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SECURITIES

RONGVIET % / THOA THUAN CAT GIAM LA PIEM SANG NGANH DAU KHi

Hinh 1: Nguén cung OPEC (phai) va nguén cung dau thé gigi (trai) Bang 2: Cac théa thuan cit gidm cia OPEC+
104 SO Thoigian | Sykien
100 /\M// 32 07/2019 OPEC+ gia han mc cat gidam 1,2 triéu thung/ngay dén thang 3 nam 2020.
2%
92 28 12/2019 OPEC+ tang mUc ct giam tif 1,2 triéu thung/ngay lén 2,1 triéu thung/ngay
88 24 04/2020 OPEC+ déng y giam nguén cung 9,7 triéu thung/ngay cho dén thang 6/2020.
84 20 07/2020 OPEC+ thay d6i muic cit gidm tlr 9,7 triéu thung/ngay xudng 7,7 triéu thung/ngay
MmO VYNNI ©®®® N Q QT
Q2222 2889889823282 888 °2¢2¢.8 878 12/2020 OPEC+ thay d6i muc cat giam tu 7,7 triéu thung/ngay xudng 7,2 triéu thung/ngay
S~ ~ ~ S~ ~ ~ S~ ~ ~ S~ ~ ~ S~ ~ ~ S~ ~ ~ S~
Lok ocToQeLR oo 04/2021 OPEC+ thay d6i muc cét gidm xudng 5,8 triéu thung ngay tu thang 5 dén thang 6
Nguén: IEA, CTCK Réng Viét Nguén: IEA, CTCK Réng Viét
OPEC+ duy tri théa thuan cat giam Hinh 3: San luong ciia OPEC+ dén cudi nam 2021
e OPEC va cac déng minh, dugc goi la OPEC + da va dang ap dung théa thuan cat 40.0
gidm nhung dan ndgi ldng muc cat gidm ti 7,2 triéu thung/ngay xuéng 5,8 triéu 375 37.9 3.8-3
thung/ngay trong ntira dau nam 2021. 38.0 363 367 31'-1 _"._—0"
-0
*  Xung dot gitta UAE va Saudi Arabia lam thi trudng quan ngai vé viéc két thic thoa 36.0 ¥
thuan sém hon du kién. Tuy nhién, thoa hiép gilta 2 bén da dugc thuc hién va OPEC+ 340 .\._._./0/.
sé tang san lugng lén 0,4 triéu thung/ngay hang thang dé cham dut viéc cat giam '
vao thang 9/2022. 32.0
2 e xoex R G P (|5 o NP N N N N N N\ N\ N\ N N\ N\ N
Nguén cung du kién sé tang cung vGi viéc néi long théa thuan cat giam W2 QS A 2N A2 A 2 2 2 A 2 A A A 2 2| 2
. . . \ \
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e Nam 2021, ngudn cung dau thé gidi du kién dat 94,5 triéu thung/ngay, theo bao céo
cia OPEC. Trong khi IEA du kién ngudn cung dau dat 95,3 triéu thung/ngay trong Ngudn: Bloomberg, CTCK Réng Viét

nam 2021. BLOOMBERG VDSC <GO> ‘



SECURITIES

RONG VIET % / NHU CAU DAU HOI PHUC DAN DAT B3I CHAU MY VA CHAU A NGANH DAU KHi

Hinh 3: Nhu cau dau thé gi6i (triéu thung/ngay) Nhu ciu déu thé gisi dan phuc héi ké tir Quy 3/2020
105.0 e Nhin chung, nhu cau dau thé giéi dang phuc héi t& muc day 82,9 triéu
100.0 thung/ngay ké tir quy 2/2020, chi yéu dén ti khu vuc chau My va chau
95.0 A/Théi Binh Duong.
90.0 e Vao cudi quy 2/2021, nhu cau dau thé gidi dat 96,8 triéu thung/ngay, tang
85.0 3,7% QoQ.
80.0 Su phuc héi phu thuéc vao viéc kiém soat dai dich trong nira dau nam
75.0 2021
22222222 REREAN ;
a E N E N E N E & R E & R E & e TU cudi ndm 2020 dén quy 1/2021, nhu cau tu khu vyc Chau A/Thaéi Binh
- T =" T =" T =" T =" T =" " =" Duong vugt troi hon hdn nhd kha nang kiém soat tét Covid-19.

