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GIOI THIEU

TONG QUAN NGANH
PIEN

Pién [a nguyén liéu dau vao cho tdt ca cdc nganh san xudt va dich vu trong
nén kinh té. Vivay, nganh dién luén gii mét vai trd quan trong.

Hién nay, trén thi truong niém yét cé khodng 14 ¢é phiéu nganh dién, chiém
1.89% mirc von hod thi trong. Mét diém dang chii y 1a PIE va P/B trung binh
Ciia nganh dién thdp hon rdt nhiéu so véi trung binh toan thi truong. PIE va
P/B trung binh ciia nganh dién hién nay 13 12.3 lan va 1.23 lan trong khi do
Ciia todn thi truong lan heot 13 14.3 va 3 lan.

Chlng ta sé cling xem xét C&C Yéu 16 co ban ciia cdc co phiéu nganh dién, Va
phan tich sAu mét sé cé phiéu tiéu biéu cho nganh dé xem xét co héi dau tw
VA0 C6 phiéu nganh nay.

Pic diém san xuat Pién tai Viét Nam

Hién nay, nganh dién cia Viét Nam bao gdm thuy dién va nhiét dién. Tong
cong suat thiét ké cua cac nha may san xuit dién tai Viét Nam tinh dén thoi
diém 6/2010 vao khoang 14,400MW. Du kién dén cudi nim 2010 dua thém 14
nha may dién di vao hoat dong nang tong cong suét thiét ké Ién 18,400 MW.
Ngoai 2 ngudn dién chinh tir thuy dién, nudc ta dang trién khai khai thac cac
nguoén ning luong khac nhu dién hat nhéan, dién tir ning lugng mit troi v.v...
Hién tai dang trong qua trinh trién khai du 4n Nha may dién hat nhan ¢ Ninh
Thuan (du kién nim 2014 s& khai cong xay dung nha may dién Hat nhan Ninh
Thuan 1).

Theo sé liéu thong ké nam 2007, thuy dién chiém 37% va nhiét dién chiém
56% luwong dién cung cap cho ca nudc. Dy kién lwong dién cung cap dén nam
2020 thuy dién chiém 28.5%, nhiét dién chiém 56.9%, nguon nhap khau chiém
5.8%.

Nhiét dién

Dic thi ctia nganh dién 1a gia ban dién cho EVN kha 6n dinh (vi hop dong ky
két gitta COng ty san xuat dién va EVN &p dung trong mot khoang thoi gian
dai). Luogng dién san xuat cua nhiét dién cha yéu phu thudc vao nguyén lidu
dau vao la than, dau va gas, cong suit san xuét dién twong &tng voi cong suit
thiét ké, vi dién hién nay van con thiéu, nén cac nha may hoat dong tdi da cong
suét thiét ké. Nguyeén liéu cho nganh nhiét diét hién nay van dap ung dugc nhu
cau cua nganh, vi trit lwong than caa nudc ta 1a khé lén.

Céac nha may nhiét dién 1én cta nude ta dang hoat dong nhu: Nhiét dién Pha
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Lai (1040MW), Nhiét dién Udng Bi (300MW), nhiét dién Ninh Binh
(300MW).

Nhu vay, hoat dong san xuét kinh doanh caa cong ty nhiét dién phu thugc Ion
Va0 gia nguyén liéu dau vao. Hién nay nganh nhiét dién ciing phai ddi mat voi
nguon nguyén liéu dau vao ngay cang tro' nén khan hiém, gia dau trong nuéc
va thé gigi bién dong manh, 1am cho doanh thu va lgi nhuan caa cong ty nhiét
dién bién dong. Hién nay nguon nguyén ligu cua cac nha may nhiét dién duoc
dap ung tir lugng than trong nudc, tuy nhién trong thoi gian tgi mot sb nha
may nhiét dién méi duoc ra doi, ngudn nguyén liéu trong nude khong du dap
g cho cac nha may nay, phai nhap khau nguyén liéu tir cac nu6e khac nhu
Indonesia va Uc.

