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THONG TIN CO PHIEU

THONG TIN NIEM YET

CTCP Phan phéi Khi thdp ap D&u khi Viét Nam (PV Gas D) hoat déng kinh
doanh va phan phéi Khi thdp 4p bdng dwong éng. La mét cong ty c6 ljch
str hoat déng chwa dai nhung véi cach lam quyét liét va manh mé, dén
nay PV Gas D da nam bat va lam chd dwot céng nghé, hoan toan cha
déng trong dau tw, van hanh, khai thac hé théng phan phéi khi thap ap.

CTCP Phan phai Khi thap ap
Dau khi Viét Nam

Tén cong ty

PIEM NHAN DAU TU

Nganh nghé Tién ich-Phan phéi khi dbt

San giao dich HOSE ) . pa PN . N n
= g, P La cong ty kinh doanh va phan phoi khi thap ap trong thi trwéng Viét

Ma chirng khoan PGD RPAA o 5 . £ A ORI .

Vén didu 16 600 ty ddng {\Ia(n. C\c/)_rlg |£|y hién darjg I‘a don v|1 dll{yk_nt;]a'ij phar:l p~h0| khl‘ thap apdtrong ttz!

Vén hoa 16/11/2015 2.766 ty VND r%Lnr’](;ng iét Nam, co s& va mang lwdi kinh doanh cling ngay cang dwoc mo&

Gia cb phiéu o

16/11/2015 46.100 VND/CP

Gia cb phiéu chia cong ty khdng chiu nhiéu tac déng tir thi trwéng: Beta
cta cong ty (theo két qua giao dich hang thang trong 3 ndm, so v&i Vnindex) 1a
0,57, Adjusted Beta ciing chi Ia 0,72 cho thay tinh hinh giao dich cb phiéu PGD
twong ddi 6n dinh trwdc nhivng bién ddng tir thi trwdng. Day 1a mot ¢ phiéu

CO CAU CO bONG

Tong cong ty Khi

0,
Viét Nam 050 phtl hop cho cac nha dau tw mudn tim kiém sw 6n dinh trong viéc dau tw.
Co dong khac 49,5%
] ] Hoat ddng san xuét kinh doanh dwgc mé réng: Hé théng phan phéi khi cho
khu coéng nghiép Tién Hai-Thai Binh dwoc dua vao hoat dong tir thang 9/2015
50000 800 gilp céng ty mé rong dia ban kinh doanh ra khu vwe phia béc, san lwgng khi

kinh doanh htra hen sé tang tich cwc tr nam toi.

40000 600 Tai chinh ctia céng ty vitng manh: ty 1& no chiém 56% téng ngudn vén, trong

do ty trong no' chiu 3i suét rat thap. Cac hé sb vé thanh toan déu & mic kha

cao.

30000

00 Dong tién hoat déng ctia cong ty tét: Kinh doanh thuan loi gitip cong ty c6
dwoc dong tién hoat dong twong dodi Ién, nhe vay ma c6 thé tra cd tirc voi ti 1é
cao.
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Hoat déng kinh doanh céc san pham khi mang nhiéu rai ro dic trwng cua
nganh: Viéc kinh doanh cac san phdm khi tiém an nhirng rdi ro rét I6n vé chay
nd, thiét hai néu xay ra 1a rét Ién. Vi vay cong ty ludn thuc hién chét ché an
toan ky thuat, tiéu chudn trong van hanh d& dam bao cho an toan cho hoat

doéng san xuét kinh doanh.
= KL GD ('000)

CHi TIEU TAI CHINH CO BAN |

2011 2012 2013 2014

cmm G4 CP (VND)

Rui ro vé& nguédn cung:Hién tai toan bd ngudn cung khi cta cong ty déu tir
coéng ty me 1a TCT Khi, trong trwdng hop cong ty me cé nhirng thay déi vé gia
ban hodc san lwong khi cAp cho PGD thi s& anh hwéng rat Ién dén tinh hinh
hoat ddng kinh doanh cla cong ty

Doanh thu thudn | 3342,2 | 5487,6 | 6422,1 | 6964,9
Lei nhuan gép 528,6 = 4755 519,1 @ 488,0
Loi nhuan HDKD | 403,4 | 304,0 | 2815 2144
Loi nhuén rong 303,8 228,0 209,1 165,5
EPS (VND) 7082 5315 4874 3108

Theo phwong phap P/E 52.000-56.000 VND/CP

PSI - Ha N&i

Héi s&: Tang 2 tda nha Hanoitourist, sé 18
Ly Thwong Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp. Ha
Noi.

