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Tong CTCP Khoan va Dich vu Khoan Dau khi

M3 chirng khoan: PVD Nganh: Nang lugng

San giao dich: HoSE Linh vuc: Khoan dau khi
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® Cung cdp mot s6 dich vu cho nganh dau khi:
- Dich vu khoan
- Dich vu k¥ thuat giéng khoan
- Dich vu *'ng clru su c6 tran dau

- Dich vu co khi stra chira,.....
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Chi tiéu tai chinh Don vi: Ty dong

Chi tiéu tai chinh 2007 2008 2009
Doanh thu thuan 2,739 3,729 4,097
Lgi nhuan gop 707 1,208 1,240
Lgi nhuan SXKD 542 878 847
LNST 576 903 818
Tong tai san 4,430 8,633 12,368
Von chu sé hitu 1,864 2,133 4,232
ROE 43.41% | 45.17% 25.69%
ROA 17.72% | 13.93% 7.79%
EPS basic (VND) 6,192 7,183 5,865
BVPS (VNP) (*) 16,682 | 15,031 20,277

Nhirng nét néi bat

® Hoat déng kha tép trung trong mang dich vu chinh, hién PVD
chiém linh trén 30% thj phédn khoan dau khi va khoang 80%
ddi vdi cac dich vu lién quan.

®  pugc su hdu thudn tir PYN clng véi ndng luc hoat déng khé
tét nén mdac du canh tranh trong linh vuc hoat dbng la Idn
nhung PVD van cé dugc Igi thé va co hdi mé réng thi phian.

® PVD hién cé 5 céng ty con va 4 céng ty lién doanh, sé hitu 4
gian khoan va thué ngoai 3 gian khoan, tiép tuc déu tu déng
mdi hai gian khoan nifa du kién di vao hoat déng cudi nam
2011 ddu nadm 2012.

® Tinh hinh tai chinh kha lanh manh va ngay cang duogc cai
thién tuy nhién cic khodn vay hdu hét vdi 13i sudt thd nbi nén
Sé chiu rui ro I6n khi 1ai suadt cé su bién ddéng theo hudng bét
lgi

(*): BVPS dudc tinh theo SLCP LH cudi ky tinh toan

Thong tin chinh lién quan

Ngay Tin tldc Ngudn
20/4/2010 |Nghi quyét dai hoi c6 déng thudng nién 2010 www.pvddrilling.com.vn
13/4/2010 |IEA du bdo nhu cau dau mo thé gidi cao ky luc www.vietnamplus.vn
9/4/2010  |Viét Nam - Azerbaijan ddy manh hop téc dau khi WWW.pvn.vn

Hé théng sé liéu cuia TVSI dudc ap dung theo tiéu chuidn cia quéc té
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Gia muc tiéu: 61,500VND

Gi3 hién tai: 51,000VND

TONG QUAN VE DOANH NGHIEP

Tén [o% sH
Céng ty con
CT TNHH M6t thanh vién Dich vu Ky thudt Dau khi Bién -
PVD Offshore 100%
CT TNHH MG&t thanh vién Djch vy Giéng khoan Déau khi -
PVD Well Services 100%)
CT TNHH M6t thanh vién Dia Vat ly Giéng khoan - PVD
Logging 100%
CT TNHH M6t thanh vién Thuong mai va Dich vu Ky
thuat Dau khi - PVD Tech 100%)
CTCP Dao tao Ky thuat PVD - PVD Training 51%)
Coéng ty lién doanh
CT TNHH Lién doanh Dich vu BJ - PV Drilling (BJ - PVD) 49%
CT TNHH PV Drilling Production Testers International
(PVD - PTI) 51%
CT TNHH Cén 6ng Khoan Dau khi Viét Nam (PVD - Tubu-
lars) 51%
Lién doanh PV Drilling - Baker Hughes 51%)
Ho tén Chirc vu Trinh do
Lé Nhu Linh CT HBQT Tién si Kinh té dau khi
Db Van Khanh TV.I%DDQT_ Tién si Dia chat dau khi
- TV HDQT- . . s

Tran Van Hoat PTGD Ky su’ Khoan dau khi

e TV HDQT- . . .
Pham Tién Diing PTGD Ky su Ca khi ché tao may

o A Tién si Ché tao cong nghé may
Van bt Tong PTGD khoan va Khai thac dau khi
HO Vi Hai PTGD K¥ su diéu khién tau bién
H6 Ngoc Yén o oers s
Phuong PTGD Thac sy tai chinh
Pao Ngoc Anh PTGD Ky su Thiét bi Dong lyc tau thuy
Nguyén Thj Thay| de;s? ban
R PR K€ todn S A s ~

Doan Bac Tung trudng CU nhén kinh té

Cocéucddong tai ngay 22/12/200!
16.24%

50.38%

27.20%
3.04%3.14%

m PVFC

O Cb déng nwéc ngoai

o PVN
oVveB
m Cb dong khac

Chi tiét c6 dong nudc ngoai Ty lé
Deutsche Bank AG London 3.1%)
Amersham Industries Limited 2.1%)
UBS AG London 1.4%
JF VietNam Opportunities Fund 1.3%)
CitiGroup Global Markets Financial Products LLC 1.2%)
VietNam Dragon Fund Limited 1.0%)
Tong Yang VietNam Privatisation Trust Fund 1 0.8%
Kitmc Worldwide VietNam 0.8%)
HSBC Hong Kong 0.8%)
VietNam Enterprise Investment LTD 0.8%)
VietNam Holding LTD 0.7%)|
Lionel Hill Limited 0.7%)
Red River Holding 0.6%|
Grinling International Limited 0.6%)|
VietNam Equity Holding 0.6%)|
Venner Group Limited 0.6%)
Sgam VietNam Opportunities Fund 0.5%)|
Balestrand Limited 0.4%)
Market Vectors ETFTrust - Market Vectors - VietNam 0.4%
EPSOM Limited 0.4%)|
Khac 14.9%)

Co cau t6 chirc

La mot trong nhitng cbng ty con cla Tap doan Dau khi Viét Nam (PVN)
va la cong ty duy nhéat cta PVN hoat dong trong linh vuc khoan dau khi.
Hién tai PVN ndm giit 50.38% v&n diéu 1é clia PVD.

Thai diém quy IV ndm 2009 13 thdi diém ghi nhan nhiéu nhitng thay déi
quan trong, viéc sap nhap PVD Invest d& lam gia tang tiém luc cia PVD
trong linh vuc khoan dau khi tuy nhién cling sé gay ra ganh nang quan
tri doanh nghiép 16n han.

Hién tai PVD c6 5 cong ty con trong dé 4 cong ty PVD s@ hitu 100% vén
va 1 cdng ty (PVD-training) PVD s& hifu 51% von digu I&. PVD van ti&p
tuc md rong hoat dong lién két lién doanh vdi cac céng ty dich vu dau
khi nudc ngoai dé€ gia tdng tiém luc va cé hdi mad rdng thi trudng cho
minh. Tinh dén thang 3/2010 PVD tham gia lién doanh vdéi 4 céng ty
trong dé PVD ndm gilt 51% v&n diéu 1& trong 3 lién doanh va 49% trong
lién doanh con lai.

Trong cd cdu nhan su hién tai, nhirng ngudi cé trinh d6 chuyén mén cao,
tryc ti€p phu trach diéu hanh gian khoan phan Idn la ngudi nudc ngoai.
Thdai gian tdi, theo k& hoach dao tao nhéan luc cia PVD thi nhitng vi tri
dd sé dan dudc thay thé bdi ngudi Viét Nam.

