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BAO CAO CAP NHAT Thir Ba, ngay 7 thang 8 nam 2018

Biéu do gia Téng quan tai chinh 12-17F 12-18F
PVS Common (PVS) Doanh thu thuan (ty déng) 18,720 16,812 14,714 19,850
s5900 T oadk e Soviensbm Gy Tang trudng doanh thu thuén (19.9%) (10.2%) (12.5%) 34.9%
23,900 271 Lgi nhuan gop (ty dong) 775 809 812 1,533
28900 221 Tang trwéng loi nhuan gop (63.8%) 4.4% 0.4% 88.9%
23900 - n EBITDA (ty ddng) 971 691 879 1,329
18,900 v mf'mw A iz Téng trwéng EBITDA (54.0%) (28.8%) 27.2% 51.1%
13.800 j 4 (- LNST (ty dong) 859 782 718 1,248
o Téng trwdng LNST (41.5%) (9.0%) (8.1%) 73.7%
£ “" “ LNST ciia cb déng cty me (ty ddng) 087 800 736 1,278
S ;..‘.umtl\ﬁu.ﬂll\mmlm...‘|:|‘1.u.m.4.nginJn||.\.u|\n.t.j‘....mﬂl " ‘III\“ Téng trudng LNST cla cb déng cty me (33.8%) (18.9%) (8.1%) 73.7%
» e s § g g EPS (ddng) 2,210 1,792 1,647 2,861
EPS pha loang (dng) 2,210 1,792 1,647 2,861
Téng trwdng EPS (33.8%) (18.9%) (8.1%) 73.7%
. . P/E (lan) 7.0 10.3 11.2 6.4
Thoéng tin co phiéu vao ngay 7/8/2018 ~ N
P/E pha loang (lan) 7.0 10.3 11.2 6.4
Gia cb phiéu (dong) 18400  E\/EBITDA (1an) 2.72 5.23 3.57 2.62
S6 lugng CP niém yét hién tai (triéu cp) 447 P/B (1&n) 0.68 0.76 0.65 0.62
Sé lwgng CP dang lwu hanh (triéu cp) 447 Nguén: D& liéu cong ty; (F): HSC du bao
Gia cao nhét trong 52 tuan (déng) 31,264
Gia th&p nhét trong 52 tuan (déng) 14,850
Thay déi gia trong 3 thang 14.9%
[ e 2 g %« KQKD 6 théang ddu nam cia PVS khong nhiéu kha quan véi doanh
Thay ddi gia trong 12 thang 7.8%

' thu dat 7.629 ty dong (giam 1% so véi ciing ky) va LNST cia cé
Khoi lvong CP giao dich ty do 223 déng cbéng ty me dat 322 ty déng (giam 43% so véi cung ky).
GTGD (triéu ddng)

L . A z 177,845 . ; ; . . . . . R L
(GTTB trong 5 nigay iao ich gén v «  Chi phi cao phat sinh te viéc ngimg hoat déng mang ROV 1a Iy do
GT von hoa thi truong (trieu dong) 8,219,288 chinh khién LNST cta cé déng céng ty me gidm manh trong 6 thang
GT vén héa thj trwdng (triéu USD) 353 C]‘a’“u nam 2018.
S6 lwong duoc phép sé hivu 219
S Iwgng con dwoc phép mua 134 * Trién vong dw an kha quan cho du khéng cé dw an Ca Réng Bé.
% s& hiru nwée ngoai 18.9% . = ~ . L R R
o e o . * Tau FPSO Lam Son hién van hoat déng voi gia thué tau tam thoi va
% @idi han s& hiru nwéc ngoai 49.0%

& muc kha thdp nén sé khéng déng gop loi nhudn dang ké trong
nam 2018.

. HSC dw bao dw bao trong nam 2018, PVS dat doanh thu ‘14.714 ty
dong (gidm 12% so v&i ndm 2017) va LNST dat 736 ty dong (giam

- EPS dw phéng 2018 la 1.647 déng (gidm 8%), tvong duong P/E dw
129 phong 11,2 lan & thj gia hién tai.
109

+ Chdng t6i woc tinh gia trj hop Iy ctia c6 phiéu la 27.700 dong, tuong
duwong P/E dw phong nam 2018 la 9,7 lan.
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BAO CAO CAP NHAT

KQKD 6T dau ndm cia PVS

Thir Ba, ngay 7 thang 8 nam 2018

Doanh thu thuan

Gia vén hang ban

Loi nhuan gop

Thu nhap tai chinh

Chi phi tai chinh

Loi nhuan tlr cong ty lién két
Chi phi ban hang

Chi phi quan ly

Loi nhuan hoat dong

Loi nhuan khac

LNTT

LNST

LNST cla cb déng cong ty me
Ty suét lgi nhuan gop

Ty sudt LNTT

Ty suat LNST

Ty & chi phi ban hang/doanh thu

Ty |é chi phi quan ly/doanh thu

6T/2018 6T/2017 Ké hoach nam 2018 % hoan thanh

7,629,046 7,687,435 -0.8% 13,000,000 58.7%
(7,246,078) (6,998,171) 3.5%
382,969 689,265 -44.4%
166,493 137,994 20.7%
28,272 47,727 -40.8%
137,472 352,131 -61.0%
(42,835) (39,245) 9.1%
(281,610) (314,203) -10.4%
334,216 778,214 -57.1%
7,796 2,566 203.9%
342,012 780,780 -56.2%
212,661 642,822 -66.9%

