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Gia 29.000 VND
VN Index 381,8

Théng tin cé phiéu
Ma chirng khoan CNG

Vvén hoa TT (ty VND) 590
Cao nhét 52 tuan (VND)
Thép nhét 52 tuan (VND)
S6 lwgng CP (triéu) 20,3
Ty 1€ giao dich tw do (%) 25,4

C6 dong 1N (%)

PGS (60,3)
EIA (14,3)

Chi s6 co’ ban

ROE (%) 68,7
No rong/VCSH (%) -29,1
NTA (VND) 11.479
Kha nang tra lai vay (x) 15,3

Phan phéi | 23/11/2011

CNG Viéet Nam

Niém yét trén HOSE

CTCP CNG Viét Nam chinh thic niém yét 20,3 triéu cé phiéu trén san Hose véi
ma chung khoan la CNG. Gia tham chiéu ngay d4u tién (23/11/2011) 1a 29,000
déng/cé phiéu, +/-20% bién do dao déng. CNG Viét Nam cling véi PGS (ndm gid?
60% CNG) chiém linh 100% thi phan trong linh vic phan phéi khi tw nhién nén
(CNG: compress natural gas), van chuyén bang xe bén téi cac khach hang trong
khu céng nghiép trong ban kinh khodng 100km tir tram nén, noi ma hé théng
duong 6ng khi cda PV Gas D khong téi duroc. CNG Viét Nam c6 ty suét sinh loi
kha cao véi ty suét loi nhudn bién rong khodng 35% va ROE 68%.

Nhan dinh

= CTCP CNG Viét Nam duwgc thanh [ap nam 2007, nhwng hoat dong kinh
doanh bét dau c6 1ai trong 2 nam gan day vai tbe do tang trwdng chong mat,
763% nam 2010 va hon 100% nam 2011. CNG la nhién liéu kha ma&i dbi voi
thi trwdng Viét Nam vai ndm gan day va tiém nang thj trwéng rat 16n do chi
m&i dwoc phan phdi & 3 tinh mién déng nam bd bao gém Binh Dwong, Déng
Nai, Viing Tau.

= CNG Viét Nam hién dang van hanh khodng 80% cong suét thiét ké cta Nha
May Phi My. Cong ty c6 ké hoach s& m& rong cong suat gap doi Ién khodng
150 triéu Sm*nam trong 3 nam t&i bao gdm ca mé réng nha may Phi My va
xay nha may méi & Nhon Trach — Déng Nai. Ban Ianh dao céng ty ky vong
san lwgng khi ban tang sé tang 19% trong nam 2012 va 16% trong giai doan
2012-2015.

= Loi nhuan rong cla coéng ty 9 thang dau nadm tang hon 305% dat 180 ty trén
doanh thu tédng 290% so vé&i cuing ky. Ty suét lgi nhuan bién rong cda cong ty
dat 35% mac du gia khi dau vao tang 28% so véi ndm trwdc. CNG Viét Nam
mua khi dau vao tlr PV Gas D véi gia xac dinh hang nam va c6 16 trinh tang
dé tiép can gia thé gidi nam 2014 khi Viét Nam phai nhap khau khi. Theo do
gia la 7 USD/mmBTU cho nam 2011 va sé tang 30% trong nam 2012. Do dé
ty suét loi nhuan bién gop ctia CNG sé bj &nh hudng dang ké.

Khuyén nghi

= Chang tdi tin rAng CNG Viét Nam cé thé duy tri téc dé tdng trwdng doanh thu
hon 100% trong ngan han. Tuy nhién ty suat lgi nhuan bién gop sé giam kha
manh tir 46% xudng 35% va loi nhuan bién rong sé gidm tir 32% xudng 24%
trong nam 2015. Lgi nhuan ky vong tang trueéng 60%, ROE wéc tinh cho nam
2011 vao khoang 58% va ty suat no vay trén VCSH khoang 0,3 1an

= V6i gia tham chiéu 29,000, CNG dang duwgc giao dich & muc P/E 2,8 lan, hoi
cao hon PGS & mwc 2,5 lan nhwng lai thap hon kha nhiéu so v&i binh quan
cac cong ty cung nganh cac nwéc trong khu vire.