HOi dong quan tri va ban diéu hanh

HOi déng quan tri va ban diéu hanh (trudc dai hdi cd ddng) la nhiing
ngugi co trinh d6 chuyén mon va dac biét la dd cd nhiéu nam kinh
nghiém trong linh vuc hoat dong cua cong ty (trén 15 nam).

Thai gian gan day (quy IV/2009 va dau nam 2010) lién tuc co su thay
d8i cac thanh vién trong hdi déng quan tri. Cu thé, dau ndm 2010 éng
L& Nhu Linh dudc clf thay thé éng D6 Dinh Luyén gilf chrc CT HPQT va
tGi day lai tiép tuc Iy y ki€n b nhiém dng DO Birc Chién dai dién phan
vOn gbp cla PVN tai PVD thay thé 6ng Lé Nhu Linh. Dai dién SSI da xin
tir nhiém chirc danh thanh vién HDQT k& tir dau thang 12 tuy nhién tir
thdi diém d6 dén hién tai PVD van chua cf ngudi thay thé&. Theo tai liéu
phuc vu DHCD thdgi gian téi, thi vi tri cla dai dién SSI sé dugc thay thé
b&ng mot dai dién cua ngdn hang TMCP Quan dbi... Viéc thay ddi thanh
vién HDQT nhiéu déi khi sé xay ra nhifrng xao tron trong chién lugc, dinh
hudng hoat déng cling nhu hiéu qua cua viéc diéu hanh.

Tuy vay hau hét cac thanh vién trong ban lanh dao déu la nhi*rng ngudi
c6 trinh d6 chuyén mén tét, la dai dién ctda nhitng doanh nghiép c6 uy
tin hang dau & trong nudc. Do d6 néu danh gid vé nang luc thi PVD co
mot ddi ngli nhan su manh dé diéu hanh tét hoat déng kinh doanh.

Chinh sach cd tirc cua doanh nghiép

V&i muc tiéu mang lai Igi ich I8n nhét cho cac c¢d ddng, PVD dinh hudng
chi trad c6 tlic kha cao. Ti€n hanh chi trad c6 tdc tor ndm 2006 véi ty 1&
12.6% 1I8n han nhiéu so véi muc tiéu 7% ban dau. Muc tiéu chi tra cd
tlrc 40% cho giai doan tir 2007-2009 tuy vay do anh hudng ciia két qua
kinh doanh cling nhu nhu cau tai dau tu la I6n do d6 con s6 thuc chi tra
da khdng dudc nhu du kién. Cu th&, nam 2007 ty & cd tic la 38.5%,
trong d6 c6 tirc c6 phiéu 1a 20% va c6 tlc tién mat 13 18.5%, ndm 2008
ty 1& cd tlc la 25% bdng tién mat, ndm 2009 PVD tién hanh chi tra
33.3% bang c6 phiéu. K& hoach cho nam 2010 dugc diéu chinh ¢ muc
d6 thép hon (12.3% bang tién mat) do nhu cau v6n cho hoat dong dau
tu, kinh doanh la I6n hon nén ngoai viéc huy dong & bén ngoai vdi
phuong &n phat hanh trai phi€u chuyén déi ky han 3-5 nam (1,500 ty)
thi viéc gilt lai mot phan Igi nhuén dé& tai trg cho nhu ciu vén Ia viéc nén
lam va la tién dé tao ra gia tri I6n trong tuacng lai.
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TONG QUAN VE NGANH DAU KHI VA LINH VUC KHOAN DAU KHI

Thi trudng Nam 2009 % so sanh kim
Lugng (tin) | Trigia (uspy | "93ch XKndm
2009/2008
[T6Nng 13.372.877] 6.194.595.019 - 40,2
Oxtraylia 3.328.681| 1.581.041.058 - 53
Singapore 2.253.105 992.709.332) - 39,7,
Malaysia 1.794.448 759.800.854 - 11
Nhat Ban 1.021.540 480.116.943 - 78
Hoa Ky 1.057.697 469.934.139 - 53
Trung Quéc 1.032.921 462.623.331 - 33,3
Han Quéc 838.695 389.096.250 +325,9
Thai Lan 730.993 343.409.897 +142,7,
Indonesia 419.766 208.683.869 + 13,3
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Offshore Rig Utilization by Region

CURRENT COMPETTIVE OFFSHORE RIG UTILIZATION BY REGION

DAu khi l1a nganh kinh té trong diém cua dat nudc

La mét trong nhirng nganh kinh té huyét mach cua Viét Nam,
hang ndm déng gop khoang 20% gia tri xuét khdu, 16% vao
GDP va 24% cho ngén sach nha nudc. V4i trit lugng dau mo kha
I6n (thr 4 8 Pdng Nam A), nhung cht y&u 13 khai thac va xudt khau
san phdm thd, trong mot thdi gian dai xuat khau dau tho dan dau vé
ty trong xuét kh&u cua Viét Nam. Thdi gian gan day, dudi anh hudng
cta trif lugng, cdng nghé khai thac, dién bién gid dau thé& gidi nén
xuat khdu diu tho d& khong gilt dugc vi thé dan dau trong téng kim
ngach xuét khiu chia Viét Nam (sau dét may va gidy da).

La nganh khai thac tai nguyén va tai nguyén thi cé tinh hitu han do
d6 dé co6 thé phat trién bén vitng, PVN da c6 nhiing chién lugc hgp ly
thdong qua viéc md réng hoat déng khai thac ra nudc ngoai va dau tu
san xudt dau tinh loc. Nam 2009, nha may loc dau Dung Quat di vao
hoat dong nhung chua dugc bao lau thi cé sy cd phai nging hoat
dong, du kién hoat dong lai vao nam 2010 va nang cong sudt tu 6.5
triéu tan 1én 10 triéu tdn. Nam 2009 do anh hudng cla khing hoang
kinh té€ toan cau, nganh dau khi Viét Nam gidm san lugng khai thac
cling nhu san luong xudt khdu (gidam 40% so véi ndm 2008). N&dm
2010, kinh té thé gidi dan phuc héi trdé lai, nhu cdu dau khi
dugc du bao tiang cao, PVN dang tich cuc hgp tac vdi cac nudc
trong hoat déng tim kiém, tham do, khai thac dau khi tai cac
khu vuc nhu Péng Nam A , Nam My, Chau Au... d€ gia ting
san ludgng ciing nhu gia tri déng gép trong téng thu nhap quéc
dan. Riéng quy I nam 2010, doanh thu toan nganh dau khi
tang manh so véi cung ky nam 2009, chiém 26% GDP, diéu
nay cho théy trién vong phat trién cua nganh trong ndm 2010
la rat sang sua.

Linh vuc khoan dau khi trén thé gidi va & Viét Nam
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Offshore Rig Utilization by Rig Type
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CURRENT COMPETITIVE OFFSHORE RIG UTILIZATION BY RIG TYPE
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La linh vuc gan lién vdi hoat déng thdm do, khai thac dau khi. Day la
linh vuc doi hdi von I8n, trinh d6 chuyén mon cao. Hién tai trén thé
giéi cé khoang 486 gian khoan bién trong d6 chu yé&u la cic gian
khoan tu nang. Thi trudng dich vu khoan thé gidi dang du cung
vdi trén 100 gian khoan khéng c6 hop déng va hiéu suat su
dung la rdt thap. Nam 2010, dy kién s6 gian khoan sé ti€p tuc téng
|én, trong dd riéng OPEC du dinh md& thém 22 gian khoan, nhu vay
thi trudng dich vu khoan thdgi gian tGi sé cé sy canh tranh manh mé
han.

