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Théng tin giao dich

07/01/2014

Gia cao nhét 52 tuan (d/cp) 27.700
Gia thdp nhép 52 tuan (d/cp) 12.900
Sé lwgng CP niém yét (CP) 326.235.000
Sé lwgng CP lwu hanh (CP) 318.154.614
KLGD binh quan 30 phién(CP) 1.388.544
% gid¢i han sé& hiru nwéc ngoai 37,81%
% s& hiru nwdc ngoai 11,19%
Vén diéu lé (ty déng) 3.262
Vén hoéa thi tredng (ty ddng) 8.081

Téng quan doanh nghiép

Tén CTCP Nhiét dién Pha Lai
Thon Phao Son, Pha Lai, Chi

Bia chi Linh, Hai Duong
Doanh thu San xuat nhiét dién, chiém 98%
chinh doanh thu thuan
Chi phi Chi phi than, dau chiém 5{3% ct:i
chinh phisan xuat
Lo thé canh Sjén xué:t 6n di‘nh,;cc’) tiér‘r! né,ng
tranh tang trwdng nhd dau tw tai chinh
dai han

B- re ~ t’ e ., ~ At

Rui ro chinh ién déng ty gia, gia nguyén va

liéu dau vao va thay ddi chinh sach

Danh sach c6 déng Ty 1& (%)
S& hiru clia nha dau tw nwdc ngoai 11,19%
S& hiru Nha Nwéc 37,81%
S& hivru khac 51,00%

Tém tat ndi dung

» Gia ban dién chinh th&c cho ndm 2013 dw kién sé& diéu chinh
5% so Wi gia tam tinh cGia cd nam, doanh thu va lgi nhuan ca nam
2013 sé dwoc didu chinh gidm, va viéc diéu chinh nay sé dwoc
phan anh vao két qua Q4'13.

= Gia ban nam 2014 du kién s& gidm thap hon binh quan nam
2013 do diéu chinh céng thirc tinh gia ban trong hop déng. Hién
PPC dang trong qua trinh dam phan gia ban cho nam 2014.

* Ghi nhan Lai tr chénh léch ty gia cd ndm 2013 cao, dan dén
gidm dong tién trong Q12014 do doanh nghiép phéi nép thué thu
nhép doanh nghiép tr hoat dong tai chinh.

* Pau tw: PPC cha trwong muén tang thém vén gép cb phan tai
Nhiét dién Hai Phong téi mire téi da co thé dau tw. V&i chién luoc
nay va dong tién hién cé, kha ndng PPC sé& c6 thé mua thém 2,4
triéu c6 phiéu Nhiét dien Hai Phong néu dam phan dwoc muc gia
hop ly.

= Bién LN sé giam trong twong lai: Trong cdu thanh gia ban mai
tr ndm 2014, % loi nhuan cha doanh nghiép sé bi giam xubng va
gia bién dbi sé giam do chi cé gia nguyén vat liéu khac khong didu
chinh theo bién ddi cla gia than nhw trvéc day. Do dé, BLNG cla
doanh nghiép sé gidm trong twong lai.

= Trién vong trong nam 2014: PPC du kién dai tu t& may 3 va
trung tu t6 may 1, wi kinh phi dw tri khoang 500 ty VND. San
lwong san xuat va thwong phdm do d6 sé khéng dat dwoc cong
suéat thiét ké, woc tinh chi dat 6,2 ty kWh, twong dwong Wi ndm
2013. LNST wéc tinh khoang gan 500 ty VND déi wi hoat dong
kinh doanh thuan.