Dién thoai: (84-4) 3934 3888

Fax: (84-4) 3934 3999

PSI — Chi nhanh TP. H Chi Minh

Sé 24-26 H Tung Mau, Quan 1, Tp. H
Chi Minh

Dién thoai: (84-8) 3914 6789

Fax: (84-8) 3914 6969

PSI - Chi nhanh Viing Tau

Tang 5, toa nha Silver Sea, s6 47 Ba
Cu, Tp. Ving Tau

bién thoai: (84-64)
254520/22/23/24/26

Fax: (84-64) 625 4521

PSI — Chi nhanh Ba Néng

Tang 3, toa nha sé 53 Lé Héng Phong,
Quan Hai Chau, Tp. ba Nang

Dién thoai: (84-511) 389 9338

Fax: (84-511) 389 9339
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TINH HINH HOAT BPONG KINH DOANH 9 THANG PAU NAM

Gia d4u ciing nhw cac mat hang nhiéu liéu van tiép tuc gidam trong 9 thang dau
nam 2015. Gia khi gidm lam cho doanh thu cua céng ty cling gidm manh, chi
dat 3747 ty dbng, gidm 25% so véi cing ky nam trwdce. Tuy nhién, véi chinh
sach quan ly hiéu qua, gia khi dau vao va dau ra déu linh ddng nén cac chi tiéu
vé& loi nhuan van téng trudng tbt. Loi nhuan gop dat 548 ty dong téng 50% so
véi cung ky, loi nhuan hoat déng kinh doanh dat 217 ty déng, tang 27%, loi
nhuan rong dat 191 ty déng, ting 26%.

San lwong khi kinh doanh ciling tang truwdng tt, dat 470 triéu m3, thuc hién
81% ké hoach ca nam 2015. Véi viéc dwa hé thdng cung cép khi thap ap cho
KCN Ti&n Hai vao hoat dong, san lwong khi ctia cong ty dw kién sé con téng
trwdng trong quy cudi cung ndm 2015 ciing nhw cac nam tiép theo.

Theo du kién, san lwgng khi clia cong ty sé dat khoang 650 triéu m3, loi nhuan
trung binh khodng 1100 VND/m3. Nhw vay loi nhuan gép c6 thé dat dwoc 715
ty déng. Céac loai chi phi cling nhw Igi nhuan khéng cé bién déng Ién thi loi
nhuan tr HBKD sé& dat khodng 310 ty dong, loi nhuan sau thué dat 240 ty
dong.

Cong ty c6 ké hoach phat hanh cb phiéu thwdng trong thoi gian téi, nhung
Chung t6i dung lwgng cb phiéu dang lwu hanh la 60 triéu cd phiéu dé tinh EPS
thi EPS 2015 cuia cong ty wéce tinh dat 4000 VND/CP.

PSI - Ha Noi

Héi s&: Tang 2 tda nha Hanoitourist, sé 18
Ly Thwong Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp. Ha
Noi.

Dién thoai: (84-4) 3934 3888

Fax: (84-4) 3934 3999

PSI - Chi nhanh TP. H6 Chi Minh PSI - Chi nhanh Viing Tau PSI — Chi nhanh Ba Néng

Sé 24-26 H Tung Mau, Quan 1, Tp. H Tang 5, toa nha Silver Sea, s6 47 Ba Tang 3, toa nha sé 53 Lé Héng Phong,
Chi Minh Cu, Tp. Ving Tau Quan Hai Chau, Tp. ba Nang

Pién thoai: (84-8) 3914 6789 Dién thoai: (84-64) Dién thoai: (84-511) 389 9338

Fax: (84-8) 3914 6969 254520/22/23/24/26 Fax: (84-511) 389 9339

Fax: (84-64) 625 4521
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GIOI THIEU VE CONG TY

Thdng tin céng ty

THONG TIN CO’ BAN

Tén cong ty CTCP Phan phéi Khi thdp 4p Dau khi Viét Nam

Tén tiéng Anh PetroVietNam Low Pressure Gas Distribution JSC

Tén viét tat PV Gas D

GCN bKDN 0304998686 do S& KHDT Tp. HCM cép ngay
25/11/2014

Vén diéu lé 600 ty dong

Tru sé Lau 7, tda nha PV Gas Tower s6 673 Nguyén Hiru
Tho, x& Phwéc Kién, huyén Nha B&, Tp. HCM

Dién thoai 08.3784.0445

Fax 08 3784 0446

Website www.pvgasd.com.vn

Lich st phat trién

- CTCP Phan phéi Khi thip &p D4u khi Viét Nam (PV Gas D) tién than
la Xi nghiép kinh doanh Khi thdp ap Ving Tau, dwoc phé duyét
phwong an thanh lap theo nghi quyét sé 1109/QD-DKVN, ngay
12/4/2007 cta HDQT Tap doan DAu khi Quéc gia Viét Nam

- Ngay 23/5/2007: PV Gas D chinh thirc dwgc thanh lap theo gidy phép
s6 4103006815 do S& KH-DT Tp. HCM véi von didu |é 300 ty dong

- 26/11/2009: Cb phiéu cia Céng ty chinh thirc niém yét trén san
HOSE véi s6 lwgng 33.000.000 cb phiéu, ma chirng khoan PGD

Nganh nghé kinh doanh

- Kinh doanh van chuyén khi thdp ap bang duwong 6ng; CNG; LNG;
- Van chuyén xang, dau, nhét, cac san pham khi khd, LPG, CNG, LNG
va cac san phdm c6 ngudn géc tir dau, khi;

Dia ban kinh doanh chinh

> Pha My - My Xuan — Go Dau, tinh Ba Rja — Viing Tau;
» KCN Nhon Trach, tinh Bdng Nai;

» KCN Hiép Phuérc, Tp. HCM,;

» KCN Tién Hai, Thai Binh;

» Kinh doanh CNG Khu vwc Bic Bo.