Tai Viét Nam, linh vuc khoan dau khi trong nudc déc quyén
bdi PVD sé hitu 3 gian khoan bién va 1 gian khoan dat lién.
Ngoai ra PVD tién hanh thué ngoai 3 gian khoan nham md
réng va nang cao thi phan. Hién tai, c6 khoang 12 gian khoan
dang hoat dong ngoai khai Viét Nam tao ap luc canh tranh kha gay
gét v38i PVD, cic gian khoan nudc ngoai hién chiém moét thi phan
khong nho (70%) thi trudng khoan Viét Nam. Tuy vay, PVD cé dugc
Igi th€ han bdi la thanh vién cia PVN nén hdu hét cac du an tham
do, khai thac dau khi PVN déu danh su uu tién cho PVD. Thdi gian
tGi, cung vdi nhitng du bao vé kha nang vugt troi cia nganh dau khi
thi linh vuc khoan dau khi ky vong sé& cé su phat trién manh mé& han.
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San giao dich ctia moi nha

| PHAN TiCH 5 AP LUC _

Rao can gia nhap Ién

Vdi vi thé la cong ty con cla PVN do dd hau hét cac dy an tham do, khai thac dau khi cia Tap doan hodc lién doanh cua Tap doan
thi PVD déu danh dugc su uu ai rat I6n. Ngoai ra, linh vuc khoan dau khi doi hoi vén 16n, ky thuat chuyén moén cao do do rao can

gia nhap vdi cac doanh nghiép mdi, tiém luc tai chinh khéng manh va khéng cé dudc su hau thuln tir PVN la rat I16n.

. ia Thi PO
Dich vu thuc hién phan Doi thu canh tranh
Dich vu khoan 300/0d'l;ir|almsocean, Diamond Offshore, Atwood, Oceanic, Ensco, Sea-
Dich vu ky thuat giéng khoan va Carota bun khoan 50% Schlumberger, Halliburton, Weatherford, Geoservices, ILO, ITS,

(Loai trir dich vu bom tram xi mang va kich thich via)
Dich vu bom tram xi mang va kich thich via (cung cap
bai BJ-PV Drilling JV)

Dich vu 'ng cliu sy c6 tran dau 90%

Frank Casing,...
80%| Schlimberger, Halliburton

Mot s6 nha cung cdp nho dia phuang (CT TNHH Dai Minh, CT
ITNHH Ha bat, CT 128 Hai Quan,...)

ICO Asia Pacific, South Sea Inspection, Vina Offshore, Vietubes,
[Tuboscope,...

Dich vu cung (*ng lao ddng khoan 90%| Bayong Services, Accent Logistic, Alpha Services,...

Dich vu cg khi slra chita cac trang thiét bi cho giéng dau 70%

RUi ro tir dich vu thay thé

Hoat ddng khoan dau khi méc du khdng cé san phdm thay thé& nhung van dé cdng nghé, loai gian khoan tao nén kha nidng thay
thé 1a kha 16n. Hién tai phan I6n cac gian khoan hién nay & dang gian khoan bién tu ndng sau dé l1a gian khoan tiép trg nlra néi,
nlra chim. V@i 3 gian khoan tu déng, gian khoan PV Drilling II va III véi cong nghé hién dai nhat hién nay, PVD hudng dén su da
dang céc loai hinh gian khoan (bién tu ndng, dat lién va nlra néi nlra chim thdgi gian tdi) d€ dap ng t6t nhat nhu cau. Nhu vy, de

doa tlr dich vu thay thé la khéng I6n ma van dé la & ap luc canh tranh sé ngay cang gia tang.

Si’c manh phia cau

S{c cau cha yéu dén tur cac du an tham do va khai thac dau khi & ca trong va ngoai nudc cua cac thanh vién trong tap doan, cac
lién doanh khai thac dau khi gita Viét Nam v@i mot s6 nudc trén thé gidi. ThaGi gian tdi, cing v@i viéc md rong tham do, khai thac
G cac vung nudc sau, xa bd vdi du ki€n sé cd khoang 900 giéng khoan dugc thdm do va khai thac trong vong 15 nam téi va téc
do tadng trudng la 50 giéng mdi ndm tU nay cho dé&n 2015, dua 6 md mdi vao khai thac va viéc ddy manh hoat ddng lién doanh
khai thac dau gilta PVN vdi cac nudc trén thé gigi (Venezuela, Malaysia, Nga,...) sé tao cd hoi gia tang sirc cau déi vdi dich vu ma
PVD cung c8p. Thi trudng Viét Nam s& cé nhu ciu tir 10-11 gian khoan tu ndng mdi ndm, ddy sé& 1a cd hoi dé cac gian khoan mdi
dau tu thém clia PVD c6 cd héi hoat ddng va van hanh hét cdng sudt ciia minh.

Stc manh phia cung

Véi viéc dau tu thém nhiéu gian khoan mdgi, PVD da gia tang thi phan hoat déng tir 10% nam 2007 1én 30% nam 2009. Nam
2010, ning luc hoat dong dudc ting Ién dang k& vdi 3 gian khoan bién tu déng sdn sang hoat ddng, 3 gian khoan thué ngoai va 1
gian khoan dat lién, cong suat khoang trén 99% néu hoat dong lién tuc. T&i day PVD ti€p tuc dau tu ddng mdi gian khoan tié€p trg
nta ndi, nra chim (TAD) du ki€n hoan thanh va di vao hoat déng cudi ndm 2011, gian khoan MPJU du kién dua vao van hanh
nam 2012. Nhu vay, vdi 5-7 gian khoan hoat dong trong 3 nam tdi (gian khoan ty déng) thi thi phan dich vu khoan cua PVD sé

tang lén va con s6 muc tiéu 50% trong thdi gian tGi sé kha thi han.

Mirc do canh tranh hién tai

La doanh nghiép cung cép dich vu khoan dau khi duy nhat ctda Viét Nam, thuéc PVN, do d6 PVD cé dugc vi thé doc quyén & mang
dich vu nay ddi vdi cac du an tham do khai thac thudc PVN va lién doanh cia PVN. Tuy nhién, viéc khai thac dau khi & Viét Nam
hién nay khong chi do mot minh PVN thuc hién ma rat nhiéu cac doanh nghiép lién doanh hoat dong, cac doanh nghiép nay cé rat
nhiéu lya chon trong viéc thué nha thau khoan. Véi 30% thi phan trong mang dich vu khoan & thi trudng trong nudc khong chi
thé& hién ndng luc hién tai cua PVD chua di ddp ng ma con thé hién mdc dd canh tranh gilta PVD vé8i cac nha cung c&p dich vu
khoan nudc ngoai la khong nho. VGi cac mang dich vu lién quan thi PVD cling chiu su canh tranh kha I8n tir cac doanh nghiép

trong va ngoai nudc do dé muc tiéu nang cao thi phan & tat ca cac mang hoat dong, dich vu sé gap nhiéu kho khan hon.
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TINH HINH HOAT PONG CUA DOANH NGHIEP _
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Mot sd khach hang chinh cia PVD

PXP

VRJ
JVPC
Petronas
Chevron
BP

Transocean
PremierQil
KNOC

Quad Energy

Diamond Offshore

ConocoPhillips

CT Lién doanh Dau khi Hoan V{i JOC

CT Lién doanh dau khi Hoang Long JOC

Téng c6ng ty Thdm do Khai thac Dau khi - PVEP

Xi nghiép lién doanh dau khi Viét X6 - Vietsovpetro
CTCP Dich vu van tai Dau khi Clru Long

Cong ty Dau khi Con Son
CTCP D&au khi Trudng San
CTCP Cung U'ng Hang hai va dich vu Dau khi Lam Scn

Gian khoan| Loai :;:'zs;g; Tinh trtaa;;g hign
PV Drilling 1 |Trén bién| 99.97% bang hoat dong
PV Drilling 11| bat lién bang hoat dong
PD Drilling II[Trén bién 98% Pang hoat déng
PV Drilling III[Trén bién 98% Pang hoat ddng

Ngudn: PVD, TVSI téng hop

Hoat dong kinh doanh chinh

Dich vu khoan va dich vu ky thuit giéng khoan la nhiftng dich vu
mang lai doanh thu I6n nhét trong téng doanh thu tir hoat déng
kinh doanh cua PVD. Nam 2009 ma dac biét la giai doan cudi nam khi 2
gian khoan PV Drilling II va III di vao hoat déng va da cé dugc hgp dong
dau tién da lam gia tang doanh thu cho PVD trong bGi canh gid dau thé
gidi di xuéng va gia thué gian khoan giam (chi con trung binh 150,000
USD/ngay so véi mirc 215,000 USD/ngay trudc do).