Két thic ndm TC 31/12 2007 2008 2009 2010 2011E
Doanh thu (ty VND) - 7,9 75,7 285,4 689,0
LN trwac thué (ty VND) (1,7) (5,1) 12,4 105,7 237,8
LN rong (ty VND) (1,7) (4,5) 12,2 105,3 214,0
EPS (VND) (765,8) (409,6)  1,120,1 51845 10.526,5
Tang trudng EPS (%) nm - (341,2) 362,8 103,0
PER (X) (37.,9) (62,4) 25,9 5,6 2,8
EV/EBITDA (X) (31,0) (103,5) 12,7 4,0 1,0
Yield (%) - - 2,1 8,6

XEM PHU LUC 1 VE NHI’NG KHUYEN CAO QUAN TRONG KHI S’ DUNG BAO CAO NAY
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Bang 1: c4c chi tiéu cor ban caa cac céng ty cung nganh

Tén cty Quéc gia Vén hoa (usd) PER 10 PER 11 PER 12 P/B P/S ROA ROE EV/EBITDA

SUI NORTHERN PK 113,2 3.9 6,7 54 05 0,1 2,0 14,7 08
SUI SOUTHERN PK 193,8 3.8 3,6 3,6 1,2 0,2 42 37,0 n/a
GAIL INDIA LTD IN 12148,1 13,7 13,5 12,4 2,6 17 10,6 20,6 9,4
ENN ENERGY HOLDI CH 3538,6 22,4 17,9 14,8 3.8 2,0 5,6 18,2 12,7
PETROVIETNAM DRI VN 370,3 6,4 78 6,1 14 0,9 6,6 18,8 52
PETROVIETNAM TEC VN 220,4 49 53 54 1,0 0,2 6,1 26,0 55
PETROVIETNAM NGH VN 73 2,8 n/a n/a 0,9 0,2 4,7 38,6 n/a
PV GAS NORTH JSC VN 15,6 2,2 n/a n/a 08 0,1 3,0 11,4 27,6
PETROLIMEX GAS J VN 9,7 6,7 n/a n/a 0,4 0,1 43 8,7 2,6
AN PHA PETROLEUM VN 5,6 2217 n/a n/a 05 0,0 0,2 0,6 57
PETROVIETNAM LOW VN 70,6 4,6 53 45 18 05 249 35,2 2,1
PETRO VIETNAM SG VN 31,1 25 25 13 08 0,1 13,9 83,2 25
CNG VIETNAM VN 20,8 5,6 2,8 1,8 1.2 0,9 42,2 68,7 1,0

Nguén: Kim Eng, Bloomberg
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Két qua kinh doanh Lwu chuyen tién té

(ty VND) 2007 2008 2009 2010 2011E  (ty VND) 2007 2008 2009 2010  2011E

Doanh thu 79 757 2854 689,0 Dong tién hdkinh doanh (1,0) 67 116 949 2765

GVHB (loai trir khiu hao) 0,0 (4,8) (42,6) (1335) (337,4)  Loinhuanrong 17 (5.1) 122 1053 2140

Khau hao 00 (23 (80) (204) (691) Khauhao 0.0 2.3 80 204 691

Loi nhuan gép 0,8 251 1315 2825 Thay dbi vén hoat dong 0,6 8,9 (8,6) (29,3) 76,1;:

VTN Khac 0,0 0,6 0,0 15) (83,0

Chi phi ban hang & QLDN (18 (59 (95 (208 (288 . ST qau e 15) (784) (42.7) (éo,si (1(66,0)

