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Téng Cong ty Cé phan Khoan va Dich vu khoan D4u khi (PVD:HOSE)

Gia muc tiéu: 22.300 Ddng Khuyén nghi: KHA QUAN Tng gia: 19,6% ¥ gay 0

LGi nhuan thap hon du kién, trién vong dai han van tich cuc
Chung t6i nang khuyén nghi déi v6i PVD 1én KHA QUAN va ting gia muc tiéu 12 thang lén
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Nguyé&n Hoang Giang, CFA
Trudng phong phan tich c6 phiéu
giangnh@ssi.com.vn

22.300 ddng/cé phiéu. Viéc nang khuyén nghi phan anh trién vong nganh sé dan cai thién
trong dai han, trong khi Igi nhuan suy yéu gan day da dua c6 phiéu vé vung gia hap dan. Tai
muc gia hién tai, PVD hién dang giao dich 6 mdc P/E du phong 2026 va 2027 |an ludt |a 16,6x
va 11,4x.

Luan diém dau tu

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

e Lgi nhuan ndm 2027 dy kién tdng 46% svck, nha bd sung thém hai gian khoan tu nang
mdi va gia thué ngay cao han.

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

Cap nhat KQKD Q2/2026

e KQKD Q2/2026 cua PVD thap hon dang ké so véi du bao cla chung t6i, vSi doanh thu dat
3 nghin ty déng (+23% svck, -11% so véi quy trudc) va Igi nhuan sau thué cé déng cdng
ty me (NPATMI) dat 163 ty déng (-32% svck, -47% so Vvéi quy trudc), du EBITDA tang
22% svck. Ban 1anh dao cho biét két qua kém kha quan nay chu yéu dén ti cac yéu t6
mang tinh tam thai va du kién Igi nhuan sé phuc héi ti Q4/2026.

e Méc du KQKD Q2/2026 yéu, PVD van hoan thanh 79% ké hoach doanh thu ca nadm va
64% ké hoach Igi nhuan sau thué. Chuing téi cho rang ké hoach kinh doanh nam 2026 cua
PVD tuong déi than trong, qua dé cdng ty van c6 thé hoan thanh ké hoach ca ndm du co
su suy giam Igi nhuan trong ngén han.

Ty déng 2025 2026F 2027F 2028F 2029F
Doanh thu thun 10.897 12.097 13.560 14.605 15.419
T&ng trudng DTT 17,6% 10,8% 12,1% 7,7% 5,6%
Bién Igi nhuan gop 19,1% 22,3% 25,7% 26,6% 26,2%
NPATMI 1.039 1.084 1.586 1.905 1.959
T&ng trudng NPATMI 48,8% 4,3% 46,4% 20,1% 2,8%
EPS (VND) 1.867 1.109 1.624 1.951 2.112
T&ng trudng EPS 48,8% -40,6% 46,4% 20,1% 8,2%
NG/VCSH (x) 0,26 0,32 0,38 0,40 0,42
Ty suat cé tuc (%) 0,0% 5,4% 5,4% 0,0% 0,0%
ROE 6,3% 6,6% 9,5% 10,6% 9,9%
P/E (x) 15,18 16,68 11,39 9,49 8,76
P/B (x) 0,94 1,01 0,98 0,89 0,81
EV/EBITDA 5,23 7,25 5,95 5,17 4,76

Nguén: PVD, S5/ Research

Visit SSI Research on Bloomberg at

Gia CP - VND (08/09/26) 18.650
Vén héa (USDmn): 657
SLCP luu hanh (triéu cp): 928
KLGD TB 3 thang (triéu cp): 7,3
Gia cao/thap 52T (k VND): 27,0/1,3
GTGD TB 3 thang (USDmn): 6,7
Ty 1& SHNN (%): 8,6
GTNN con dugc mua

(USDmn): 220
Ty 1é s& hitu nha nudc (%): 50,4
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Nguén: SSI Research

Thong tin ¢d ban vé cdng ty

PVD dugc thanh lap nam 2001 theo
chién lugc cuia 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
VvGi von diéu 1& ban d4u la 680 ty dong.
PVD s6 hitu 06 gian khoan tu nang (PV
DRILLING 1, I, Ill, VI, VIII, IX) va mot
gian khoan tiép trg nita ndi nira chim -
TAD.
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Cap nhat KQKD Q2/2026 - Nhjp giam trong ngan han

o %hoan thanh ké hoach Bién Igi nhuan

Ty dong 2Q26 2Q25 YoY 1Q26 QoQ ham 2Q26 | 2Q25 | 1Q26 | 2025
Doanh thu thuan 3.028 2447 237% 3.401 -N.0% 79%

