VCBSV CTCP NHIET PIEN PHA LAl

Vietcombank Securities

PPC(HOSE)

CTCP Nhiét di¢n Pha Lai di ra bao cdo tai chinh hgp nhit Q3.2016, phong Phan tich
xin dwoc cap nhat nhanh mét sé thdng tin vé doanh nghiép nhw sau:

Ngay 27 thdng 10 nim 2016 KQKD Q3.2016 va 9T.2016

DT béan hang Q3.2016 dat 1.266 ty déng (-28,92% yoy). Tong DT Q3.2016 (bao gom DT
ban di¢n, DT tai chinh va thu nhap khac) dat 1.370 ty dong (-26,83% yoy). LNTT
Q3.2016 la 1 ty dong trong khi LNTT Q3.2015 dat 78 ty dong.

BAN TIN CAP NHAT NHANH

(1) Trong Q3.2016, PPC di thuong luong dugc SL hop dong véi EVN cho nha méy Pha
Lai 1. Tuy nhién, SL dién Q3.2016 van thip hon 23,9% so v&i SL dién Q3.2015.
Ngoai ra, gia ban dién binh quan cia PPC trong Q3.2016 thap hon so véi trong
Q3.2015. SL dién va gia ban dién binh quan Q3.2016 thip hon cing ky 2015 da dan
dén su sut giam trong DT. Ching tdi cho rang nguyén nhan chinh cua su sut giam
nay 1 do hién twong El Nino da két thic tir thang 5/2016 din dén ngudn dién ning
tir thiy dién tang cao trong Q3.2016 so véi Q2.2015.
(2) LNTT Q3.2016 thap do SL dién va DT Q3.2016 giam. PPC ciing chiu 15 85 ty dng
chénh léch ty gia do ddng JPY tiép tuc 1én gia so véi VND trong Q3.2016.
Liy ké 9 thiang diu nim, DT ban hang dat 4.489 ty déng (-25,75% yoy). Tong DT
9T.2016 (bao gom DT ban dién, DT tai tich va thu nhap khac) dat 4.788 ty dong
(-23,94% yoy, dat 68,03% KH nim). PPC 1§ 347 ty ddng 9T.2016 trong khi LNTT
9T.2015 la 472 ty déng.

DT béan hang 9T.2016 thap hon dang ké so véi cung ky 2015 do mat s6 nguyén nhan:

(1) Trong 6T.2016, nha may Pha Lai 1 chua c6 gia ban hgp dong chinh thiic véi EVN,
va sir dung gia ban dién tam tinh thip hon gia hop ddng cac nim trudc. (Tir ngay
1/7/2016, nha méay Pha Lai 1 da c6 gia ban hgp dong véi EVN).

(2) SL dién cua 9T.2016 thap hon so véi cung ky 2015. Cu thé, SL dién cua Pha Lai 1
trong 9T.2016 giam 31,35% so vai cung ky 2015. SL dién 9T.2016 cua Pha Lai 2
giam 7,68% so véi cing ky 2015. Theo chung t6i, viéc SL dién thip trong 9T.2016
bat ngudn tir nhiéu yéu t6, bao gom: PPC han ché san xuit dién tir nha may Pha Lai
1 do chua c6 gia hop dong véi EVN, mét sé nha may nhiét dién than méi véi hiéu

Chuyén vién phan tich qua tot (Mdng Duong 1, Duyén Hai 1) di vao hoat dong trong nam 2016, va hién
tuong El Nino két thic trong thang 5/2016 dan dén thay di tir Trung tam Diéu do
bam Sy birc Hé théng dién Quéc Gia trong viéc huy dong san xuat dién.
dsduc@vcbs.com.vn V& khoan 15 caa PPC trong 9T.2016: Chiing t6i dua ra mot s6 |y giai sau:

(1) PPC chiu I3 762 ty ddng trong 9T.2016 do ddng JPY 1én gia so vi VND. Trong niam
2016, PPC con no Ngan hang Hop tac Québc té Nhat Ban (JBIC) khoang 22 ty JPY.
Ty gia JPY/VND tang 18,5% tir 184.09 JPY/VND (1/1/2016) 1én 218.06 JPY/VND
(30/9/2016) theo Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét Nam.

(+84) 0985451394

(2) LNTT khong tinh tai 14i (16) do chénh léch ty gia cua PPC dat 415 ty dong trong
9T.2016 (-45,66% yoy) trong khi cing ky 2015 dat 763 ty dong. Viéc LNTT khong
tinh ti 14i (16) do chénh léch ty gia sut giam la do nha may Pha Lai 1 ban dién trong
6T.2016 vai gi4 tam tinh, anh huong téi DT va LN caa PPC. Theo ban lanh dao
PPC, nha méy Pha Lai 1 hién 15 khoang 250 ty dong trong 9T.2016.
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MOT SO THONG TIN PANG CHU Y KHAC

PPC du kién nhan khoang 230 ty dong hai t6 tir EVN trong Q4.2016. Hién PPC dang
thuong luong véi EVN vé viéc hdi t6 gia dién do trong 6T.2016, nha may Pha Lai 1 chua ¢
gia hop dong véi EVN va sir dung gia tam tinh theo gia ban dién trén thi truong canh tranh.
Viéc ban dién ciia nha may Pha Lai 1 theo gia tam tinh thdp hon nhiéu so véi gia hop dong da
anh huong nhiéu t6i loi nhuan cua nha may nay.Ban lanh dao PPC wéc tinh PPC s& nhan
khoang 230 ty d¢ong hdi t6 tir EVN trong Q4.2016.

