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Téng CTCP Khoan va Dich vu Khoan Dau khi (PVD) KHA QUAN

Ngé Dang Qué

Chuyén vién

Cap nhat
Dau khi

Gia muc tiéu 89,000
Gia hién tai 61,000
Co tirc tien mat 2,000
TL tang 45.9%
Lo suat co tirc 3.3%
Tong lgi nhuén 49.2%
Céc chi s6 chinh

Gia tri win hoa USD 924 trigu
GTGD trung binh 30 ngay 1,7 trigu
86 hiru cia KN/Room téi da 39.9%
Room tdi da cho khéi ngoai 49%

SL e phigu leu hanh 303,1 trigu
SL cé phiéu pha logng hoan toan 3031 trigu
Mirc cao nhit 12 thang VND 107.000
Mirc thép nhét 12 thang VND 53.500
Co cdu cb déng

PN 5,46%
Cuy Mutual Fund Elite 5.00%
Nhom FTIF 4.21%
Deutsche Bank AG 3.41%
PVComBank 3,07%

Thuéc danh muc (baoc gom
quy ETF)
FTSE, VN ALL, VNI, VN30

Mo ta cong ty

L& thanh vién cla Tap doan Déu khi Viét Nam
(PVN), va la céng ty Viét Nam duy nhét cung cép
dich vu khoan dau khi, PVD chiém thi phan 4p dao
trong cac nganh céng nghiép chinh co lién guan,
nhir 85% dich vy khoan, khodng 70% dich vu ky
thuat khoan giéng va B0% ngudn cung nhan luc.
Céc gian khoan cla PVD, gbm bn gian khoan tuw
nang, mit gian khoan tiép trp nla ndi nia chim
(TAD) va mét gian khoan trén dét lién.

Dién bién twong déi clia gia co phiéu PVD
so voi chi sé VNI

PVD ky hop dong véi gia thué gian khoan cao hon ky
vong, tang gia muc tiéu va dw bao lgi nhuan

e M gid thué ngay 150.000-155.000 USD ddi véi gian khoan méi PVD 6 chi thap hon 3%
so v&i gia thué PVD 2 va PVD 3, hién la 155.000-160.000 USD. Chuing téi cho rang hai
gian khoan PVD 2 va 3 cé thé dwoc gia han hop déng véi gia thué bang PVD 6 trong
Quy 1/2015.

s DBiéu chinh gia muc tiéu lén 89.000 déng, trén co s& VCSC diéu chinh dw bdo LNST
2015 tang 7% vo&i dw bao loi nhudn ci & mirc gia thué ngay ching t6i da dua ra la
140.000 USD.

s Tuy ty |é ting la 46% so vo&i gia hién tai nhwng gia PVD van chiju ap Iwc tir tim 1y tiéu
cwe déi voi gia du, nén chiing t6i chi duwa ra khuyén nghi KHA QUAN.

« PVD hién dang giac dich v&i PER 8,7 1an thdp hon 17% so v&i cac cd phiéu dau khi
khéc trong khu vire 1a 10,5 I4n, dwa trén wée tinh EPS 2015 VCSC dwa ra 1a 7.000 dbng,
gia dinh gia d4u Brent Ia 60USD/thiing.

PVD da ky dwere hop ddng hai nam (co thé gia han) véi Cong ty Diéu hanh Tham do Khai théac
Dau khi trong nwéc (PVEP POC) dé cho thué gian khoan tu ndng mai PVD 6 tir thang 3/2015,
hoat dong tai mo Kinh Nguw va cac mo khac thudc s¢& hiu cia PVYEP POC. Gia thué ngay theo hop
ddng la 150.000-155.000, cao hon so véi dur kién va cao hon 3%-7% so v&i mikc gia hién nay
trong khu vire. Ching 6 cho rdng gia thué ngay sé dugc diéu chinh mdi nam mét 1an vao cudi
nam.

Pay la tin tire tich cwe, hiva hen PVD 2 va 3 sé c6 gia thué ngay xap xi. Nhiéu duw bao cho ring
gia thué ngay hai gian khoan nay cd kha nang giam 10% xudng 140.000USD trong nam 2015. Tuy
nhién, trén co sé gia thué ngay hién nay cia PVD 6, ching t6i cho ring cac gian khoan PVD 2 va
3, v&i théng s6 twong ty PVD 6 va gia thué ngay sé duoc didu chinh 1an ot trong thang 03/2015
va thang 01/2015, sé co kha nang dat dwoc mirc gia xap xi PVD 6 khi gia han hop dong. Vi vay,
chuing t6i diéu chinh tang du bao LNST 2015 tor 94 triéu USD 1én 100 triéu USD (gidm 9% so voi
nam 2014), trong dd linh vure dich vu khoan dong gép 77 triéu USD (khong d6i so véi nam 2014).

