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Ngudn: ACBS téng hop

Ty trong doanh thu

DV cancucang

Téng Céng ty C68 phan Dich vu Ky thuat Dau khi Viét Nam (PVS) 1a don vi hang dau cung cép dich vu ky thuat Dau khi va Nang
lugng tai Viét Nam, hoat déng trong cac linh vuc EPCI, van hanh — bao dudng (O&M), c&n ci hdu can, quan ly tau FSO/FPSO, khdo
sat dia vat ly va dich vu tau chuyén dung. V@i khach hang trai rong tu Viét Nam dén Trung BDdéng, Malaysia, Thai Lan.

Co cdu ¢ dong: CS ddng16n nhat 1a PVN vai ty 1€ ndm gilt 51%, ngoai ra khodng 15% c8 phan PVS dugc cac quy nudc ngoai ndm
gilr. Dang chu y khi thai gian gan day, quy Dragon Capital — mot ¢ dong I16n cla PVS, da lién tuc ban ra gidm s hiiu PVS vé duéi
5%.

Dich vu tau ky thuat dau khi: Cung cap cac dich vu lién quan dén hoat déng dau khi nhu: Van chuyén vat tu, kéo gian khoan, xt ly
tran dau... Nam 2024 PVS dang md rong hoat ddng kinh doanh nay ra cac thj trudng thé gidi nhu Malaysia, Trung dong...

Mang kinh doanh kho néi: PVS va lién doanh hién dang s& hiiu 6 kho néi va hiéu suat hoat déng ndm 2024 |a 100%.

Can cu cang: La mang kinh doanh hiéu qua nhat ctia doanh nghiép, ngoai hoat déng chinh la phuc vu cho cac hoat déng dau khi
chuyén dung, mot sé cang dau khi té8ng hgp ctia PVS tai Pha My, Ha3i Phong... cling phuc vy cho céc linh vuc khac

Dich vu xay lap dau khi va céng trinh cdng nghiép (M&C): Hién dang c6 vi thé Ia doanh nghiép dau nganh, 16n nhat Viét Nam. PVS
hién hoat déng trong cac mang kinh doanh ca ngoai khoi (Thiét ké&, 1ap dat gian khoan, Chan dé dién gio ngoai khoi...) va trén can
(Xay dung kho LNG, nha may nhiét dién...).

Van hanh, lap dat va bdo dudng: Nam 2024, doanh thu mang nay tang trudng 51% so v&i 2023 nhd mé réng hoat déng tai Trung
Déng, Thai Lan, Malaysia. Cong ty hoan thanh nhiéu dy an nhu Gallaf 3 phase B1, thao tach FPSO MV19, HL-D1 Hai Long
Offshore...

Co caulaigop Bién lai gop cac mang
DV khéac (bao DV tauky 30,0% DV tau ky thuat DK
gémROV) thuat DK

12% 21%

DV Stra chira,

DV cung Ung kho néi

van hanh, l3p FSO/FPSO
dat vabao 20,0%
dudng DV cén cliicang
14%
DV cur?g ung DV Ca khi, ddng mdi va
kho n8i FSO/ 10,0% xay 1ap (M&C)
. FPSO
DV Cokhi, 13% DV Stfa chifa, van hanh,
déng mdiva 14p d&t va bdo dudng
xay lap (M&C)
11% DV khéc (bao gém ROV)
0,0%
DV céncurcang 2020 2021 2022 2023 2024
29% Nguén: PVS, ACBS téng hop