322,293 565,425 -43.0% 560,000 57.6%
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KQKD 6 thang dau
ndm cta PVS khoéng
nhiéu kha quan. Tuy
nhién, trién vong
tédng truiréng trong
ndm sau la rat 16m.
Tiép tuc duy tri danh
gi4 Mua vao.
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Ngudn: D liéu cong ty

PVS (Mua vao) da cong bd KQKD 6 thang déu nam chwa soat xét v&i doanh thu dat 7.629 ty
déng (gidm 1% so Vo cung ky) va LNST cla cb doéng cong ty me dat 322 ty dong (gidm 43%
S0 v&i cung ky). Két qua trén hoan thanh 59% ké hoach doanh thu la 13.000 ty déng va 58%
ké hoach LNST cla cb déng cong ty me la 560 ty déng dé ra cho ca ndm. Chi phi cao phat
sinh tlr viéc ngrng hoat ddng mang ROV la ly do chinh khién LNST cla cb dong cong ty me
gidm manh trong 6 thang dau n&m 2018.

Két luan nhanh. Duy tri danh gia Mua

vao. Chung téi wéce tinh gid tri hop ly ctia ¢é phiéu

PVS la 27.700 déng, twong dwong P/E dw phéng nam 2019 1a 9,7 1an. HSC dw bao LNST
ctia c6 déng cong ty me giam 8% trong nam nay nhwng sé ting trwéng 74% trong nam
sau. Doanh thu 6 thang dau nam thap hon ky vong mac du c6 sw cai thién manh caa
cac mang nhw dich vu co khi & xay lap (ting 40%), cin clr cang (ting 16%), dich vu van
hanh va bao dwéng (ting 39%). Viéc tap trung giai thé mang ROV da anh hwéng dén
doanh thu lgi nhuan trong nira dau nam 2018; nhwng ching téi coi day la théng tin tich
cwc vi mang nay da phat sinh 16 trong nhiéu nam. Trong khi dé chung téi ciing ky vong
PVS sé dwoc dén bu hoan toan cho phan céng viéc da thwc hién tai dw 4n Ca Rong D6
cho dén thoi diém xay ra sw kién bat kha khang. Trién vong dai han van réat tich cwc
nh& véi gia dau tang sé thic day nhu cau san pham dau khi ndi dia 1én cao va hoat
doéng tham do khai thac dau khi sé bat ddu mé réong dang ké. PVS ciing c6 nhiéu dw an

da dwoc |én ké hoach trong dai han.

LNST ctia cé6 déng céng ty me 6 thang dau nam giam 1% so véi cung ky xuéng con
7.629 ty dong, do doanh thu mang ROV giam manh da triét ti€u sy tang trwéng & cac mang
khac nhw dich vu co khi & xay lap, can cl cang, dich vu van hanh va bao dwéng. Co cau

doanh thu cu thé nhw sau:

Doanh thu dich vu tau chuyén dung giam 18% so vé&i cung ky - Doanh thu thuan dich vu
tau chuyén dung giém 18% so v&i cung ky va dat 89 ty ddng. Loi nhuan gop dat 69 ty dong
(giam 22% so voi cung ky). Ty suét loi nhuan dat 8%; giam t mirc 9% trong 6 thang dau nam
2017. Mé&c du gia dau da tang manh trong nhirng thang gan day, nhu cau thué tau hé tro ngoai
khoi van tang cham, tlr 46 lam gla ty suét loi nhuan gop. O mang nay, PVS cho thué tau dung
dé van chuyén hang hoéa va thiét bj, lai dat, ciu hdé clru nan ngoai khoi ciing nhw cung cép
dich vu an ninh mé cho cac nha thiu dau khi. Khoang 90% khéi lwong coéng viéc clia cac tau
chuyén dung lién quan dén hoat dong thdm do va phat trién mé dau.
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PVS - Téang truréng doanh thu va lgi nhuén theo quy PVS - Doanh thu va lgi nhuan theo quy
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Nguén: D ligu cong ty Nguén: D ligu cong ty

Doanh thu mang cung cap tau FSO/FPSO giam 57% so vé&i cung ky - Doanh thu thuan
mang cung cap tau FSO/FPSO dat 866 ty ddng (gidm 57% so v&i cung ky) va lgi nhuan gop
dat 77 ty ddng (tdng 10% so v&i cung ky). Ty suét loi nhuan gdp dat 9%; cao hon mic 3%
trong 6 thang dau nam 2017. Doanh thu gidm do gia cho thué tau FPSO Lam Son gidm 60%
S0 v6&i cling ky va tau FSO Bién Dong gidm 58% so véi cung ky. O mang nay, PVS cung cép 2
loai dich vuy:

