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TONG CONG TY CO PHAN DICH VU KY THUAT DAU KHi VIET NAM (HNX: PVS)

Nganh DAUKHI TIEN PO VUOT SONG DAN LOI TANG TRUGNG
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KET QUA HOAT PONG KINH DOANH

Két qua kinh doanh Quy 1/2026 tang trudng tich cuc. PVS dat doanh thu 8,699 ty déng, tang 44.7% so vd&i cung ky, trong
khi lgi nhuan sau thué dat 435 ty dong (+45.3% YoY). Két qua nay chu yéu dén tir viéc cac dy an I6n nhu L6 B, Lac Da
Vang va cdc du an dién gio ngoai khoi dang trong giai doan cao diém va dudgc trién khai ding tién d6, gop phan thac day
khai lugng cong viéc va ghi nhan doanh thu. Bong luc tang trudng chinh dén tir mang Co khi dau khi (M&C) véi doanh
thu dat 5,911 ty dong, tang 47.1% so vdi clng ky. Bén canh dd, cac mang kinh doanh khéac cling ghi nhéan két qua kha
quan, bao gom Dich vu tau ky thuat dau khi dat 640 ty dong (+33.8% YoY), Can cir cang dat 454 ty déng (+40.8% YoY) va
Van hanh bao dudng (0&M) dat 705 ty dong (+75.2% YoY). Két qua nay cho thay su tang trudng dong déu gilra cac mang
hoat déng, phan anh khai lugng cong viéc dbi dao va kha nang trién khai du an hiéu qua ctia doanh nghiép trong béi canh
thi truong dau khi dang soi dong.

Doanh thu cac mang hoat déng Co céiu doanh thu Q1 2026
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Nguén: PVS, PSI téng hop

Bién lgi nhuan gop cai thién manh nh& hiéu qua trién khai du an. Cu thé, bién lgi nhuén gop dat 9.8%, tang 5.6 diém phan
tram so vai cling ky, chi yéu nho mang Co khi Dau khi (M&C) khi bién lgi nhuén tang manh tir 1.2% 1én 9.1% nho hiéu qua
trién khai cac du an I6n dugc nang cao. Bén canh do, cdc mang hoat déng khéac ciing duy tri xu hudng cai thién tich cuc
vé kha nang sinh 1&i. Dang chu y, mang Dich vu tau k§ thuat dau khi dat bién Igi nhuan gép 17%, tdng .4 diém phan trdm
so véi cung ky, phan anh hiéu qua van hanh tich cuc tai céc linh vuc dich vu c6t 16i.

Doanh thu va bién LN gop cac mang hoat dong cua PVS
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Khoan phai thu ting manh nho day nhanh tién do trién khai cac du an I6n. Cac khoan phai thu ngan han tang manh
23.2% lén mic 9,149 ty déng, chu yéu dén tlr cdc khach hang I6n trong mang dau khi va dién gié ngoai khai cia PVS.
Dang chd y, khoan phai thu tir Fengmiao Wind Power Company Limited tang dét bién tir 130 triéu déng dau nadm Ién
442.6 ty dong, phan anh tién do thi cong dang duoc ddy nhanh tai du an dién gié ngoai khoi Fengmiao (Pai Loan).

Khoan phai thu tir Téng cong ty Tham doé Khai thac Dau khi (PVEP) ciing tdng manh tir 153.2 ty déng lén 570.4 ty dong,
cho thay khai lugng cong viéc nghiém thu tai cac du an upstream dau khi tiép tuc gia ting trong ky. Bén canh do, khoan
phai thu tir VPPH Murphy Cuu Long Bac Oil Company Limited tang tir 318 ty dong 1én 687.1 ty déng. Day la chd d4u tu
du 4n md Lac Da Vang — moét trong nhirng du an phat trién mo trong diém dang dugc PVS trién khai.