Thuy dién

Ciing giéng nhu cac doanh nghiép nhiét dién, gia dién cua doanh nghiép thuy
dién ban cho EVN theo hop dong trong mot thoi gian trong dbi dai.

Néu nhu dic thd caa nha may nhiét dién phu thudc vao gia nguyén liéu dau
Va0, Va 0 rii ro tir viéc ngay can khan hiém nguyén liéu dau vao khai thac tir
trong nudc thi cac nha méay thuy dién lai phu thudc nhiéu vao yéu té thoi tiét.
Trong truong hgp han hén kéo dai, lugng mua giam, lam lugng tich nudc tich
trong ho thap hon so véi nang lyc thiét ké, anh huong Ion téi san lugng dién
san xuat cua nha may. Ngoai ra, cac thién tai nhu i quét va mua 16n c6 thé
gay thiét hai vé duong xa va cac cong trinh dé dap cua nha may, gay ra su ¢
trong viéc phat dién va tang chi phi stra chira.

Céac nha may thuy dién Ién ¢ Viét Nam hién nay cé Thuy dién Hoa Binh
(1,920 MW), Thuy dién Yali (720 MW), Thuy dién Tri An (400 MW) v.v...

Péi tha tiém an

- Strc hap dan cua nganh: hién nay ngudn dién trong nudc van chua dap
g du nhu cau trong nudc, do d6 nha nuéc van dang c6 chinh sach vu dai ddi
Vi cac doanh nghiép san xuat dién. Cac doanh nghiép san xuit dién hién nay
dugc huong wu ddi 16n vé thué thu nhap doanh nghiép

- Nhitng rao can gia nhap nganh:

+) Pé xay dung mot nha may san xuit dién mat can ngudn vén dau tu 16n

+) Cong nghé cao dé dam bao nha may van hanh 6n dinh

Hién tai nganh dién chua c6 sy tham gia cua cac doanh nghiép nudc ngoai vi
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TRIEN VONG PHAT
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cac doanh nghiép san xuat dién cua nha nudc duoc huong wu déi 16n, mat khac
phan phéi dién hién nay 1a doc quyén cua EVN, hop dong gia dién phu thuoc
rat l6n vao EVN, nén rit kho cho céc doanh nghiép nudc ngoai gia nhap vao
nganh nay.

Nha cung cip

Dbi voi cac nha may thuy dién, ngudn nguyén lidu dau vao 1a nudc, do do
ngudn nguyén liéu dau vao chi phu thudc vao lugng trir lwong nudce trong hd
ctiia nha may, phu thudc vao yéu té thoi tiét.

Dbi v6i cac nha méay nhiét dién, ngudn nguyén liéu dau vao chu yéu Ia than,
dau. Hién nay, trir lugng than ciia nuéc ta con kha 16n, do d6 ngudn cung cp
nguyén liéu cho cac nha may nay hién nay van kha doi dao. Tuy nhién, trong
tuong lai khi cac nha may nhiét dién nhiéu hon, trit lwong than trong nuéc
giam, khi d6 gia than s& bién dong manh hon, anh huéng téi doanh thu va loi
nhuan cua cac nha may nay.

Khéch hang

Hoat dong san xuét kinh doanh va sinh hoat ciia nguoi dan hang ngay khéng
thé thiéu. Cung vai su phét trién caa nén kinh té, nhu cau caa ngudi dan ngay
cang tang, vi vay cau vé dién ngay cang ting.

Canh tranh trong ngi by nganh

Pic diém cua nganh dién caa nudc ta hién nay, cac nha may san xuat dién co
vén dau tu chu yéu 1a nha nudc, cing véi do 1a lwong dién san xuat chwa dap
mg du nhu ciu san xuét va tiéu dung trong nudc, san luong dién san xuit ra
déu duoc ban cho EVN, vi vay khdng c6 su canh tranh giita cac doanh nghiép
cung nganh.