PPC hi¢n dang xuc tién dy 4n nang ciap nha may Pha Lai 1 véi tong vén diu tu khoang
2.000 ty dong. Thep ban linh dao PPC, du &n nang cip nay cé hai myc tiéu chinh l1a (1) giam
anh huang 6 nhiém moi truong cua nha may Pha Lai 1 va (2) tang hiéu qua hoat dong cia nha
may, gilp giam chi phi nguyén liéu dau vao. Theo ban lanh dao PPC, trong ngin han va trung
han, PPC s& dung von tu c6 dé dau tu vao dy an. Ban lanh dao PPC du kién dy an nang cap
PPC s€ hoan thanh trong ndm 2018.

Dién bién méi caa chu ky Dao dong phwong Nam (ENSO) c6 thé sé lam giam nhu cau
san xuit dién tir cac nha may nhigt dién va lam giam gia dién trén thi trwong canh tranh
trong 6 thang cudi nim 2016. Theo Vién nghién ctu Quéc t& v& Khi hau va X& hoi
(International Research Institute for Climate and Society, viét tit: IRI) va Trung tim Du béo
Khi hau My (Climate Prediction Center, viét tat: CPC), dot El Nino kéo dai tir thang 5/2014
da dugc xac nhan két thic vao thang 5/2016. Vao thoi diém thang 9/2016, ching ta van dang
& trong giai doan trung tinh (khdng phai EI Nino hay La Nina) cia Dao dong phuong Nam (El
Nifio-Southern Oscillation, viét tit: ENSO). Theo cap nhat mgi nhat ngay 13/10/2016 cua IRI
va CPC, sb liéu thang 9/2016 cho thdy xac xuat La Nina dién ra vao thoi diém cudi nim 2016
la khoang 70%. X&c suat nay tang tir XAC Xuat du bao tir s liéu thang 8/2016 13 40%. Viéc La
Nina dién ra s& lam ting lwong mua va lugng nudc vé cac hd chira thiry dién tai Viét Nam va
anh huong téi nhu ciu SX dién tir cac nha may nhiét dién.

Gi4 than thé gi6i ting manh ké tir thang 6/2016 nhwng chwa ¢6 anh hwéng l6n téi PPC.
Theo s6 liéu tir Bloomberg va uéc tinh cua ching toi, gi4 than nhiét dién tai Uc tang khoang
46% tir thang 6/2016 toi 9/2016. Ciing trong cung ky 6/2016 — 9/2016, gia than nhiét dién tai
Trung Qudc tang 48%. Tuy nhién, gia than nhap khau trung binh tai Viét Nam chua c6 nhiéu
bién dong manh. Theo sb liéu tir Téng cuc Hai quan, gia than da nhap khau tir Uc giam 1,9%
tir 6/2016 dén 9/2016. Trong cing ky, gia than da nhap khau tir Nga hau nhu khong thay doi,
tir Indonéxia ting 7,8% va tir Trung Qudc ting 44%. Ching t6i w6 lugng muc gia than
nhap khau trung binh tir Uc, Nga va Indonéxia trong thang 9/2016 van thap hon muc gia than
trong thang 7/2016 cua Tap doan Than — Khoang san Viét Nam.

Hién tai PPC mua than trong nudc tir Tap dan Than — Khoang san Viét Nam, Téng Cong ty
Pong Bic — Bo Qudc phong, Cong ty Kinh doanh Than Bic Lang va mét sé nha cung cap
khac. Ban lanh dao PPC nhin manh gi& ban hop dong cuia hai nha may Pha Lai 1 va Pha Lai 2
v6i EVN da tinh téi chi phi gia nguyén liéu. Nhu vay, néu gia than cong ty mua ting 1én do
anh huéng tir gia than thé gici thi gia ban hop dong véi EVN ciing ting theo (va nguoc lai).
Do vay, bién dong trong gia than s& khdng anh huong téi LN tir phan dién ning ban theo gia
hop dong. Tuy nhién, chung toi cho rang néu gia than trong nudc tang, LN cua cong ty tir
phan dién nang ban trén thi truong dién canh tranh s& bi anh huéng. Theo ban lanh dao PPC,
khoang 15% - 30% SL dién cua PPC cac nim gan day duoc ban trén thi truong dién canh
tranh.
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PANH GIA SO BQ

Chiing tbi danh gia néu khong xét téi I4i 13 ty gia, SL dién va LN ciaa PPC trong 9T.2016
cho thay cong ty van hoat dong 6n dinh.