Ngoai ra, khoan phai thu tir Céng ty TNHH Loc héa dau Nghi Son ciing ghi nhan mirc ting dang ké tir 112.8 ty déng 1én
329.2 ty d6ng. K&t qua nay dén tur viéc PVS dang trién khai cac géi dich vu Daily Maintenance nhadm thuc hién cong tac
béo tri thuong xuyén cho nha may, déng thai dén tir hop déng thiét k&, mua sadm, thi cong, lap dat, dau ndi, chay thir va
ban giao (EPCI) cum may phat dién tuabin hoi STG3 cho Nha may Loc héa dau Nghi Son.
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Nguén: PVS, PSI téng hop

Tang dau tu tai san c6 dinh va vay ngan han bé sung dong tién. Chi tién cho mua sam va xay dung tai san cé dinh cua
PVS trong Quy 1/2026 dat 359 ty d6ng, tang 128% so vé&i cung ky, phan énh xu hudng day manh dau tu nham phuc vu céc
du én 16n dang budc vao giai doan trién khai cao di€ém. Trong bdi canh dong tién tir hoat déng kinh doanh ghi nhan am
do cac khoan phai thu khach hang tidng manh, doanh nghiép da gia tang vay ng thém 405 ty dong, chi yéu la vay ngan
han, nham b8 sung nguén von luu déng va bu dap nhu cau dong tién trong ky.

Il. TRIEN VONG HOAT DONG KINH DOANH
1. Trién vong mang FSO/FPSO

FSO PTSC LDV - Ddng gép doanh thu tir quy IV/2026. Theo cap nhat tir Murphy Oil, dy an hién dang dugc trién khai
dang tién do vai ké hoach ha thdy FSO PTSC LDV va hoan thanh tuyén dng dan trong Quy 11/2026, tiép theo la lap dat
thugng tang gian khai thac va neo FSO tai mé trong Quy 111/2026. Dy an du kién cho dong dau dau tién (first oil) vao Quy
IV/2026. Viéc du an d& hoan tat ha thly va dang ti€p tuc trién khai cdc hang muc ngoai khaoi theo ding ké hoach cho thay
FSO dang chuan bi bat d4au giai doan van hanh thuong mai, qua dé ky vong s6m dong gép doanh thu va dong tién 6n dinh
cho PVS tlr cudi nam 2026.

Murphy 0il cling cho biét san lugng khai théc tai Viét Nam trong nam 2026 du kién dat trung binh khoang 500 BOEPD
trude khi tang dan Ién mic dinh khoang 10,000-15,000 BOEPD trong giai doan 2028-2029. Diéu nay dugc ky vong sé
hd trg nhu ciu van hanh FSO &n dinh trong dai han, qua dé d6ng goép tich cuc vao dong tién cia PVS trong céc nam téi.
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Ty Ié s6 hitu Trir lugng Khu vuc hoat dong
1 FPSO Ruby Il 60% 645,000 Mo Héng Ngoc
2 FPSO PTSC Lam Son 51% 650,000 Mo Thang Long - Bong D6
3 FSO Orkid 49% 745,000 Mé PM-3 CAA
4 FSO PTSC Bien Dong 01 51% 350,000 Mé Hai Thach, Mdoc Tinh
5 FSO Sao Vang bai Nguyét 49% 800,000 Mo Sao Vang Pai Nguyét
FSO L6 B ,
6 51% 350,000 Mo khi L6 B
(van hanh ndam 2027) oxnhrto
FSO Lac ba Vang , L
7 ’ 51% 500,000 Mo LacbaV -A
(van hanh Quy 1V/2026) ° oLactavang

Ngudn: PVS, PSI téng hop
2. Trién vong mang co khi & xay lap (M&C) - Cac du an dau khi

Luét Dau khi sira d6i tao déng luc tang trudng cho PVS. Viéc thdng qua Nghi quyét vé sira déi, bo sung Luét D3u khi vao
ngay 03/04/2026 dugc ky vong sé tao dong luc tich cuc cho hoat dong thdm do va khai thac dau khi trong giai doan tdi,
qua d6 hé tro trién vong cia mang Ca khi Dau khi (M&C) cta PVS. Déac biét, cac chinh séch lién quan dén don gian hoa
thd tuc, tang cudng phan quyén trong phé duyét du an va b sung vu dai d4u tu cho cdc md can bién hoidc du én nang
cao hé s0 thu hdi dau c6 thé gidp ddy nhanh tién do trién khai cédc du an thugng nguon. Diéu nay tao diéu kién dé PVS
md réng backlog EPCI va gia téang khéi lwgng cong viéc tai cac du an dau khi I16n trong nhitng nam téi.