Nguén: IEA, CTCK Réng Viét e Tuy nhién, sgr’ bung phat tir dau quy 2/2021 da anh hudng dén nhu cau
dau & Chau A/Thai Binh Duong trong khi cac chién dich tiém chdng da

Bang 1: Thay doi nhu cau dau theo khu vuc (triéu thung/ngay) 19 e e g et 6 el i A

13/2020 76/2020 T19/2020 T12/2020 13/2021 16/2021 Téng* Nhu ciu dau thé gi6i du kién sé cai thién hon vao ndm 2021 va 2022

Chau Phi el 0.7 e Theo OPEC, nhu cau dau thé gidi du kién sé tang 6 triéu thung/nganh Ién
Chau My 4,9 96,6 triéu thung/ngay vao nam 2021. Trong khi IEA du doan téng nhu cau
ChauA-TBD 3,3 sé dat 96,46 triéu thung/ngay trong nam 2021.

Chau Au -0,8 2,2 e DGi véi nam 2022, nhu cau dau thé gidi dugc OPEC du doan sé tang 3,3
QG Hau Xo6-viét . -0,3 0,8 0 -0,2 -0,1 0,5 triéu thung/ngay Ién 99,9 triéu thing/ngay nha vao tang cudng cac chién
Trung Pong 0,5 0,8 1.1 - 0,2 0.2 0,7 dich tiém chiing c6 thé thuic ddy tang trudng kinh té toan cau. Trong khi

IEA du kién nhu cau dau sé trd lai muc trudc dai dich vao cudi nam 2022 ~

BLOOMBERG VDSC <GO> ‘

Téng -6,8 -10,9 9,6 2,2 -1,0 1,5

i ) trén 100 triéu thung/ngay.
Nguoén: CTCK Réng Viét, * tinh tir T9/2020



RONGVIET 22) / GIA DAU TANG MANH TRONG 1H2021, NHUNG ON BINH TRONG 2H2021 NGANH DAU KHi

Hinh 4: Chénh léch cung - cau (trai) va gia dau Brent (phai) Hinh 5: San lugng dau My(triéu thung/ngay)

10 mmm Chénh léch cung cau (tr thung/ngay) Gia dau (USD/thung) 140.0 14,000 m Dau da phiéu = D4u truyén thdng

8 120.0 12,000

6 100.0 10,000

4 80.0 8,000

2 | | 60.0 6,000

0 ||||"||'II|| |.||.I_III_|||||I|A | 5 40.0 4,000

-2 | 20.0 2,000

-4 0.0 0
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Nguoén: IEA, CTCK Rdng Viét Nguoén: Rystad Energy, RongViet Securities

Gia dau ghi nhan muc tang tét trong nia dau 2021, mét phan nhé san luong dau da phién thap
e Do cau vugt cung, gia dau Brent da tang an tugng tur 51,8 USD/thung l1én 75,1 USD/thung, tuong duong muc tang 45%.

»  Bén canh do, da tang manh mé clia dau con dugc ho tro tir hoat dong it s6i ndi ctia dau da phién & My. Khoi lugng dau da phién van duy tri thap so véi muc cao ky luc
mac du gia dau da vugt xa diém hoa von cta dau da phién. Va nguyén nhan dén ti viéc cac cong ty dau da phién dang tap trung vao viéc cai thién Igi nhuan hon la
san lugng.

Gia dau Brent du kién khoang 70 - 80 USD / thung
e CoquanThong tin Nang lugng Hoa Ky (EIA) du kién gia dau Brent sé & muic trung binh 72 USD/thuing trong 2H2021 va trung binh 67 USD/thung vao nam 2022

e Goldman Sachs, JP Morgan, Morgan Stanley: 80 USD/thuing trong 2H2021. Morgan Stanley cho rang dau Brent sé giao dich & gia tur 75 USD dén 80 USD cho dén giira

nam 2022
BLOOMBERG VDSC <GO> ‘



SECURITIES

RONGVIET % / KHONG PHAITAT CA BPEU HUOGNG LGOI TU VIEC TANG GIA DAU NGANH DAU KHi

Cac céng ty thuong ngudn van dang ché cac du an dau khi lén

»  Phu thudc vao cac du an dau khi, cac cong ty thuong ngudn da khéng dugc hudng loi do cac du an I6n bi dinh tré. Gia dau cao chi la diéu kién can dé
cac du an quan trong dugc xem xét.

e KQKD 6T2021 khéong may kha quan do anh huéng tir Covid 19 va khéng cé nhiéu du an dau khi méi & trong nudc. Trong ntia cubi nam, viéc dau thau
Block B c6 thé la “cttu canh” cho nhiing cdng ty thugng ngudn. Tuy nhién, viéc trién khai du an nay van la mot cau hoi.

