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VPBank Securities

PVS: Cap nhat PHCD 2016
PVS mdi t6 chirc dai hdi cd déng 2016 va dudi day la tém tat ndi dung:

Trong Q1/2016, ban lanh dao udc tinh cong ty dat doanh thu hgp nhat & mic 4.442 ty dong, giam 10,3%
theo ndm va muec Igi nhuan sau thué hgp nhdt ¢ mdc khoang 251 ty dong, giam 23,5% theo nam phan
I6n do gia dau lao dbc khi€n cho khai lugng cong viéc suy giam tai nhiéu mang kinh doanh va gia dich vu
cac loai cling di xuéng. Nhirng mang chirng kién mdc giam manh nhat la khao sat dia chan 2D/3D va tau
dich vu trong khi mang hau cén va cang dich vu cho thdy KQKD kha virng vang (phan I8n do tang trudng
clia phén khuc cang thuang mai téng hdp trong khi cang dich vu dau khi cling khé khan). PVS da dua ra 3
ké hoach kinh doanh dua trén 3 kich ban gia dau:

(ty ddng) Q1/2016 Z‘gmthe" K& Hoach 2016 % KH2016/ Thuc hién 2015

~ Kich ban gia dau (Brent) 35,2 USD 60 USD 40 USD 30 USD 60 USD 40USD 30USD
Doanh thu hgp nhat 4.442  -10,3%  22.000 16.000  14.500 93,1% 67,4%  61,5%
Lgi nhuan trudc thué 315 -24,3% 1.200 850 -250 59,6% 42,2%
Lgi nhuan sau thué 251 -23,5% 960 680 -250 64,6% 45,5%
C6 tirc tién mat 10% 5% 0%

Ngudn: VPBS, PVS

Nam 2016 mang truyén théng kinh doanh t6t la FPSO/FSO sé ching khién Igi nhuan suy giam do khach
hang gdy sic ép ha gia, dac biét 1a 2 khach hang Bién Bong POC va Lam Sdn JOC. Mét s& khach hang
khac thi Iam vao kho khan tai chinh nén cling cham tra tién cho PVS, tao ra rui ro vé dong tién cho cong
ty. PVS sé dau tu tai san cd dinh khoang 960 ty dong nam 2016, tang 43% theo nam phéan I6n vao mang
tau dich vu va mang cadng/khu hau can chuén bj cho siéu du 4n 16 B - Omon. B4t chdp vién canh tuci sang
clla mang cang hau can, lanh dao cong ty té thai do than trong khi dau tu thém cang mdi hodc ma rong
cang hién tai do dac thu nganh la canh tranh rat cao va rao can ra nhap thap. Mang co khi ché tao cla
PVS sé& tap trung it hon vao cac du &n dudi bién ma thay vao dd 1a cac du an trén bd, dac biét 1a vao cac
nha mady dién nhu nha may nhiét dién Long Hau, nha may nhiét dién Nhan Trach, cac du an mdéi trong Sd
D6 Dién 7 v.v.. Tai Dai hdi, 3 thanh vién hién hitu cta H6i Ddng Quan Tri 1& Ong Thai Qudc Hiép, Ong
Nguyé&n Van Dan, va dng Pham V&n Diing d& dudc bau clr dé tiép tuc nhiém ki 5-ndm th hai.

VPBS du bdo PVS cé thé dat mirc IGi nhudn sau thué& 2016 & mdc 1,1 ngan ty ddng va mic LNST ndm
2017 & muc 1,46 ngan ty déng. VGi nhan dinh la gida dau da tao day va ti€p tuc hdi phuc trong phan con
lai cia nam 2016 cung vdi viéc PVS da vugt qua giai doan khdé khan nhat, VPBS quyét dinh dua khuyén
nghi MUA d6ng thdi ndng mulc gid muc tiéu 1 ndm téi cia PVS Ién 20.100 ddng/cé phiéu, tuong ducng
tiém nang tang gid 1a 17,1% (da gom Igi suét c6 tic Ia 5,8% cho ndm 2016).

PVS hdm nay déng clra khéng déi 8 mic 17.200 ddng/cé phiéu. PVS dang giao dich é midc P/E 2015
la 5,1 Ian, mic P/E 2016 du phdng la 6,99 lan va P/E 2017 du phdéng la 5,26 lan. M{c tién mat
va tuong duong tién trén c6 phiéu cua PVS & mic 17.900 ddng, tlc 1a cao hon ca gid cd phiéu PVS dang
giao dich trén thi trudng.
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THONG TIN LIEN HE

Moi thong tin lién quan dén bao cao nay, xin vui long lién hé Phong Phan tich cua VPBS:

Lé Anh Minh, CFA
Phé Gidm ddc - Phéan tich ca ban
minhla@vpbs.com.vn

Moi thong tin lién quan dén tai khoan cua quy khach, xin vui long lién hé:

Ly Pac Diing Tran Cao Diing

Giam doc Khéi Mo6i gidi Khach hang Ca nhan Giam do6c Tu van Dau tu va Quan ly Tai san
dungld@vpbs.com.vn Khéi dich vu Ngan hang ca nhén cao cap
+84 1900 6457 Ext: 1700 dungtc@vpbs.com.vn

+848 3823 8608 Ext: 250

Vo Van Phuong Domalux

Gidm d6c Mai gidi Nguyén Chi Thanh 1 Gidm ddc Mai gidi Nguyén Chi Thanh 2
Thanh ph6 H6 Chi Minh Thanh phd H6 Chi Minh
phuongvv@vpbs.com.vn domalux@vpbs.com.vn

+848 6296 4210 Ext: 130 +848 6296 4210 Ext: 128

Tran DPdc Vinh Nguyén Danh Vinh

Giam doc Moi gidi PGD Lang Ha Phoé Giam dbc MG6i gidi Lé Lai

Ha Noi Thanh ph6 H6 Chi Minh
vinhtd@vpbs.com.vn vinhnd@vpbs.com.vn

+844 3835 6688 Ext: 369 +848 3823 8608 Ext: 146
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HoOi s& Ha Noi

362 PhG Hué

Quén Hai Ba Trung - Ha Noi
T - +84 1900 6457

F - +84 (0) 4 3974 3656

Chi nhanh H6 Chi Minh
76 Lé Lai

Quan 1 - TP. H6 Chi Minh
T - +84 (0) 8 3823 8608
F - +84 (0) 8 3823 8609

Chi nhanh Pa Ning
112 Phan Chéu Trinh
Quén Hai Chau - Dba Ning
T - +84 (0) 511 356 5419
F - +84 (0) 511 356 5418

www.VPBS.com.vn

KHUYEN CAO

Bdo cdo phan tich dugc 1ap va phat hanh bdi CTCP Chirng khoan Ngan hang TMCP Viét Nam
Thinh Vugng (VPBS). Bdo cdo nay khdng truc ti€p hodc ngu y dung dé& phan phéi, phat hanh hay
st dung cho bat ki cd nhan hay t8 chlc ndo 1a céng dan hay thudng trd hodc tam tri tai bat ki
dia phudng, 18nh th8, qudc gia hodc don vi c6 chd quy&n nao khac ma viéc phan phéi, phat
hanh hay s dung d6 trai véi quy dinh cla phép ludt. Bdo cdo ndy khéng nhdm phat hanh réng
rdi ra cong ching va chi mang tinh chat cung cép théng tin cho nha dau tu cling nhu khéng
dugc phép sao chép hoac phan phdi lai cho bat ky bén th& ba nao khac. Tat ca nhitng ca nhan,
t8 chlrc ndm giif bdo cdo nay déu phai tuan thi nhitng diéu trén.

Moi quan diém va khuyén nghj vé bat ky hay toan b6 ma ching khodn hay t& chlc phat hanh 1a
dGi tugng dé cap trong ban bado cdo nay déu phan anh chinh xac y ki€n ca nhan cta nhiing
chuyén gia phéan tich tham gia vao qua trinh chuén bi va lap bdo céo, theo dd,luong va thudng
cta nhitng chuyén gia phan tich da, dang va sé khong lién quan truc ti€p hay gian ti€p déi vai
nhitng quan diém hodc khuyé&n nghi dugc dua ra bdi cac chuyén gia phan tich d6 trong béo cdo
nay. Céc chuyén gia phan tich tham gia vao viéc chudn bi va Iap bdo cdo khdng c6 quyén dai
dién (thuc t&, ngu y hay céng khai) cho bat ky t8 chlc phat hanh nao dugc dé cip trong ban
bao cao.

Céc bdo cdo nghién clu chi nham muc dich cung cdp théng tin cho nhitng nha dau tu cd nhan
va t8 chilic ctia VPBS. Bao cdo nghién clfu nay khdng phai Ia mét I6i kéu goi, d& nghi, mdi chao
mua hodc ban bat ky mé ching khoan nao.

Céc thdng tin trong bdo cdo nghién clu dugc chudn bj tir cac théng tin céng bd cdng khai, di
liéu phat trién ndi bd va cac ngudn khac dudc cho Ia dang tin cy, nhung chua dudc kiém chiing
ddc 18p bdi VPBS va VPBS sé& khdng dai dién hodc dam bao déi vdi tinh chinh xac, ding dan va
day du cda nhitng théng tin nay. Toan bd nhitng danh gid, quan diém va khuyé&n nghj néu tai
day dudc thuc hién tai ngay dua ra bdo cdo va cé thé dugc thay d8i ma khéng bao trudc. VPBS
khéng c6 nghia vu phai cp nhét, sira d6i hodc b6 sung ban bao cdo cling nhu khéng c6 nghia
vu théng bdo cho t8 chiic, cd nhan nhan dudc ban bdo cdo nay trong trudng hgp cac danh gia,
quan diém hay khuy&n nghi dudc dua ra cé su thay d6i hodc trd nén khéng con chinh xac hay
trong trudng hgp bao cdo bi thu hoi.