1. Thué lai tau FSO Bién Dong va FPSO Lam Son theo hop déng thué tau trén tir PTSC AP
(lién doanh theo ty 1& 51:49 gitra PVS va Yinson Holdings) va cho cac don vi khai thac dau
ngoai khoi (PVEP va Bién Béng JOC) thué lai theo hgp dong thué tau dinh han. Trong dé:

a. Gia cho thué tau dinh han clGa PVS = gia thué tau tran + phi dich vu van hanh & quén
ly tau (hién do PPS — mét cong ty con cta PVS dam nhiém).

b. Theo do, trong khi PVS hach toan doanh thu ti cho thué dinh han tau FSO Bién Déng
va FPSO Lam Son vao doanh thu hgp nhét, thi lgi nhuan gép hop nhét lai chi gém
phan lién quan dén dich vu van hanh va quan ly ddi véi 2 tau nay. Chi phi thué tau
tran dbi véi tau FSO Bién Dong va FPSO Lam Son dwgc hach toan vao gia vén hang
ban hop nhét ctia PVS.

2. Cung cép dich vu van hanh va quan ly cho tau FSO Orkid, FSO MV12 va FPSO Ruby.

Theo d6 loi nhuan gop chi dén tr hoat ddng van hanh va bao dwéng tau FPSO/ FSO va loi
nhuan nay 6n dinh trong vai nam qua.

Doanh thu mang dich vu ROV giam 50% so vé&i cluing ky - Doanh thu thuan mang dich vu
ROV dat 290 ty ddng (gidm 50% so v&i cung ky) va 16 gdp 256 ty ddng (6 thang dau nam 2017
i gop 122 ty dbng) véi ty suét loi nhuan godp 1a am 88% (trong 6 thang diu ndm 2017 ty suét
lgi nhuan gop dat 21%). Do thiéu co' hoi trong nwéc, nén PVS da phai tim kiém viéc & cac thi
tredng nwdc ngoai nhw Myanmar va Malaysia. Theo dé chi phi phat sinh cao hon va phi dich
vu thap hon do phai canh tranh véi cac doanh nghiép nwéc ngoai.

Doanh thu mang dich vu co khi & xay lap (M&C) ting 40% so vé&i cing ky - Doanh thu
thudn mang M&C dat 4.154 ty déng (40% so v&i cung ky). Loi nhuan gop dat 332 ty dong
(ting 80% so v&i cung ky) véi ty sudt loi nhuan gop dat 8%; cao hon mdc 6% trong 6 thang
dau nam 2017.

Mang dich vu co khi & xay lap dat két qua kha quan chli yéu nho doanh thu dang ké tir dy an
Céa Réng E)o (c6 tdng gia tri hop dong x&p xi 700 triéu USD) va nh& dy an Sao Vang bai
Nguyét (c6 téng gla tri hop ddng x&p xi 600 trieu USD) dwoc khéi dong. Tuy nhién vao cubi
thang 3/2018, dw 4n Ca Rong D& da ngirng lai do mot sy kién bat kha khang.
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PVS - Ty suét LN gép va ty suat LNST PVS - Gia vén hang ban, chi phi quén ly & ban hang va
chi phi tai chinh/ doanh thu theo quy
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Ngudn: D ligu cong ty Nguén: D ligu cong ty

Trong khi vin chwa c6 ngay khai dong lai dy an nay, thi PVS (tong thau EPC) theo luat dwoc
boi thuwdng toan bd phan cbng viéc da thwc hién.

Bén canh 2 dy &n trén, PVS con dang c6 viéc & 2 dy an 1én khac trén dat lién voi tw cach la
téng thau EPC la dy &n nha may nhiét dién Long Phu 1 (co tbng gia tri hop dong xap xi 250
triéu USD) va dw 4n nha may nhiét dién Séng Hau 1 (c6 tong gia tri hop déng xap xi 250 triéu
UsD).

Tai thoi diém cudi thang 6 nam 2018, chiing t6i dwoc biét thong tin vé cac dw an lon do PVS
lam tong thau EPC gom:

« Duw an Ca Réng Dé - Thoi gian hoan thanh dy kién 1a Q4/2019. Téng gia tri hop déng xap
xi 700 triéu USD. Ty lé hoan thanh: 25%. Dy an nay hién dang tam ngwng.

« Dw an Sao Vang Pai Nguyét: Thoi gian hoan thanh dy kién la Q2/2020. Téng gia tri hop
dong xap xi 600 triéu USD. Ty Ié hoan thanh: 10%.

« Dw an nha may nhiét dién Long Phi 1: Thoi gian hoan thanh dy kién 1a Q4/2019. Téng
gia tri hgp dong xap xi 250 triéu USD. Ty Ié hoan thanh: 30%.

