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Ma chéng khoén PVD

Nganh Dich vu ky thuat dau khi

ICB code 573

San giao dich HOSE

Thi gia ngay 19/08/2013 59.000

Vén hoa thi truong (ty dong) 12.715

KLCP dang luu hanh 248.159.735

P/E trailing 8,4

P/B trailing 1,6 Cam két, Piéu khoian sir dung tai

Trang 5
e  Hau hét cac chi tiéu doanh thu, loi nhuan trong Q2 va nira dau nam 2013 tang truéng cao

so véi cing ky 2012, cu thé DT Q2 dat 3.348,4 ty dong (+27,1% yoy), LNST cua ¢b
dong cong ty me dat 443,8 ty dong (+83,2% yoy). Lity ké 6 thang dau nam, DTT dat
6.527,8 ty dong (+30,7% yoy, hoan thanh 57,9% KH) va LNST cb dong cong ty me dat
864,9 ty dong (+41,2% yoy, hoan thanh 63,6% KH) va EPS 6T.2013 dat 4.116 dong/cp.

Théng ké cé phiéu theo mot sé tiéu chi
cua VCBS cép nhat tai
www.vchs.com.vn/Research/Report.aspx

Tin vi mo, tai chinh va doanh nghiép
e KQKD 4an tuong trong nira dau nim nay va du bao LNST cua ¢ dong cong ty me Ca cap nhat tai www.vebs.com.vn
nam c6 thé dat trén 1.700 ty dong, ciing nhu gia dinh PVD hoan tat viéc phét hanh trong

, N L e X VCBS Bloomberg Page:
thang 7 thi EPS 2013 sau khi phéat hanh c6 thé dat trén 7.200 dong/cp.

<VCBS><go>
e Hién gi4 co phiéu PVD di tang hon 10% so vai thoi diém cong ty cong b BCTC hop

nhat Q2/2013, tuy nhién néu xét theo chi s6 P/E 2013 vén duoc ching t6i du phong &

muc 8,4 1an thi gia PVD van chua bi ddy 1én muc qua cao. So véi mic P/E binh quan

khoang 14,6 1an cua cac cb phiéu trong nhém VN30 thi P/E caa PVD van con thap. Can

ctr theo mo hinh dinh gi4 dong tién cia chung toi, cling nhu xét trén quan diém than

trong, ching tdi cho rang gia ¢ phiéu PVD da tré nén hop ly va dang tién gan téi gié tri

thuc. Chang t6i ha mic khuyén nghi tir MUA xudng NAM GIU déi véi ¢ phiéu PVD.

CAc chi tiéu co ban 2011 2012 6T.2013 2013F
TTS (ty dong) 18.535,4 19.083,6 19.880,9 21.063,9
VCSH (ty dong) 6.202,1 6.992,1 7.807,6 10.059,9
VDL (ty dong) 2.105,1 2.105,1 2.105,1 2.485,1
DTT (ty déng) 9.210,8 11.929,5 6.527,8 13.150,3
LNTT (ty dong) 1.229,4 1.697,3 1.066,0 2.3337
LNST (ty dong) 1.067,0 1.321,8 864,9 2.011,9
No/TTS (%) 66% 63% 60,5% 52,5%
Ty suét LN rong (%) 11,6% 12,1% 14,2% 15,2%
ROA (%) 5,7% 7,6% 8,1% 10,0%
ROE (%) 17,2% 20,7% 20,5% 23,5%
BV (dong/cp) 28.837 32.589 34.392 37.150
EPS (dong/cp) 5.080 6.890 6.700 7.200

Nguon: PVD, VCBS du phéng
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M@t s6 sur kign néi bat trong Q2.2013

- Ngay 24/07/2013, HPQT PVD théng qua két qua dot chao bén c6 phiéu riéng I¢ 38.000.000 cb phan
cho cac NBT, trong d6 phat hanh 20.152.000 ¢6 phan cho PVN véi gia chao ban 1a 31.758 dong/cp
(thoi gian han ché chuyén nhuong ba nam); 17.848.000 c6 phan véi gid chao ban binh quan la
45.605 ddng/cp cho PYN Fund Management Limited (10.000.000 cp), PENM Partners (4.848.000
cp) va VOF Investment Limited (3.000.000 cp), thoi gian han ché chuyén nhuong mét nam. VDL
sau khi phat hanh 1én dén 2.485 ty dong va tong s tién thu duoc 1a 1.453,9 ty dong.