San pham thay thé

Hién nay chua c6 ngudn nang luong méi thay thé nguon ning lugng dién.
Cung Vvéi su phét trién caa nén kinh té, nhu ciu sir dung dién ting cao, tuy
nhién hién nay cac nha may san xuét dién van chua dap tng duoc nhu cau san
Xuit va tiéu dung cua nén kinh té. Tinh trang thiéu dién thuong xuyén xay ra
trong nhiing nim gan day, dac biét nhitng thang dau nam 2010.

Véi toc do phat trién caa nén kinh té nhu hién nay thi nhu cau dién s& phai
tang tur 15% - 17% /nam.

Nhu vay cau vé dién van Ién hon rat nhiéu so véi cung, do d6 nganh dién van
Ia mot nganh ¢é nhiéu trién vong.
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KHAO SAT CO PHIEU Mic von hoa

NGANH PIEN

Hién nay trén thi truong niém yét c6 khoang 14 cb phiéu nganh dién, tdng mirc
v6n hoé cua cb phiéu nganh dién chiém 1.89%.

Nhin chung C6 phiéu nganh dién c6 mic von hoa khong dong déu. C6 28.57%
¢6 phiéu c6 mic vén hod Ién hon 1000 ty. Co phiéu c6 mic von hoa cao nhat
nganh dién 12 PPC vai mirc von hoa hon 5 nghin ty dong. C6 phiéu nganh dién
c6 muc von hoa thap nhat 1a RHC véi mirc von hoé 85.76 ty dong.

Biéu do 1: Mikc von hod thi truémg ciia c&c cé phiéu nganh dién

Nguon: HBS Research

EPS va P/E

Do dic diém san xuat kinh doanh, gia ban dién it bién dong, vi vay doanh thu
va loi nhuan cua doanh nghiép san xuét dién bién dong khong qua lén, tir d6
cac chi tiéu loi nhuan nhu EPS mang tinh 6n dinh. Gia c¢6 phiéu nganh dién
theo d6 bién dong ciing mang tinh 6n dinh.

P/E trung binh caa cé phiéu nganh dién vao thoi diém hién tai vao khoang 7.9
lan, thip hon rat nhiéu so véi muac trung binh cua thi truong (P/E trung binh
cua thi truong vao khoang 14 — 15 lan) cho thay c6 phiéu nganh dién c6 P/E
hp dan hon so véi cac nganh khac.

Biéu dé 2:EPS cé phiéu nganh Biéu dé 3:P/E cé phiéu nganh
dién dién

_ EPS<l, 1420

. PEsw :
<10,2857%

Nguon: HBS Research
BV va P/B
BV cua c6 phiéu nganh dién dang & mac thip. C6 phiéu c6 BV cao nhat 13
RHC véi mirc BV 22,670 d/cp. Tuy nhién ciing chi ¢6 3 ¢b phiéu c6 mac BV
I6n hon 15,000 &, c6 téi 6 ¢d phiéu ¢ BV thap hon 12,000 d.
P/B trung binh cua c6 phiéu nganh dién 1a 1.3 lan, thip hon rat nhiéu so voi
muc trung binh cua thi trudng (P/B trung binh cua thi treong ¢ thoi diém hién
tai khoang 3 lan). C6 mot ¢6 phiéu co P/B <1 (tic gia trén thi truong thap hon
gid tri s6 sach 1a co phiéu BTP). Chi ¢6 4 ¢6 phiéu c¢6 P/B cao hon muc trung
binh nganh, phan I6n 12 & mac 16n hon 1 va thap hon trung binh nganh.
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NHAN XET

Biéu dé 4: BV o phiéu nganh dién  Biéu dé 5:PIB cé phiéu nganh di¢n

P/B<1,7.14%

Nguon: HBS Research

Nhin chung nhém cé phiéu nganh dién c6 mic P/B va P/E khéa hap dan so véi
toan th truwong. Tuy nhién, do ddc thii kinh doanh gid ban dién én dinh theo
hop daong ky két véi EVN nén hoat dong kinh doanh hang niam cia céc doanh
nghiép nay khéng bién déng nhiéu, do dé gid cua cac cé phiéu nganh dién
ciing khd on dinh. Néu dau tw vao c6 phiéu nganh dién, nha dau tw nén dau tw
dai han, mua vao khi gié nhé hon gid tri thuc cia cé phiéu.
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HOA BINH SECURITIES

