CTCP BOC ONG DAU KHi VIET NAM (PVB - HNX) Bdo cdo cdp nhat KQKD

Lé Thi Kim Hué Ldi nhuédn Q2/2025 dét phd, budc vaio chu ky téing trudng manh

Email: hue.lethikim@abs.vn

v
THONG TIN CC BAN
Nganh : Déu khi
Ngay bdo cdo :11/08/2025
Gid hién tai (VND/CP) :31.000 p
Vén héa (Ty VND) - 669,6
SLCPLH (CP) :21.599.998
DIEN BIEN GIA
2.000.000 40000 Y
1.500.000 30.000
1.000.000 20.000
500.000 10.000
0 [ )
I S SRS
RGN R R Y v
Nguén: FiinPro, ABS Research
CHi SO TAI CHINH
Chi tiéu 2Q24 2Q25 v
Tdng trudng DTT (%) 22,2% 262,3%
Tdng trudng LNST 176,3% 204,3%
(%)
Bién LNG (%) 20,2% 15,1%
Bién LNST (%) 10,1% 8,5%
ROA (%) 15% 2,6%
ROE (%) 16% 4,9%
Ng vay/VCSH (Ian) - 051
EPS (VND/CP) 299 910
BVPS (VND/CP) 18.251 18.568 v
Nguén: FiinPro, ABS Research
v

Trung tadm Phan tich - ABS Research

KQKD Q2/2025 - Igi nhudn dot phda:

Trong Q2/2025, doanh thu thuan (DTT) cla PVB dat 232 ty dong (+262,3%
svck). Trong d6, doanh thu dich vu boc 6ng tdng trudng manh +347% svck 1én
230 ty dong (chiém 99,4% cd cau DTT Q2/2025), con dich vu khdc lai sut giam
manh -89,1% svck vé con 1,4 ty dong.

Lgi nhuén gbp (LNG) dat 35 ty déng (+170,5% svck), bién LNG sut giam vé con
15,1% tUr muc 20,2% cla cung ky ndm trudc. Trong do, LNG mdng dich vu boc
dng — mang cht dao clia PVB dat 34 ty dong (+222% svck, chiém 98,1% cd cdu
LNG Q2/2025). Bién LNG mdng boc 6ng cling sut giam manh vé con 14,9% tu
muc 20,7% cla cung ky ndm trudc.

Chi phi QLDN tdng manh lén 12 ty dong (+115,1% svck). Doanh thu tai chinh
va chi phi tai chinh déu tdng manh svck [én lan lugt 1,9 ty déng (+109,3% svck,
do 1di tién gUi va 1di ty gid téing) & 2,3 ty déng (+718% svck, do du ng vay tdng)
nhung quy mé 2 khodn nay khd nhd nén hau nhu khéng tdc déng nhiéu téi
KQKD clia PVB. Két qud, LNST Q2/2025 cta PVB dat 19,7 ty déng (+204,3%
svck).

KQKD 6T/2025 - doanh thu tdng trudng manh nhung Igi nhudn van di lUi svck:
Lly ké 6T/2025, DTT cla PVB dat 337 ty dong (+80,3% svck), LNG dat 47,6 ty
dong (+1,7% svck), bién LNG dat 14,1% (-11 diém phan trdm svck). Trong dd,
mdng chd dao & dich vu boc 6ng (chiém 99% cd cdu DTT & LNG 6T/2025) cé
su tdng trudng manh vé doanh thu +93,1% svck 1én 333 ty dong, nhung do gid
vén tdng manh nén LNG mang nay chi dat 47 ty dong (+8,1% svck).

Chuing t6i cho ré&ing s di doanh thu clia PVB tdng manh l& do trong 6T/2025,
PVB d& hodn thanh didng tién d6 cdc hgp déng trong chubi du dén khi L6 B, cdc
hgp déng boc 6ng tuyén Pipeline va Riser clia du én Lac Ba Vang, hgp déng
san trong va boc ngodi dudng 6ng va phu kién dan nhién liéu du édn Cdng hang
khéng quéc té Long Thanh (giai doan 1)...Tuy nhién, bién LNG lai gidm manh
svck, theo ching téi nguyén nhan la do: i) Chi phi nguyén vat liéu (6ng thép, vat
liéu boc...) trong ky tdng manh +636% svck 1én 192,8 ty dong trong béi cdnh
gid thép, gid dau va chi phi van chuyén quéc té cé nhiéu bién déng; ii) Chi phi
vén hanh (chi phi bdo tri, dién ndng...) tdng svck.

