THEO DOI

Gia muc tiéu 2025: 23.500 VND
% tang gia: 15%
Cap nhat: 18-06-25

TRIEN VONG 2025

Tich cyc: : Gia cho thué gian khoan & muc cao nhg
ngudn cung han ché. Gian khoan mdi di vao hoat
doéng tu 2025.

Tiéu cyc: Xu hudng gid dau gidm khién gia cho thué
gian khoan co6 xu huéng gidm nhe

RUi ro: RUi ro génh nang chi phi tai chinh. Rui ro gié

dau gidm dudi mic hoan vén khai thac dau

Q1/2025 Q2/2025F  2025F

DTT 1.503 2.405 9.466
% YoY -14% 5% 2%

LNST sau CBTS 153 305 1.216
% YoY -3% 121% 74%
Bon vi: ty VND

Téng quan doanh nghiép

PVD hoat déng chinh trong finh vuc cung cép gian
khoan va dich vu k§ thuat khoan phuc vy hoat déng
tim ki€ém, tham do va khai thac dau khi. V&i viéc sa hiiu
7 gian khoan, PVD dé& chi phdi dén 80% thi phan dich
vu khoan va 70% thi phan khoan tryc ti€p & Viét Nam.

Dir liéu thi trueng

Nganh nghé: Thiét bi va Dich vu D&u khi
Gia hién tai: 20.450 VND
Vén héa: 11.368 ty VND

S6 lugng CPLH: 555,9 triéu cp

EPS 4 quy gan nhét: 1.246 VND
P/E: 16,4 1an
C6 tdc tién mat 2025: 40,0%
C6 tlc b phiéu 2025: 0,0%
Gia Gia mua t6i da
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hap

PVD

Téng CTCP Khoan va Dich vu khoan Déau
khi

KHUYEN NGHI

DSC ky vong doanh thu va lgi nhuan sau thué nam 2025 ctia PVD Ian lugt
dat 9.466 ty (+2%) va LNST dat 1.200 ty (+72% YoY). Du phong nay dua
trén ca s& (1) Gia cho thué gian khoan tang ~1,8% va (2) Gian khoan PVD8
nhan hgp dong thué du kién tur quy 4 va (2) Lgi nhuan khac trong ndm
2025 du kién ghi nhéan 165 ty nha thanh Iy gian khoan déat lién.

Dua trén 2 cach dinh gi&d P/B va DCF vdi ty trong tuong duong (50/50),
chiing téi cho réng muc dinh gid hop ly cho mét c§ phiéu PVD la 23.500
VND/cp. Ching t6i khuyén nghi gidi ngan déi véi ¢§ phiéu & vung gia
20.000 VND, tuaong Ung véi muc dinh gid P/E va P/B 1a 16 an va 0,68 lan

LUAN PIEM PAU TU

Trién vong gia cho thué gian khoan & hiéu suat 6 mirc cao nhg

nguoén cung han ché

Trai ngugc véi khu vuc Trung Bong, thi trudng gian khoan JU tai Bong
Nam A tiép tuc duy tri xu hudng tich cuc nhd nhu cau khoan 6n dinh
trong khi ngudn cung gian van con thidu hyt. Trong bdi gia thué giam tai
céc khu vuc khac do nhu cau suy yéu, hiéu suét st dung va gia cho thué
tai Dong Nam A kha ning cao van sé tiép tuc xu hudng ting. Digu nay sé

tao diéu kién dé PVD tan dung céc ca hdi khoan mdi trong trung han.

Gian khoan tu ndng méi (PVD8) du kién di vao hoat déng quy
3/2025

PVD da hoan tét tiép nhan gian khoan tu nang mdi la PVD8 vao thang
12/2025, thay thé cho gian khoan dét lién d& dugc thanh ly dau nam
2025. Viéc dau tu gian khoan tu nang mdi sé dem lai hiéu qua kinh doanh
t6t hon nhg mdc gia cho thué cao han nhigu so vdi gian khoan dét lién
(91.000 USD/ngay so vai 30.000 USD/ngay).