PPC (HSX)

Mot sb ¢b phiéu tidu biéu

26 -07-2010

£
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Z
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Gi4 hién tai: 15,400 d/cp
Gia hop ly : 16,500 d/cp

CTCP NHIET PIEN PHA LAl
| [ NguyénThi Kiéu-kieunt@hbsecomvn | |

Bdng 1: Théng tin chung

Bdang 3 : Chi tiéu tai chinh tie nam 2008 téi nay

biachi Pha Lai, Chi
Linh, Hai Dwong

bién 03203 881 126
thoai

Website www.ppc.evn.vn

CSTK 1040 MW

Nguon: Téng hop

Bdng 2: M4t sé chi sé tai chinh

EPS trailing  2,490d

2008 2009 Ql11-2010
TTS(ty d) 10,797.310 11,743.843 11,619.690
VCSH (ty d) 3,436.285 4,319.768 4,334.047
VDL (ty d) 3,262.350 3,262.350 3,262.350
DTT(ty d) 3,881.915 4,420.950 2,264.439
LNST(ty d) -212.784 892.014 432.233
EPS(nghin d) -0.654 2.743 1.325
Co tic (%) 15%

Nguon: Tong hop

Bdng 4: Mgt sé chi tiéu ké hoach

2010 2011 2012 2013 2014

BV 13,285 d
P/E 6.18
P/B 1.16

Nguon: HBS Research

Biéu do 1: Co cdu cé dong dén
ngay 30/06/2010

Nguon: BCTC PPC

VDL(ty d) 3,262.35  3,262.35 3,262.35 3,262.35 3,262.35
TDT(tyd) 397155  4,363.90  4,237.60 4,218.00 3,990.00
LNTT(tyd) 163.14 422.90 41710 45370  384.50
Co tic 5%

Nguon: NOPHCDTN néim 2010 CTCP Nhiét dién Pha Lai

Hoat dong kinh doanh

Cong ty CH phan Nhiét dién Pha lai voi 2 nha may gom 6 té may dwa vao
hoat dong véi tong cong suat thiét ké 1040 MW.

San lugng dién nim 2009 dat 7.357 ty kWh hoan thanh san lwong dién dé ra,
chiém khoang 11% san lugng dién cua ca nudc.

San luong dién 6 thang dau nam 2010 1a 3.743 ty kWh va dat 60.3% S0 V6i
ké hoach nam 2010, tuy nhién van thip hon so v&i nam 2009(6 thang dau
nam 2009 san luong dién dat 3.820 ty kWh). Nguyén nhan la do t6 may 5 va
6 d3 dua vao hoat dong tir naim 2002, cho dén nay van chua duoc dung dé
dai tu (do nhu cau dién qua Ién), nén chi san xuat duoc 85% dén 90% cong
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suat thiét ké.

Loi nhuan 6 thang dau nam 2010 dat 432.233 ty dong (thap hon so véi mic
706.8 ty dong 6 thang dau nam 2009). Nguyén nhan cua giam loi nhuan mot
phan 14 do san lwong dién niam thap hon 6 thang diu nam 2010, cing véi do
la gia ban dién binh quan 6 thang dau nam 2010 thap hon so véi nam 2009
trung binh khoang 50 d/kWh; chi phi lai vay ting 10% (do ty gia VND/JPY
vao 06/2010 tang 3.42 d so vdi 12/2009), chi phi stra chira tang 10%, chi phi
nhan cong tang 20%.

Trién vong

Hién nay PPC d4 di vao hoat dong on dinh, trong thoi gian téi PPC khéng
tang von diéu 1& ¢ maé rong san xuat kinh doanh dién. Tuy nhién, cong ty
tham gia gép von vao mot s6 cong ty dé tan dung ngudn luc cua cong ty nhu
phu pham, chat than.