« Dw an nha may nhiét dié¢t Song Hau 1; Thoi gian hoan thanh du kién la Q1/2020. Téng
gia tri hgp dong xap xi 250 triéu USD. Ty Ié hoan thanh: 25%.

Doanh thu mang dich vu can c cang tang 16% so véi cung ky - Doanh thu thudn mang
dich vu can cr cang dat 709 ty déng (tdng 16% so véi cung ky). Loi nhuan gop dat 136 ty
ddng (gidm 12% so véi cung ky) véi ty suat loi nhuan gdp dat 15%; thap hon so véi mirc 25%
trong 6 thang dau nam 2017. PVS c6 8 can clr cang, chi yéu cung cép dich vu logistic cho cac
nha thiu thdm do dau khi tai Viét Nam. Doanh thu mang nay 6n dinh hon va it chiu tac déng
cta gia du hon so véi cac mang khac.

Doanh thu mang dich vu van hanh va bao dwdng tang 39% so vé&i cung ky — Mang dich
vu van hanh va bao duéng dat dat doanh thu thuan 518 ty déng (tdng 39% so véi cung ky) va
lgi nhuan gdp dat 21 ty ddng (gidm 37% so v&i ciing ky). Theo dd, ty suét lgi nhuan gop 1a 4%,
gidm t mic 9% trong 6 thang dadu ndm 2017. Loi nhuan cla mang nay tiép tuc chiu anh
hwéng cta xu huwéng cham trién khai cac hoat ddng tham do khai thac dau khi tai Viét Nam va
khu vwc Déng Nam A.

Chi phi ban hang & quan ly giam 8% so vé&i cung ky trong 6 thang dau ndm 2018 — Chi

phi ban hang & quan ly 6 thang dau nam la 324 ty dong (gidm 8% so véi cling ky), twong
dwong 4% doanh thu (ty & nay la 5% trong 6 thang dau nam 2017).
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PVS - Loi nhuén theo quy PVS - Thu nhap tai chinh va chi phi tai chinh theo quy
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Lei nhuan tr cac cdng ty lién doanh lién két giam 61% trong 6 thang dau nam 2018 do
tau Lam Son FPSO van dwoc thué theo hop déng tam th&i va gia cho thué tau FSO
Bién Déng trén hegp déng giam — PVS ghi nhan 137 ty dong loi nhuan tir cac lién doanh
(giam 61% so vai cung ky). Bong gop tir cac cong ty lién doanh lién két gidam manh do hai yéu
t0 sau;

1. Mac du FPSO Lam Son van duoc thué theo hop dong tam thoi voi PVEP véi gia xap xi
86.000 USD/ngay; thap hon 60% so v&i cung ky nam 2017.

2. Phi thué tau ddi voi tau FSO Bién Dong giam tir khoang 105.000 USD/ngay xuéng 45.000
USD/ngay trong thang 8/2017, vao thoi diem dau nam thw 5 trong ky han 10 nam cho thué.
Nhw vay phi thué tau giam 58%, nhiéu hon mc ky vong la giam 20% cta chiing toi.

LNST cuta cé déng céng ty me 6 thang dau nam 2018 giam 43% so vé&i cung ky do chi
phi phét sinh tir viéc ngtrng mang gay |16 ROV — Doanh thu thuan (chwa soét xét) dat 7.629
ty déng (gidm 0,1% so véi cung ky) va LNST cla cb déng cong ty me dat 322 ty déng (gidm
43% so v&i cung ky). Két qua trén hoan thanh 59% ké hoach doanh thu la 13.000 ty ddng va
58% ké hoach LNST cla c6 déng cdng ty me la 560 ty dong dé ra cho ca nam.

Trién vong dw an kha quan cho du khéng c6 dw an Ca Rong Dé - Viéc khong c6 dw an Ca
Réng D6 (tbng gia tri hop déng khoan 700 triéu USD) c6 thé sé lam gidm phan nao tiém nang
lgi nhuan ctia PVS trong twong lai nhwng trién vong kinh doanh 3 nam t&i van rat tich cwc nho
kha nang khéi dong cac dy an I&n nhu:

L6 B — O Mén (gia tri hop déng xap xi 1,2 ty USD).

S& T& Tréng giai doan 2 (gia tri hop déng xap xi 500 triéu USD).

T4 hop héa dau Long Son (chwa cdng bd gia tri hop déng).

Dw an mé réng nha may loc dau Binh Son (chwa cong bd gia tri hop ddng).

Tau FPSO Lam Son hién van hoat dong vé&i gia thué tau tam th&i va & mirc khéa thap
nén sé khong dong gop loi nhuan dang ké trong nam 2018. Tuy nhién, FPSO Lam Son dy
kién sé dwoc ap dung gia thué chinh thirc cao hon trong ndm 2019, d&c biét trong bdi canh
trién vong gia dau thé gidi trong trung han kha quan hon. Ching t6i dac biét lac quan déi voi
hoat déng cung cap tau FPSO cta PVS nho tinh chat dai han va 6n dinh cla mang kinh
doanh nay.