Cac cong ty trung ngudn va ha nguén ghi nhan két qua kha quan trong nira dau nam

*  Ngudgc lai, cac cong ty trung ngudn va ha ngudn ghi nhan Igi nhudn tich cuc trong 672021 nhd xu huéng tang 6n dinh cla gia dau, dan dén gia ban cao
hon hoac cai thién ty suat lgi nhuan gop.

e Trong ndfa cudi nam 2021, lgi nhuan tur cac trung nguédn va ha nguén co thé bi anh hudng do dich Covid 19 bung phat tai Viét Nam. Dac biét, HO
Chi Minh da cling véi cac tinh khac & Dong bang séng Clru Long thuc hién Chi thi 16 tir dau thang 7, dan dén nhu cau st dung nang lugng thap hon.

Bang 2: KQKD ctia cac cdng ty nira dau nam (triéu USD)

B S S

T1H2020 TH2021 % Thay ddi 1H2020 1H2021 % Thay ddi

PVS 393 256 -35% 18 16 -16% Khong c6 déng goép nao tur hgp déng EPC méi.
Thuong ngudn 5 i 5 inh va gis thua gia

PVD 141 74 47% 3 3 2192% S6 qung»glan khoz.;\,n hoat dong trung binh va gia thué gian

khoan dong loat gidm.
) PVT 152 161 6% 14 20 39% Doéng gop tu doi tau méi va cai thién ty suat lgi nhuan gop.

Trung nguoén :

GAS 1.466 1.806 23% 187 195 4% Doanh thu tang dén tu tang gia ban binh quan cuta khi kho.

) BSR 1.423 2.193 54% -191 158 N/A Ty lé cracking spread tang manh va san lugng tiéu thu én dinh.

Ha nguén — .

OIL 1.316 1.130 -14% -16 21 N/A Gia dau 6n dinh ho trg gid xang trong nudc.

Nguén: CTCK Réng Viét

BLOOMBERG VDSC <GO> a



RONGVIET SO SANH CAC CONG TY CUNG NGANH (TTM) NGANH DAU KHi

Vénhea | Glamuc Bien | BienIN Bicn EN Loisuat S|/ pian tai|P/B hien tai
(ty déng) tiéu Doanh thu | EBITDA (% EBITDA | hoatdong rong tuc =L =L
(VND) (%) (%) (%) (%)
PVD 7.727 19.600 -33,0 -56,1 8,0 -5,1 -82,5 1,1 0,0 0,0 0,0 2.617,8 0,6
PVS 11.901 24.400 0,7 -62,7 1,1 -1,9 -21,6 4,0 23 4,4 4,0 20,5 1,0
PVT 6.181 24.100 8,5 7,9 233 12,2 28,4 11,9 6,2 11,5 2,6 8,6 1,3
GAS 178.954 N/A 3,9 -11,4 17,0 13,0 -20,6 11,3 11,9 16,3 2,7 22,4 3,8
BSR 59.495 N/A -10,1 1.767,5 9,4 6,2 -329,3 6,6 9,0 15,5 0,0 11,9 1,7
PLX 65.343 N/A -12,0 112,5 4,3 2,9 169,2 2,9 6,1 15,2 23 17,7 2,8
OIL 13.050 N/A -35,1 982,3 1,5 0,7 -3179 1.4 2,1 4,6 0,0 27,4 1,3

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. Gid c6 phiéu tai ngay 02/08/2021.

BLOOMBERG VDSC <GO> ‘



PE, PB VA ROE CUA MOT SO DOANH NGHIEP (TTM) NGANH DAU KHi
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Nguén: FiinGroup, CTCK Réng Viét. Kich c& vong tron tuong tng véi ROE. Gid ¢6 phiéu tai ngay 02/08/2021.



SECURITIES

RONGVIET % / DUY TRI DA TANG TRUGNG ON DINH HSX: PVT

<MUA: 29%> <GTT: 19.100> <GMT: 24.100> THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2020A 2021F 2022F

R" h"’ by ~ 2. . . .
. e, Vs e o
20 3 » ROA (%) 6,0 0,0 6,0
11,000 T3i chinh lanh Tang trudng SLCPPLH (trleu Cp) 324 ROE (%) 13,7 0'0 1 3,7
15 manh cao KLBQ 3 thang (nghin cp) 5,087 EPS (VND) 1.946 2.701 2.469
10 6,000 GTGDBQ 3 thang (ty d(“ing) 100 GTSS (VND) 15.096 17.296 19.266

~ ’ - “ VN 4

5 1,000 SH NDTNN con lai (%) 24 Co tuc tién mat (VND) 00 500 500
GG OIRORROIRY g ) o P/E (x) (*) 7,2 7.1 7,7
R \u\\\ OGS Quan tri t6t Dinh gia thip BD gia 52 tuan (nghin dong) 9,1-22,0 p/B (x) (*) 0,7 1,1 1,0