Niam 2009, PPC g6p vén dau tu vao cong ty C6 phan Nhiét dién Quang Ninh
67.5 triéu c6 phan, twong dwong v6i 15% vén diéu |6. Ngay 25/06/2009 PPC
da ky hop dong gop von véi Cong ty Co phan Nhiét dién Hai Phong 77.5
triéu co phiéu (tuong ng véi 775 ty dong), chiém 15.5% von diéu ¢ cua
Cong ty, ngay 24/07/2010 PPC quyét dinh g6p thém vén vao cong ty nay,
chiém 20% vén diéu 1¢ cua cong ty. Nam 2010, PPC quyét dinh dau tu 10%
vén diéu 1é vao cong ty EVNI.

Nhan xét

Khé khan Ién nhdt 6 thang cudi nam 2010 doi véi PPC, khdng phdi 1a bién
daéng ve gia nguyén liéu dau vao, ma 1a bién dong ty gid JPY/VNP, khodn ng
JPY ciia PPC tinh dén ngay 30/06/2010 |a 33.421 ty JPY (twong dwong
khodng 371.457 tri¢u USD, khoan vay nay bdt dau tir nam 2002, di kién tra
o' trong vong 25 nam, ticc dén nam 2027), ty gid JPY/VND ¢6 xu huoéng
ting, do dé chi phi 13i vay dnh hweng |6n dén co cdu chi phi cia PPC.

Cudi nam 2010 dy kién sé ding té may 5 va 6 dé dira vao dai tu, bdo dwéng,
Vi vdy sé lam gidm lwong dién san xudt. Tong cdng sudt thiét ké cua hai to
may nay la 600 MW, chiém 57% cong sudt cia toan Cong ty.

Chiing t6i wéc lwong loi nhudn sau thué nam 2010 ciia PPC dat 660.84 ty
dong. EPS di kién nam 2010 ciia PPC dat 2,025 d/cp.

BV tinh d@én ngay 30/06/2010 ciia PPC dat 13,285 d/cp.
P/E va P/B trung binh ciia nganh dién hién nay dat 7.9 va 1.3 lan.
Véi phuwong phap P/E va P/B chung toi woce luong gia cua PPC la 16,000

d/cp va 17,000 d/cp. Can bdng hai phirong phdp trén ching t6i wéc hrong
gi& hop ly ciia PPC nam 2010 la 16,500 d/cp.
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Mot sb cb phiéu tiéu biéu
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HOA BINH SECURITIES

=
©
prd
>

VSH (H SX) Gia hién tai: 13,400 d/cp
S . Gid hgply : 12,000 d/cp

CTCP THUY BIEN VINH SON — SONG HINH
R Gy Th ity —Kieunt@hbsecomyn | T =

Bdng 1: Thong tin chung Bdng 3: Chi tiéu tai chinh tir nam 2008 téi nay
Piachi Quy Nhon, Binh 2008 2009 QI-2010
Binh TTS(ty d) 2,483.250 2,580.950 2,630.941
VCSH(ty a) 2,142.417 2,264.614 2,337.910
bién 056 892 792 :
thoai VDL (ty d) 1,374.942 2,062.412 2,336.160
Website www.yshoc.evavn ~ PTT( @) 483.680 517.563 98.753
LNST(ty d) 370.945 374.523 78.377
SULE =l EPS(nghin d) 1.799 1.816 0.335
Nguon: Téng hop Co tirc (%) 18% 14% 0%

, ] Nguon: Tong hop
Bdng 2: M¢t so chi so tai chinh Bdng 4: Mgt sg chi tiéu due kidn