Khuyén nghi: PPC c6 hoat dong san xuét kinh doanh &n dinh
nho hoat dong stra chiva thwéng xuyén va chat lwgng may moc tbt.
Ngoai ra, PPC ¢6 tiém nang tang trwdng cao hon so Wi cac doanh
nghiép khac trong nganh nh& tiém nang tang trwdng cla cong ty
con - CTCP Nhiét dién Hai Phong va PPC c6 chu trvong sé tang
thém ty 1é s& hiru clia cdng ty nay trong twong lai. Tuy nhién, rti ro
ty gia va rai ro chinh sach cé anh hwédng I&n t&i doanh thu va lgi
nhuan cla doanh nghiép nay. Hach toan tir chénh léch ty gia da
lam gidm dong tién cta doanh nghiép khi phai trd thué TNDN va co
ché gia ban bj diéu chinh anh hwédng khdong nhd t&i bién lgi nhuan
trong twong lai. Chung téi dwa ra khuyén nghi THEO DOI wi mirc
gia hién tai kha sat wi 25.851 VND dya trén két qua dinh gia.
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Chi tiéu bvt 2011 2012 2013E

Doanh thu Ty ddng 3.738 4,131 6.405
LN thuan Ty ddng 8 513 2.017
EPS Pdng 12 1.586 5.482
Cb tirc béng 0 1.000 1.000
Tang trwédng doanh thu % -10,64 10,50 55
Tang trwdng LN gbp % -33,3 -2,55 200
Tang trwdng LNTT % 60,4 7.956,3 132
Tang trwédng EPS % 5,02 13.044,8 254
Ty suét lgi nhuan gop % 12,74 11,24 21,8
ROE % 0,12 14,2 37,2
ROA % 0,21 4,23 14,6
P/E Lan 4,76
P/B Lan 1,56
Ty suét cé tirc % 3,84

Dinh gia theo phwong phap Hé sé nhan

Doanh nghiép cung nganh Quoc gia Von héa
(triéu USD)

Nishat Chunian Power Ltd. Pakistan (KASE) 127,3 9,99% 51 1,9
SJVN Limited An Do (NSEI) 1.397,1 63,50% 7.8 0,9
CTCP Nhiét dién Pha Lai Viét Nam 386,3 30,96% 4,7 1,6
CTCP Nhiét dién Ninh Binh Viét Nam 11,2 3,60% 8,4 11
CTCP Thuay dién CanBon Viét Nam 106,5 56,85% 4.4 11
CTCP Nhiét dién Ba Ria Viét Nam 39,1 8,18% 6,3 0,8
Binh quan 6,1 1,2

Vé&i két qué hoat dong kinh doanh PPC ndm 2013, wéc tinh EPS nam 2013 dat
5.482 ddng va gia tri s6 sach tinh dén hét Q3'13 1316.626 VND/cd phiéu, chung toi
dwa ra bang téng hop gia tri PPC theo phwong phap hé sé thi trudng nhuw sau:

Phwong Gia Ty trong Binh quan gia quyén
phap/mé hinh

P/E 33.440 50% 16.720
P/B 19.951 50% 9.975
Gia binh quan 100% 26.695

Rui ro dau tw

Rdi ro ty gia cao: Hién PPC dang c6 khoan ng khoang gan 26 ty JPY (tuong
dwong Wi gan 6 nghin ty déng), theo d6 PPC phai danh gia lai khoan chénh
léch ty gia cudi méi ki ké toan. Trong Q4'13, ty gia JPY/VND gidm khoang 7,5%
so Wi quy trwde, giup khoan ng PPC gidm khodng trén 400 ty VND, dwoc ghi
nhan vao doanh thu chénh léch ty gia. Khodn ghi nhan nay khéng lam tang dong
tién thwc té cla doanh nghiép, ngwoc lai ldam giam dong tién khi doanh nghiép
phai ndp thué khi ghi nhan doanh thu tai chinh vao cudi nam 2013.