Lgi nhuan goép 544 520  4.6% 638 -147% 18,0% 213% 18,8% 191%
Lgi nhuan hoat déng 343 303 13.0% 447 -23.3% N3% 12.4% 131% 12,3%
EBIT 372 368  11% 462 -19.5% 12.3% 150% 13.6% 14.5%
EBITDA 684 556 229% 732  -6.5% 226% 227% 215% 22.4%
Lgi nhuan truéc thué 261 321 -18.6% 396 -34.0% 86% 131% 1.6% 127%
Lginhuan rong 178 250 -28.8% 300 -407% 64%  59% 102% 88% 97%
Lginhugnrongco dong 455 549 _322% 306 -46,9% 54% 9,8% 90% 95%

cong ty me

Nguén: PVD, SSI Research

PVD ghi nhan KQKD Q2/2026 thap hon dang ké so véi du bao clia chung t6i, v8i doanh thu dat 3 nghin ty déng (+23% svck,
-11% so vdéi quy trudc) va NPATMI dat 163 ty déng (-32% svck, -47% so véi quy trudc), méc du EBITDA van tang 22% svck.
Ban lanh dao cho rang két qua kém tich cuc nay 1a do cac yéu té mang tinh tam thsi va ky vong Igi nhuan sé phuc héi tu
Q4/2026. Tuy vay, PVD van hoan thanh 79% ké hoach doanh thu ca ndm va 64% ké hoach Igi nhuan, khi cac chi tiéu nay
dudc xay dung tuong déi than trong.

Doanh thu va Igi nhudn gép mang Khoan (ty dong) Doanh thu va Igi nhuén gdp mang Dich vu giéng khoan (ty déng)
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Lgi nhuan suy yéu trong quy chi yéu do mang Khoan. Doanh thu mang Khoan tdng 46% svck, nh& déng gop tu PVD VIII (tu
thang 8/2025) va PVD IX (tU thang 5/2026), trong khi gia thué ngay gidm nhe nhung van duy tri 8 mic cao. Mac du doanh
thu tdng manh, Igi nhuan mang Khoan gidam 14% svck do chi phi khdu hao va chi phi lai vay gia tang. Chi phi khau hao ting
66% svck sau khi bé sung hai gian khoan PVD VIIl va PVD IX, trong khi chi phi 1ai vay tdng gap déi (+100% svck) do du ng
vay cao han. Bién Igi nhuan gép mang Khoan giam xuéng 12%, so v3i 17% trong Q1/2026 va 21% trong Q2/2025. Mét s6 yéu
t6 chinh khién két qua mang Khoan kém kha quan gém:

PVD IX thay thé PVD | trong du &an déng/hiy moé Séng Béc. Do bién ddng diéu kién ngoai khai, du ban dau céng viéc dugc
giao cho PVD |, PVD cudi cung phai st dung PVD IX, vén c6 chi phi van hanh va dau tu cao hon. Du an hién dudc ky vong
hoan thanh vao thang 8/2026, mudn han so vé8i ké hoach do cac khé khan vé méat ky thuat. Do day 1a hgp dong tron goi,
doanh thu khéng tang tuong Uing vai chi phi phat sinh, khién Igi nhuan bi thu hep.

Chi phi nang cap gian khoan dudc ghi nhan vao chi phi thay vi von héa trong Q2/2026. Theo quy dinh ké toan mdi (Théng
tu 99), phan I8n cac khoan chi phi nay da dugc hach toan vao muc chi phi trong quy 2 va mét phan sé dugc ghi nhan
trong quy 3, lam mat bang chi phi tdng cao.

Chi phi lai vay tdng do d4u tu cac gian khoan mdi. Chi phi 1ai vay tdng 110% svck trong quy 2 do du nd vay dai han cao
han, déng thai chiu tdc ddng tu 14i suat SOFR cao khi Fed duy tri 14i suat. Ban lanh dao lua chon l&i suat tha ndi, ky vong
Fed sé cat giam lai suat trong thdi gian t&i. Diéu nay khién chi phi 14i vay phu thudc dang ké vao 16 trinh 14i suat cua Fed:
sé 13 yéu t6 hé trg néu lai suat giam, hodc sé gay ap luc néu mat bang lai suat cao lau hon du kién.

Nhin chung, Ban lanh dao ky vong bién Igi nhudn mang Khoan sé phuc héi tif Q4/2026, sau khi du an Séng Déc hoan thanh
va toan bd chi phi nang cap gian khoan dudc ghi nhan hét trong quy 3. Chuing ti cho rang trién vong phuc héi nay la hgp ly,
do céc yéu té gay anh hudng trong quy 2 chu yéu mang tinh tam thdi.

