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Khuyén nghi: Tang ty trong

Gia hién tai (06/03/2025): 34.500 VND
Gia muc tiéu: 43.304 VND
% tang/giam gia: 25,52%
Thong s6 co ban:

Vén hda (ty VND): 16,394.24
S6 lugng CP luu hanh: 477.966.290
KLCP dang niém yét: 477.966.290
KLGD trung binh 10 phién (CP): 1.783.830
Gia thap 52w: 44,900
Gia cao 52W: 31.700
S& hitu nha nudc: 51,38%
S& hitu NDT nudc ngoai: 18,78%
Free-float: 50,00%

Dién bién gia c6 phiéu
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o Klgzén_gal-ls Research, FiinProX
2022 2023 2024
Tong tai san 25.924,03 26.416,01 34.073,87
Von cha 13.054,80 13.544,22 14.890,23
Doanh thu 16.372,88 19.378,65 23.880,50
Lai sau thué 1.050,66 1.060,01 1.411,60
ROE 3,49% 3,92% 3,91%
ROA 7,36% 8,16% 9,04%
EPS (VND) 1.848,74 2.147,56 2.472,78
BVPS (VND) 25.563,61 26.851,86 27.877,65

www.shs.com.vn

CONG TY CO PHAN DICH VU KY THUAT DAU KHi VIET NAM
(HNX: PVS)

BAO CAO LANDAU - 06/03/2025

HOAT PONG M&C DAU KHi TRONG NUGC KHOI SAC
VOI CAC DU AN LON

Sau khi tién hanh dinh gia lan dau co phiéu PVS cla Cong
ty C6 phan Dich vu Ky thuit Dau khi bang cach st dung
phuong phap chiét khadu dong tién (FCFF), SHS dua ra
khuyén nghi Tang ty trong dgi véi ¢ phi€u PVS, muc gia
muc tiéu trong vong 12 thang téi la 43.304 VND/cé
phiéu, cao hon 25,52% so v&i mic gia ngay 06/03/2025.

e Lgi nhuan trudc thué chu yéu dugc déng gép tuong
ddi 6n dinh tlr lgi nhudn tir cdng ty lién doanh lién két
(~50%) la diéu kién tot trong tuong lai khi hoat déng
san xuat kinh doanh tang trudng sé dam bao lgi ich
dai han cho ¢6 déng PVS.

e PVS ndm gilr lugng tién mat 16n, chd yéu la tir khach
hang ung trudc tién ban va phai trd ngudi ban tao
thuén lgi cho PVS trong quéa trinh trién khai du an,
giam chi phi vén vay ngan hang va chd déng hon
trong hoat dong san xuat kinh doanh.

e Tiém nang doanh thu hoat dong kinh doanh tdi tur cac
du an dang dugc trién khai trong nam 2024 (goi thau
thugng ngudn cta dy an khi L6 B O Mén, du an dau
Lac Da Vang) va cac du an xay lap dau khi tiém nang
khac.

e PVS duogc du kién hudng lgi tir cac du an xay lap dién
gi6é & nudc ngoai (cu thé la Dai Loan va khu vyc Chau
Au).

e Mang kinh doanh Kho nGi chira sé ti€p ndi thanh cong
cla mang M&C trong giai doan 2025-2027, sau khi
khai thac duoc dong dau khi dau tién vao cudi quy
IV/2026.

e Doanh thu du phong nam 2025 dat 34.914,6 ty VND
(+46,2% YoY), lgi nhuan sau thué 1.751,6 ty VND
(+24,1% YoY).

RUI RO
e RUi ro hé thdng: RUi ro bién dong gia dau thé gidi lam
anh hudng téi nhu cau dich vu thugng ngudn dau khi

e RUi ro hoat déng: (1) Rui ro vé phap ly, (2) Rui ro van
hanh, (3) Rui ro bién déng chi phi va tai chinh.

Hién tai, rui ro 16n nhat v&i PVS la rdi ro phap ly do néu

cac thu tuc phap ly chdm tién d6 du kién cd thé anh
hudng 16n téi dong tién tuong lai.
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I. TONG QUAN VE CONG TY CO PHAN DICH VU KY THUAT DAU KHi VIET NAM

1. Tong quan doanh nghiép va co cau c6 dong

T6ng cong ty C8 phan Dich vu Ky thuat Dau khi Viét Nam (PVS) la don vi thanh vién cla
Tap doan Dau khi Viét Nam (PVN), ra doi ngay 09/02/1993. Hoat ddng chinh cta PVS la
cung cap dich vu ky thuat trong Iinh vuc dau khi, céng nghiép. Trong dé cac dich vu
mang tinh chién lugc d3 dugc chuyén nghiép hda, phat trién trinh dd quéc té nhu: ECPI
cong trinh bién, EPC cbng trinh cdng nghiép; Kho néi chira FSO/FPSO; Tau dich vu dau
khi; Khao sat dia chat va cong trinh ngam; Lap dat, van hanh va bao dudng cdng trinh
bién; Cang dich vu va Dich vu cung ng nhan luc k¥ thuat cao...

Hinh 1: Lich str ting von diéu Ié cua PVS _
Chia c¢8 tuc bang CP

Phat hanh cho cho ¢8 déng hién hitu
Chao ban Phat hanh cho c8 dong hién hiru  2,978,02

Phat hanh riéng lé ¢ dong €0 dong hién hitu 4.467,00 ty VND

cho cd déng  chién lugc 2.978,02 ty VND

hién hitu 1.988,03 ty VND
IPO 1.738,03 ty VND
1.000,00  ty VND
ty VND

2008 |

A

Tap doan Dau khi Viét Nam (PVN) nam giir 51,38% c6 phan cla PVS cho thay vai tro
chl dao cla Nha nudc trong quan ly va dinh hudng chién Iugc cia doanh nghiép. Sé
htru Nha nudc gitp PVS cd lgi thé trong ti€p can cac du an dau khi trong diém, hudng loi
tlr chinh sach hé trg nganh va dam bao sy 6n dinh trong hoat déng kinh doanh.

Trong phién giao dich ngay 22/01/2025, nhém quy ngoai Dragon Capital bao cao da
mua tong cong 578.000 cé phiéu, tang ti Ié sé hiru Ién trén ngudng 8%. Dong thai nay
cho thay quy ngoai danh gid cao tiém nang tang trudng cla PVS, dac biét trong bdi
cadnh nhu cau nadng luong tang va cac du an dau khi méi dang duogc trién khai.

Hinh 2: Co cau c6 dong ctiia PVS

= Tap doan Dau khi Viét Nam

= T chirc Nudc ngoai

= To chirc Viét Nam khac
Khac

Ngubn: FiinProX, SHS Research
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Bao cao phan tich doanh nghiép

2. Mang luéi hoat dong va co cau hoat dong

2.1. Mang luéi hoat dong

Hinh 3: Mang lué6i hoat dong cua PVS
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PVS c6 mang Iudi hoat déng réng, bao gém nhiéu don vi thanh vién va lién doanh, chu
yéu tap trung vao dich vy k¥ thudt dau khi trong nudc va mét so thj truong quéc té &
khu vuc Chau A. Viéc md rong ra cac khu vuc méi va da dang hda dich vu cé thé gilp
PVS phat trién bén virng hon.

2.2. Co cau doanh nghiép

Hinh 4: Co cau s6 hiru ctia PVS

VAN PHONG
DAIDIEN

CONG TY LIIAEN’DOANH,
LIEN KET

PTSC e PTSC PTSC [T ——
! *‘“.“ Twemvesse MARINE M>C PHU MY PVSHIPYARD
o et T ' PTSC
iriows oal DI TAI WA NQI PTSC PTSC #1sc
QUANG BINH DA NANG GEOS<SUBSEA THANHHOA VO FT

Cong ty Lién doanh Malaysia Vietnam
Offshore Terminal (MVOT)

PTSC Abu Dhabi PRODUCTION JERVICES

Ban Du an Nhiét dién Long Phu

Cang ty TNHH MTV Dich vu Ky thuat Dau
khi Labuan

PTSC PTSC
DINHVU QUANG NGAI
=TSC
OFFSHORE
SERVICES

PETROVIETNAN

| BV SECURITY
gL

PETROWIETHAM

Cong ty Lién doanh Rong Dai MV12
(MV12)

Cong ty Lien doanh PTSC South East
Asia Pte Ltd (PTSC SEA)

Cong ty Lién doanh PTSC Asia Pacific
Pte Ltd (PTSC AP)
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Bang 1: Danh sach cong ty con ctia PVS

Tén cong ty Ty Ié s6 hiru (%)

Co6ng ty TNHH MTV Dich vu Khao sat va Cong trinh ngam PTSC 100,00
Cong ty TNHH MTV Dich vu Co khi Hang hai PTSC 100,00
Cong ty TNHH Khach san Dau khi PTSC 100,00
Cong ty CP Dich vu Lap dat, Van hanh va Bao dudng Cong trinh Dau khi

bién PTSC 84,95
Cong ty CP Dich vu Dau khi Quang Ngai PTSC 95,19
Céng ty CP Dich vu K§ thuat PTSC Thanh Héa 54,69
Cong ty CP Cang Dich vu Dau khi Dinh Vi 51,00
Cong ty CP Dich vu Khai thac Dau khi PTSC 51,00
Cong ty CP Cang Dich vu Dau khi Téng hgp Phd My 59,61
Cong ty CP Dich vu Bdo vé An ninh Dau khi Viét Nam 51,00
Cong ty CP Dau tu Dau khi Sao Mai - BEn Dinh 51,00

Cong ty TNHH MTYV Dich vu Ky thuat Dau khi Labuan

Ngay 20/01/2025, PTSC va Céng ty TNHH MTV Dich vu khao sat va Coéng trinh ngam
PTSC (PTSC G&S) ky Hgp d6ng sap nhap theo phuong an da dugc DHDCD thong qua
Nghi quyét s6 337/NQ-PTSC-DHDCD, c6 hiéu lyc tir 23/01/2025.

Theo Nghi quyét s6 622/NQ-PTSC-HDQT ngay 16/10/2023, Cong ty TNHH MTV Dich
vu Ky thuat Dau khi Labuan (PTSC Labuan) da tién hanh giai thé va cham dut dy an dau
tu tai Malaysia. Cuc Doanh thu No6i dia Malaysia xac nhan PTSC Labuan hoan thanh
nghta vu thué ngay 11/11/2024, va Labuan Financial Services Authority xac nhan cong
ty s& giai thé tir 27/3/2025.

Bang 2: Cac cdng ty lién doanh/lién két

Ty Ié s6 hitu Ty Ié quyén biéu

Tén cong ty

(%) quyét (%)
Cong ty TNHH Roéng D6i MV12 33,00 33,00
Céng ty TNHH PTSC Dang Nam A 51,00 51,00
Coéng ty TNHH Tu nhan PTSC Chau A Thai Binh Duong 51,00 51,00
Coéng ty TNHH Cang bién Malaysia Viét Nam (Labuan) 49,00 49,00
Cang ndi Viét Nam (Ruby) Limited 60,00 60,00
Cong ty CP Ché tao Gian khoan Dau khi 28,75 28,75

Bang 3: Danh sach cong ty con/ cong ty lién doanh lién két dang niém yét

Tén cong ty Ma Chirng Khoan  San niém yét  Von diéu Ié (ty VND)

Coéng ty CP Dich vu Lap dat, Van hanh va Bao

duBng Cong trinh DAu khi bién PTSC POS UPCoM 400
Céng ty CP Dich vu Dau khi Quang Ngai PTSC PQN UPCoM 300
Cong ty CP Dich vu K§ thuat PTSC Thanh Héa PSN UPCoM 400
Coéng ty CP Cang Dich vu D3au khi Dinh Vi PSP UPCoM 575
Coéng ty CP Dau tu Dau khi Sao Mai - BEn Dinh PSB UPCoM 500
Céng ty CP Ché tao Gian khoan D3u khi PVY UPCoM 549,9
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2.3. Cac mang kinh doanh

Hinh 5: Cac hoat dong kinh doanh ctia PVS

O—— KHAO SAT - TiM KIEM - THAM DO
O—— PHAT TRIEN DU AN - KHAI THAC - VAN HANH

O—— VAN CHUYEN - CHE BIEN - BAO DUGNG - SUA CHUA

2.3.1. Co khi dau khi, nang lurgng tai tao ngoai khoi (M&C)

Mang M&C c6 ddéng gdp Ién nhat vao doanh thu clia PVS vdi hoat déng chu yéu la thyc
hién cac hop dong EPCI/EPCIC, bao gom thi€t k& mua sam, ché tao, thi céng, van
chuyén, 1ap dat, dau ndi va chay thir cho cac cbng trinh ngoai khoi cling nhu cac du an
cong nghiép trén bo.

