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RONG VIET BIEN DONG PIA CHiNH TRI THUC PAY GIA DAU NUA PAU NAM NGANH DAU KHi

SECURITIES

Hinh 1: Dién bién gia dau va cac su kién lién quan
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Nguén: CTCK Réng Viét

Gia dau bién déng khi cudc chién Nga - Ukraine né ra va c6 xu huéng giam khi lam phat ting cao

* Sau dai dich, nhu cau dau tho tang trudng manh trd lai trong bdi cdnh nguén cung that chit da thac day gia dau tir cudi 2021. Bén canh dé, cac 1énh cam van Ién Nga - mot trong ba
nha san xuat dau thé I6n cda thé gidi da day gia dau thé tang manh do lo ngai nguén cung bi gian doan. Trong thang 5, gia dau Brent da dat dinh hon 120 USD/thung.

* Tuy nhién, lam phat tang cao va chinh sach that chat tién té toan cau khién nhu cau dau tho bi anh huéng. Tur thang 6 tré di, gia dau dang cé xu huéng diéu chinh.
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RONGVIET NHIEU AP LUC LEN GIA DAU NUA CUOI NAM NGANH DAU KHi

SECURITIES :
Hinh 2: San xuét dau tai My (triéu thung/ngay) Hinh 3: Trit luong kho dau chién lugc My (triéu thung/ngay)
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét

Hinh 4: San xuat dau nhém OPEC (triéu thung/ngay)

My gay ap luc dé giam gia dau nham kiém ché lam phat 32

* O khia canh nguén cung, san lugng san xuat dau da phién & My tang manh di 30

cling vdi viéc ting cudng xa kho dau chién lugc. Muc tiéu cht yéu nham giam 28

gia dau dé ho trg kiém ché lam phat trong nudc. Ngoai ra, OPEC ciing dang 26

trong qua trinh tang san lugng nhung déng luc tr nhém la khéng 16n. 24

22

Nhu cau bi anh huéng béi lam phat va chinh sach zero Covid ctia Trung 20
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* Nhu cau dau thé giéi cling bi anh hudng dang ké khi Trung Quoc (dat nudc Q g S g Q g S g Q g S g Q g S

tiéu thu dau Ién nhat thé gidi) duy tri chinh sach zero Covid va nén kinh té 2 2 T € @ 2 T Q@ L T @ 2 2

©O © © © © © © © © © © © ©o o ©o

toan cau chiu ap luc lam phat.

Nguén: Bloomberg
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RONGVIET GIA DAU PUGC DU BAO GIAM NUA CUOI NAM NGANH DAU KHi

SECURITIES (W
Hinh 2: % thay d6i GDP thé gidi va nhu cau san pham dau cac nudc ngoai OECD Hinh 3: Du bao gia dau Brent (USD/thung)
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Nguén: EIA, GDP thé giéi (dudng xanh ld cdy), nhu cdu nhém ngoai OECD (cét xanh duong) Nguén: CTCK Réng Viét, 2022 (*) la muc gid cao nhdt ddu Brent tinh dén thdng 8/2022
Trién vong kinh té kém tich cuc anh huéng lén nhu cau Bang 1: Du bao cung cau dau thé 2022

« Cac t6 chuc 16n nhu IMF, World Bank déu ha du bao tang trudng GDP thé gidi trong cac bdo cao
gan day cta minh trudc nhiing lo ngai vé lam phat trén toan ciu xay ra. Cu thé, tang truéng GDP

~ . 7. 2 b 2 ’ 0 _ 0 Y& ’ 0 by 0 s Ve 7 A
thé gidgi chi con & muic 2,9% - 3,2% so v&i muc 3,6% va 4,1% trong cac du bao trudc day. Nhu ciu 99,0 99.4 100.0

Don vi: triéu thung/ngay

* Vai trién vong kinh té kém tich cuc, nhu ciu dau thé gidi dugc du bao ting thap hon muc san
xuat chung va tir d6 dan dén du thira ngudn cung. S&n xuét 101.3 100.1 100.3*

Gia dau duoc du bao giam Cung- ciu 2.1 0.7 0.3
* Sau nhiéu du béo tich cuc nita dau nam, hau hét cac té chiic déu ha du bao gia dau trong nlia

cudi nam 2022.
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Nguén: CTCK Réng Viét téng hop, * dua trén san luong khai thdc trong thdng 7 cia OPEC



RONGVIET KHONG PHAI Al CUNG HUGNG LGOI TU GIA DAU NUA PAU NAM NGANH DAU KHi

SECURITIES

Bang 2: Cap nhat hoat déng kinh doanh ciia mét sé doanh nghiép

I O O T

Ma ck 6T2021 672022 +/- svck 6T2021 6T2022  +/-svck

PVS 5.670 7.580 34% 296 228 -23% Doanh thu tang nhung bién Igi nhuan gép giam. Chi phi quan ly tding manh
Thuong nguén Doanh thu méang khoan tang khi c6 thém déng goép gian khoan thué ngoai va PVD
| PVD 1.654 2.659 61% -97 -116 N/A V. Mang khoan 16 khi cong ty trich truéc chi phi bao hanh gian khoan va gian PVD V
van chua c6 lai trong nhiing nam dau hoat déng.
. PVT 3.610 4.287 18% 377 365 -3% Doanh thu mang van tdi tang truédng nhd doi tau mdi
Trung nguon )
GAS 40.272 54.342 35% 4.291 8.515 98% Gia ban tang theo da tang cla gia dau.
BSR 48.908 87.174 78% 3.544 12.250 245%  Cracking spread tang manh trong Q2/2022.
Ha nguan > N s s v 5 RN . e 4w 5 N
OIL 25,188 53,655 113% 361 633 7504 Sav\n lugng va giad ban tang. Hudng lgi tu xu huéng gia tdang manh trong ntra dau
nam 2022.
PLX 85.115 151.387 78% 2.159 206 -90%  Cong ty than trong trich 1ap du phong hang ton kho nhiéu.