Chi phi QLDN tdng +52,5% svck 1én 21,4 ty dong. Doanh thu tai chinh tdng 1én
3,5 ty déng (+80,2% svck), do 1@i tién gui va 1&i chénh léch ty gid tdng & chi phi
tai chinh téng 1én 2,6 ty dong (+127,1% svck) do vay ng tdng. Do cdc chi phi
tdng manh nén Igi nhudn tir HDKD trong ndfa dGu ndm van gidm -19,3% svck
vé con 27 ty dong. Ngodi ra, hoat déng khdc dem lai khodn Igi nhuén trén 2,5
ty déng (+12,5 lan svck) nhs khodn hoan nhdp du phong bdo hanh.

Két qud, LNST 6T/2025 clia PVB dat 23,7 ty déng (-12,2% svck). Nhu vy,
két thuc 6T/2025, PVB dé& hoan thanh 62,5% k& hoach doanh thu véa 59,2%
k& hoach LNST nédm 2025.
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KET QUA KINH DOANH QUY 2/2025 & 6T/2025

Chi tiéu 2Q24 2Q25 %YoY 1H24 %YoY
Doanh thu thudn 64 232 262,3% 187 337 80,3%
Ldi nhudn gop 13 35 170,5% 47 48 1,7%
Bién LN gép 20,2% 15,1% 25,0% 14,1%

Chi phi BH & QLDN (6) (12) 115,1% (14) (21) 52,5%
Ty I& Chi phi BH & QLDN/DTT 87% 52% 7.5% 6.3%

Doanh thu tai chinh 1 2 109,3% 2 3 80,2%
Chi phf tai chinh (0) 2 717.7% (1) 3) 127.1%
Chi phf Iéi vay (0) (2) 682,2% (1) (2) 105,7%
Ldi nhudn thudn tir HDKD 8 23 182,9% 34 27 -19,3%
Lgi nhuén trudc thué 8 25 204,3% 34 30 -12,2%
LNST sau Igi ich c8 déng thiéu s& 6 20 204,3% 27 24 -12,2%
Bién LN rong 10,1% 8,5% 14,4% 7,0%

Nguén: FiinPro, ABS Research

Tinh hinh t&i chinh vén an toan:

Lugng tién déi déo. Tai 30/6/2025, PVB cé 143 ty dong tién va cdc khodn tién gli ngén hang (-35,3% so vdi cudi ndm
2024), chiém 19,2% cd cdu TTS. Ching t6i cho rdng lugng tién gidm manh cé thé nhédm ddp dng vén cho san xudt téing

(tdng mua nguyén vat liéu), déc biét trong béi cdnh PVB dé ky dudc nhiéu hgp déng boc 6ng I6n va quan trong.

Cdc khodn phdi thu ngén han téng manh. Tai 30/6/2025, cdc khodn phai thu ngén han cé gid tri 300 ty déng (+282,2%
so vdi thai diém cudi ndm 2024), chiém 40,1 % cd cu TTS. Trong dd, cé khodn phdi thu cé gid tri 16n 124,7 ty dong tir Céng
ty TNHH MTV Dich vu ¢ khi haing hdi PTSC. Chung téi cho réing ddy Ia khodn phai thu lién quan cdc hgp déng trong chubi
Dy én Lb B.

Hang tén kho tdng manh. Tai 30/6/2025, PVB c¢é lugng hang ton kho tri gid 213 ty dong (+111,4% so vdi thai diém cudi
né&m 2024), chiém 28,5% ca cdu TTS, trich 16p dy phong 15,6 ty déng, trong dé chid yéu I nguyén vat liéu va chi phi SXKD
dd dang. Diéu nay phdn dnh khéi lugng cong viéc dang thi céng gia téing & su chudn bi cho khéi lugng cong viéc tdng dot

bién trong nifa cudi ndm 2025.

Ng vay ngdn han téing manh. Tai 30/6/2025, téng ngd vay cta PVB 1 203 ty dong (+100% so vdi thgi diém cudi ndm 2024),
trong dé toan bd & ng vay ngdn han. Hé s6 D/E 1a 0,51 1an. T ndm 2020 - 2024, PVB thutng khéng cé ng vay, ngogi trif
n&dm 2023. Mdc du tai thsi diém gitta ndm 2025, ng vay tdng manh nhung ching téi cho réing don bdy tai chinh van &
ngudng an toan va cé phan tich cuc trong béi cdnh PVB tring thau nhiéu hgp déng trong thai gian qua, nhu cau vén luu

doéng gia tdng dé thuyc hién cdc du dn.

