veesY e NG IET A

Vietcombank Securities

CNG (HOSE)

KQKD 2015

BAN TIN CAP NHAT NHANH

TH
Ngay 26 thang 04 nam 2016 2015/KH
Chi tiéu TH 2014 TH 2015 KH 2015 2015/2014 2015

SL (triéu Sm3) 74,6 943 85,0 +26,4% 110,9%
Mién Nam 74,6 85,3 75,0 +14,3% 113,7%
Mién Bic - 9,3 10,0 - 93,0%

S6 lugng khach hang 36 42 - +16,7%

DT (ty.d) 1.085,6 950,2 1.081,7 -12,5% 87,8%

LNTT (ty.d) 130,0 145,1 136,0 +11,6% 106,7%

LNST (ty.d) 112,5 118,7 110,0 +5,5% 107,9%

Cb tirc (%) 35% 30% 30%

KQKD 2015 véi doanh thu suy giam, nhung lgi nhuin vin ting truéng. CNG ghi nhan
DTT dat 950,2 ty ddng (-12,5% yoy, 87,8% KH nam) va LNST dat 118,7 ty dong (+5,5% yoy,
vuot 7,9 % KH nam).

San lwong khi tiéu thu ting 26,4% nho c6 thém khach hang, tuy nhién DTT giam 12,5%
S0 v6i nam trwéc do gia khi CNG ciing chiu tac ddng tiéu cuc theo dién bién gia dau thé
giéi. Tong san luong cap khi cho khach hang nam 2015 dat 94,3 triéu Sm3 (+26,4% yoy, vuot
10,9% KH nim), trong d6 san lugng tiéu thy tai thi truong mién Nam dat 85,3 triéu Sm3
(+14,3% yoy, vuot 13,7% KH nam) va thi trudng mién Béc dat 9,3 triéu Sm3.

Trong ndm 2015, CNG m¢ rong thi truong khu vuc ra Béic bang viéc phan phdi khi cho KCN
Tién Hai - Thai Binh. Dong thoi, cong ty ciing dd dau tu mot tram Trung tdm tai KCN My
Phué6c 3 dé phuc vu cho cac khach hang trong KCN Binh Duong. Ngoai nhimg khach hang cil,
CNG con phét trién thém 6 khach hang méi, nang tong s 1én 42. Céc khach hang c6 xu huéng
gia tang tiéu thy khi CNG nhd muc gia canh tranh va &p suét on dinh so vai nhiéu liéu thay thé
khéc, diéu nay da giup gia ting san lugng khi tiéu thu trong nim 2015. Hién nay, nhém khach
Trwéng B phan Phan tich DN hang st dung kh_l' CNG ,chﬁ yéu khéi_ san xyét thuc phim va .nhc')m vat Iiéy xay dung, do do thi
truong BDS khdi sac, cc doanh nghiép nhdm VLXD ciing gia tang nhu cau.

Ly Hoang Anh Thi i .
Ty suat LN gop cai thign dat mic 24,5% nho chinh sach gid ban mei. Tur dau nam 2015,

Ihathi@vcbs.com.vn cong ty da dam phan lai hop dong mua khi véi PVGas, theo d6 gia khi ty nhién dau vao cua
CNG s& dugc tha noi lity tién theo tirng mdc gia dau FO thay vi gia ¢ dinh nhu trong giai doan
+84-8 38 205 510 (Ext: 649) 2013-2014. Vi vdy, chi phi khi ddu vao cia cong ty nam 2015 dat khoang 8,9 USD/mmBTU

(sir dung ty gia USD/VND 21.650, 1 Sm® = 25 mmBTU), tuong duong giam 34% so Vi cling
ky nam 2014 (13,2 USD/mmBTU). i véi gia béan khi thi tiy vao khach hang va khoang cach
van chuyén s& c6 mirc chiét khau FO va LPG khac nhau. Trong nam 2015, gi ban khi giam
30,6% (12,1 USD/mmBTU so véi 16 USD/mmBTU). Bit chap su sut giam DT, LN gop da
tang 1,4% so v6i nam 2014, ty suat LN gop da cai thién dang ké, 1én murc 24,5% so véi 21,2%
cuia nam 2014.
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Chi phi khiu hao trong nim 2015 ciing da giam manh xudng con 64,2 ty dong (-19,7% yoy) do
mot so tai san da hét khau hao. Chi phi quan 1y duoc tiét giam 21,5% yoy, chi phi ban hang tuy
tang 74,4% yoy do day manh hoat dong tim kiém khach hang, nhung chi chiém ty trong rat
nho, khoang 2% trén DT. Cong ty vay no thap nén chi phi ldi vay ciing chiém ty trong rat thap.

