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Bao cao cap nhat
CTCP Nhiét dién Pha Lai (PPC)

PPC 1a cong ty san xut dién 16n thir 3 trong ca nude voi san lugng
khoang 7 ty KWH dang hoat dong on dinh. Tuy nhién, rii ro ty gia
ctia doanh nghiép kha cao do khoan vay ODA bang dong Yen nén
PPC hién khong hip dan dé dau tu.

Chuyén vién phan tich: Lé Thi Ngoc Diép
Trung tim Nghién ctru va Phan tich ACBS
05/04/2011
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KHONG BIEU CHINH GIA BAN BIEN K&t qua dinh gia: 10.856 dong/cp

Theo bao céo clia PPC, gia ban dién ¢é dinh wéc tinh doanh thu nam 2010 thdp hon Gia hién tai: 9.700 dong/cp
khoang 45 d/KWh so v&i ndm 2009. ACBS da ky vong gia ban dién cta PPC thuong

théo lai véi EVN sé tang Ién, tbi thiéu dat muc gigd ban cda ndm 2009. Tuy nhién, gié

ban dién méi cua PPC ky két cho giai doan 2010 — 2013 gil nguyén mirc gié trong

ndm 2010. Do dé &nh hudng dén két qué doanh thu duw phéng ctia Doanh nghiép trong

giai doan nay, thdp hon ky vong trong cac béo céo truée.

Cu thé, doanh thu 2011 duoc wéc tinh & murc 3.985 ty déng, gidm, 6,3% so véi duw kién
trirde day cta chung téi. Do vay, lgi nhudn gép 2011 cta doanh nghiép duwoc wéc tinh
& murc mure 563 ty dong, giam 43% so véi woc tinh truée day.

TY GIA JPY/VND TIEP TUC TANG

Trong 4 théng d4u nam, véi viéc dbng USD manh Ién so véi déng VND da lam ty gia
dbng JPY tiép tuc tdng cao so véi VND. Ty gid JPY/VND trong 3 thang dau ndm da
téng 11% so véi cubi ndm 2010 (tdng tw 225 dbng l1én 250 dbng). Trong béo cdo cap
nhét gén nhét, ching téi ky vong VND sé mét gia 7% so véi JPY, tuong duong mirc
JPY/VND 241.

Do vay, 16 chénh léch ty gia trong ndm 2011 duoc ky vong & mirc 846 ty déng, cao
hon khoéng 276 ty dbng so véi Ian cap nhét gan nhét.

DIEU CHINH HOI TO THUE TNDN

N&m 2010, PPC d4 thuc hién diéu chinh bao céo tai chinh ndm 2009 do thuc hién viéc
thanh toén thué véi Nha nuéc va nguoc lai. Cu thé, LNTT khéng thay déi nhung thué
thu nhép hién hanh la 51,28 ty déng, do do thay déi két qua LNST cta 2009 ctia PPC
la 840.73 ty déng (truéc diéu chinh: 892.01 ty déng). Cung véi thay déi trén la gidm
khodn muc Thué va céc khodn phéi thu nha nuéc va tdng Thué va céc khodn muc
phai nép Nha nuwéc. Bén canh dé, Loi nhuén chura phan phéi ciing gidm.

KHUYEN NGH| BAU TU

Do thay déi trong dw bao gia dién ctia PPC bén cho EVN, va ty gia JPY/VND téng cao
da lam thay déi kha trong yéu dén két qua du phong ctia ching téi. Cu thé, véi gia ban
dién da ky va ty gia JPY/VND & mirc 250, ching téi wérc tinh loi nhudn rong ndm 2011
ctia PPC & murc 30.67 ty dong, gidm 92% so véi wéc tinh gén nhét. Piéu nay con énh
huéng dén viéc chi tra cé tirc cua cb dong.