Nguén: CTCK Réng Viét

Du gia dau tang cao nhung khéng phai doanh nghiép nao ciing huéng loi

* D6i vai nhém thuong nguén (PVS, PVD), cac cdng ty van trong tinh trang thiéu viéc khi khéng cé nhiing du én 16n khai cong. Do d6, két qua kinh doanh nira dau nam van chua cé su
khéi sac.

* DGi véi nhém c6 phiéu trung nguén (PVT, GAS), gia ban khi ting theo da tang cla gia dau da giup lgi nhuan GAS tang manh trong khi gia cuéc van tai ctia PVT chi méi cai thién tu
Q2/2022.

* DGi v6i nhdm 6 phiéu ha nguén (BSR, OIL, PLX), dién bién thuan Igi trong gia xang dau va cracking spread da ho trg cho Igi nhuan nhém nay. Riéng vai PLX, viéc than trong trich lap
du phong giam gia hang tén kho da anh hudng nhiéu dén Igi nhuan ké toan ctia doanh nghiép.
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RONGVIET CO HOI TRONG DAI HAN TU DU AN DAU KHI NGANH DAU KHi

SECURITIES

San luong khai thac dau thé giam nhanh

* Hién cac mé dau khi Ién ctia Viét Nam dang suy giam san lugng tu nhién ti 5 - 8%/nam do hau hét cdc mé da khai thac qua lau trong khi ké hoach gia tang trir lugng dau khi thap.
Tu nam 2015 trd lai day, san lugng khai thac dau thé suy gidm manh trong khi san lugng khi ciing c6 xu hudng giam. T 2020, chi duy nhat c6 du an Sao Vang - Dai Nguyét di vao
hoat dong.

Ap luc day nhanh tién d6 cac du an tiém nang

« V&i ap luc phai gia tang san lugng khai thac, chung t6i cho rang PVN sé c6 géng thic ddy cac du an trong diém sém di vao hoat dong trong thai gian tai. Ngoai ra, du thao luat Dau
khi cling 1a mét déng luc khac gitip PVN thao g& nhiing vudng mac khé khan trong viéc dau tu, tir dé giup day nhanh hon tién doé thuc hién du an. Ngoai ra, du thao luat con dugc
ky vong sé thu hat nhiéu vén dau tu tir nudc ngoai vao Viét Nam dé phat trién thém cac du an dau khi.

* L6 B la du an c6 trién vong thuc hién sém trong thai gian téi. Tuy nhién van con nhimng van dé can giai quyét lién quan dén nguén vén, chinh sach gia khi dau vao va gia ban dién
cho EVN. Trudc dé, thi trudng ky vong du an co thé ra dugc quyét dinh dau tu cudi cung trong thang 7/2022.

Hinh 4: Khai thac dau thé (triéu tan) va khi (ty m3) tai Viét Nam Bang 3: Cap nhat cac du an dau khi chinh
20 =Diutho = Khitu nhien | Gpnhat | Qumos
18

6 L6 B + Chg quyét dinh dau tu cudi cling. 8ty USD

14 C4 Voi Xanh ;Exxon Mobil hoan thién ké hoach phat trién 10ty USD*

12

10 SuTuTrangGD 2  + Giai doan 2A da khai thac. Cha giai doan 2B. 2ty USD
Kén Bau + Tiép tuc khoan tham do. 5ty USD*
Lac Da Vang + Cap nhat k& hoach phat trién mé. 0,7 ty USD
LNGThiVaiGD2  + Chdg giai doan 1 hoan thanh nam 2022. 0,2ty USD

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Ké

hoach
Nguén: PVN Nguén : CTCK Réng Viét thu thdp, * bao gém chi phi xdy dung nha mdy dién
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RONG VIET

SECURITIES

SO SANH CACCONGTY TRONG NGANH (TTM) NGANH DAU KHi

Tang
Bién LN | truéng LN
rong
(% YoY)

Bién LN
rong P/E (x) P/B (x)
(%)

Tang truéng |Tang truéng| Bién
doanh thu EBITDA EBITDA
(% YoY) (% YoY) (%)

Vénhéa | Gia muc

(ty dong) | tiéu (VND)

PVD 10.451 16.000 35,1 109,4 14,0 09 16,2 0,0 0,0 0,0 0,0 n/a 0,8
PVS 12.093 21.500 -5,8 89,4 2,0 -1,0 -1,8 3,3 2,1 4.4 4,0 22,7 1,0
PVT 6.861 23.800 71 16,9 26,3 12,7 -20,3 8,0 5,0 12,5 4,7 10,6 1,2
GAS 212.257 n/a 29,8 50,6 19,9 16,7 60,4 13,9 15,5 243 2,7 16,5 3,6
PLX 53.301 50.600 63,6 -61,0 1,1 0,1 -81,7 0,3 1,0 3,1 0,0 81,6 23
OIL 13.859 n/a 80,1 n/a n/a -102,4 95,4 -89,5 -1,9 -3,2 2,6 26,4 1,4

Nguén: Fiin Group, CTCK Réng Viét. Gid c6 phiéu tai ngay 10/8/2022
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SECURITIES

RONG VIET PE, PB VA ROE CUA MOT SO DOANH NGHIEP (TTM) NGANH DAU KHi
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Nguén: FiinGroup, CTCK Réng Viét. Kich c¢& bong béng béing véi ROE tuong tng. Gid ¢6 phiéu tai ngay 10/8/2022

Kién tao tudng lai thinh viidng 8



SECURITIES
MUA: +23% <GTT 42.000>
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LUAN PIEM PAU TU

KHO KHAN DA CHAM PAY

<GMT: 50.600>
Ruiro thap
5
4
3
p) Tang trudng
1 cao
0
Binhgid thap

THONG TIN CO PHIEU
Nganh

Von héa (ty dong)

SLCP dang luu hanh (triéu CP)
KLBQ 3 thang (nghin CP)
GTGDBAQ 3 thang (ty déng)
SH NDTNN con lai (%)