| Cauchuyén dautu-2025 |

ACBS



LUANPIEM PAU TU

Cap Nhat Nhanh PVS Khéi lugng backlog dén 2027 hon 100.000 ty déng: Giai doan tur nay dén 2027 mang xay I3p ctia PVS du kién sé& c6 khéi lugng cdng viéc khéng 16,
’ i lén dén hon 100.000 ty déng (4 ty USD), dén tui cac du an sau:
Khuyén nghij Mua 1. Mang xay I3p dau khi: Udc tinh backlog 2 ty USD, gém cac du an chinh sau: (1) L&n nhat 13 t8ng gia tri hgp déng xay lap du an Lo B — O Mén:
Gia muyc tiéu (VND) 33.500 lién danh PVS cung cac céng ty khac da tring 3 goi thau xay I3p vai gia tri 1,2 ty USD va dang tham gia goi thau EPC#4 tri gia 400 triéu USD; (2)
o Hop dong xay 1&p du an Lac Ba Vang tri gia 400 triéu USD. Ngoai ra con cac du an tiém nang khac nhu Ca Tam, Su tdr trdng giai doan 2B...
Gia hign tai (VND) 27500 5. Mang dién gi6 ngoai khai: N&m 2025, cong ty du kién ban giao toan bd 33 chan dé tuabin gié du dn CHW2204, theo udc tinh cdia chiing tbi gia
Ty lé tang gia 21,8% tri hgp déng vao khodng 250 — 300 triéu USD. PVS ciing da ky két 2 du an mdi la Baltica 2 va Feng Miao, trong khuén kh8 2 du an PVS sé cung
Sut sinh I5i ¢8 tic 0% cép lan lugt 4 tram bién ap ngoai khai (OSS) va 2 OSS t8ng tri gia khoadng 300 triéu USD. Ngoai ra kha ndm céng ty ciing sé tring thau cung

cap 35 chan dé tuabin cho du an dién gio ngoai khoi Formosa , téng gia tri udc tinh 300 triéu USD. Dy kién t8ng goéi thau cac du an dién gio udc

Téng ty suit Igi nhuan 21,8% tinh 800 triéu USD.
3. Mang xay I3p cong trinh trén can: Nam 2025 du an nhiét dién Long Phu 1 vé&i téng muc dau tu khodng 30.000 ty déng (1,2 ty USD) da dugc
PVN ra ké hoach tai khdi dong va khén truang hoan thanh trudc ndm 2027. PVS c6 vai tro t8ng thau EPC clia du an. Ngoai ra PVS cung véilién

Ngan a6nBjj@u dd giao dich Ngén cp
50 16.000

14,000 doanh con cé ca hdi tring cac du an nhu: ma réng kho LNG Thi Vai, Nha may nhiét dién khi O Mén 4 (17.800 ty déng)...
40 ’ ~ ~ - - ~ ] ~ A ” ~ - -~ ~ e d A -~ . n ’ n n ~ ra ~
%0 1(2)-888 Nguyén nhan bién Igi nhuan mang xay lap duy tri miic thap: Bién Idi gop mang M&C hién da roi vé muc thap nhat trong 10 ndm do cac nguyén
- 8.000 nhan sau: (1) Céng ty dang hach toan chi phi cho cac khodn dau tu mé rong hoat déng xay I3p thay vi ghi nhan tai san cé dinh va trich khdu hao; va
6.000 R A % o 5 an N .
10 ‘ il ‘ 2.000 (2) Hoat déng xay lap thdi gian gan day chua ghi nhan cac hang muclén.
[T TR Il 2000 e e o .
0 0 cn s a 2 -
A, Tién do dukién cac du an PVS da trang thau Bién I3 gép mang M&C 10 ndm qua
(0\'1/ /\\’b q\"1/ \,\'T/ '\,\'1/ 4)\"1/ 2025 2026 2027 2028 2029 2030 10,00%
Q Q Q N Q Q P
Xay lap X 9,00%
-L6B-OMén
Théng ké 30/05/24 Lac da vz 8,00%
30/05/25 ac davang 7 00%
M3 Bloomberg PVS VN - 33 chan dé tuabin gi6 dy an CHW2204 R
) ) 21,400 - - 4 0SS dy an Baltica 2 6,00%
Thap/Cao 52 tuén (VND) 47,300 - 2 0SS dy an Feng Miao 5,00%
SL luu hanh (triéu cp) 478 - 35 chan dé tuabin gi6 dy an Formosa 4 51‘;{1 t%tnTz?gct:;i”(mic)”"g capuutién (PSA)vaThoa  4,00%
Vén hoa (ty déng) 13.144 s s At dia , PCOnIES 3,00%
ydong : - T8ng thau EPC Nhiét dién Long Phu 1 > 00%
R (]
Vén héda (triéu USD) 2,30%
503 Cho thué kho néi 1,00% ’ 1.80% 1,73% 1,85% 4 5804
Room kh8ingoai con lai (%) 34 - Dyan Lac da vang 0,00% 0,84%
Ty 1& cp luu hanh ty do (%) 41,0 -DuanLdB -0 Maén 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
KLGD TB 3 thang (cp) 4.034.138