Visit SSI Research on Bloomberg at
SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty
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Gia thué ngay binh quan hién tai cla Gian ty nang 361400 Ty Ié si dung Gian tu nang 361-400 feet IC tai khu vuc

feet IC Chau A/bdong Nam A
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Tréi ngudc v8i mang Khoan, mang Dich vu Giéng khoan ghi nhan két qua tich cuc trong Q2/2026. Bién Igi nhuan gdp cai thién
dang ké 1&n 32% (so v&i 25% trong nam 2025), qua dé giup Igi nhudn mang nay tang 25% svck. Két qua nay nam trong du
b&o clia chung t6i, nhd khéi lugng céng viéc tang ti cac du an dau khi trong nudc nhu L6 B, Su Tu Vang va Su Tu Trang giai
doan 2B, giUp PVD thuc hién nhiéu dich vu c6 gia tri gia ting cao hon. Xu hudng nay cing 1a déng luc gilp Igi nhuan ti cac
cong ty lién doanh, lién két (bao gém PVD Baker Hughes) tang 100% svck, khi cung cap céac dich vu ky thuat cao trong linh
vuc giéng khoan.

Cap nhat nganh — Trién vong dai han dang dan cai thién

Theo S&P Global, gia thué binh quan déi véi gian khoan tu nang cao cap loai 360-400 IC hién dao ddng khoang 92.000-
120.000 USD/ngay (so véi muc binh quan 108.000 USD/ngay trong ndm 2025), tuy thudc vao tudi dsi va cd cau gian khoan.
Ty |& st dung gian khoan hién & muc khoang 86-88% trén toan cau va 89% tai Pong Nam A. Trai véi ky vong cla thi trudng,
chung t6i chua nhan thay tac dong hé trg ré rét déi véi gia thué gian khoan ti xung dét tai Trung Péng trong ngan han, du gia
dau cao hon dang ké so véi giai doan trudc xung ddt. Nguyén nhan chd yéu do Trung Béng vén la khu vuc ¢6 nhu cau I8n dbi
vGi gian khoan tu nang nh& diéu kién khai thac thuan Igi. Tuy nhién, nhiing bat 6n hién nay dang khién cac du an phat trién
mo bi tri hoan hodc thu hep, kéo theo nhu c3u suy giam va lam giam gia thué trong nam 2026 khi cac gian khoan chuyén sang
cac khu vuc khac nhu Bong Nam A. Ngoai ra, gan nhu khong cé thém ngudn cung méi do chi phi déng mdi mot gian khoan
dat khoang 300 triéu USD, muic qué cao dé dat hiéu qua dau tu tu gia thué hién nay.

Mat khéc, trong bdi canh ngudn cung dau khi d6i mat véi nhiéu rui ro, ching tdi nhan thay xu huéng gia tang chi tiéu cho hoat
dong tham do va khai thac (E&P). Westwood Energy Global udc tinh téng gia tri cac hdp déng EPC dau khi toan cau trong
nam 2026 dat 84,5 ty USD, tang 64% svck va cao hon 66% so véi muc binh quan ba ndm gan nhat. Do chau A 14 khu vuc 16n
nhap khau dau ti Trung Péng, chung téi ky vong hoat ddng thdm do va khai thac trong khu vuc sé gia tdng trong thdi gian
t6i. Pay cling la thi trudng cét 16i clia PVD, qua dé mang lai Igi ich dang ké cho céng ty trong dai han. Ngoai ra, néu tinh hinh
Trung Ddng 6n dinh trd lai, nhu cau bi dén nén tai khu vuc nay cé thé dudc giai phdng, gop phan thuc day gia thué gian khoan
tU nam 2027 tré di.

Lich trinh hoat déng cua ddi gian khoan PVD

e PVDI: dang hoat dong cho Thang Long JOC.

e PVD Il & PVD lll: hgp déng dai han véi Pertamina tai Indonesia.

e PVD V (TAD): hgp ddng dai han vai Shell tai Brunei.

e PVD VI: khoan cho nhiéu khach hang khac nhau tai Malaysia.

e PVD Xlll: dang dudc dua sang Malaysia dé hoat dong véi hop déng dai han.

e PVD IX: sau khi hoan thanh du an Séng Déc vao thang 8/2026 sé dugc chuyén sang Malaysia v8i hdp déng dai han.
e PVD X: du kién hoan tat tai kich hoat trong Q1/2027 va bat dau khoan cho Vietsovpetro tif Q2/2027.

