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BAO CAO CAP NHAT DOANH NGHIEP
TCTCP Dich vu Ky thuat Dau khi Viét Nam -PVS

PIEM NHAN DAU TU

PETROV IETNAM

PTSC

Chung toi khuyén nghi MUA trung va dai han cé phiéu PVS véi gia muc tiéu
12 thang la 30,498 déng/cé phiéu (tdng 19% so v&i mirc gid ngay 25/05/2015)
dua trén phwong phap dinh gia FCFF véi ky vong gia dau sé phuc hdi va duy tri &
mirc khodng 65 USD/thling trong niva cudi ndm 2015.

Téng CTCP Dich vu Ky thuat Dau khi Viét Nam la doanh nghiép I&n nhéat
chuyén cung céap céac dich vu ky thuat cho nganh céng nghiép dau khi Viét
Nam v&i 6 dich vu chinh gém (1) Dich vu co khi dau khf; (2)Dich vu cung &ng tau
chuyén dung; (3)Dich vu khao séat dia chan, dia chat cong trinh va khao séat stra

PO THI GIAO DICH chra coéng trinh ngdm bang ROV; (4)Dich vu van hanh, bdo duwéng (O&M), van
chuyén, 1&p d&t, dau ndi, chay thir, stra chiva cac cong trinh dau khi; (5)Dich vu cdn
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KHUYEN NGHI DAU TU ot 15% va i thuc hién na - Truoc dién bié iam manh ca
gia dau, PVN chu trwong cat gidam gia cac dich vy tir 15-30%. Tuy nhién, chinh

Quan diém dau tw

Gia ky vong 30,498
Gia thi truong ngay 25,600
25.05.2015

Trién vong 3 thang Tang
Trién vong 6 thang Tang

Trién vong 12 thang Tang

CPLH hién tai (triéu cp) 446.70
Tong gia tri von héa (ty) 10,810
Tong gia tri so6 sach (ty) 9,326
S& hiru nwd'c ngoai (%) 42,32%
KLTB 10 ngay (cp) 1,461,297
Gia thap nhat 52T (d) 46,900
Gia cao nhat 52T (d) 20,500
+/- 7 ngay qua -4 %
+/- 1 thang qua -4%

Chuyén vién phéan tich:
Vi Thu Ha

Email: havt@bsc.com.vn

¢ cang; (6)Dich vu kho ndi chiva xt ly va xuét diu tho.

Két qua kinh doanh quy 1/2015 chwa suy giam: viéc gia dau giam manh va &
mirc thap da khién khéi lwong va gia cac dich vu cung cép cta doanh nghiép suy
gidm, dan dén doanh thu quy 1/2015 clia PVS giam 13% so vé&i cung ky nam 2014,
dat 4,955 ty déng. Tuy nhién, viéc tau FPSO Lam Son di vao hoat déng tr thang
6/2014 gitp mang FSO/FPSO ting trwdng manh so v&i clng ky, ddng thdi cac
cang thwong mai ctia doanh nghiép tiép tuc duy tri sw tang trwéng 6n dinh da gitp
bu dap cho viéc suy yéu cta céc dich vu khac. Nhe vay, loi nhuan sau thué cla
PVS trong quy 1/2015 da tang 16% so v&i cung ky, dat 276 ty déng.

C6 thé vwot ké hoach kinh doanh 2015 : nam 2015, PVS dét ké hoach 27,000 ty
ddng doanh thu hop nhét va 965 ty ddng loi nhuan sau thué hop nhat, gidam lan
lwot 15% va 47% so véi thwe hién nam 2014. Trwdce dién bien suy giam manh cua

sach cta ban lanh dao PTSC la tdng cwéng chét lwong dich vu, bd sung cac goi
san pham thay vi gidm gia dich vu nén hién tai gia dich vu FSO/FPSO va tau dich
vu dau khi chwa c6 sy suy gidm manh. Ngoai ra, doanh nghiép ciing ddy manh tim
kiém cac hop ddng & khu vwc khac ngoai lanh thd Viét Nam nhu Malaysia,
Australia, An Do, Brunei, Myanmar... Ddng th&i, doanh nghiép ciing b sung nganh
nghé kinh doanh @& c6 thé thwc hién cac cong trinh xay |&p trén bo, bu dap cho

N viéc cét gidm céac cong trinh xay 1&p ngoai khoi (offshore). Can cv vao KQKD quy |
THONG TIN GIAO DICH va trién vong cac quy con lai ndm 2015 cung véi dy bao xu hwéng gia diu sé tang

tré lai trong 6 thang cudi nam, ching t6i nhan dinh PVS sé hoan thanh k& hoach
kinh doanh nam 2015.