BQ gia 52 tuan(‘000 VND)

Dau khi
53.238
1.271
986

41

2,4
37,3-63,4

TAI CHINH

Doanh thu (ty déng)
LNST (ty déng)

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (d6ng)

C4 tuc tién mat (d6ng)
P/E (x)

P/B (x)

Tang truéng Igi nhuan nia ddu nam bi danh huéng béi su ¢8 cat gidm céng suit & nha may loc dau Nghi Son nhung sé phuc héi manh ti nira cudi nam

2021A

169.009
2.839
4,5

9,7
1.788
19.417
1.200
30,1

2,7

HSX:

2022F

229.297
2.789
4,1

5,2
2.144
19.679
1.200
22,9

2,5

PLX

2023F

223.863
4.372
6,2

7,3
3.361
21.158
1.200
14,6

2,3

* Su c6 tir nha may loc dau Nghi San khién PLX phai nhap khdu xang dau véi gia cao dé bu dap luong thiéu hut trong nudc trong 6 thang dau nam 2022 trong khi gia xang dau thé gidi c6
nhiéu bién dong khién PLX phai trich lap du phong hang ton kho 16n. Day la nguyén nhan khién LNST ctia PLX gidm manh 90,4% trong 6 thang dau nam. Theo PLX, nguén cung xang dau
trong nuéc sé quay trd vé muc én dinh nhu trudc véi ty trong nguén cung trong nudc tang lén 70% trong nitia cudi nam va diéu nay sé hé trg Igi nhuan cda cong ty trong 2 quy cudi nam.

 Ngoai ra, viec md& ctra thi trudng du lich quéc té tir ngay 15/03/2022 sé gitp nganh hang khong hoi, qua dé giup Igi nhuan mang nhién liéu bay c6 co héi tang trudng cao trong nifa cudi

nam.

Tiém nang ghi nhan Igi nhuén I6n ti thoai vén PG Bank

 PLX c6 ké hoach thodi vén 40,57% c6 phan tai PG Bank théng qua dau gia cong khai trong Q4/2022. VGi udc tinh gia thodi khoang 20.000 déng/cp (P/B la 1,37 lan) ~ bién dong gia binh
quan clia PGB 1 thang gan day, PLX sé ghi nhan khoang 720 ty déng lgi nhuan tai chinh khéng thudng xuyén ti viéc thoai nha bang nay.

RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI

* Gia dau bién déng gidam manh khién PLX phai trich lap du phong giam gia hang ton kho, diéu nay sé khién Igi nhuan ctia PLX giam manh. Nguén cung ti nha may loc dau Nghi Son thiéu
hut bat ngd c6 thé sé anh hudng truc ti€p dén loi nhuan cda PLX.

* Thodivon PGB khéng nhu ky vong



RONGVIET LOI NHUAN KEM KHA QUAN TRONG NGAN HAN DO TRiCH LAP DU PHONG HSX: PLX

SECURITIES
Bang 1: Két qua kinh doanh 6T2022 cta PLX (ty dong) Hinh 1: Bién Igi nhuén cia PLX (%)
Sl Szl o 15 0% — —BienLNG -+ Bién EBIT Bién LNST
LNTT 292,6 2.840,5 -90% e
Xdng ddu -594,8 1.772,1 n/a ="
o 10,0% r \
Nhién liéu bay 90,9 86 6% ~
s ~ -0,
Héa dau 3694 3783 2% 5.0%
Gas 79,4 112,1 -29%
Vdn tai 43,4 73,3 -41% 0’0% A
Khdc 304.2 4187 -27% & 'V\O) o),\q N\q N ,;;,19 0;9 »:’”Q % qu,\ 0;»\ o oy fvfiv
LNST 206,4 2.158,9 -90% 5000 O O O O o006 o0 000 O OO0
Nguén: PLX, CTCK Réng Viét Nguén: PLX, CTCK Réng Viét

LNST 6 thang dau nam kém kha quan do thi€u hut nhat théi trong ngudn xang dau san xuat trong nudc va trich 1ap du phong I6n

 Su c6 ti nha may loc dau Nghi Son khién PLX gia tdng nhap khau xang cung vdi viéc trich lap du phong gidm gia hang tén kho 16n tai cudi Q2/2022 (1.330 ty déng) la nguyén nhan
chinh khién bién Igi nhuan gop nla dau nam chi dat 3,42% so véi 8,95% cung ky nam ngodi. Hé qua LNST chi dat 206 ty déng trong nlfa dau nam, giam manh 90,4% svck.

+ Theo quan sat, gia xang dau thé gidi khong c6 nhiéu bién dong bat thudng I6n trong Q2/2022. Trong khi tinh dén thai diém cudi Q2, PLX da trich lap du phong téng cong 1.330 ty
déng hang ton kho xang dau, tiép tuc ting manh so véi 523 ty quy truéc dé. Theo gidi trinh, nguyén nhan day manh trich 1ap la do gia xang trong nuéc da giam manh trong dau thang
7. Néu loai trir khoan trich lap, ty suat Igi nhuan gop diéu chinh tuong duong so véi Q1/2022. Chiing t6i cho rang, PLX da rat than trong trong viéc trich 1ap giam gia hang tén kho.