PVS hién dang sd& hiru cac khu can clr thi cdng ché tao cong trinh dau khi tai Viing Tau,
Quang Ngai, Thanh Hda vdi diéu kién co sé vat chat, cang béi, kho hang, thiét bi cau
kéo, thiét bi nang ha va cac may moc thiét bi co s& khac...

Don vi cung cap dich vu:

CONG TY TNHH MTV DICH VU CO KHI HANG HAI PTSC (PTSC M&C
DTSC ICH VL ( )

M?’c Cong ty con Ty Ié s& hitu: 100%

Bai thi cong Nang luc thi cong
Bai thi céng Nha xudng cé Dién tich cang ha luu
chinh mai che 200 hecta
30 hectares 80.000 m2 s ,
Van pht Kha nang ha thuy
CAC bAI Ve tinh s viao'd 25.000 tan
60 hectares 60 hectares Coéng suat thi cong/ndm
30.000 tan

PTSC M&C cé hon 20 ndm kinh nghiém cung cép dich vu EPCIC va hoan
thanh thanh céng hon 80 du an trong va ngoai nudc cho cac cbng trinh
phat trién, khai thac dau khi thugng ngudn, ha nguén va nang lugng tai tao

Khach hang va déi tac
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PTSC CONG TY CO PHAN CANG DICH VU DAU KHi TONG HOP PTSC THANH
THANHHOA HOA (PTSC THANH HOA)

Coéng ty con Ty 1& s& hitu: 54,69%
Hang muc Thoéng tin
Tong dién tich cang 44 hecta
Dién tich bai trong 19 hecta
Kho hang 1,2 hecta
Xudng 1.2 hecta
Phun céat & Son 1.400m2

PTSC Thanh Hoéa cé cbéng suat ché tao Ién téi 5.000 tdn két ciu quy
dadi/thang

»pTSC CONG TY CO PHAN DICH VU DAU KHI QUANG NGAI PTSC
QUANG NGAI (PTSC QUANG NGAI)

Coéng ty con Ty 1& s& hitu: 95,19%

PTSC Quang Ngéi chl yéu trién khai cac du an EPC va SMP cho cac
nganh cong nghiép trén bd nhu: nha may nhiét dién, nha may dién khi va
nha may loc dau.

T CONG TY CO PHAN CHE TAO GIAN KHOAN DAU KHI
(PV SHIPYARD)

Cong ty lién doanh, lién k&t Ty 1é s& hitu: 28,75%

PV Shipyard cung cap dich vu dédng méi gian khoan (MODU) cho céac dy
an ngoai khoi véi céng suat ché tao Ién téi 40.000 MT/ndm; dong mdi
dong thoi 3 gian khoan; cau cang cé thé slra chira 2 gian khoan.

Ngoai ra, doanh nghiép c6 kha nang ché tao Topside 1én téi 20.000 M
va chan dé (Jacket) Ién t&i 7.000 MT vaéi d6 sdu dudi 100m. PV Shipyard
con dong mai tau/sa lan va ché tao cac két cau than tau cho FSO/FPSO.

2.3.2. Kho néi chtra, xtr ly va xuat dau thé FSO/FPSO

FSO/FPSO la cac kho ndi trén bién cé chirc nang chira, x&r ly va xuat dau thé tir cac mo
b dau ngoai khoi, déng thoi két ndi vai hé thong duong ong dé van chuyén dau khi vao dat

lien.

Don vi cung cép dich vu:

'|.=TS c CONG TY CO PHAN DICH VU KY THUAT DAU KHI VIET NAM

PVS hién dang s& hitu va déng s& hitru 6 FSO/FPSO, té chirc cung cap ca
dich vu quan ly, van hanh, khai thac, bao dudng 8 FSO/FPSO trong va
ngoai nudc. Cac dich vu chu yéu cua PVS:
e S& hitu, EPCI, cung cap kho ndi FSO/FPSO;
o Lap dat, dau ndi, chay th cac kho néi FSO/FPSO;
e Quan ly, van hanh, khai thac, bdo dudng, cung Uing lao déng ky thuat
kho ndi FSO/FPSO.
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Bang 4: Danh muc kho néi FSO/FPSO PVS sé hiru va déng sé hiru

FPSO Lam Son 350.000 51% Yinson Mo Thédng Long -Dong D6 Tur 06/2014
FPSO Ruby I 645.000 60% MISC Mo Hong Ngoc TUr 06/2010
FSOBiénbongl  350.000 51% Yinson Mo Hai Thach, Moc Tinh  Tir 06/2013
FSO Orkid 745.000 49% MISC Mo PM3 CAA T&r 03/2009
FSO MV12 300.000 33% Modec, Mitsui Md Réng Doi Tu 2007
FSO Golden Star n/a 49% Idemitsu Mo Sao Vang Dai Nguyét n/a
PTSC CONG TY CO PHAN DICH VU KHAI THAC DAU KHI PTSC (PPS)

PRODUCTION JERVICES . .
Coéng ty con Ty Ié s& hitu: 51,00%

PPS hién dang s hitu tau FSO PPS 01 hoat dong tai mé Rong Doi & Réng
Doi Tay, L6 11-2 véi strc chira 300.000 thung dau.

2.3.3. Lap dat, van hanh va bao dudng céng trinh bién

K Linh vuc O&M cung cép cac dich vu chinh:

. ﬁ . o Ché tao cau kién (nhd dén trung binh) phuc vu cong tac lap dat ngoai khoi;
« Van chuyén, 13p dat, ddu ndi va chay thu;

e Stra chira, ndng cap, van hanh, bao dudng;

 Di doi thdo d& cac cong trinh dau khi bién;

e Cung Ung nhan lyc hé trg van hanh, bdo hanh céac céng trinh dau khi.
Don vi cung cap dich vu:

CONG TY CO PHAN DICH VU KHAI THAC DAU KHI PTSC (PPS)
Cong ty con Ty Ié s& hitru: 51,00%

+TSC
PRODUCTION JERVICES

PPS chuyén cung cép dich vu van hanh, bao dudng (O&M) cho cac kho
chtra, x(r ly va xuat dau thé (FSO/FPSOQ) va cac cbng trinh céng nghiép,
dau khi, héa dau trén bién va trén bd; cung cap nhan sy van hanh bao
dudng va cac dich vu lién quan.

Bang 5: Kho nai str dung dich vu O&M cua PPS

Thoi gian hoat dong

Tén kho nai Dich vu cung cap Khach hang

trung binh
FPSO Ruby I O&M PVN L6 01 & 02 99,96%
FSO Biénbong | O&M Bién Dong POC 100%
FPSO Lam Son O&M PVN L& 01/97 & 02/97 99,99%
FSO Golden Star O&M Idemitsu 100%
FPSO THAIBINH-VN  Nhan lyc van hanh va bao dudng Clru Long JOC n/a

Premier Oil (Vietnam)/

FPSO Lewek Emas  Nhan luc van hanh va bao dudng 99,99%
Harbour Energy
FSO Orkid Nhan lyc van hanh va bao dudng  Hibicus Petroleum Bhd. n/a
THAIINH PLATFORM  Nhan luc van hanh va bao dudng Petronas Carigali n/a

Overseas Sdn. Bhd.
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CONG TY CO PHAN DICH VU LAP PAT, VAN HANH VA BAO DUONG
CONG TRINH DAU KHi BIEN PTSC (POS)
Coéng ty con Ty I& s& hitu: 84,95%

POS cung cép cac dich vu van chuyén, 1ap dat, du ndi, chay tht, van
hanh, bdo dudng, stra chita va nang cdp cac cong trinh dau khi bién va
cbéng nghiép trén bo. Ngoai ra don vi con cung cap vat tu, phu tung, dich
vu kho ngoai quan va cung Uing nhan luyc hé trg van hanh, bao dudng.

Xwdng co khi bao dudong 11.462 m2

01 xudng bao dudng van: 675 m2;

01 xudng bao dudng bom va thiét bi Dién & Tu déng hda: 525 m2;
01 xudng ché rao 6ng va két cau: 525 m2;

01 van phong lam viéc: 600 m2

Salan nha 6 300 cho & - PTSC Offshore 1
Dién tich boong: 1.800 m2.

Kha nang chiu tai ciia mat boong: 12 MT/ m2.
Strc néng cla cau: 1 x 300 MT HUISMAN.

S6 ché 6: 300

Sa lan van chuyén 5000 tan - PTSC 01
Chiéudai  90,0m |Lugng gidn nudéc  11.585t
Chiéuréng 34,6m | Trong tai 9.515t
Chiéu s4u 5,5m | T8ng dung tich 4.424t

Mén nudc  4,0m | Trong tai tinh 1.327t

2.3.4. Tau dich vu dau khi

PVS hién dang s& hitu va khai thac déi tau dich vu chuyén dung phuc vu nganh dau khi
bao gom: tau kéo xtr ly neo (AHTS), tau dich vu (OSV, PSV), tau dinh vi dong luc (DP1 &
DP2), tau hé trg dich vu dia chan, tau truc md , tau bao vé ...

Hién PVS cung cédp khoang 90% dich vu tau chuyén dung cho hoat dong tham do va khai
thac dau khi tai Viét Nam.
Don vi cung cép dich vu:

PTSC
MARINE

CONG TY TAU DICH VU DAU KHI (PTSC MARINE)
Chi nhanh

PTSC Marine chuyén cung cép tau dich vu chuyén dung:
e Tau truc mo;
o Tau hé trg phuc vu cdng tac khoan;
e Tau van chuyén nhan su va hang hdéa dén cac cong trinh dau khi
bién;
e Tau bao vé va truc an ninh mo;
e Tau hd trg 1&n khao sat;
e Tau van chuyén céng trinh.
Ngoai ra, don vi con cung cap tau truc vaét, ciru hd/clru nan trén bién.
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2.3.5. Can cr cang dich vu

Hién PVS dang quan ly va van hanh 08 can ctr cang dich vu dau khi trai dai tir Bac vao
Nam vdi téng dién tich hon 320ha va trén 2.700m cau cang dap Ung day du cac dich vu
| ;, h&u can cho tét ca céc cong ty va nha thau dang hoat dong thdm do khai thac dau khi,

ﬁ

cling nhu béi ché tao cho cac cbng trinh, cdu kién cho cac dy an dau khi, cong nghiép
trong va ngoai nudc.
Don vi cung cap dich vu:

-PTSC CC?NGITY CANG DICH VU DAU KHI (PTSC SUPPLY BASE)
suppPyesse  Chinhanh
S4& hitu va van hanh 82 hecta cang, trong dé:
o Cau cang dai 750m dugc trang bi cac duong trugt tai trong 16n (trén
50 tan/m?2);
e Mén nudc dat -9,5m;
o Can clr hau can dau khi (supply base) 62 hecta;
o CONg truong bai ché tao co khi 20 hecta;
» Phuong tién nang ha gom cac loai cdu 30-200 tan, xe nang 3-20 tan,
dau kéo 70 tan, ro-modc 40ft va céac loai xe tai.

mTse  CANG DICH VU DAU KHI TONG HOP QUANG BINH (PTSC QUANG BINH)
OUANG BINH Chinhanh

Cung cap dich vu quan ly va khai thac cang, van tai, xép dg, giao nhan
hang hoa, dai ly hang hai, lai dat, ctru ho, va van tai da phuong thuec.
Doéng thai, hoat déng trong Iinh vuc xay dung, co khi, ché tao, cung cap
thiét bi, nhan luc va kinh doanh cac san pham dau khi, phadn dam, héa
chat nong nghiép.

Nguon luc khai thac bao gom:
o Kho bai va phuong tién thiét bi;
» 02 Khu neo chuyén tai cho tau 40.000DWT va 60.000 DWT;
» Cau cang dai 215m, mdén nudc trude bén -9,2m.

PTSC CONG TY DICH VU DAU KHi DA NANG (PTSC DA NANG)
DA NANG Chi nhanh

Cang Son Tra: cau bén dai 200m, khu nudc trudc bén cd kich thudc
200x50m, cao trinh day -7,5m dam bdo cho tau 10.000DWT day tai, nha
kho kin dién tich 2.600 m2, bai hang téng hop va dich vu dau khi 35.000
m2.

- CONG TY CO PHAN DICH VU DAU KHI QUANG NGAI PTSC (PTSC
+TSC

QUANG NGAI QUANG NGAI)
Cong ty con Ty 1é s& hiru: 95,19%
Sahit-cang-nudc-sdu-véi-phuong-tién-hién-dai-va van hanh Bén s6 1 & 3
cé cong suat I1én dén 35.000 tan/ngay cling nhu kha nang tié€p nhan xu ly
tau 70.000 DWT. D6ng thoi cung cdp dich vu hang hai linh hoat va da
dang nhat vung duyén hai mién Trung Viét Nam, la noi lam hang xuat dén
nhiéu nudc nhu Trung Quéc, Han Qudc, Nhat Ban va My.
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PTSC
THANHHOA

PTSC
PHU MY

PTSC
DINHVU

CONG TY CO PHAN CANG DICH VU DAU KHi TONG HOP PTSC THANH
HOA (PTSC THANH HOA)
Coéng ty con Ty 1& s& hitu: 54,69%

PTSC Thanh Hda van hanh tai khu vyc cdng Nghi Son va da dau tu 1,6 ty
dong cho chuyén déi s6 véi dich vu khai thac cang. Cu thé, don vi str dung
cac phan mém quan ly khai thac cang, khai bao hai quan tu dbéng, kho
ngoai quan, phan mém cham soc khach hang, quan ly théng tin cong viéc,

PTSC Thanh Hda hién s& hitu 02 cau cang vdi tong chiéu dai 390m, dién
tich bdi cang |én t&i gan 10 hecta véi 3 kho kin t6ng dién tich 7.626 m2.