Vén diéu lé

V6n diéu 1 ctia Cong ty dén thang 10.2015 la 600 ty dong, twong (ng Voi
60.000.000 cb phan.

Co céu cd dong dén thang 9.2015

Tén cb dong S6 c6 phan
Tbng Coéng ty Khi Viét Nam - CTCP 30.300.000 50,5%
C6 dong khac 29.700.000 49,5%
Téng 60.000.000 100,0%
Ngudn: BCTC

PSI - Ha Noi

PSI - Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
S0 24-26 HO Tung Mau, Quéan 1, Tp. HO

Héi s&: Tang 2 toa nha Hanoitourist, sé 18
Ly Thwong Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp. Ha

Noi.

bién thoai: (84-4) 3934 3888

Fax: (84-4) 3934 3999

Chi Minh
Dién thoai: (84-8) 3914 6789
Fax: (84-8) 3914 6969

PSI — Chi nhanh Ba Néng

Tang 3, toa nha sé 53 Lé Héng Phong,
Quan Hai Chau, Tp. ba Nang

Dién thoai: (84-511) 389 9338

Fax: (84-511) 389 9339

PSI - Chi nhanh Viing Tau

Tang 5, toa nha Silver Sea, s6 47 Ba
Cu, Tp. Ving Tau

Dién thoai: (84-64)
254520/22/23/24/26

Fax: (84-64) 625 4521
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TINH HINH HOAT BDONG KINH DOANH

Cho dén nay, cong ty chi kinh doanh mot mat hang duy nhét la khi thap ap (khi
tw nhién) thong qua dwdng 6ng va chi hoat ddng trong pham vi l&nh thé Viét
Nam.

Doi nét vé khi thap ap

Khi thap ap l1a khi thién nhién (Natural Gas) nén & ap suét thdp. Thanh phan
chu yéu cta khi thap ap la methane (85% thé tich), ethan (10%), va ngoai ra la
mét lwgng nhé propane, butane va mét so loai khi khac.

Khi th&p ap c6 nhiét trj I&n, hiéu suat dbt chay cao, d& dang didu chinh nhiét do
budng dét, cong tac van hanh, bao dwéng hé théng ciing don gian, d& dang.
Viéc st dung khi thap ap con gép phan bao vé méi trwong do ham lwong khi
thai CO, SOx, NOx & mc thap hon nhiéu so v&i cAc loai nhién liéu khac.

Ngoai ra, viéc st dung nang lwong tir khi thap ap ciing rat kinh té khi gia khi
thwdng canh tranh hon so véi mét s mét hang truyén thdng khac nhw LPG,
DO, FO (tinh theo don vi nhiét lwong). Chi phi dau tw kho bai, bé chira, chi phi
bao tri, bao duwdng budng dét ciing dwoc giam dang ké trong khi tudi tho budng
dét lai dwgc cai thién.

Khai thac khi thién nhién

Tinh hinh thj trwéng

Europe Brent Spot Price FOB Gia dau dao dong quanh méc 100 USD/thung cho dén gitka ndm 2014 thi bat
(Dollars per Barrel) dau sut giam manh, dén dau nam 2015 chi con khoang 50USD/thung va dao
dong quanh mlrc nay cho dén thdi diém hién tai.
140
San lwong khai thac dau trén thé giéi.
120
100 San lwong ('000 thung/ngay)
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Al Ngudn: eia.gov
N n: ela.go Y x n . £ £ L .
guon: ela.gov Trong tinh hinh gia dau van dao déng quanh mdc rat thap thi san lwgng khai
thac van tiep tuc & mirc rat cao va chwa co6 dau hiéu giam xuong. Theo dw bao
Henry Hub Natural Gas Spot Price, cta Co quan Théng tin nang lwgng My (EIA) thi gia dau tir nay dén cudi nam
Monthly , USD/mmBTU van sé tiép tuc dwgc duy tri quanh mirc 50-60 USD/thung.
7 Bién dong khong tich cyc cla gia ddu lam cho gia khi thién nhién ciing giam
6 manh tir dau nam 2014 dén nay. Gia khi thién nhién (Henry Hub, giao ngay)
5 gidm tr mrc 6 USD/mmBTU dau nam 2014 xuong chi con khoang 2,7
4 USD/mmBTU tai thdi diém hién tai, ttrc giam téi 55%.
3 Céac mé&t hang nang luwong truyén théng khac nhu LPG, DO, FO ciing clng
i chung da giam.
0 Hoat déng kinh doanh khi thap &p cta céng ty
NN O O DO X B B O
N AR A R NN NN N
PP PP PP PSSP Nguén khi
B{b(\ 30 S’b(\ 50 5’00 50 B’DQ 50 5’0(\ 5\)
| Toan bd khi kinh doanh duwoc cong ty mua tir cong ty me la Téng Coéng ty Khi
Ngudn: Thomson-Reuters sau d6 phan phai lai cho cac khach hang.
PSI - Ha N&i PSI - Chi nhanh TP. H& Chi Minh PSI - Chi nhanh Viing Tau PSI - Chi nhanh Da Néng
Héi s&: Tang 2 toa nha Hanoitourist, sé 18 Sé 24-26 H Tung Mau, Quan 1, Tp. H Tang 5, toa nha Silver Sea, s6 47 Ba Tang 3, toa nha sé 53 Lé Héng Phong,
Ly Thwong Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp. Ha Chi Minh Cu, Tp. Ving Tau Quan Hai Chau, Tp. ba Nang
Noi. Dién thoai: (84-8) 3914 6789 bién thoai: (84-64) Dién thoai: (84-511) 389 9338
Dién thoai: (84-4) 3934 3888 Fax: (84-8) 3914 6969 254520/22/23/24/26 Fax: (84-511) 389 9339