Rui ro chinh sdch: Chinh sach gia ban dién cho EVN phuy thudéc vao dam
phan gilta doanh nghiép v&i EVN nhwng phai dwa trén cac quy dinh clia B6
Coéng Thwong vé gia mua dién. Vi vay, cac chinh sach vé gia mua dién cla
EVN anh hwéng Ién téi doanh thu va loi nhuan ctia doanh nghiép. Bién hinh,
gi4d ban nam 2013 binh quan sé diéu chinh gidm 5% so wi gia tam tinh ban
dau va gia 2014 sé thap hon gia 2013 (sau khi da diéu chinh) do % lgi nhuan
cua doanh nghiép giadm.
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Dién bién gia dién cia PPC (2009-13)
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Thoi han ky két hop déng véi EVN cia 2 day
chuyén sén xuét khac nhau

Ttrndm 2014, % loi nhuan sé bj giam va chi
phi nguyén vét liéu sé khong duoc diéu chinh
theo bién dbi cia gia than
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M3 c6 phiéu: PPC

Phan tich hoat ddng kinh doanh

Gia ban dién binh quan trong nam 2013 sé bi diéu chinh giam
binh quan 5% va moi diéu chinh tir ddu nam dwoc phan anh
vao két qua Q4’13. Tinh t&i ngay 27/12/2013, gia ban dién chinh
thirc ciia PPC cho EVN trong ndm 2013 van chuwa duoc théng nhét
va doanh thu va loi nhuan tr Q1’13 déu dwa trén mdc gia tam tinh.
Tuy nhién theo wéc tinh clia doanh nghiép, mirc gia ban chinh thirc
sé bj diéu chinh gidm 5% so muc gia tam tinh c& nam. Do d6, két
qua kinh doanh tr Q1’13 sé& bi diéu chinh lai c& doanh thu 1an lgi
nhuan. Viéc diéu chinh nay, s€ dwgc hach toan vao két qua kinh
doanh Q4’13 thay vi diéu chinh 1an lwot tirng quy. Vi vay, két qua
san xuét kinh doanh thuin trong quy nay s& gidm so v&i cung ky
nam trwdc.

Co ché ky két hop dong mua ban dién véi EVN:

v Thoi gian ky két: PPC c6 hai day chuyén nha may san xuét dién
va sé& ky hop ddng riéng vé gia ban va san lwong cho tirng day
chuyén san xuat: day chuyén 1 — da khau hao hét, duoc ky
hop déng tirng ndm 1; Day chuyén 2 — s& kh&u hao hét trong
nam 2015, s& dwoc ky hop ddng cb dinh vé cong thirc gia téi
nam 2015.

v’ Gia bén va sén lwong: Dbi v&i san lwong thuong phadm mua tw
EVN, EVN sé& dua trén ké hoach slra chi*a cac t6 may cla
doanh nghiép va wéc tinh san lwong san xuét ti wu doanh
nghiép co thé cung cap trong ndm dé dwa ra mirc san lwong
thwong phdm mua trong hop ddng ndm dé. Véi mire san lvong
da ky két, EVN c6 thé huy dong thap hodc cao hon mdrc san
lwong da ky két, véi hé sb tr 0.9 dén 1,1. Trong nam 2013,
EVN huy déng dugc 96-97% san lugng da ky két tr dau nam.

Déi véi gia ban: Gia ban bao gém 2 phan chinh —gia cb dinh va gia

bién ddi. Gia cd dinh duoc tinh theo chi phi khdu hao tai san cb

dinh, chi phi bién dbi gébm c6 chi phi nguyén vat liéu dau vao dé
san xuat ra dién va % loi nhuan cta doanh nghiép.

Bién lgi nhuan gép doanh nghiép dw kién giam trong twong lai
do % lgi nhuén tinh trong gia ban sé bj diéu chinh giam.

Theo van ban hwéng dan tr Bd Cong Thuwong, gia ban dién sé bi
diéu chinh nhw sau: Trwéc day, gia chi phi clia cac nguyén vat liéu
san xuéat dién déu dwoc diéu chinh tdng cung ty 1& v&i mic téng
cla gia than. Mlrc gia m&i, mirc gia clia cac nguyén vat liéu nay sé
khéng diéu chinh theo mirc bién ddi cta gia than. Dong thei, % loi
nhuan clia cac nha may sé bi giam xudng dan theo quy dinh do loi
nhuan ctia doanh nghiép da duoc tinh trén loi suat cla phan trich
lap kh4u hao d3 dwoc tra.

