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TCT CP Khoan va Dich vu Khoan Dau khi (HOSE: PVD)

Trién vong nam 2025, PVD tiép tuc dat két qua kinh doanh tich cuc, dén tu (1) déng

gop ti gian khoan méi PVD VI, (2) ban thanh ly gian khoan dat lién PVD11, (3) bién

Igi nhuan tang trudng, va (4) tang trudng Igi nhuan / ¢ tuc dugc chia tif cac lién

doanh/cong ty con. Trong nam 2026, chiing t6i ky vong PVD sé ghi nhan doanh thu

tang trudng 22% svck va LNST téng trudng 21% svck, chi yéu dén tu gian khoan
méi PVD VIl & PVD IV van hanh xuyén sudt véi don gia cho thué dugc cai thién.

Ngoaira, dich vu ky thuit giéng khoan ciing dugc ky vong déng goép vao tiang trudng

trong nam 2026. Gia muc tiéu cho nam 2026 la 28.500 déng/cp. Xép hang Kha quan.

Q3.2025, céng ty dat doanh thu 2.570 ty déng (+5,4% svck), LNST dat 277 ty déng

(+54,7% svck). KQKD quy 3 tang trudng tét cht yéu nhé bién LNG cai thién. Ly ké

9T.2025, PVD dat doanh thu 6.551 ty déng (+11% svck), LNST dat 673 ty déng (+46%

svck). T8ng hgp, 9T.2025 PVD hoan thanh 127% ké& hoach LNST va 76% dyu phong cla
chung téi. Cy thé:

e Doanh thu mang Dich vy khoan chiém 58% t8ng doanh thu, mang Ky thuat giéng
khoan déng gop 37% téng doanh thu.

e Sytdng trudng clia doanh thu va Igi nhuan trong ky dugc ghi nhan chi yéu nhé vao
su dong gop ti gian khoan PVD VIII. Bé&n canh d6, khéilugng céng viéc clia mang Ky
thuat giéng khoan da tang Ién. Bién LN gép mang Dich vy khoan & Ky thuat giéng
khoan c6 sy téang trudng 3%-5% svck.

e Tangtrudng LNST cé sudong gop 16n tirkhodn thu nhdp khac 185 ty déng chidi yéu
dén tuviéc ghi nhan phan con lai ctia khoan thoai vén gian khoan dat lién PVD11.

Trién vong 2026

Chung téi gitr nguyén dy phong doanh thu ndam 2025 dat 9.781 ty dong (+5,3% svck)

vaLNST 884 ty dong (+27,4% svck).

Cho ndm 2026, doanh thu dy kién dat 11.954 ty dong (+22% svck) va LNST 1.068 ty

déng (+21% svck) nhd sy dong gop thém tur gian khoan PVD VIII & PVD IX. Trong do,

gian khoan PVD VIl sé khoan tai Viét Nam va Malaysia, gian khoan PVD IX sau khi tai
khdi dong s& khoan cho déi tac Viét Nam.

Bang phuong phap chiét khdu dong tién DCF, chung t6i dinh gia PVD véi gia muc tiéu

Bao cao Cap nhat
2
Khuyén nghi KHA QUAN
HOSE: PVD
Dich vu Khoan Dau khi
Gia muc tiéu (VND) 28.500
Gia hién tai (VND) 25.700
Ty léténg gid 10,9%
Suét sinh Igi c8 tuc ky vong 0%
Téng ty suat Igi nhuan 10,9%
Dién bién gia ¢ phiéu (%)
YTD 1T 3T 12T
Tuyét déi 12.5 30.7 20.5 11.6
Tuong ddi -21.2 311 219 -255
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Dragon Capital 10,9%
Norges Bank 1,7%
CTBC Vietnam Equity Fund 4,9%
Thong ké 25/11/2025
Ma Bloomberg PVD VN
x 2 16,300 -
Thép/Cao 52 tuan (VND) 26,700
SL luu hanh (triéu cp) 555
Vén hoa (ty déng) 14,313
Vén hoa (triéu USD) 540
Room kh&i ngoai con lai (%) 32.6
Ty 1& cp luu hanh ty do (%) 28.5
KLGD TB 3 thang (cp) 4,313,533
VND/USD 26,430