Hang muc Thong tin
Cau cang 1 Dai 165m, dd sau 9,5m cho tau 30.000 DWT
Cau cang 2 Dai 225m, d6 s&u 12m cho tau 70.000 DWT

CONG TY CO PHAN CANG DICH VU DAU KHiI TONG HQP PHU MY (PTSC
PHU MY)
Cong ty con Ty 1& s& hitu: 59,61%
Hé thdng cau cang dugc xay dung thanh 2 khu vuc:
e Bén tau bién: dd sau thuy dién trudc bén -14,5m thuan tién cho cac
tau cd trong tai 80.000DWT tré 1én cdp cang;
e Bén tau ndi dia: ti€p nhan tau, sa lan vdi tai trong 2.500DWT -
4.000DWT.
Hé thdong nha kho co dién tich 19.000 m2 vdi sirc chira 100.000 tan.
Trong dd, hé théng bang tai cé kha nang tiép nhan 1.000 t&n/gio, nang
suat bdc xép clia cang co thé dat 10.000-20.000 tan/ngay.
Hé thdng bai chira véi dién tich 126.000 m2 véi stre chiu tai trung binh
4-6 tan/m2.

CONG TY CO PHAN CANG DICH VU DAU KHI DINH VU (PTSC DINH VU)
Coéng ty con Ty 1& s& hitru: 51,00%

Céng PTSC Dinh Vi co téng chiéu dai 330m du suc tiép nhan cac tau
container va tau hang tong hgp tai trong dén 20.000DWT da tai va Ion
hon gidm tai.

2.3.6. Khao sat dia chat, khao sat stra chira cong trinh ngam

PVS cung cap dich vu khdo sat dia chan, dia chat cong trinh, khdo sat stra chira cong

trinh ngdm bang ROV (Remote Operated Vehicle), cung vdi van hanh thiét bi khdo sat
chuyén dung. La don vi duy nhat tai Viét Nam co dd ndng luc trién khai dong bd cac dich
vu theo tiéu chudn quéc té.

Don vi cung cap dich vu:

=TSO
OFFSHORE
SERVICES

~TSC
GE0S< SUBSEA

CONG TY €O PHAN DICH VU LAP DAT, VAN HANH VA BAO DUONG
CONG TRINH DAU KHi BIEN PTSC (POS)
Cong ty con Ty Ié s& hitu: 84,95%

CONG TY TNHH MTV DICH VU KHAO SAT VA CONG TRINH NGAM PTSC
(PTSC G&S)
Coéng ty con Ty Ié s& hitu: 100%
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2.3.7. Dich vu khac

3¢

PETRO HOTEL

PV SECURITY

2.4. Co cau doanh thu

CONG TY TNHH MTV KHACH SAN DAU KHI PTSC (PETRO HOTEL)

Coéng ty con

Ty 1é s& hitu: 100%

CONG TY CO PHAN DICH VU BAO VE AN NINH DAU KHI VIET NAM

(PV SECURITY)
Coéng ty con

Ty 1& s& hitu: 100%

Mang M&C du chiém ty trong cao nhat trong co cau doanh thu (~50%-60%), nhung do
bién Igi nhuan thap, quy mo tai san cao nén hiéu qua mang lai cho PVS thap. Hai mang
con lai la Dich vu can ct cang va dich vu tau ky thuat dau khi quy mé doanh thu nhd
hon, nhung lai 1a 2 mang co hiéu qua kinh doanh Idn nhat clia PVS. Ngoai ra, mang Lap
dat, van hanh, bdo dudng cong trinh bién cling cé xu hudng mé réng, tang tr 7.1%
(2020) 1&n 11.4% (2024). Cac mang khac nhu Khao sat dia chat duy tri mic do dong

gop 6n dinh trong téng thé doanh thu.

Hinh 6: Co cau doanh thu ctia PVS trong giai doan 2020-2024
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Nguén: PVS, SHS Research

Hinh 7: Bién lgi nhuan gop cac mang kinh doanh ctia PVS trong giai doan 2020-2024
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Nguén: PVS, SHS Research
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Nhin chung, bién lgi nhuan gop ctia PVS dang c6 xu hudng cai thién. Dich vu Can cu
cang co bién Igi nhuén cao nhat, dat hon 20% trong giai doan 2021-2024. Ca khi dau khi
tuy cé ty trong doanh thu I&dn nhat nhung bién lgi nhuidn khéng dang k& (trung binh
~1,3%) va dang cé xu hudng cai thién. Bén canh do, mang kinh doanh Kho n&i chira thé
hién bién Igi nhuan thu hep dan trong giai doan (2021-2024), giam trung binh 16,6%
YoY. Ngoai ra, cdc mang kinh doanh con lai cé bién lgi nhuan tang trudng 6n dinh.

Il. THI TRUONG DAU KHi TRONG VA NGOAINUGC

1. Quoc té

Nam 2024 murc tiéu thu nhién liéu Iong trén thé gidi tang it hon so véi thap ky trudc
dai dich (2010-2019) va duoc du bao sé tiép tuc tdng cham hon vao ndm 2025-2026.
Dan dau 1a An D9, cac nudc chau A (trlr Trung Qudc va Nhat Ban) va céc thi trudng méi
ndi & Trung DAng va chau Phi sé tdng muc tiéu thu nhién liéu 1dng trén thé gidi thém 1,3
triéu thung/ngay vao nam 2025 va 1,1 triéu thung/ngay vao nam 2026, thap hon muc
trung binh 1,5 triéu thung/ngay cua giai doan 2010-2019. Ngoai ra, Murc tiéu thy nhién
liéu 16ng & Trung Qudc sé tang cham do kinh té gidam tdc trong nam 2024, cung V4i su
md& réng cua xe dién va xe tai dung nhién liéu thay thé, tuy thudc vao tdc dd tang
truang doanh s6 va mic d6 tham nhép thi truong.

Hinh 8: Tang trwéng hang nam vé lugng tiéu thu nhién liéu 16ng theo khu vuc
DVT: triéu thung/ngay
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(loai trir Trung
Quéc, An Do,

Nhat Ban) Nguén: EIA, SHS Research

Trudc nhitng bat 6n lién quan dén cac quyét dinh cla chinh quyén Trump xay ra, gia
dau da tang 1én 81,75 USD, cham murc cao nhat ké tir ngay 12/8/2024. Tuy nhién, sau |é
nhdm chirc clia Trump, gia dau Brent gidam 3% trong tuan ngay 20/1, danh dau muc giam
manh nhat trong mudi tuan, do tac déng tur viéc ky két nhiéu sac Iénh hanh phap nham
gia tdng san lugng dau va gidm gia. Gid dau thé6 West Texas Intermediate (WTI) cling
giam 3,7%, déng ctra & murc 74,38 USD trong cung ngay.

OPEC+ da duy tri cat gidm san lugng trong ba nam, giam thi phan toan cau tlr 53% vao
nam 2016 xuéng con 47% vao nam 2024. San lugng dau thé & cac qudc gia khéng phai
la thanh vién clia OPEC sé chiém phan I6n murc tang trudng ngudn cung toan cau trong
cd ndm nay va ndm sau. Theo Cag quan Thong tin Nang lugng Hoa Ky, co quan nay d3
ching kién murc tadng trudng khong thuéc OPEC & muc an tugng 1,8 triéu thung/ngay
trong nam 2024 va du bdo murc tang trudng 1 triéu thung/ngay vao nam 2025.
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Hinh 9: Thay d6i hang nam trong san xuat dau moé va cac chat Iong khac (2023-2026)
DVT: triéu thung/ngay
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T6ng OPEC+ I

Nguén: EIA,
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Ngay 17/02/2025, Phé Thu tudng Nga Alexander Novak cho biét nhém bo truang OPEC va
cac déng minh do Nga ding dau (OPEC+) da thao ludn vé IGi kéu goi tdng san lugng cua
Trump va nhat tri OPEC+ sé& bat dau tang san lugng tlr thang 4/2025. Cu th&, OPEC+ du
kién tang san lugng dau tho thém 138.000 thung/ngay.

Mac du du bdo tiéu thu dau toan cau da dugc diéu chinh tdng trung binh 1,4 triéu
thung/ngay, gia dau duoc ky vong sé dat trung binh 74 USD/thling vao nam 2025 va giam
xudng 66 USD/thung vao nam 2026.

Hinh 10: Gia dau thé Brent hang thang (Thang 1/2022 dén thang 12/ 2026)
DVT: d6 la/thlng
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Hinh 11: Gia dau thdé West Texas Intermediate (WTI) va khoang tin cay ciia NYMEX
DVT: @6 la/thung
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Linh vuc thugng ngudn van sé la diém nhan ctia nganh dau khi. Bdo cdo cla Dién dan
Nang lugng qudc té (IEF) va S&P Global Commodity cho thdy mic dau tu cho thugng
ngudn dau khi toan cau can phai tdng Ién 738 triéu USD vao ndm 2030 (téng cong 4,3
nghin ty d6 la cho giai doan 2025-2030) dé dam bado ngudn cung, ngay ca khi tang
trudng nhu cau dau khi chiing lai. S&P Global du bdo vén dau tu toan cau cho phéan
khuc thugng ngudn cla nganh dau khi sé tang trudng kép (CAGR) 4% trong giai doan
2023-2027 véi Trung Déng la khu vuc dan dat hoat déng E&P va theo sau la cac quéc
gia khu vuc Déng Nam A.
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Hinh 12: Du bao CAPEX thuong ngu6n dau khi toan cau
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Nguén: IEF, S&P Global Commodity Insights

Thi truéong thuong nguén dau khi DPéng Nam A du kién sé& ghi nhan CAGR I6n hon
5,5% trong giai doan 2025-2030, dan dau béi phan khic ngoai khoi. Cac qudc gia
trong khu vuc dang tich cuc tim ki€ém va khai thac cac trir lugng dau khi; do do, hoat
déng tham do va phat hién (E&P) mdi dang gia tang.

Fitch Ratings ky vong 40% von dau tu cla PetroVietnam trong 2024-2028 sé dugc phan
b6 cho cac du an dau khi thuogng ngudn va 15% danh cho viéc mé réng nha may loc dau.

2. Trong nudc

San luong khai thac dau khi da lién tuc giam dan qua cac nam dac biét la san luong
dau tho khai thac tir cac mé trong nudc.

Hinh 13: San lugng khai thac dau khi va gia tang trir
lwgng dau khi trong giai doan 2016-2024

HITTTT

208 2017 2018 2019 2020 20 2022 2023 2024

mmm Khai thac diu thd (tigu tdn) mmmm Khai thac khi (ty m3)

Gia tEng trlr lugng d8u khi (trigu t3n quy ddu)

Ngudn: PVN, SHS Research

Phan 1én cdc mo dau khi & nude ta da dugce dua vao
khai thac trong giai doan 1986-2015; trong dé cac méd
déng gop san lugng 16n déu da khai thac dugc 15 dén
35 ndm va hién dang & giai doan khai thac cudi dai.
D6 ngép nudc hién dang & mic 50-90% va ti€ép tuc
tdng theo thai gian, dan téi san lugng suy giam tur 15-
25% modi nam. Ngoai ra, trong giai doan 2016-2021,
téng sO hgp déng dau khi ky két méi & trong nudc
thap hon s6 lugng hgp dong két thuc.

Tiém niang dau khi con lai cia Viét Nam la khoang
1,5-2 ty m3 quy dau, nhung 50% tiém nang & vung
nudc sau xa bo rat kho trién khai. Hon nira mot s6
mo co trir lugng 16n da bi tri hodn hodc khéng thé
thuc hién khai thac do tranh chap chu quyén.

Bang 6: Cac bé bi tranh chap chui quyén

Trir lugng 150
ty m2 khi .
e Cac 16 khac gan Hoang Sa

Qudc tuyén bé.

Tri luong: 45 .
triéu thung

dau; 235tym3
khi

o L6 118: trir lugng khi I6n nhat tiing tim thay tai Viét Nam, nam gan dudng ludi bo Trung
L6 119: Trung Quéc tling dua tau khao sat vao khu vuc nay nam 2019 dé gay surc ép.

