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Thép nhét 52 tudn (VND) 6.750
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Thi gia vén (ty VND) 9.539
Free float (%) 49,5
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Ty suét cé tirc Khuyén nghi
0% TRUNG LAP

Nganh
Dau khi

= Loinhuan rong nam 2020 cta PVD dat 184 ty déng, twong dwong ndm
2019, chi yéu nhd hoan nhap dw phong no xau va loi nhuan kha quan tir
cac cong ty lién doanh.

= Duy tri danh gia Trung lap va nang gia muc tiéu lén 22.900 déng/cp.

KQKD Q4/20 bi anh hwéng béi thi trwro'ng khoan am dam

PVD ghi nhan doanh thu va loi nhuan rong Q4/20 gidm lan lwot 40,7% va
57,6% svck do tac dong kéo dai cla viéc hoan/huy cac dy an dau khi trong
ndm 2020 do gia dau giam. Mac du hiéu suét hoat déng TB cac gian tw nang
da cai thién tr muwrc 55% vao Q3/20 1én 71% trong Q4/20, mtrc nay van thap
hon nhiéu so véi con sb 95% ghi nhan trong Q4/19. Bén canh do, gia thué
ngay TB céc gian khoan gidm 4,3% svck va khéi lwong cdng viéc mang dich vu
giéng khoan ciing gidm sut (doanh thu -31,2% svck).

Loi nhuan LDLK va hoan nhap dw phéng hé tro’ cho LN réong ca nam 2020

Bién LN gop ca ndm gidm 4 diém % svck mac du doanh thu ting 19,9% svck
do déng gép doanh thu cta 3 gian thué trong nam 2020 (vén c6 bién LN gdp
thap, chi khodng 2-3%) va céc chi phi phat sinh do dich Covid-19. Tuy vay, LN
rong c& nam van twong dwong nam 2019, dat 184 ty dong nhd (1) ghi nhan
105 ty ddng hoan nhap dy phong no xau (cung ky 2019 chi hoan nhap 0,6 ty
doéng), (2) LN tir cac lién doanh tang gan gép doi 1én 216 ty déng, dac biét la tw
lien doanh Baker Hughes. LN rong 2020 vwot dy phéng cda ching t6i 12,6%
do chuing téi ky vong mtrc thué hiéu dung va I8 tlr cb déng thiéu sb cao hon.

Tiép tuc cong bd hop ddng khoan mé&i

Vao ngay 22/01, PVD théng béo da ky hop ddng khoan cho gian PVD Ill véi
JVPC. Theo d6 PVD Il sé thyc hién chwong trinh khoan 3 giéng chéc chan va
1 giéng thy chon tai L6 15-2 sau khi két thic hop ddng khoan cho Kris Energy
tai Campuchia. Nhw vay PVD da c6 hop ddng chéc chan cho 2 gian trong téng
sb 4 gian ty nang s& hiru trong nira dadu ndm 2021. Chung t6i ky vong thi
trwdng khoan sé cai thién hon ké tir ntra ddu nam 2021 trong bdi canh gia dau
da duy tri trén mirc 50 USD/thung tir thang 12/2020 dén nay.

Duy tri danh gia Trung lap va nang gia muc tiéu lén 22.900 déng/cp

Chung t6i nang dw phéng EPS nam 2021-23 thém 2,6-7,7% do diéu chinh dw
phéng hoat déng cbt 16i va mic thué thu nhap doanh nghiép theo két qué nam
2020. Theo d6, ching t6i nang gia muc tiéu 1,8% lén 22.900 ddng/cp, dwa trén
P/B muc tiéu giai doan 2021-23 khéng ddi & mirc 0,7x. Rui ro tang gia la gia
dau cao hon du phong va thanh khoan thj tredng cai thién hon nira khién gia
cb phiéu tdng manh. Rui ro giam gia la téc d6 thu hdi no xau cham hon ky vong
va hiéu suét str dung cac gian tw nang kém hon du kién.