Ngubn: BCTC, ACBS téng hop
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Pvt: ty déng 2021 2022 2023 2024 2025F
Doanh thu thuén 14.260 16.366 19.374 23.770 27.497
T&ng trudng -29,3% 14,7% 18,3% 22,7% 15,7%
Laigop 867 1.014 1.039 1.065 1.481
Téng trudng 11,5% 16,9% 2,5% 2,5% -14,5%
LNST c8 d@déng céng ty me 675 989 1.026 1.070 1.131
T&ng trudng 8,1% 46,7% 3,7% 42%  57%
EPS 1.411 2.070 2.148 2.238 2.366
ROE 59% 82% 7,9% 89% 7,4%
P/E 20,26 11,06 18,11 15224 11,49
P/B 1,08 0,84 1,37 1,11 0,82
Cé tuc (d6ng) 1.000 800 700 700 NA
Suét sinh I&i c8 tuc 3,50% 3,49% 1,80% 2,05% NA
Dié&n bién gia cé phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyét déi -18,9 11,3 -19,9  -34,3
Tuong ddi -24,7 1,4 -23,3 -41,7
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Hoat dong xay lap dudc ki vong sé cai thién bién Iai gop. Vi cac nguyén nhan vé viéc bién 13i gdp mang M&C cla PVS thap
néu trén, chung tdi ky vong trong nam 2025 bién 13i gdp sé& co sy héi phuc tét dén tir viéc cac hgp dong xay 1ap dau khi lan sé
ghi nhan doanh thu. So sanh véi giai doan 2017 — 2019 khi PVS thuc hién dy an Sao vang — Dai Nguyét, bién 1ai gop duy tri &
muc 4,83% - 6,11%. Ngoai ra cdng ty cling cho biét bién 13i gdp mang dién gioé ngoai khai cling tuong duong mang dau khi tuy
nhién trong giai doan hién nay PVS dang ghi nhan khau hao nhanh cac khoang dau tu dé phuc vu cho cac du an nay (xudng co
khi, xudng son...).

Hoat ddng cho thué kho néi tring thau 2 hgp déng I6n: Thang 12/2024, lién doanh PVS va Yinson (Malaysia) da nhan thau
du &n cung cédp kho n8i FSO cho du &n Lac da vang vdi gia tri 416 triéu USD c6 thdi han 10 ndm va diéu khoan gia han thém 5
nam bat dau tir Q4/2026. Taindi dung DHCD 2025, PVS cling cdng b6 thdng tin vé hgp déng cung cép kho néi cho duan L6 B
— O Mén ¢6 gia tri 480 triéu USD vai thai han 14 ndm kém 9 ndm lya chon gia han, bat dau tif cudi ndm 2027. Hoan thanh ké
hoach dau tu va trién khai, PVS s& s& hitu ddi tau cung cap dich vu kho néi tur 6 Ién 8 chiéc, tao dong thu nhap 8n dinh dai han
cho cong ty.

PVS cé ty Ié tién mat/von héa thudc nhém cao nhat san. Cudi Q1/2025 PVS dang s& hiiu lugng tién va tién gui (bao gom
ngan va dai han) 1én dén 16.517 ty dong, trong khi d6 téng ng vay cla céng ty la 1.668 ty dong. Lugng tién rong (tién — ng vay)
clia PVS dat 14.849 ty dong cao han 12,9% so v&i vén hda ngay 30/05.

Pinh gia: Chung tdi dubao PVS sé& ghi nhan doanh thu 27.497 ty dong (+15,68% svck) va 1.131 ty dong LNST (+5,72% svck),
theo d6 EPS dat 2.366 d/cp va Gia tri s6 sach tuang (ing 30.700 d/cp.