Index: VNIndex / HNX

1667.98/261.22

dén cudi 2026 1a 28.500 dong/cp.
2022 2023 2024 2025F 2026F
DT Thuén (ty déng) 5,432 5,804 9,288 9,781 11,954
Tang trudng (%) 36% 7% 60% 5% 22%
EBITDA (ty déng) 812 1,766 2,059 2,140 2,478
Bién EBITDA (%) 15% 30% 22% 22% 21%
LN rong (ty déng) (155) 546 698 884 1,068
Tang trudng LN (%) -521% -453% 28% 27% 21%
EPS (VND) (250) 810 1,000 1,510 1,824
T&ng trudng (%) N/A  -424% 23% 51% 21%
ROE (%) -1% 4% 4% 5% 6%
ROIC (%) -1% 3% 4% 5% 5%
Ng rong/EBITDA (x) 4.7 1.9 1.5 1.4 1.7
PER (I4n) (78.1) 31.8 25.8 17.1 14.1
EV/EBITDA (x) 16.0 8.2 6.9 7.1 5.7
PBR (lan) 1.0 1.0 0.9 0.9 0.8
C8 tuc (dbng) 3 3 3 2 2
Suat sinh Igi ¢ tuc (%) 0% 0% 0% 0% 0%
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KET QUA KINH DOANH

KQKD Q3.2025 tang trudng t6t nhé bién Igi nhuan gdp cai thién

Q3.2025, cdng ty dat doanh thu 2.570 ty dong (+5,4% yoy), LNST dat 277 ty déng (+54,7%
svck). Ly ké 9T.2025, PVD dat doanh thu 6.551 ty déng (+11% svck, hoan thanh 97% ké
hoach), LNST dat 673 ty déng (+46% svck, hoan thanh 127% ké hoach). Cu thé:

e Doanh thu mang Dich vu khoan chiém 58% t8ng doanh thu, mang Ky thuat giéng khoan
dong gop 37% téng doanh thu.

e Bién LNG Q3.2025 cai thién tu 18,4% lén 23,7%, nhd su cai thién cha hau hét cac hoat
déng kinh doanh. Bién LN gép mang Dich vu khoan & Ky thuat giéng khoan c6 sy téng
trudng 3%-5% svck.

e Syutangtrudng ctadoanh thuvalginhuan trongky dugc ghinhan chl yéu nhdvao sy dong
gop tu gian khoan PVD VIl - chinh thuc di vao hoat ddng tirngay 01/9/2025. Bén canh do,
khéi lugng céng viéc clia mang Ky thuat giéng khoan da téng 1én.

e Tang trudng LNST 9T.2025 cé sy dong gop 16n tir khodn thu nhdp khac 185 ty déng (so
véi muic cling ky 15,7 ty déng). Khodn muc nay chi yéu dén tir viéc ghi nhan phan con lai
clia khodn thoai vén gian khoan dat lién PVD11 trong Q1/2025).

e Lginhuan va cé tuc dugc phan chia ti cac lién doanh/cdéng ty con 9T.2025 dugc cai thién
dat 81ty déng (tang 6,8 1an svck).

e L& chénhléchty gidtanglén 51ty déng do muc bién déngty gia déng USD trong Q3.2025
cao hon cungky.

Két qua kinh doanh ctia PVD Q3/2025 Q3/2024 +/- svck
Doanhthu(tyVND) 25570 2438 +54%
Ban hang hoa 120 254 -52,8%

Dich vu khoan 1.496 1.612 -7,2%

Dich vu ky thuat giéng khoan & DV khac 954 571 +67,1%

Loi nhuan gop (ty VND) 609 449 +35%
Ban hang hoa 14 23 -39,1%

Dich vu khoan 360 306 +17,6%

Dich vu ky thuéat giéng khoan & DV khac 236 121 +95%
Bién Igi nhuan gop (%) 23,7% 18,4% +5,3%
Ban hang hoa 11,7% 9,1% +2,6%