Téng quan tai chinh (VND) 12-19A 12-20A 12-21E 12-22E
Doanh thu thuan (ty) 4.368 5.228 4.708 5.670
Tang trwdng DT thuédn (20,6%) 19,7% (9,9%) 20,4%
Bién Igi nhuan gop 10,3% 6,3% 11,0% 16,6%
Bién EBITDA 21,5% 15,4% 17,6% 22,1%
LN rong (ty) 184 184 257 522
Tang trwéng LN rong (6,7%) (0,1%) 39,4% 103,3%
T&ng trwdng LN cot 16i 70,9% (51,6%) (100,0%)

EPS co ban 458 437 610 1.239
EPS diéu chinh 319 277 386 785
BVPS 32.551 32.718 32.661 32.645
ROAE 1,4% 1,3% 1,9% 3,8%

Ngudn: VND RESEARCH
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KQKD 2020 VU'OT KY VONG
Loi nhuan rong Quy 4 bi anh hwéng béi thi trrdng khoan am dam

Hinh 1: Téng quan KQKD Quy 4 va ndm 2020

PRI o o svdw . . .
Dv: ty dong Q4/19 Q4/20 % svck 2019 2020 % svck phéng 2020 Nhan dinh
Doanh thu thuan 1.389,9 824,0 -40,7% 4.368,1 5.239,4 19,9% 99,0%

Hiéu suét s dung cac gian tw nang cai thién tir
55% trong Q3/20 Ién 71% trong Q4/20, nhwng
van thdp hon mirc 95% ghi nhan trong Q4/19.
Khéng c6 doanh thu t gian thué, trong khi
Q4/19 c6 trung binh 1,1 gian thué. Doanh thu
2020 wro't dy phong do hiéu suat st dung céc
gian s& hvu trung binh cd nam cao hon ky vong
3 diém % (76% sv. 73%).

Khoan 790,9 434,5 -45,1% 2.175,8 3.083,2 41,7% 112,1%

DV giéng khoan 5136 3535 -31,2% 1.767,7 1.827,9 3,4% 89,4% Khéi lwong cong viéc thap hon ky vong.
Thwong mai 85,4 36,0 57,8% 4246 3283 -22,7% 66,2%
LN gop 144,6 36,0 751%  450,2  329,0 -26,9% 82,7%
Khoan 76,0 (18,4) NA 1084 (66,3) NA 109,7%
DV giéng khoan 60,2 52,1 -13,4%  311,8 3753 20,4% 88,3%
Thwong mai 8,4 2,3 73,1% 30,0 20,1 -32,9% 60,3%
Bién LN gop 10,4% 4,4%  -6,0% pts  10,3% 6,3% -4,0% pts
Khoan 9,6%  -4,2% -13,8% pts NA  -2,2% NA
DV giéng khoan 11,7% 14,8% 3,0% pts 17,6% 20,5% 2,9% pts
Thwong mai 9,8% 6,3%  -3,6% pts 7,1% 6,1% -0,9% pts
Chi phi ban hang (10,3)  (10,4) 0,7%  (16,9)  (16,4) -3,3% 135,8%

PVD ghi nhan 32 ty déng hoan nhap du phong
no x&u trong Quy 4/20, dua téng gia tri dw

Chi phi QLDN (110,0) (93,2) -15,3%  (396,6) (315,0) -20,6% 106,1% phong hoan nhap ca nam I&én mic 105 ty déng,
twong duwong Wi dw phong clia ching téi &
mtrc 100 ty ddng.

EBIT 24,3 (2,9  -112,0% 1,9 0,9 -52,1% -1,0%
Doanh thu tai chinh 45,6 49,9 9,4% 165,1 158,9 -3,8% 98,8%
Chi phi tai chinh (57,00  (47.6) -16,5%  (241,4) (201,9)  -16,3% 84,3%
Loi nhuan tr LDLK 66,9 86,5 29,3% 110,6 216,4 95,6% 136,3% LN tiv LDLK cao hon dw phong
Thu nhap khac 59,2 31,0 -47,7% 118,0 29,7 -74,8% 133,6%
LNTT 138,9 52,1 -62,5% 189,0 199,9 5,8% 104,5%
LN rong wrot ky vong do ching téi dw phong
LN rong 140,4 59,6 57,6% 1845  184,3 -0,1% 112,6% muc thué thu nhap DN va 16 tir cb dong thidu sb
cao hon.
Ngudn: VND Research, B4o céo cong ty
Hiéu suét str dung céac gian tw néng Hinh 2: Gia thué ngay va hiéu suat str dung trung binh cla céac gian tw nang tai khu v