Trung Quéc dua ra chd quyén duong ludi bo, gay stic ép cho cac nha thau nudc ngoai
(Repsol rut khdi 16 07/03 nam 2018; Rosneft rut khdi 16 06.1 nam 2021).

Trung Qudc thudng xuyén dua tau vao khu vuc nay dé can trd hoat déng khai thac cta
Viét Nam va déi tac qudc té.

Ngudn: PVS, SHS Research
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3. Tong két thi truong dau khi

Gia dau duoc dy bao & mirc ~70-80 USD van cao hon dang ké mirc hoa vén cua Viét
Nam (~55 USD), dam bao hau hét du an khai thac cé lai. Doi vdi PVS, diéu nay dong
nghfa moi trudng gia dau hién tai du thuan lgi dé cac khach hang (PVN, lién doanh dau
khi) trién khai du an mdi, tr dé nhu cau dich vu cla PVS tang. Ban l&nh dao PVS cho
biét ngay ca khi gia Brent giam vé 70 USD/thung thi hoat déng E&P van dién ra manh,
tao nhiéu co hoi viéc lam cho PVS. Tém lai, nguéng ~60 USD/thung dugc xem la mirc
toi thiéu dé PVS duy tri luogng cdng viéc 6n dinh; trén mirc do, PVS co6 thé hudng loi
I6n do cac du an dau khi dugc thuc day.

Hinh 14: Gia dau hoa vén ctia mdt sé quéc gia Chau A
DVT: USD
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Nguén: IFM, SHS Research
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Tinh trang thi€u hut nguon cung dau khi da dat ra dong luc 16n cho PVN va cac co
quan c6 tham quyén day nhanh tién do trién khai cac du an dau khi hién cé va cé tiém
nang trong tuong lai, nham bu dap thiéu hut san lugng dau khi trong nudc. Nam
2024, hoat déng E&P ndi dia d3 cai thién nho gid dau kha quan véi hang loat cac du én
I6n (Lac D& Vang, Su T& Trang, L6 B — O Mén) khdi ddng. Diéu nay tao nén dong luc
tadng trudng rat I6n va moi trudng tang trudng tét cho PVS khi hang loat cac dy an dau
khi 16n (L& B - O Mén, Lac Da Vang, Su T& Trédng) da va sé nhan dugc FID trong giai
doan 2024-2025 va du kién khai thac dong dau/khi dau tién vao 2026-2027. Tin hiéu
nay cho thay giai doan 2025-2026 sé& la giai doan thuc day va la diém roi lgi nhuan cho
hoat déng M&C cuia PVS.
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Il. HOAT DONG KINH DOANH
1. Két qua kinh doanh nam 2024

Bién lgi nhuan rong nam 2024 dat ~6%, chi yéu dong gop bdi lai tr cong ty lién
doanh va thu nhap khac cta doanh nghiép. Doanh thu thuan, Igi nhudn gbp va logi
nhuén rong cla PVS tang trudng én dinh trong giai doan 2021-2024. N&m 2024 PVS ghi
nhan muc doanh thu thuan cao nhat trong 5 ndm: 23.878 ty VND (+23,25% YoY) va loi
nhuén rong 1.411,6 ty VND (+33,17% YoY).

Tuy tadng trudng doanh thu va lgi nhudn tang trudng 6n dinh, bién Igi nhuan gop co su
suy giam tir ~6% (2022) xudng ~ 4,8% (2024). Xu hudng giam bién lgi nhuédn gdp chu
yéu tdi tlr sy thay déi nhe trong co cdu doanh thu trong 2022 - 2024. Cu thé, doanh thu
mang Ca khi dau khi c6 xu hudng tang tir 53,1% (2022) 1&én 58,7% (2024). Trong khi do,
mang Kho néi chlra ghi nhan bién lgi nhuan kha &n, ty trong doanh thu lai giam ~4%
trong giai doan 2022-2024. Ngoai ra, mang Dich vu can cl cang vdi bién Igi nhuan cao
nhat (trung binh ~20%) cling bi giam ty trong tlr 11% xudng 6%.

Hinh 15: K&t qua kinh doanh cuia PVS giai doan 2020-2024
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Ngubn: PVS, SHS Research

Xét vé hiéu sudt sinh 10i, xu hudng chung cho thdy ROA, ROE va EPS co ban cua PVS cé
muc tdng déu dan, tuy nhién ROA tadng cham lai & nam 2024. Diéu nay do PVS vira nhan
duoc goi thau 16n L6 B - O Mén, Lac Da Vang nén mé rong dau tu va Igi nhuan ghi nhan
tir hai dy an nay chua dang ké.

Nhin chung, PVS c6 su phuc hoi va tang trudng virng chac sau nam 2021, nhung can
theo d&i xu hudng gidm cua bién Igi nhuan gdp dé dam bao hiéu suat tai chinh bén viing
trong tuong lai.

Hinh 16: Ty suat sinh 16i ctia PVS giai doan 2020-2024
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Ngubn: PVS, SHS Research
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Loi nhuan trudc thué ctua PVS nam 2024 ting 33,08% YoY chu yéu nho thu nhap
khac va lgi nhuan tir cong ty lién doanh lién két. Nam 2019, Céng ty TNHH Khao sat
Dia vat ly PTSC CGGV (PTSC CGGV) - cbng ty con clia PTSC (vén gop 51%) da cong bd
gidi thé. Dén 2024, PTSC ghi nhan khoan gidm ng cla nha cung cap cho don vi PTSC
CGGV clng véi hoan nhép du phong bao hanh cac Dy an, lam tdng muc thu nhép khac
cla doanh nghiép. Tuy nhién, Igi nhudn tir muc thu nhap khac khéng dugc xem la nguén
thu 6n dinh cho PVS.
Hinh 17: Co cau lgi nhuén trudc thué (2020-2024) Hinh 18: L3i tir cong ty lién doanh lién két (2020-2024)
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1.600,00 900,00
Thu nhép khéc, 800,00 50,0%
1.400,00 rang
700,00 —
120000 600,00 '
1,000,00 mLéi tir cong ty 500,00 30,0%
woos0 Lli? doanh lién 400,00 oo
300,00 P
Sk # Léi tir hoat ddng 200,00 10,0%
anaemnissn 000 [
chinh) 0,00 0,0%
200,08 I 2020 2021 2022 2023 2024
0,00 2020 202 2022 2023 2024 w50 t0r cOng ty lign doanh lién k8t =2 lgi nhudn trude thué
Loi nhuan tir cong ty lién doanh lién két (LDLK) lién tuc chiém ~50% lgi nhuan trudéc
thué trong giai doan 2021-2024. T« 2021 t&i nay Igi nhuan ghi nhéan tir cong ty LDLK
van la phan chd yéu trong Igi nhuan ciia PVS. Nam 2024 |gi nhuan tlr céng ty LDLK ddng
gop téi 863,3 ty VND (+32,59% YoY), chiém 50,8% Igi nhuan trudc thué. Xu hudng ty
trong Igi nhuén tir cong ty LDLK trong lgi nhudn trudc thué dang giam nhe, tuy nhién gia
tri tuyét doi van & mic cao. Do dd, trong trudng hop Igi nhudn tir tong ty LDLK van én
dinh nhu giai doan 2021-2024 va hoat déng kinh doanh cla cOng ty tang trudng ky
vong tlr loat hgp déng Idn da ky va trién khai tir 2024 sé cd kha ndng mang lai lgi ich
khong nhé cho PVS.
Hinh 19: Lgi ich c6 d6ng thi€u s6 va Hinh 20: Lgi nhuan sau thué cua céng ty con
co dong Cong ty me (s& hiru nhé hon 100%)
1.400,00 700% 000000 i
— = PYSE
1.200,00 600% s Lol ich 8 500000 o =PV Security
GQng thigu
500% L = PTSC CGGV
1.000,00 400000
400% i nhudn 3% mmPTSCDinh VO
800,00 ZZig?:ang 300000 s  WMPTSC Thanh
" ty me Héa
o 300% _9: - . | =PTSCRRGMY
200% truding loi Foooe —_— — - N PTSC Quing
e s p m = N
g T p— ] —PPS
Hung m N
S T -
I Cang ty me ° 2020 2021 2022 2023 2024 s —%Igiich c6
356 . . | - 5k deng thigu s&
2020 2021 2022 2023 2024 — i

Loi ich ctia c6 dong Cong ty me tang trudng 6n dinh va cao hon so véi c6 dong thiéu
s0 tai cac cong ty con. Lgi nhuan trudc thué clia PVS dugce dong gdp chu yéu bdi lai ti
cong ty LDLK (~50%). Trong do, Igi nhuan t&r cong ty LDLK chi thudc vé céng ty me theo
ty 1& s hitru va khéng bi chia cho c6 déng thi€u sd. Ngoai ra, ty 1& lgi ich clia cé dbng
thiéu sé dao ddng trong khodng ~30-40% Igi nhuan cla cong ty con. Nam 2024, lgi ich
cla c6 dbéng thi€u s6 tadng vot do ghi nhan khoan giam trir ng tlr nha cung cap clia PTSC
CGGV.
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2. Tinh hinh tai chinh
PVS két thuc nam tai chinh 2024 véi tiéen mat dat 11.421 ty VND, chiém 33,5% tong tai
san 2024 cao nhat trong giai doan 2020-2024. Nam 2024, tién va tuong duong tién
tdng 98,39% YoY chu yé&u do tdng tUr cac khoan ngudi mua tra trudc tién va phai tra
ngudi ban tir cadc du 4n EPCIC dang hoat dong. Trong dd, du &n dién khi L6 B O Mén
quy md Ién vira dugc trién khai trong ndm 2024 la mot yéu té 16n anh hudng tdi tai san
cua PVS.
PVS sd hiru luogng tién mat dang k&, tuy nhién phan Ién dugc gilr tai cdc coéng ty con
dudi dang khodn dat trudc hodc ky quy phuc vu cho hoat dong kinh doanh cua doanh
nghiép. Cu thé, ndm 2024, céng ty me chi nam gitr 47,66% tién va tuong duong tién cla
téng codng ty. Viéc nam gilr tién do khach hang tam (rng la 1gi thé cho PVS chl déng hon
trong qua trinh trién khai hoat déng san xud kinh doanh, giam chi phi von vay.
Hinh 21: Tién va tuong duong tién Hinh 22: Co cau tai san cua PVS
12.000,00 25,000.00 40.00%
- 35.00%
10.000,00 20,000.00 St
£000,00 o000 [ || 25.00%
m Hagp 20.00%
500000 nhét 10,000.00 G
ST E
4.000,00 t)’ me . 5.00%
2.000,00 I I I I I o0 2020 02 2022 2023 2024 ooo%
I 120 Y3 10 G0N e e D3 g N
0.00 Céc khodn phéi thu e Hang t8n kho, rbng
2020 2021 2022 2023 2024 — BN 115
Hinh 23: Hé s6 thanh toan ctia PVS
2.00 o Tai sdn ngan han chiém 70,08% tong tai san. Trong
]:Z giai doan 2020-2024, ty trong tai san ngan han cé
¥ xu huéng tang va dat dinh vao ndm 2024 (duy tri
1.20 trong khoang ~60%-70%) véi 23.880,41 ty VND.
;Zz « Kha nang thanh toan hién thoi duy tri 6n dinh trén
0.60 1,5 cho thay doanh nghiép cé kha ndng thanh toan
‘:}:E tot cac khoan ng ngan han.
0.00
zoz:ésﬁman::;ﬁénmmiozzHéssmai:i:ﬁ_n“hanhzozd e Hiéu qua hoat déng cé xu hudng cai thién. Hang
m  Hé 56 thanh todn hign théi ton kho chl yéu bao gém chi phi san xudt kinh
Hinh 24: Hiéu qua hoat dong cuia PVS doanh d& dang tai cac du an co khi dau khi 16n (Du
—_— an duong 6ng Dan khi L6 B, Dy an CHW2204, ...).
Vong quay hang tén kho da bat dau cai thién tl
N 553 1333 6,26 Ian nam 2021 1én 13,3 Ian nam 2024. Bén
_— canh do6, du khoan phai thu tang truéng CAGR
2,08% trong giai doan 2020-2024, hé sd vong
quay khoan phai thu cling c6 mulc tang trudng
489 a5 519 *® " CAGR 4,49%, cho thdy kha ning thu hdi cong ng
3.09 tot clia PVS.
2020 2021 2022 2023 2024

— Hé& s vong quay khoan phai thu khach hang
— Hé& 8 ving quay hang tén kho
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Hinh 25: Co ciu voén cua PVS

40,000.00 140.00%
35,000.00 120.00%
30,000.00
e 100.00%
25,000.00
80.00%
20,000.00
60.00%
15,000.00
40.00%
10,000.00
5,000.00 20.00%
0.00 0.00%
2020 2021 2022 2023 2024
Mo phai tra VBN chil $& iy s==Ng phditrd [ VCSH s=Mg vay [ VCSH

Ng phai trd tdng manh vao ndm 2024 do chi phi phai trd ngan han tang do chd dau tu
dat trudc tién vao cac du an xay lap (hop dong ECPI#1, ECP3 L6 B O mén; du an Lac
Da Vang; du an Fengmiao Offshore Windfarm; du an Baltica2; du an CHW2204).