Viéc nhanh chéng phaét trién cac mé dau va khi méi hién dwoc xem 1a bat budc déi véi
Viét Nam dé bu dap cho san lwong suy giam & cac mé hién tai. Cu thé, nhu cau khi kho
trong nwéc c6 thé tang 20%/ ndm tir ndm 2021 sau khi hai nha may nhiét dién chay khi Ion 1&
Nhon Trach 3 va Nhon Trach 4 di vao hoat dong. Vé&i gia dau hién tai da cao hon hon nhiéu
so véi mic hda vén binh quan cha Viét Nam, la 55 USD/thung, chang téi dw bao hoat déng
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tham do s& som phuc hoi va tién do trién khai cac dw an cha chét ciia PVS nhw L6 B — O Mon
va Suw T& Trang giai doan 2 nhiéu kha nang sé dwoc dwoc day nhanh hon.

PVS c6 tinh hinh tai chinh rét tét, voi dw tién mat Ion (chiém 35% tong tai san), vay no' thap
(ty |& ng/von cht s& hiru la 0,1 lan) va thanh khoan tai chinh cao (hé s6 thanh toan hién tai la
1,8 lan).

Chuang téi tin rang rai ro I&n dit ra cho cong ty 1a cac sw kién dia chinh tri c6 thé 1am
gidm tién do trién khai cac dw &n chid chét hién tai. Bén canh dé, gia dau thwerng dé bién dong,
néu trong twong lai gia dau gidm manh twong tw nhw trong giai doan 2014-2016 thi hoat déng
ctia PVS c¢6 thé bj anh huéng dang ké.

D bdo nam 2018 HSC dw b&o LNST chia c6 dong cong ty me nam 2018 giam 8% so v&i nam 2017 — Trong
m6 hinh cta minh, ching t6i dw bao trong ndm 2018, PVS dat doanh thu 14.714 ty ddng (gidm
12% so v&i ndm 2017) va LNST dat 736 ty déng (gidm 8% so véi nam 2017). Dy béo cua
chling t6i dwa trén nhirng gid dinh sau:

Chling t6i dw béo gia dau Brent binh quan la 70 USD/thung (tang 27%) va gia dau WTI la
65 USD/thung.

Chung t6i dw bao doanh thu cda mang tau chuyén dung dat 2.089 ty dong (ting trwéng
2%). Loi nhuan gdp du bao dat 188 ty dong (tang trudng 2%). Twong dwong ty suét loi nhuan
gop 1a 9% (xap xi ndm 2017). Mang nay dw b&o sé& phuc hdi dan nhd hoat ddng tham do duoc
Ky vong sé sbi dong tré lai tiv cudi nam 2018.

Chung tdi dw bao doanh thu ctia mang cung cap tau FSO/ FPSO la 1.782 ty déng (giam
40% so v&i ndm 2017). Loi nhuan gdp dw béo la 152 ty déng (tang trwdng 14%). Theo do ty
suét lgi nhuan gop 1a 9% (nam 2017 1a 4,5%). Doanh thu gidm (do gia thué dinh han cla tau
FPSO Lam Son va tau FSO Bién Bong giam) sé gilp bién loi nhuan gdp tdng mot cach ky
thuat trong n&m 2018 (do doanh thu gidam nhwng lei nhuan gép van én dinh).

Chung t6i dw b4o doanh thu mang dich vu ROV 1a 422 ty déng (giam 60% v&i nam 2017).
L& gop dw bao & mirc 401 ty ddng, so véi mie 16 gop 106,7 ty ddng trong ndm 2017. Theo do,
ty suét lgi nhuan gop la -95% (n&m 2017 la -9,7%). PVS sé drng hoat dong & mang nay vao
cubi ndm nay nén chung téi dw b4o mang ROV sé& phat sinh I I&n tir chi phi ngirng hoat déng.

Chiing t6i dy bao doanh thu cia mang dich vu co khi va xay l1ap dat 7.951 ty dong (giam
4% so v&i nam 2017). Loi nhuén gop dv bao la 477 ty dong (tang trwdng 201%). Theo do, ty
suat lgi nhuan gbép 1a 6% (nédm 2017 1a 2,2%).

— Céc dy an ngoai khoi I6n nhw Sao Vang Dai Nguyét, va Block B - O Mén da duwoc khéi
dong va dw kién sé gitp cai thién dang ké ty suat loi nhuan clia mang nay trong ndm nay.
Thong thwdng, cac du an ngoai khoi cho ty suét loi nhuan gop cao hon rat nhiéu, 1a 6-8%
so v&i mirc 2-3% clia cac dw an trén bo.

—  Trong n&m 2016 va 2017, phan 1&n cac du 4n EPC cla PVS déu la trén bd nhw nha may
Bio-Ethanol Dung Quéat (da hoan thién 100%), nha may nhiét dién Long Pha (hoan thanh
15% vao cudi ndm 2017), nha may nhiét dién Séng Hau (hoan thanh 15% vao cubi nam
2017), nha may NPK/NH3 Bam Phi My, va nha may ché bién khi Ca Mau (d& hoan thién
100%).