- Ngay 30/07/2013, Temleton Frontier Markets Fund d& mua 64.270 c6 phiéu, nang tong sé luong ¢
phiéu PVD do FTIF ciing céc t6 chuc lién quan 1én dén 10.551.810 c6 phiéu, twong duong 5,02%.

KQKD 6T.2013

Két qua kinh doanh Q2.2013 tiép tuc ting truéng cao so véi cliing ky nam trudc, doanh thu dat 3.348,4 ty
dong (+27,1% yoy), LNST thudc vé c6 dong cong ty me dat 443,8 ty dong (+83,2% yoy). Lity ké 6 thang
dau nam, DTT dat 6.527,8 ty dong (+30,7% yoy, hoan thanh 57,9% ké hoach nam), LNTT dat 1.066 ty
dong (+37,1% yoy, hoan thanh 66% ké hoach nim), LNST thudc vé c6 dong cong ty me dat 864,9 ty
dong (+41,2% yoy) va EPS 6T.2013 dat 4.116 dong/cp.

Linh vuc kinh doanh cét 16i caa PVD la dich vu khoan vén ting truéng tot: Hién nay PVD dang so
hitu nam gian khoan (bao gdm PV Drilling I, 11, 111, PV Drilling 11 va TAD - Drilling V) va thué nam
gian khoan (Key Hawaii, Ensco 107, Naga2, West Tucana va Key Gibraltar). Trong Q2.2013, dich vu
khoan da dat doanh thu 2.059,7 ty dong (+54,7% yoy), dong gop 61,5% tong DT cong ty do: (i) Tat ca
cac gian khoan so hitu ludn duoc van hanh xuyén suét 6 thang véi hiéu suét hoat dong trén 98%, trong
khi nam trudc chi ¢é 4 gian so hitu van hanh lién tuc 6 thang; (ii) Gia cho thué céc gian khoan tu néng do
PVD s¢ hitu duoc diéu chinh ting 7% so vai cing ky nam trudc, ngodi ra gia cho thué lai ciia bon gian
khac do PVD di thué ciing tang 1én muic binh quan 150.000-160.000 USD/ngay; (i) S6 lwong gian khoan
do PVD di thué trong Q2.2013 ting 1én dén bén gian so véi mot gian trong Q2.2012. Cu thé, cong ty da
gia han thanh céng hop dong khoan ciia gian Ensco 107 téi cudi nam 2013. Ngoai ra, PVD da thué thém
ba gian méi Naga2, West Tucana va Key Gibraltar, trong d6 Naga2 di vao hoat dong tir Q2.2013, diéu
nay ciing da gop phan gia ting DT va LN cho PVD. Hai gian khoan West Tucana va Key Gibraltar s&
hoat dong tir Q3.2013.

Céc mang kinh doanh khac nhu cung cap dich vu ky thuat giéng khoan, dich vu khac va kinh doanh
thwong mai dat doanh thu twong ting 1.057,5 ty dong va 231,3 ty dong, dong gop 1an luot 31,6% va 6,9%
DTT, ty suat LN gop tir hai mang nay dat 22,1% va 4,8%.

Donbis e idons 022012 Q22013  +-%Q2  6T.2012  6T.2013  +/-%6T
Dich vu khoan 13314  2.0596 547% 25200  4.2878 70.1%
Thuong mai 3952 2313 -415% 696,5 4184 -39,9%
DV k¥ thuat giéng khoan

DV 9081  1.0575 165% 17773 18211 2,50
Téng doanh thu 26347 33484 271% 49947 65273 30,7%
Dich vu khoan 356.9 5701 50.7% 7195 11435 58.9%
Thuong mai 16,6 111 -331% 30,5 223 -26,9%
DV ky thuét giéng khodn 255.6 2332 -8,8% 5155 4359 -15,4%
va DV khac