Dich vu khoan 24,1% 19% +5,1%

Dich vy ky thuat giéng khoan & DV khac 24,7% 21,2% +3,5%

Chi phi ban hang & Quan ly doanh nghiép 208 171 +21,2%
Loi nhuan sau thué 277 179 +54,7%

Ngudn: PVD, ACBS
TRIEN VONG TiCH CUC TU CAC DU AN THUGNG NGUON TRONG NUGC
Thi trudng gian khoan quéc té du bao di ngang trong nam 2026

Gia thué gian khoan ty nang tai khu vuc Déng Nam A cho thay xu hudng diéu chinh trong
nam 2025 nhung van duy tri mic cao khodng 115.000-120.000 USD/ngay.
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Nguédn: S&P, ACBS
Theo Westwood Global Energy Group, dybao nguén cung gian khoan tynang trén toan cau
s& duy tri gdn nhutuong ducng nhau qua cdc ndm: 395 gian vao nam 2025, 405 gian vao ndm
2026. Ty lé strdung ciing sé duy tri trong muic 89%-90% cho gian doan nam 2025 - 2026.
Thi trudng tai Arab Saudi sé la déng luc chinh clia hoat déng gian khoan tu nang, cac hoat
ddng cua Saudi Aramco sé& quyét dinh muc dé tang trudng cla thj trudng gian khoan toan
céu. Chung téiky vonglan séng dinh chihgp déng gian khoan tunang ma Saudi Aramco cdng
b& vao nam 2024 sé& khong 13p lai trong tuong lai gan.
Nhu ciu gian khoan trong nuéc tang cao

Thitrudng khoan dau khi trong nudc dugc nhan dinh tich cuc, tao ra khdilugng cong viéc dbi
dao va bén viing cho PVD. Trong ngén han, PVD dang tich cuc chu&n bj dé tham gia vao cac
chuaong trinh khoan trong diém, bao gém du én L& B, Nam Du — U Minh va Su Tt Tréng giai
doan 2B.

Trong dai han, ching tdi udc tinh trong nudc phat trién khodng 63 giéng/ndm trong giai
doan 2026-2030, nhu céu nay tuong Ung vdi viéc can khoang 12 gian khoan tu nang. PVD
dugc ky vong sé& duy tri téc dd tang trudng Igi nhuan khoang 14% so vé&i cing ky.

Poéng lyc tang trudng chinh cta PVD dén tu: (1) ty I si dung gian khoan (Utilization Rate)
dugc duy tri & muic cao, (2) don gia thué ngay (Day Rate) d&i v&i gian khoan ty nang du kién
tang trudng so vai cung ky, va (3) hai gian khoan mdéi vita dua vao van hanh.

Gia thué gian khoan PVD tiép tuc giii miic cao

Budc sang nam 2026, chung téi du phdéng gia thué gian khoan tu nang ctia PVD sé tang nhe
2% dat muc trung binh khodng 105.000 USD/ngay, phan anh kha nang duy tri muc gia tot
cla gian khoan PVD trén thj truong khu vuc.
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Cac gian khoan PVD c6 hgp déng xuyén suét nam 2026

PV Drilling d&@ mua thém hai gian khoan la PV DRILLING VIIl = da dua vao van hanh tu thang
8/2025 va PV DRILLING IX (dy kién van hanh vao Q1.2026). Hién PV Drilling cé 7 gian khoan
bién, trong do 6 gian tu nang va mét gian nudc sau. Cac gian khoan déu cé hgp déng dén hét
nam 2026, mot sé gian cod hgp déng dén ndm 2028. Trong ndm 2026, PV Drilling tiép tuc duy
tri 2 gian khoan hoat ddng tai thi trudng Malaysia, bao gém gian PV DRILLING VI va PV
DRILLING VIIL.