ctia PVD giam trong Quy 2 va Quy 3 Bong Nam A
ndm 2020 trong béi canh thj truong
khoan khu vurc thiéu céc dw an méi.
Tuy vay, PVD van ky duwoc mét vai o 700
hop dong mdi nhw dw an khoan cda

Vietsovpetro va Kris Energy tai
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Campuchia. Nher vay PVD cé thé 00
duy tri hiéu suét st dung gian tuong cos 100
dbi cao & mirc 71% trong Q4/20,

cao hon trung binh khu virc & mirc 0% e
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E=mGia thué ngay trung binh DNA (000 USD)

Hiéu suét sir dung céc gian cla PVD (%)

Hiéu suét st dung cac gian & DNA (%)

Ngudn: IHS Markit 01/2021
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Hinh 3: Lich trinh khoan dw kién ctia PVD

Trién vong 2021: Tai khéi dong gian nwéc sau la dong lwe ting trwéng
Il nhuan

Gian khoan  Q1/20 Q2/20 Q3/20 Q4/20 Q1/21 Q2/21 Q3/21 Q4/21
PVDI Petronas Hibiscus Rosneft
PVDII | pétronas | VSP VSP/Chu thau Viét Nam khac

PVD I Repsol Mallaysia | ‘ KE . JViDC

PVD VI Sapura . Rosneft . CENI

TAD Tai khai dong gian va dau tw cum thiét bj DES Shell Brunei
PVD X GBRS
Hakuryu-ll*I | Idemitsu . | N/A
Idun* Hoana Long JVPC

Saga* . ENI

Ho'p ddng chéc chan

Ho'p ddng tiém nang/Tuy chon gia han
*Céc gian thué
Ngudn: VND Research, B4o céo cong ty
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Chung t6i ky vong céc gian ty nang ctia PVD sé dat hiéu suét s& dung 80%
trong ndm 2021 (cai thién nhe so v&i mirc 76% nam 2020), chi yéu nhd cac
dw an trong nwéc do thi triedng Malaysia van chiu tac dong to dich Covid-19
trong ntra d4u 2021. Theo b&o cdo trién vong giai doan 2021-23 cta Petronas,
tap doan dau khi qudc gia Malaysia, nhu ciu cac gian tw nang nam 2021 cla
Malaysia dw bao & mirc 10 gian, tdng nhe so v&i mic 9 gian trong nlra sau
2020; do vay chung t6i dw phong PVD chi dwa 1 gian ty nang sang hoat dong
tai Malaysia trong nam 2021. Bén canh do, ching t6i dw bao mang khoan sé
khéng con chiu 16 trong ndm 2021 va ghi nhan lgi nhuan gdp 124 ty déng (sv
16 66 ty ddng nam 2020) nh& gian V va gian XI hoat déng trd lai ké tir gitra
nam.

Thay déi trong dw phéng
Chung t6i dwa ra nhirng thay déi nhw sau trong dy phéng EPS 2021-23:

- Chudng téi gidm dy phéng doanh thu 2 mang dich vu giéng khoan va
thwong mai do két qua nam 2020 kém hon ky vong. Chung t6i ky vong 2
mang nay sé ghi nhan téng trwdng doanh thu l1an lwvot 1a 10% va 15%
trong ndm 2021 tlr mrc th&p trong 2020 do thi trwdng khoan dan héi phuc.
Ké tir ndm 2022 tré di, ching téi dw phéng ting trwdng doanh thu hang
nam & m&c 5%/nam. Sy diéu chinh nay dan dén dw phong bién LN gop
giai doan 2021-23 gidm 3,6%-6,3%.