— Trong nam 2018, chung téi dw bdo dw an ngoai khoi Sao Vang Pai Nguyét sé dong gop
khoang 175 triéu USD doanh thu (dw an da hoan thanh khoang 25%). Trong khi d6, cac
dy an trén b& nhw nha may nhiét dién Long Phi 1 va S6ng Hau 1 dy bdo sé dong gop
tbng coéng khodng 140 triéu USD cho mang nay (hai dw an déu duwoc dw tinh sé& hoan
thanh khoang 45% vao cudi ndm 2018).

Chung t6i dw bao doanh thu mang dich vu can cw cang dat 1.321 ty dong (giam 2% SO VOi
nam 2017). Loi nhuan goép dy bao dat 341 ty dong (tang trwdng 5%). Twong dwong vaéi ty suat lgi
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nhuan la 26% (nam 2017 1a 24%). Do PVS chi yéu cung cép dich vu cho cac nha thau tham do,
ching t6i dw bao mang nay sé phuc hoéi cung v&i sy gia tdng cla cac hoat dong thwong nguon.

Chung t6i dw béo doanh thu ctia mang van hanh & bao dwéng dat 819 ty dong (ting trwéng
10%). Loi nhuan gop dy bao dat 49 ty ddng (gidm 25% so vé&i ndm 2017). Twong dwong ty suét loi
nhuan gop la 6% (nam 2017 1a 9%). Mac du nhu cdu da tang tré lai, phi dich vu hién van & mic
th4p va can thoi gian dé tdng dan tré lai.

Chi phi ban hang va quan Iy dy béao la 618 ty déng (giam 21% so v&i nam 2017), chiém 4%
tong doanh thu (nam 2017 la 5% tong doanh thu). PVS dw ki€n sé thic hién mot so bién phap cat
gidm chi phi dé gidm chi phi quan ly trong nam 2018.

Lei nhuan tr cac cong ty lién doanh lién két dw bao dat 282 ty déng (giam 39% so vé&i nam
2017). Do gia thué dinh han cia tau FPSO Lam Son thap (giam t& 200.000 USD/ngay xudng
85.000 USD/ngay) va gia thué tau FSO Bién Doéng ciing giam (tr 105.000 USD/ngay xubng 75.000
USD/ngay), nén dong gop loi nhuan tiv cac cong ty lién doanh lién két dy bao sé gidm trong nam
2018. Mac du vay, nhd gia dau phuc hdi, PVS van dang dam phan véi PVEP vé viéc diéu chinh
tang gia thué tau FPSO Lam Son. Van chwa c6 két qué dam phan cudi cung, va ching t6i sé diéu
chinh dy bao ctia minh vé& lgi nhuan tir cong ty lién doanh lién két néu dam phan dat dwoc két qua
nhw mong muén.

T nhikng gia dinh trén, EPS dy phong 2018 1a 1.647 doéng (giam 8%), twong dwong P/E dy phong
11,2 1an & thi gia hién tai. Day khéng phai la mirc dinh gia ré néu chi dya trén trién vong cGia ndm
2018.

Dw bao néam 2019 Tuy nhién, trong nam 2019, ching téi dw bao KQKD chia PVS sé phuc hdi dang ké véi LNST
cta c6 déng cong ty me tang trwéng manh 74%. Téng doanh thu dy bao sé ting trwdng 35%
dat 19.850 ty ddng va LNST cla cb déng céng ty me tang trwdng 74% dat 1.278 ty ddng. CAc gia
dinh chinh cta chang téi gdm:

- Gia dau Brent tiép tuc tang 1&n binh quan 70 USD/thung (tdng 27%) va dau la WTI la 65
USD/thung.

—  PVS khéng con nghi nhan 16 tv madng ROV vén la ganh n&ng trong nhirng ndm gan day.

—  Nhu cau déi vi cac dich vu dau khi tang trong xu hwéng gia dau tiép tuc tang va gidp thuc day
lgi nhuan clia PVS, dac biét la hoat ddng clia cac tau ho trg ngoai khoi.

—  QUA trinh trién Il<hai dy an Sao Vang Dai Nguyét sé bwdc vao giai doan tap trung nhat trong
nam 2019 va tiep tuc dong gop Igi nhuan tot cho PVS. Chung t6i dy béo riéng dw an nay sé
dong gop 40% lgi nhuan gép nam 2019 cua PVS.

- Dy an Lo B - O Mén (v&i gia tri hop dong khoang 1,2 ty USD) va Su Tt Trang giai doan 2 (gia
tri hop ddng khoang 500 triéu USD) c6 thé sé dwoc trién khai trong ndm 2019.

- Tau FPSO Larr] Son dw kién sé,ducyc nhan mic gia thué cao hon tr nam 2019 sau khi gia
thué tam th&i hét hiéu lwc vao cudi nam nay.