Thi truéng hoat dong

Chiém Iinh hdu hét cac du an tham do, khai thac ddu khi cada PVN &
thi trudng trong nudc va nudc ngoai, PVD cung cap dich vu cho cac
cong ty dau khi thudc PVN va cac doanh nghiép lién doanh, ngoai ra PVD
con md réng dich vu ra nuéc ngoai dudi dang nha thdu khoan va
théng qua viéc PVD lién doanh, md chi nhanh hoat déng tai nudc
ngoai. Hién tai PVD da cd hai chi nhanh & nudc ngoai, mot tai Algeria—da
mang lai doanh thu cho PVD, mét mdi thanh |ap tai Venezuela. Méi day,
chd tich nuéc Nguyén Minh Triét dén thdm Algeria, chuyén thdm nay
khoéng nhitng tdng cudng mdi quan hé hgp tac, hitu nghi gilta hai nén kinh
té€ ma con la sy hgp tac chat ché hon trong linh vuc dau khi va tién téi san
xudt dau tinh loc, chat lugng cao, tang cudng nang luc san xudt cha hai
qudc gia trong linh vuc dau khi.

Nang luc hoat dong

V@i 7 gian khoan & thdi diém hién tai trong dé 4 gian tu dau tu' va 3
gian thué ngoai, nang luc hoat dong hién tai cua PVD da tiang
manh so vdi nam 2009. Gian khoan PV Drilling 1 di vao hoat déng t&r
nam 2007 vdi hiéu suat hoat déng la 86% va con sé nay da tang lén
nhanh chéng theo thaGi gian, nam 2008 la 96%, nam 2009 la xap xi 100%
(99.97%). PV Drilling I dugc danh gid cao vé nang luc hoat dong trong
nam 2009 bdi Hoan V{i JOC vé@i 730 ngay hoat dong ma khdéng gap bat ky
sy ¢6 nao. PV Drilling II, III hoan thanh vugt ti€n d0, dua vao van hanh
an toan, dat hiéu sudt cao § mic 98%. Trong do, PV Drilling II da dugc
cung cép cho chién dich khoan cta cdng ty PVEP Bach Ddng vao cudi
thang 10/2009 va cong ty Dau khi Quéc gia Han Quéc—KNOC thang
12/2009, PV Drilling III dudc dua vao van hanh khoan cho xi nghiép lién
doanh Vietsovpetro vao cuéi thang 11/2009). Gian khoan thué ngoai To-
paz Driller dang dugc Phu Quy POC thué tir dau thang 3/2010. Gian khoan
dat lién duy nhat do hiéu sudt thdp nén da tam nglrng hoat dong tur cudi
nam 2008 va theo hgp dong da ky véi Groupment Bir Seba thi sé hoat
dong tré lai vao quy 1I/2010. Thdgi gian t&i (cuGi ndam 2011, dau nam
2012) khi hai gian khoan TAD va MPJU di vao hoat dong thi nang luc hoat
dong ctia PVD trong linh vuc khoan sé dugc tang cudng hon nira.

Céc dich vu lién quan ciling thé hién hiéu qua tét trong ndm 2009 d&c biét
la nhitng dich vu co tinh chdt cong nghé cao nhu carota bun khoan, bom
tram xi mang va kich thich via... d&@ nang cao thi phan trong nudc cla
PVD. Vé dich vu cung Ung lao dong, hién tai PVD da cung cdp phan Idn
nhan luc chat lugng cao cho nganh khoan dau khi trong va ngoai nudc,
ti€n tdi giam dan nhan lyc cao cdp nudc ngoai va thay vao dé la nhan luc
trong nudc dugc dao tao bai ban d& dam nhiém nhirng vi tri quan trong.
Hé thdng tai chinh clia PVD cling tiing budc dugc hién dai hda véi viéc dua
vao hé théng quan ly tai chinh, quan tri doanh nghiép hién dai theo hudng
qudc t&€ héa nham néng cao ndng Iuc hoat déng va tinh minh bach

Chién lugc kinh doanh

PVD muc tiéu tap trung vao nhiing khach hang truyén théng va
khoéng ngirng mdé réng hoat déng ra nudc ngoai. Ngoai viéc tap trung
vao hoat ddng chinh vdi tdm nhin trd thanh nha thau khoan déng cép
qudc t& hang dau clia Chau A, PVD con hudng tdi cung cdp dich vu tron
goi - mot trong nhitng chién lugc quan trong trong nam 2010.

PVD - Bao cao phan tich
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_ TINH HINH HOAT PONG CUA DOANH NGHIEP -
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Tinh hinh bién dong tai san, nguén von

Quy md tdng tai san, ngudn v8n cta PVD tang manh theo thdi gian, trung binh
50% mdi ndm. Su’ gia ting manh mé cua téng tai san chu yéu 1a do ting
gia tri tai san cé dinh dén tir viéc hoan thanh va dua vao hoat déng hai
gian khoan bién PV Drilling II va III. Trong dé PV Drilling II dugc dau tu
xdy dung tir 2007 vdéi chi phi xay dung cg ban dg dang 421 ty, dén nam 2008
viéc xay dung ca hai gian khoan d& lam gia tdng chi phi xay dung cd ban dd
dang I&n tGi 4,113 ty. Bt toan két chuyén chi phi xay dung cd ban dé& dang hai
gian khoan bién cling v6i dau tu thém xudng cd khi, xdy dung thém 3 tram
Mud Logging va mua sdm thiét bi phuc vu hoat ddng san xudt kinh doanh da
lam tang gid tri tai san c6 dinh ndm 2009 1én 5 I&n so v&i ndm 2008. Hon nifa,
nam 2009 PVD ti€p tuc van hanh giai doan 2 cua hé théng quan ly Tai chinh -
K€ toan cla ERP Oracle E-business suite 11 do d6 gia tri tai san vo hinh tang
gép trén 5 1an so vdi cudi ndm 2007. DE tai trg cho hoat ddng dau tu, PVD da
gia tdng con s8 ng vay ca ngdn han va dai han, trong dé, ng dai han téng 2.7
I&n so vé&i cudi ndm 2008. Cung véi d6, viéc sap nhap PVD Invest vao téng
cdng ty ndm 2009, PVD d3 phat hanh 25,716,285 c6 phiéu dé tién hanh
chuyén d6i. Phat hanh c6 phiéu dé€ thuc hién viéc sap nhap khéng nhitng lam
gia tang von diéu 1é (tr 1,300 ty Ién 2,100 ty) ma con lam gid tdng gid tri
thdng du v8n c6 phan (1,181 ty). Hon nita, n&m 2009 PVD ciing tién hanh chi
tra c8 tic bang c6 phiéu véi ty 1& 33.3% do d6 v8n diéu 1& cudi ndm tdng manh
(gan gap doi) so vai cudi nam 2008.