EBlT_ (1.8) (5.1) 0 110.6Mme- Dau tw TSCD rong (capex) (1,4) (67,2) (46,2) (92,4) (154,0)

L&i (16) hoat dong tai chinh 0,1 0,2 (2,0) 4,4) (13,2 Thay ddi trong dau tw DH (10,0) 3,0 0,9 6,1

L&i (16) ttv lién doanh, lién két Khéac (0,1) (1,3 0,5 0,7 (18,0)

Lai (16) khac 0,0 0,2) (11) (0,5 (2,9) Dong tién sau hd dau tw (26) (71,7) (31,1) 41 1105

Lei nhuan trwéc thué ,7) (5,1) 12,4 105,7 237,8 Dong tién hd tai chinh 13,6 75,3 52,6 52,6 56,6

Thué TNDN (0,20 (0,4 (23,8) Thayddi vén gop cb déng 13,6 53,6 59,5 37,5

Loi ich ¢b dong thiéu sé Thay dbi khoan ng vay 24,2 6,8 71,3

Loi nhuan rong (1,7) (5,1) 12,2 1053 2140 Thay ddi no dai han khac 21,7 28,4 (10,4) (39,6)

EBITDA (17) (28 235 1310 3230 _Cowc G4 (125

EPS (VND) (766)  (464) 1120 5185 10526 -2ondltienrong =00 SONEEERH o067 NN

Nguén: Déliéu Céng ty, Kim Eng Nguon: D liéu Cong ty, Kim Eng

Bang can doi ké toan Chi sé co’ ban

(ty VND) 2007 2008 2009 2010 2011E 2007 2008 2009 2010 2011E

Téng tai san 12,7 97,4 1739 3596 4429 Tang trwéng (% YoY)

Tai san ngén han 11,2 29,8 685 1828  163,3 Doanhthu nm nm 8622 277,1 1414
Tién 11,0 14,6 36,1 92,7 2598 EBIT nm nm 4052 6117 1295
PAu tu ngén han 10,0 7.0 6.1 EBITDA nm nm 9328 4575 1465
Hang t8n kho 0.0 0.2 0.4 48 7.3) Loi nhuan rong nm nm 373,5 761,0 103,2

.. s EPS nm nm 3412 362,8 103,0
Phai thu khach hang 3,8 23,8 71,1 (98,7) —— - -
Kha nang sinh lgi (%)*
Khac Oz 1.2 L) 8.1 i Ty suét lgi nhuan gop 9,7 33,1 46,1 41,0

Tai san dai han 15 676 1054 1768 2797 1yq s EmiT (64.8) 205 388 368
Dau tw dai han Ty suét EBITDA (35,9) 311 459 46,9
Tai san cé dinh rong 13 662 1045 1765 2614 Tysuétloi nhuan rong (64,5) 16,2 36,9 31,1
Khéc 0,1 1,4 0,9 0,2 183 ROA (26,7)  (81) 11,7 42,2 59,2

N’ phai tra 0,8 36,4 100,6 126,4 53,7 ROE (284) (123) 18,2 68,7 68,8

No phéi tré ngén han 08 147 506 867 (486) Inhhinhtaichinh
Phai tra nha cung cp 84 203 380 (568 O VAYNVCSH(%) s | SSEeh
Vay ngan han 242 311 Nc_)’)va}/ rong!VESH (%) (92,7) (40,3) (25,7) (29,1) (40,5
Khéc 08 6.3 6.0 177 8.2 Kha' nang)tr?'lal vay (X) 4,2 15,3 10,7

: * : : : K,nang tra lai&vay NH (X) 1,0 3,2 6,5

No phai tra dai han 21,7 50,1 397 1024 pong tigniai vay (X) 31 131 117
Vay dai han 102,3  ptign/zi&ne vay NH (X) 0,7 2,7 7,0
Khéc 21,7 50,1 39,7 0,1  Khanang TT hién hanh (X) 14,5 2,0 1,4 21 (34)