Khuyén nghi: Ky vong gia cda PVS sé& hudng dén muc dinh gia P/E va P/B la -1 Std, gia muc tiéu 3 thang cta PVS dat 33.500
d/cp. Nha dau tu can nhac gidi ngan tich Ity vung gia 26.500 - 27.500.

P/B 5 nam

+2 Std -

N‘!‘YA‘-‘I’W +1Std
! A an) "\
LA TV

M P/E 5 nam

+2 Std
A +1Std L5

v v v
14 n! r -15td Iy
¥ ! -15td
-2
9 YA Std 0,5 -2 Std
7/1/2021 7/1/2022 7/1/2023 7/1/2024 5/26/2021 5/26/2022 5/26/2023 5/26/2024

Nguén: Bloomberg
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QUAN PIEM KY THUAT PVS

PVS - = 560.60

50.6019
.

30

PVS - NMACD(12.26) =

0.08, Signal(12,26.9) = 0.13

PVS - Daily 5/30/2025 00-00-00 Open 28.8, Hi 28.8, Lo 27 &, Close 27 5 (-3.5%) = 2871, = 2562, MA(Close 20) = 2717, 1IA1(Close 10) = 27 24, MA2(Close,200) = 34.03

17 24 31 Apr 14 21 '28 "May 12 19 26

28.7094

256206

PVS - Volume = 5,579,400.00
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Khang cu ngan han: 29.100 VND

H& tro ngan han: 27.000 VND

DPanh gia: PVS vua cé phién but pha vao
ngay 28/05 vugt vung khang cy trudc do
tai 28.100 tuy nhién da tang chua thé duy
tri va da sém tao dinh ngan han tai 29.100.
Phién diéu chinh ngay 30/05 da dua PVS vé
vung hé trg quan trong la méc MA 20 ngay
(27.100) déng thai cling da kéo PVS vé lai
xu hudng dingang tich lGy.

Trong xu hudng di ngang tu gitla thang
4/2025 dén nay, PVS hién dang c6 nhiing
tin hiéu kha quan hon tao ca hdi tang diém
trong ngan han nhu: (1) Chi bao MACD lan
dau tién vuon lén ving trén 0; Dau hiéu
break out cta phién ngay 28/05 khi giad
tang manh cung khéi lugng cao.

Kha nang PVS dang & cudi giai doan tich
IGy va néu but pha, muc tiéu sé 1a ving MA
200 ngay tai muc gia 34.000.

Khuyén nghi: Nha dau tu can nhac giai
ngan tich lly vung gia 26.500—-27.500.

ACBS



Lien hé

Tru séchinh Chi nhanh Ha Noi

Tang 3, TéanhalLéman, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, Phudng V3 Thj Sau, Quan 3, TP.HCM 10 Phan Chu Trinh Quan Hoan Kiém, Ha N6i Tel: (+84 24) 3942
Tel: (+84 28) 73007000 Fax:(+8428)7300375 9395

Website: www.acbs.com.vn Fax: (+84 24) 39429407

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THI TRUGNG

acbs_phantich@acbs.com.vn
(+8428) 7300 7000 (x1041)
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Khuyén cao

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gid clia ban bao cao phan tich nay, xac nhan rng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay la clia chung t6i (2) ching t6i khédng nhan dugc bat ky khodn thu nhdp nao, truc tiép hoac
gian tiép, tir cac khuyén nghi hoac quan diém dugc trinh bay do.

Céng B6 Thoéng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 chuc cé lién quan cua ACBS (sau day goi chung 1a ACBS) da c6 hodc sé tién hanh céc giao dich theo gidy phép kinh doanh cta ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bdo cao phan tich nay. Danh muc
dau tu trén tai khodn tu doanh chiing khoan ctia ACBS ciing c6 thé cé chiing khoan do céc cdng ty nay phat hanh. Vi vay nha dau tu nén luu y rang ACBS c6 thé cé xung ddt Igi ich & bat ky thai diém nao.