Hiéu qua hoat dong

Nam 2009, dudi dnh hudng clia khing hoang kinh té thé gidi, gia dau giam
manh so véi nam 2008, do dé mac du gia tang s6 lugng gian khoan cling nhu
chédt lugng cac dich vu lién quan nhung con sé doanh thu cling khéng cé dugc
su gia téing dang k&. Ty gid ndm 2009 t&ng manh lam gia téing cac khoan 16 do
danh gia lai khoan vay so véi nam 2008, viéc sap nhap PVD Invest ciing lam
gia téng chi phi quan ly cling vdi viéc ap dung hudng dan k& toan mdi vé xur ly
cac khoan chénh léch ty gid theo théng tu s6 201/2009/TT-BTC da lam giam
Igi nhuan trudc thué cua PVD. Trong nam 2009, PVD cling da quyét toan lai
cac khoan thué theo ty 1& 4p dung ddi véi cac cng ty con va téng cdng ty do
do tang s6 thué thu nhap phai nép va lam giam Igi nhuan sau thué clda PVD.
C4c chi tiéu sinh Igi trong ndm 2009 vi cac ly do trén (t&ng manh téng tai san,
nguén vén chd sé hitu nhung su déng gop vao doanh thu va Igi nhudn chua
dugc nhiéu) nén cé su sut gidm dang k€ so vdi ndm 2008, tuy nhién dé cling la

murc chdp nhan dugc va kha nang cai thién trong thdi gian tdi sé la rat I6n).
Kha nang thanh toan

Cac hé sé do ludng kha nang thanh todan ndm 2009 c6 su cai thién manh mé so
vdi ndm 2008 do cac khoan ng ngén han giam, thay vao d6 la su gia tang cac
khoan ng dai han vdi muc tiéu dau tu ldu dai. Nam 2008, kha nang thanh toan
clia PVD c6 thé ndi 8 mlc dang bao ddng khi tat ca cac hé s6 déu & muic dudi
1. Nam 2009, dac biét la giai doan cudi nam khi ma viéc dau tu d&@ mang lai
két qua thé hién & con s6 doanh thu thu dugc tir cdc hgp déng cung cép, tinh
hinh tai chinh clia PVD da lanh manh han véi kha nang thanh toan ngan han
I6n hon 1, kha nang thanh toan nhanh I6n han 0.5 - ngudng an toan.

PVD - Bao cao phan tich
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NHUNG RUI RO CO THE GAP PHAI _

Rui ro lién quan dén trién vong nganh dau khi

Nganh dau khi tiép tuc danh dugc su quan tdm I6n tir phia Chinh phu v8i muc tiéu ddy manh
xuét kh&u san pham cé gia tri gia téng cao, tdn dung tiém luc qudc gia va ma& rong hoat déng
khai thac ra nudc ngoai. Thai gian qua, PVN cling nhu cac doanh nghiép lién doanh khai thac
dau khi trong nudc da ky két dugc nhitng hgp déng quan trong véi mét sé nudc co trir lugng
dau khi 16n nhu Venezuela, Nga, Peru,Uzbekistan... va khong ngirng tim ki€ém cac moé dau mdi
trong nudc. Trif lugng dau trong nudc hién van con kha 16n (khoang 900-1200 ty m® )va hién
mdai chi tap trung khai thac tai mét s& khu mé nhu Bach HG, Rdng, Pai Hung, Hong Ngoc, Rang
Po6ng, Bunga Kekwa-Cai Nudc),.... Ndm 2010 PVN dit muc tiéu tdng san lugng khai thac dau,
khi la 23 triéu tén, ky thém 3-5 hgp dong dau khi mdéi va thém 3 phat hién dau khi mdi, dua 6
moé mdi vao khai thac, k€ hoach khai thac san lugng dau tho la 15 triéu tén (thdp hon nam
2009:15.86 triéu tan), kha nang khai thac trong nudc ngoai ra cling bi han ché hon trudc déng
thai xd&m pham vung bién Viét Nam thdi gian qua ca Trung Quéc.

Nganh dau khi trong nudc chiu tdc ddng bdi ndng luc khai thac va dién bién gid ddu thé gidi.
Nam 2009 giad dau thé thé gidi thdp hon nhiéu so v8i nam 2008 da anh hudng I18n dén hiéu qua
hoat dong cta nganh dau khi trong nudc. Nam 2010, cung véi su phuc hdi cia nén kinh té thé
gidi, nhu cau dau du bao tang cao, gia dau thd thé gidi nhitng thang dau nam 2010 dang c6 xu
hudng tdng manh do d6 trién vong ndm 2010 d&i v8i nganh la kha sang sua.

Nam 2010, nhiéu cam két trong WTO dén thgi han thuc thi, dac biét la cac cam két trong linh

vuyc dich vu, tai chinh, diéu nay tao ra thach thirc khéng nho dG6i véi cac doanh nghiép trong
nganh va toan nganh.

Rui ro doi véi PVD

Trién vong tdng trudng doanh thu va Igi nhuén ctia PVD phu thudc truc ti€p vao trién vong phat
trién cua nganh dau khi néi chung, hoat déng thdm do khai thac dau khi néi riéng. Ndm 2010,
IEA dy bdo nhu cau dau mo thé gidi cao ky luc trong nam nay goép phan gia tang cau déi vdi
hoat déng khai thac va gian tiép la cac dich vu di kem.

Thang 3 vlra qua, PVD da chinh thirc ky hgp déng vdi cong ty Baker Hughes - cong ty dich vu
dau khi nudc ngoai cé uy tin trén thé gidi - d€ thanh Iap lién doanh PV Drilling - Baker Hughes
tai Viét Nam. Viéc hgp tac nay tao ra lién doanh dau tién trong linh vuc dich vu ky thuat giéng
khoan tai Viét Nam cling nhu tao cg hdi cho PVD néang cao tiém luc cla nganh khoan dau khi &
Viét Nam, uy tin va md& rong doi tugng khach hang.

Do hau hét cac hgp dong thué gian khoan la dai han do do rui ro phat sinh tlr viéc bién dong gia
dau 13 khdng 18n va thudng cé db tré tir 6-12 thang.

Viéc sap nhap PVD Invest bén canh viéc mang lai nhitng Igi thé nhat dinh cling mang lai nhiing
rai ro va thach thdc lién quan dén ganh nang Iai vay I6n ctia PVD Invest, gia tang chi phi hoat
dong, chi phi quan ly va viéc van hanh 2 gian khoan mdi.

PVD cé rat nhiéu cac khoan vay dai han véi Iai sudt tha néi do dé khi mat bang I3i sust trong
nudc, qudc té, lién ngdn hang thay d&i sé anh hudng 18n dén két qua kinh doanh cua PVD.

RUi ro ty giad ddi véi PVD la cd nhung sé& thdp hon nhiéu cdc doanh nghiép xudt nhap kh&u bai
hau hét cac hgp déng cung cép dich vu déu dugc thanh todn bdng USD. Riéng chi nhanh tai
Algeria, viéc chuyé&n d8i ddng tién gilta hai nudc d€ hop nhat két qua kinh doanh sé& chiu téc
déng cla thay déi ty gia.

RuUi ro I6n nhét cua PVD thdi gian téi sé 13 van dé canh tranh bdi hién trang du cung
trén thi truong khoan thé gidi va viéc gia tang thi phdn di kem vdéi viéc gia tang so6
lugng gian khoan liéu cé kha thi?