LUAN PIEM PAU TU
Hoat déng kinh doanh cét 16i - van tai, phuc hdi vao nam 2021

» Tau ché dau sé dugc hudng lgi ti viéc nha may loc dau Binh Son hoat dong 6n dinh do khong cé bao tri trong ndm nay. Hon nia, Binh Son uu tién st dung dau thé trong nudc, do
dé chung téi ky vong PVT c6 thé van chuyén 5 triéu tan cho Binh Son vao ndam 2021, tang 15,7% YoY. Tau ché san phdm dau/hoéa chat tiép tuc tang trudng nhd su déng gop clia cac
déi tau mai - PVT Dawn, PVT Azura va mét s6 tau sé dugc bé sung trong cac quy téi. Tau chd san pham LPG dugc ky vong sé duy tri da tang trudng nhd nhu cau LPG 6n dinh tu thi
trudng noi dia ciing nhu ma réng doéi tau vai tau VLGC.

 Chung t6i du bdo mang van tai sé dat doanh thu 5.099 ty dong, tang 9,5% YoY.

Loi nhuan bat thudng gitp Igi nhuin ting dét bién

» Khong chi hoat dong kinh doanh chinh ghi nhan Igi nhuan kha quan, PVT dugc du bao sé ghi nhan 180 ty déng tu viéc thanh ly tau, gitip lgi nhuan tang dét bién vao nam 2021.
e Nam 2021, doanh thu va LNST ctia c6 déng céng ty me du kién lan lugt |a 8.086 ty déng, tang 9,5% YoY va 930 ty VND, tang 38,9% YoyY.

RUI RO DOI VGI KHUYEN NGHI

e Trong trudng hgp khong thanh ly tau, tang truéng loi nhuan nam 2021 sé thap han nhiéu so véi ky vong clia ching toi.

* Gia dau tang c6 thé anh huéng dén bién Igi nhuan gdp clia cong ty do gia dau nhién liéu tang cao.

BLOOMBERG VDSC <GO> a



SECURITIES

RONG VIET % / TANG TRUGNG CA VE DOANH THU VA LGOI NHUAN HSX: PVT

Hinh 1: Doanh thu theo mang hoat déng (ty dong) Hinh 2: Ty suat lgi nhuan gép theo mang chinh (%)
5,000 m Van tai Dich vu hang hdi = Thuong mai 40% —e—V/an tai Dich vu hang hai  —e—Bién LNG
4,000
3,000 1245 349
502 491 =
443 20%

2,000 V
1,000 10%

0 0%

672018 672019 612020 612021 672018 6T2019 672020 6T2021

Nguén: PVT, CTCK Réng Viét Nguén: PVT, CTCK Réng Viét

Hinh 3: Déi tau cta PVT vao cudi quy 2/2021

Lgi nhuan rong tang manh nhé vao mé rong bién Igi nhuan gop

15 m6T2020 = 6T2021
¢ Doanh thu mang van tai cai thién trong 6T2021 véi 2.586 ty dong, tang
3,8% YoY, trong khi dich vu hang hai/dau khi giam 21% YoY xuéng 386
ty déng. Téng céng, PVT ghi nhan doanh thu 3.581 ty déng trong 6 10
thang dau nam 2021, tang 5,5% YoY.
e Ty suat lgi nhuan gop cai thién dang ké tur 14,2% (6T2020) lén 17,3% 5
(6T2021), dan dat b&i mang van tai.
e LNST ctia c6 déng cong ty me ghi nhan dat 353 ty déng trong 672021, 0

téng 35,4% YoY. Taudauthd  Tau dau san phdm Tau LPG Tau hang roi

Nguén: PVT, CTCK Réng Viét
BLOOMBERG VDSC <GO> a



SECURITIES

RONGVIET % / TRONG CHO TRIEN VONG TUO1 SANG HON NUA CUGI NAM HSX: PVT

Hinh 4: Co cau doanh thu van tai (ty dong)

6,000 CAGR=7.3%
>000 — — B m Dau thé
4,000 Xang dau
3,000 LPG
2,000 m Khac
0
2018 2019 2020 2021F

Nguén: CTCK Réng Viét

Hinh 5: Du bdo co cadu LNTT (ty déng)

1,500 ®LNhoat dong kinh doanh LN tai chinh LN lién doanh m LN khac

1 ’OOO — I
]
0

2018 2019 2020 2021F
Nguén: CTCK Réng Viét

M& réng doi tau va thanh ly tau sé dan dat tang truéng

Trong thang 7, PVT da dau tu mét tau VLGC va da c6 dugc hap
dong cho thué dinh han khai thac 2 nam. Ngoai ra, PVT c6 ké
hoach mua thém 2 tau chd héa chat trong nita cu6i nam 2021.