3. Tiém nang phat trién:
3.1. Mang kinh doanh Co Khi Dau Khi (M&C)

3.1.1. PVS dam nhan cac géi thau quan trong trong thugng nguén du an L6 B - © Mén
“Siéu du an” khi L6 B - ® Mén 1a chubi khai thac khi va phat dién 16n bac nhat Viét
Nam, véi téng von dau tu udc tinh khoang 12 ty USD va duy kién khai thac dugc dong
khi dau tién vao 08/2027. Chudi du an bao gom khai thac khi tai mo L6 B (ngoai khoi
Tay Nam) va xay dung dudng 6ng dan khi vé cum 4 nha may dién O Mén & Can Tho
(véi téng cong suat udce tinh ~4000MW. Du kién khi van hanh 6n dinh, md L6 B sé cung
cap khoang 5,06 ty m3 khi méi nam.

Tinh dén 26/2/2025, du an hién 16% tién do tong thé véi hon 300.000 gio lao dong
an toan, tao nén tang virng chiac cho giai doan 2 nam 2025. Dy 4n L6 B - O M6n da bi
tri hodn hon 10 ndm do vudng méc vé gia khi, hgp dong mua ban dién, ... nhung da co
budc tién 16n vao ndm 2024. Trong nam 2024, Du 4n Dudng dng dan khi L6 B - O Mén
dat nhiéu ti€n b6 quan trong, hoan thanh 100% khao sat va thiét k& chi tiét. Cong tac
giai phong mat bang c6 5/7 huyén phé duyét phuong an boi thuong, du kién ban giao
tir thang 3/2025. Vé thi cong, 92% thép tdm da dugc van chuyén, céng tac cudn dng
dat 36% va chuan bi boc 6ng. M4t bdng GDC O M6n va tram LFS An Minh d& dugc ban
giao vao lan lugt thang 11/2024 va 2/2025.
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Bang 7: Hop dong M&C trong du an L6 B - O Méon

Gia tri PVS thuc

Tong gia tri hién Trang thai

(triéu USD)

EPCI#1

EPCI#2

EPC 3

PC 4

(triéu USD)

Thiét k&, xay dung, l1ap dat 01 gian xur ly

PQPOC d3 trao thau cho lién

trung tam (CP’P), .gﬂlan n)haAo va thap dudc 1086 493 danh McDermott va PVS.
cho dy én phat trién mo L6 B.
Thiét k&, mua sdm, ché tao va lap dat gian PQPOC 44 trao 'fhau cho Cor?g
thu gom/gian dau giéng va hé théng duon 300 300 ty TNHH MTV Dich vu Co khi
o iéi nf‘é gieng va he thong duong Hang Hai PTSC (PTSC M&C)

g netmo. 100%.
T[\let kg ctu tIeE chci toanj)QAdL,r ar], mEJa SWPOC d3 trao thau hop dong
sam, thi cdng lap dat tuyén 6ng bg, cac 300 255 cho lién danh PVS. Lilama 18
tram va chay th(r cho toan bd dy an (EPC). ! )
Mua sam, thi cong, l1ap dat tuyén dng bién n/a n/a Dang trong giai doan chao thau

(PC).

véi SWPOC.

Ngubn: PVS, SHS Research

Khéi lugng cdng viéc tlr siéu dy an nay hién la nguén tiém nang chu lyc cho mang
M&C cuia PVS, tri gia khoang 1,4 ty USD dén tir 04 hgp dong xay lap. Trong nam
2023, PVS d3 dugc trao thau gidgi han LLOA d6i véi 03 hop dong EPCI va EPC. Du an L6
B — O Mén ky vong nhan quyét dinh dau tu cudi cung (FID) vao nlra cudi 2024, tuy
nhién cho t&i hién tai, du an van chua nhan dugc FID do mot s6 vudng mac lién quan
dén thu tuc phap ly va ca ché chinh sach. Trong dé cac bén c6 lién quan chua hoan tat
cbng tdc dam phan cac diéu khoan trong hop dong mua ban khi va dién. Ngoai ra, viéc
chuyén chu dau tu du an Nhiét Dién O Mén IIl tir Tap doan Dién lyc Viét Nam (EVN)
sang Tap doan Dau khi Viét Nam (PetroVietnam) cling phat sinh mot s6 vudng méac
phap ly. Tuy nhién, cac gdi thau I6n phan khuc thugng nguén da chinh thirc dugc khai
cong.

Tinh dén 14/02/2025, tién do goi thau EPCI#1 dat 16,7% va goi thau EPCI#2 dat 34%.
Cac cbng tac thiét k&, mua sam vat tu va ché tao van dang dién ra dung tién do, véi du
an da ghi nhan maoc 1 triéu gio an toan vao gilra thang 12/2024.

Giai doan 2 ctia Dy an L6 B - O Mén tap trung vao gidi phéng méat bang, thi cong
tuyén 6ng bo, trién khai phan bién, dam bao tién do dé don dong khi dau tién vao
nam 2027. Cu thé&, du an dat muc tiéu hoan thanh cong viéc tiép theo cla hgp dong
EPC b va trién khai hgp dong PC1 va PC2 cla phan bién. Sau du ki€n ban giao mat
bang vao thang 03/2025, du an du ki€n hoan thanh san xuat va boc bé téng toan bd
tuyén 6ng. Cac bén lién quan ddy manh an toan lao dong, tdi uu chi phi, ndng cao ndng
Iyc diéu hanh va irng dung céng nghé hién dai.
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Bang 8: Hop dong thuong mai trong du an L6 B - O Mén

Hop dong NGi dung Trang thai

- Bén Ban: Tap doan Dau khi Viét Nam, Téng Céng ty Tham do va
Khai thac Dau khi, Céng ty MOECO (Nhéat Ban), Céng ty PTTEP (Thai
Hop d6ng mua Lan);
ban khi (GSPA) - Bén Mua: Tap doan Dau khi Viét Nam.
Lugng khi L6 B mbi ndm dugc cac Bén cam két giao nhan khoang
5,06 ty m3 trong Giai doan binh én.

D4 ky két

- Chu van chuyén: Téng Cong ty Khi Viét Nam, Tap doan Dau khi Viét
Hop dong van Nam, Cong ty MOECO, Cong ty PTTEP.
chuyén khi (GTA) Diéu kién cam két trong Hop d6ng: van chuyén toan bo lugng khi L6 D3 ky két
L6 B B (khodng 5,06 ty m3/ndm) vé bg, qua tram tiép bo tai Kién Giang va

tuyén dudng éng trén dat lién tir Kién Giang vé O Mén (Can Tho).

Hop dong dau - Céc Chl mo: Petrovietnam, PVEP, MOECO, PTTEP
noi, - Chu Van chuyén: PV GAS, Petrovietnam, MOECO, PTTEP D3 kv két
van hanh va dich DAy la hgp déng dich vu d& diu ndéi cac trang thiét bi cia Chu van y
vu (TOSA) chuyén vdi gian khai thac khi L6 B
- Bén Ban: Tap doan Dau khi Viét Nam
Hop déng ban khi - Bén Mua: Téng Cong ty Phat dién 2 - EVNGENCO2 D3 kv k&t
L6 B (PPA) Hop déng sé cung cap mot phan khi L6 B cho Nha may dién & Mén |, y
vdi lugng khi méi ndm khoang 1,265 ty m3 trong Giai doan binh 6n.
Muabandien Chua ky két

(PPA) _
Nguén: PVS, SHS Research
Tang trudng doanh thu téi tr cac hgp dong xay lap (M&C) trién khai tir 2024-2030
va hop dong cho thué FSO/FPSO du kién tir 2028. PVS dam nhiém chu lyc cac goi
thau thuogng ngudn cua dy &n L6 B - O Mén, hoat ddng nay sé& déng gép mang 16n vao
doanh thu trong giai doan 2025-2026. Téng cbng, backlog xac dinh cho PVS tir L6 B
udc dat ~1,5 ty USD trong vai ndm téi. Day sé la déng luc tang trudng chinh clia PVS
trong trung han, déng gép dang k& vao doanh thu va Igi nhuan giai doan 2024-2027.

Ngoai ra, Chuoi L6 B kéo theo nhu cau I6n vé dich vu van hanh & bao dudng (0&M),
can cu cang hau can, tau chuyén dung... trong sudt vong doi 20-25 nam ctia mé khi.
PVS vdi vi thé tdng thau chac chén co Igi thé cung cdp cac dich vu nay. Dac biét, PVS
nhiéu kha ndng sé dau tu kho ndi (FSO) dé chira va xtr ly khi ngung tu cho L6 B. Cong
ty da du tru vén dau tu ~400 triéu USD cho cac FSO phuc vu L6 B va Lac Da Vang. Cac
FSO nay ky vong dua vao van hanh tir 2027-2028.
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3.1.2. PVS M&C la tong thau EPCIC Dy an Lac Pa Vang

Du an mé Lac Da Vang tai 16 15-1/05 da budc vao giai doan xay dung tir cuéi 2023, véi
téng ngan sach 693 triéu USD cho giai doan dau va co ké hoach dau tu 110 triéu USD
trong nam 2025 do Murphy Oil phan bé. Sau giai doan tham do nam 2019, thang
11/2023 quyét dinh dau tu cudi cung (FID) da dugc thong qua véi tdng ngén sach khoang
693 trieu USD cho giai doan dau. Trong bdo cdo tai chinh Quy 4/2024, Murphy Oil d3
cbng bs du kién phan bo 90 triéu USD cho cac hoat dong phat trién tai mé LDV va 20
triéu USD trong viéc khoan khai thac, chiém khodng 9% chi phi vén cla tap doan trong
nam 2025. T cuGi 2023 dén nay, du an da bat dau budc vao giai doan xay dung:

« Ngay 31/05/2024, PTSC M&C ky hgp dbéng téng thau EPCIC véi Murphy Clru Long
Bac (MCB) cho du an phat trién mé dau Lac Da Vang (Giai doan 1A). Giai doan nay
goém gian xt ly trung tdm LDV-A, c6 nhiém vu xU& ly dau thé dat tiéu chuan xuat khau
trudc khi chuyén dén tau chira dau (FSO) qua hé thdong dudng 6ng ndi md. Hop dong
bao gom thiét k& chi ti€t, mua sam, thi cong, van chuyén, ldp dat, ddu ndi va chay tha
gian LDV-A.

« Ngay 16/10/2024, MCB va PVS M&C da td chuc I1é khdi cdng cho gian xtr ly trung tam
LDV - A cho pha 1A tai Viing Tau. Sau khi hoan thanh thi céng trén bo, Gian xt ly
trung tdm LDV - A du kién sé& dugc 13p dat ngoai khaoi vao Q3/2026 va du kién dong
dau dau tién dugc khai thac vao Quy 4/2026.

San luong khai thac dugc phé duyét 20.000-25.000 thung/ngay, tuong duong 10-12%
san lugng dau hién nay cua Viét Nam.

Hinh 26: Gia dau Brent va gia khi tu nhién Henry Hub giao ngay Du an Lac Pa Vang tuy quy mé nhé hon
140 L6 B nhung bién Igi nhuan ghi nhan du
kién van sé dang ké do la dy an dau
thé. Ly do dau tién la do cac hgp dong
khi thudng bi neo vao murc gia dai han,
&5 lam gidm kha nang hudng lIgi tUr bién
dong thi truong nhu d6i voi du an dau.
Th( hai, chi phi bién d&i trong khai thac
40 dau thuong thap hon khi vi cdc mé khi
" thuong yéu cau dau tu 1én vao ha tang

MMM nhu duong 6ng, hé théng x& Iy va van
i)

chuyén LNG. Cudi cung, cac hgp dong

120

100

60

r-r--eomc:n—Nm-qmmﬁmmmﬁ:wmqmmhmmmaﬂmmv
- - = B = I = I = = = = I B = B -~ S L L B ]
O Khi thue 5 bié loi nhuan thap h
mmoongsﬁammmﬁq‘é’u:gzmggmmgogwjg [ uong co bilen IgI nhuan ap non
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= Gia dau Brent giao ngay (da la/thung) dau do ddc thu gla ban on dinh va bi
Gid khi ty nhién Henry Hub giao ngay (d6 la/triéu BTU) kiém soat chat ché hon.
Ngubn: EIA, SHS Research

PVS sé& hudng loi hai [an: (1) Doanh thu tir hgp déong EPCIC trong 2024-2026 va (2)
doanh thu thué FSO tir 2026 tré di. Ngay 1/12/2024, hgp dong dong mdi va van hanh
FSO cho md Lac Da Vang da duogc ky gitra Murphy va lién doanh PVS & Yinson (Malaysia)
véi thoi han cd dinh 10 ndm (tri gia 416 triéu USD).