Yéu té bt thudng trong ngudn cung xang dau dugc day lui ciing véi su phuc héi va tang truéng manh trong nhu cau tiéu thu giap LNST ctia PLX bung né trong nifa cudi 2022

¢ Theo PLX, nguén cung xang sé quay trd vé trang thai binh thudng vdéi ty trong nhap khau du kién la 30% ndra cudi nam, trai ngugc vai ty trong nhap khau cao - 50% trong Q1/2022 va
39% trong Q2/2022. Bén canh d6, nhu cau tiéu thu xang dau dang cho thay su phuc héi va tang truéng manh mé. Trong ntta dau nam, san lugng tiéu thu xang dau trong nudc clia PLX
tang trudng 9% svck dat 5,09 triéu m3. VGi nén thap ctia nam ngoai vi Covid, ching t6i cho rang san lugng cta PLX tang cao trong nira cudi nam. Ngoai ra, viéc cong ty da than trong
trich 1ap nhiéu nra dau nam, Igi nhuan nira cudi ndm ca PLX dugc ky vong sé cai thién dang ké néu gia xang dau khéng c6 nhiéu bién dong trong phan con lai cia nam 2022.
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RONGVIET TIEM NANG GHI NHAN LO1 NHUAN LGN TU THOAI VON PGB HSX: PLX

SECURITIES
Hinh 2: Sé lugng chuyén bay khai thac (nghin chuyén) Hinh 3: Sé luong khach qua cang hang khéng (triéu luot khach)
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Nguén: ACV Nguén: ACV

Tiém nang ghi nhan Igi nhuén I6n ti thoai vén PG Bank

+ PLX s& hiru mét loat cac doanh nghiép con, cong ty lién doanh, lién két c6 tiém nang thoai vén trong tuong lai bao gém ngan hang PGB, bao hiém PGI, doanh nghiép phan phaéi
Gas PGC va hoa dau PLC. N&i bat nhat trong nhém doanh nghiép néu trén la PGB véi ty € s& hiiu 40,57% c6 phan. Hién ngan hang nha nudc da chap thuan cho PLX hodi toan bo c6
phan théng qua dau gia cong khai trong Q4/2022. Véi udc tinh gia thoai khoang 20.000 déng/cp (P/B la 1,37 1an) ~ bién dong gia binh quan cta PGB 1 thang gan day, PLX sé ghi
nhan khoang 720 ty dong Igi nhuan tai chinh khéng thudng xuyén tur viéc thodi nha bang nay.

Mang nhién liéu bay tich cuc tré lai

 Chung t6i ky vong lugng hanh khach phuc héi manh mé déng thai G ca thi trudng trong nudc va qudc té sé gitp mang nhién liéu bay ctia PLX phuc h6i manh mé. Truéc dich, mang
nhién liéu bay déng gop 846 ty dong LNTT ctia PLX (ndam 2019). Nam 2022, PLX dat ké hoach than trong cho mang nhién liéu bay vai LNTT 150 ty dong, tang 1,35% so vai 2021. T
dién bién ma clra du lich quoc té va mua nghi hé 2022, ching t6i ky vong mang nay sé phuc héi manh mé tur ntia cuéi nam.

N 1



SECURITIES
<GTT:21.200> <GMT: 23.800>
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LUAN PIEM PAU TU

Tiép tuc mé réng ddi tau trong 6 thang cudi nam 2022.

THONG TIN CO PHIEU

Nganh Van tai
Von héa (ty dong) 6.861
SLCPDLH (triéu cp) 324
KLBQ 3 thang (nghin cp) 2.872
GTGDBQ 3 thang (ty dong) 59
SH NDTNN con lai (%) 35,0
BD gia 52 tuan 16,4 - 29,5

THANH LY PVT ATHENA GIUP LOI NHUAN NUA CUOI 2022 TANG MANH

TAI CHINH

Doanh thu

LNST

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6nq)

GTSS (d6ng)

C4 tuc tién mat (d6ng)
P/E (x)

P/B (x)

HSX: PVT

2021A 2022F

7460 8577
660 880
53 6,2
12,7 14,6
1.933 2322
16.051 16.914
1.000 0
12,5 8,7
1,5 1,2

2023F
8.066
747

1

4,8
1,4

1.972
18.386
500

1

0,3
1.1

+ PVT dat muc tiéu mua 23 tau vao nam 2022, hau hét ndm trong ké hoach 2020-2021. Hién tai, PVT va cac céng ty con dang nhdm dén muc tiéu 2-3 tau chd dau sdn pham tam trung (40.000 -
50.000 tan), tau LPG va mot vai tau héa chat. Ching téi cho rang PVT chi ¢6 thé mua dugc 6-8 tau trong ndm nay. Cho dén nay, cong ty da mua 3 tau, ch( yéu & mang héa chat. Trong 6 thang dau

nam, doanh thu ciia mang van tai tang 27%.

Ching t6i ky vong Igi nhuén sé tang truéng manh trong 6 thang cuéi nam 2022.

* VGitac dong cla 16 chénh léch ty gia va gia nhién liéu VLFSO tang, lgi nhudn clia PVT giam trong Q2/2022 mac du doanh thu van tang truéng. Do gia VLFSO da ha nhiét trong thaoi gian gan day va
PVT sé b6 sung thém doi tau mai trong nira cudi nam, ching téi cho rang Igi nhuan sé tang truéng manh. Bén canh d6, viéc thanh ly tau Athena sé dong gop dang ké vao loi nhuan trong ky.

C6 phiéu PVT hdp dan véi P/E du phéng thap.

¢ Cho nam 2022, doanh thu va LNST cla c6 déng cdng ty me dugc du bao 1an lugt dat 8.577 ty déng (+15,0% svck) va 808 ty dong (+33,3% svck) . Dua trén du bao ctia ching téi, P/E du phéng cla
PVT la 8,7 lan, tuong doi hap dan véi da tang trudng cao trong nam nay.

RUI RO V1 KHUYEN NGHI
* PVT sé ghi nhan Igi nhuan mét lan vao nam 2023.

* Viéc mé& rong doi tau khong nhu du kién ctia ching toi.
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RONG VIET

SECURITIES

Hinh 1: Két qua hoat déng van tai (ty dong)

4.000 ® Doanh thu = LN gop
3.247
3.000 2.490 2.556
2.000
1.000 305 446 560
0
612020 6172021 6172022

Nguén: PVT, CTCK Réng Viét

Mang van tai tiép tuc tét trong nia dau nam 2022

» Trong 6 thang dau nam 2022, mang van tai ghi nhan doanh thu 3.247 ty dong, tang 27%
svck trong khi Igi nhuan gop tang 25,3% lén 560 ty dong. Chung téi tin rang cac tau ché
LPG va tau chd héa chat la nhiing yéu t6 dong gép chinh cho tang truéng do PVT da bé
sung thém tau VLGC va 5 tau chd héa chat ké tir Q3/2021.