Du an Khanh My — Dam Doi tiép tuc bé sung backlog M&C. Ngay 12/5/2026, PTSC M&C va Vietsovpetro da ky két hop
dong thiét k&, mua sdm va ché tao (EPCI) hai khéi thugng tang cho du an phat trién mé Khanh My — Dam Doi tai L6 46/13.
Viéc ti€p tuc tring thiu céc du an du khi ngoai khoi cho thay hoat dong dau tu thugng ngudn trong nuée dang dan séi
dong trd lai, dong thoi phan anh nang luc trién khai va vi thé cda PVS trong linh vuc dich vu va ky thuét diu khi. Hop déng
mdi nay dugc ky vong sé tiép tuc bd sung backlog cho mang M&C, hd tro duy tri khéi lugng cong viéc va trién vong tang
trudng doanh thu ciia PVS trong giai doan tdi.

Du an Su Ta Trang 2B tiép da ting trudng backlog. Viéc PVS chinh thirc ky két hgp déng EPCIC v&i PVEP Clru Long cho
du én Su Tir Trang giai doan 2B tiép tuc cung cd trién vong backlog ctia doanh nghiép trong giai doan 2026-2028. Goi
thau bao gom cac hang muc thiét k&, mua sadm, ché tao, van chuyén, lap dit va chay thir cac coéng trinh ngoai khoi nhu
gian cong nghé trung tdm, mé-dun nha &, hé thong dau ndi ngdm va cac ha tang lién quan. Dy an Su Tl Trang giai doan
2B dugc danh gia la mét trong nhitng du an khi trong diém tai khu vuc Dong Nam B9, véi san luong khai thac du kién
khoang 17.05 ty m3 khi cung 74 triéu thung dau va condensate trong vong d&i du én. Viéc du an budc vao giai doan trién
khai cho thay hoat déng dau tu thuogng nguén trong nude dang dugce thac day trd lai, qua d6 hé trg tich cuc cho trién
vong ma rong backlog EPCIC va duy tri khéi lugng céng viéc cla PVS trong cac nam téi. Hién tai, backlog mang M&C cua
PVS dang ¢ murc ky luc, uéc dat 4.6 ty USD cho giai doan 2025-2030.
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Kho cang LNG Thi Vai - GD 2 100 R
Kho céng LNG Thj Vai- Gb 3 300
3 Kho cang LNG Son My 300 ]
Du
an 68
khac
] Hé théng cung cap nhién liéu 68
may bay — Long Thanh
Tong 4,591
gia tri

Ngudn: PVS, PSI téng hop

L6 B — 0 Mén: Duy tri tién dd tich cuec. Cac géi thau thudc chudi du &n khi L6 B — O Mén dang dugc trién khai tich cuc va
budc vao giai doan thi cdng cao di€ém trong nam 2026. Tién do kha quan cta cac gbi EPCI#1, EPCI#2 va EPCI#3 cho thay
hoat dong trién khai ngoai khoi va ha tang trung nguén dang duoc thic ddy dong bé nham dap (ng muc tiéu dén dong
khi d4u tién vao nam 2027.

Pham vi cong viéc Cap nhat tién do

- Hoan thanh hon 60% khéi lugng téng thé, trong d6 thiét ké chi

Hop déng Thiét k& mua sam, thi i . ) A .
P g tiet dat tréen 99%, mua sam dat hon 83% va thi cong dat trén 50%.

c6ng, va lap dat gian cong nghé

EPCI#1 . A o Dén thang 2/2026, du an da hoan tat thi cong, lap dat ngoai khoi

trung tam, gian ¢ va thap duéc , " . o e s A R
R 3 o cac hang muc nén méng quan trong nhu chan dé gian cong nghé
thudc du an khi 16 B N N s pa aset ~
trung tam, chan dé gian nha & va chan dé thap dudc

Haop déng Thiét k&, mua sam, thi

EPCI#2 cong, va lap d&t gian thu gom/gian | - Hién dang dugc PVS tiép tuc trién khai song song véi EPCI#1
dau giéng va hé théng dudng 6ng trong chudi du an L6 B — O Mén

n6i mo thudc du an khi 16 B

- Cong tac ban giao mat bang da dat 99.12%, vai 92.6/102 km mét
bang sach dugc ban giao cho thi cong tuyén éng bo.