Nguén vén 11,9 61,0 73,3 233,2 389,2 Khanang TT nhanh (X) 14,3 1,9 1,3 2,0 (3,5)
Vén gop clia co dong 13,6 67,2 67,2 126,7 164,2 Tién mat/(ng) rong (ty VND) 11,0 24,6 18,8 67,8 157,5
cac quy 17 62 61 1065 2250 1rénmdicd phiéu (VND)

Khac EPS (766)  (464) 1120 5.184 10.526

X on g CFPS (472) 612 1.062 4.672 13.598
C06 dong thiéu s6

- BVPS 5390 5590 6.710 11.479 23.951

Nguon: D& liéu Cong ty, Kim Eng SPS 720 6.931 14.051 33.890

EBITDA/share (775)  (258) 2.153 6.451 15.888

C6 tire tién mat 615  2.500

Nguén: Déliéu Céng ty, Kim Eng
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PHU LUC 1: BIEU KHOAN CHO VIEC CUNG CAP BAO CAO
VA
NHO’NG KHUYEN CAO

B&o c4o nay va bat ky sw truy c@p dién t&r vao bao cao dwoc gidi han va dwoc gui toi khach hang cia Kim Eng Viet
Nam, (“KEVS”) hogc nhung t6 chirc dau tw lién quan t¢i KEVS - cac nha dau tw t& chire va nhitng ngudi dwoc phép
truy cap - 1a déi twong cuia cac diéu khoan va khuyén cao dwéi day,

NEU BAN KHONG PHAI LA NGUOI CO QUYEN HOAC KHONG BONG Y NHI'NG DIEU KHOAN VA KHUYEN NGHI
BEN DUOI, BAN KHONG NEN BOC BAO CAO NAY VA THONG BAO CHO KEVS HOAC NHUPNG TO CHUC LIEN
QUAN BIET RANG BAN KHONG MUON NHAN NHONG BAO CAO TUONG TV,

Bao cao nay cung cap thong tin va nhitng y kién chi danh cho muc dich tham khao, Bao céo nay khéng cé y dinh va
muc dich cau thanh nhirng 167 khuyén tai chinh, dau tw, giao dich hay bét ky 1&i khuyén nao khac, N6 khéng dwoc phan
tich nhw mot sy xGi giuc hay mét yéu cdu mua hay ban bt ky chitrng khoan hoac nhirng san pham tai chinh lién quan
nao, Thong tin va nhitng I&i binh luan khéng co y tan thanh hay khuyén nghi cho bét ky loai chirng khoan, quyén chon,
hay nhitng phuwong tién dau tw khac,

Bao cao dwoc chudn bj ma khong quan tam t&i yéu té tai chinh c& nhan, nhitng nhu cau hay muc dich ctia ngudi nhan,
Nhirng chirng khoan dwoc thdo luan trong bao cdo nay cé 1& khdng thich hop cho tat ca cac nha dau tw, Nguoi doc
khéng nén xem bét clr thdng tin ndo trong bao cdo nhw sw xac nhan cé cin ctv hodc thay thé cho viéc ap dung nhirng
ky nang va danh gia cua chinh ho trong quyét dinh dau tw hay quyét dinh khac, Nguoi doc nén danh gia moét cach doc
lap nhitng khoan dau tw va nhitng chién lvgc cu thé, va nguoi doc dugc khuyén khich tim kiém nhirng 161 khuyén tiy
nhi*ng chuyén gia tai chinh trwdc khi dwa ra bat ky nhitng quyét dinh dau tw hay tham gia vao bat ky giao dich nhirng
chirng khoan co6 lién quan trong bao cao nay, Tinh phu hop hay khong ctia bt ky khoan dau tw hay chién lwoc cu thé
ndo dwoc dé cap trong bao cdo nay déi véi nha dau tw phu thudéc vao hoan canh va muc tiéu riéng ctia nha dau tw va
nén dwoc xac nhan béi nha dau tw dé véi nha tw van cla minh trwéc khi thira nhan va thye hién, Ban dong y rdng mot
vai hodc t&t ca nhirng thong tin ma ban st dung trong bao cao nay la rii ro cla riéng ban va khong co bt ky sw trong
cay vao KER, nhitng cong ty lién quan, chi nhanh va nhirtng nhén vién, Ban hiéu réng s dung bao cao nay chi RUI RO
RIENG BAN,

