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Gia muc tiéu 2024: 37.700 VND
Upside: 19%
Cap nhat: 24-6-2024

TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Gig cho thué gian khoan cling nhu
hiéu sudt hoat déng tang, hudng Ung tu nhu
c&u hoi phuc trong khu vuc.

Tiéu cuc: Ap lyc ty gia va 1ai vay van con hién

hitu, gay ap luc Ién hiéu sudt Igi nhuan.
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hop

DT liéu thj trudng

Nganh nghé Thiét bi va Dich vu Dau khi
Gi4 hién tai (VND) 31.700
Vén hoa (Ty VND) 17.621
S6 lugng CPLH (triéu cp) 555,9
EPS 4 quy gan nhét 1200,3
P/E 26,4
Cao nhat 1 nam 34.900
Thép nhat 1nam 22.800

PVD

CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau
khi

DSC

KHUYEN NGHI

DSC uéc tinh két quéa kinh doanh 2024 s& tiép tuc tang trudng
manh so véi ndm 2023 trong bdéi canh thi trudng gian khoan sé
ti€p tuc tao diéu kién cho PVD qua tan sudt hoat déng va gia cho
thué. Bong thai gia dau duy tri trén 55 USD/thung, trén mic hoa
vén khai thac cling s& Ung hd hoat déng kinh doanh. Cu thé,
doanh thu va lgi nhuan cla PVD dat lan luct la 6.325 ty (+8,6%
YoY) va 949 ty (+74% YoY).

Hién tai c8 phiéu dang & muc dinh gia tuong déi hdp dan vdi vi thé
doc quyén trén thi trudng cho thué gian khoan, trong khi dang
diing trudc chu ky tang trudng mdi [an dau tién sau giai doan 2014
- 2015. DSC nhéan dinh day 1a ving gia ¢ thé dau tu ¢d phiéu PVD

cho tdm nhin dai han

LUAN PIEM PAU TU

Du dia tang truéng con I6n nh& nhu cau héi phuc va nguén

cung that chat

Ngudn cung han ché trén toan cau trong khi nhu cau van duy tri &
muc cao, hd trd gia cho thué ngay cla cac gian khoan, dic biét tai
khu viic Béng Nam A. Trong khi dé, gia cho thué trung binh cla
PVD van con thdp han tudng déi so vai khu vuc. Béng thdi, nhe
nhu cau cao nén lich trinh cho thué cac gian khoan cta PVD da
dugc 18p day t&i nam 2026, gép phan dam bao én dinh doanh thu

cho céng ty.
Ké hoach dau tu vao gian khoan méi

Trong dai héi dong c8 déng (BHDCD) 2024, cong ty da trinh bay
ké hoach dau tu thém gian khoan mdi véi ty 1é No/VCSH la 30/70 .
C4c gian mdi nay sau khi dau tu c6 thé dugc dem hd trg cho cac
chién dich khoan & trong nudc hodc cho thué trong khu vuc Bong
Nam A. Day s& 13 trién vong gia tdng cong suat hoat déng kinh

doanh cling nhu nang dinh gia cho céng ty.
Tiém nang tir cac du an khau thugng nguén

Trong ndm 2023, nhiéu du &n quan trong tai khau thugng ngudn
da nhéan dugc cac quyét dinh trién khai, bao gdbm Lac Da Vang, L6
B - O M6n va Su Tir Trang GB 2B. Bay 1a ngudn cong viéc 1én cho
cac doanh nghiép dau khi trong nudc vdi du dia tir hoat ddng

khoan, xay 1&dp M&C va cac dich vu lién quan khéc.
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PVD

CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau :I)SC
khi

TONG QUAN

PVD la mét cong ty truc thudc tap doan dau khi Viet Nam (PVN)
V3i ty 16 s& hitu la 45.87%. Cong ty hoat dong chinh trong linh vuc
cung cép gian khoan va dich vu k¥ thuat khoan phuc vu hoat déng
tim kiém, thdm do va khai thac dau khi. V&i viéc s& hitu 7 gian
khoan, PVD da chi ph6i dén 80% thi phan dich vu khoan va 70%
thi phan khoan truc ti€p & Viét Nam.