- Vao ngay 26/2/2026, Cong ty Diéu hanh Duong 6ng Tay Nam
(SWPOC) phéi hgp cung Lién danh Téng thau PTSC - Lilama 18
d4 chinh thirc t8 chirc trién khai céng tac kéo, ddy 6ng tai tram
thi cong TTCO3

Haop déng Thiét k&, mua sam, thi
EPCI#3 | cong, lap dat tuyén 6ng bd, céac
tram va chay thir véi SWPOC

Nguén: PVS, PSI téng hop
3. Trién vong mang co khi & xay lap (M&C) - Cac du an nang luogng tai tao

Chinh sach phat trién nang lugng ngoai khoi hé trg trién vong M&C dién gi6. Bén canh dau khi truyén thdng, viéc sira dai
Luat Dau khi ciing b6 sung céc ca ché lién quan dén phat trién chudi gia tri dau khi va ndng lugng ngoai khai, qua dé tao
nén tang phap ly thuan lgi hon cho [inh vuc dién gié ngoai khoi. Viéc hoan thién khung phap Iy cho céc dich vu ky thuat
cao va ha tang nang lugng ngoai khai cé thé gilip doanh nghiép gia tang tham gia vao céc du an EPCIC, ché tao chan dg,
tram bién &p ngoai khoi va cdéc dich vu van hanh lién quan. Dong thdi, cac chinh sach thic ddy giam phat thai va thu gilr
carbon (CCUS) ciing md ra thém du dia phat trién cac dich vu k¥ thuat ngoai khai mai cho PVS trong tuong lai.

Tién d06 tich cuc tai cac du an dién gi6 trong diém. Daoi véi du én Baltica 2 0SS tai Ba Lan, téng tién d6 thi cong hién da
vuot 95%, trong d6 toan bo phan két cau, co khi, dudong éng va HVAC d4 hoan thanh. Tién d6 hé théng dién — diéu khién
(EIT) ciing dat trén 98%, dong thdi du an da bat dau cong tac thir kho (soak testing) trude giai doan van chuyén va lap
dat ngoai khoi (sail-away). Day la mot trong nhirng du an 0SS qudc t€ quy mo Ién d4u tién cla PVS tai thi truong chau
Au, qua d6 tiép tuc khéng dinh nang luc trién khai cac cong trinh dién gié ngoai khai tiéu chuan cao cua doanh nghiép.
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Bén canh dé, du an Formosa 4 tai Dai Loan d4 chinh thirc budc vao giai doan thi cong toan dién sau |1& khai cong ché tao
tram bi€n &p ngoai khoi tai bai ché tao ciia PTSC M&C & Viing Tau vao cudi thang 1/2026. Trude dé, hop dong EPC cla
dy an da dugce ky két tir thang 8/2025 vgi pham vi bao gém thiét k&, mua sédm, ché tao va commissioning phan jacket va
topside OSS. Dy an du kién hoan tat ban giao vao cudi ndm 2027 va dugc ky vong sé tiép tuc dong gop vao backlog dién
gi6 ngoai khai ctia PVS trong cac nam tdi.