Kéhoach khoan 2026
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
PV Drilling | PCSB 7WP Clu Long - cum md Sutdr, 16 15-1 .
PV Drilling Il Pertamina ONWJ
PV Drilling 11l Pertamina ONWJ
PV Drilling VI PCSB
PV Drilling VIII Vietsopetro ‘ PCSB
PV Drilling IX Tai khdi déng | Khach hang trong nudc
PV Drilling V (TAD) Brunei Shell Petrolium
Thué ngoai Hakuryu 11 Murphy Oil |
Thué ngoai Hakuryu 14 Murphy Oil ‘

Nguén: PVD, ACBS

PVD [: s& trd lai Viét Nam khi két thuc chién dich khoan tai Malaysia, dé cung cép dich vu
cho khach hang PVEP Clu Long - 3 giéng tai cum mé SuTu, L6 15-1, thdi gian dukién 249
ngay tu thang 3/2026.

PVD VIII: hién dang thuyc hién chuang trinh khoan tai mé Kinh Ngu Trang, khu vuc bé& Clu
Long, thuéc L& 09-2/09 cho Vietsovpetro. Hgp dong gbm 6 giéng khoan chac chan
(khodng 267 ngay) va 6 giéng khoan tuy chon. Sau d6, PVD VIl sé& cung cép dich vu tai
Malaysia tit Q3.2026 trong vong mét ndm. Cu thé&, chuong trinh khoan dau tién gém 3
giéng khoan phat trién tai khu vuc Déng Malaysia, sau d6 gian sé tiép tuc chuong trinh
khoan phat trién gém 7 giéng tai khu vuc Sarawak.

PVD VI: s& khoan cho Dy an phat trién mé L& B&48/95 va Ld 52/97 - 40 giéng khoan phat
trién trong khodng 305 ngay, du kién bat dau trién khai trong khodng thai gian 3/2027 dén
thang 8/2027.

PVD [X: dang thuc hién tai khdi déng, tiép tuc dugc hoan thién dé cé thé sdn sang hoat
dong trdlaitir Q1.2026, gia tri dau tu dén cudithang 9.2025 dat 1.721 ty déng.

Nghi quyét 66.6 trao thém quyén han cho PVN nhdm ting t&c phat trién cac duan dau khi
Nghi quyét sé 66.6/2025/NQ-CP giao cho PVN thuc hién mot sé nhiém vu va quyén han
cta Bd Céng Thuong lién quan dén viéc phé duyét K& hoach va diéu chinh K& hoach dai
cuang phat trién mé dau khi, cing véi viéc phé duyét Bao cao tai nguyén, trit lugng dau khi
dai vai cdc méd dau khi.

Viéc PVN dugc trao quyén tu quyét cao hon sé giup tang téc dang ké cac du an thdm do -
khai thac, cling nhu toan bé chuéi gia tri nganh dau khi, bao gém cac doanh nghiép tirkhau
tham do va khai thac (E&P), dich vy ky thuat, khi, cho dén phan phéi trong giai doan 2026—
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2030. Trong dé, PVD sé& la bén hudng Igi truc tiép ti nhu cdu thué gian khoan tdng manh,
giup cdng ty cai thién céng suat hoat déng va Igi nhuan.

Du phéng va dinh gia

Chung téi gilt nguyén du phéng doanh thu nam 2025 dat 9.781 ty dong (+5,3% svck) va
LNST 884 ty déng (+27,4% svck).

Cho ndm 2026, doanh thu du kién dat 11.954 ty déng (+22% svck) va LNST 1.068 ty déng
(+21% svck) nh& sy dong goép thém ti gian khoan PVD VIII & PVD IX. Linh vuc ky thuat
khoan va giéng khoan |la ddng luc chinh, ddng gép vao tang trudng doanh thu va Igi nhuan.
Hoat dong thdm do va khai thac (E&P) van duy tri tich cuc trong giai doan ndm 2026 nhé sy
suy gidm trir lugng ty nhién va yéu cau chién lugc vé an ninh nang lugng quéc gia.

Bang phuong phap chiét khdu dong tién DCF, ching téi dinh gia PVD véi gia muc tiéu dén
cudi 2026 1a 28.500 déng/cp.