Nhung chi phi tai chinh cao va thu nhap khac thap da anh huéng dén Igi nhuén

« Khi déi tau ngay cang ma rong, cac khoan ng dai han cling tang cao dan dén chi phi lai
vay tang cao so vai cung ky ndm ngoai. Bén canh d6, cac khoan Igi nhuan khac - chi yéu
tu hoat déng thanh ly tau, thap hon so véi cung ky.

¢ LNST c6 déng cong ty me dat 365 ty dong nira dau nam, giam 3,2%.

Bang 1: Co cau lgi nhudn truéc thué

MANG VAN TAI TANG TRUGNG TRONG BOI CANH CHI PHi TAI CHINH CAO

HSX: PVT

Don vi: ty dong

Lgi nhuan hoat déng 369 493 575
Lgi nhuan tai chinh 8 19 -44
Lgi nhuan lién doanh 14 12 13
Lgi nhuan khac 2 43 19
Téng cdng 393 568 563
Nguén: PVT, CTCK Réng Viét
Hinh 2: No dai han (LHS) va ng / vén chti s& hiiu (RHS)
3.500 = Ng dai han No/VCSH 1,00
3.000 0,80
2.500
2.000 0,60
1.500 0,40
1.000
500 0.20
0 0,00
o> v
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Nguén: PVT, CTCK Réng Viét
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RONGVIET GIA THUE NGAY TANG VA PHU PHI NHIEN LIEU HA NHIET HSX: PVT

SECURITIES
Hinh 3: Ty gia T/C 1 nam (USD/pdpr) Hinh 4: Gia VLSFO (USD/tan)
30.000
25.000 1100
20.000 Y § 1000
(s]
15.000 J! %
N i — :]‘:J 900
—————— S
10.000 §
2 800
5.000 o
N NN NN NN NN NN NN NN NN NN ¥ 700
O O O O O O O O O O O O O O O ©o o o o T
N N N N N N N d N N N N N NN =
~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ ~ S~ ~ S~ S~ S~ S~ S~ ~
— AN ™M <t n O N (o) N O — — N ™M <t n O N 600
©O O ©O O O © © © 9 = —= —~— O O O © o o o
S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~
O O VU VU U U VU VW U VOV VW VU O ¥V VOV W VW ©V O
O O O O O O © O O O O O © O OO ©o o o o 500
Handy MRIMO3 LR1 LR2 Aframax Suez VLCC Dec 17, 2021 Feb 25, 2022 May 6, 2022 Jul 15, 2022
Nguén: CTCK Réng Viét Nguén: Ship and bunker

Cudc tau da tang lén trong khi gia nhién liéu c6 xu huéng giam

+ Chung téi thdy rang cudc T/C d6i véi tau ché dau thd cling nhu tau ché sdn phdm dau da tang 1én ké ti sau chién tranh Nga - Ukraine. Néu gia cudc cé thé duy tri & muc nay dén
cudi ndm nay, ching t6i cho rang PVT ¢6 thé nhan dugc muic cudce tét han cho mot s6 tau khi gia han hgp dong méi.

* Giadnhién liéu dan ha nhiét sau khi dat dinh tir cu6i thang 6. Ching t6i du doan déi tau chay theo hgp déng giao ngay sé cai thién hiéu qua hoat dong tir Q3/2022 tra di.

N 14



RONGVIET THANH LY ATHENA DAY LGOI NHUAN CUOI NAM 2022 TANG MANH HSX: PVT

SECURITIES \
Hinh 5: Du phéng 2022 Bang 2: Tau trén 20 nam tudi
10.000 17% Trong tai Gia tri ugc tinh
8.577 (DWT) (Ty déng)
8.000 7.383 7.460 17% ‘
" PVT Athena Dau thé 105.177 100
16%
6.000 PVT Dragon San phdm dau 8.700 5
16% .
4.000 PVT Dolphin San pham dau 45.888 28
15%
PVT Eagle San pham dau 33.425 21
2.000 1.118 1.238 1.433 0 ) P
%669 660 880  15% o
] Tong cong 160
0 i I 14%
2020 2021 2022F

mmm Doanh thu Loi nhuan g6p mmm LNST Bién LNG (%)

. o Nguén: PVT, CTCK Réng Viét
Nguén: CTCK Rong Viét

Thanh ly tau Athena déng gép dang ké vao lgi nhuan nira cudi 2022

«  PVT sé ban 4 tau c6 tubi doi trén 20 nam la PVT Athena, PVT Eagle, PVT Dragon va PVT Dolphin trong thai gian t6i. Trong d6, PVT Athena c6 thé déng gép hon 100 ty dong (4,3 triéu
USD) vao lgi nhuan clia cong ty. Ching téi hy vong rang PVT c6 thé ghi nhan khodan lgi nhuan mét 1an nay vao 6 thang cudi nam, khi Athena két thuc hgp dong cho thué tau tran.

* Nh& khoan Igi nhuan bat thudng tir viéc thanh ly tau, Igi nhuan nam 2022 cta PVT du kién sé tang 33% lén 880 ty dong hoac Igi nhuan ndta cudi nam 2022 sé la 515 ty dong so véi
365 ty dong trong ntra dau nam 2022 .