EPS trailing 1,350 d 2010F

BV 11,300 d VBL(ty d) 2,336.160

P/E 9.93 TDT(ty &) 457.840

P/B 1.19 LNTT(ty d) 271.269
Nguon: HBS Research Co tirc

Nguon: Tong hop

Biéu d 1: Co cdu cé dong @én  Hoat dpng kinh doanh

ngay 31/12/2009 V6i dac thu san xuét dién cua nha may thuy dién, va ban dién cho téng cong
ty Dién lyc Viét Nam EVN. Két qua hoat dong kinh doanh cua VSH phu
thugc chii yéu vao san luong dién va gia ban dién. San lugng dién phu thudc
rat nhidu vao yéu té thoi tiét mua kho hay mua mua. Gia ban dién cho EVN
trong giai doan 2009 — 2014 chwa duoc ky két chinh thiac, vi vay hién nay
gi4 dién tam tinh van bang 90% gia cia hop dong cii (gia hop dong cil voi
EVN la: mua mua tir 1/7 dén 31/9 1a 475 d/kWh, mua kho 1a 580 d¢/kWh).
Doanh thu Quy I nim 2010 cua VSH dat 98.753 ty dong. Tinh riéng thang 4
va thang 5 doanh thu tir dién caa VSH dat 94.6 ty ddng (bang 95.6% doanh

Nguon: BCTC VSH
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thu tur dién cta ca Quy I nam 2010). Doanh thu thang 6 tur di¢n dat 37.55 ty
ddng. Nhu vay, tong doanh thu tir dién quy II dat 132.15 ty ddng, bang
133.8% so vé6i quy |. Tinh luy ké tir diu nam téi 2 quy 11 doanh thu tir dién
dat 231.08 ty dong, thap hon so véi cung ky nam ngoai -14.44% so véi cung
ky nim ngoai. Nguyén nhan cha yéu dan t6i lwong giam doanh thu 1a do
nam 2010 hién tugng nang nong kéo dai, lugng mua it, &nh huong téi lugng
dién san xuat duoc thap hon so véi 6 thang dau nam 2009.

Trién vong

Véi tée @6 phét trién cua nén kinh té nhu hién nay, cac linh vuc san xuat
kinh doanh va dich vu ngay cang mé rong, vi vay nhu cau vé dién ngay cang
tang cao. Hién nay cic nha may dién hoat dong hét cong suat nhung van
khong dap ung du nhu cau dién cua ca nudc. Vi vay VSH chu truong mé
rong dau tu vao cac nha may thuy dién khéc, nang cdng suit cao hon muc
hién tai.

Duw dn dau tw Thuy dién Vinh Son 2 va Thuy dién Vinh Son 3

Cong suat: 92 MW

Tdng vén dau tu: 1,785 ty dong

Thoi han hoat dong duy kién: 50 nim

Tién d6 du an: nam 2007 chudn bi dau tu, 2008 — 2011 xay dung, du kién di
vao van hanh vao 04/2011.

D an Thuy dién Pong Cam

Cong suat: 120 MW

Tong von dau tu: 2,118 ty dong

Tién d6 du an: Dy kién xay dung trong giai doan tir 2009 — 2013, ndm 2013
dua vao hoat dong

Dw an Thuy dién Thuweng Kon Tum

Cong suat: 220 MW

Tong von dau tu: 5,744.425 ty dong

Tién do du &n: Dy kién xay dung trong vong 5 nam, di vao hoat dong vao
nam 2014.

Nhan xét

Nhw v@y VSH van tiép tuc mé réng san xudt kinh doanh, nang téng cong
suat san xuat dién hang nam.

Do diéu kién thién nhién nam 2010 khong thuan loi so véi nam 2009, do do
chung téi uéc lwong loi nhugn sau thué nam 2010 dat khodng 271.269 ty
dong.EPS du kién dat 1,161 d/cp. BV tai thoi diém 31/03/2010 cia VSH dat
11,300 d/cp.

Can bang giita hai phwong phdp P/E va P/B chiing téi wéc heong gia hep Iy
ndam 2010 ciia VSH khodng 12,000 d/cp.
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HOA BINH SECURITIES Z
_@.
N LC (H NX) Gia hién tai: 23,300 d/cp >
) . \ Gid hgp ly : 26,000 d/cp
CTCP THUY PIEN NA LOT