MO HINH PINH GIA PVD
(don vi: ty déng néu khéng cé ghi chu khac) 2022 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu thuan 5,432 5,804 9,288 9,781 11,954
Tang trudng (%) 36% 7% 60% 5% 22%
GVHB trirkhau hao 4,071 3,642 6,650 7,571 8,671
Chi phiban hang va QLDN 510 547 635 836 1,056
Chiphi ban hang va QLDN/DTT 9% 9% 7% 9% 9%
EBITDA 812 1,766 2,059 2,140 2,478
Ty suadt EBITDA (%) 15% 30% 22% 22% 21%
Khau hao 783 857 884 854 923
Lgi nhuan tit HDKD 67 759 1,119 1,101 1,304
Bién LN HBKD (%) 1% 13% 12% 11% 11%
Chi phi lai vay rong 168 250 238 180 202
Chi phi l&i vay/Ng rong trung binh 4% 7% 8% 6% 5%
Thué 16 112 239 221 284
Thué sudt thuc té (%) N/A 17% 26% 20% 21%
LgiichCDBTS (52) (39) 0 44 53
Lgi nhuan sau thué (155) 546 698 884 1,068
Bién lgi nhudn rong (%) -3% 9% 8% 9% 9%
Tién mat dat dugc 2,079 2,256 2,203 2,434 2,367
S6 lugng cé phiéu (triéu cp) 556 556 556 556 556
EPS (VND) (250) 810 1,000 1,510 1,824
T/d chia thudng/c8 tuic bang cp (1an) 1.3 1.0 1.0 1.0 1.0
EPS hiéu chinh (VND) (330) 810 1,000 1,510 1,824
Tang trudng EPS hiéu chinh (%) N/A 424% 23% 51% 21%
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ggﬁlgl:lﬂoﬁANN MYC CDKTVA 2022 2023 2024 2025F 2026F
Thay d8i vén luu déng (638) 309 (391) 3 (678)
Capex (155) (149) (1,371) (1,314) (1,380)
Dau tuvao cty lién két, lién doanh 622 666 681 883 886
Déng tién tu do 1,163 984 601 377 1,236
Phat hanh cp 135 0 0 0 0
Cétic datrad 3 3 3 2 2
Thay d8ing rong (52.9) 1,525.2 (268.4) 1,000.9 (1,125.9)
Ng réng cudi nam (1,332) 193 (75) 926 (200)
Gia tri doanh nghiép 12,981 14,506 14,238 15,239 14,113
Vén CSH 14,079 14,898 16,052 16,834 17,363
Gia tri s6 sach/cp (VND) 25,308 26,781 28,856 30,262 31,212
Norong/VCSH (%) 9.5% 1.3% 0.5% 5.5% 1.2%
No'rong /EBITDA (x) 164% 11% 4% 43% 8%
Téng tai san 20,704 21,633 23,615 25,649 27,689
g;‘:::g:}\HANANG SINH LQIVA 2022 2023 2024 2025F 2026F
ROE (%) -1.1% 3.7% 4.3% 5.3% 6.2%
ROA (%) -0.7% 2.5% 3.0% 3.4% 3.9%
ROIC (%) -1% 3% 4% 5% 5%
WACC (%) 9.7% 9.9% 10.1% 10.0% 9.9%
EVA (%) -11% -7% -6% -5% -5%
PER (x) (103.0) 31.8 25.8 17.1 14.1
EV/EBITDA (x) 16.0 8.2 6.9 7.1 5.7
EV/FCF (x) 11.2 14.7 23.7 40.4 11.4
PBR (x) 1.0 1.0 0.9 0.9 0.8
PSR (x) 2.6 2.5 1.5 1.5 1.2
EV/sales (x) 2.4 2.5 1.5 1.6 1.2
Suét sinh lgi c& tuc (%) 0% 0% 0% 0% 0%
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Tru sé chinh Chi nhanh Ha N6i
Tru sd chinh 10, Phan Chu Trinh, P. C&ra Nam, Ha Noi
Leman, 117 Nguyén Dinh Chiéu, P. Xuan Hoa, TP.HCM Tel: (+84 24) 3942 9395

Tel: (+84 28) 7300 1000

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THI TRUONG

Giam Déc Phong Phan Tich & Chién Lugc Thi Trudng
P4 Minh Trang

(+84 28) 7300 7000 (x1041)

trangdm®@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG DINH CHE

Trudng phong khéi khach hang dinh ché
Chu Thi Kim Huong

(+84 28) 7300 7000 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

Giam déc Xt ly giao dich
KHbC

Nguyén Tran Nhu Huynh
(+8428) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu giad muc tiéu (bao gém suat sinh Igi c8 tiic) cao hon 20% so véi gia thi trudng.