PVD - Bao cao phan tich
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DU BAO MOT SO CHI TIEU TAI CHINH

bon vij: Ty déng

Du bao doanh thu

K& hoach san xuat kinh doanh nam 2010
Chi tiéu Gia tri

VDL cudi nam 2,105
Doanh thu 5,100
Chi phi 4,300
LNTT 800
LNST 700
EPS Basic 3,325

bon vi: Ty déng

K& hoach dau tu nam 2010

Doanh thu cta PVD ndm 2010 phu thudc rat 16n vao trién vong nganh dau khi
trén thé gidi ndi chung va trong nudc ndi riéng. Theo du bdo, ndm 2010 nhu cdu
dau sé tang manh, gid dau binh quan dugc ky vong & mirc 83 USD/thung, cao
hon muc 63 USD/thung binh quan cho nam 2009. Tuy nhién, gia thué gian khoan
ludn cé doé tré khodng 6-12 thang so véi su thay ddi gid dau do dé giai doan nira
nam 2010 giad thué gian khoan sé § m(c thap (khoang 130,000 USD/ngay). PVD
hién c6 cac hgp déng ca ngan va dai han, trong d6 cac hgp déng ngén han vdi
muUc gia thap (133,000 USD/ngay) sé c6 diéu kién nang gia khi ky két dudc cac
hgp déng mdi giai doan cudi nam. Vd&i nhitng phén tich trén doanh thu tir dich vu
khoan c6 thé& dat trén 2,000 ty va tdng ty trong trong cc cdu doanh thu hoat
dong kinh doanh ctia PVD Ién mdc 50% so vé&i mdc 40% nam 2009.

Céac dich vu ky thuat dau khi cé dugc su tang trudng manh trong nam 2009
(26%). Nam 2010, khi ma s6 lugng gian khoan cé kha nang hoat dong téng Ién
(7 gian khoan) va muc tiéu hudng tdi cung cdp cac dich vu tron goi (tir khau
thugng nguon dén khau ha ngudn) do d6é ching tbéi ky vong doanh thu tir cac

dich vu lién quan sé tang trudng manh hon trong nam 2010.

Du bao chi phi

Hang muc S0 tién
Dbéng méi gian khoan TAD 860.00
Thanh toan du an dau tu gian
khoan MPJU 1,200.00
B6 can khoan 5 1/2" va 5 7/8" 96.25
Trang thiét bi, cong cu phuc vu
gian khoan PV Drilling I,1I,III 114.10
BO can thir via 3 1/2" va 4 1/2" 39.73]
Thiét bi ky thuat giéng khoan
PVDWS 2010 154.35
Thiét bi dia vat ly giéng khoan nam
2010 28.53
Pau tu Lién doanh 237.00
Cac du an khac 39.67

Ngudn: www.pvddrilling.com.vn

Vé&i hang loat cdc hang muc dau tu trong ndm 2010 theo k& hoach, tdng chi phi
dau tu 1&n tdi 2,769 ty ddng. Trong khi d6 ngudn Igi nhuan dé lai khéng du dap
(rng nhu cau vén. PVD du dinh phat hanh trai phi€u vdi téng tri gia 1,500 ty. Viéc
phat hanh trdi phi€u huy dong von la hoan toan hgp ly bgi cudi nam 2009 PVD da
phat hanh c8 phiéu dé& thuc hién sdp nhap vdi PVD Invest, do dé c6 phiéu da bi
pha lodng kha nhiéu, hon nita néu tiép tuc phat hanh c8 phiéu s& gay ap luc 18n
vé Igi nhuan tir phia cac c¢8 ddng. Tuy vay, liéu PVD cd thuc hién dudc hét cac
hang muc dau tu nhu ké hoach hay khéng thi con phu thudc rat nhiéu vao diéu
kién kinh té€ va nguon lyc tai chinh. Nam 2009, do anh hudng cla khing hoang
kinh t€ tai chinh, PVD da phai dirng/hodn, kéo dai thdi han giai ngan véi mét s6
dy an dau tu do dé ty Ié gidi ngan dat 76. 97% so vGi ké hoach. Nam 2010 diéu
kién kinh té co Igi han va kha nang huy dong ngudn vén thuan Igi han nén kha
nang gidi ngan 100% so vdi ké hoach la kha kha thi. Ngoai ra, viéc van hanh
nhiéu gian khoan cung mot lic cling nhu viéc sap nhap PVD Invest sé lam gia
tang chi phi quan ly. Nhitng bi€n dong lién quan dén ty gia, 1ai suat sé lam gia
tang chi phi du phong, PVD ciing da cé ké hoach du phong 332 ty dong. Ching

t6i su du bdo gia vén cling nhu téng chi phi ndm 2010 s& tdng manh.

Du bao mot so chi tiéu tai chinh

Cac chi tiéu sinh I6i trong ndm nay sé c6 dudc su cai thién hon so vdi
ndm 2009 bdi tdng tai san cling nhu ngudn vén chl s hitu s& khdng cé sy tang
manh nhu trong ndm 2009, ngoai ra 7 gian khoan sin sang hoat déng véi cong
sudt trén 99% hla hen mang lai con s6 doanh thu I&n sau thdgi gian bao dugng,
stra chira, chd hoat dong trong khoang 2 thang dau nam. Viéc tdng cudng lién
két lién doanh tao diéu kién md rong thi phan va nang cao uy tin cung véi do la
gia tdng doanh thu hoat ddng. Ching t6i du bdo ndm 2010, ROA & muc trén 10%
va ROE trén 30%. Kha nang thanh toan trong nam nay cling sé ti€p tuc tang khi

lugng tién mat, cac khoan phai thu gia tdng va tap trung huy dong vén dai han.

PVD - Bao cao phan tich

Trang 8



TVSI®

San giao dich clia moi nha

Gia muc tiéu: 61,500VND Gia hién tai: 51,000VND

PINH GIA

Lua chon mé hinh dinh gia

Chung tdi lva chon md hinh chiét khiu dong tién DCF ma cu thé 1a mé hinh FCFE d€ dinh gia

c6 phiéu PVD bdi mét s6 ly do sau:

® PVD I3 c8 phiéu cla doanh nghiép hoat ddng trong linh vuc khoan duy nhét tai Viét Nam
cling nhu trén thi trudng chirng khoan Viét Nam do d6 viéc sir dung phudng phap dinh gia
tuong d6i theo P/E, P/B cla cac doanh nghiép cung linh vuc hoat dong la khéng hgp ly

® PVD hoat dong kha tap trung trong mang dich vu chinh, hoat dong dau tu tai chinh chi
dan thuan lién quan dén viéc gui tién, mua trai phiéu chinh phu, thém vao dé don bay tai
chinh ctia PVD kha &8n dinh trong thdi gian gan day khi cac hoat ddng da di vao &n dinh
han.

® Do PVD mdi thuc su di vao hoat déng theo mé hinh c8 phan va hoat ddng khoan do cong
ty tu dau tu thiét bi chinh thirc mang lai doanh thu tir ndm 2007 va tiép tuc dau tu mai dé
m& réng hoat ddng trong thdi gian t8i nén ching tdi lva chon mé hinh FCFE 3 giai doan dé
dinh gid. Viéc dinh gia cling sé dudc tién hanh théng qua hai kich ban dya trén nhitng gia
dinh lac quan cling nhu than trong cla ching téi vé trién vong cta PVD.

Pinh gia theo kich ban 1 - Kich ban lac quan

Kich ban 1 dugc gia dinh dua trén trién vong lac quan vé téc do phat trién ctua nén kinh té ndi

chung va nganh dau khi néi riéng. Mac du dich vu khoan trén thé gidi dang du cung nhung

m PVD c6 dudgc Igi thé la con clia PVN nén muic d6 canh tranh sé la thdp han.