Tw nhivng gia dinh trén, EPS dw phong 2019 la 2.861 déng (tang 74%), twong dwong P/E dw
phéng 6,4 lan & thj gia hién tai, la mrc dinh gia hap dan v&i cac NDT gia tri.

Két luan déu tw Tiép tuc danh gia Mua vao. Chung t6i wéc tinh gia tri hop Iy cta cb phiéu 1a 27.700 déng, twong
dwong P/E dy phéng ndm 2018 Ia 9,7 Ian. Chang t6i tin réng céc cong ty cung cap dich vu dau mé
chuyén vé mang co khi xay lap va cac dich vu duoi bién nhw PVS sé& hwéng loi sém nhat tr xu
huwéng téng cla gia dau. V&i mot sé du an I&n nhw Sao Vang Dai Nguyét, Sw Tt Tréng 2, L6 B —
O M6n va cé thé 1a dw an Céa Voi Xanh, trién vong ctia PVS trong giai doan 2018-2020 thuc sy rat
kha quan. Bén canh do, gia cb phiéu da diéu chinh manh trong nhirng thang gan day va hién cho
thdy mirc dinh gia hap d&n cho dAu tu.
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CHIi SO TAI CHINH

BAO CAO CAP NHAT

Bao céao KQ HPKD (ty déng) 12-17F 12-18F 12-19F [l B4o céo LCTT (ty dong) 12-17F 12-18F 12-19F
Doanh thu thuén 16,812 14,714 19,850  LC tién tir HDKD 985 1,139 657
Gia v6n hang ban (16,004)  (13,903) (18,317) LCtiéntir HDDT (458) (405) (539)
Loi nhuan gop 809 812 1,533  LCtién tlr HDTC (651) (400) (99)
Thu nhap tai chinh thuan 210 202 272 LC tién thuan trong ndm (124) 334 19
Chi phi quan ly & ban hang (803) (618) (834) Tién & twong duong tién dau ki 5,885 5,761 6,095
Loi nhuan tir HDKD 677 677 1,271 Anh hwéng cla ty gid 0 0
EBITDA 691 879 1,329  Tién & twong duong tién cubi ki 5,761 6,095 6,114
LNTT 1,005 921 1,600
LNST 782 718 iIVZ B Cic chi sb co ban 12-18F
LNST ctia cb dong cty me 800 736 1278 pjnh gia
EPS (ddng) 1,792 1,647 2,861
Bang can doi ké toan (ty dong) 12-18F 12-19F ==Y pha lodng (déng) 1,792 1,647 2,861
Tai san EBITDA (ty déng) 691 879 1,329
Tong tai san ngan han 13,564 12,992 14,911  BVPS (ddng) 24,054 28,106 29,681
Tién & twong duong tién 5,761 6,095 6,114 DPS (dbng) 636 806 901
Dau tw ngén han 1,525 1,525 1,525 P/E (1&n) 10.3 11.2 6.4
Khoan phai thu ngén han 5,402 4,327 5,822  P/E pha loang (lan) 10.3 11.2 6.4
Hang tn kho 438 659 930 EV/EBITDA (lan) 5.23 3.57 2.62
Céc tai san ngan han khac 438 386 520 P/B (lan) 0.76 0.65 0.62
Tai san dai han 10,308 10,288 10,749  Loi suét cb tic (%) 3.5% 4.4% 4.9%
Phai thu dai han 35 35 35  Chisé lgi nhuan
Tai sén ¢b dinh 3,679 3,377 3,265  Bién loi nhuan gop 4.8% 5.5% 7.7%
Dau tw vao BDS 0 0 0 Bién EBITDA 4.1% 6.0% 6.7%
Déau tw dai han 4,930 5,212 5512  Bién LNTT 6.0% 6.3% 8.1%
Tai san dai han khac 1,664 1,664 1,937  Bién LNST 4.8% 5.0% 6.4%
Loi thé thwong mai 0 0 0 Ty trong chi phi quan ly&ban hang/ doanh thu 4.8% 4.2% 4.2%
Téng tai san 23,872 23,280 25,661 ROAE 7.6% 6.3% 9.9%
Ngudn vén ROAA 3.2% 3.1% 5.2%
Téng n¢ 11,791 9,372 11,018 Thanh khoan
Téng ng' ngén han 7,360 6,461 8,890  Kha nang thanh toan ngan han 1.84 2.01 1.68
Téng ng' dai han 4,431 2,910 2,128  Kha nang thanh toan nhanh 1.78 1.91 1.57
Vén chi s& hiru 10,745 12,555 13,258 Co ciu vén
Vén cb phan 4,507 4,507 4,507  No vay/ Vén chli sé hitu 10.8% 8.1% 10.3%
Loi nhuan gitr lai 3,509 5,228 5,771  Tdng no/ Tong tai san 49.4% 40.3% 42.9%
Ngudn vbn va quy khac 2,729 2,821 2,980  Hé sb chi tra lai vay 0.2 5.7 15.4
Loi ich cb dong thiéu sé 1,336 1,353 1,384 Thanh khoan
Téng ne va vén CSH 23,872 23,280 25,661  Sb ngay phai thu 125 121 93
Sb6 ngay tén kho 23.5 14.4 15.8
Ngudn: Di¥ liéu cong ty; (F): HSC dwbao S6 ngay phai tra 81.2 76.1 65.1
Chu ki kinh doanh (ngay) 67.0 59.0 44.1