Mot sb cb phiéu tiéu biéu

 T'Nouyen ThiKieu—kieumi@hbsecomun |

Bdng 1: Thong tin chung

Bdng 3: Chi tiéu tai chinh tir nam 2008 téi nay

Piachi TP Di¢n Bién Ph,
bién Bién

bién 02303.810.338
thoai

Website  www.naloi.com.vn

CSTK 9.3 MW

Nguon: Téng hop

Bdng 2: M4t sé chi sé tai chinh

EPS trailing 5,340d

BV 20,670 d
P/E 4.36
P/B 1.16

Nguon: HBS Research

Biéu dé 1: Co ciu cé dong dén
ngay 31/12/2009

Nguon: BCTC NLC

2008 2009 QI1-2010
TTS(ty d) 145.286 124.154 122.637
VCSH(ty d) 87.908 98.693 100.463
VDL (ty d) 50.000 50.000 50.000
DTT(ty d) 45.218 42514 8.337
LNST(ty d) 20.435 26.434 2.353
EPS(nghin d) 4.087 5.286 0.470
Cb tiic (%) 20% 0%

Ngusn: Téng hop
Bdng 4: M4t sé chi tiéu ké hoach

2010
VDL(ty d) 50.000
TDT(ty d) 42,577
LNTT(ty d) 17.941
Co tic 20%

Ngudn: NOPHCD ném 2010 CTCP Thiiy dién Na Loi

Hoat dong kinh doanh

NLC la cong ty c6 quy md nho, ca vé cng suat thiét ké va von diéu le. Tuy
nhién, NLC c6 EPS cao nhit trong c4c ¢ phiéu nganh dién dang niém yét
trén thi truong ching khoan. Cling nhu déc trung cua cac nha may thuay dién
khéc, doanh thu va loi nhuan cta cong ty phu thudc rit nhiéu vao yéu té thoi
tiét, do thoi tiét anh huong truc tiép dén san luong dién san xuét. Gia ban
dién hién nay cua NLC cho EVN dugc ap dung la 0.042 USD/KWh.

Niam 2009, loi nhuan sau thué cia NLC cao hon so véi nam 2008, nguyén
nhan chinh 1a lgi nhuén thu dugc tir hoat dong tai chinh tang (lgi nhuan tu
hoat dong viéc ban VIS quy III nam 2009 d4 dem lai lgi nhuan hon 7 ty dong
cho Cong ty).
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Quy I nam 2010, lgi nhuan giam hon 10% so véi cung Ky nam ngoai.
Nguyén nhan thir nhat 12 quy | nim 2009 NLC duoc hd tro dau tu 1.323 ty
ddng, thir 2 1a do phat sinh tir loi nhuan tir dau tu chieng khoén va cac thu
nhap khac quy I nam 2009 dat 0.260 ty dong, tha ba la do dieu kién thoi tiet
nam 2010 khong thuan loi nhu ndm 2009 anh huéng dén luong dién san
Xuét, nén doanh thu tir dién giam 0.523 ty dong.

Trién vong

Hién nay, NLC dau tu vao mét sb du an thay dién dé nang cao cong suét san
xuat dién.

Dy &n Thuy dién Nam Khau Hu

- Tong mic dau tu: 5.1 ty dong

- Thoi gian thuc hién du kién: tir 2007 — 2011

Du an cum nha may thuay dién Lé Bau thuoc huyén Muong Ca — Bién Bién

- Tién do: hién dang trong giai doan tién hanh khao sat

Bdng 4: Thong tin vé dw &n cum nha may thaiy dign Lé Bau

ST Cong MND@M3 MNHL( Htb(m) Ndb(M NIm(M

T trinh /s) m) W) W)
1 LéBéaul 1120 640 472,97 0,47 2,5
2 LéBau3 520 320 195,14 0,78 4.8
3 LéBau4 320 240 77,3 0,52 8.8
4 HubiMi 520 310 206,68 0,72 4.4

Nguon: Bdo cdo thiwong nién nam 2009 CTCP Thity dién Na Loi

Nhan xét

NLC la nha may thiy dién nhé, von gép chi yéu la cia Téng cong ty Séng
Da. Tuy quy mé nhé, nhung NLC lgi 1a c6 phiéu cd mizc EPS cao nhdt trong
cac co phiéu nganh dién.