Giai doan 1: 2010-2015
Ty sudt chiét khau 20.18%
T6c d6 tang trudng 14.4%

Gia tri hién tai cua dong
tién (ty déng)

5,376

Giai doan 2: 2016-2025

Ty sudt chiét khau

17.18%

ITGc db tang trudng

11%

Gia tri hién tai cua dong
tién (Ty dong)

6,315

Giai doan 3: Sau 2025

Ty suat chiét khau

10%

ITGc d6 tang trudng

5%

Gia tri hién tai cua dong

(VND)

tién (Ty dong) 2,011
Téng gia tri hién tai cla
dong tign (Ty ddng) 102
SLCP LH binh quan nam
2010 (Triéu CP) A3
Gia co phiéu PVD 67,997,

Vé phia PVD

- Hoat dong khoan: véi 7 gian khoan hién tai (4 gian tu déng va 3 gian thué ngoai) nhung
chi c6 duy nhéat PV Drilling III 1a cé hgp dong thué lau dai (t&r thang 12/2009 dén thang
12/2014) vdi gia thué la 150,000 USD/ngay, do d6 néu khdéng gap su cd trong qua trinh hoat
ddng thi hiéu suét hoat déng cd thé duy tri hodc vugt mdc 98% trong quy IV/2009. Cac gian
khoan hodc do bao tri, bdo duGng, hodc do diéu kién thgi ti€t nén khong hoat dong lién tuc
trong quy I/2010 do dé doanh thu ciling nhu Igi nhuan trong quy I da khong dat ké hoach dé
ra. Cubi quy I va ti€p tuc trong quy II cac gian khoan nay sé ti€p tuc hoat dong vai viéc thuc
hién cac hgp déng ngan han (1-7 thang) va gia thué trung binh § mic 133,000 USD/ngay.
NéEu sau khi két thic cac hgp dong ngan han nay, PVD khong tim dudc hgp dong mdi thi sé&
lam gidm hiéu sudt hoat dong cla cac gian khoan, con s6 doanh thu ciing nhu Igi nhuén. Tuy
nhién, chdng t6i ky vong nganh dau khi c6é dugc téc do tang trudng manh trong thdi gian tdi
khéng chi bdi trién vong clia nganh (cac dy an tir PVN va céc lién doanh) ma con bdi két qua
dat dugc kha quan trong quy 1/2010, do dé PVD sé dé dang tim kiém dugc hop ddng cho thué
gian khoan vdéi muc gia cao han 150,000USD/ngay. Vé chi phi cho hoat dong nay, nam 2010
PVD dang tién hanh dau tu gian khoan ti€p trg nira ndi nira chim cling v&i rat nhiéu cac hang

muc b8 trg, chiing t6i du bdo chi tiéu rong trong ndm 2010 & mlc 2,660 ty dong.

- Cac dich vu lién quan: V&i thi phan kha I8n trong cac mang dich vu lién quan nhu karota
bun khoan, dich vu ky thuat gi€ng khoan, bam tram xi mang, kich thich via va cung (ng lao
dong khoan cung vdi viéc ap dung manh mé khoa hoc cong nghé, lién doanh lién két véi cac
doanh nghiép cung cap dich vu dau khi uy tin trén thé gigi sé mang lai két qua kha quan cho

PVD bén canh dich vu khoan dang co su canh tranh rat I6n.

V@i kich ban nay, ching t6i du bao doanh thu thuan cho nam 2010 cta PVD & muc 5,528 ty
dong, Igi nhuén sau thué 911 ty doéng, giad tri khdu hao khdng tdng manh so véi nam 2009 do
chinh sach kéo dai thgi gian khdu hao. Sau khi xac dinh dugc gia tri hién tai cia dong tién von
chu sé hitu (dua trén tat ca cac du bao vé cac thdong s6 lién quan) cho cac giai doan dua trén
mot sb gia dinh thi mdc gia hop ly cta cé phiéu PVD cho nam 2010 la 68,000 VND.

PVD - Bao cao phan tich
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TVSI®

San giao dich ctia moi nha

Gid muc tiéu: 61,500VND Gi hién tai: 51,000VND

PINH GIA

Giai doan 1: 2010-2

015

Ty sudt chiét khau

20.18%

TGc d6 tang trudng

12.27%

Gia tri hién tai cua dong tién
(ty dong)

4,648

Giai doan 2: 2016-2

025

Ty sudt chiét khau

17.18%

TGc d6 tang trudng

11%

Gia tri hién tai cua dong tién
(Ty ddng)

4,798

Giai doan 3: Sau 2025

Ty sudt chiét khau

10%

TGc d6 tang trudng

5%

Gia tri hién tai cua dong tién
(Ty d6ng)

1,528

Téng gia tri hién tai ctia dong
tién (Ty dong)

10,974

SLCP LH binh quan nam
2010 (Triéu CP)

201.5

Gia c6 phiéu PVD (VND)

54,461

Pinh gia theo kich ban 2 - Kich ban than trong

Kich ban nay dua trén nhitng gia dinh c6 phan than trong hon cla ching tdi vé trién
vong cua nén kinh té€ cling nhu ctia nganh dau khi.

Vé phia PVD:

- Dich vu khoan: Sy canh tranh manh mé gilta cac doanh nghiép nudc ngoai trong
mang cung cdp dich vu khoan ngay cang trd nén manh mé trudc tinh trang du cung.
Theo du bédo ctia PVN, vdi tinh hinh va k& hoach khai thac hién tai, mdi ndm trong nudc
can tur 10-11 gian khoan. Tuy nhién, hién tai cé khodng 12 gian khoan dang hoat dong
trén vung bién Viét Nam va sdp tdi s& con tidng Ién khi Trung Qudc dang cé nhitng hanh
déng xam pham vlng bién Viét Nam thdi gian qua, cac gian khoan nudc ngoai hau hét
c6 céng nghé hién dai do d6 sic canh tranh sé la rat I6n. Du cung ngoai viéc gay kho
khan trong viéc tim ki€m cac hgp dong mdi trong giai doan tlir quy I1I/2010 gGi dau cac
hgp d6ng cli d€ nang cao hiéu suét s dung gian khoan, PVD ciing con phai d8i mat vdi
viéc ha gia dich vu (thdp han ca mdc gia nam 2009) nén du vdi sé lugng gian khoan
dua vao hoat ddng téng 1én thi cling khdng lam gia tdng doanh thu dang ké.

- Cac dich vu lién quan: ciac mang dich vu lién quan dén hoat dong tham do, khai
thac dau khi nhu cac dich vu ky thuat giéng khoan, ng clru su c¢d tran dau, bom tréam
xi mang, kich thich via, cung 'ng lao dong tuy PVD chiém thi phan kha cao nhung cac
dGi thu canh tranh nhiéu ma dac biét la cac dGi thd canh tranh trong nudc. Thi phan cac
hoat dong nay theo thdi gian sé giam xubng va dat tdi trang thai bdo hoa.

- Cac chi phi lién quan dén hoat déng dau tu, chi phi quan ly phat sinh tir viéc sap nhap
PVD Invest tang manh. Ngoai ra, |3i suat lién ngadn hang bién dong tdng manh lam gia
tdng cac chi phi 18i vay vGi cac khoan vay dai han da bat dau phai thanh toan 1ai trong
nam nay.

TU tat ca nhi*tng phan tich trén, ching toi udc tinh doanh thu thudn nam 2010 cia PVD
dat muc 4,682 ty dong, Igi nhuan sau thué dat 843 ty dong. Cung véi viéc udc lugng
cac chi tiéu lién quan (chi tiéu vén rong, thay ddi vén luvu déng rong, thay d8i ng) va do
PVD khéng c6 ké hoach tang v6n trong nam 2010 nén mirc gia hgp ly cua PVD theo
kich ban nay ching toéi tinh toan dudgc la 54,500 VND

Dua trén quan diém trung lap, ching téi I8y ty trong 50-50 cho hai kich ban, khi dé
maéi cé phiéu PVD cé gia hop Iy I3 61,500 VND.