Chung t6i ky vong vdi nhu cau thué gian khoan & muc cao, gian khoan
PVD8 sé dugc ky két hgp dong mdi vao Q3/2025 vdi muc gia cho thué
hop ly.

Ngoai ra, theo thong tin t& DHPCD 2025, cong ty dang chudn bi ké
hoach mua thém mét gian khoan tu nang (JU) khac la PVD thong qua
mét lién doanh. VEn dau tu du kién la 25 triéu USD vao 2025 va phan con

lai vao nam 2026).

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com



QUAN DIEM NGANH:

Trién vong gia cho thué & hiéu

suat duy tri  mirc cao
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Ngubn: Investing, DSC téng hap
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Ngudn: PVD, DSC téng hop

Lich cho thué cac gian khoan cia PVD

[cIENNGLEN]

PVD

Téng CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau
khi

DSC

Nhu cau cho thué duy tri sirc néng trong khi nguén cung sut

giam, dic biét tai khu vuc Pong Nam A

Daéi vai bién gia dau, gid dau trén muic 55 - 60 USD/thung dugc coi la dd
dap Ung tiéu chudn hoan vén cho hoat déng khai thac. DSC cho réng gia
dau sé tiép tuc dugc duy tri trén muc nay trong it nhat 2 nam tai do (1) ké
hoach ndi ldng sén lugng clia OPEC+ tuong ddi cham do chinh t& chiic
nay cing muén gia dau neo tai muc cao va (2) Chién tranh tai khu vuc

Trung Péng dang cé nhidu dién bién cing thang.

DGi vdi trién vong ngudn cung gian khoan, trai ngugc véi béi canh toan
cau ¢ trién vong dang c6 dau hiéu chiing lai, nhu cdu cho thué gian
khoan tai khu vic Dong Nam A van tdng trudng manh mé trong khi
ngudn cung gia tang han ché. Theo bao céo cla S&P Global, ngudn du
cung trén thj trudng duy kién sé gia tang khong dang ké trong 2025, 2026,
gilp cho hiéu gian duy tri & muc cao (85,9% nam 2025 va 87,8% nam
2026). Nguén du cung dugc du kién sé tang vao nadm 2027, tuy nhién
phan 16n do nhiéu qudc gia chua cong bd ké hoach tham do & khai théc.
Do d6 du cung gian khoan co thé s& gidm sau khi cac qudc gia nay cong

bd ké hoach cla ho.

Theo PVD, nhu cau khoan & Béng Nam A van & muc cao, trong dé nhu
cau tai Viét Nam cao dang ké. Bt chap gid dau gidm, cac gian khoan tai
Indonesia, Malaysia va Théi Lan van duy tri hoat dong, dudc hd trg bdi
céc chién dich khoan dang trién khai. Trong khi d6 nhu cau khoan tai Viét
Nam du kién sé& tang trudng dang k€ nhd cac du an Ién tai thugng nguén
nhu L6 B, Lac Ba vang, Su T Trang,...

Lich cho thué du kién trong 2025

Q2

PVD I (JU)
PVD Il (JU)
PVD Il JU) HIBISCUS - SEAH
PVD V (TAD)

PVD VI (JU) -

PVD VIl (JU)
PVD 11
Hakuryu (thué) HOP BONG MO

BORR- THOR (Thué)

PETRONAS

PERTAMINA -

- PERTAMINA

BRUNEI SHELL PETROLEUM
- PETRONAS
HOP BONG MO
WARM STACK CHG BAN, DA NHAN COC TU BOI TAC
HOP PONG MO
HGOP BONG MO

Nguén: PVD, DSC téng hop

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com



LUAN PIEM 2:

Ky vong PVD8 di vao hoat dong
tu Q4/2025

GIA CHO THUE GIAN JU & PAT
LIEN

91.000

30.000

Gian khoan dat lién Gian khoan tu nang
(udc tinh TB ndm 2024) (udc tinh trung binh nam
2024)

Ngudn: PVD, DSC téng hop

PVD

Téng CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau
khi

Gian khoan tu nang PVD8 du kién bat dau lich khoan vao
Q3/2025

PVD d& hoan tét ti€p nhan gian khoan tu nang mdi la PVD8 vao thang
12/2025, thay thé cho gian khoan dét lien d& dugc thanh ly dau ném
2025. Bay 1a gian khoan tu nang co tudi ddi 17 ndm tudi, thudc loai "kha
tré" trén thi trudng gian khoan toan cdu nén sé co Igi thé trong viéc ky
két nhiting hgp dong khoan mdi. Ngoai ra, viéc dau tu gian khoan tu
nang mdi sé dem lai hiéu qua kinh doanh t6t han nhG muc gia cho thué
cao han nhiéu so vdi gian khoan dat lién (91.000 USD/ngay so vdi 30.000
UsD/ngay).

Hién gian khoan dang thuc hién cong viéc tai khdi dong gian bao gom
chay tht, nghiém thu va s&n sang van hanh. Chang téi ky vong vdi nhu
cau thué gian khoan & muc cao, gian khoan PVD8 s& dudc ky két hop
déng mdi vao Q3/2025 vdi muc gid cho thué hop ly.

Thanh ly gian khoan dat lién, du kién nhén Igi nhuan trong nam

nay

Theo chia sé cta doanh nghiép, PVD dy kién sé& hoan té&t thanh ly gian
Landrig 11 trong ndm 2025 du nhu cdu khoan dét lién tai Algeria khéng
cao va da nhan khoan tam Ung tU khach hang. Chiing téi ky vong PVD s&
ghi nhan khoan Igi nhuan ~200 ty tu viéc thanh ly gian khoan dét lién
trong ndm nay, véi phan con lai du kién ghi nhan trong Q4/2025

Theo d¢, dinh hudng chinh cla PVD la céc gian khoan ty nang, nhung
cong ty van gilt lai gian khoan dat lién Landrig 11 nhdm tim kiém cac co
héi dau tu gian khoan dét lién mdi trong bdi canh ngudn cung khan
hiém. Hién tai cac cg hoi dau tu gian khoan tu ndng da kha thi, nén viéc

gilt lai gian khoan dét lién la khéng can thiét.

Ké hoach dau tu gian khoan tu nang PVD9

Theo théng tin tr BPHDCD 2025, cong ty dang chudn bi k& hoach mua
thém mot gian khoan tu nang (JU) khéac la PVD thong qua mot lién
doanh. V&n dau tu du kién 1a 25 triéu USD vao 2025 va phan con lai vao
nam 2026).

Hién DSC chua dua yéu t6 nay vao md hinh du phéong do chua c6 dd

thong tin can thiét.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com



I DU PHONG PVD

Téng CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau
khi

Gia dinh nam 2025

DSC ky vong doanh thu va Igi nhuan sau thué nam 2025 cla PVD lan lugt dat 9.466 ty (+2%) va LNST dat 1.200 ty (+72%
YoY). Du phéng nay dua trén cd s& (1) Gia cho thué gian khoan tang ~1,8% va (2) Gian khoan PVD8 nhan hgp déng thué
du kién tir quy 4 va (2) Lgi nhuén khac trong ndm 2025 du kién ghi nhan 165 ty nha thanh ly gian khoan dét lién

VGi két qua do, EPS trong ky dat 2.185 VND/cp.

