén nghi dua trén tiém nang tang gid 1 nam co thé dugc diéu chinh lai theo y kién clia chuyén vién phan tich sau khi can nhac mét s6 yéu t6 thi
trudng co6 thé lam anh hudng dén gia c6 phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc théng tin, tuyén bé, du bao va du doan trong bao cdo nay, bao gom ca céac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn théng tin ma SSI cho la dang tin cay, tuy nhién SSI
khong dam bao su chinh xac va day du cua céc thong tin nay. Bao céo khong cé 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 dugdc xem xét k§ cang va can than va duya trén thong tin tét nhat ching téi dugc biét, va theo y kién c nhan cuia chung téi 1a hdp ly trong cac trudng hgp tai thoi
diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bao cdo nay co thé thay déi bat ki lic ndo ma khéng can théng bao. Bao céo nay khéng va khéng nén dudc giai thich nhu mét 16i
dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat clt chiing khoén nao. SSI va cac coéng ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam déc, nhan vién cua SSI va céng ty con cé thé cé vi
thé ho&c c6 thé anh hudng dén giao dich chiing khoan cuia cac cong ty dudc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang
dau tu cho cac cong ty dé.

Béo c4o nay khéng dugc sif dung duéi bat ky muc dich thuong mai nao, va khéng dugc cong bé céng khai trén bao chi hay bat ky phuang tién nao khac néu khéng dudc sy déng
y cua SSI. Ngusi dung cé thé trich dan ho&c trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich phi thuong mai. SSI cé thé cé thda thuan cho phép st dung cho muc dich thuong mai hoac
phan phéi lai bao cdo véi diéu kién ngudi dung tra phi cho SSI. SSI khéng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phét sinh tir viéc st dung béo
c4o nay hay noi dung bao céo nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bd, du bao, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich v tu van ddu tu

Pham Luu Hung

Giam déc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién lugc thi trudng Phan tich Nganh Dau khi D{ lidgu

Pao Minh Chau Nguyé&n Hoang Giang Nguyén Thj Anh Thu

Pho giam déc Trung tdm phan tich va tu van dau tu Trudng phong Phan tich Chuyén vién hé trg
chaudm@ssi.com.vn giangnh@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 SBT: (+84 - 24) 3936 6321 SPT: (+84 - 24) 3936 6321
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