- Chung t6i gidm murc thué doanh nghiép hiéu dung cho giai doan 2021-23
tr 25% (twong dwong 2018) vé 9,7% (twong dwong ndm 2020). Theo tim
hiéu cta chung t6i, mirc thué trong 2018 cao do phan lgi nhuan ti viéc
hoan nhap dw phong quy phat trién khoa hoc cdng nghé chiu thué cao.
Dén cubi ndm 2020 sé du qu§ khoa hoc cdng nghé chi con la 154 ty déng
va chung t6i dy phong PVD sé khéng thwc hién hoan nhap quy trong giai
doan 2021-23, do vay ching t6i gidm dw phéng muirc thué ap dung cho giai
doan nay.

Twu chung lai, loi nhuan rong nadm 2021 diéu chinh ting 2,6%, twong dwong

vGi mirc tang trudng 39,4% sv cung ky, chu yéu nhd mang khoan khéng con

chiu 16.
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Hinh 4: Thay ddi dw phéng nam 2021-23

2021 2022 2023 Nhan dinh
DPon vi: ty déng Ci Mé&i %A Ci Mé&i %A Ci Mé&i %A
Gia dau Brent (USD/thiing) 53 53 - 55 55 - 58 58 -
Gia thué ngay TB gian tw
nang (USD) 65.000 65.000 - 67.000 67.000 - 70.000 70.000 -
Giéa thué ngay TB gian
TAD (USD) 95.000 95.000 - 95.000 95.000 - 95.000 95.000 -
Hiéu suat HD gian tw nang
(%) 80% 80% - 90% 90% - 90% 90% -
Higu suét gian TAD (%) 50% 50% - 95% 95% - 95%  95% -
Chung toi giam doanh thu dy
phéng clia mang thwong mai va
dich wi giéng khoan do két qua cac
N mang nay trong 2020 thdp hon ky
Doanh thu thuan 4.988,4 4.708,3 -5,6% 5.963,9 5.669,8 -4,9% 6.263,6 5.954,8 -4,9% N . )
wong. Tuy vay, mang thwong mai
cé bién LNG kha méng nén anh
hwéng cla viéc diéu chinh nay lén
bién LNG chung la khéng dang ké.
Thwong mai 520,8 377,5 -27,5% 546,8 396,4 -27,5% 574,2 416,2 -27,5%
Khoan 2.320,0 2.320,0 - 3.162,1 3.162,1 - 3.321,7 3.321,7 -
DV giéng khoan 2.147,5 2.010,7 -6,4% 2.254,9 2.111,3 -6,4% 2.367,7 2.216,8 -6,4%
LN goép 554,3 519,5 -6,3%  980,0 943,5 -3,7% 1.066,3 1.028,0 -3,6%
Bién LN gép 11,1% 11,0% -0,1 diém%  16,4% 16,6% 0,2 diém% 17,0% 17,3% 0,2 diém%
Chi phi ban hang va QLDN  (364,7)  (341,4) 6,4% (495,8) (471,3) -4,9% (520,7) (495,0) -4,9%
EBIT 189,6 178,1 -6,1%  484,3 472,2 -2,5%  545,6 532,9 -2,3%
Doanh thu tai chinh 154,5 158,5 2,6%  135,2 145,6 7,7%  126,4 144,1 14,1%
Chi phi tai chinh (179,2) (178,7) 0,2% (169,1) (168,2) 0,5% (152,2) (151,4) -0,5%
Loi nhuan tir LDLK 99,8 94,2 -5,6% 89,5 85,0 -4,9% 94,0 89,3 -4,9%
Chuing t6i gidm dyw phdng thué thu
LNTT 292,9 278,8 -4,8%  573,7 566,8 -1,2%  649,3 648,8 -0,1% nhap hiéu dung V& 10% do murc
thué nam 2020 thép hon dy béo.
LN rong 250,5 256,9 2,6% 4905 522,4 6,5%  555,2 598,0 7,7%
EPS 594 610 2,6% 1.164 1.239 6,5% 1.317 1.419 7,7%