KET QUA KINH DOANH

Khéi sac nhé su néng lén cua thi trudng gian khoan

Hoat doéng kinh doanh cta PVD van dang trén da tang trudng
manh mé vdi doanh thu Q1/2024 tdng 37% YoY va LNST 184%
YoY. Két qua hd trg bdi (1) Cac gian khoan dudc van hanh t6i da
cong sudt va (2) Gia cho thué ngay trung binh tang 34% YoY trong

béi canh ngudn cung gian khoan thu hep tai khu viic Dong Nam A.

Nhu vay chi trong Q1 cong ty da hoan thanh 28% ké hoach doanh
thu va 39% ké hoach LNST. DU muc tiéu nay dugc coi la tuong déi

than trong so vdi tiém nang cla doanh nghiép.

Bién Igi nhuan tiép tuc & mic cao khi gia cho thué ting

Bién Igi nhuan gdp trong Q1/2024 dat 26% nhd gia cho thué trung
binh cuia cac gian khoan tdng 34% YoY, dat muc 93.800 USD/ngay.
DU vay muc gia nay van con gilt khoang cach kha xa véi gia cho
thué gian khoan trung binh tai khu vic Déng Nam A 1a 146.000
USD/ ngay. Vi vdy, chung t6i ky vong bién Igi nhuan gop ctia céng
ty c6 thé tang 40 - 60 diém ca ban (bps) trong nam nay.

Trong khi d¢, bién Igi nhuan rong du cai thién so vdi cung ky
nhung thdp tuang ddi so vd&i 3 quy gan nhét khi chi phi tai chinh
tdng do vén dé ty gia.
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LUAN DIEM 1: PVD

Nguon cung han ché ho trg gia CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau :')SC
cho thué gian khoan khi

-~ L Nguén cung gian khoan trén toan cau dang han ché
NGUON CUNG GIAN KHOAN

S6 gian khoan

Do nhu cau gia tdng manh mé trén toan cau, dac biét la khu vuc

200 Trung Béng, nhiéu nha khai thac trén toan cau dang gap tinh trang
180 y \
160 khan hiém gian khoan khi gia cho thué ngay cang tang cao. Nhiéu
140 gian khoan tai khu viic Déng Nam A cling dugc huy déng sang
1(?;8 nudc ngoai, gay nén tinh trang khan hiém gian khoan trong khu
80 VUC.
60
40 Tinh trang nay la dong luc chd yéu khién gid cho thué céc gian
28 khoan ti€p tuc gia tang, ddng thai khéi lugng cong viéc day dac sé
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 luén ddm bao hiéu suét hoat dong clia cac gian khoan ludn & muic
mCiu ®DU cung cao. Lich cho thué cac gian khoan cua PVD ciling da dugc l8p day
Nguén: Wood Mackenzie, DSC téng hap téi nam 2025, gop phan ddm bao &n dinh doanh thu cho céng ty.
) N N B Gia cho thué con nhiéu du dia ting
GIA CHO THUE & HIEU SUAT
Nghin USD Tai khu vic Dong Nam A, gid cho thué trung binh clia cac gian

98%  99% khoan hién dang dao déng quanh 142.000 - 148.000 USD/ngay
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2019 2020 2021 2022 2023 2024F Vi vay, DSC ky vong gia cho thué trung binh cac gian khoan cua
PVD c¢6 thé dat 110.000 USD/ngay trong nam nay.

clng hiéu sudt hoat déng dat 95,8%, hd trg bdi tinh trang ngudn

1

cung that chét.

Trong khi do, gia cho thué trung binh cac gian khoan cla PVD la
~93.800 VND/ngay, thap han tuong ddi so véi muc trung binh tai
khu viic Dong Nam A, déng nghiia van con nhigu du dia gia tang.

B Gi4 cho thué ==O=—Hiéu suat cho thué
Ngudn: S&P500, DSC téng hop

Lich cho thué céc gian khoan clia PVD d3 dworc 1ap kin cho t&i 2026

Q1/24 Q2/24 Q3/24 Q4/24 Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26 Q3/26 Q4/26 ‘

PVD | Tuy chon gia han

PVD Il Tuy chon gia han
Yo _ Tuy chen gla han

Nguon: PVD, DSC téng hop
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LUAN PIEM 2:

Tiém nang tur cac du an & khau
thugng nguén

CAC DU AN THUGNG NGUON

Tén du én Vén dau tgs(g Méc trién khai
L6 B-O M6n 10 2024
Su T& Tring GD 2B 1,1 2024-2025
Lac ba Vang 693 2024

Nam Du - U Minh -

Ca Voi Xanh 10

Nguon: DSC téng hop

PVD

CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau :I)SC
khi

Cac du an méi sap dudc trién khai

Trong n&m 2023, nhiéu dy &n quan trong da nhan dudgc quyét dinh
trién khai, giai quyét dugc tinh trang can kiét trt lugng dau khi. Day
cling la ngudn céng viéc 16n cho céc doanh nghiép dau khi trong
nudc vai du dia tir hoat dong khoan, xay 1ap M&C va cac dich vu

lién quan khéac

Cac dy an dugc phé duyét bao gém Su T Tréng GD 2B ( quy m6
1,1ty USD), Lac Da Vang (quy mé 693 triéu USD) va L6 B — O Mén
(quy m6 10 ty USD). Trong do du an mo khi Lo B sé la dong luc
phat trién chinh véi quy mé dau tu I6n va thdi gian phat trién du an
du kién la 5 nam. Hién PVN va cac déi tac nudc ngoai da t8 chic 1€
ky két thda thudn khung (HOA) dé khai thac dong khi déu tién tur
du an L6 B vao nam 2027, vi vay ky vong sé dugc nhan dugc FID
(quyét dinh dau tu cudi cling) vao dau nam 2024.

Luat Dau khi sira déi tao diéu kién cho hoat déng khai thac
tai khau Thugng nguén

Diém nhén cta Luat Dau khi stra d6i bao gom:

+ Kéo dai thdi han clia hgp ddng dau khf tir 25 nam 1én 30 ném
(35 nadm ddi vdi cac du an thudce dién uu dai dau tu)

+ B8 sung quy dinh lién quan dén cac dy an trién khai theo chudi,
gitip ddng bd va phu hdp vai tinh hinh thuc tién trong hoat
doéng dau khi

 BG6 sung thém céc chinh sach uu dai dau tu. BSi vai trudng hap
uu dai dau tu, gidm 30% thué TNDN va gidm 50% thué xuédt
khau dau thd so véi muc dang ap dung. D& véi trudng hop dac
biét, gidm 70% thué TNDN va 100% thué xudt khdu dau tho so
vdi trudng hop uu déi dau tu.

Céc quy dinh khac lién quan tdi cong tac ké toan, quyét toan va

cac budc trién khai du an trong hoat déng dau khi.
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LUAN PIEM 3:

Pau tu gian khoan mgéi

CO CAU VON PAU TU GIAN

KHOAN
usD 90.000
Vay ng
63.000 — 70%

Vén cha
27.000 <& hifu
30%

Nguon: PVD, DSC téng hop

DIEN BIEN CP TAI CHINH

Ty VND

CP Tai chinh
mm Doanh thu hoat dong tai chinh

==0—= LN Tai chinh

Ngubn: FiinPro, DSC téng hop

PVD

CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau
khi

DSC

Ké hoach dau tu vao gian khoan méi

Trong dai héi dong ¢6 dong (BHPCD) 2024, cong ty da trinh bay
ké hoach dau tu thém gian khoan mdi trong bdi canh toan bé 05
gian khoan tu nang ctia PVD d& co viéc lam xuyén sudt vdi cac hgp
ddng dai han. Ban lanh dao cho biét s& mua lai gian khoan ci (15
tudi) véi gia khodng 90 triéu USD, ty 1& Ng/VCSH la 30/70. Bén
canh dé cong ty cling du kién chi 19,8 triéu USD dé€ mua may méc
thiét bi.

Sau khi mua lai va nang c8p, PVD c6 thé 1ap tic dua gian khoan
vao hoat déng, dat muc tiéu vao cudi ndm nay néu viéc mua lai

dién ra thuan Igi.

Strc ép lén tinh hinh tai chinh sé gia tang
Trong Q1/2024, céng ty chiu khoéan chi ph tai chinh rong la 96 ty
(+88% YoY) khi ap luc tir 16 ty gia tang manh. DU vay, ap luc kha
nang cao sé ha nhiét trong cac thang cudi nam khi FED ha lai suét,
cling nhu cac nd lyc didu tidt ty gia tr NHNN.