So véi bdo céo cép nhét gan nhét, suét sinh loi yéu cau déi véi cé phiéu PPC da duoc
diéu chinh 1én mirc 17% do rii ro bién déng két qué kinh doanh duwoc danh gia & mirc
cao.

V6i phuong phap dinh gia DDM, két qué dinh gia PPC cua ching toi Ia 10.856 d/cp
gidm 10.2% so v&i két qué cla bao céo trude (12.101d/cp). Két qué nay cao hon Lé Thi Ngoc Diép, Chuyén vién phan tich
10,7% so vdi gia thj triong hién tai cda Doanh nghiép (9.800 d/cp). 184 8 5 4043 054 ('68’7) | diepltn@acbs.com.vn

Du6i géc dé phan tich co bdn, PPC khéng phu hop véi chién luoc dau tw dai han dé  Lé Nguyét Anh, Phé phong Phan tich
huéng ¢ tirc do ti 1é chia cé tire ctia doanh nghiép thép va it co kha nang tang truéng. 84854043 054 (606) | anhin@acbs.com.vn
Ngoa/ ra, \./iec qu’yen ,/o’/ cnua c6 déng {h/eu sg co tzhe b__lnlanh‘hwoqg do f’PC:con phuc'\fu TT Nghién ciru va phén tich ACBS
cac muc tiéu khac cua cdng ty me ciing khién c6 phiéu nay khéng hap dan cho chién  +84 85404 3 054 | research@acbs.com.vn
lwoc déu tw dai han.

Trung tam Bizlink
+84 8 39 107 107 | contact.center@acbs.com.vn

Méc du dang giao dich dudi gid tri néi tai nhung véi tinh hinh kinh té vi mé dién bién
khoéng thuan Ioi, va chura cé céc tin hiéu ky thuat hé tro, ching téi khuyén nghi nha gau  Website: research.acbs.com.vn
tw khéng gidi ngén PPC vao thoi diém nay. Bloomberg: ACBS <GO>
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Thoéng tin giao dich Hién tai 2010E 2009 2008
Gia hién tai VND 9.700 PE cao nhég 761.54 900.00 7.22 23.08
Von héa thi trwong VND 3.170 ty PE thap nhat 746.15 4.02 6.89 5.90
Cao nhét’ 52 tuép VND 20.800 PE gan nhat 746.15 900.00 6.89 N/A
Thap nhat 52 tuan VND 9.700 ]
KLTB (6 thang) 323.980 cp P/B cao nhat 0.86 1.63 3.41 5.06
Loi suat 1 thang -10.39 % P/B thap nhat 0.84 0.79 1.42 1.29
Loi suét 3 thang -16.38 % P/B gan nhét 0.86 1.01 1.42 1.77
Loi suat 12 thang -42.67 %
Loi suét co tirc cao nhé; 3.09 14.42 2.98 6.25
EVN ’ 51.00 % Lo suat co tirc gan nhat 3.06 12.82 2.72 2.67
T6 chirc nwéc ngoai 17,56 %