Loi nhugn gop 629.1 814.4 20506 12655  1.6017 26,6%

Nguén: PVD, VCBS
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GVHB ting nhung chi phi tai chinh va chi phi hoat dong giam: Trong Q2.2013, gia von dich vu
khoan (chiém ty trong 58,8% tong GVHB) tang manh 52,8% yoy do PVD ting s6 lwong gian khoan thué,
tuy nhién muc ting nay thip hon muc ting DT dan dén LN gop trong Q2.2013 ciia mang nay van ting
59,7% va ty suat LN gop bién dat 27,7%, nhinh hon mirc 26,8% cling ky nam truéc. Tong GVHB cia
PVD trong Q2.2013 ting 26,3% yoy, ciing thip hon mirc ting DT nén LN gdp toan cong ty da dat 814,5
ty dong (+29,5% yoy).

Chi phi tai chinh trong Q2.2013 giam 12,1% chu yéu dén tir chi phi 14i vay giam 32,1% yoy (do giam no
vay) va |5 chénh léch ty gia da thuc hién giam 45,3% yoy. Lity ké 6 thang dau nam, chi phi tai chinh
giam 4,6% yoy. Ngoai ra, chi phi hoat dong trong Q2 giam 17,1% yoy va liy ké 6T.2013 ting 9,7% yoy.
Day 1a két qua ca viéc kiém soat khé tdt chi phi van hanh, quan ly hiéu qua va an toan cac gian khoan nén
LN thuan tir hoat déng kinh doanh Q2 va lily ké 6 thang dau nam dat lan luot 526,3 va 1.036,4 ty dong,
ting twong ng 76,7% va 40% yoy.

Danh sach gian khoan PVD sé hitu va thué ngoai

PO Thoi gian o N £ Gia thué
Tén gian khoan vin hanh Poi tac HD tir dén USD/ngay
JACKUPS
o , T6/2012  T6/2013  125.000-135.000
PV Drilling | T3.2007 CouLongJOC 162013 T7/2014  145.000-155.000
. JPVC  T7/2012  T7/2013  125.000-130.000
PV Drilling 11 T9.2009 LamSonJOC  T8/2013  T8/2014  145.000-155.000
. . T1/2013  T6/2013  145.000-155.000
PV Dirlling 111 T11.2009 VietsovPetro T7/2013  T3/2014  160.000-165.000
LAND RIG
PV Drilling 11 Gro“peme”; f’b'; Q4/2011  Q4/2014 30.500
SEMI-SUBMERSIBLE
TAD PV Drilling V T2.2012 BiénPong POC  T2/2012  T2/2015 205.000
LEASED RIGS
GSF Key Hawaii PVEPPOC  T1/2013  T7/2013  130.000-140.000
Ocean Patriot T8.2012 ldemitsu  T8/2012  T4/2013  230.000-270.000
Thing Long JOC ~ T9/2012  T3/2013  145.000-150.000
Ensco 107 192012 Mitra Energy, ENI  T4/2013 T10/2013  160.000-165.000
Naga2 Hoang LongJOC ~ T6/2013 T12/2013  160.000-170.000
West Tucana PVFPPOC  T7/2013 T12/2013  160.000-170.000
Key Gibraltar PVEPPOC  T9/2013  T9/2014  150.000-160.000

Nguén: PVD, VCBS

LNTT va LNST ting trwdong 4n twong: Tang truong DT va LN gop 1a hai yéu t6 chinh din dén LNTT
va LNST cua c6 dong cong ty me ting dén trong Q2.2013 dat lan luot 548,9 va 443,8 ty dong, tang manh
67,1% va 83,2% yoy. Trong nira dau nam 2013, LNTT va LNST ¢ dong cong ty me dat 1.066 va 864,9
ty dong, ting manh twong tng 39,7% va 41,2% yoy.

Mt s6 diém dang chu y khac

Pén cudi Q2.2013, TSDH chiém ty trong 68,5% tong TS do PVD dang s hitu nam gian khoan cling véi
nhiéu may méc vat tu thiét bi phuc vu dich vu khoan. Tuy nhién, TSNH da ting thém khoang 23,2%,
trong d6 phai ké dén luong tién mat 1én dén 2.334,5 ty dong, ting gan 1.267 ty ddng so véi thoi diém dau
nam chi yéu nho két qua kinh doanh 4n tuong va chua c6 dong thai ddu tu nao déang ké trong nam.