« VGiEPS 14 2.322d P/E du phong clia ¢6 phi€u PVT la 8,7x theo thi gia hién tai, kha hap dan.
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RONG VIET CHG DOI NHUNG DU AN DAU KHIi LGN HSX: PVS

SECURITIES :

GIAMTY TRONG:-12%  <GTT:25.300>  <GMT:21.500> THONG TIN CO PHIEU TAI CHiNH 2020A 2021A 2022F
50 - KLGD(000 P, phéil 30,000 Riiro thip Nganh Dau khi  Doanh thu 20.180 14.198 16.584
Gi4 (000 déng, trai) | 25,000 4 Von héa (ty dong) 12.093 LNST 624 601 663
a Tai chinh ; Tang  SLCPDLH (triéu cp) 478 ROADR) 24 24 24

L al cnin ang
20000 lanh manh 1 trudng cao rieucp ROE (%) 5,1 5,1 5,5
30 1 - 15,000 0 KLBQ 3 thang (nghin cp) 9.957  EPS (d6ng) 1.046 911  1.249
o | - 10000 GTGDBQ 3 thang (ty déng) 269 GTSS (dong) 25411 24701 25244
- 5,000 ot . SH NDTNN con lai (%) 39,7 Co tuc tién mat (donq) 1,000 1,000 700
10 : : : P i o P/E (x) (*) 170 285 208
0821 1121 0222 05/22 BD gia 52 tuan 194-412  p/p()*) 0,7 11 10

LUAN PIEM PAU TU

Chi phi quan ly cao anh huéng Igi nhuan nira dau nam nhung nhiéu kha nang sé khéng xay ra trong niia cudi nam

Do chi phi quan ly tdng manh trong Q2/2022, LNST trong Q2/2022 cling nhu 6 thang dau nam 2022 giam so véi cung ky. Tuy nhién, chidng téi cho rang PVS sé khong ghi nhan khoan chi phi Ién nhu vay
trong 6 thang cud6i nam, qua dé gitp Igi nhuan PVS tang trong phan con lai nam 2022.

Loi nhuan cta lién doanh va viéc hoan nhap bao hanh céng trinh xay dung sé la phan déng gép chinh cho Igi nhuan

* Do FPSO Lam Son da nhan dugc hgp dong méi dén thang 6/2023, lgi nhuan cda lién doanh nam 2022 dugc du bao sé tét nhu nam 2021. Trong khi dé, PVS sé tiép tuc hoan nhap bao hanh céng trinh xay
dung tir cac du an M&C trudc day. Téng cdng, hai khodn nay sé chiém 67% tong LNTT clia nam 2022,

Tiém nang ti cdc du an dau khi va cac du an dién gié ngoai khai trong béi cdnh khéng cé nhiéu hgp déng méi cho mang M&C trong nam 2022

* Hién tai, PVS da tring thau 3 du an vai téng gia tri 610 triéu USD va sé dugc ghi nhan trong giai doan 2022-2024 véi ty suat bién gop thap. Tuy nhién, sé c6 nhimng du an dau khi Ién nhu L6 B, Ca Voi Xanh,
Su T Trdng hay Bau Kén va PVS ¢6 thé trung dugc nhiing hgp déng xay 13p I6n nhd vi thé dan dau mang M&C.

+ PVS dang chuén bi tham gia vao linh vuc dién gié ngoai khai dé hudng Igi tir qua trinh chuyén déi sang nang lugng xanh. PVS sé la cht dau tu dong thai la nha thau. Nh& nhitng du an dién gié ngoai khai
nay, PVS cé dugc dong tién 8n dinh hang nam.

RUI RO V61 KHUYEN NGHI

* Du an dau khi I6n bi tri hoan lau hon du kién.
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RONGVIET @ CHI PHi QUAN LY CAO ANH HUGNG DEN LGI NHUAN HOAT DONG HNX: PVS

SECURITIES
Hinh 1: Doanh thu, Igi nhuan gép (trai) va bién gop (phai) Hinh 2: Co cau Igi nhuan trudc thué 6T2022 (ty dong)
8.000 7.578 8,0% 500 W 6T2021 672022

7:3% 400
6.000 >-671 6,0%
300
0,
4.000 4:3% 4,0% 200
100
2.000 2,0% ] . .
00 LN hoat LN lién LN tai chinh LN khac Tong
0 0,0% (100)

dong kinh  doanh lién
672021 672022 (200) doanh k&t

® Doanh thu (ty déng) LN gop (ty dong) Bién LN gop (%) (300)

Nguén: PVS, CTCK Réng Viét Nguodn: PVS, CTCK Rong Viét, LN hogt déng = LN gép — Chi phi bdn hang va quadn ly doanh nghiép

Loi nhuén tir hoat déng kinh doanh 16 do chi phi quan ly cao

« Trong ntia dau nam 2022, PVS cong b6 doanh thu thuan dat 7.578 ty dong, tang 32,5% nhung Igi nhuan gop giam 17,7% xudng 342 ty déng. Bén canh dé, cong ty ghi nhan
chi phi quan ly doanh nghiép dat 502 ty dong, tang 19,8% svck. Do dé, lgi nhuan ti hoat dong kinh doanh ghi nhan 16 192 ty déng trong ntra dau nam 2022, so véi muc 16 50
ty dong trong cung ky nam ngoai.

Loi nhuén lién doanh va lgi nhuan tai chinh bu dap

 Lginhuan tir lién doanh lién két ghi nhan 335 ty dong trong ntta dau nam 2022, so véi 308 ty dong cling ky. M&i day, FPSO Lam Son da nhan dugc hgp dong mai dén thang
6/2023. Bén canh d6, doanh thu hoat dong tai chinh cling tang 65% so vai lai chénh léch ty gia. K&t qua la LNST cla c6 déng cong ty me dat 228 ty dong, giam 22,9%.
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RONG VIET CHG BO1 CAC DU AN DAU KHIi LGN HNX: PVS

SECURITIES :
Bang 1: Du an khi dau tiém nang Hinh 3: Co cau Igi nhuan trudc thué nam 2022 (ty dong)
Cap nhat 1200 m2020 ®2021 ®W2022F
L6 B + Cha& dai quyét dinh dau tu cudi cung (FID). 1,000

Ca Voi Xanh + Exxon Mobil hoan thién K& hoach Phat trién mé (FDP).
Su T Trang giai doan 2 + Hoan thanh FEED.