Chung t6i ky vong rang PVT sé thanh ly tau Athena vao quy
4/2021 va déng gép thém 180 ty déng vao LNTT, gitp lgi nhuan
nla cudi 2021 t6t hon nta dau 2021. Cu thé, LNST cla c6 déng
céng ty me du kién dat 577 ty déong trong sau thang cuéi nam,
tang 63% so vdi ntia dau nam.

Chung t6i du bao PVT sé dat 8.086 ty dong doanh thu va 930 ty
déng LNST ti c6 déng cong ty me vao nam 2021, lan lugt tang
9,5% YoY va 38,9% YoY. Trong dd, riéng mang van tai dat doanh
thu 5.099 ty déng, tang 9,5% YoY.

PVT sé tiép tuc chién lugc lién hiép ddi tau trong nhitng nam téi

Doi véi doi tau chd dau tho, PVT sé dau tu thém it nhat 2 tau
Aframax va 1 tau VLCC (cho Nghi Son).

Vé déi tau chd san pham dau/hda chat, PVT sé uu tién tap trung
vao tau chd hoa chat do nhu cau doi véi loai tau nay cao hon va ty
suat Igi nhuan gép tét hon tau chd san pham dau.

D6i vai doi tau LPG, PVT sé mua mot VLGC khac thong qua Gas
Shipping - mét trong nhiing cOng ty con cua tap doan nay.

BLOOMBERG VDSC <GO> a



SECURITIES

RONGVIET % / ANH HUGNG TU SU AM PAM CUA KHAU THUONG NGUON HNX: PVS

<GTT:24.900> <GMT: 24.400> THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2020A 2021F 2022F
i KLGD (1000 cp, pha) 41000 RUi o thip Nganh D3u khi Doanh thu 20.180 13.289 15.584
Gi4 (1.000 déng, tréi) 3 Lt g LNST 624 796 670
4 Vén hoa (ty dong) 12,522

. 31,000 . ROA (%) 2,4 3,1 2,5
21,000 Tai chinh lanh Tang trudng SLCPBLH (t“eu Cp) 478 ROE (%) 5,1 6,3 5,2
15 manh cao KLBQ 3 thang (nghin cp) 14,188 EPS (VND) 1.046 1.499 1.262
11,000 GTGDBQ 3 théng (ty d6ng) 380 GTSS (VND) 25462 26256 26.812
5 1,000 . C6 tuc tién mat (VND) 1.000 700 700

o .
& O &P PP SRANNGE Y. 21 p/E () (9 238 166 197
R N N RN Quan tri t6t Pinh gia thap BD gia 52 tuan (nghin dong) 11,2-30,5 P/B (x) (*) 1,0 0,9 09

LUAN PIEM PAU TU
Cac du an dau khi tiém nang bu dap cho su thi€u hut hgp d6ng méi tir mang M&C trong nam 2021

« Trong nam 2021, PVS sé tiép tuc trién khai cac du an dau khi hién tai ma khéng cé bat ky dong gop nao ti cac hgp dong EPC mai do su am dam trong khau thuong nguén. Tuy
nhién, van con rat nhiéu du én tiém nang trong nudc c6 thé trién khai trong tuong lai. Va PVS c6 thé thang thau nhiing du én trén nha vao vi thé dan dau trong mang xay lap.

 Gan day, PVS da nhan dugc hai hgp dong EPC véi gia tri du kién lén t6i 500 triéu USD. Hai hgp dong nay sé dugc ghi nhan cho giai doan 2022-2023.
Loi nhuan lién doanh du kién tang dét bién trong nam 2021

 FPSO Lam Son gia han hop dong dén thang 6/2022, day c6 thé la co s& dé PVS hoan nhap du phong trudc d6 vao nam 2021. Bén canh do, FSO Sao Vang sé dugc ghi nhan ca nam
2021. Chung t6i du bao PVS sé ghi nhan 674 ty dong lgi nhudn lién doanh lién két trong nam 2021, cao hon 3,5 lan so véi nam 2020.

Bao dudng cong trinh xay dung sé thuc day KQKD nam 2021

» Chung t6i cho rang PVS sé tiép tuc hoan nhap cac chi phi bao duéng cong trinh xay dung vao nam 2021 vdi gia tri udc tinh la 370 ty dong.
RUI RO DOI VGI KHUYEN NGHI

* Tién d6 cham c6 thé lam tri hoan cac du an dau khi I6n va gia dau gidm sé anh hudng tiéu cuc 1én gia c6 phiéu

* PVS c6 thé khong thuc hién hoan nhap cac bao hanh cong trinh vao nam 2021, dan dén Igi nhuan sut giam.