V@&i quy dinh m&i nay, mc gia ban cia PPC cho EVN trong nam
2013 sé diéu chinh lai chi phi gia vén cb dinh khong thay dbi theo
bién dbi cta gia than, va gia ban binh quan nam 2014 sé& gidm thém
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Chu truong déu tw thém vao CTCP Nhiét dién
Hai Phong trong dai han.

M3 c6 phiéu: PPC

ca % lgi nhuan ctia doanh nghiép.

Hop déng mua bén dién clia céng ty con — Nhiét dién Hai Phong voi
EVN: Pay la dy an méi, duoc ky két hop déng véi EVN cho ca dw
an va chi phi 1ai vay dwoc tinh vao co ciu gia thanh san xuét dién.
Co ché hop ddng dwoc ky két vé gia ban va san luong duoc ky két
cho t&i hét chu ky clia dy an trong vong 25 ndm ké tir ndm 2012.
Dinh hwéng phat trién va dau tw: D6i voi dy an Nhiét dién Hai
Phong véi chét lwong tai san ¢b dinh tbt, tiém néng téng truéng 6n
dinh, PPC c6 dinh huwéng mudn tang thém cd phan tai cong ty nay.
Hién tai, tbng mirc dau tw dai han clia PPC la 2,7 nghin ty ddng gan
twong dwong véi 3,2 nghin ty ddng ngudn vén chi s& hivu va PPC
dinh huwéng chi dau tw toi da gan bang véi ngudn vén chi sé hiu,
vi vy mirc dau tw téi da ctia PPC con vao khoang 500 ty ddng. Cu
thé, trong tuwong lai PPC cé thé dau tw thém vao Nhiét dién Hai
Phong khoang 25-28 triéu ¢ phan, twong dwong thém 7-8% s&
hiru tang thém tai cong ty nay. Trong nam 2014, PPC c6 ké hoach
mua thém 2,4 triéu cd phiéu ctia cong ty nay va dang chd Dai hoi
C6 dong thdng qua.

Ngoai ra, PPC con chi trwong nang cap day chuyén san xuét 1 —
tuy nhién do dw an cé quy mé Ién va can thdi gian nghién ctu vi
vay sé& can nhiéu thoi gian dé& xem xét trude khi trién khai.

Tinh hinh hoat dong cua cac cong ty con va lién doanh - lién
két: CTCP Nhiét dién Hai Phong — da bat dau co 1ai tv ndm 2012
va dang trong qua trinh chay hoan thanh dung céng suét thiét ké.
Dbi véi CTCP Nhiét dién Quang Ninh, trong ndm 2013 da thyc hién
chay thtr trong vong 2 thang trwéc khi ban giao chinh thirc nhwng
van khdéng hoan thanh, hién tai van phai ngirng hoat déng va trong
qua trinh nang cp sira chiva.
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Doanh thu va san lwong PPC (2008-13E)
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Cap nhat két qua kinh doanh Q4’13

Doanh thu va Loi nhuan

San lvgng Q4’13 dat 1200 triéu kWh, gia ban dién binh quan khoang
1.583VND/kWh, cao hon so Wi Q3'13, doanh thu wéc dat 1900 ty
VND. LNST wéc dat xap xi 700 ty VND, trong d6 lgi nhuan tir hoat
doéng kinh doanh thuan dat khoang 300 ty VND va lgi nhuan t&» chénh
léch ty gia khoang 400 ty VND.

Chi tiéu Quy Quy Quy Quy Uéc
1/2013| 2/2013 3/2013 4/2013 Liiy ké

ca nam
San lwong 1,71 1,78 0,891 1,2 5,59
dién thwong
pham (ty KWh)

Gia ban binh 1.044 1.044 1.347 1.583 1.154*

quan

(VND/kWh)

Doanh thu 1.788 1.866 1.200 1.560* 6.405*
(ty VND)

LNST (ty VND) 944 357 100 360* 1.801*

* Ubéc tinh sau khi diéu chinh gidm 5%

Téng san lwgng san xuat cd nam 2013 wéc dat 6,2 ty kWh, san lwong
thwong phadm dat 5,6 ty kWh, tadng 20% so Wi cing ky va hoan thanh
ké hoach ca nam.