Ngudn: VND Research

Duy tri danh gia Trung lap vé&i gia muc tiéu tang 1én 22.900 dong/cp

Chung téi nang dw phéng EPS nadm 2021-23 thém 2,6-7,7% do diéu chinh dw
phéng hoat ddng cbt 16i va murc thué thu nhap doanh nghiép theo két qua nam
2020. Theo d6, chung t6i nang gia muc tiéu 1,8% lén 22.900 ddng/cp, dwa trén
P/B muc tiéu giai doan 2021-23 14 0,7x.

RUi ro t&ng gia I1&n nhat clia chung t6i la gia dau cao hon du kién, diéu nay co
thé gidp cai thién tam ly nha dau tw véi ca nganh dau khi néi chung va gia cb
phiéu PVD néi riéng. Gia dau hién tai da vwot mbc 60 USD/thung, mic cao
nhét ké ti thang 01/2020, nhe viéc cac nuédc OPEC+ duy tri m&c cét gidm
san lwong hién tai, mua doéng lanh b4t thwong & My khién cac giéng dau va
nha may loc dau & Texas phai cat gidam ngudn cung va théng tin tich cwc ti
goi hd tro kinh té cua tong thdng Joe Biden. Viéc tiém véc-xin tai cac nuwéc
cling dang dwoc trién khai nhanh chéng, hd tro cho da tang cla gia dau.
Bén canh do thanh khoan thj treong tdng manh cling la mot rui ro tang gia khi
ma PVD la cb phiéu c6 twong quan véi thi trudng 16n (beta 1,7x). Rui ro gidm
gia 1a téc dd thu hdi ng x4u cham hon ky vong va hiéu suat s& dung cac gian
tw nang kém hon dv kién.
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Hinh 5: So sanh vé&i cac cong ty cung nganh

Gia Gia Tang
déng muc P/E (x) trwdng P/BV (x) ROE (%) ROA (%)

Ma Khuyén clra  tiéu Vén héa EPS 3
Cong ty Bloomberg nghi (ngi té) (ndi t¢) (ir USD) TTM 2021 2022 nam (%) TTM 2021 2022 TTM 2021 2022 TTM 2021 2022
PV Drilling PVD VN TRUNG LAP 22.650 22.900 415 79,8 58,7 289 48,1% 07 07 07 13% 19 38% 09% 12% 25%
Borr Drilling Ltd BDRILL NO KKN 12,53 NA 406 NA NA NA  62,9% 0,2 0,4 0,5 -27,1% -21,5% -23,4% -10,2% NA NA
Velesto Energy Bhd VEB MK KKN 0,16 NA 315 107,6 NA NA NA 0,4 0,5 05 04% -18% 01% 0,3% -0,8% 0,9%
Sapura Energy Bhd SAPE MK KKN 0,15 NA 574 NA NA NA  15,2% 0,3 0,3 0,3 -39,7% -1,7% -0,4% -16,6% -0,1% 0,5%
Transocean RIG US KKN 3,68 NA 2.264 NA NA NA  71,8% 0,2 0,2 0,2 -50% -50% -58% -25% -23% -2,8%
Trung binh (ngoai trr PVD) 890 108 NA NA  50,0% 0,3 0,3 04 -179% -75% -7,4% -7,3% -1,1% -1,0%