Céac dién bién trong qué khir khéng dam bao két qua trong tudng lai, khéng dai dién hodc bao
dam, cong khai hay ngu y, cho dién bién tuong lai cia bat ki ma ching khoan nao dé cap trong
ban bdo cado nay. Gid clia cac ma chirng khoan dudc dé cap trong ban bao cdo va Igi nhuan tur
cac mé chirng khodn dé c6 thé dugc dao dong va/hodc bi anh hudng tréi chiéu bdi nhitng yéu t&
thi trudng hay ty gid va nha dau tu phai y thlc dugc ro rang vé kha nang thua [0 khi dau tu vao
nhitng ma chirng khoan dd, bao gom ca nhirng khoan lam vao vén dau tu ban dau. Hon nifra,
cac chiing khodn dugc dé cap trong ban béo cdo cé thé khéng cé tinh thanh khoan cao, hodc gia
ca bi bién déng 18n, hay cé nhifng rdi ro cdng hudng va déc biét gén véi cdc ma ching khodn va
viéc dau tu vao thj trudng méi néi va/hodc thi trudng nudc ngoai khién tang tinh rdi ro cling nhu
khéng phu hgp cho tat ca cac nha dau tu. VPBS khéng chiu trach nhiém vé bat ky thiét hai nao
phat sinh tlr viéc st dung hodc dua vao cac théng tin trong ban bao cao nay.

Céac ma chlrng khoan trong ban bao cdo cé thé khéng phu hgp véi tt cd cac nha dau tu, va noi
dung cla ban bao cdo khoéng dé cap dén cac nhu cau dau tu, muc tiéu va diéu kién tai chinh clta
bt ky nha dau tu cu thé€ nao. Nha dau tu khdéng nén chi dua trén nhitng khuyén nghi dau tu,
néu cé, tai ban bdo cdo nay dé thay thé& cho nhitng danh gia doc 1ap trong viéc dua ra cac quyét
dinh dau tu cla chinh minh va, trudc khi thuc hién dau tu bdt ky ma ching khoan nao néu
trong bdo cdo nay, nha dau tu nén lién hé véi nhitng cd van dau tu cla ho d&€ thao ludn vé
trudng hop cu thé ctia minh.

VPBS va nhirng dan vi thanh vién, nhan vién, gidm déc va nhan su cua VPBS trén toan thé gidi,
thy titng thoi diém,céd quyén cam k&t mua hodc cam ké&t ban, mua hodc ban cdc ma ching
khoan thudc s6 hitu cta (nhitng) t6 chlc phat hanh dugc dé& clp trong ban bdo cdo nay cho
chinh minh; dugc quyén tham gia vao bét ki giao dich nao khac lién quan dén nhitng ma ching
khoan dd; dudc quyén thu phi méi gidi hoac nhitng khoan hoa hong khac; dudc quyén thiét lap
thi trudng giao dich cho cac cdng cu tai chinh cla (nhitng) t6 chirc phat hanh d6; dugc quyén
trg thanh nha tu van hodc bén vay/cho vay ddi véi (nhitng) t8 chirc phat hanh do6; hay néi cach
khac 1a ludn ton tai nhitng xung ddt tiém &n vé Igi ich trong bat ky khuy&n nghi va théng tin,
quan diém cé lién quan nao dudc néu trong ban bao cao nay.

Bat ky viéc sao chép hodc phan phGi moét phan hoac toan bd bao cao nghién clru nay ma khong
dudc su cho phép chia VPBS déu bi cam.

Né&u bdo cdo nghién clru nay dugc phan phdi bang phuong tién dién tlr, nhu e-mail, thi khéng
thé dam bao r8ng phuong thifc truy@dn thdng nay sé an toan hodc khéng méc nhitng 16i nhu
thong tin c6 thé bi chdn, bi hong, bi mat, bi pha hdy, d&n mudn, khéng day du hay cé chlra
virus. Do d6, néu béo cdo cung cdp dia chi trang web, hodc chira cac lién két dén trang web thr
ba, VPBS khdéng xem xét lai va khdng chiu trach nhiém cho bat c& néi dung nao trong nhiing
trang web dé. Dia chi web va hodc cac lién két chi dugc cung c&p dé thuan tién cho ngudi doc,
va ndi dung cla cac trang web ctia bén th(r ba khéng dugc dua vao bdo cdo dudi bat ky hinh
thirc ndo. Ngudi doc cé thé tly chon truy clp vao dia chi trang web hodc s’ dung nhitng lién két
d6 va chiu hoan toan rui ro.