Téc déng cua viéc gia dau giam sau doi véi cdc dich vu ki thuat giéng khoan tao ap lwc 1én
gia cd phiéu. Ching téi lo ngai linh vire nay, do hoat déng theo hop déng, sé ¢6 loi nhudn gidam
30% do dau tw nganh khai thac va thdm do dau khi bi cat giam. Chuing t6i dw bao LNST linh vurc
nay dat 23 triéu USD trong nam 2015, thap hon so véi miee 33 triéu USD nam 2014.

Cép nhét tinh hinh cac gian khoan (xem chi tiét trang 3): PVD da ky dugce hop dbng cho thué
toan bé gian khoan do PVD s hiru ca nam 2015 va 65% gian khoan ca nam 20186. Tinh dén thoi
diém chung t6i cong bd bao cao nay, PVD ciing dang cho thué 4 gian khoan thué ngoai véi téng
cong 1.090 ngay hoat déng, thap hon so véi 1.450 ngay tai thoi diém két thic Quy 3/2014.

Céc chi s6 chinh 2012 2013 2014 2015 2016
Doanh thu {trigu USD) 5728 7101 8982 8437 8355
LN réng sau thué (trigu USD) E3.5 90.0 109.9 100.2 1048
Gross profit margin (%) 22.5% 22.4% 22 1% 20,6% 21,5%
Bign LN tir HD (%) 15,9% 15,8% 15,4% 14,9% 15,8%
Bién LN rang sau thu (%) 11,1% 12,7% 12,2% 11,9% 12,5%
EPS, pha loang hoan toan (USD) 0,21 0,30 0,36 0,33 0,35
Tang trudmg EPS (%) 21,9% 41,8% 22.2% -8,8% 46%
EV / EVBITDA B8 8,0 4.5 44 3.7
Gia CP/Déng tién ty do, theo gia 9.4 7.6 4.9 21,3 a5 |
T

Gia CP / Thu nhap, theo gia TT 211 14,9 7.9 a7 8.3
Gia CP / GT sb sach, theo gid TT 2,6 25 1.6 1.4 1,2
ROA (%) 7.7% 9.8% 10,8% B,8% 8.6%
ROE(%) 21,9% 23,6% 22 6% 17,9% 16,6%
No'CSH (%) 97,0% 56,9% 44,6% 51,9% 41,9%
Ghi chi: PVD béo céo bang USD, VCSC guy ddi theo ty gia 21,400 WYND/USD
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So lwoe vé Cong ty

Linh vwe kinh doanh Dich vu khoan (cho thué gian khoan) va dich vu lién quan

Doanh thu 19.037 ty déng, twong duong 898 triéu USD (2014)

Lei nhuén rong 2.332 ty dong, twong dwong 110 triéu USD (2014)

USD/VND = 21.200

Yéu to doanh thu chinh Dich vu khoan va céc dich vu ki thuat gién khoan

Yéu to chi phi chinh Chi phi ¢6 dinh (khdu hao) va chi phi kha bién (nhan céng,
stra chi*a va bao dudng, bao hiém, lai vay, v.v.)

Yéu to rii ro chinh Hoat déng thdm dé va khai thac bi tri hodn, gia dau giam,
ngudn xung va nhu cau dan khoan.

Cac khach hang chinh Lam Seon JOC, Ctu Long JOC, JVPC, Vietsovpetro, v.v.