Doanh thu thuan (ty VND) 5.432 5.804 9.288 9.466 10.316
Lgi nhuan gop (ty VND) 577 1.305 1754 1.892 2.152
Lgi nhuén truéc thué (ty VND) (139) 658 937 1414 1.633
Lgi nhuan sau thué (ty VND) (155) 546 698 1.200 1370
LNST sau CDTS (ty VND) (103) 585 698 1.216 1.387
EPS (VND) (250) 810 1.000 2.185 2.267
Bién Igi nhuan gop 1% 22% 19% 20% 21%
Bién LNTT -3% 1% 10% 15% 16%
% DTT (YoY) 36% 7% 60% 2% 9%
% LNTT (YoY) -322% -575% 42% 51% 16%
% LNST (YoY) -521% -453% 28% 72% 14%
% LNST sau CDTS (YoY) -626% -668% 19% 74% 14%

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com



I PINH GIA

Pinh gia Gia tri hgp ly Ty trong

P/B 12380 Ty VND  50%
DCF B791TyVND  50%
Gia tri hap ly 13.086 Ty VND
SLCP luu hanh 556 Triéu cp

VND
40.000

30.000
20.000
10.000

0

PVD

Téng CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau
khi

Phucong phap so sanh

Baéi véi phuong phép so sanh, DSC s& dung chi sé P/B vd&i muc P/B
muc tiéu la 0,8 1an, tudng Ung mic P/B trung binh 5 nam cta PVD.
Tuong Ung, muc BVPS du phédng cho nam 2025 la 31.014 VND/cp
theo mé hinh du phéng 5 ndm ciia DSC

Phucng phap DCF (chiét khau dong tién)

Béi vai phuong phap DCF, ching t6i st dung md hinh du phéng 5
ném vdi dong luc téng trudng chinh 1a (1) Gid cho thué gian khoan
tang va (2) Gian khoan mdi PVD8 di vao hoat déng tur Q3/2025. Gia
cho thué céc gian khoan JU du kién sé tang ~1,5% vao nam 2025 va
4% trong nam 2024 vd&i hiéu sudt hoat dong luén dat 100%. Bdng
thai viéc ding st dung cac gian khoan cho thué sé céi thién bién Igi
nhuan gop cua céng ty

Khuyén nghi dua trén dinh gia va gia hién tai

Dua trén 2 cach dinh gia trén vdi ty trong tuong duang (50/50), ching
t6i cho rang muc dinh gia hop ly cho moét ¢ phiéu PVD 1a 23.500
VND/cp, tuang Uing vao P/E va P/B du phdong cho nam 2025 1a 19 [an
va 0,8 1an.

Chung t6i khuyén nghi giai ngan déi véi ¢8 phiéu & ving gia 20.000
VND, tuong Ung v&i muc dinh gia P/E va P/B la 16 [an va 0,68 Ian

04-20 10-20 04-21 10-21

Gia Gia mua téi da

0,0

04-22 10-22 04-23 10-23 04-24 10-24 04-25

P/B — |\
Ngudn: Fiinpro, DSC téng hap

- = = = Gia muc tiéu

https://www.dsc.com.vn/
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PHU LUC:

Cap nhat két qua kinh doanh &
Piém nhan tai chinh

KET QUA KINH DOANH
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Nguodn: POW, DSC téng hop

HIEU SUAT & GIA CHO THUE
GIAN KHOAN PVD
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Ngudn: POW, DSC tong hop
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Ngudn: POW, DSC téng hgp

PVD

Tong CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau
khi

DSC

Két qua kinh doanh sut giam so véi cung ky do lich dai tu cua

gian khoan PVD6

Doanh thu va Igi nhuén sau thué ctia PVD lan lugt dat 1,503 ty (-14% YoY)
va 143 ty (-4%), K&t qua kinh doanh thap ciia mang khoan chii yéu do lich
bdo trl, bdo dudng 18n cla gian khoan PVD VI, dan dén hiéu suét hoat
déng trung binh cta cac gian khoan gidm so vd&i cung ky (76% so Vdi
100% vao Q1/2024). Béng thai gid cho thué trung binh cla cac gian
khoan tu nang ciing gidm ~3% YoY.