BLOOMBERG VDSC <GO> a



SECURITIES
Hinh 1: Doanh thu, Igi nhuan gop (trai) va bién lIgi nhuan gop (phai) Hinh 2: Co cAu LNTT (ty dong)
10,000 8,921 8759 10.0% 1,000 ®LN hoatdéng kinh doanh = LN lién doanh = LN tai chinh m Khac
9.0% i
7.7%
8,000 7,665 i 8.0% 800
6,000 2689 6.0% 600
- -
4,000 4.0% 400 =
2,000 2.0%
406 800 437 439 ° 200
- 0.0% e -
6T2018 672019 672020 6T2021 672018 | 672020 672001
® Doanh thu (ty dong) LN gop (ty dong) A Bién LNG (%) (200)
Nguén: PVS, CTCK Réng Viét Nguén: PVS, CTCK Réng Viét, LN hoat déng kinh doanh = Igi nhudn gép - chi phi bdn hang, quan ly

Bién Igi nhuan dugc cai thién nhung trich lap du phong lam giam Igi nhuan tir hoat dong kinh doanh

RONGVIET % / LOI NHUAN HOAT DONG GIAM HNX: PVS

e Doanh thu 6T2021 gidm 35% YoY xuéng con 5.689 ty dong nhung ty suat Igi nhuan goép cai thién gitp duy tri Igi nhuan gép & muc 439 ty déng. Tuy
nhién, viéc trich lap du phong céc khoan phai thu da day chi phi ban hang va quan ly 1én cao dan dén Igi nhuan tir hoat déng kinh doanh ghi nhan 16.

« Dang chay, doanh thu bi anh huéng khi mang xay ldp khéong ghi nhan thém hgp déng EPC méi nao ké tir dau nam 2021.
Bat chap lgi nhuan lién doanh tang vot, loi nhuan khac gidam kéo KQKD di xuéng

e Trong 672020, PVS da hoan nhap 180 ty dong chi phi bao hanh céng trinh xay dung trong khi chi hoan nhap 13 ty dong trong 6 thang dau nam 2021.

Clng véi viéc |6 tir hoat dong kinh doanh, LNST céng ty me chi dat 308 ty dong, giam 18,3% YoY.
BLOOMBERG VDSC <GO> a

e Lginhuan cta lién doanh dat két qua an tugng véi 307 ty dong trong ntra dau nam 2021, tang 91% YoY.



SECURITIES

RONGVIET % / LIEN DOANH SE DAN DAT LGOI NHUAN NAM 2021 HNX: PVS

Hinh 3: Bdo dudng céng trinh xay dung tai mét sé du an (ty déng)

doanh sé dan dat loi nhuan cd nam 2021

SuTuTrang

Daman 55 55 55 55 55 . Nz“?m 2021, d}_j bao do?nh thu sé gidm 34,1% xudng 13.289 ty
dong do thiéu hgp dong mdi tu mang M&C. Mac du bién lgi

Gallaf - - 61 193 189 n A e eleia . n . . N
nhuan gop dugc cdi thién, ching t6i du bao Igi nhuan tu hoat

Sao Vang Dai Nguyét - - 482 573 560 dong kinh doanh sé ghi nhan 16 -62 ty dong cho nam 2021.

NH3 ; ) 10 10 8 e Do d6 Igi nhuan nam 2021 sé dua vao Igi nhuan tai chinh, lién

— s s s doanh va Igi nhuan khac (bdo hanh cong trinh xay dung). Bac
biét, Igi nhuan cua lién doanh sé dat két qua an tugng trong nam

Nguon: CTCK Rong Viet 2021 vGi 674 ty ddng nha FPSO Lam Son va FSO Sao Vang, cao

Hinh 4: Chi tiét Igi nhuan truéc thué hon 3,5 1an so v&i nam 2020.

1,200 2020 = 2021F « LNST céng ty me du kién dat 796 ty dong, ting khoang 27,5%

1,000 YoY.

800 Tiém ning ti cac du an dau khi lén

600 .

* Do hoat déng thugng nguén trong nudc kém “s6i déng”, mang
400 M&C sé bi anh hudng. Nhung trong tuang lai sé c6 nhiing du an
200 B . d&u khi khng 16 nhu L6 B, C4 Voi Xanh, Su Tir Tréng hay Bau Kén.