Tong hop cac két qua noi trén, LNTT va LNST ca nim 2015 ciia CNG dat twong tng 145,1 ty
ddng (+11,6% yoy, vuot 6,7% KH) va 118,7 ty dong (+5,5% yoy, vuot 7,9% KH). Biéu quan
trong 1a cong ty da cai thién duoc hiéu qua hoat dong, kiém soat tét chi phi, dan dén ty suat
LNST dat 12,5%, cao hon 10,4% ctia nam 2014.

SUC KHOE TAI CHINH

Nhin chung, co ciu tai chinh va dong tién nam 2015 ciia CNG khong cé bién dong lon so véi
cubi ndm 2014. TS ngan han giam nhe 10,6% chu yéu 1a giam phai thu ngén han khach hang (-
14%). TS dai han tuy ting gan 48% do ting mua sim thém phuong tién van tai, nhung chi
chiém ty trong 27,7%/ TTS. CNG khéng thyc hién du &n 16n nao trong nam 2015 nén van duy
tri lwong tién mat kha cao, gan 295 ty dong (bao gém ca tién gui ngan han), chiém hon
60%/TSNH.

V& nguon von, tuy tong no ting 17,2% nhung phan ting nhiéu nhat khéng phai la no vay (chi
6 no vay dai han ting khoang 19 ty dong), va tong no chiém chi ty trong 38,1%/tong nguon
vén. Vén CSH van chiém ty trong cao, tuy nhién giam nhe gan 8% do CNG da tra ¢ tuc trong
nam. Céc chi s6 vé kha ning thanh toan déu dat kha cao va an toan.

KE HOACH KINH DOANH 2016

Chi tiéu TH 2015 KH 2016 +/-% yoy

SL (triéu Sm3) 94,3 110 +16,6%
Mién Nam 85,3 82,2 -3,6%
Mién Bic 9,3 27,8 +198,9%

S6 luong khach hang 42 45 +7,1%

DT (ty.d) 950,2 1.100,0 +15,8%

LNTT (ty.d) 145,1 158,9 +9,5%

LNST (ty.d) 118,7 127,1 +7,1%

Cb tire (%) 30% 30% 0%

Gidng nhw nhiéu cong ty truc thugc PVN, viéc I1ap ké hoach kinh doanh nim 2016 cia
Cong ty dwa vao kich ban gia dau 60 USD/thung. Lanh dao CNG cho biét ho ciing ¢6 cac
phuong 4n cho céc kich ban gia dau 30-40-50 USD/thuing, tuy nhién cong ty khong cong bé chi
tiét cac kich ban nay. Néu gia dau dat mirc cang cao thi loi nhuan cang cao vi gia béan ty 1é %
chiét khau theo nhién liéu truyén théng FO va gia LPG.

Cong ty da théng qua ké hoach kinh doanh 2016 véi cac chi tiéu DT va LN déu ting nhe
S0 V6i ndam 2015. Cu thé, DT dat 1.100 ty dong (+15,8 yoy) va 127,1 ty dong LNST (+7,1%
yoy). Muc tiéu cong ty trong nim 2016 1a diy manh san luong tiéu thu khi ting 16,6% so voi
thuc hién nam 2015, chi yéu 1a ting truéng & mién Béc. Bé dat dugc két qua ting trudng san
lwong, cong ty s& day nhanh hoat dong dau tu dé ting cuong kha ning cp khi cho khéach hang,
vi du nhu du &n cip khi cho Viglacera - giai doan 2, san lugng 18-20 triéu Sm3/nam va du kién
s& nhan khi vao thang 9/2016 (trong nam 2015, CNG da giai ngan cho dy an nay 98,1 ty dong
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va ngudn von dau tu méi nam 2016 1a 158,19 ty dong). Dong thoi cong ty s& tiép tuc chinh
sach gia béan linh hoat tirng khach hang dé ting canh tranh va tang san lugng tiéu thy.

Cong ty ciing giai thich ké hoach kinh doanh 2016 trong to trinh Nghi Quyét HPQT ngay
30/03/2016 vai DT 1a 1.133,1 ty dong va LNST la 92 ty dong va c6 tic tién mat 25% dya trén
kich ban gia dau 40 USD/thuing, tuy nhién theo sy chi dao cua PV GAS vé cach thuc lap ké
hoach kinh doanh dya trén kich ban gi4 dau 60 USD/thiing, do d6 cong ty da diéu chinh nang
ké hoach DT, LN va ¢ tirc cao hon so véi ké hoach trude do.

Chi phi khiu hao niam 2016: dy kién s& ting 24 ty dong, tir 64 ty dong 1én 88 ty dong nim
2016 do cong ty dau tu tai san mai.