Trong khi do, mang dich vu lién quan dén giéng khoan va déng gop tu
cac cong ty lién két lai hudng Igi ti su phuc hdi trong hoat déng khai théc
& tham do (E&P) tai Viét Nam. Trong Q1/2025 doanh thu va Igi nhuan
gdp clia mang nay tang trudng lan luct 56% YoY va 125% YoY. Trong ky
cong ty con ghi nhan khoan Igi nhuan khac lén t&i 111 ty ti viéc thanh ly
gian khoan PVD 11, gian khoan dét lién.

Nhu véy tinh dén hét Q1/2025, cong ty d& hoan thanh [an lugt 20% ké
hoach doanh thu va 27% ké hoach Igi nhuan nam. Mac du két qua kinh
doanh bi anh hudng cht yéu do phai bao tri gian khoan, ching téi cho
rang dién bién hién tai la tuong déi cham va ky vong gian khoan PVD8 va
gid cho thué cai thién c6 thé bu dép vao két qua kinh doanh cutia nhing

quy con lai trong nam.

Cau tric tai san an toan, tuy nhién ganh niang ng vay cé thé tang

Ca céu tai chinh cda PVD tuong déi an toan, v&i mic D/E la 0,52 lan va
ng vay/vén chl s& hitu chi dat 0,17 1&n. Ngoai ra, tinh hinh kinh doanh
tdng trudng tét trong nhitng ndm géan day cling dua hé sé chi tra l&i vay

1én 4,7 1an.

Tinh dén cudi Q1/2025 téng du ng vay ctia PVD la ~3.000 ty VND, trong
do6 khoadng 2.300 ty 1a du ng vay bang USD, chi yéu la dé tai trg mua cac
gian khoan. Hién tai rdi ro vé ty gia la khong dang ké khi doanh thu cla
cobng ty dugc ghi nhén bang USD, tuy nhién viéc dau tu thém cac gian
khoan mdi (trong dé c6 PVD9) cé thé khién ganh nang chi phi 13i vay gia
tang.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com



PHU LUC: PVD

Panh gia Co cidu Cé dong & Téng CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau 9SC
Ban lanh dao khi

Cd cau c6 déng can bang giira s hitu nha nuéc va thanh khoan

CO CAu €6 DONG Ca cdu ¢ dong clia PVD dugc chia lam 3 nhom chinh (1) Tap Boan Dau
khi Viét Nam véi ty 1& s& hitu ¢6 phan la ~50%, ndm gilf vai tro chi phdi
chinh; (2) C8 déng nudc ngoai (~16,5%) va cac t6 chic tai chinh nhu VNM
ETF, FTSE, Dragon Capital) va (3) C8 déng cé nhan va nho 1é.

V@i viec ¢ phan duge ndm gitt chd yéu bdi PVN, PVD s& co Igi thé trong
cac dinh hudng, chién lugc dai han clia nganh dau khi Viét Nam véi cac
du an trong diém (Lo B, Lac Pa Vang) dong thai dam bao én dinh ngudn
doanh thu ti cac hgp déng dich vu ndi bo.

Pong thdi vai ty [ ¢& phiéu tréi néi tuong déi cao, PVD ¢é thanh khoan
tuong déi t6t, du dé duy tri stic hdp dan ddi v&i cac nha dau tu theo
ﬂ trudng phai dau tu ngén han. Vi vay DSC cho réng cc cdu ¢6 déng cla

] PVD cén bang tuong déi hai hoa gitta dinh hudng clia nha nudc va thanh

khodn trén thi truang.
m C8 déng nha nuéc

m C6 déng nuéc ngoai

m C6 dbng khac

Ngudn: PVD, DSC téng hop

S6 co phiéu

Cong ty TNHH Tap doan CAng nghiép ning lvgng Qudc gia Viét 280.496.572 50,41%
CTBC Vietnam Equity Fund 27.500.000 4,95%
Deutsche Bank Aktiengesellchaft, London Branch 12.714.349 3,65%
Ngan hang Deutsche Aktiengesellschaft 10.044.340 2,89%
VanEck Vietnam ETF 6.726.537 1,93%
TGIT-Templeton Frontier Markets Fund 5.930.050 1,70%
Norges Bank 7.525.000 1,35%
Hanoi Investments Holdings Limited 6.041.000 1,09%
Beira Limited 3.655.511 1,05%