Nguén: BLOOMBERG, VND RESEARCH (D& liéu ngay 17/02)
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Dinh gia
Rolling P/E (x) (Ihs) Tang trwdng EPS (rhs) Rolling P/B (x) (hs) ~——— ROAE (rhs)
70,0 400,0% ,8500 2,0900%
60,0 328,571% ,7500 1,8329%
50,0 257,143% ,6500 1,5757%
40,0 185,714% ,5500 1,3186%
30,0 114,286% L4500 1,0614%
20,0 42,857% ,3500 ,8043%
10,0 -28,571% ,2500 ,5471%
0 -100,0% ,1500 ,2900%
01-18A 07-18A 01-19A 07-19A 01-20A 07-20A 01-21E 07-21E 01-18A 07-18A 01-19A 07-19A 01-20A 07-20A 01-21E 07-21E
Bao cao KQ HPKD Béao cao LCTT
(tyVND) 12-20A 12-21E 12-22E (tyVND) 12-20A 12-21E 12-22E
Doanh thu thuan 5.228 4,708 5.670 LN trwéc thué 200 279 567
Gia von hang ban (4.900) (4.189) (4.726) Khéu hao 488 434 573
Chi phi quan ly DN (315) (327) (454) Thué da nop (38) (27) (55)
Chi phi ban hang (16) (15) (18) Cac khoan diéu chinh khac (383) (365) (364)
LN hoat déng thudn 3) 178 472 Thay do6i VLD 45 257 (181)
EBITDA thuan 485 612 1.045 LC tién thudn HDKD 313 578 540
Chi phi khau hao (488) (434) (573) Pau tw TSCD (552) (377) (283)
LN HP trwéc thué & 14i vay 3) 178 472 Thu ter TL, nhwgng ban TSCH 0 0 0
Thu nhap li 159 159 146 Cac khoan khac (700) 0 0
Chi phi tai chinh (202) (179) (168) Thay ddi tai san dai han khac
Thu nhép rong khac 30 27 32 LC tién tir HDDT (1.252) (377) (283)
TN tir céc Cty LK & LD 216 94 85 Thu tt PH CP, nhan gép VCSH
LN trwéc thué 200 279 567 Tra von gép CSH, mua CP quy
Thué (19) 27) (55) Tién vay rong nhan duoc 130 99 (396)
Loi ich cb dong thiéu s6 4 5 11 Dong tién tir HDTC khac (3)
LN rong 184 257 522 Cb tirc, LN d tra cho CSH ©) 4) ®)
Thu nhap trén vén 184 257 522 LC tién thuan HBTC 124 95 (404)
Cb tirc phd théng (3) (4) (8) Tién & twong dwong tién dau ki 1.890 1.075 1.371
LN giir lai 181 253 515 LC tién thudn trong nam (815) 296 (148)
Tién & twong duong tién cudi ki 1.075 1.371 1.223
Bang can doi ké toan i
(tyVND) 12-20A 12-21E 12-22E Cac chi so co' ban
Tién va twong duong tién 1.075 1.371 1.223 Bupont 12-20A 12-218 12-228
DPau tw ngan han ! 1.197 1.137 1.080 Bién LN rong 3.5% 5,5% 9.2%
Cac khoan phai thu ngan han 1.806 1.627 1.959 Vong quay TS 0,25 0,23 0,27
Hang tn kho 959 800 902 ROAA 0,9% 1,2% 2,5%
Céc tai san ngén han khac 78 70 84 Don béy tai chinh 1,52 1,51 1,50
Téng tai san ngén han 5.114 5.004 5.248 E_?AE . 1,3% 1,9% 3.8%
n o A iéu qua
T?I san}co dinh 13.496 13.439 13.149 S& ngay phai thu 1264 126.1 126.1
Tong dau tw 1.807 1.807 1.807 S6 ngay nédm gite HTK 71,6 69,7 69,7
Tai san dai han khac 435 435 435 Sb ngay phai tra tién ban 51,9 51,8 51,8
Tbng tai san 20.853 20.685 20.640 Véng quay TSCD 0,38 0,35 0,43
Vay & no ngén han 635 793 714 ROIC ) 1,0% 1.4% 3,0%
Phai tra ngudi ban 695 594 670 Thanh khoan
N %n han kha 1474 1328 1599 Kha nang thanh toan ngan han 1,8 1,8 1,8
? ngan z_an: ac - : - Kha nang thanh toan nhanh 1,5 1,5 1,5
Tong ng ngan han 2.804 2.714 2.982 Kha nang thanh toan tién mat 0,8 0,9 0,8
Vay & no dai han 3.231 3.171 2.854 Vong quay tién 146,2 144,0 144,0
Céac khoan phai tra khac 779 779 779 Chi sb tang truong (yoy)
Vén didu 1é va 4.215 4.215 4.215 Tang trwdng DT thuan 19,7% (9,9%) 20,4%
i Tang trwdng LN tir HDKD (108,6%) 165,2%
LN gitr la 1.936 73 2.065
AL 3) (2.065) Tang truéng LN rong 0.1%)  39,4% 103,3%
Von chu s& hiru i 13.792 13.768 13.762 Tang truéng EPS (4,6%) 39,4% 103,3%
Loi ich cb dong thiéu s6 247 252 263
Téng no va vén chu s& hivu 20.853 20.685 20.640