KHA QUAN: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi cé tuic) cao han 10% dén 20% so vdi gia thi trusng.
TRUNG LAP: néu gia muc tiéu (bao gém suéat sinh Igi c8 tuic) trong khoang -10% va 10% so vdi gia thj trudng.
KEM KHA QUAN: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi c8 tirc) thap hon 10% dén 20% so vdi gia thj trudng.
BAN: néu gia muc tiéu (bao gébm suét sinh Igi ¢ turc) thap hon 20% so véi gia thij trudng.

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gia clia ban bao cao phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay la cta
chuing téi (2) chiing téi khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tir cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh
bay do.

Céng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac té chuc cé lién quan ctia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hodc sé tién hanh céac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vai cac céng ty dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay. Danh muyc dau tu trén tai khoan ty doanh chiing khoan ctia ACBS ciing
c6 thé c6 chiing khoan do cac cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tunén luu y réng ACBS c6 thé c6 xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo céo phan tich,bao gém nhung khdng gidi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hodc
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghi trén méi loai bao co phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat ti sy khac biét vé thoi
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B& Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nham muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo dadm rd rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé sy phu hgp cla céc théng tin chia dung trong bdo cdo cho mét muc dich s dung cu thé. ACBS sé& khdng xem nhiing ngudi
nhan bao cao,khéng nhan tryc tiép ti ACBS, la khach hang ctia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luén clia bao céo (néu cé) chi
mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky ching khoan nao dua trén bao céo
nay. ACBS, cac té chiic lién quan ctia ACBS, ban quan ly, d8i tac hodc nhan vién ciia ACBS sé& khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hodc (b) cac khodn tén that do mét Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dugc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tn that do, phat sinh tif viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoic
théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cdo nay dugc thu thap tir cac nguén ma ACBS
cho rdng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo ddm tinh day dd va chinh xac cla cac théng tin do, Cac quan diém trong bao céo cé thé bj
thay d8i bat ky luc ndo va ACBS khéng c6 nghia vu cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d&i d6 cho nha diu tu da nhan bao céo nay.
Ban bao cao cé chiia dung cac gia dinh,quan diém ciia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai sot nao ctia ho phat sinh trong qua trinh lIap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé phat hanh cac ban
bao cao c6 thdng tin mau thuin hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban
bao cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igiich clia bat ky ca nhan té chirc
nao, k& calgiich cila ACBS.Ban bao cao nay khédng nhdm dua ra cac 18i khuyén dau tu cu thé,cling nhukhéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cla bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao cdo nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khéng
phu hgp véinha dau tu. ACBS khuyén nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tur cac khodn dau tu co6 thé thay ddi hang ngay tuy theo thay déi clia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Céc két luan trong bao cdo khédng nhdm tién doan thuc té do d6 né co6 thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu ctia qua khi khdng bdo dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khong dugc phat hanh rong rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc st dung, trich din béi cac phuong
tién thong tin dai ching ma khéng cé su déng y trudc bing van ban ctia ACBS. Viéc st dung khdng cé su dong y ctia ACBS sé bi xem la bat
hgp phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu béi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tu sy vi pham dé.

Trong trudng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cam viéc phan phéi hodc nhan cac bao céo phan tich nhuthé nay thi nha dau tu can hiy ban
bao cédo nay ngay 13p tuc, néu khéng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao céo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do dé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khdo y kién ctia chuyén gia dua trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cia nha dau tu.

Ban bao cdo nay cé thé chira dung cac dudng dan dén trang web clia bén thirba, ACBS khéng chiu trach nhiém déi véi ndi dung trén céac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao su thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra clu thdng tin; do dé nha dau tuhoan toan chiju
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2025). Moi quyén sé hiiu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoac chuyén vién phan tich. Ban bao cao phan tich
nay khéng dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua cé sy déng y bing van ban ciia ACBS.
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