Lanh dao Ong D6 Piec Chién (Cha tich HPQT), Ong Pham Tién Diing
(TGD)

BDia chi 111A dwéng Pasteur, Quan 1, TP. HCM

Website www.pvdrilling.com.vn

Email info@pvdrilling.com.vn

bién thoai (+84) 8 39142012

Hinh 1: Cac chi s6 chinh

Co cau doanh thu

Béng gép cho Bién LN gép (%)
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Nguédn: Sé liéu tai chinh PVD (2013)

See important disclosure at the end of this document
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Phan tich dé nhay theo bién déng gia dau

Hinh 1: Téng két phan tich dé nhay

2014F 2015F 2015F 2015F
Gia dau Brent, USD/thing 100 60 70 80
Gia muc tiéu, VND/co phiéu £9.000 99.000 123.800
C6 tirc bang tién mét (VND/ cd phiéu) 2.000 2.000 2,000 2.000
Loi sudt cd tie, gia ngay 26/12/2014
EPS (VND) 7.696 7.062 8.346 9.181
Téng trwdng EPS so vai 2014 22% -8,8% 8,1% 18%
Céc gia dinh chinh (1)
Gia thué ngay gian khoan tir nang (USD) 155.000 150.000 150.000 160.000
Dich vu k¥ thuat giéng khoan va lgi nhudn 30% -30% 0% 15%
tir cong ty lien két
Céc chi bao chinh CT cung
nganh (3)
ROE 22,6% 17,9% 19,8% 20,9% 8,5%
PE 7.9x 8,7x 7.8x 6,8x 10,5x
EV/EBITDA 4.5x 4.4x 5,8x 5,5x% 13.4x
Ng/CSH % 44, 6% 51,9% 46,9% 45,1% 83,9%
Notes:

(1) Gia thué ngay &p dung cho gian khoan nam 2015 cho PVD |l, PVD Ill va PVD VI

(2) Gia dinh khong co tang trudng sau nam 2015, Baker Hughes JV cung cép cac dich vu ki thuat giéng
khoan

(3) Dw bao loai trlr gian khoan PVD VII. Gia thué TAD trong giai doan 2015-2016: 205.000 USD, 185.000
USD sau d6 néu gia dau thé 60 USD/thang. Gia thué gian khoan trén dét lién khéng ddi.

(4) Bdo cdo tai chinh clia PVD tinh theo USD, gia cb phiéu theo VND. Ty gid tham chiéu USD/VND
21.400 doéng.

(5) Cac céng ty cling nganh bao goém: UWM (Malaysia), Perisai (Malaysia), Anton Qilfield Services (Héng
Kéng), va Transocean (My)

Nguén: Ube tinh cta VCSC

Bang cap nhat tinh hinh cac gian khoan:

Dan Théd han Pieu khoan hop Gia thué ngay
khoan hop dong dong Ngwei thué Pia diém (nghin USD)
PVD I 08/2014 - Gia thué c dinh | Clru Long JOC | Mo Sw tlr Nau & | 155 - 160
08/2016 dén thang Suw tr Tréng, L6
08/2016 15-1
PVDII 07/14 - cudi Gia thué dugc Lam Son JOC | Mé Thang Long | 155-160
2015 digu chinh thang L6 01/97
01/2015
PVD Il 03/2015 - Hop dong dai VietsovPetro Ma Bach Ha 162
03/2016 han, gia thué
digu chinh vao
thang 3 hang
nam
PVD VI 03/2015 - Co thé diéu chinh | PVEP POC Maé Kinh Ngw 150 - 155
03/2017 hang nam
TAD 02/2012 - Gia thué co dinh | Bién Bong POC | Mé Hai Thach 205
12/2016 dén thang 1, L6 05-02
12/2016
PVD 11 12/2011- Gia thué cé dinh | Group Bir Seba | Khu vuc Sahara | 30,5
12/2016 dén thang
12/2016

See important disclosure at the end of this document
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Tai, Ngd Bang Qué, xdc nhan réng nhitng quan diém duwroc trinh bay trong béo cdo nay phan anh ding quan diém ca
nhan clia chung t6i vé cong ty nay. Ching téi eling xac nhan rang khdng cd phén thl lao nao clia ching t6i d4, dang,
hodc sé tryc tiép hay gian tiép cd lién quan dén cdc khuyén nghi hay guan diém thé hién trong bdo cdo nay. Cac
chuyén vién phan tich nghién ciru phu trach céc bao cdo nay nhan duoc thi lao dua trén nhiéu yéu td khac nhau, bao
gbm chét lugng, tinh chinh x4c clia nghién cliu, va doanh thu clia odng ty, trong dé bao gém doanh thu tir cac don vi
kinh doanh khac nhwr bd phan Méi gidi té chie, hodc Tw vén doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghj ctia VCSC

N&i dung chinh treng hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi durge dua ra dua trén mic ting/gidm tuyét déi clia gia
cd phieu dé dat dén gia muc tiéu, duoc xac dinh biing cdng thir (gid muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khéng lién
quan dén hoat déng thi trwdng. Cong thire nay duge ap dung tdr ngay 1/1/2014.