22.08.2013

Trang |3



VCBS | BAO CAO CAP NHAT DOANH NGHIEP PVD

Tuy tong no caa PVD khong thay ddi nhiéu so voi dau ndm, nhung tong cac khoan ng vay NH va DH da
giam khoang 827 ty dong, gilp giam chi phi 13i vay. Diém dang chu y & day la viéc giam ng cia PVD
khong lién quan gi dén dot phéat hanh riéng I¢ vira qua.

K& hoach sir dung s tién thu dwoc tir dot phat hanh riéng lé: tong s tién cong ty thu duoc tir dot
phéat hanh trong thang 1a 1.453,9 ty dong, chu yéu duoc st dung cho muc tiéu gép vén lién doanh vsi
Falcon Energy Group Ltd. dé dau tu thém gian ty nang, gia ting von luu dong va tai cu tric no tir
Q3.2013. Theo nhu chiing t6i duoc biét, PVD cd ké hoach dua ty I& no vay vé dudi 30% tong nguon von
(dén cubi thang 6 da vé dung 30% so v6i mirc 36% hodi dau nam). Tuy viéc phat hanh nay s gay pha
loing EPS, nhung véi két qua kinh doanh dat 4n twong trong nira dau nam 2013va dy béo LNST cia ¢o
déng cong ty me ca nam co thé dat trén 1.700 ty dong, ciing nhu gia dinh PVD s& niém yét s6 ¢b phiéu
phéat hanh thém trong thang 7 thi EPS 2013 sau khi pha lodng van c6 thé dat trén 7.200 dong/cp.

Ké hoach dau tw giai doan 2013-2015: Trong 6T.2013, lién doanh PVD Overseas (PVD va Falcon
Energy Group Ltd) di ky hop dong véi Keppel Fels dé dong mét gian khoan tu nang thé hé méi, du kién
di vao van hanh tir Q1/2015. Ngoai ra, trong nam 2014, PVD dy kién s& dau tu thém mét gian khoan tu
nang mai khéac.

Du biao KQKD nim 2013: Trong md hinh di b4o dong tién cua ching t6i, KQKD cuaa cong ty nim
2013 s& tiép tuc ting truong an twong véi DT dat trén 13.150 ty dong, vuot 16,6% KH nam; LNTT dat
2184ty déng, vuot 35,2% KH nam va LNST ¢b doéng cong ty me 12 1.798 ty déng, vuot 32,2% KH nam.
Pong gbdp vao mirc tang trueéng doanh thu va lgi nhuan cao trong ndam 2013 nhdo (i) Gian semisub PVD V
s& hoat dong trong ca nam, trong khi nam trudc gian ndy chi bat dau trong thang 2; (iii) Gia cho thué binh
quan ngay tang hon so véi nam 2012; (ii) Theo BCTC kiém toan nim 2012, PVD vén chua ghi nhan loi
nhuan trong nam 2011 va 2012 cua lién doanh Baker Hughes va dy kién s& duoc ghi nhan trong nam
2013.

Quan diém dau tw

PVD la doanh nghiép dimg diu nganh khoan dau hién nay & Viét Nam véi téc do tang truong doanh thu
va lgi nhuan rong trung binh dat 42,8% va 21% trong giai doan tir 2010-2012. Nhin chung, PVD la cb
phiéu t6t dua trén cac yéu té cau trlc tai chinh 6n dinh, ty 1é no vay thap va hoat dong tap trung vao
nganh kinh doanh cét 16i 1a dich vu khoan, khéng dau tu dan trai hay da nganh. Hién gia c6 phiéu PVD
da tang hon 10% so véi thoi diém cong ty cong bd BCTC hop nhat Q2/2013, tuy nhién néu xét theo chi
sb P/E 2013 vén dugc ching toi du phong & mic 8,4 Ian thi gia PVD van chua bi day 1én mic qua cao.
So véi muc P/E binh quan khoang 14,6 lan cua cc ¢ phiéu trong nhém VN30 thi P/E caa PVD van con
thap. Tuy nhién, can cr theo md hinh dinh gia dong tién ciia chting i, cling nhu Xét trén quan diém than
trong, chling tdi cho rang gi4 ¢ phiéu PVD di tro nén hop Iy va dang tién gan ti gia tri thuc. Do do,
ching t6i ha marc khuyén nghi tir MUA xudng NAM GIU d6i véi ¢ phiéu PVD.
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CAM KET

Chuing t6i, bo phan phan tich va nghién ctu thi truong caa Cong ty chirng khoan Vietcombank (VCBS), cam két rang cac thong tin dua ra trong Bo céo nay dugc xir ly
mét cach chan thyc va chuan myc nhat.Ching tdi cam két tuan tha dao dirc nghé nghiép ¢ mirc do téi da co thé dat duoc.