1 Tra co tire dot 2 - 2009 10/08/2010 06/09/2010 3% Tién mét

2 Tra co tirc dot 1 - 2009 24/03/2010 27/04/2010 12% Tién mat

Tra cd tirc 2008 28/10/2008 20/11/2008 3% Tién mat
HPKD (ty dong 2009 2010 2011F 2012F 2013F 2014F 2015F 2016F
Doanh thu 4,421 4,183 3,985 4,117 4,128 4,060 3,751 3,853
GVHB (3,140)  (3,469)  (3,421)  (3,586)  (3,694)  (2,958)  (2,588)  (2,723)
Leii nhuan gép 1,281 714 564 531 434 1,101 1,163 1,131
Doanh thu tai chinh 380 410 583 775 859 952 987 968
Chi phi tai chinh (703) (1,053) (1,044) (1,012) (802) (807) (805) (801)
Chi phi QLDN (73) (65) (70) (74) (80) (85) (94) (103)
Loi nhuan hoat déng 885 6 33 220 412 1,160 1,251 1,195
Loi nhuan khac 1 (0) 7 7 7 7 7 7
LN tir cty lién két - - - 161 161 161 161 161
EBT 886 6 40 388 580 1,328 1,419 1,362
Thué (46) (2) (10) (64) (120) (338) (364) (348)
EAT 841 4 31 324 460 990 1,054 1,014
BCDKT (ty dong) 2009 2010 2011F 2012F 2013F | 2014F 2015F 2016F
Tai san ngan han 2,307 4,739 5,069 4,944 6,107 6,115 6,676 7,413
Tién 313 513 1,383 1,371 1,995 1,665 2,201 3,108
PAu tw ngan han 1,030 2,736 2,205 1,758 2,205 2,505 2,505 2,505
Phai thu ngé'n han 494 932 877 1,148 1,253 1,254 1,253 1,253
Hang tén kho 469 557 602 667 653 691 716 546
Khac 1 1 2 1 1 1 1 1
Tai san dai han 7,375 6,059 6,645 6,597 5,740 5,900 5,860 5,571
TSCD hiru hinh 6,040 5,114 4,230 3,436 2,352 1,317 283 -
TSCD vé hinh 36 44 38 33 27 21 16 10
Pau tw dai han 1,098 239 1,870 2,613 3,033 4,233 5,233 5,233
Khac 61 317 322 328 328 328 328 328
T6ng tai san 9,682 10,797 11,713 11,541 11,848 12,015 12,536 12,984
N¢ ngan han 702 1,006 922 883 1,083 1,109 1,164 1,176
No dai han 5,155 6,355 6,523 6,912 7,196 7,405 7,377 7,309
Von diéu lé 3,262 3,262 3,262 3,262 3,262 3,262 3,262 3,262
Cé phiéu quy (63) (65) (65) (91) (91) (91) (91) (91)
LNGL 558 (127) 706 55 34 (46) 443 926
Khac 65 362 362 501 362 362 362 362
Quy phuc loi 3 4 3 19 1 13 18 40
T6ng nguén 9,682 10,797 11,713 11,541 11,848 12,015 12,536 12,984
Chi s6 tai chinh 2009 2010 | 2011F 2012F 2013F 2014F 2015F 2016F
HS thanh toan hién hanh 3.29 4.71 5.50 5.60 5.64 5.51 5.74 6.30
T6ng no/VCSH 1.74 2.08 2.32 243 2.14 1.89 1.65 1.73
DPon bay tai chinh 2.53 2.82 2.92 2.90 3.20 3.38 3.28 3.00
Lé sinh loi gép 0.29 0.28 0.29 0.17 0.14 0.13 0.11 0.27
ROA 8.51% -1.97% 7.18% 0.04% 0.26% 2.70% 3.67% 7.63%
ROE 21.55% -6.19% 19.70% 0.11% 0.86% 9.26% 11.52% 22.01%
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CHUNG THUC CUA CHUYEN VIEN PHAN TiCH

Cac chuyén vién phan tich dwgc néu tén & trang dau tién, 1a nhirng nguwdi chiu trach nhiém chinh cho viéc 1ap bao cao nay,
chirng thuc réng cac y kién ciing nhw cac quan diém hay dw bao dwoc néu trong bao céo nay phan anh dung y kién, quan
diém hay dy b&o ctia ca nhan minh vé van dé duoc trinh bay. Khéng cé bat ky mét khodn thu nhap nao cla cac chuyén vién
phan tich c6 ngudn gbc phat sinh, truc tiép hay gian tiép, tv cac dé nghi, quan diém hay dw bao cu thé ctia minh trong bao
cao.