Nguédn: D liéu cong ty; (F): HSC dw bao
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Khuyén céo

Bé&o cdo nay duoc viét va phat hanh béi HSC hodc mét trong cac chi nhanh dé phan phéi tai Viét Nam va nwéc ngoai.
Céc y kién, dy bao va wéc tinh chi thé hién quan diém cla ngudi viét tai thoi diém phat hanh, khéng dwoc xem 1a quan
diém cia HSC va c6 thé thay ddi ma khéng can thdng bao. HSC khong ¢é nghia vu phai cap nhat, sra ddi bao céo nay
dwdi moi hinh thire cling nhw théng bao v&i ngudi doc trong tredng hop cac quan diém, dy bdo va waéc tinh trong bao
cdo nay thay déi hodc tré nén khong chinh xac. Théng tin trong béo céo nay dwoc thu thap ti nhiéu ngudn khac nhau va
chuing t6i khéng dam bao vé& sw hoan chinh ciing nhw dé chinh xac cla théng tin.

Gia ca va cac cong cu tai chinh c6 thé thay ddi ma khong béo truéc. HSC c6 thé st dung cac nghién clru trong bao céo
nay cho hoat déng mua ban chirng khoan ty doanh hodc mua ban chirng khoan cho cac quy ma HSC dang quan ly.
HSC c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhitng goi y vé& giao dich ngén han ctia cac chuyén gia phan tich trong bao
cdo nay va ciing co thé tham gia vao cac giao dich chitng khoan trai ngwoc véi y kién tw van va quan diém thé hién
trong béo céo nay.

Céc théng tin cling nhw y kién trong bao cao khéng mang tinh chat mei chao mua hay ban bat ci chiing khoan, quyén
chon, hop ddng twong lai hay céng cu phéi sinh ndo. Can bd clia HSC c6 thé c6 céc loi ich tai chinh dbi véi cac chirng
khoan va cac cong cu tai chinh c6 lién quan dwoc dé cap trong bao cao. Bao cao nghién ctru nay dwoc viét v&i muc tiéu
cung cép nhirng thong tin khai quat. Bao cao nay khong nhdm t&i nhitng muc tiéu ddu tw cu thé, tinh trang tai chinh cu
thé& hay nhu cau cu thé clia b4t ky ngwdi nao nhan dwoc hodc doc bao céo nay. Nha dau tw phai lwu y rang gia chirng
khoan ludn hién ddng, cé thé Ién hodc xubng. Nhirng dién bién trong qué khtv, néu cé, khdng ham y cho nhirng két qua
twong lai.

Céc cong cu tai chinh dugc dé cap trong bao céo co thé sé khong phii hop voi tat ca nha dau tw. Nha dau tw phai co
quyét dinh cla riéng minh bang cach tham khao cac nha tw van tai chinh doc 1ap néu can thiét va dwa trén tinh hinh tai
chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh.

B&o céo nay la tai san ctia HSC va khong dwoc cong b rong réi ra cong ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai
san xuat, phat hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky noéi dung nao cta bao céo vi bat ky muc dich nao néu khéng cé van
ban chép thuan cta HSC. Khi str dung cac ndi dung da dwoc HSC chap thuan, xin vui ldng ghi rd nguén khi trich dan.
Moi c& nhan, té chirc sé chiu trach nhiém dbi véi HSC vé bét ky tén that hodc thiét hai nao ma HSC hoac khach hang
ctia HSC phai chiu do bt ky hanh vi vi pham theo Khuyén cdo nay va theo quy dinh cla phéap luat.

GIAI THICH CAC MU’C DANH GIA CO PHIEU
MUA: Ky vong gia cd phleu sé co thanh tich vwot thi trwong chung trén 10%/nam
KHA QUAN: Ky vong gia co phleu sé co thanh tich vwot thj tredng chung 10%/nam
GIU: Ky vong gia cb phleu s& c6 thanh tich bang véi thi tredng chung
KEM KHA QUAN: Ky vong gia cb phiéu sé cé thanh tich kém hon thj truéng chung 10%/nam
BAN: Ky vong gia cb phiéu sé& cé thanh tich kém hon thi tredng chung trén 10%/nam

=NSC

TRU SO CHINH CHI NHANH HA NOI

Tang 5 & 6, Toa nha AB Tang 2, Toéa nha Cornerstone ]
76 Lé Lai, Quan 1, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F : (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E:info@hsc.com.vn W: www.hsc.com.vn
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