Nguédn: VND RESEARCH
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WISDOM TO SUCCESS

HE THONG KHUYEN NGHI CUA VNDIRECT

Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha n&ng sinh |&i ctia cb phiéu tir 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh I&i ctia ¢ phiéu nam trong khoang tlr -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha nang sinh 1&i ctia c6 phiéu thap hon -10%

Khuyén nghi dau tw dwoc dua ra dwa trén kha nang sinh 10 du kién ctia cb phiéu, duoc tinh bang tong cda (i) chénh léch
phan tram gitra gia muc tiéu va gia thi trwdng tai thoi diém cong bo bao cao, va (i) ty suat co tire dy kién. Trir khi dwgc néu
rd trong bao cao, cac khuyén nghj dau tw cé thdi han dau tw la 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TICH cyc Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghij tich cuwc, tinh trén co' s& vén hoéa thi trwéng gia quyén
TRUNG TINH Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi trung binh, tinh trén co' s& vén héa thj trwéng gia quyén
TIEU CUC Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tiéu cuc, tinh trén co s& vén héa thi trwdng gia quyén
KHUYEN CAO

Bao cao nay dugc viét va phat hanh b&i Khdi Phan tich - Cong ty C6 phan Ching khoan VNDIRECT. Thong tin trinh bay trong bao cao
dua trén cac ngudn dwoc cho Ia dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cac ngudn tin nay bao gém thong tin trén san giao dich chirng
khoan hoéc trén thi trweng noi b phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao cao dwoc cong bb cua cong ty, thong tin dwoc cong
bb réng rai khac va céc thong tin theo nghién ctu clia ching toi. VNDIRECT khéng chiju trach nhiém vé d6 chinh xac hay day du cta
nhirng thdng tin nay.

Quan diém, dw bao va nhirng wéc tinh trong bao cao nay chi thé hién y kién cua tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhirng quan diém nay
khéng thé hién quan diém chung clia VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khong can théng bao truéc.

B&o c&o nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin cho cac nha dau tw ctia Cong ty C& phan Chirng khoan VNDIRECT tham khéo va
khéng mang tinh chét m&i chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao duoc thao luan trong bao céo nay. Cac nha dAu tw nén co cac
nhan dinh déc lap vé thong tin trong bao cao nay, xem xét cac muc tiéu dAu tw c& nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cau dau tw ctia minh,
tham khao y kién tw van t cac chuyén gla vé cac van dé quy pham phap luét, tai chinh, thué va cac khia canh khac truéc khi tham gia
vao béat ky giao dich nao véi cb phiéu cla (cac) cong ty duwoc dé cap trong bao cao nay. VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé bt cv
két qua nao phat sinh tlr viéc st dung noi dung clia bao cdo dwdi moi hinh thirc. Ban béo céo nay la san phdm thudc s& hiru cia
VNDIRECT, nguwi st dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra ddi, déng tai 1én cac phwong tién truyén thong ma khéng cé
sw ddng y bang van ban clia VNDIRECT.

Tran Khanh Hién - Phé Giam dbc Phan tich
Email: hien.trankhanh@vndirect.com.vn

Pham Lé& Mai — Chuyén vién Phan tich cao cap
Email: mai.phamle@vndirect.com.vn

Coéng ty Cé phan Chirng khoan VNDIRECT

Sb 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Trung — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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