Kén Bau +Tiép tuc khoan thdm do. 600
LNG Thi Vai giai doan 2 + Chg hoan tat giai doan 1 trong nam 2022. 400
200 l I
- 0 O

(200) ﬂl hoat LN lién LN tai chinh Khac LN trudc
dong kinh doanh thué
doanh

800

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop Nguén: CTCK Réng Viét

Lgi nhuan lién doanh va hoan nhap bao hanh cong trinh xay dung sé dong goép chinh cho Igi nhuan

« Do FPSO Lam Son da nhan dugc hop déng méi dén thang 6/2023, lgi nhuan lién doanh lién két nam 2022 dugc du bao sé tét nhu nam 2021. Bén canh doé, PVS nhiéu kha
nang sé hoan nhap bao hanh céng trinh xay dung ti cac du an M&C truéc do6 trong nira cudi ndm 2022. Theo udc tinh clia ching téi, hai khodn nay sé chi€ém 67% tong LNTT
clla nam 2022.

¢ Cho cdnam 2022, chung téi du bao doanh thu va LNST clia c6 déng cong ty me lan lugt dat 16.584 ty déng (+16,8% svck) va 663 ty dong (+10,3% svck).
PVS sé nhan duoc nhiéu hogp déng I16n d6i véi mang M&C néu cac du an dau khi l6n dugc khéi cdong

+ Nh& vi thé dan dau mang M&C, PVS c6 thé dugc nhan cac hgp dong xay 13p 16n néu cac du an nhu Lé B, Ca Voi Xanh, Su Tt Trang hay Kén Bau duoc khéi cdng. Mac du tién do
cla cac dy an nay con cham nhung ching téi nhan thay moét sé dong thai tich cuc dé thao g& dugc nut that tai cac du an nay.

* Vélau dai, PVS c6 thé huéng lgi tir qua trinh chuyén déi sang nang lugng xanh khi trd thanh nha thau cing nhu ch dau tu cac du an dién gié ngoai khai.
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RONG VIET MANG KHOAN SE CAI THIEN TRONG 6 THANG CUOI NAM HSX: PVD

SECURITIES :

GIAMTY TRONG:-14%  <GTT:19.500>  <GMT:16.000> THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2020A 2021A 2022F
Gi& ('000 déng, tréi) | 25000 3 Vén hoéa (ty déng) 10451 LNST 186 20 -90
3 i ROA (%) 0,9 0,1 -04
30 7 - 20000 Tai chinh lanh 2 Tang trudng SLCPBDLH (trleu Cp) 556 ROE (%) 1,4 0,1 -0,7
- 15000 manh (1) € KLBQ 3 thang (nghin cp) 8.103  EPS (d6ng) 282 36 -214
a 1000 GTGDBQ 3 thang (ty déng) 146  GTSS (déng) 32723 32243 32.029

B SJCKK) ~ ’ N 19 ~
SH NDTNN con lai (%) 438 Co tuc tién mat (déng) 0 0 0
10 - - - N o \ P/E (x) 57,4 n/a n/a
08/21 1121 0222 05/22 Quan tri tét Binhgiathdp  BP gia 52 tuan 130-305  p/g(y 0.5 05 05

LUAN PIEM DAU TU
Mac du Igi nhudn gép trong 6 thang 2022 am, dich vu khoan dugc du bao sé kha quan hon trong nita cuéi nam.

 Trong 2 quy dau nam, doanh thu tr mang khoan tang 157,9% lén 1.736 ty dong chu yéu nh& gian PVD V khi gian khoan nay bat dau chién dich cho Shell Brunei tir cudi thang 1 nam nay.
Tuy nhién, lgi nhuan gop lai 16 52 ty déng. Tuy nhién, ching t6i ky vong Igi nhuan gép sé chuyén sang duang trong 2 quy cudi nam.

Chung tdi ky vong PVD ¢6 loi nhuén nira cudi 2022.

 Chung t6i ky vong hoat dong kinh doanh ctia PVD sé cai thién trong khoang thai gian con lai cia nam nay nhg hiéu suat sir dung gian tang cao va khéng con chi phi bat thudng nhu trong
6 thang dau nam. Cho ca nam 2022, ching t6i du bao doanh thu va LNST cla c6 déng cong ty me lan luot dat 5.214 ty dong, tang 31,2% va 16 90 ty dong. Hay LNST clia c¢6 déng cong ty
me sé ghi 1ai 26 ty dong trong 6 thang cudi 2022.

Gia cho thué gian nam 2023 c6 thé tét hon nhé da tang gia gian caa khu vuc.

« Nhin sang nam 2023, chung téi thay rang gia thué gian khoan trong khu vuc dang & muc cao so véi gia thué gian trung binh nam 2022 ctia PVD (xap xi 60.000 USD/ngay). Do do, c6 thé ky
vong PVD sé gianh dugc hop déng mdi véi gia tot hon gia hién tai vao nam 2023.

RUI RO VG1 KHUYEN NGHI

* Gia dau suy yéu, dan dén gia thué cling giam trong nam 2023.
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RONGVIET DOANH THU TU DICH VU KHOAN CAI THIEN NHUNG CHI PHi TANG HSX: PVD

SECURITIES
Hinh 1: Hiéu qua hoat d6ng mang khoan (ty déng) Hinh 2: Co cau Igi nhuan trudc thué
2.500 ® Doanhthu = Lginhuan gép 100 m 672021 ™ 672022
1.906
2.000 1.736 50
O B
1.000 L atdong LN tai chinh LN lién dqanh LN khac ng
673 50 oanh lién két
500 .
1 -59 -52 -100
0
672020 672021 672022 150
-500

N . " Nguén: PVD, CTCK Réng Viét
Nguén: PVD, CTCK Rong Viét

Doanh thu dich vu khoan tang nh& gian PVD V nhung van 16

« Trong nlta dau nam 2022, doanh thu tr mang khoan tang 157,9% Ién 1.736 ty dong. Su tang trudng chl yéu dén ti PVD V khi gian khoan nay bat dau chién dich cho Shell Brunei
tur cudi thang 1 nam nay. Tuy nhién, mang khoan van ghi nhan khoan 16 gép 52 ty déng so véi muc 16 59 ty dong cung ky nam ngoai.