Dé biét thém chi tiét vé tinh trang hoat déng cuia cac gian khoan PVD, xem tai website clia cong ty.

Visit SSI Research on Bloomberg at
SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty
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Piéu chinh udc tinh

Sau KQKD Q2/2026 yéu han du kién, ching téi giam du bao déi véi mang Khoan trong nam 2026 nhdm phan anh chi phi cao
han va bién Igi nhuan khoan thap hon. G chiéu tich cuc, ching téi nang gia dinh bién Igi nhuan mang Dich vu Giéng khoan
nha két qua kha quan. Theo do, cac gia dinh chinh dugc diéu chinh nhu sau:

e Giathué ngay: nam 2026 dat 85.000 USD/ngay (tu 88.000 USD), ndm 2027 dat 92.000 USD/ngay (ttr 90.000 USD), khéng
déi ti ndm 2028 trd di

e Ty lé st dung dan khoan: khéng dbi
e Bién Igi nhuan mang Dich vu Giéng khoan: tang I&n 25% (tU 20%).

Nhitng diéu chinh nay phan anh muc gia thué du kién thap hon déi véi PVD IX trong ndm 2026, ddng thdi phan anh diéu kién
thi trudng sé dan cai thién trong ndm 2027. Chung téi diéu chinh du bao déi véi PVD nhu sau:

Ty déng 2022 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F
Doanh thu thuan 5.432 5.804 9.288 10.897 12.097 13.560 14.605 15.419
Tang trudng DTT 35,9% 6,9% 60,0% 17,3% 17,0% 12,1% 7,7% 56%
Lgi nhuan gop 577 1.305 1.754 2.078 2.698 3.486 3.883 4.044
Bién Igi nhudn gdp 10,6 % 22,5% 18,9% 19,1% 22,3% 257% 26,6% 26,2%
Thu nhéap tai chinh 18 134 152 197 50 32 28 56
Chi phi tai chinh -313 -392 -400 -363 -386 -406 -349 -404
SGRA -510 -547 -635 -855 -1.004 -1.058 -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 1.501 2.197 2.639 2.713
Lgi nhuan rong -155 546 698 1.052 1141 1.670 2.005 2.062
7ang trudng Igi nhuan rong -5211% -452,5% 27,8% 50,7% 85% 46,4% 20,1% 28%
Bién Igi nhudn rong -2,9% 9,4% 7,5% 97% 9,4% 12,3% 13,7% 13,4%
NPATMI -103 585 698 1.039 1.084 1.586 1.905 1.959
7ang trudng NPATM/ -668,1% 19,3% 48 8% 4,3% 46,4% 20,1% 28%
EPS diéu chinh (VND) -185 629 751 1.062 1.109 1.623 1.949 2.110

Ngudn: SSI Research udc tinh

Cu thé, chung i du bao NPATMI cla PVD dat 1,1 nghin ty déng trong ndm 2026 (+4,3% svck) va 1,5 nghin ty déng trong
nam 2027 (+46% svck), so véi du bao trudc day 1an ludt 1a 1,4 nghin ty déng (+33% svck) va 1,6 nghin ty déng (+17% svck).
Nam 2027 van dudc ky vong 1& mdt nam ting trudng manh, nhd gia thué gian khoan cao han, va déng gép nguyén nam tu
PVD IX va mét phan ti PVD X.

Ludn diém dau tu

Mac du KQKD Q2/2026 cho thdy su suy yéu trong ngan han, ching téi cho réng trién vong dai han cua nganh dang dan cai
thién. PVD van kién dinh véi ké hoach mé rdng doi gian khoan (b6 sung 1 gian khoan/ndm dén nam 2030), qua do tao ddng
luc tang trudng bén viing trong trudng hdp gia thué gian khoan duy tri trong khoang 90.000 - 100.000 USD/ngay va gia dau
tu gian khoan quanh 80-90 triéu USD/gian, bao gém ca chi phi tai kich hoat. Trong bdi canh hién tai ctia nganh, ching téi cho
rang ké hoach dau tu mé réng doi gian khoan cé muc dd rui ro thap han trudc, déng thdi trién vong mang lai Igi nhuan ciing
trd nén hap dan hon, néu méi trusng dia chinh tri khéng c6 thay déi dang ké.

Sau khi diéu chinh gia dinh, dua trén mé hinh dinh gia DCF, chung t6i dua ra gia muc tiéu méi dat 22.300 déng/c6 phiéu (tang
tl 20.300 déng/cd phiéu), tuong ducng tiém ndng ting gia khoang 20%. Do dé, ching tdi nang khuyén nghj lén KHA QUAN
tU muc TRUNG LAP.