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com



PHU LUC:

PVD

Téng CTCP Khoan va Dich vu khoan Déau
khi

Lich sir khuyén nghi &
M6 hinh kinh doanh

LICH SU KHUYEN NGHI
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¢ Lich st khuyén nghi

MO HiNH KINH DOANH

MO HINH KINH DOANH

CTCP KHOAN & DICH VU KHOAN DAU KHi (PVD)

PAU VAO

[PV Driliing
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KHACH HANG QUOC TE (Brunei,
Myanmar, Malaysia, Indonesia, ..)
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KI THUAT
GIENG KHOAN

DICH VU

CAC CONG TY CONCUA PVD

PVD Logging, PVD Well
Services, PVD Tech,..

+ Khoan dinh hudng & khao sat
+ Do dia vat ly giéng khoan

+ Cho thué thiét bj

Hoan thién giéng théng minh
sira chira, bao tri

- .
&7 PERTAMINA G g oocu

e

@ PremierQil Y« valewracnen,

Baker S
Hughes

PHONG PHAN TicH DSC

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com



PVD

Téng CTCP Khoan va Dich vu khoan Déau
khi

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bdo cdo nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching téi. Ching toi
cling xac nhan rang khong c6 phan thi lao nao cla ching t6i d&, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép cé lién quan dén cac khuyén nghi hay
quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cltu phu trach cac bdo cao nay nhan dudc thu lao dya trén nhiéu yéu
t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac clia nghién cliu, va doanh thu clia cong ty, trong dé bao gdm doanh thu tir cac don vi kinh
doanh khac nhu bé phan Moi gidi t6 chirc, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cado mién trir trach nhiém

Bao cao nay dugc viét va phat hanh bai Cong ty C6 phan Ching khoan DSC. Bao cdo nay dugc viét dua trén ngudn thdng tin dang tin cdy vao
thai diém cong bd. Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xéac ctia nhitng théng tin nay. Quan diém, dy béo
va nhiing udc lugng trong bao céo nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khéng thé hién quan
diém chung clia Cong ty C8 phan Chig khoan DSC va co thé thay déi ma khodng can thdng bao trudc. Béo céo nay chi nham muc dich cung
cép thong tin cho cac t6 chie dau tu cling nhu cac nha déau tu ca nhan clia Cong ty ¢ phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chat mdi
chao mua hay bén bét ky chiing khoan nao dugc thao luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc
lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bdo céo nay khdong dugc phép sao chép, téi tao, phat hanh va
phan phdi véi bét ky muc dich nao néu khdng dugc su chdp thuan bang van ban clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Xin wui long ghi ré
ngudn trich dan néu st dung cac thdng tin trong béo cdo nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi ciia DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tieu CAO HON gia thi truong it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so véi gia thi trusing thap hon 15%
BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi trudng it nhat 15%

CHOT L Chi &p dung déi vdi ¢8 phiéu c6 bao cdo khuyén nghi MUA gan nhét, bé phan phan tich nhan dinh réng ¢6 phiéu
da tién tdi vung gia phan anh hop ly cac luan diém da dé cap.
B phan phan tich khong dua ra khuyén nghi trong trudng hap béo céo khéng cé muc dich khuyén nghi hoac

KHONG PANH GIA o . , .
khong tim thay day di céc thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi c6 phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SG CHINH

GD. Trung tam Phan tich

dattt@dsc.com.vn @ Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Phan Duy Thanh S, (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

thanh.pd@dsc.com.vn b4 info@dsc.com.vn

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com