Thanh cong tai Lac Da Vang sé giup PVS hudng lgi thém co hdi hop tac lau dai voi
Murphy Oil - 6ng I6n dau khi da I1én ké hoach dau tu 145 triéu USD cho hoat dong tham
do dau khi tai Viét Nam. Cu thé, tdp doan du kién sé thuc hién khoan tai mé Lac Da Héng
- 1X (L6 15-1/05) va mét gi€éng tham lugng tai mé Hai Su Vang (L6 15-2/17)
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3.1.3. Khai lwrgng Backlog d6i dao dén tir cac du an M&C dau khi dang va sé hoat dong.

Bang 9: Cac du an M&C ctia PVS

Gia tri hop
dong da ky dén
12/2024
(triéu USD)

Tong von

o Thoi gian
L trién khai

(triéu USD)

Khach hang Trang thai

Lac ba Vang

Su Tu Trang 2B

Nam Du U Minh

CRPO 125 & 126 -
Arab

CRPO 135 - Arab

LPG Thij Vai 2
LNG Son My 1

Hai Su Vang

Lac Da Hong

Kén Bau

Ca Voi Xanh

D3 ky 03 hop dong xay lap

PQPOC (EPCI#1; EPCI#2; EPC3) va da
SWPOC 6600 1400 2024-2027 thuc hién 16,7% goi thau EPCI#1
va 34% goi thau EPCI#2.
Da nhan FID vao thang 11/2023
Murply Oil 693 245 2024-2026 Du kién thi céng gian trung tam
vao quy l11/2026.
. Hop dong hién tai hét han vao
Cuu Long . N
1100 250 2024-2026 thang 9/2025 va nha thau dang
JoC o S "
dé nghi gia han hgp dong.
D3 ky thoa thuan mua ban khi
Jadestone n/a 150 2024-2026 vao thang 1/2024 gilta PV Gas,
Jadestone va PetroVietnam.
PTSC Offshore Service (POS)
lam nha thau phu cho goi thau
Lamprell 400 40 20252026 51 4 chan d& ngosi khoi, 7 mé
dun san xuat.
PTSC Offshore Service (POS) la
nha thau phu cho gdi thau hoan
Lamprell n/a 39 2026-2027 cai 3 gian WHP, thay mdi
topsides, hoan cai Riser Platform.
PVGAS 1338 100 2025-2026
PVGAS n/a 300 2026-2028
) Murphy Oil du ki€n tham do
Murphy n/a n/a 2028-2030 trong ndm 2025
) Murphy Oil du ki€n tham do
Murphy n/a n/a 2028-2030 trong ndm 2025
Er\]/l Vietnam n/a n/a 2028-2030 Dang tham do, I1én k& hoach
ExxonMobil n/a n/a 2028-2030 Dang tam dimg cho taikhai

déng.
Ngudn: PVS, SHS Research
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3.1.4. Khai thac kinh nghiém cua PVS trong trién khai du an dau khi ngoai khoi dé
phat trién cac du an dién gié ngoai khoi.

Theo bao cao cua co quan nang luong EIA, nganh cong nghiép dau khi cé thé dong
gop kinh nghiém chuyén mon ctia nganh dén 40-45% chi phi ca doi cia mot du an
dién gi6 ngoai khoi. Cac coéng ty dau khi 16n (Equinor, Shell, TotalEnergies) hién ciing
dang dau tu dang k& vao cac dy an dién gié ngoai khoi.

Theo bdo cdo cta World Bank va tu van BVG Associate, nang luc clia Tap doan Dau khi
Viét Nam (PVN) noi chung va PVS ndi riéng la hoan toan du dé thuc hién toan bd cong
viéc lién quan dén nganh cong nghiép dién gidé ngoai khoi.

BO Cong Thuong dé xuat 3 phuong an chon nha dau tu dién gié ngoai khoi trong béo
cdo trinh Chinh phu vé thuc hién dé an nghién clu thi di€ém phat trién dién gid ngoai
khoi, gdbm PVN, EVN va don vi thuéc Bd Qudc phong. PVN dugc danh gia phu hop nho
lgi thé vé dir liéu, co s& vat chat va nhan luc, du bado sé hudng lgi va déng vai tro chinh
trong céc du an.

Bang 10: So sanh két cau ha tang dau khi va dién gié ngoai khoi

Tiéu chi Dau khi ngoai khoi Dién gio ngoai khoi

Gian khoan c6 dinh (Fixed platform), Méng tru ¢6 dinh (Monopile, Jacket)

Loai cau truc gian ban chim (Semi-submersible), S .
FPSO/FSO hodc ndi (Floating platform)
Rat I6n do chira thié€t bj nang, bon Nhe hon, chi can chiu tai trong cla tua-

Chiutai trong chtra, hé thdng khai thac bin gio6
Monopile, Jacket, Gravity-based,

K&t cau mong Chan dé Jacket, TLP, SPAR )
Floating

Hé théng khoan dau, khai thac, xtirly ~ Hé théng tua-bin, canh quat, may phat
dau khi dién

Cap dién ngdm dudi bién ndi vao ludi
dién quoc gia

Cong nghé lap dat
Hé théng truyén tai  Ong dan dau khi dén bo
Vanhanh & bao  Yéu cau déi ngli ky thuat cao, lién tuc  Dé& hon dau khi nhung van can bao

dudng kiém tra dudng dinh ky
Nguén: SHS Research

Cac cong trinh dau khi va dién gié ngoai khoi déu co két cau thép, dugc ché tao trén bo
va lap dat ngoai khoi. Gidng nhu gian khoan dau khi, dién gié ngoai khoi can xay dung
mong tua bin, tram bién ap, rai va lap dat cap ngam. Tuy nhién, méng tua bin gié (0,8-
1,2 nghin tdn) nhd hon nhiéu so v&i méong dau khi (15-20 nghin tan). Cap ngam cua dién
gi6 ¢ kich thudc tuwong tu cdp dau khi nhung thi céng dé hon so vai rai 6ng vé quy md
va db phuec tap.

Hon nira, PVS hién c6 Igi thé vé hé théng cang, khu vuc ché tao, nha xudng, trang thiét
bi ché tao trén by, tau va phuong tién thi céng bién hién cé.

L

Trang 24



Bao cao phan tich doanh nghiép

s SHS '}Eﬁ?:ﬁr?h thinh vugng

3.1.5. Viét Nam cé tiém nang phat trién dién gié ngoai khoi I6n nhat DPong Nam A
nhung gap vuédng mac vé khung phap ly chua hoan thién.

Thé manh veé vi tri dia ly va diéu kién tu nhién giup dién gié ngoai khoi Viét Nam co6 thé
dat téng cong suat 600.000MW va c6 thé cung cap t6i 12% tong san luong dién quéc
gia vao nam 2035. Viét Nam hién dang s& hitu Igi thé rat Idn dé khai thac nang lugng
ngoai khai trong dé cé nang lugng gid véi bo bién dai va diéu kién tu nhién thuan lgi voi
khoang hon 3000km bo& bién, trai dai tr Bdc vao Nam. Bén canh dd, Viét Nam dugc
danh gia la quéc gia cé ngudn tai nguyén gié t6t nhat trong khu vuc theo nghién clru
cla T6 chirc BVG do World Bank tai trg. Cu thé mét s6 khu vuc cé toc db gid 1én dén
7m/s, twong duong véi tdc do gid trung binh tai Ha Lan, noi ndi tiéng vé linh vuc dién
gio.

Chudng ngai I6n nhat trong phat trién dién gié ngoai khoi trong nuéc la khung phap
ly chua hoan thién.

o B6 Cbng Thuong dé xuat day IUi phat trién dién gié ngoai khai sau ndm 2030.

e MOt s6 nha dau tu nudc ngoai nhu CIP (Dan Mach), PNE (Duc), va EQNR (Na uy)
quan tam dén phat trién dién gié ngoai khoi do diéu kién tu nhién cla Viét Nam vo
cung tiém nang, nhung viéc trién khai gap kho khan do quy dinh phap luat, von dau
tu I&n va yéu td qubc phong, an ninh.

Nhin chung, tiém nang doanh thu tlir M&C dién gid trong nudc ngoai khai la khéng 16n.

3.1.6. Tién dd phat trién dién gié trong khu vuc va trén thé gidgi ti€p tuc tang trudng,
tao diéu kién cho PVS trung thau cac du an xay lap dién gié ngoai khoi quoc té.

Chau A - Thai Binh Duong théng tri thi truong dién gié véi thi phan doanh thu 16n nhat
la 40,71% vao nam 2024, dugc thic ddy bdi sy két hop gilra tadng trudng kinh t€ manh
mé&, nhu cau nang lugng ngay cang tdng va cac chinh sach thuan Igi cla chinh phu
nham thuc ddy nang luogng tai tao. Trong dd, cac qudc gia nhu Trung Qudc va An Do
dang dan dau, dau tu dang ké vao ca cac dy an dién gio trén bo va ngoai khoi dé khai
thac cac ngubn tai nguyén gié déi dao cua ho.

Ty 1é tang trudng kép hang nam (CAGR) clia cac du an lap dat nang lvgng gié ngoai
khoi méi & Chau A trong giai doan 2025-2031 du kién 1a 6,8%.

Hinh 27: Chau A du kién sé dan dau thé gigi vé cong suat dién gié ngoai khai vao

nam 2050, tiép theo 1a Chau Au va Bic My

DVT: GW
613
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0o 2 =t
2018 2030 2050 ,«L-L_ﬂwzggnnzoso 5
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ASIA
0 1 i 5 .
2018 2030 2050
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AND CARIBBEAN

2018 2030 2050
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Nguén: Marsh, SHS Research
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Du k& hoach phat trién dién gid trong nudc da bi day IUi ra sau 2030, chuing t6i ky vong
doanh thu PVS van sé dugc déng gop tr madng M&C dién gié ngoai khoi nho cac hgp
déng xay lap da ky véi chu dau tu nudc ngoai.

Bang 11: Backlog ctia PVS mang dién gi6 ngoai khoi (triéu USD)

Khach hang Chi tiét Gia tri Thoi gian Backlog con lai
SZ: tggg 283 - (H)?f'SLh‘;r;g Wing  EPCI 2 tram bién &p ngoai khoi 90 2022-2024 0
gl;e;tjr_cé‘;”f::: Orsted Taiwan ~ EPC 33 chan dé try dién gié 300 2023-2025 0
Eﬁggmiao - bai g?fiﬁ';?:gen EPC tram bién &p ngoai khoi 100 2024-2026 30

PGE Group va EPCC 04 tram bién ap ngoai khoi cho trang

Orsted trai dién giod Baltica 2 200 2023 - 2026 60

Nguén: PVS, SHS Research
PVS sé co lgi thé I6n dé nhan thau cac hang muc co khi, dich vu ky thuat (EPC, O&M)
cho cac duy an dién gié ngoai khoi nhé da sdn sang vé nhan luc, cdng nghé, kinh
nghiém théng qua cac du an quéc té. Nam 2023-2024, PVS ghi dau an khi tring thau
ché tao 33 mdng dién gid ngoai khoi cho du an Greater Changhua 2b & 4 (Dai Loan) va
4 tram bién dp ngoai khoi cho du 4n Baltica (Bién Baltic, chau Au). Day 13 [an dau tién
Viét Nam xuat khau thiét bi dién gié ngoai khoi quy mé 16n, khang dinh ndng luc cla
PVS trong chudi cung Ung toan cau. PVS cho biét da gan hoan thanh 98% du an mong
dién gi6 Dai Loan va chudn bi ban giao, déng thdi ky thém nhiéu hgp dong méi trong
khu vyc chau A - TBD.

Baltica 2 - Ba Lan

Ngoai ra, PVS dang phai hgp véi Tap doan Sembcorp (SCU - Singapore) dé trién khai
cac budc dau tu vao trang trai dién gié ngoai khoi tai Viét Nam, du kién cong suat ban
dau khoang 2,3 GW, dé xuat khau dién truc ti€p sang Singapore qua dudng cap ngam
cao thé. Dv an nay da dugc Bd Tai nguyén va Moi truong Viét Nam cap phép cho PVS
thuc hién quan trac, diéu tra, khao sat va danh gia tai nguyén bién tai khu vuc bién s6 1
va s6 2, ngoai khoi tinh Ba Rja - Viing Tau. Déng thoi, d6i tdc SCU cling d& nhan duoc Y
dinh thu chdp thuan dy an tlr BO Thuong mai va Cong nghiép Singapore. Dy kién du an
xuat khau dién nay sé bat dau tao doanh thu tr nam 2033, md ra ngudn thu nhap mai
va thuc ddy k&t qua kinh doanh cta PVS trong dai han.
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3.2. Mang kinh doanh kho n6i FSO/FPSO

Loi nhudn tir cac céng ty lién doanh lién két la 863,3 ty VND trong nam 2024
(+32,59% YoY) va dong gop dang ké vao két qua kinh doanh ctia PVS. Tir 2021, loi
nhudn tlr cong ty lién doanh cla PVS ddéng godp téi ~50% lgi nhuan trudc thué cla
doanh nghiép véi cac céng ty lién doanh hau hét lién két véi PVS & mang Kho ndi chura.
Gia dau duy tri & mic ~74 USD la dong luc tot cho cac kho ndi cua PVS tiép tuc dugc
gia han hop déng thué véi muc gia tot. Nam 2023, PVS ghi nhan FSO PVS Bién Déng 01
dat 10 nam lién tuc khong xay ra LTI va da gia han hgp déng véi khach hang Bién Dong
POC thém 5 nam (2023-2028).