Nhan dinh cda BSC: ching t6i nhan dinh két qua kinh doanh ctia PVS sé suy giam
trong ndm 2015 tuy nhién van c6 kha ning vwot ké hoach. BSC dw bdo nam 2015,
PVS sé dat 28,227 ty ddng doanh thu va 1,466 ty ddng loi nhuan sau thué, twong
dwong EPS 2015 dat 3,163 ddng/cd phiéu.

DTT (tv d) 10.686 16.880 24.313  24.595 25.419 31.516
% V-0-V 23% 58% 44% 1% 3% 24%
TTS (tv d) 12.401 17.513 23.546  21.223 23.817 26.438
VCSH (tv d) 3.520 3.525 5.914 6.246 8.271 9,352
CPLH (Triéu cn) 200 199 298 298 447 447
LNST (tv d) 636 710 1.160 1.155 1.380 1.824
% V-0-V 18% 12% 63% 0% 20% 32%
EPS (d/cp) 3.673 4.658 4,973 3.413 3.683 4.060
Book value (d/cp) 16.859 17.644 19.799  20.940 18.500 20.878
Bién LN aép 10% 7% 8% 7% 10% 8%
ROS 6% 4% 5% 5% 5% 6%
ROE 18% 20% 20% 18% 17% 20%
ROA 5% 4% 5% 5% 6% 7%

Nguén: BCTC kiém toan cda PVS



Bsc B&o céo cap nhat TCTCP Dich vu K§ thuat Dau khi Viét Nam (PVS)

PHU LUC 01: Dw béo két qua kinh doanh giai doan 2015-2018

Bang can doi ké toan  2015F B&o cao KQKD 2015F
| Taisanngan han (tyd) 17,550 25337 26,140 31,183 DTT(ty d) 28,227 35,871 41,116 44,213 |

Taisandaihan (tyd) 12,138 12,944 12,997 13,032 Loi nhuan gép (ty d) 1,902 2,390 2,803 3,195
Téng tai san(ty d) 29,689 38,281 39,137 44,215 Doanh thu tai chinh 195 248 285 306
No ngén han(ty d) 12,897 19,893 19,702 23,100 Chi phi tai chinh (ty d) 235 236 197 178
No dai han (ty d) 4707 4,769 4,038 3,698 LNST (ty d) 1,466 1,731 2,006 2,280
Vén chu sé hiru (tyd) 10,595 12,039 13,709 15,607 ROE 14%  14%  15%  15%
Book value(déng/cp) 23,719 26,951 30,690 34,939 EPS (déng/cp) 3,163 3,672 4,250 4,828

PHU LUC 02: Bang tém tat phwong phap dinh gia FCFF

L&i suat phi rai ro Rf 5.80% Chi phi str dung vén vay 3.00%

Loi suat thi trwéng Rm 11.75% Chi phi str dung vén binh quan 18.17%

Beta 1 nam theo bloomberg 1.42 Tang trwéng dai han sau 2018 3.00%
C))

Chi phi str dung von chi sé& 22.54% Ty lé vén vay/von chu sé hiku 22/78

hdru

Gia mét c6 phan (dong/cp) 30.498

PHU LUC 03: Bang do6 nhay gia cé phiéu theo phwong phap dinh giaFCFF
WACC

16.67% 17.17% 17.67% 18.17% 18.67% 19.17% 19.67%
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HE THONG KHUYEN NGH/ VA PHUONG PHAP BINH GIA CUA BSC

Hé thong khuyen nghi: Khuyén nghj ciia chiing t6i dua trén s chénh léch giira gia cé phiéu hién tai véi gia muc tiéu 12 thang,
bao gém cé cé tic qua cac thoi ky (trer nhitng triromg hop déc biét). Hé théng khuyén nghj nay duoc ap dung ké tir ngay
01.01.2014.