PIEU KHOAN SU DUNG
Bdéo cdo nay dugc xay dung bai bo phan phan tich va nghién ctu thi truong cia Cong ty chieng khoan Vietcombank (VCBS) cung/hoac véi su hop tac caa mot hoac mot

sb bo phan cua VCBS nhim cung cép cac thong tin cap nhat vé thi truong trong ngay.

Ban than bao co nay va/hoic bit ky nhan dinh, thdng tin nao trong béo céo nay khong phai 1a cac 16i chao mua hay ban bit ky mot san phim tai chinh, chirng khoan nao
dugc phan tich trong bao cdo va ciing khong 13 san pham tu vin ddu tu hay ¥ kién tw vin dau tr ndo cia VCBS hay céc don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha
dau tur chi nén coi bao cao nay 1a mot ngudn tham khao. VCBS khdng chiu bat ky trach nhiém nao truée nhitng két qua ngoai y mudn khi quy khach sir dung céc théng tin
trén dé kinh doanh chiing khoan.

T4t ca nhirng thong tin néu trong bao cdo phén tich déu da duoc thu thap, danh gia véi muc can trong tdi da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan cha quan va khach
quan tir cac ngudn thdng tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin duogc dé cap trong bao cao phén tich ciing nhu khong c¢6 nghia vu phai cap
nhat nhirng thdng tin trong béo c4o sau thoi diém béo cdo nay dwoc phat hanh.

B4o cao nay thudc ban quyén caa VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phin hodc toan bo noi dung béo cao va/hodc xudt ban ma khong cé su cho phép bing vin ban cia
VCBS déu bi nghiém cim.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Téng 12,17 toa nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Ngi
Tel: 84 —4 -39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vcbs.com.vn

Tru so chinh Ha Noi : Tang 12&17, Toa nha Vietcombank, s6 198 Tran Quang Khai, Quan Hoan Kiém, TP. Ha Noi
DT: (84-4)-39367516/17/18/19/20; 39368601/02; 39365094/95; 39367516; 39366990 - S6 may 1é: 213/218
Chi nhanh HS Chi Minh : LAu 1 va 7, Toa nha Green Star, s6 70 Pham Ngoc Thach, Phuong 6, Quéan 3, TP. Hb Chi Minh
DT: (84-8)- 38200799
Chi nhanh Pa Ning : Téng 2, Toa nha TCT Du lich Ha Noi, s6 10 duong Hai Phong, Phuong Hai Chau 1, Quan Hai Chau, Pa Ning
DT: (84-511)-33888991 - Sé may 1é: 12/13
Chi nhénh Cén Tho : Tng trét, Toa nha Buu dién, s6 2 Pai 16 Hoa Binh, Quéan Ninh Kiéu, TP. Cin Tho
DT: (84-710)-3750888
Chi nhanh Viing Tau : Ting trét, 6 27 Puong Lé Loi, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau

DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78

Phong Giao dich Phu My Hung : Toa nha Lawrence Sting, s 801 Nguyén Luong Bang, Khu d6 thi Phit M§ Hung, Quén 7, TP. Ho Chi Minh
DT: (84-8)-54136573

Vin phong Pai dién An Giang : Tang 6, Toa nha Nguyén Hué, s6 9/9 Tran Hung Pao, Phuong M§ Xuyén, TP. Long Xuyén, Tinh An Giang
DT: (84-76)-3949841

Vin phong Pai dién Déng Nai : F240-F241 Puong V6 Thi Sau, Khu phd 7, Phuong Théng Nhét, TP. Bién Hoa, Tinh Dong Nai
DT: (84-61)-3918812
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