Quy mé DTT cua PVB 2020-1H25 (ty déng) Quy mé Igi nhuén cta PVB (ty déng)
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v' Bdng chd y, dong tién thuan tir HDKD (CFO) ctia PVB lién tuc 6m tir Q3/2024 tdi nay va mic dé dm gia tdng dan theo tiing

quy. Diéu nay I do hang t6n kho & cdc khodn phdi thu ngdn han tdng manh. Chdng téi chua thdy diéu gi ddng lo ngai do:
i) Viéc tring thau nhiéu hgp déng I6n doi hoi PVB phdi gia tdng hang tén kho, ddc biét nguyén vét liéu dé phuc vu viéc thi
cdng cdc du dn & diéu dé hiéu; i) Bdc thu cdc du dn dau khi 1o ghi nhdn doanh thu theo tién d6 thi cdng nhung viéc thanh

todn lai theo dgt va thudng chéim hon 1-3 quy nén Igi nhuén bdo cdo cé thé dusng nhung CFO Iai am.

Trién vong cta PVB khd quan dua trén cdc yéu té sau:
v Chung t6i cho réing PVB dang budc véio mét giai doan chuyén minh mdi, mét chu ky tdng trudng manh mé, doanh thu va
Igi nhudn du kién téing trudng manh, déc biét trong giai doan 2025-2028, dua trén cdc yéu t6 sau:
La Céng ty con cla PVGas, PVB s& nhén dugc nhiéu hé trg ti phia Cong ty me.

>

>
ddc biét 1 Dy dn L6 B — O Mén. Dy dn L6 B du kién cé thé dem Iai cho PVB doanh thu khodng hon 3.000 ty déng.

La nha boc 6ng duy nhdt nén PVB du kién hudng Igi tif cdc dy dn I6n cla nganh dau khi dang dugc thdc déy tién do
trién khai nhu Dy dn Lac D& Vang, Du dn Kinh Ngu Trdng, Du dn Su TU Tréing giai doan 2B, Du dn Thién Nga - Hai Au,

> PVB md trong thi trudng ra nudc ngodi (Malaysia, Thdi Lan...), ky vong ddy sé l& hudng di mdi tiém ndng, gidp cdi thién

Igi nhudn cho PVB thai gian tdi.
v' ABS Research du phdng DTT & LNST 2025F cua PVB du kién dat 778 ty dong (+193,3% svck) & 54,6 ty dong (+276,4%
svck). EPS & BVPS 2025F du kién dat 2.527 d/cp & 20.202 d/cp, tuong Ung P/E va P/B lan lugt dat 11,75 va 1,47 1an tai mdc

gid hién tai. ROE 2025F dat 12,5%.