Hinh 28: Loi nhuan tir cong ty lién doanh ctia PVS
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800,00 S00%
700,00 40.0%
600,00
500,00 30,0%
400,00
300,00 20,0%
200,00 10,0%
100,00

0,00 0,0%
2020 201 2022 2023 2024
mm L3 tlr cOng ty lién doanh lién kEt ===t Igi nhuan trudc thug Ngudn: PVS, SHS Research

Cac kho noi hét han hgp déng cao cudi nam 2024 hién dang dugc dam phan gia han
hop déng. VOFT va PTSC AP dang trong qua trinh dam phan vé cac kho néi FPSO Ruby
Il va FPSO Lam Son, khi hgp déng cua hai kho nay duy ki€n két thic vao cudi nam 2024.
Trong dé, kho n6i FPSO Ruby d& duy tri gid thué hang ngay khoang 92,500 USD tu
2019 dén cudi nam 2024. Dong thoi, PVS nam gilr 60% ty 1&é s& hitu trong lién doanh
FPSO Ruby Il va cé 50% ty I1& bi€u quyé&t nén co thé ky vong PVS cé sirc anh hudng I16n
t&i quyét dinh vé hoat déng cla kho ndi nay. Trong dai hdi c6 dong 2024, PVS cho biét
hop dong FPSO Lam Son sé tiép tuc dugc gia han va doanh nghiép c6 ké hoach cho
thué FPSO nay trén co sé dam phan dai han trong 1 nam.

Thang 12/2024, PVS da tring thau cung cap dich vu FSO cho du an khai thac dau ¢
mo Lac Pa Vang, du kién don dong dau dau tién vao quy 1V/2026. PVS cling dugc ky
vong sé tring thau cung cap kho néi chira cho du &n khi L6 B - O Mén.

Bang 12: Danh sach kho ndi hién tai ctia PVS

Kho nai Cong ty lién doanh, lién két % PVS s& hiru
FPSO Ruby I Vietnam Offshore Floating (Ruby) Limited 60%
FPSO PTSC Lam Son PTSC Asia Pacific Private Limited 51%
FSO PTSC Bién Dong 01 PTSC South East Asia Private Limited 51%
FSO Orkid Malaysia Vietnam Offshore Terminal (Labuan) Limited 49%
FSO Golden Star Malaysia Vietnam Offshore Floating (FSO Orkid) 49%
FSO MV12 Rong Doi MV12 Private Limited 33%
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3.3. Cac mang kinh doanh con lai
3.3.1. Mang kinh doanh Can ctr cang dich vu

Theo Cuc Hang hai Viét Nam, xu hudng sir dung tau c& |6n ngay cang gia tdng nham toi
uu chi phi khai thac. Diéu nay dat ra yéu cau cao hon vé dd sau luéng lach, mén nudc
cling nhu céc tiéu chudn ki€m dinh an toan déi véi hé thdng ha tang hang hai.

Ngay 16/1/2025, Pho Thu tuwéng Chinh pha Tran Hong Ha da ky Quyét dinh 140/Qb-
TTg phé duyét quy hoach chi tié€t nhom cang bién, bén cang, cau cang, bén phao, khu
nudc va vung nudc giai doan 2021-2030, tam nhin dén 2050. Quyét dinh néu ré nhu
cau dau tu von dén ndm 2030 khodng 351,5 nghin ty VND gém von dau tu cho ha tang
hang hai cong cong khoang 72,8 nghin ty VND va cho bén cang khoang 287,7 nghin ty
VND.

Ngoai ra, gia dich vu cang ting sé la dong luc cho mang can clr cang phat trién.
Théng 02/2024, theo Thong tu s6 39/2023/TT-BGTVT gia dich vu cang bién tai mét s6
khu vuc dugc diéu chinh tdng khoang 10% so v&i muc trudc dé. Thang 07/2024, theo
Quyét dinh sé 810/QD-BGTVT, khung gia dich vu béc d& container da dugc diéu chinh
tdng. Theo BO Giao théng Van tai gia dich vu cang bién tai Viét Nam hién thap hon cac
nudc trong khu vuc Dong Nam A. Don clr nhu, gid x&p d& container cla Viét Nam chi
bang khodng 50% so vdéi khu vuc. Nhiéu doanh nghiép cang da bay td6 mong mudn tang
gia dich vu cang dé co thé bat kip xu hudng xanh hda va sé hda cta nganh hang hai thé
gidi.

3.3.2. Mang kinh doanh Khao sat dia chat, khao sat stra chira cong trinh ngam

e PTSC G&S da ky k&t hop dong cung cdp dich vu khdo sat ROV cho khach hang
Saudi Aramco trong nam 2023 md& ra ngudn céng viéc mdi cho mang kinh doanh nay
@ thi truong Trung Dong.

3.3.3. Mang kinh doanh Tau dich vu dau khi

o Dich vu tau ky thuat dau khi thuong di song hanh véi cac dich vu khac cla PVS, do
do, dy kién mang kinh doanh nay hudng lgi theo theo khdi lugng céng viéc cac dy
an ngoai khoi va cac mang kinh doanh khac.

3.3.4. Mang kinh doanh Lap dat, bao dudng va stra chira cong trinh ngam

e Dich vu O&M gan vaGi qud trinh van hanh cla cac mo dau khi va cac du an bao
dudng kho chira dau. Cu thé, mang kinh doanh O&M sé la don vi thi cong chinh cua
cac gian khai thac trén bién sau khi mang M&C hoan thanh thi cong xay 1ap trén bo.
Do d6, du kién hoat dong kinh doanh cta mang nay sé duy tri 6n dinh va hudng loi
theo téng trudng cia mang M&C.

Trang 28



$ SHS I
Bao cao phan tich doanh nghiép Tai chinh thinh vugng

4.Ruiro

4.1. Trong trién khai hai du an Ion:

Cham tré trong khau phé duyét va thu tuc phap ly

Du 4n L6 B - O Mén du da khdi cong moét phan nhung FID cho toan du &n van chua
chinh thic thong qua (theo k& hoach ting ky vong vao Q2/2024 nhung dg&i sang cudi
2024/ dau 2025). D6i vdi du an Lac Da Vang da co FID nhung van can cac gidy phép
van hanh, méi truong, xuat khdu dau; néu thu tuc cham tién dé khai thac cé thé bi IUi.
RUi ro thu tuc con co dén tu viéc phé duyét gia khi L6 B gitta PVN va EVN, dam bao
hiéu qua cho chudi du an dién khi.

Rui ro trong ky thuat va trién khai thuc dia
» Thi cdng EPCI ngoai khoi rat phirc tap: thoi tiét trén bién c6 thé gay ra cham tré thi
cbng, doi chi phi. Viéc huy déng nhan luc, thiét bi chuyén dung dung ké hoach ciing
la thach thic nhat 1a khi nhiéu dy dan dau khi khu vuc dang khai céng clng Iuc gay
canh tranh nguon lyc.
 RUi ro dia chat: Du an L6 B khai thac khi & ving nudc sadu (~70m) va trdi réng, rui ro
khoan tham do thém cd thé gap tui khi dp suat cao hodc nhirng van dé ky thuat mo.
Bién ddng chi phi va tai chinh
Gia nguyén vat liéu, thép, nhan cong tidng cao c6 thé lam chi phi EPCI vugt ngan
sach néu quan tri khéng chat. Tuy PVS thudng ky hop dong tron goi, nhung chi phi doi
Ién sé& an mon bién Igi nhudn cua hédng (vén dd mong ~3-5% & mang M&C). Tién do
thanh toan tir chu dau tu (PVN/Murphy) cling quan trong; dy an kéo dai doi hdi PVS
phai rng von lvu déng Ién, néu thanh todn cham hodc gian doan gay ap luc dong tién.

Rui ro phap ly va doi tac

Cac hogp dong dau khi thuong chi ti€t, nhung van co rii ro vé tranh chap, phat tién dé
néu cham giao hang. Da&i véi L6 B, co nhiéu bén tham gia PSC, su thdng nhat gitra PVN
- MOECO - PTTEP can duy tri tot. Néu moét d6i tac thay ddi chién luge (rut lui hodc
gidm cam két) sé tao hiéu rng domino I&n toan chubi.

Nhin chung, rdi ro chinh van la cham tién dé va chi phi tang, nhung hién dang dugc
kiém soat. Hién tai, Chinh phl uu tién chudi L& B - O Mdn nhu mot du an chién luoc,
cam k&t hé trg toi da va giam thi€u trd ngai phap ly. PVS, vdi kinh nghiém tur Su T
Vang va Té Giac Trang, sé giup gidm rdi ro ky thuat, trong khi déi tdc manh nhu
Murphy va Yinson co thé hé trg cdng nghé va tai chinh cho Lac Da Vang.

4.2. Trong phat trién dién gié ngoai khoi:
RUi ro trong chinh sach va phap ly:

e Viét Nam hién tai chua cé khung phap ly day di cho cac du an dién gié ngoai
khoi. Quy hoach khéng gian bién qudc gia (Marine Spatial Planning - MSP) vén
chua dugc phé duyét. K&t qua dan tdéi quy trinh cdp phép con nhiéu van dé, hién
cac dy an mudén khdo sat phai xin gidy phép khao sat dia chat bién theo tung
truong hgp, gay tri hodn. Hon nira, co ché dau thau va gia mua dién cho dién gid
ngoai khoi van chua cé quy dinh ré rang.

o Cac du an dién gid hién chua c6 gia FIT uu dai, cac nha dau tu van dang chd chinh
phu ban hanh co ché dau thau/dam phan dién gié bién. Sy thi€u hut va khong ré
rang vé mat phap ly nay lam nha dau tu e ngai rét vén vi khéng chac chan kha nang
thu héi von.
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Han ché ha tang luéi dién:

« Ludi dién truyén tai cua Viét Nam hién chua san sang cho lugng cdéng suéat I6n
tap trung 6 ven bién phia Nam. Hién tugng qua tai ludi dién da xay ra vdi dién mat
troi va dién gio trén bo giai doan 2019-2021 (trong do, nhiéu dy an da phai cat giam
cong suat). Doi véi dién gid ngoai khoi, phan 16n cong suat (6 GW) du kién dugc dat
& mién Nam, néu déng loat phat sé du thlra trong khi duong dién Bac - Nam khong
du tai dé chuyén dién ra Bac. Nguy co nghén ludi khién dién lam ra khéng ban hét,
gay thua 16 tai chinh.

Do do giai doan 2025-2030, PVS c6 thé chua hudng lgi nhiéu tu thi truong dién giod
trong nudc. Thay vao dé doanh nghiép sé tap trung phuc vu cac du an quéc té nhu
hién nay.

ll. DU PHONG KET QUA KINH DOANH VA DINH GIA CO PHIEU

1. Du phdng két qua kinh doanh:

Udc tinh dén thang 12/2024, tién do cla cac du an M&C dang trién khai cia PVS dat
trung binh ~15% gid tri hgp dong. Ngay 21/2/2025, dai dién chd dau tu du an L6 B - O
Mon - 6ng Tran Xuan Phuc cho biét chuong trinh hoat déng va ngan sach cho nam
2025 da dugc PetroVietnam va cac déi tac phé duyét vai téng gia tri 739 triéu USD.
Dong thoi, PVS dam bdo sé hoan thanh ché tao va lap dat ngoai khoi trudc ngay
31/12/2025 cac hang muc: Chan dé gian xtr ly céng nghé trung tdm CPP; Chan dé gian
nha & LQP; Chan dé va khdi thugng tang cac gian thu gom KLWA, KLWB, CVWA va
Gian dau giéng AQWA; buong 6ng ndi mo Infield Pipeline.