Céac khuyén nghi Binh nghia

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gid thi trugng 20%

KHA QUAN Néu gia muc tiéu cao hon gid thi trudng 10%-20%
PHU HQP THI TRWONG  Néu gia muc tiéu cao hodc thdp hon gia thi trudng 10%
KEM KHA QUAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi treng 10%-20%
BAN Néu gia muc tiéu thdp hon gia thi trudng 20%

KHONG KHUYEN NGHI Bd phan nghién ciru dang hodc cd thé sé nghién ctu cd phidu nay nhung khéng
dira ra khuyén nghi hay gid muc tiéu vi Iy do chii quan hodc chi @& tudn thi céc
quy dinh cta luat va/hodc chinh sach cong ty trong trirdmg hop nhét dinh, vi du
nhuw khi VCSC dang thuc hién dich vu tu vin M&A hay tw van chién luvoc nao dé
lién quan dén céng ty da.

KHUYEN NGHI TAM Khuyén nghi ddu tu va gid muc tiéu cho cd phiéu nay bi hodn lai vi chua co di

HOAN théng tin co s& dé xdc dinh khuyén nghi d4u tu hodc gid muc tiéu. Khuyén nghi
ddu tr hodc gia muc tiéu tridre do, ndu cd, khéng con hiéu lue déi véi cd phidu
nay.

Trir khi cé khuyén cao khac, nhi ng khuyén nghi du tw chi co gia tri trong vang 12 thang. Nhiing bién ddng gia trong
tuong lai cé thé lam cho cac khuyén nghi tam théi khong khap i mire chénh léch gilra gia thi trudng clia ob phidu
va gia muc tiéu nén viéc viéc dién gidi cac khuyén nghi dau tw cin duw ¢ thue hién mét cach linh hoat.

Gia muc tiéu: Trong hau hét triedmg hop, gia muc tiéu sé ti.r!:mg tPng va&i danh gia clia chuyén vién phan tich vé gid tri
hop ly hién tai clia cd phidu. Gia mue tidu la muc gia cd phidu nén duoc giao dich & hién tai néu thi truemg ddng v
quan diém ciia chuyén vién _phén tich va co nhimg yéu té xuc tac cin thiét dé tao ra sy thay ddi nhan thic trong thfn
han nhéat dmh Tuy nhién, néu chuyén vién phan tin réing trong thei han xac dinh s& khéng cd tin tde, sw kién hodc yeu
t& thic ddy can thiét dé cb phidu o6 thé dat dén gid tr hop Iy thi gia muc tisu c6 thé khac véi gia ti hop Iy, Vi thé,
trong hau hét trdng hop, khuyén nghi clia ching t6i chi 1a danh gid sw chua phi hop gitra gia thi treéng hién tai va
gia tri hop Iy hién tai cia ob phiéu theo quan diém ca ching toi.

Phwong phap dinh gia: DBé xac dinh gia muc tiéu, chuyén vién phan tich co thé st dung nhidu phureng phap dinh gia
khac nhau, bao gbm nhung khéng gidi han, phuong phap chiét khiu dong tién tw do va dinh gid so sanh. Viéc Iya
chon phuong phap tiy thudc vao timg nganh, cong ty, tinh chét cd phiéu va nhidu yéu té khdc. Két qua dinh gid co
thé dira trén maot hodic két hop nhidu phuong phap sau: 1) Binh gia dwa trén nhiéu chi sé (P/E, P/CF, EV/doanh
thu, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), so sanh nhom céng ty va duya vao sd liéu qué khir, 2) Mé hinh chiét khiu
(DCF, DVMA, DDM); 3) Phwrong phdép tinh téng gid tri cac thanh phén hodc cdc phuong phép dinh gid dua vao tai
sdn; va 4) Phwrong phép dinh gia st dung lgd nhudn kinh té (Loi nhuan thdng du, EVA). Cac mé hinh dinh gia nay
phu thudc vao cac yéu td kinh t& vi mé nhu ting trudng GDP, 141 sudt, ty gid, nguyén lidu véi cde gid dinh khac vé nén
kinh té ciing nhuw nhiFng rii ro vén co trong céng ty dang xem xét. Ngoai ra, tam by thi tm'o’ng cling cd thé dnh hudng
den viéc dinh gia cong ty. Qua trinh dinh gla con cdn ol vao nhitng ky vong co thé thay ddi nhanh chéng ma khéng
cén thang bao, tiy vao su phat trién riéng cla timg nganh.