PVS c6 thé hudng Igi nhg vi thé dan dau clia minh trong mang

M&C.
BLOOMBERG VDSC <GO> a

(200) L at dong LN lién doanh LN tai chinh Khac LN truéc thué

kinh doanh
(400)

Nguén: CTCK Réng Viét
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RONGVIET ) / POI MAT VOI TRIEN VONG “MU MIT” TRONG NGAN HAN HSX: PVD

<GTT:18.350> <GMT: 19.600> THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2019A 2020A 2021F
35 KLGD (1.000 cp, phai) 31,000 Ril ro thap Nganh Dau khi Doanh Athu 4368 5228  3.900
Gia (1.000 dong, tréi) a Vén héa th trudng (nghin USD) 8,212 LNST cong ty me 184 184 24
25 21,000 3 ROA (%) 09 0,9 0,1
Tai cr::\:hlénh 2 Téngc;r:éng SLCPDLH 421 ROE (%) 1,3 1,3 0,2
15 11,000 ' KLGD binh quan 3T (nghin) 8,326 EPS (VND) 304 278 56
s 000 GTGD binh quan 3T (ty d6ng) 178 Gid tri s6 sach (dong) 32551 32718 32.774
' A . C6 tuc tién mat (d6n 0 0 0
\,\\wQ \q\@ O \\\w" \%\w\ \c)\m\ 0@* SG hiru NDTNN con lai (%) 42 P/E 0) (%) (e G) 495 58.3 3974
N 7 /] 7
NS \D‘\ AN PN AN Quan trj tot Dinh gid thap Gia 52 tué‘n (1000 d-é‘ng) 10’4_25’7 P/B (X) (*) 0'5 0’5 0,6

LUAN PIEM DAU TU
HDKD cai thién nira cuéi nam nhung 2021 van la mét nam day khé khan va cé6 thé 1a 2022

e Nho hiéu suat st dung gian khoan phuc héi trong nifa cuéi nam 2021 khi cac gian khoan dugc dam bao cong viéc dén hét 2021, ching téi du doan lgi nhuan ti hoat dong
kinh doanh chinh sé kha quan hon. Tuy nhién, PVD van dugc du bao ghi nhan 16 15 ty dd6ng cho nam 2021 do gia thué gian thap va cong ty trich du phong phai thu cda Kris
Energy.

« Trong dai han, PVD c6 thé ky dugc cac hop déng khoan 16n nha viéc khai cong cac du an dau khi trong diém trong nudc. Tuy nhién trudc khi diéu nay xay ra, cong ty phai
tim ki€ém ca héi cong viéc khac trong khu vuc Dong Nam A it nhat 1a dén nam 2022, noi dang d6i mat véi gia thué gian khoan thap cling nhu canh tranh gay gat.

Loi nhuan khac dén tir hoan nhap du phéong cta PVEP va dong tién n dinh ti PVD V

e Tinh dén cu6i Q2/2021, van con 73 ty dong phai thu ti PVEP. Trong trudng hop thu dugc sé tién nay, PVD c6 thé hoan nhap 73 ty déng vao Igi nhuan nam 2021.
* Du kién hoat dong tir thang 10/2021, PVD V dugc ky vong sé mang lai dong tién 6n dinh dé PVD hoan tat cac nghia vu ng cGia minh.

RUI RO VOI KHUYEN NGHI

* Tién d6 cham co thé khién cac du an dau khi I6n bi tri hoan lau hon. Bén canh do, gia dau gidam cé thé tac dong tiéu cuc dén gia c6 phiéu.

BLOOMBERG VDSC <GO> ﬂ

* PVD khéng thé thu héi ng tir PVEP, kéo theo lgi nhuan thuc té nam 2021 thap hon ky vong.
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RONGVIET ) / GIA THUE VA HOAT DONG BINH QUAN GIAN KHOAN VAN & MUC THAP HSX: PVD

Hinh 1: Doanh thu theo linh vuc (trai), tdng lgi nhuan gép (phai) Hinh 2: Co cau Igi nhuan trudc thué (ty dong)
4,000 250 150 m6T2020 672021

A 214
3,000 A 203 200 100

150
2,000 50
100
A 83 A 84

1,000 . . 50 LN hoat dong LI. chinh LN lién Khac Loi nhuan

0 - 0 (50) " kinh doanh doanh trudc thué
1H2018 1H2019 1H2020 1H2021 (100)
m Khoan (ty déng) Giéng khoan (ty dong)
Thuong mai (ty déng) A LN gop (ty d6ng) (150)
Nguén: PVD, CTCK Réng Viét Nguén: PVD, CTCK Réng Viét, lgi nhudn hoat ddng = lgi nhudn gép - chi phi SG&A