Fax: (84-4) 3934 3999 Fax: (84-64) 625 4521
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Gid khi dau vao
Gia khi d&u vao clia cong ty trong nhi*ng ndm qua cé xu hwéng tang, tuy nhién

trong nam 2015 da c6 mot sé diéu chinh lai nén gia khi dau vao trung binh 9
thang dau nam gidm so v&i nhivtng nam trwérce.

DUONG ONG
KCN TIEN HAI

Hé théng phan phéi

Tinh dén thoi diém hién tai, cong ty da trién khai 4 hé théng phan phéi, dan
dén 4 dia ban kinh doanh chinh cda cbng ty, bao gom:

1. Hé théng phan phéi khi thdp 4p cho KCN Tién Hai — Thai Binh

Hé thdng bao gdm tram LGDS va CNG, dat tai xa Dong Co, huyén Tién Hai,
Thai Binh trén dién tich khoang 2 ha.

V6i tdng mirc dau tw 1én téi 1.311,3 ty VND, hé théng khi di vao hoat ddng c6
thé& dat quy md cong suét:

+Tuyén 6ng: 1 triéu m3 khi/ 1 ngay dém

+Tram nén CNG: 150 triéu m3 khi/nam.

Khich hang
V3
=
LGDS Tién Hii _@
£3 \ Khich hing
=
Khach hang
fs
=
y =

2. Hé théng cAp khi thap ap cho cac KCN Nhon Trach (Bdng Nai)

Hé théng nhdm phan phéi khi thdp &p cho cac khach hang tai 09 KCN tap
trung (Nhon Traqh I, 1, I, V, VI; Nhon Trach lI- Léc Khang; Nhon Trach II-
Nhon Phu, KCN Ong kéo; KCN Dét May).

Téng mirc dau tw cla dw &n 1a 346 ty ddng, dwoc chia 1am 2 giai doan:

- Giai doan 1 c6 m&c dau tw 288,7 ty déng, da hoan thanh tuyén éng
chinh 107, 14”; tram phan phéi khi thdp 4p Nhon Trach (LDGS Nhon
Trach); tuyén éng nhanh 67, 4”, 3” va 6 tram khach hang (Hoang Gia,
Hyosung, Bach Thanh, ChangYih, Caesar, Kim Phong). Céng suét hé
thdng dat 2 triéu m3 khi/ngay dém.

- Giai doan 2 c6 mirc diu tw 117,3 ty ddng, dw kién sé& hoan thanh vao
nam 2017 nh&m cung cap Khi thap ap cho céac khach hang Thép Nha
Bé, Formosa, Sam Hwan Vina. Hién da hoan thanh thi cong tuyén 4”
cép khi trong KCN Nhon Trach Il — Formosa.

3. Hé théng phan phdi khi thap &p cho cac KCN Hiép Phuéc — Long Hau (Tp.
HCM)

Hé théng nham muc tiéu cung cép khi cho cac khach hang trong KCN Hiép
Phwéc huyén Nha Bé — Tp. HCM voi tbng mirc dau tw 44,08 ty doéng va cong
suat toi da dat 300 triéu m3/nam.

Toan b hé théng tuyén ng dugc nam gon trong KCN Hiép Phudc, dwoc bat
nguon tr dau cho tai tram phan phdi khi Hiép Phwdéc, thude dy an ong dan khi
PhU My - HCM do TCT Khi quan ly va khai thac.

4. Hé théng phan phéi khi thap &ap cho cac KCN Pha M§ - My Xuan — Go DAu
(Tinh BR-VT)

Hé thdng bao gébm Tram trung tam Go DAu dét tai KCN My Xuan trén dién tich
0,7 ha va Tram trung tdm Take-off dat tai KCN vé&i dién tich 0,3 ha.

Muc tiéu ctia hé théng nham cung cap khi cho khach hang trong KCN Phi My -
My Xuan — GO Dau.

Téng murc dau tw clda dy &n |a 6,5 triéu USD va dat cong suét tdi da 3 triéu
m3/ngay.