Néu xét t6i LN trudc i 15 ty gia caa PPC, cong ty c6 khoan LN twong ddi 6n dinh. LNTT
khéng tinh toi 14i (15) do chénh léch ty gia ciia PPC dat 415 ty dong trong 9T.2016 (-45.66%
yoy) trong khi ciing ky 2015 dat 763 ty dong. Néu tinh thém khoan 230 ty dong hdi t6 ma
PPC dy kién nhan dugc tir EVN, LNTT trugc l3i (16) ty gia cua PPC trong 9T.2016 s& dat
khoang 645 ty dong, gan hon véi mic 763 ty ddng cung ky nam 2015. Viéc LNTT trudéc lai
(18) ty gi4 9T.2016 van thip hon cing ky 2015 do SL dién thap hon nhu ching t6i da giai
thich & phan truéc.

Nhu vay, LNTT 9T.2016 cua PPC (16 347 ty dong) khong phan anh dtng hiéu qua hoat dong
ciia PPC. Hai nha may cua PPC hién van hoat dong 6n dinh.

Bién dong ty gia 1a mot yéu té6 quan trong anh hwong téi LNST cia PPC.

Viéc dong JPY Ién gia khoang 18% so véi VND trong 9T.2016 da dan téi khoan 15 chénh
léch ty gia 762 ty dong cua PPC. Bién dong ty gia 1a mot diéu khd du doan va xét téi anh
huong 16n cua ty gia JPY/VND Ién LNST cua PPC, ching tdi khuyén nghi nha dau tu can
theo di chat ché bién dong nay dé dua ra cac quyét dinh dau tu ding dén véi PPC,

Vé dai han, PPC sé tiép tuc hoat dong 6n dinh.

Hién PPC di c6 gia ban dién hgp ddng voi EVN cho ca hai nha may. Bén canh viéc gia hop
ddng co tinh t6i gia nguyén liéu dau vao, gia hop dong ciing duoc tinh d&é dam bao néu PPC
dat duoc SL dién hop ddng nam (Qc) véi EVN thi DT tir viéc ban dién theo hop dong sé giup
thanh toan hét chi phi hoat dong c6 dinh du phéng dau nam cua cong ty (chi phi nhan cong,
khau hao, stra chira 16n, dich vu mua ngoai) va dé lai mot khoan du LN. Piéu niy c6 nghia
ching ta c6 thé coi gia thanh phan dién nang PPC ban trén thi truong dién canh tranh chi bao
gom gia nguyén liéu dau vao (do cac chi phi ¢ dinh di duoc thanh toan qua phan dién ning
ban theo hop ddng). Yéu té nay gitip PPC van c6 thé sinh LN tir viéc tham gia thi truong dién
canh tranh du cho hai nha may cua cong ty da cii va khong hoat dong hiéu qua bang cac nha
may mai.

Chung t6i cho rang tir nam 2017, PPC c6 thé quay lai mirc SL dién cac nam trudc 1a khoang
5.500 trigu kWh. Viéc PPC thyc hién nang cap nha may Pha Lai 1 ciing nhu thuc hién sira
chira 16n hang nam sé& gilp cong ty tiép tuc dat dwoc SL dién ké hoach d& ra. Cung véi do,
hop ddng mua ban dién voi EVN s& 12 yéu t6 tién quyét gidp cong ty tiép tuc ¢6 nguon LN on
dinh tir HDKD.

Chuing t6i khuyén nghi NAM G1U ¢ phiéu PPC.
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PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cao nay va/hoic bat ky nhan dinh, théng tin nao trong bao céo nay khdng phai la cac 1oi
chao mua hay béan bat ky mot san pham tai chinh, chimg khoan nao dugc phan tich trong béo
c4o va ciing khong 1a san phim tu van dau tu hay y 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 b4o c4o nay la mot
ngudn tham khao. VCBS khong chiu bat ky trach nhi¢m nao truéc nhitng két qua ngoai y
mudn khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chiing khoan.

Tét ca nhirng thong tin néu trong bao cdo phan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mac
can trong t6i da co thé. Tuy nhién, do cac nguy@n nhan cha quan va khach quan tir cac ngudn
thdng tin cong b6, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac théng tin duge dé cap trong
béo céo phan tich ciing nhu khong cé nghia vu phai cap nhat nhirng thdng tin trong béo céo
sau thoi diém bao céo nay dugc phét hanh.

Béo co nay thudc ban quyén ciaa VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phan hoic toan bo noi
dung bao céo va/hoic xuat ban ma khong c6 su cho phép bang vin ban cia VCBS déu bi
nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Moi thong tin lién quan dén bao céo trén, xin quy khach vui long lién hé:

Ly Hoang Anh Thi Pam Sy Diic
Phu trach phong Phan tich Nghién cau Chuyén vién Phan tich
Ihathi@vcbs.com.vn dsduc@vcbs.com.vn
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