Mang khoan giam cdng v@i trich lap du phong anh huéng Ién Igi nhuan nia Hinh 3: Hi¢u suat s dung gian (phai), gia thué gian (trai)  DNA

dau nam 100 80%

. 80
* Dich vu khoan dat 673 ty dong doanh thu, giam 64,6% YoY do gia thué gian va 60%
hiéu suat sir dung gian thap so vai cuing ky. Cu thé, chi ¢6 2,9 gian khoan hoat 60 40%

dong trong 6T2021, tuong Ung véi hiéu suat sir dung dat 72%, thap hon miuc 40
88% trong 6T2020. Bén canh do, gia thué gian trong nta dau nam 2021 udc 20 20%
tinh giam 20% YoY. 0 0%
. . . : EE o222 2T2TRIQII AN
e PVD da trich Iap du phong phai thu 38 ty dong trong khi hoan nhap 43 ty 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
dong ti Quy Khoa hoc va Cong nghé. Tuy nhién, doanh thu sut gidam khién R E I E EX R E EE D E -

LNST cong ty me ghi nhan 16 95 ty dong trong 6T2021, so vdi lgi nhuan 86 ty

d6ng cuing ky ndm ngoi. Gia cho thué (USD/ngay) —Hiéu suat hoat dong (%)

Nguén: IHS, CTCK Réng Viét
BLOOMBERG VDSC <GO> a
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RONGVIET % / TRONG P01 SU PHUC HOI TRONG SAU THANG CUOI NAM

Hinh 4: Cung va cau gian khoan 8 D6ng Nam A

70 =A—Nhu cau thuc té Nguén cung thuc té Nguédn cung tiém nang

60
50

40

) W

20
T10/2020 T12/2020 T2/2021 T4/2021 T6/2021

Nguén: IHS, thdng 6/2021
Bang 1:Tién dd cho thué gian khoan nam 2021

Hop déng

+ Cltu Long JOC: Tir thang 4/2021 dén thang 9/2021.

AL + Lam viéc tai Viét Nam dén hét nam 2021.

+ Vietsovpetro: TU thang 1/2021 dén thang 7/2021.

PVDII + Hoang Long JOC: Tu thang 8/2021 dén hét nam 2021.

+ Vietsovpetro: TU thang 1/2021 dén thang 7/2021.
PVD III + JVPC: Tu thang 7/2021 dén thang 9/2021.
+ Nhan dugc thu quan tam tu Repsol Malaysia (400 ngay).

+ ENI: TU thang 3/2021 dén thang 10/2021.

PVDVI +Thang Long JOC: Tu thang 11/2021 dén hét nam 2021.

PVDV (TAD) + Lap dat thap khoan DES dé lam viéc cho BSP tir thang 10/2021.

Nguén: PVD

Viéc lam cho cac gian khoan dugc dam bao, thic day lgi nhuan nia

cudi nam

e Do hau hét cac gian khoan da dugc bao dam cong viéc tur thang 6
trg di, mang khoan du kién sé phuc hoi trong nlta cuéi nam véi hiéu
suat st dung gian du kién [én dén 96%, dan dén hiéu suat ca nam
dat 85%. Chung t6i du bdo doanh thu mang khoan dat VND1.176 ty
dong nlra cudi 2021, tang 74% so vGi nfa dau nam. Tuy nhién,
doanh thu mang khoan 2021 chi dat 1.849 ty dong, giam 40% YoY.
Tong doanh thu gidm 25,4% YoY con 3.900 ty dong trong nam 2021.

* Viéc trich 1ap du phong tu Kris Energy va bién Igi nhuan gop thu
hep c6 thé khién hoat déng kinh doanh c6t 16i 16 16 ty déng. Tuy
nhién, chidng t6i cho rang PVD sé hoan nhap Quy Khoa hoc va Céng
nghé tranh thua 16 nhu ké hoach dé ra cho nam 2021.

Tiém nang tir cac du an dau khi I6n nhung van phai déi mat véi khé

khan trong ngan han

e Do cac hoat ddng thuong nguén trong nudc khéng “séi dong”, cac
hoat déng tham do tim kiém sé khong mang lai nhiéu viéc lam cho
cac gian khoan ctia PVD. Tuy nhién trong tuong lai, nhiing du an
dau khi trong diém dugc khéi cong nhu L6 B, Ca Voi Xanh, Su Tu
Trdng hay Kén Bau sé gitp PVD cé dugc nhiing hgp dong I6n nho vi
thé dan dau trong mang khoan. Truéc mat, PVD phai tim kiém co
hoi & khu vuc Dong Nam A, noi dang déi mat vdi gia thué gian thap
va canh tranh khoc liét.

BLOOMBERG VDSC <GO> a

HSX: PVD
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Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P. BEn Thanh, Quan 1, TP. H6 Chi Minh

vdsc.com.vn

Nguyén Thi Phuong Lam Nguyén Anh Vi

Giam déc Khéi Trung tam Phan tich Giam déc Khéi Khach hang Té chiic
F: + 84 28 6299 2006 (Ext: 1313) F:+ 84 8 6299 2006 (Ext: 1367)

E: lam.ntp@vdsc.com.vn M: vu.na@vdsc.com.vn
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