K& hoach dau tu vao gian khoan mdi vdi ty trong 16n la ng vay
ngoai té déng nghia &p luc CP tai chinh sé gia tang, tuy nhién
chiing t6i danh gid ké hoach nay la hgp ly nhg tan dung t6t béi
canh kinh doanh.
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(Ty VND) 2022 2023 2024F
Doanh thu

N 5.432 5.804 6.325
thuan
% DTT (YoY) 36% 7% 9%
Lgi nhuan gop 577 1.305 1.592
Lgi nhuan sau

. -155 546 949
thué
% LNST (YoY) -521% -453% 74%
PINH GIA P/B
BV 2023 14.898
LNST ct me 1.003
BV fw2024 15.901
P/B hop li 1,3
Gia tri hgp ly 20.989
SLCP 556

PVD

CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau
khi

DSC

DU PHONG & PINH GIA
Du phéng két qua kinh doanh

DSC ky vong doanh thu va Igi nhuan cla PVD dat lan luct la 6.325
ty (+8,6% YoY) va 949 ty (+74% YoY) trong bdi canh thi trudng
gian khoan sé tiép tuc tao diéu kién cho PVD qua tan suét hoat
déng va gid cho thué. Bong thdi gid dau duy tri trén 55
USD/thung, trén muc hoa vén khai thac cling sé ing hd hoat déng
kinh doanh.

Nhiing rui ro dang chd y bao gdm (1) Chi phi tai chinh téng cao
sau khi dau tu gian khoan mdi va (2) Cac du an Ién khéng dugc

trién khai dung ké& hoach.
Pinh gia

PVD dang dugc giao dich & mic P/B 1,16x (tai muc gia déng cla
ngay 04/06/2024), cao hon tuong déi so vdi trung binh 3 ndm
(0,88x) va 5 nam (0,71x). DU vAy muc dinh gid nay van con tuang
déi ré nha vi thé déc quyén trong thi trudng cho thué gian khoan
cling nhu trién vong tang trudng trong thdi gian tdi

VGi ky vong LNST 2024 dat 949 ty va LNST cong ty me la 1.003 ty,
tuong Ung BVPS forward la 28.583 VND/cp va P/B forward la 1,10x.
S dung phuong phéap dinh gia theo P/B, v&i muc P/B haop ly la
1,32x (tuang Ung muc P/B cao nhét 5 nam nhd ky vong vao chu ky
tang trudng mdi), gia muc tiéu cua PVD 2024 la 37.700 VND/cp,
upside 19% so vdi gia dong cla ngay 07/06/2024 la 31.700
VND/cp.

D BIEU PO GIA Lan
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hop
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PVD

CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau :I)SC
khi

Xac nhan ctaa chuyén vién phan tich

Chuing téi xac nhan réng nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching toi.
Chuing téi cling xac nhan rang khong cd phan thi lao ndo clia ching toi da, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép co lién quan dén
cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién ciru phu trach cac bdo cao nay nhan
dugc thu lao dya trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdbm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién clu, va doanh thu clia céng ty, trong
d6 bao gébm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bé phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

Bao céo nay dugc viét va phat hanh bai Cong ty C6 phan Chiing khoan DSC. Bao cao nay dudc viét dya trén ngudn théng tin dang
tin cdy vao thai diém céng bd. Cong ty C8 phan Ching khoan DSC khong chiu trach nhiém vé do chinh xac clia nhitng théng tin
nay. Quan diém, du béo va nhiing udc lugng trong bao céo nay chi thé hién y kién cua tac gia tai thai diém phat hanh. Nhiing quan
diém nay khéng thé hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va co thé thay déi ma khéng can thong bao
trudc. B&o cao nay chi nhdm muc dich cung cdp thong tin cho cac t8 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢
phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mai chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thdo luén trong bao céo
nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu
rieng biét. Bao céo nay khéng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khoéng dugc su
ch&p thuan bdng van ban cta Céng ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin wui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac thong tin
trong béo céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Trudng Thai Pat, HOI SG CHINH
GD. Trung tam Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

N\ (024) 3880 3456
Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich P4 info@dsc.com.vn
viettg@dsc.com.vn

Phan Duy Thanh
Chuyén vién Phan tich
thanh.pd@dsc.com.vn

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com


https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