Néam 2010, dw kién lgi nhugn sau thué ciia NLC dat 17.914 ty dong. EPS
néam 2010 dy Kién dat 3,400.

BV tai thoi diém 31/03/2010 1& 20,090 d/cp.

Can bang giita hai phwong phdp P/E va P/B chiing téi wéc hrong gia hep Iy
ndam 2010 ciia NLC vao khodng 26,000 d/cp.
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PHU LUC

BANG THONG KE MQT SO CHI TIEU NHOM CO PHIEU NGANH PIEN

STT Ma CK Mikc von VDL EPS BV P/E P/B
hoa (ty) Trailing
1 PPC 5,007.38  3,251.55 2.49 13.29 6.18 1.16
2 VSH 2,763.63  2,062.41 1.35 11.3 9.93 1.19
3 TMP 1,071.00 700 2.45 11.59 6.24 1.32
4 TBC 1,009.65 635 1.51 12.35 10.53 1.29
5 BTP 786.31 604.86 1.05 13.94 12.42 0.93
6 SID 588.42 358.79 3.28 13.13 5 1.25
7 SBA 486 450 0.09 10.03 114.89 1.08
8 KHP 523.55 415.51 1.15 11.19 10.96 1.13
9 NBP 34351 128.66 458 15.21 5.83 1.76
10 SEB 211.25 125 1.29 11.68 13.1 1.45
11 TIC 223.87 165.83 1.36 11.59 9.95 1.16
12 HJS 189 60 1.96 14.15 16.07 2.23
13 NLC 116.5 50 5.34 20.09 4.36 1.16
14 RHC 85.76 32 0.48 22.67 55.83 1.18
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KHUYEN CAO

Ban bao céo chi nham muc dich cung cap thong tin va luu hanh trong HBS, cac chi nhanh va cac khach
hang. Bao c4o nay khong hudng toi hodc c6 y dinh phan phdi cho bt ctr ca nhan hay td chirc la cong dan
hozc séng tai nhitng khu vuc va 14anh thé ma viéc phan phéi, xuat ban hoic sir dung noé trai voi quy dinh va
phép luat caa khu vuc hozc 14nh thd do.

Bio c4o khong duoc coi 1a muc tidu dau tu, tinh hinh tai chinh va nhu cau dic biét cua ngudi nhan dwoc ban
bao cao. Thong tin va y kién trong bao cdo khéng va khong nén dugc coi la mot dé nghi, khuyéen nghi thic
day mua/ban mét chiing khoan cu thé, cac thuong vu dau tur lién quan hoac cac hoat dong dau tu khac.

Théng tin trong ban bao cao dugc ldy tir nhitng ngudn duoc coi 1a chinh xac va hop Iy tai thoi diém phat
hanh ban bao c4o. Chung t6i khong dam bao rang ban b4o cdo bao ham tit ca nhiing thong tin nha dau tu
yéu cau. HBS hoic cac chi nhanh khong d¢am bao cac thdng tin va y kién trong béo céo la hoan toan chinh
xac, hop ly, toan dién va khong co sai s6t. HBS va chi nhanh khong chiu trach nhiém phap ly vé hau qua
thua I3 hoic thiét hai vé tai chinh do st dung ban bdo céo nay.

Céc quan diém thé hién trong bao c4o la quan diém cé nhan caa nguoi phan tich vé chiing khoan hoic cong
ty dugc phan tich. Nguoi phan tich khéng phai chiu trach nhiém truc tiép hodc gian tiép vé két luan hoic
khuyén nghi cu thé nao trong ban bao cao.

Nha dau tu nén ty tién hanh viéc thim dinh théng tin trong bdo céo, bao gdbm ca xem xét cac muc tiéu dau
tu ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu ciu cu thé, dong thoi tham khao y kién ctia chuyén gia tu van tai chinh
ctia minh vé cac van d¢ luat phap, kinh doanh, tai chinh, thué truéc khi tham gia vao bat ky giao dich nao
lién quan tGi cac ching khoan dugc néu trong bao céo.
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