Chi phi tai chinh tang cao cung v@éi lgi nhuan lién doanh thap da anh huéng Ién Igi nhuan chung

¢ Mac du doanh thu tdng manh nhung chdng téi ciing thdy chi phi quan ly va chi phi tai chinh tang trong 2 quy dau 2022. Cu thé, PVD da trich l1ap du phong bé sung cho céac
khoén phai thu clia Kris Energy va cac khach hang khéc véi téng gia tri la 31 ty dong. Bén canh d6, cong ty cling ghi nhan khoan 16 chénh léch ty gia gan 67 ty déng.

* Lgi nhuan cta lién doanh chi dat 9 ty déng so véi 44 ty dong cing ky ndm ngoai.
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RONGVIET LOI NHUAN TiCH cu'C cuOI NAM NHUNG KHONG THE BU LO PAU NAM HSX: PVD

SECURITIES
Bang 1: Lich khoan nam 2022 Hinh 3: Gia cho thué va hiéu suit st dung gian khoan § Péng Nam A
Hop déng 100 mmm Gia cho thué (USD/ngay) Hiéu suat hoat dong (%)  100%
PVD | + Vietsovpetro: 1/1/2022 dé'n, 4/7/2022. I .
+ Vietsovpetro: 20/7/2022 dén cudi ndm 2022. 80 : Ly _ | 80%
+ Vietsovpetro: 19/3/2022 dén 30/6/2022. LU 1Al T .
PVD Il + Premier Oil (Indonesia): 10/7/2022 dén 14/10/2022. 0 N Al L1]]) 60%
+ Hoang Long Hoang Vu: 22/10/2022 dén cu6i nam 2022. 40 40%
PVD Il + Repsol Malaysia: cad nam 2022.
+ENI: 1/4/2022 dén 2/7/2022. 20 ‘ ‘ 20%
PVD VI + POVO: 16/07/2022 dén 15/10/2022 (tuy chon gia han 1 thang).
+ Cliu Long JOC: 26/11/2022 dén cudi nam 2022. 0 0%
PVDV (TAD) + BSP: 28/1/2022 dén cubi ndm 2022. ® ® ® OO QT TS AN
PVD 11 + GBRS: 1/1/2022 dén 5/10/2022. SIS IISIISIIE&STIEEERE
= - = ~ 3> N N SN > N N SN S N N N S N ==
Hakuryu 11 (gian  + Idenmitsu: 1/1/2022 dén 25/7/2022 c b e Rl ERElECeEERECSE T
thué ngoai) = = = =

Nguén: PVD Nguén: IHS

Loi nhuén 6 thang cudi nam dugc du doan sé tét hon

« Chung téi ky vong hoat dong kinh doanh ctia PVD sé cai thién trong 2 quy cudi nh& hiéu suat st dung cao hon va khéng con chi phi bat thudng nhu trong 2 quy dau.

 Vai hoat dong khoan, doanh thu dugc dam bao bdi lich trinh khoan kéo dai hét nam. Ngoai ra, PVD nhiéu kha nang sé khéng ghi nhan thém chi phi bat thudng nhu nlra dau nam
va giup bién Igi nhuan goép mang khoan cai thién. Vi chi phi tai chinh, ty gia ha nhiét so véi muic tang manh trong Q2/2022 sé giam chi phi tai chinh trong ntia cuéi nam so véi
dau nam. D6i véi chi phi quan ly doanh nghiép, chiing t6i cho rang PVD sé khéng trich 1ap thém bat ky khoan du phong nao.

« Cho nam 2022, ching t6i du bdo doanh thu va LNST cla ¢d déng cdng ty me lan lugt dat 5.214 ty déng, tang 31,2% svck va 16 90 ty dong. Hay LNST clia c6 déng cong ty me sé
ghi nhan 13i 26 ty dong trong 2 quy cudi 2022.

Gia thué gian c6 thé tét hon vao nam 2023

 Nhin vao nam 2023, ching téi thay rang gia thué gian khoan trong khu vuc dang & muic cao so vdi gia thué ngay trung binh nam 2022 ctia PVD (xap xi 60.000 USD/ngay). Do dé,

c6 thé ky vong PVD sé gianh dugc hgp déng mai vai gid tét han gia hién tai vao nam 2023.
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Senior Consultant

bernard.lapointe@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006

Pham Thi Té Tam
Manager
tam.ptt@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1530)
. Ngan hang

e  Baohiém

Nguyén Ngoc Thanh
Analyst
thanh.nn@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1535)
. Ngan hang

e  Baohiém

. Ching khoan
Tran Thi Ha My

Senior Consultant
my.tth@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006

e  Kinhtévimod

D6 Thanh Tung
Manager
tung.dt@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1521)
o Ban lé

. Hang khong

. Logistics

e  Thitrudng

Nguyén Ngoc Thao
Analyst
thao.nn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524)
e Tiénichcong cong
e  (Cangbién

. Logistics

Cao Ngoc Quan

Analyst
quan.cn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (2223)
. Cong nghé théng tin
° Duoc

Nguyén Thi Ngoc An
Senior Analyst
an.ntn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1541)

e  Thucpham &Dé ubng
e Ot6&Phutung

Tran Thi Ngoc Ha
Assistant
ha.ttn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

Tran Ngoc Thao Trang
Assistant
trang.tnt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1522)
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RONG VIET

SECURITIES

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, Phudng Bén Thanh, Quan 1, TP. H6 Chi Minh

www.vdsc.com.vn

23



	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Slide Number 3
	Slide Number 4
	Slide Number 5
	Slide Number 6
	Slide Number 7
	Slide Number 8
	Slide Number 9
	Slide Number 10
	Slide Number 11
	Slide Number 12
	Slide Number 13
	Slide Number 14
	Slide Number 15
	Slide Number 16
	Slide Number 17
	Slide Number 18
	Slide Number 19
	Slide Number 20
	Slide Number 21
	Slide Number 22
	Slide Number 23