Vi tién do clia PVS hién tai va quyé&t tdm cla cac chu dau tu co dong khi dau tién vao
thang 08/2027, chung t6i ky vong doanh thu 2025 ctia PVS udc tinh dat 34.914,6 ty
VND (+46,2% YoY) va 1.751,6 ty VND Igi nhuén sau thué (+24,08% YoY), trong do:

o Co khi dau khi tdng trudng +75% YoY nho backlog d6i dao cla cac du an dau khi
va dién gi6 ngoai khoi da ky hgp déng;

e Kho néi chira du kién tdng +10% YoY vd&i cac hgp déng dugc gia han va khdi sac
vao giai doan 2026-2027 khi céc du &n dau khi L6 B O M6n va Lac Da Vang ghi
nhan dong dau khi dau tién;

e Can clr cang dich vu +10% YoY nho hudng lgi tlr tdng gid dich vu cang va nén kinh
té€ phuc hoi.

o Tau ky thuat dau khi tdng +3% YoY nho hudng lgi tr cac du an xay lap va bao
dudng ngoai khoi;

« Khao sat dia chat +3% YoY tdng trudng nho ky hop déng khdo sat vai khach hang
Saudi Aramco;

o Slra chita va bdo dudng +2% YoY do hudng Igi tlr tdng trudng clia mang Co khi dau
khi.

Bén canh dd, chung tbi cung ky vong Igi nhudn tlr cac cong ty lién doanh lién két tiép
tuc dong gop ~50% vao Igi nhuén trudc thué cla PVS véi mic tang trudng 15% vao
nam 2025, dat 992,8 ty VND.

Nam 2026, chung t6i du kién da tdng manh ctia doanh thu sé ha nhiét dat 40.367,0
ty VND (+15,6% YoY) va lgi nhuén sau thué dat 1.963,6 ty VND (+12,11% YoY).
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Bang 13: Du phdng két qua kinh doanh (DVT: ty VND)
2024 2025F 2026F

ty VND %YoY BLNG tyVND %YoY BLNG ty VND %YoY BLNG
Doanh thu thuan 23.878,0 21,7% 34.914,6 46,2% 40.367,0 15,6%
Tau ky thuat dau khi 2.168,1  34,9% 10,3% 2.2331 3,0%  11,32% 2.344,8 50%  11,32%
Kho ndi chira 2.369,5 7,3% 56% 2.606,5 10,0% 560% 2.867,1 10,0%  5,60%
Khao s&t dia chat 507,1 251% 11,4% 522,3 3,0%  11,44% 532,8 2,0%  11,44%
Dich vu can ct cang 1.458,1  2,8%  21,3% 1.603,9 10,0% 21,25% 17162  7,0%  21,25%
Co khi dau khi 14.015,7 257% 1,5% 24.527,5 75,0% 1,47%  29.433,0 20,0% 1,70%
L&p dat van hanh, bao dudng cong trinh bién 2.714,9 421%  4,2% 2.769,2 2,0% 4,23% 2.824,6 2,0% 4,23%
Dich vu khéc 644,7 -0,9% 13,6% 651,1 1,0% 13,54% 657,7 1,0%  13,54%
Loi nhuan gop 1.133,0 9,0% 4,7% 1.366,4 20,6% 3,9% 1.560,8 14,2% 3,9%
Thu nhap tur céng ty lién doanh lién két 863,3 32,6% 992,8 15% 1.150,4 15,9%
Lgi nhuan rong 1.411,6 33,2% 1.751,6 24,08% 1.963,6 12,11%
Loi ich ¢8 déng thiéu s6 229,7 285 319,5
Loi ich c6 dong cong ty me 1.181,9 1.466,6 1.6441

2. Dinh gia c6 phiéu

D& xac dinh gia tri hop ly cta cd phiéu PVS, SHS st dung phuong phap chiét khau
dong tién FCFF. Theo do, gid tri hgp ly cla c8 phiéu PVS la: 43.304 VND/c6 phiéu,
+25,52% so véi gia 34.500 VND/cd phi€u vao ngay 6/3/2025.

Bang 14: Cac gia dinh

3%
1,52
9%
12,03%
9%
20%
12,61%
3%

L&i suat phi rdiro

Beta

Phan bu rui ro thj truong
Chi phi str dung VCSH
Chi phi str dung von vay
Thué suat

WACC

Tang trudng dai han

Bang 15: Két qua dinh gia

FCFF Gi tri

Tong gia tri hién tai ctia dong tién

(-) No ngan va dai han

(+) Tién va tuong duong tién, dau tu tai chinh ngan han
(<) Loi ich c¢6 déng khéng kiém soat

Gia trj von chti sé hitu

S6 lugng c6 phiéu luu hanh

Gia muc tiéu (VND/cp)

5.930.331
2.377.713
17.430.687
285.015
20.698.290
477.966.290

43.304
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— A |
PHU LUC 1
Bang can doi ké toan Bao cao két qua kinh doanh
ty VND 2023 2024 2025F 2026F ty VND 2023 2024 2025F  2026F
Tai san ngén han 16.289,9 23.880,4 29.288,3 34.264,9 Doanh thu thuan 19.373,6 23.878,0 34.913,6 40.376,0
E;éenn/tuong duong 57571 14215 135583 17.470,8 Gia v6n ban hang (18.334,5) (22.745,0) (33.547,2) (38.815,3)
) , Lgi nhuan gdp 1.039,0 1.133,0 1.366,4 1.560,8
Dau tu ngan han 4.329,4 3.886,1 4.351,0 4.351,0
Doanh thu tai chinh 789,7 561,8 133,7 153,0
Cac khoan phaithu  4.1850  6.148,4  7.809,8  8.477,9
) Chi phi tai chinh (216,4)  (210,4) (45,3) (77,0)
Hang t6n kho 1.470,4 19237 28372  3.1186 i
Lai/ (16) tir cONng ty lién
Tai san khac 548,0 500,7 732,0 846,6 doanh 6511 863,3 9928 11504
Tai san dai han 10.126,1 10.193,5 10.913,9 11.342,0 Chi phi hoat déng (1.052,3) (1.250,4) (1.186,6)  (1.372,2)
Phai thu dai han 122,8 93,7 93,7 93,7 Thu nhap khac, rong 66,0 602,7 711,0 822,1
Tai san cg dinh 3.391,4 35878 36830  3.514,2 Loinhuan truéc thué  1.277,3  1.699,9 1.971,9 2.237,0
D3 tu dai han 4.9447 47216 47216 47216 Thu& TNDN (217,3)  (288,3)  (394,4)  (447.4)
Taisan khac 16672 17903 24606  3.012,4 Loinhuansauthué  1.060,0 14116 17516 1.963,6
Téng tai san 26.416,0 34.073,9 39.723,6 44.867,2 - —
, Lotich c6 dong thi€u 33,5 229,7 256,7 291,2
No ngan han 9.060,0 13.666,4 24.576,7 29.429,1 s6
Phai tra ngan han 3.512,9 46550  7.250,7 8.977,8 LNST cacongtyme 1.026,5 1.181,9  1.466,6 1.644,1
i 3 tie % Bién lgi nhuan sau
Nouoimuatratien — ,e17 3456 6634 1093, s 5,5% 5,9% 4,5% 4,4%
truac thué
Vay no ngén han 1.176,1 869,2 906,9 1.539,1 EPS (VND) 2147,6 24728  3.068,4  3.439,8
No khac 4119,2  7.796,6  9.557,7  10.301,9
No dai han 3.811,8 55172 6.197,9 7.517,2 CacChiSo taichint
2023 2024 2025F 2026F
Phai tra dai han 0,025 0,008 0,008 0,008
Chi sd dinh gia
Ngudi mua tra tién
trudic 839,2 1.788,2 17882  1.060,2 SLCP Iuu hanh
= (triéu CP) 477.966,3 477.966,3 477.966,3 477.966,3
Vay dai han 563,9 790,1 1.470,8  2.790,1
No khc 24087 29389 29389  2.938,9 EPS (VND) 2147,6  2.472,8  3.068,4  3.439,8
Vén chu sé hiru 13.544,2 14.890,2 15.146,9 15.438,1 Chi s6 sinh 16i (%)
Vén gop 47797 47797 47797 A4.779,7 Bién LN gop 54%  4,7% 3,9% 3,9%
'Fl)':g:g du voén cb 39,6 396 306 306 Bién LN rong 5,4% 5,9% 5,0% 4,9%
ROE 78%  9,5% 1,5% 12,7%
Loi nhuan giir lai 4.0483 4.193,9 4.193,9 4.193,9
ROA 40%  41% 4,4% 4,4%
V6n khac 3.966,74 4.311,40  4.311,40  4.311,40 — -
Chi s6 don bay (lan)
Lai ich ¢ dong thiu L .
o 709,9 1.565,7 1.822,4  2.113,6 Ty s6 no vay/téng 007 005 006 010
tai san ! ! ! !
Téng ngudn vén 26.416,0 34.073,9 39.723,6 44.867,2 o
Ty s6 no vay /VCSH 0,13 o1 0,16 0,28
Hé s8 TT hién hanh 1,80 1,75 1,57 1,53
Hé s6 TT nhanh 1,64 1,61 1,41 1,39
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HE THONG KHUYEN NGHI

Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 20% tré 1én trong khoang thai gian 12 thang

Kha quan: Ky vong tang gia tr 10% - 20% trong khoang thai gian 12 thang

Nam gitr: Ky vong tédng gia dén 10% trong khoang thoi gian 12 thang

Kém kha quan: Ky vong giam gia dén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

Giam ty trong: Ky vong giam gid 20% trd |1én trong khodng thai gian 12 thang

Can luu y: Day la nhirng ma cd phiéu cé nhitng thong tin bat thudng hay cé giao dich bat thuong... cé anh hudng
trong yéu dén doanh nghiép. (Muc tiéu cung cap thong tin cho nha dau tu)

Khong khuyén nghi: B6 phan nghién ctru dang hodc sé nghién clru ¢6 phiéu nay nhung khong dua ra khuyén
nghi hay gid muc tiéu vi ly do chi quan hodc chi dé tuan thd cac qui dinh cla luat va/hodc chinh sach cong ty
trong cac trudng hop nhat dinh tradnh cac xung doét lgi ich, vi du nhu SHS dang thuc hién tu van chién lugc, IPO...
Chua khuyén nghi: Khuyén nghi dau tu va gia muc tiéu cho c6 phi€u khéng duge dua ra do chua cé du thdng tin
co s& dé xac dinh khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu trude dd, néu co,
khéng co hiéu luc déi véi cd phiéu nay.

TUYEN BO MIEN TRU

T&t ca nhitng théng tin néu trong bao cao nghién ctu nay da dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng ty
C6 phan Chung khoan Sai Gon - Ha N&i (SHS) khéng chiu bat ky mét trach nhiém nao doi vdi tinh chinh
xdc cua nhiing théng tin dugc dé cap dén trong bao cdo. Cac quan diém, nhédn dinh va danh gia trong
béo cao nay la quan diém ca nhan cua cdc chuyén vién phan tich ma khéng dai dién cho quan diém cua
SHS.

B&ao cao nay chi nham muc tiéu cung cap théng tin, khdng phai va sé khéng duoc hiéu la mét 16i dé nghij
hodc moét 16i moi chao dé thuc hién bat cur giao dich chung khodn hodc cbng cu tai chinh nao khac.
Ngudi doc chi nén str dung bdo cdo nghién ctru nay nhu la mét nguén théng tin tham khao. SHS khéng
chiu trach nhiém vé bat cur két qua nao phat sinh tir viéc st dung ndi dung cua bdo cdo dudi moi hinh
thuec.

Dt liéu tai chinh duoc cung cdp bdi Bloomberg va FiinGroup.

Moi thong tin xin vui long lién hé:

Phong Phan tich - Cong ty C6 Phan Chirng khoan Sai Gon - Ha Noi

Tru sé chinh tai Ha Noi Chi nhanh Hé6 Chi Minh Chi nhanh Da Nang

Tang 1-5, Tda nha Unimex Ha Tang 3, Cao ¢ Sai Gon Tang 8, Toa nha Thanh Lagi 2,
Noi, S6 41 Ngd Quyén, Hang Bai,  Metropolitan, 235 Dong Khdi, S6 03 Lé Dinh Ly, Phudng Vinh
Hoan Kiém, Ha Noi Phuong Bén Nghé, Quan 1, Trung, Quan Thanh Khé, Thanh
Tel: 84.24.38181888 TP HCM ph6 Da Nang

Fax: 84.24.38181688 Tel: 84.28.39151368 Tel: 84.236.3525777

Email: contact@shs.com.vn Fax: 84.28.39151369 Fax: 84.236.3525779

Email: contact-hcm@shs.com.vn  Email: contact-dn@shs.com.vn

www.shs.com.vn
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SHS

Kién tao tai chinh thinh vuong

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN

SAI GON - HA NOI (SHS)

&) Website: shs.com.vn
(%) Tel: 84.24.38181888

(=) Email: contact@shs.com.vn

GIAO DICH NGAY CUNG SHS

App trading: SHTrading
Bang gia: sboard.shs.com.vn

Web trading: trading.shs.com.vn