Rui ro: Tinh hinh hoat dong trong qua khu' khéng nhét thiét sé dién ra tut:rnvg tir cho céc két qua trong tirong lai. Ty
gia ngoai t& co thé anh hudng bat loi dén gia tri, gid hodc loi nhuén cla bat ky chimg khodn hay cong cu tai chinh
nao co lién guan dugc néi dén trang bdo cdo nay. Pé duoc tw vin dau twr, thire hién giao dich hodic cdc yéu ciu khdc,
khach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh clia khu vire dé du'm: giai dap.
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CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)
WWW.VCSC.Com.vN

Tru s&¢ chinh

Bitexco, Lau 15, Sé 2 Hai Triéu

Quén 1, Tp. HCM

+84 8 3914 3588

Phéng giao dich
S6 10 Nguy@n Hué
Quan 1, TP. HCM
+84 8 3914 3588

Phoéng Nghién ciru va Phan tich

Giam déc
Vi Thanh Tu
tu.vu@vesc.com.vn

Trwéng phéng, Ngé Hoang Long
Trwéng phéng, Nguyén Bic Tuin
CV cao cap, Bang Van Phap
Chuyén vién, Ngb Dang Qué
Chuyén vién, Duong My Thanh
Chuyén vién, Nguyén Héng Quang

Chi nhanh Ha Noi

109 Tran Hung Bao
Quan Hoan Kiém, Ha Nai
+84 4 6262 6999

Phéng giao dich
236 - 238 Nguy8n Céng Tr
Quan 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phéng Nghién cieu va Phén tich
+84 8 3914 3588
research(@vcsc.com.vn

Chuyén vién, Nguyén Ngoc Hoang Hai
Chuyén vién, Nguyén Thi Anh Dao
Chuyén vién, Van Binh V§

Chuyén vién, Trdn Minh Bic

Chuyén vién, Nguyén Thdo Vy

CV PTKT cao cép, Nguyén Thé Minh

Phéng Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& Ca nhdn nude ngoai

Té chirc nwéc ngoai
Michel Tosto, M. Sc.

+84 3914 3588, ext 102
michel.tosto@vesc.com.vn

5 rE

Phéng Méi gié¢i khach hang trong nwéc

Tp. Hé Chi Minh

Chéu Thién Truc Quynh
+84 8 3914 3588, ext 222
quynh.chau@vecsc.com.vn

Khuyén cao

T chirc trong nwéc
Nguyén Quéc Ding

+84 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Ha Ngi

Nguyén Huy Quang

+84 4 6262 6999, ext 312
quang.nguyen(@vcsc.com.vn

Bdo cdo nay dugc viét va phat hanh béi Céng ty C6 phin Ching khoan Ban Viét. Bdo cdo nay dugc viét dua trén ngudn thdng tin dang tin
cdy vao thai diém cong bd. Cong ty C& phdn Chiing khodn Ban Viét khdng chiu trach nhiém vé dd chinh xdc cla nhing théng tin nay.
Quan diém, di bao va nhiing wéc lugng trong bdo cio ndy chi thé hién ¥ kién clia tac gid tai thoi diém phat hanh. Nhiing quan diém nay
khéng thé hién quan diém chung clia Céng ty C phén Chikng khoan Ban Viét va cd thé thay dbi ma khang cdn théng béo trrde. Bdo cdo
nay chi nhdm muc dich cung cp théng tin cho cac t chire d4u tw elng nhur cde nha du tw ca nhan cia Céng ty cd phén chimg khodn
Ban Viét va khéng mang tinh chédt mai chao mua hay ban bét ki chimg khodn nao duge théo ludn trong bdo cdo nay. Quyét dinh clia nha
dau tr nén dua vao nhing su tur van déc 18p va thich hop véi tinh hinh tai chinh cling nhw muc tiéu diu tw riéng biét. Bdo cdo nay khong
dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng duge sw chip thudn bdng vin ban clia Cong ty
C4 phan Chirng khodn Ban Viét. Xin vui long ghi rd ngudn trich ddn néu stv dung cac théng tin trong bdo cdo nay.
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