PHAN PHOI BAO CAO

Bao cao nay chi danh cho cac khach hang ctia ACBS tai Viét Nam. Trong trwdng hop khach hang nhan hay s dung bao cao
nay ngoai lanh thé Viét Nam, trach nhiém ctia khach hang 1a dam béo réng viéc nhan hay s dung bao cao nay dwoc phap
luat nwéc s& tai cho phép. Néu khach hang khéng thé ddm bao hodc phap luat nuwdc sé tai khong cho phép thi khach hang

nén hoan trd bao cdo lai nguyén ven cho ACBS hoéc tiéu hdy ban bao cdo ddng thoi théng bao cho ACBS vé viéc minh
khong thé tiép tuc nhan cac bao cédo twong tuw.

CONG BO LO1ICH VAT CHAT

Vao ngay phat hanh ban bao cao, ACBS va chuyén vién phan tich khdng ndm gitr bat ky loi ich vat chat nao nhw sé& hiru cd
phiéu, khoan cho vay, khoan ng cé lién quan dén PPC.

TUYEN BO MIEN TRACH CUA ACBS

Béo cao nay chi dwgc phat hanh véi muc dich cung cép théng tin cho khach hang ctiia ACBS c6 tham gia hoat déng kinh
doanh chirng khoan, né khéng nham muc dich quang cdo hay moi goi khach hang mua hodc ban bat ky mét loai chirng
khoan cu thé nao. Mac du théng tin trong bao cdo dwoc ACBS thu thap tlr cac ngudn dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng
dua ra bat ky mét dam bdo hodc cam két nao vé do chinh xac va day di cta cac théng tin da cung cép trong ban bao céo.
NOI DUNG BAN BAO CAO NAY CO THE Bl THAY BOI MA ACBS KHONG CAN PHAI THONG BAO CHO KHACH HANG.

Khach hang khéng nén xem ban bao cdo nay nhw 1a mét ban phan tich toan dién va day da dbi véi bat ky chirng khoan nao
dwoc néu trong ban bao cdo. Khach hang hoan toan chiu trach nhiém ddi véi bat ky khoan 16, tén that hodc thiét hai nao phat
sinh tir viéc khach hang thuc hién dau tw dwa trén cac y kién, quan diém, dé nghj hodc théng tin trong bao cao nay. ACBS
dwoc mién trir moi trach nhiém déi véi cac khoan 16, tén that hodc thiét hai phat sinh truc tiép ho&c gian tiép cho khach hang
bat ngudn tir viéc st dung ban bao cao nay clia khach hang, bat ké cac khoan 16, tén that hodc thiét hai nay phat sinh tir cac
sai sot, khiém khuyét, 16i ho&c sw khoéng chinh xac cla nédi dung ban bao céo.

Trong ban bao céo cé chira dwng hodc sir dung cac gia dinh, quan diém va phwong phap phan tich ctia chuyén vién phan
tich, day la cac gia dinh, quan diém va phwong phap clia ca nhan khéng phai cia ACBS nén ACBS khéng chiu trach nhiém
vé tinh dung dan va hop ly ctia ching. Trong twong lai, ACBS cé thé phat hanh cac ban bao céo c6 nhirng dé nghi, quan
diém hodc dy bao trai nguoc hoan toan véi ndi dung ctia ban bao co nay.

Mac du & thoi diém hién tai, ACBS va chuyén vién phan tich khéng ndm gitr bat ky loi ich vat chat nao cé lién quan dén cong
ty dwoc phan tich nhw da cong bd bén trén. Tuy nhién, trong twong lai ACBS va chuyén vién phan tich ¢ quyén mua, ban
cac cb phiéu clia cong ty cling nhuw thuc hién cac hoat ddng lam phat sinh méi quan hé lgi ich vat chat véi cong ty dwoc phan
tich.

@ ACBS gilr moi quyén s& hiru dbi voi ban bao céo nay. Khéng mét ai duwgc phép sao chép hoac glvi toan b hodc mot phén
ndi dung ban bao cao cho mot bén thir ba ma khéng cé sy déng y trwéc bang van ban tir ACBS.
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