Chung t6i cho rang gia cé phiéu giam gan day Ia cd hdi tich Iy, khi Igi nhuan dudc ky vong tang tré lai tir Q4/2026.

Rui ro: gia thué thap han du kién, va xung dét tai Trung Bong kéo dai qua nam 2026, khién nhu ciu trong khu vuc tiép tuc
suy yéu.

Lich st khuyén nghi
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Nguén: SSI Research. Ghi chu: BUY: Mua, OP: Khé quan, MP: Trung Idp, UP: Kém khad quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty déng

Bang can ddi ké toan

+ Tién va cac khoan tuong duong
tién

+ Pau tu ngén han

+ Céac khoan phai thu ngan 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

+V6n 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 déng tai chinh
Luu chuyén tién thuan trong ky
Tién dau ky

Tién cudi ky

Cac 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 cau vén

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

NG phai tra/Vén chl sé hiiu
NG/Vén chli s hitu

Ng ngén han/Vén chl sé hiiu

Nguén: PVD, S5/ Research
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2026F

931

689
5.906
1.638
321

9.485

253
16.052

2.204
770
M
20.190
29.675
7.055
875
5.364
4.637
12.418
9.282
2.434
1.393
4148
17.257
29.675

1.427
-2.485
168
-890
1.821
931

1,34
1,07
0,23
1,00
5,54
137,3
104,0

61,6

0,58
0,42
0,72
0,32
0,05

2027F

719

689
6.620
1.755
358

10.142

283
17.638

2.204
770
992

21.887
32.029
7.561
938
6.549
5.798

14.110

9.282

2.434

1.972
4.232
17.919

32.029

2.221
-2.735
302
-212
931
719

1,34
1,06
0,19
1,22
7,52

136,7

103,7

61,5

0,56
0,44
0,79
0,38
0,05
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Ty déng

Bao cdao két qua kinh doanh
Doanh thu thuén

Gia vén hang ban

Lgi nhuan gép

Doanh thu hoat dong tai chinh
Chi phi tai chinh

Thu nhép tU cac cong ty lién
két

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép
Lgi nhuan tU hoat déng kinh
doanh

Thu nhéap khac

Lgi nhuan trudc thué

Lgi nhuan rong

Lgi nhuan chia cho ¢6 déng
Lgi ich clia cé déng thiéu s6

EPS cd ban (VND)

Gia tri s6 sach (VND)
Cé tuc (VND/cb phiéu)
EBIT

EBITDA

Tang trudng
Doanh thu
EBITDA

EBIT

Lgi nhuan rong
Vén chl s& hiiu
Vén diéu lé
Téng tai san

binh gia

P/E

P/B
Gia/Doanh thu
Ty suat cé tic
EV/EBITDA
EV/Doanh thu

Céc hé sb kha néng sinh 16i
Ty suat Igi nhuan gdp

Ty suat Igi nhuan hoat déng
Ty suat Igi nhuan rong

Chi phi ban hang/Doanh thu
thuan

Chi phi quan ly/Doanh thu
thuan

ROE

ROA

ROIC

Visit SSI Research on Bloomberg at

2024

9.288

-7.534
1.754
152
-400

49

-35
-600

919

937
698
698

1.254
28.406
0

1175
2.059

60,0%
16,6%
29,3%
27,8%
7,7%
0,0%
9,2%

18,7
0,8
14
0,0%
4,3

18,9%
1,8%
7,5%

0,4%

6,5%

4,5%

3,1%
4,7%

2025

10.897

-8.819
2.078
197
-363

143

-810
1.201

186
1.386
1.052
1.039

13

1.867
30.274

1577
2.437

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

6,5%

0,0%
19,9%

9,9
0,6
0,9

0,0%
5,2

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

0,4%

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

2026F

12.097

-9.399
2.698
50
-386

143

-36
-968

1.501

1.501
1141
1.084
57

1.109
18.254
1.000
1.831
2.904

1,0%
19,2%
16,1%
8,5%
0,9%
66,8%
4,8%

16,7

1,0
14
5,4%
7,2

1

22,3%
14,7%
9,4%

0,3%

8,0%

6,6%

3,9%
6,3%

2027F

13.560

-10.074
3.486
32
-406

143

-1.017
2197

2.197
1.670
1.586

83

1.624
18.877
1.000
2.534
3.781

12,1%
30,2%
38,4%
46,4%

3,8%

0,0%

7,9%

1,4
1,0
13

5,4%
6,0

25,7%
18,4%
12,3%

0,3%

7,5%

9,5%
5,4%
8,1%
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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

Visit SSI Research on Bloomberg at
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