Bao cao nay duoc phd bién hodc dugc cho phép str dung b&i ngudi co thdm quyén dang hoat dong kinh doanh chirng
khodan hay tw van tai chinh trong pham vi cho phép b&i Kim Eng hodc chi nhanh cda Kim Eng,

Kim Eng, nhitng chi nhanh va nhan vién cta Kim Eng co6 thé& dau tw vao chirng khoan hodc nhitng sadn pham phai sinh
cua nhitng cong ty dugc de cap trong bao cao nay theo cach khac voi nhivng gi dwoc thao luan trong bao cao nay,
Nhirng san pham phai sinh c6 thé dwgc phat hanh bédi Kim Eng, nhirng cong ty lién quan hay nhirng nguoi hop tac,

Kim Eng va nhirng chi nhanh ciia Kim Eng cé thé 6 nhitng hoat dong kinh doanh lién quan t&i nhirng cong ty dwoc dé
cép trong bao cao nay, Hoat dong kinh doanh bao gom tao thi trwdng va giao dich dac biét, mua ban rui ro va tw doanh
khac, quan ly quy, dich vy dau tw va tai chinh doanh nghiép,

Ngoai triv khia canh céng bb sw lién quan dwoc néu & trén, bao céo nay dwa vao nhirng théng tin dai ching, Kim Eng
cb géng trong pham vi c6 thé st dung thong tin day da va dang tin cay, nhung ching t6i khong kh&ng dinh nhirng théng
tin dwa ra 1a hoan toan chinh xac va day dd, Nguoi doc cling nén lwu y rdng ngoai trir didu ngwoc lai dwoc néu ra, Kim
Eng va bén cung cap di¥ lieu thir 3 khéng dam béo vé tinh chinh xac, day du va kip thoi ctia di liéu ma ching t6i cung
cAp va sé khong chiu trach nhiém cho bt ctr sw thiét hai ndo lién quan dén viéc st dung nhivng dir liéu do,

Quyén sé& hiru théng tin: nguwdi doc thira nhan va ddng y rdng bao cdo nay chira dwng thong tin, hinh anh, dd thi, van
ban, biéu twong va nhivng tai liéu khac dwoc bao vé béi quyén sé hiku, thwong hiéu, uy tin va nhitng quyén khac va tét
ca nhitng quyén nay la c6 hiéu lyc va dugc bao vé trong tat ca cac hinh thirc, truyén thong va cong nghé hién nay hay
phét trién sau nay, Néi dung 1a tai san cla Kim Eng hay bén cung cap thong tin the ba hay nguoi cap gidy phép, S
bién soan (nghia & sw thu thap, sw sap xep, va gan két) clia tAt ca ndi dung trong bao cao nay la tai san doc quyén cla
Kim Eng va dwgc bao vé bdi luat phap quoc té va luat phap cla Viét Nam, Nguwoi doc khong thé sao chép, chinh sira,
thay ddi, thém bét, binh luan, 4n ban, tham gla vao viéc chuyén ddi dwéi moi hinh thirc hay ban, tao nhitng san pham
xudt phat tir bao cdo ndy, hay bat ky cach nao khai thac ndi dung clia toan bd hay mét phdn ngoai trir nhitng sw cho
phép dic biét, Néu khdng cé han ché déc biét nao dwoc néu ra, ngudi doc cé thé sao chép mot phan trong ndi dung
mién & ban sao chép dé dwoc dung cho ca nhan va khéng cé muc dich thwong mai va ngudi doc khdng dwgc thay déi
hoac stra ddi ndi dung trong bt c hinh thirc nao va gitr lai moi thdng bao nao dwgc ghi trong néi dung nhw thdng bao
tac quyen thwong hiéu hay thong bao déc quyén, Ngoal trtr nhibng diéu d& néu trén hodc ngoai tree duoc phép bai ludt
tac quyen nhw mot dac quyén, ngudi doc khong thé& san xuét lai hay phan ph0| n6i dung néu khdng co sy cho phép cla
nguoi s¢ hiw, Bt cv sy dwoc phép phan phéi nao ciing bi gi¢i han quyén phan phdi nhw thé thi khong vi pham ban
quyén clia Kim Eng va khéng dai dién dwéi moi hinh thire quyén ky sau ndi dung bao cdo dwoc phép phan phdi dén bén
thi ba,