QoCHRl  idunghopdong  ClaMluectimh - Théglan Lo
Khu vuc (triéu USD) thuc hién
Ché tao 2 tram bién & ,
, ngoai khoi (HL2 0SS : Hoan thanh co'ban
Hai Long 2&3 0SS bai Loan . " 80 2023 - 2024 | trong nam 2024, da
HL3 0SS) - t?ng khoi ban giao cudi ndm
luong 20.534 tan
Ché tao & cung cép 33 D4 ban giao 33
2:’??(:;::;;22:; DaiLoan | chan dé& turbine cho 350 2023 - 2025 | chan dé thang
Orsted Taiwan 8/2025
Hop déng EPC ché tao
tram bién ap ngoai khoi . L,
Fengmiao10SS | Dailoan | cho Copenhagen 100 2023 - 2026 | Dan9 rién khai san
xuat tai Ving Tau
Infrastructure Partners
(CIP)
Du an da vuot 95%
téng tién do thi
San xuat & xuat khau 04 cong, dong thai
Baltica 02 0SS Ba Lan tram bién ap ngoai khoi 167 2024 -2027 | hoan thanh toan bo
cho du 4n tai Baltic Sea phan két ciu, co
khi, duong 6ng va
HVAC.
) Haop déng dugc
Hop dong EPC - PTSC trao khodng cusi
M&C s& dam nhiém Théng 8 2025; thoi
phan cong viéc thiét ké, han ban giao du
mua sam, thi cong cho Ki&n cudi nam
chan d€, mua sam céac 2027.
Formosa 4 bai Loan thiét bj va vat tu con lai 400 2026 -2028 o .
ctia thuong tang ciing Khai cong cuoi
nhu chétao cac cau kién thang 1/2026,
tai bai ché tao cua PTSC chuyén tur giai d’oan
M&C & Viing Tau, Viét ky thuat, mua sam
Nam sang giai doan thi
cbng toan dién
Du &n xuat khau Viat Nam — Thoa thuan khao sat, D3 ky két Thoa
dién gié sang Siﬁgapore chuén bi cho du an xuat 2,000 N/A thuan Hop tac Phat
Singapore kh&u dién gio trién Chung (JDA)

Nguén: PVS, PSI téng hop
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Ill. PINH GIA

Vi cac yéu td nhu trén, ching toi diéu chinh két qua kinh doanh cta PVS ndm 2026 véi doanh thu thuén va loi nhuén sau
thué€ & muc 36,306 ty déng (+11.5% YoY) va 2,014 ty déng (+6.05% YoY). Str dung hai phuong phép dinh gia 1a chiét
khau dong tién va phuong phap hé s6 so sanh, ching t6i diéu chinh dinh gia cho ¢d phiéu PVS & mirc 45,700 déng/cp.

Phuong phap dinh gia ‘ Ty trong Gia (dong/cé phiéu)
P/E 50% 47,213
FCFF 50% 44175
Gia muc tiéu 45,700

Dua trén nhitng luan diém d4u tu, phan tich rii ro va cac phuong phap dinh lugng. Ching téi khuyén nghi MUA véi gia
muc tiéu 12 thang la 45,700 dong/cp, ing véi mirc ting 11.45% so véi gia dong ctra ngay 14/05/2026.
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Bao cdo tai chinh (Pon vi: Ty déng)

Két qua kinh doanh (ty VND) 2025  2026F 2027F
Doanh thu thuan 32,556 36,306 35,980
Gia vén hang ban 30,747 34,420 34,349
Loi nhuan gop 1,809 1,887 1,631
Doanh thu hoat déng tai chinh 927 1,012 964
Chi phi tai chinh 128 98 202
Phan |3i hodc 16 trong cong ty lién doanh, lién két 834 869 861
Chi phi bén hang va quan ly doanh nghiép 1,385 1,773 1,757
Loi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh 2,058 1,896 1,498
Loi nhuan khac 98 549 1,231
Lgi nhuén trudc thué 2,156 2,445 2,728
Lgi nhuén sau thué 1,899 2,014 2,335
Loi nhuan sau thué cua cé dong cong ty me 1,821 1,861 2,163

Bang céan dai ké toan (ty dong) 2027F
Tai san ngan han 27,018 28,899 29,890
Tién va d4u tu tai chinh ngan han 15,860 16,289 17,489
Cdc khoan phai thu 7,303 8,848 8,651
Hang t6n kho 3,234 3,068 3,062
Tai san ngan han khac 621 693 687
Tai san dai han 11,548 12,085 12,571
Céc khodn phai thu dai han 31 110 97
Tai sén co dinh 4,777 5,224 5,620
Dau tu tai chinh dai han 4,873 4,937 4,937
Tai sén dai han khac 1,250 1,114 1,118
T6ng tai san 38,566 40,984 42,461
No phai tra 22,357 25,235 25,061
Ng ngan han 16,335 17,198 17,437
Vay va ng thué tai chinh ngéan han 189 554 769
No dai han 6,022 8,037 7,624
Vay va ng thué tai chinh dai han 777 1,331 1,191
Vén chu sé hitu 16,209 15,749 17,400
Vén diéu lé 5114 5114 5114
Théng du vén ¢8 phan 40 40 40
Loi nhuan gitt lai 4927 6277 7,929
Lgi ich c8 déng khéng kiém soat 1,186 1,186 1,186
Téng nguén vén 38,566 40,984 42,461
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Chi s6 chinh
Pinh gia
EPS (VND)
BVPS (VND)