Phwong phap dinh gia: Viéc lva chon phuong phép dinh gia phu thuéc vao timg nganh, timg doanh nghiép va timg cé phiéu.
Méi b&o céo cé thé dua trén mot phuong phép riéng 18 hay téng hop clia cac phuong phép sau: 1) Phuong phép tuong quan
(P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA); 2) Phuong phap chiét khdu (DCF, DVMA, DDM); 3) Phuong phép gia trj tai sén rong (NAV,

RNAV).

Hé théng Khuyén nghi Dién giai

MUA MANH Néu gia muc tiéu cao hon gid thj trwong tr 20% tré' 1én

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thj trwong tr 5% dén 20%

NAM GIU Néu gia muc tiéu cao hon hay thap hon gia thi trueng khéng qua 5%

BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trwdng it nhat 5%

KHONG DANH GIA K’huyén nghi dau tw \{é gia muc tiéu bi loai bé can clr theo chl’nh’séch cta BSC khi BSC dong vai tro tw
van trong mét hop dong sap nhap hoac trong mot giao dich chién lwgc ctia doanh nghiép do, va trong
trwdng hop BSC khong dui di liéu dé thwe hién dinh gia cd phiéu.

KHUYEN CAO SUPDUNG

Bén béo céo nay ciia Cong ty Cé phdn Chuing khoan Ngan hang Péu tw va phat trién Viét Nam (BSC), chi cung cép nhiing
théng tin chung va phan tich doanh nghiép. Béo céo nay khéng duroc xay dung dé cung cép theo yéu céu cia bét ky té chic
hay c& nhan riéng 1é nao hodc cac quyét dinh mua ban, ndm gid chitng khoadn. Nha dau tw chi nén st dung céc théng tin, phan
tich, binh luédn cda Ban béo cdo nhuw la ngudn tham khao truéc khi dwa ra nhimg quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng
tin, nhan dinh va dw béo va quan diém trong bao céo nay duwoc dua trén nhing ngudn di¥ liéu déng tin cdy. Tuy nhién Céng ty
Cé phén Chung khoan Ngén hang déu tw va phat trién Viét Nam (BSC) khéng ddm bao rang cac ngudn thong tin nay & hoan
toan chinh xac va khoéng chju bat ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cda nhitng théng tin duoc dé cap dén trong bao
cao nay, ciing nhw khéng chju trach nhiém vé nhdng thiét hai déi véi viée s dung toan b hay mét phén ndi dung cua ban bao
céo nay. Moi quan diém ciing nhw nhén dinh duoc dé cép trong bao céo nay dua trén sw can nhéc cén trong, cdng minh va hop
ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhan dinh nay cé thé thay déi ma khoéng cén béo truréc. Bén béo céo nay co
ban quyén va la tai san ciia Cong ty C6 phan Chiing khoén Ngan hang Péu tw va Phét trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao
chép, stra déi, in 4n ma khoéng c6 sw déng y cia BSC déu trai luat

PHONG PHAN TiCH — CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN NHPT&PTVN

Trwéng PhongTw van dau tw Trwéng Phong Phan tich
Lé Thi Hai Pwong Tran Thiang Long
Tel: 0439352722 (155) Tel: 0439352722 (118)
Email: duonglh@bsc.com.vn Email: longtt@bsc.com.vn

THONG TIN LIEN HE

BSC Tru s& chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 10, 11 — Thap BIDV Tang 9 — 146 Nguyén Cong Tri
35 Hang V6i — Hoan Kiém — Ha Noi Quan 1, Tp. H6 Chi Minh
Tel: 84 4 39352722 Tel: 84 8 3 8218885
Fax: 84 4 22200669 Fax: 84 8 3 8218510
Website: www.bsc.com.vn Website: www.facebook.com/BIDVSecurities

Ban quyén cda Cong ty C6 phan Ching khoan Ngan hang Pau tw va phét trién Viét Nam (BSC), 2009.

Bét ky ndi dung nao cda tai liéu nay ciing khéng duoc (i) sao chup hay nhan ban & bét ky hinh thic hay phuong thic nao hodc (ii) duoc cung

cép néu khéng duoc sw chap thudn cda Cong ty Cé phdn Chiing khoan BIDV.
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