K& hoach dau tw nim 2016: tong ngudn von dau tur 1a 253,37 ty dong, trong d6 ngudn von dau
tu m&i nam 2016 1a 158,19 ty dong, ngudn von dau tu chwa thyc hién nam 2015 chuyén sang 1a
95,18 ty dong.

KQKD Q1.2016

CNG da cong bé KQKD Q1.2016 véi cac chi tiéu DT va LN giam nhe so véi cling ky nim
2015. Cu thé, DT dat 206,6 ty dong (-1,9% yoy, hoan thanh 18,7% KH nam), LN gop dat 45 ty
ddng (-3,3% yoy) va LNST dat 20,8 ty dong (-7,6% yoy, hoan thanh 16,4% KH nam). Viéc
doanh thu Q1.2016 chi dat 18,7% ké hoach nim khong phai 1a didu dang lo, boi Q1 ludn la quy
thap diém nhat trong nam. Van d& ma CNG gap phai trong Q1 la gia ban thap.

Vigc tim kiém khach hang méi da giam bét phan nao anh hwéng tiéu cuc gia ban khi nhar
san lwgng khi tiéu thu tang. San lugng CNG ban cho khach hang Q1.2016 dat 28,6 tricuSm3
(+50,5% yoy, hoan thanh 26% KH nim), trong d6 tai mién Bac 14 9,6 triéu Sm3 (dat 34,5% ké
hoach nim), thi truong mién Nam dat 19 triéu Sm3 (dat 23,1% KH nim). San luong khi tiéu
thu ting nho cong ty ddy manh phat trién thi truong ra khu vuc phia Bac va phét trién mé hinh
cép khi qua tram trung tim & My Phuéc 3 (Binh Duong), tuy nhién do gié khi thé gigi va trong
nudc lién tuc giam lam cho gid ban CNG ciing da giam manh 34,8% (8,03 USD/mmBTU so
véi 12,3 USD/mmBTU).

PANH GIA SO BO

Nhin chung, hoat déng san xut kinh doanh nam 2015 va Q1/2016 cia CNG van 6n dinh, co
cAu tai chinh an toan. Ké hoach dau tu trong nam 2016 ciing khong thyuc sy 16n, ¢ng ty van
chu trong vao phuc vu céc khach hang cu thé. Ky vong Ion nhat déi voi CNG la véi viéc tro
thanh cong ty thanh vién truc thugc PV GAS, CNG s& nhan duoc sy hd trg nhiéu hon tir cong
ty me. D6 ciing 1a diéu gilp gi& c6 phiéu CNG ting kha manh trong thang 4 nim nay, dat dinh
42.500 dong/cp trude khi giam vé mirc 38.900 dong/cp hién nay.

Tuy nhién, cin cir vao ké hoach néi trén dwa theo muc gia dau du phéng khé cao la 60
USD/thuing (hién tai gia diu chi mai dat trén 40 USD/thiing, néu muén dat binh quan nim 2016
60 USD/thuing thi cudi nam phai 1én dén 85-90 USD/thiing), két qua SXKD Q1.2016 chwa c6
gi dot bién, ciing nhu P/E trailing khoang 9 lan. Chlng t6i van gitr khuyén nghi Niam Giir ¢6
phiéu CNG. Luu ¥, ¢b tic s& la théng tin tich cuc trong thoi gian téi, boi CNG van con 1.500
dong/cp ¢o tirc 2015 chua tra cho ¢ dong, cling nhu ¢6 kha ning cong ty s& tam (ng 50% gia
tri c6 tirc nam 2016.
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PIEU KHOAN SU DUNG

Béo céo nay va/hoic bat ky nhan dinh, théng tin nao trong béo céo nay khong phai 1 céc 10i
chao mua hay ban bat ky mot san pham tai chinh, chirmg khoan nao duoc phan tich trong béo
céo va ciing khong 1a san pham tu van dau tu hay ¥ kién tu van dau tu nao cua VCBS hay cac
don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi béo cao nay 1a mot
nguon tham khao. VCBS khong chiu bét ky trach nhiém nao trude nhitng két qua ngoai y mudn
khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chang khoan.

Tét ca nhirng thong tin néu trong béo cdo phan tich déu da dugc thu thap, danh gia v6i muc can
trong tdi da co thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chu quan va khach quan tir cac ngudn thng
tin cong bb, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin duoc dé cap trong bao
céo phan tich cling nhu khong ¢6 nghia vu phai cap nhat nhitng théng tin trong bao céo sau thoi
diém bao cao nay duoc phat hanh.

Béo co nay thudc ban quyén cua VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hoac toan bo noi
dung béo cdo va/hoic xuat ban ma khong c6 su cho phép bing van ban cua VCBS déu bi
nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Tran Anh Tuin, CFA Ly Hoang Anh Thi
Truéng phong Phén tich Nghién cau Truéng B phan Phén tich Doanh nghiép
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