ACBS phat hanh nhiéu loai bdo cao phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich ca béan, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hodc phan tich xu hudng thi trudng.Cac khuyén nghi trén mai loai bédo cao phan tich co
thé khac nhau,nguyé&n nhan xuat phat ti su khac biét vé thdi han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B8 Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin, ACBS khéng cung cép bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khdng chiu trach nhiém vé su phl hgp cua cac théng tin chifa dung trong bao cao cho moét
muc dich st dung cu thé. ACBS s& khéng xem nhiing ngudi nhén bao cao,khéng nhan tryc tiép tir ACBS, la khach hang ciia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luan cdia bao cao (néu cé) chi mang tinh tham
khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dya trén bao cao nay. ACBS, cac té chiic lién quan ciia ACBS, ban quan ly, déi tac hodc nhan vién ctia ACBS sé
khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc tiép, gian tiép; hoic (b) cac khoadn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS da dugc théng bao vé
kha nang x3y ra thiét hai hoic tén that dé, phat sinh tir viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hodc théng tin trong dé. Ngoai cac thong tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong bdn bao céo nay dugc thu thap tu
cac ngudn ma ACBS cho rdng dang tin cdy, tuy nhién ACBS khéng bao dadm tinh ddy dud va chinh xac cla cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cao c6 thé bj thay d6i bat ky luc nao va ACBS khéng cé nghia vu cép nhat cac
théng tin va quan diém da bi thay d8i d6 cho nha dau tu da nhan bao cao nay.

Ban bao cao cé chila dung cac giad dinh,quan diém cda chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cdo, ACBS khdng chiju trach nhiém cho bat ky sai sét nao cta ho phat sinh trong qua trinh I1ap bao cao,dua ra cac gia dinh,
quan diém.Trong tucng lai, ACBS c6 thé sé phat hanh cac ban bao cao cé thong tin mau thuin hodc tham chi c6 ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban bao cao nay hoan
toan la cla riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghi d6 khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich cla bat ky ca nhan t8 chic nao, ké ca Igi ich ciia ACBS.Ban bao cao nay khéng nham dua ra cac 18i khuyén dau tu cu thé,ciing
nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién tai chinh cla bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cao nay. Vi vy cac chiing khoan dugc trinh bay trong bén bao céo c6 thé khéng phu hop véi nha déu tu. ACBS
khuyén nghj rdng nha dau tu nén ty thuc hién danh gia ddc 1ap va tham khdo thém y kién chuyén gia khi tién hanh dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tir cac khodn dau tu co thé thay di hang ngay tuy theo thay d6i ctia nén kinh
té va thi trudng chiing khoan. Cac két luén trong bao cao khéng nhdm tién doan thuc té do dé noé cé thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu clia qua khi khédng bdo ddm cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khéng dugc phat hanh rong rai trén phuong tién théng tin dai chiing hay dugc st dung, trich din béi cac phuong tién thong tin dai chiing ma khéng c6 sy déng y truéc bang van ban ciia ACBS.
Viéc st dung khéng cé su déng y ctia ACBS sé bi xem la bat hop phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu béi thudng moi thiét hai, t&n that (néu cé) da gay ra cho ACBS ti su vi pham doé.

Trong trudng hgp qudc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phdi hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hily ban bao cao nay ngay I8p tuc, néu khéng nha dau tu s& hoan toan tu chiju trach nhiém.
ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhu c6 ndi dung tu van thué. Do d6 khi lién quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién cla chuyén gia dua trén
tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cGa nha dau tu.

Ban bao cao nay c6 thé chira dung cac dudng dan dén trang web cla bén thit ba, ACBS khéng chiu trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuan tién cho nha dau tu
trong viéc tra ciru théng tin; do d6 nha dau tu hoan toan chiju cac rdi ro khi truy cap céac trang web nay.

© Copyright ACBS (2024).Moi quyén sé hitu tri tué va quyén tac gia la ciia ACBS va/hoac chuyén vién phan tich, Ban bao cao phan tich nay khéng dugc phép sao chép,toan bd hoac mét phan, khi chua cé su déng y
béng van ban ctia ACBS.
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