Nhan dinh_dau tu: M3c du hién tai séng cd phiéu dau khi da tam 18ng xudng khi ma

thi trudng chirng khoan bt dau budc vao giai doan giam diém. Tuy nhién trudc d6, mot
th&i gian dai, hdu hét cac c6 phiéu dau khi c6 su tdng gid manh mé&. Di tim nguyén
nhan cho viéc tang gid nay chu yéu lién quan dén thdéng tin vé tang von, mg rong dau
tu sang cdac linh vuc khac va k& hoach goi v6n & thi trudng quéc té. Hang loat cic cd
phiéu trong nganh nhu PVA, PGS, PVX, PHH, PVI,... tang gid manh. Trdi vGi xu thé
chung, gia c6 phiéu PVD thdi gian gan day cé xu hudng diéu chinh gidm nhe. Ly giai cho
hién tugng nay cdé thé k€ dén hai nguyén nhan, thr nhat |a do PVD khdng c6 k& hoach
tédng v8n do giad c8 phiéu d& bi pha lodng nhiéu tir cdc dgt phat hanh trong ndm 2009,
th hai la do PVD khdng c6 nhitng thong tin dot bi€n lién quan dén viéc md réng linh
vuc hoat dong (PVD hoat dong tap trung trong linh vuc chinh) va cac thong tin lién
quan dén viéc tham gia trén thi trudng qudc té (mac du c6 k& hoach niém yét trén TTCK
Singapo). Nhu vay, néu xét & thai diém hién tai thi PVD khong thuc su hdp dan, két qua
kinh doanh quy I cling khong cé dugc sy kha quan nhung véi miuc gia da giam kha
nhiéu va tri€n vong dai han Ia kha tét (tir nhirng phén tich & trén) thi cé phiéu
PVD dang dudc quan tam vdéi chién lugc dau tu gia tri.

PVD - Bao cao phan tich
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Gia hién tai: 51,000VND
San giao dich clia moi nha

Gia muc tiéu: 61,500VND

PHU LUC

Cd cadu vén
Ng phai tra/TTS 45.47% 69.60% 65.68%
Ng phai tra/VCSH 105.60% 281.63% 191.96%
V&n dai han/Téng ngudn vén 73.00%) 49.23% 79.72%)
Kha nang thanh todn
Kha ndng thanh toan ngdn han 2.47 0.53 1.03
Kha ndng thanh todn nhanh 2.32 0.48 0.89
Kha ndng thanh todn bang tién 0.78 0.21 0.38
Kha nang sinh Igi
Lgi nhuan gdp/Doanh thu thuan 25.80%) 32.41% 30.27%
Lgi nhuan hoat déng kinh doanh/DTT 19.80% 23.54% 20.67%)
LNST/DTT 21.05% 24.21% 19.96%
ROA 17.72% 13.93% 7.79%
ROE 43.41% 45.17% 25.69%
Kha nang hoat dong
Vong quay hang tén kho 36.85 22.90 11.52
S6 ngay ton kho binh quan 9.91 15.94 31.67
Vong quay khoan phai thu 3.72 3.56 3.52
Ky thu tién binh quéan 98.09 102.66 103.58
Vong quay tai san cd dinh 1.36 0.85 0.52
Vdng quay téng tai san 0.84 0.58 0.39

(*) S6'liéu nam 2008 dugc tinh theo s6 liéu trinh bay lai

| Théng tin vé cac loai gian khoan bién trén thé gidi tinh dén ngay 09/05/2010

Ngubn:

Offshore Rig Type Location Water Depth Available Drilling Update: as of 9-May-10

Semi Submersible New Built 10,000 feet Oct-10 35,000 FT Charter Contract

Semi Submersible GOM 70 Sep-10 25,000 FT Charter Contract

Semi Submersible North Sea 1,500 Jun-10 25,000 FT Charter Contract
Jack-up Rig GOM 300 Oct-10 25,000 FT Extended Contract available Oct 2010
Jack-up Rig GOM 300 Jun-10 25,000 FT Charter Contract
Jack-up Rig GOM 250 Oct-10 25,000 FT Inspection Com;‘l)elt:d Available Oct
Jack-up Rig Africa 300 Feb-11 25,000 FT Charter Contract
Jack-up Rig North Sea 250 Mar-11 25,000 FT Sale / Contract
Jack-up Rig Middle-East 400 Nov-10 30,000 FT Contracted: Available Nov-10

Jack-up - Sale Con-

Rig supper M2 New Built 300 firmed 30,000 FT Sale / Contract ------- Sold
Jack-up Rig Middle-East 250 Available 20,000 FT Contracted: Available Mar-11
Jack-up Rig New Built 400 Jul-10 30,000 FT Sale / Contract
Jack-up Rig North Sea 400 Jul-10 30,000 FT Charter Contract
Jack-up Rig Africa 400 Jun-10 30,000 FT Charter Contract
Jack-up Rig East Asia 400 Oct-10 30,000 FT Sale / Contract
Jack-up Rig East Asia 300 Dec-10 21,000 FT Sale / Contract

_ . . _ _ Inspection Completed Secured 1 year
Jack-up Rig Middle-East 250 Feb-11 21,000 FT Contract as Accommodation unit
Jack-up Rig East Asia 180 Fully Refur-| . Drilling Suitable for accommodation or produc-

bished tion unit
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T'VSI

San giao dich cua moi nha

Khuyén cao st dung

Tat ca nhirng thong tin néu trong bdo cdo nay da dudgc
xem xét can trong, tuy nhién Céng ty C& phan Ching
khodn Téan Viét (TVSI) khong chiu bat ky mét trach nhiém
nao doi vdi tinh chinh xac cta nhitng thong tin dugc dé
cép dén trong bdo cdo ndy. Cic quan diém, nhan dinh,
danh gia trong bdo cdo nay la quan diém cd nhan cla cac
chuyén vién phan tich ma khéng dai dién cho quan diém
cua TVSI.

Bdo cdo chi nhdm cung cdp thdng tin ma khéng ham vy
khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm gili chéing khoan.
NgudGi doc chi nén s dung bao cdo phéan tich nay nhu
mot ngudn théng tin tham khao.

TVSI ¢ thé c6 nhitng hoat ddng hgp tac kinh doanh véi
cac ddi tugng dudc dé cap dén trong bao cdo nay. Ngudi
doc can luu y réng TVSI cb thé cé nhitng xung dét Igi ich
dGi v@i cac nha dau tu khi thuc hién bao cdo phan tich
nay.

PHONG NGHIEN cUU VA TU VAN PAU TU
Pho6 phong Nghién citu va Tu van dau tu
ThS. Hoang Thi Thanh Thay
Chuyén vién phan tich:
Vi Thi Oanh

Email: oanhvt@tvsi.com.vn

Mc khuyén nghi
- Ban vdi khéi lugng Ién
Nén ban
Cam giir

Nén mua

- Mua vdi khéi Iugng I6n

San pham phong phan tich TVSI:

® Bao cao thudng xuyén
Thong tin cap nhap website hang ngay
Morning Briefing
Théng ké giao dich cudi ngay
Théng ké giao dich tuan
Ban tin: ban tin tuan, trai phi€u
Lich su kién theo thang
® Bao cao phan tich
Bao cdo Kinh té bau tu thang
Bao cdo phan tich nganh
Bao cao phan tich céng ty
® Bao cao thong ké
EPS Flash Report
Investment Tool
Top 50 mé CK c6 gia tri v6n hda I6n nhat
® San pham giao dich
I-trade Home
I-trade Pro
® HOoi thao

Hoi thao chuyén dé va hodi thao nho
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