Khéach hang:

M6t sé khach hang I&n clia cong ty:
- CTCP Kinh doanh Khi héa Idng Mién Nam
- CTCP CNG Viét Nam
- Cac khach hang khac tai cac KCN

PSI - Ha Noi PSI - Chi nhanh TP. H6 Chi Minh PSI - Chi nhanh Viing Tau PSI — Chi nhanh Ba Néng

Héi s&: Tang 2 toa nha Hanoitourist, sé 18 Sé 24-26 H Tung Mau, Quan 1, Tp. H Tang 5, toa nha Silver Sea, s6 47 Ba Tang 3, toa nha sé 53 Lé Héng Phong,
Ly Thwong Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp. Ha Chi Minh Cu, Tp. Ving Tau Quan Hai Chau, Tp. ba Nang

Noi. Dién thoai: (84-8) 3914 6789 bién thoai: (84-64) Dién thoai: (84-511) 389 9338

Dién thoai: (84-4) 3934 3888 Fax: (84-8) 3914 6969 254520/22/23/24/26 Fax: (84-511) 389 9339

Fax: (84-4) 3934 3999 Fax: (84-64) 625 4521
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Tinh hinh kinh doanh

San lwong khi thdp ap cla céng ty tdng cham qua cac nam. T 2011 dén
2014, san lwgng tang tr 533,6 triéu m3 Ién thanh 634,9 triéu m3, tlrc tang
trung binh 6% méi ndm. 9 thang diu n&m 2015, san lwong clha céng ty dat
468,7 triéu m3, twong dwong 113% cung ky 2014.

Tuy nhién, sy gia tdng vé& san lwong dén chi yéu tlr hai khach hang cong
nghiép 1&n 1a CTCP Kinh doanh Khi hoa Idng Mién Nam va CTCP CNG Viét
Nam. San lwong tiéu thu cta cac khach hang khac trong nhivng ndm gan day
da chirng lai.

DPon vi 2011 2012 2013 2014
Téng san lvong Triéu m3 533,6 617,3 618,6 634,9
San lwong PGS &
CNG Triéu m3 118,0 116,8 1419 159,3
San lwong cla
KH khac Triéu m3 415,6 500,5 476,7 475,5

Nguén: BCTN, PSI
KET QUA KINH DOANH

San lwong khi ctia céng ty van cé sy tang trwdng déu din trong giai doan tir
2011 cho t&i hét quy 3 nam 2015. Tuy nhién, khac véi giai doan 2011-2014 khi
ma gia khi thanh pham tang dan qua cac nam, kéo theo |a sy tang trudng tét
vé doanh thu (trung binh 9% mé&i n&m trong giai doan 2011-2014), dén n&m
2015, gia khi thanh phdm sut gidam manh, chi con 8.000 VND/m3 khi, so véi
trung binh nam 2014 la khodng 11.000 VND/m3, doanh thu do vay cling giam
dang ké: 9 thang dau nam 2015 chi dat 3.746 ty ddng, so v&i 5078 ty déng
trong 9 thang dau nam 2014, tirc chi bdng 75%.

Gia khi thanh pham téng lién tuc trong giai doan 2011-2014 phéan Ién la do gia
khi d&u vao cla coéng ty ciing téng lién tuc trong giai doan nay, du gia khi thién
nhién trén thi trwong quéc té tir 2011-2014 c6 nhirng luc da xubng réat thap,
tham chi thdp hon ca thdi didm hién tai (chdng han nhw dau nam 2012 gia khi
xubng dwéi 3 USD/mmBTU).Gia khi dau vao tang nén d& dam bao loi nhuan,
giéa khi thanh phdm cuia céng ty ciing budc phai téng theo.

Dén nadm 2015, ngudn khi dau vao dwoc thay déi co ché tinh gia,clng véi viéc
gi4 cac mé&t hang nhién liéu gidam manh trong thei ki nay nén gia khi dau vao
ciing gidm theo. Trung binh cho 9 thang d&u nam, gia khi trung binh khoang
6830 VND/m3, gidm tlr mirc trung binh la 10200 VND/m3 cla nam 2014. Gia
khi thanh pham nhw d trinh bay bén trén ciing sut giam kha sau.

Gia khi dau vao ciing nhw thanh phdm anh hwéng truc tiép dén doanh thu cta
cong ty, nhwng khi dé cap dén loi nhuan gop cling nhw lei nhuan trung binh thi
ching ta lai thdy mét birc tranh khac. Do san lwong cé sw tang trwdng, loi
nhuan bién nhin chung la &n dinh nén lgi nhuan gép cla cong ty tlr 2011-2014
nhin chung ciing 6n dinh, dao déng quanh mtrc 500 ty ddng. 9 thang dau nam
2015, c6ng ty chirng kién sw gia tang dang ké vé lgi nhuan trén méi don vj san
phdm, tang Ién m&c 1170 VND/m3 t& trung binh 800 VND/m3 nhitng nam
trwéc d6 nén lgi nhuan gép trong giai doan nay cé sy tang dét bién. Chi tinh
riéng 9 thang, loi nhuan gép dat gan 550 ty déng, tang 150% so vé&i cing ky
2014, so v&i cd nam 2014 thi da dat 112%.