w KIMENG



CNG/ niém yét trén Hose 23/11/2011

Nhirng théng tin khac lién quan dén chirng khoan da dweec dé cép trong bao cao nay co thé dweec cung cap
thém khi dwoc yéu cau,

Nhirng khuyén céao khac:

BAO CAO NAY LA BAO MAT TOI NGUOI NHAN, KHONG BUQC CUNG CAP TOI BAO CHi HAY PHUONG TIEN
THONG TIN BAI CHUNG KHAC, VA KHONG BUQ'C SAO CHEP LAI DUGI BAT KY HINH THU'C NAO VA KHONG
PUQC CHUYEN DEN HAN QUOC, HOAC CUNG CAP CHO BAT KY NGUOI HAN QUOC NAO, VIEC VI PHAM
NHONG QUY DINH NAY CUNG LA VI PHAM LUAT CHUNG KHOAN HAN QUOC, KHI CHAP NHAN NHONG BAO
CAO NAY, BAN DONG Y VOI NHI'NG RANG BUQC TREN,

BAO CAO NAY LA BAO MAT TGO NGUOI NHAN, KHONG BUQC CUNG CAP TOI BAO CHi HAY PHUONG TIEN
THONG TIN BAI CHUNG KHAC, VA KHONG BUQ'C SAO CHEP LAI DUGI BAT KY HINH THU'C NAO VA KHONG
PUQC CHUYEN DEN MALAYSIA, HOAC CUNG CAP CHO BAT KY NGUOI MALAYSIA NAO, VIEC VI PHAM
NHONG QUY BINH NAY CUNG LA VI PHAM LUAT CHUNG KHOAN MALAYSIA, KHI CHAP NHAN NHO'NG BAO
CAO NAY, BAN DONG Y VOI NHI'NG RANG BUQC TREN,

Ngoai viéc ch}ip nhan nhirng rang budc néu trén, ngwdi str dung bao cao nay c6 thé phai tuan theo nhirng quy
dinh va khuyéen nghij khac khi nhan bao cao nay ngoai Viét Nam,

Cho dén 9/8/2011, Bd phan Nghién Ctru ctia Kim Eng va chuyén vién phan tich phu trach khdng cé bt ky lién quan nao
v&i Cong ty dwoc phan tich,

Cac quan diém, nhan dinh dwoc dwa ra trong bao cao nay phan anh mét cach chinh Xac quan diém nhan dinh
caa ca nhan chuyén vién phan tich tai thoi diém phat hanh béo cédo; va khéng cé sw bdi thwéng nao, trwe tiép
hodc gian tiép, lién quan dén nhirng khuyén nghj cu thé da trinh bay trong bao céo chia chuyén vién phan tich,

Ngoai trir nhitng cho phép dac biét, khong phan nao cla bao cao nay dwoc phép sao chép lai hay phan phdi ma khong
duwoc sy cho phép bang van ban cia KEVS, KEVS khoéng chju trach nhiém vé bat cl¢r hanh dong nao ctia bén thr 3 ve
khia canh nay,

w KIMENG
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