Trung tadm Phan tich - ABS Research

ABS.VN | 3



PHU LUC: MOT SO CHi TIEU CHINH CUA PVB

Bdo cdo KQ HPKD (Ty ddng) 2021 2022 2023 2024 Bang can ddi ké todn (Ty déng)
Doanh thu thuén 39 34 244 265 + Tién va&1 cdc khodn tudng ducng tién 25 26 35 12
Gid vén hang bén -57 -61 -226 -231 +Dau tu ngdn han 190 160 80 210
Lgi nhudn gop -19 -27 18 34 + Cdc khodn phai thu ngén han 35 24 215 78
Doanh thu t&i chinh 10 10 11 6 + Haing tén kho 129 122 117 101
Chi phi tai chinh 0 0 -2 -1 + Tai sén ngdn han khdc 27 29 16 14
Chi phf bén haing 0 0 0 0 Tai sén ngén han 406 362 463 415
Chi phi QLDN -18 -25 -24 -26 + Cdc khodn phai thu dai han 0 0 0 0
Ldi nhudn tir HDKD -28 -43 3 13 + Ta&i san cé dinh 42 34 29 28
L&i/L6 khéc 28 33 1 0 + Bdt dong san déu tu 0 0 0 0
Lgi nhudn trudc thué 1 -10 4 13 + Ta&i sén d& dang dai han 0 0 0 0
Lgi nhudn sau thué 1 -13 3 15 + Déu tu dai han 0 0 0 0
LNST c8 dbng Céng ty me 1 -13 3 15 + Tai sén dai han khac 5 4 6 12
Tai sén dai han 46 38 35 39
Bdo cdo LCTT (Ty déng) 2022 2023 Téng Tai sén 452 400 498 454
LCT thuén tir HDKD 73 -39 -167 193 + Vay ngén han 0 0 85 0
LCT thuén tif Hoat déng déu tu -98 40 89 -130 + Ng ngdn han khdc 72 34 38 69
LCT thudn tir Hoat dong tai chinh -22 0 85 -86 Ng ngén han 72 34 124 69
LCT thuédn trong ky -47 1 8 -23 + Vay dai han 0 0 0 0
Tién & tuong duang tién dau ky 73 25 26 35 + Cdic khodn phai tré dai han khdc 1 0 5 3
Tién & tudng dudng tién cudi ky 25 26 35 12 Ng dai han 1 0 5 3
Téng nd phdi tréd 73 34 129 72
Chi s6 tai chinh +V6n c6 phan 216 216 216 216
Khd néng thanh todn + Th&ng du vén cé phén 10 10 10 10
Khé& né&ng thanh todn hién hanh 5,66 10,71 374 6,03 + Lgi nhudin sau thué chua phan phéi 137 123 127 139
Kh& né&ng thanh todn nhanh 3,49 6,23 2,67 4,36 + Quy khdc 17 17 17 17
Kha n&ng thanh todn tién mat 3,00 5,52 093 3,22 V&n chi sé hitu 380 366 369 382
Khé ndng thanh todn I&i vay #DIV/O! #DIV/O! 405 11,78 Téng cdng ngudn vén 452 400 498 454
Cd céiu vén
NG phdi tra/Téng tai sén 0.16 0,08 0,26 016 Téng trudng doanh thu -94,4% -11,4% 611,5% 8,5%
Ng vay/Vén chti s8 hitu (D/E) 0,00 0,00 0,23 0,00 Téng trudng LNTT -99,0% N/A N/A 165,0%
Chi s8 hiéu sudt hoat déng T&ng trudng LNST -99,0% N/A N/A 331,8%
S& ngdy phdi thu 1.217 364,5 180.3 188,7 Téng trudng VCSH -7,6% -3,6% 0,9% 3,4%
S8 ngdy phdi tra 99,8 30,5 229 53,1 Téng trudng Téng tai san -23,0% -11,6% 24,5% -8,8%
S8 ngay tén kho 837.1 7488 193,0 171,6
Ty suéit Igi nhuan gop -482%  -782%  7.4%  127% P/E 4925 -18:8 1359 444
Ty suét Igi nhudn HDKD -95,5% -152,4% -2,5% 3,1% P/B 11 0,7 1,2 1,69
Ty suét LNST cta ¢8 déng Cong ty me 15% -37.8% 1,4% 5,5% EPS 4 -601 156 673
ROE 0,1% -3,5% 0,9% 3,9% BVPS 17.578 16.950 17.102 17.675
ROA 0,1% -3,0% 0,7% 3,1%

Nguén: FiinPro, ABS Research
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudc viét va phdt hanh bdi Trung tdm Phan tich - Céng ty C8 phan Chidng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc nguén dugc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bd. Cdc ngudn tin nay bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng ndi c6 phi€u dugc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc cong bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bo rong rdi khdc va céc théng tin theo nghién clu clia chidng toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cta ABS tham khdo va khéng mang tinh chat mai chao
mua hay bdn bét ky ching khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc lap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu céu déau tu cda minh, tham khdo y kién tu van tu
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khéc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
ndo vdi c8 phiéu cla (cdc) cong ty dugc dé cp trong bdo cdo. ABS sé& khdng chiu trdch nhiém déi vdéi bat ky tén thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén cd sé thdng tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 san
ph&m thudc sd hitu cta ABS, ngudi sir dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa d6i, dang tdi lén cdc phuong tién

truyén thong ma khéng cé sy déng y béing vén ban cla ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu tir 15% trd 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i cta c6 phi€u ndm trong khodang tir 8% dén 15%
Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh 18i ctia cé phiéu ndm trong khodng tur -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh I18i ctia c6 phiéu thdp han -15%

Khuyén nghi dau tu dugc dua ra dua trén khda ndng sinh 18i du kién clia c6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh Iéch phan
trdm gitta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thai diém céng b8 bdo cdo, va (ii) ty suét cb tdc du kién. Trir khi dugc néu ré trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi déu tu cé thsi han déu tu la 12 thdng
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