Chi phi ban hang binh quan trén mdi don vi san phdm cla cong ty ting lién
tuc. Chi phi ban hang tang ttr 241 VND/m3 nam 2011 Ién t&i 500 VND/m3 cho
9 thang dau ndm 2015. Chi phi quan ly doanh nghiép tuy thp hon chi phi ban
hang nhwng lai gia tdng nhanh hon, cu thé: ndm 2011, chi phi ban hang binh
quan chi 1& 53 VND/m3 thi trong 9 thang dau ndm 2015 da tang lén 165
VND/m3. Tdng hai loai chi phi ndm 2011 la 295 VND/m3, 9 thang d&u ndm
2015 dat 666 VND/m3.

Do chi phi hpat dong gia tang nén lgi nhuan hoat dong trong giai doan 2011-
2015 c6 phan giém‘ sut. Ném'2011, loi nhuan tr hoat dc‘_)r]g kinh doanh cua
cong ty dat 403 ty dong, cho dén nam 2014 chi con 214 ty dong. Tuy nhién, v&i
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nhirng déng thai tlrc cwe trong 9 thang dau n&m 2015, loi nhuan hoat dong da
téng tr& lai, dat 247 ty déng, twong duwong 127% cung ky ndm trwdc va da
vwot mire lgi nhuan cta cad nam lién trwéce.

Céc khoan lgi nhuan va chi phi khac khong dang k& nén dién bién cla loi
nhuan trwéc thué ciing twong tw nhw loi nhuan tir hoat déng kinh doanh. 9
thang dau ndm 2015, cong ty dat 246 ty ddng loi nhuan trwéc thué.

Loi nhuan rong ctia cong ty cho 9 thang dau nam la 191 ty déng.

TINH HINH TAI CHINH
Chung t6i danh gia tinh hinh tai chinh cta cong ty la rat tbt.

Tinh dén thang 9.2015, tdng tai san cda cong ty dat gan 3000 ty déng, trong
do, riéng tién va cac khoan twong duong tién da chiém 1450 ty déng, tirc gan

50% tdng tai san cla cong ty. Cac khoan phai thu cta khach hang chiém 576
ty déng, gidm twong déi manh so véi gia tri ddu nam la 983 ty dong, cho thay
céng tac thu héi clia cong ty van tién trién tbt.

Trong nam 2015, lwgng tai san dai han cta cong ty tang manh, tir 396 ty déng
Ién thanh 817 ty dong, chd yéu 1a do cong ty tang mua s&m may méc, trang
thiét bi (cong ty mua s&m thém 495 ty ddng). Viéc nay l1a do cong ty tién hanh
dw an hé théng phan phéi khi thdp 4p cho KCN Tién Hai Thai Binh

Vé co ciu ngudn vén, ng phai tra cta cong ty dén cudi thang 9.2015 la 1627 ty
ddng, chiém 56% téng ngudn vén. Tuy nhién, phan I&n no phal trd la khoan no
phai trd cho nguwoi ban, c6 gia tri 1156 ty déng, tirc 71% téng no clia cong ty.
Trong co cAu no thi cac khoan vay chiu |4 bao gébm c& ngan va dai han déu
thdp. Tai thoi diém thang 9.2015, cong ty khong cé khoan vay ngan han nao
cd, trong khi khoan vay dai han la 112 ty ddng, chiém chwa t6i 10% téng no
ctia cong ty. Khodn no nay cling chi mai phat sinh trong ném 2015 do cong ty
can huy déng mét ngudn vén Ién cho dw an phan phéi khi thap ap nhw trén.

Céc chi sb thanh toan ciing déu & murc tét: chi sb thanh toan hién thoi dat
khoang 1,4 1an, du dé cong ty thanh toan du c6 bién déng trén thi trudng xay
ra. Hon ni¥a, do ndm gitr mét lwong tién mét I&n nén hé sb thanh toan tién mét
ciing twong dbi cao, du cho viéc thanh toan va dau tw cla cong ty.

LUU CHUYEN TIEN TE

Nhin chung, do hoat déng kinh doanh ctia cong ty twong déi én dinh, cong tac
thu héi cac khoan phai thu ciing nhw viéc trd ng dwoc dién ra tét nén cong ty
c6 mot dong tién mat tlr hoat dong kinh doanh kha tét. Ndm 2014, dong tién t
HDKD lén t&i trén 1000 ty ddng. M6t sb giai doan dong tién HD cla cong ty bi
am do chénh Iéch thoi gian chi trd cac khoan phai tra va thu hdi cac khoan phai
thu.

V6i ddc diém la mét doanh nghiép hoat dong twong déi &n dinh nén hang ndm
cong ty thweng chi mét dong tién twong dbi ddu cho hoat dong dau tw. Ngoai
trv cho 9 thang dau nam 2015, do nhu cAu mé& réng san xuét kinh doanh ra
khu vic phia bac véi viéc xay dwng hé thédng phan phéi khi thap ap cho KCN
Tién Hai Thai Binh nén dong tién can dung cho HD Dau tw Ién hon binh
thwerng. Tuy nhién, chung téi danh gia trong ngan va trung han, cong ty sé& van
chi cho hoat dong dau tw mot dong tién twong ddi 6n dinh & mic thap dudi
100 ty déng.