Kha nang sinh 16i
Bién lgi nhuan gop
Bién EBITDA

Bién LNTT

ROE

ROA

Tang trudng

Loi nhuan goép

Loi nhuén sau thué
EPS

Téng tai san

VCSH

Thanh khoan

Thanh toan hién hanh
Thanh toan nhanh
No/tai sén

No/VCSH

Kha nang thanh toan lai vay
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2025

3,560
29,375

5.56%
9.28%
6.62%
12.24%
5.60%

74.12%
79.19%
65.77%
45.99%
19.67%

1.65
1.46
0.03
0.06
32.49

2026F

3,640
28,475

5.20%
9.04%
6.74%
12.21%
4.96%

77.13%
60.54%
62.62%
20.27%
6.85%

1.68
1.50
0.05
0.12
57.22

2027F

4,229
31,704

4.53%
10.36%
7.58%
13.05%
5.18%

-13.56%
15.95%
16.18%
3.60%
10.48%

1.71
1.54
0.05
0.11
19.70
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LIEN HE
CONG TY cO PHAN CHUNG KHOAN DAU KHi
Tang 2, Toa nha Hanoi Tourist, 18 Ly Thuong Kiét, Phuong Ctra Nam, TP. Ha Noi

© (84)3934 3888

(84) 3934 3888
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/- WWW.pSI.vn

CHI NHANH HO CHi MINH CHI NHANH VUNG TAU
Lau 1, Toa nha PVFCCo, 43 Mac Binh Chi, Tang 5, Toa nha Silver Sea, 47 Ba Cu,
Phuong Sai Gon, TP. H6 Chi Minh Phudong Viing Tau, TP. H6 Chi Minh
© (84-8)39146789 ) (84-254)625 4520/22
(84-8) 3914 6969 (84-254)625 4521

CHI NHANH PA NANG

Tang G va Tang 2, Toa nha PVcombank Da Nang, L6
A2.1, Budng 30/4, Phudng Hoa Cudng, TP. Pa Nang

) (84-236) 3899 338

(84-236) 3899 338

TUYEN BO MIEN TRACH

Béo céo phan tich nay dugc thuc hién bdi Cong ty C8 phan Chirng khoéan DAu khi (PSI) chi nham muc dich cung cép théng
tin tham khao chung cho céc nha dau tu. Bao cédo nay khéng cau thanh moét 16i chao mai mua, ban, hay dang ky bat ky san
pham tai chinh hoédc chimng khoan nao dugc dé cép trong day.

Céc thong tin, phan tich, nhan dinh va quan diém trinh bay trong bdo céo nay chi mang tinh chat tham khao va khéng nham
muc dich thay thé cho viéc danh gia va dua ra quyét dinh dau tu doc lap cia nha dau tu. PSI khuyén nghi nha dau tu nén
tu thuc hién dénh gia hodc tham khao y kién tu van chuyén nghiép phl hgp véi muc tiéu dau tw, kha nang tai chinh va muc
do chap nhan rdi ro cda ban than trude khi dua ra bat ky quyét dinh dau tu nao.

Céc théng tin dugc str dung trong bdo cdo nay dugc thu thap tir cac ngudn ma PSI cho la déng tin cay va cé san cong khai
tai thoi diém cong bé. PSI khong dam bao va khong chiu trach nhiém vé tinh chinh xac, day du, kip thoi hodc phu hop cho
bat ky muc dich cu thé nao cda céc thong tin d6. Céc thong tin va quan diém cé thé thay déi ma khéng can thong bao trude.
PSI hodc céc cong ty lién két clia PSI, cling nhu céc nhan vién tham gia |ap bdo cdo nay, c6 thé cé hodc da cé céc vi thé
trong céc ching khoan dugc dé cap, hodc cé thé da cung cap céc dich vu ngan hang dau tu, tu van tai chinh, hodc céc dich
vu khéc cho céc 18 chirc phat hanh chirng khoan do.


https://www.psi.vn/vi