Nhu cdu mé& réng san xuét kinh doanh khéng 16n, lai thu dwoc mét dong tién
twong déi Ién nén nhu cu huy déng tién cltia cong ty khéng cao. Hang nadm
cong ty déu chi trd mot lwong cd tire twong déi I&n, 1én téi trén 40% loi nhuan
sau thué, dic biét ndm 2013 la 86%. Nam 2014 cong ty cé phat hanh ¢ phiéu
nhung 1a cb phiéu thwéng cho cb déng hién hiru. Theo dw kién, thang 11.2015
cong ty sé lai tiép tuc phat hanh thém cb phiéu thuéng.

Nam 2015 la nam duy nhét cong ty di vay ng’ bén ngoai do nhu cau vé vén cho
dy &n hé thong cung cap khi thap ap cho KCN Tién Hai Thai Binh.
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PINH GIA CO PHIEU

Chuing t6i str dung phwong phap so sanh P/E dé dinh gia cb phiéu cong ty.
Gia dinh dwa ra la san lwgng khi ndam 2015 dat 650 triéu m3, lgi nhuan trung
binh dat 1100 VND/m3 va céc loai chi phi, doanh thu khac tinh trén don vi san
lwong khong cé nhiéu thay dbi so véi 9 thang dau nam.

EPS dw kién cia cong ty dat 4000 VND/CP. Cé phiéu cla cong ty hién dang ¢
xu hwéng giao dich & mdc P/E trong khodng 13x-14x, cao hon mirc trung binh
12x trong nhirng nam qua.

Voi trién vong tuong déi lac quan vé tinh hinh san xuét kinh doanh cua cong
ty, chung téi danh gia co phiéu cta cong ty sé van tiép tuc hap dan cac nha
dau tw trong twong lai sap toi.

Theo danh gia cla ching tdi, cb phiéu cla cong ty sé tiép tuc dwoc giao dich &

Q Q Q Q Q Q Q murc P/E twong dwong véi thoi diém hién tai. V&i EPS dy kién 1a 4000

U S S SN SN N1 ‘ ! 1 tal. Vol EPS dy )

o 000 ((éo ?Q\ N R o VND/CP va P/E trong khoang 13x-14x, gia muc tiéu sé nam trong khoang
¥ 52.000-56.000 VND/CP.
Nguén: Bloomberg
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2011
Doanh thu thuan 3.342
Gia vbn hang ban 2.814
Loi nhuan gép 529
Doanh thu hoat déng tai 32
chinh
Chi phi tai chinh 0
Chi phi ban hang 129
Chi phi quan ly doanh 28
nghiep
Lei nhuan thuan tw 403
HBKD
Thu nhap khac
Chi phi khac 2
Loi nhuan khac 2
Lgi nhuan truéc thué 405
Chi phi thué TNDN hién 101
hanh .
Loi nhuan sau thué 304

Bang can doi ké toan

2011
TAI SAN NGAN HAN 1.429
Tién va twong duong tién 773
Céc khoan phai thu 620

Hang ton kho 9

Tai san ngén han khac 27
TAI SAN DAI HAN 299
Phai thu dai han 0
Tai san cb dinh 297
Loi thé thwong mai 2
Tai san dai han khac 0
TONG TAI SAN 1.728
NQ PHAI TRA 850
No ngan han 850
Phai tra nguoi ban 808
Nguoi mua tré tién truéc 0
No dai han 0
Vay va no dai han 0
VON CHU SO HO'U 878
Vén dau tw ctia CSH 429
Lai chwa phan phdi 224
Vén va quy khac 225
TONG CONG NGUON 1.728

VON
Ngudn: BCTC kiém toan

BAO CAO TAI CHINH

2012 = 2013 | 2014 9T.2015
5.488 | 6.422 @ 6.965 3.747
5.012 = 5.903 | 6.477 3.200

475 519 488 548
50 24 21 14
0 0 0 2
165 191 219 235
56 70 76 77
304 281 214 247
0 0 0 1

0 0 1 2

0 ©) @) )
304 281 214 246
76 72 48 56
228 209 165 191

2012 | 2013 | 2014 9T.2015
1.690 @ 2.114 @ 3.063 2.096
585 927 @ 1.963 1.448
1.053 | 1.130 @ 1.036 577
9 11 16 19

42 46 48 52
359 433 396 817

0 0 0 5

355 420 365 770

3 3 4 0

1 11 28 42
2.049 | 2.547 | 3.460 2.913
1.054 | 1.523 | 2.297 1.628
1.054 | 1.523 | 2.273 1.491
1.004 | 1.478 | 2.106 1.156
0 0 101 94

0 0 24 136

0 0 0 112

996 | 1.024 | 1.162 1.285
429 429 600 600
182 120 72 195
385 475 491 491
2.049 | 2.547 | 3.460 2.913

CHUNG KHOAN DAU KHi

PETROVIETNAM SECURITIES INC

PSI

Bao cao lwu chuyén tién té

Tién tir hoat dong kinh
doanh

Loi nhuan trwéc thué
Khéu hao tai s&n cb dinh
L&i tir hoat dong dau tw
Chi phi lai vay

Giam cac khoan phai thu
Gidm hang tén kho
Tang cac khoan phai tra
Giam chi phi tra trwdc
Thué TNDN da nop
Tién thu khac ti» HDKD
Tién chi khac cho HDKD
Tién ting tr HDKD

Tién tir HD BT

1. Tién chi dé mua sam,
xay dwng T§CQ .

3. Thu lai tién gwi

Tién tang tir HD BT
Tién tr HD TC

1;Tiér1, thu ttr phat hanh
co ptjiéu

2. Tien thu tw di vay

Cb tlrc da tra

Tién tr HD TC

Dong tién mét rong

2011 2012 2013 2014 9T.2015
405 304 281 214 246
12 36 42 49 79
(34) (50) (24)  (21) (12)

- : - - @

(155)  (433) (115) 137 406
2 0 2 (5) (3)
482 210 498 735  (781)
(0) (6) (7 17 17
(128)  (69)  (93)  (45) (55)
- - - - 47

(11) (11) (8) 9) 9
569 | (17) = 572 | 1.038 @ (94)
(132) | (125)  (73) @ (53) | (442)
29 53 23 21 13
99)  (72)  (50) @ (31) & (429)

0 - - 116 -

- - - - 112
(129) | (99) @ (180) @ (87) | (104)
(128)  (99) (180) 29 8

341 | (188) 342 | 1.036  (515)

H& sb tai chinh |

Hé s6 thanh khoan

Hé s6 thanh toan hién thoi
Hé s6 thanh khoan tién mat
Hé s6 hoat dong

Théi gian thu tién binh quan
Sé vong quay khoan phai thu
Sé vong quay TSCP

Sé vong quay TTS

Hé s don bay

Hé s6 no

Hé s6 no/Vén CSH

Hé sb sinh 1o

TS lai gop/Doanh thu

TS LN k.doanh/Doanh thu
TS lai rong/Doanh thu

Hé sb dong tién mat/Doanh
thu

TS LN sau thué/TTS

TS LN sau thué /Vén CSH

2011 2012 2013 2014
1,68 1,60 1,39 1,35
0,91 0,56 0,61 0,86
66,77 69,11 63,34 53,53
5,39 5,21 5,68 6,73
11,24 15,45 15,31 19,09
1,93 2,68 2,52 2,01
0,49 0,51 0,60 0,66
0,97 1,06 1,49 1,98
15,82% | 8,66% 8,08% 7,01%
12,07% @ 5,54% 4,38% 3,08%
9,09% 4,16% 3,26% 2,38%
10,21% @ -3,42% @ 5,32% | 14,87%
17,58% | 11,13% | 8,21% 4,78%
34,59% | 22,90% @ 20,42% @ 14,24%
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HE THONG KHUYEN NGHI

Hé théng khuyén nghi ctia PSI dwoc xay dwng dwa trén mirc chénh léch gitra két qua dinh gia va gia cé phiéu trén thi trwong tai thoi
diém dinh gi4, c6 gia tri 6 thang k& tr thoi diém phat hanh bao céo. C6 3 mire khuyén nghi cho méi cb phiéu, twong rng véi tirng
mirc chénh léch. Cac khuyén nghi c6 thé dwoc thay ddi sau méi I&n cap nhat hodc danh gia lai @& phi hop véi tinh hinh va két qua
hoat ddng ctia doanh nghiép.

e MUA: khi gia thj trwerng th&p hon gia dinh gia 15%
e GII: khi gia thj trwng nam trong bién dé gia dinh gia +/- 15%
e BAN: khi gia thj trwdng cao hon gia dinh gia 15%

CONG TY CO PHAN CHUPNG KHOAN DAU KHi

Toa nha Hanoitourist, s6 18 Ly Thwdng Kiét, Hoan Kiém, Ha Noi
DT: + 84 4 3934 3888 - Fax: +84 3934 3999

Website: www.psi.vn

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Ban quyén ndm 2015 thudc v& Cong ty CP Chirng khoan DAau khi (PSI). Nhitng théng tin s& dung trong bao cdo dugc thu thap tiy
nhirngngudn dang tin cay va PSI khong chiu trach nhiém vé tinh chinh xac cta céc théng tin nay. Quan diém thé hién trong béo céo
nay la cla (cac) tac gia va khong nhét thiét lien hé véi quan diém chinh thirc cia PSI. Khdng mot thdng tin cling nhw y kién ndo dwoc
viét ra nhdm muc dich quang céo hay khuyé&n nghi mua/béan bt ky chirng khoan nao. Bao céo nay khong dwoc phép sao chép, tai ban

b&i bat ky ca nhan hoéc td chirc nao khi chwa dwoc phép cla PSI.
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