Ldy ké ca nadm, doanh thu dat 6.745 ty dong, tang 63% so Wi nam
2012, va cao hon 9% so wi wéc tinh ban dau cla chang téi trong bao
cao quy trwdc. LNST ca nam wédc dat khoang trén 2000 ty VND, tang
trén 30% so Wi wéc tinh ban dau cua chung téi.

Tuy nhién, day la két qua dwa trén gia ban tam tinh khi hop ddng van
chwa dwoc thdng nhét. Doanh nghiép cho biét, sau khi dam phan lai
v&i EVN, gia ban chinh thirc cho EVN sé giam 5% so v&i mirc hién tai,
vi vay, cad doanh thu va lgi nhuan cta doanh nghiép sé bji gidm di
khoadng 340 ty (twong dwong Wi 5% cula tdng doanh thu c& nam). Mc
diéu chinh nay sé& dwoc phan anh vao két qua kinh doanh Q4’13 cua
doanh nghiép.

Vi vay, mirc doanh thu va lgi nhuan ctia PPC trong Q4’13 twong &rng
la 1.560 ty va 360 ty VND. Liy ké ca ndm wéc dat 6.405 ty VND doanh
thu va 1.801 ty VND LNST vt xa so woi 447 ty VND LNTT cula doanh
nghiép.

www.fpts.com.vn
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Bién dbi ty gia JPY/VND trong ndm 2013

JPY/VND close:213.50245

W
230 28100
!,“I
|
U, R
21l A

L
| M

|
213.26200

204 75200

19624200

Feh 13 Anr

Ort Ner

M3 cé phiéu: PPC

Doanh thu hoat dong tai chinh

Ty gia JPY/VND giam tir 214,26 xubng 199,64 (gidm trén 7%), khién
khodn no vay hach toan gidm khoang trén 400 ty dong, va duoc ghi
nhan vao doanh thu tir hoat déng tai chinh trong Q4’13.

Doanh thu tr hoat ddng tai chinh (chénh léch ty gid) cd nam 2013 dat
trén 1.000 ty VND, do d6 trong Q1'14 doanh nghiép phai trd khoan
thué thu nhap doanh nghiép khoang 260 ty VND (25% thué thu nhap
doanh nghiép — ap dung cho hoat ddng ngoai san xuét dién).

Dw bao ty gia JPY/VND: V&i chinh sach néi Idng tién té cla chinh
phti Nhat Ban dy kién dwoc kéo dai téi nam 2015, chung téi van gilr
nguyén méc dy bao vé xu hwéng xubng gia ciia JPY w&i VND van tiép
tuc. Tuy nhién, mirc gidm nay sé khéng sau nhw nam 2013 do ty gia
USD/JPY da tang kha manh (17,9% tw 89,22 1én 105,5) va VND ciing
s& gidm nhe so wi USD trong 2 ndm t&i theo dw bao cua céc té chirc
uy tin trén thé gidi.

Ké hoach cé tirc: V&i két qua kinh doanh cao hon so wi mire ky vong
PPC dw kién c6 kha n&ng sé tra cb tirc 10-15% thay vi 8% ké hoach
dau nam. Tuy nhién ty & nay van chwa dwoc thdng nhét va phai dwoc
Pai hoi Cd dong thong qua trong ky hop thuwéng nién toi.

Chi tiéu Pvt 2012 2013*
Doanh thu thuan Ty dong 4.131 6.405
Gia vén hang ban Ty dong 3.666 5.011
Loi nhuan gop Ty dong 464 1.393
Bién loi nhuén gop % 11,24% 21,75%
Loi nhuén tai chinh Ty dong 388 890
Chi phi I&i vay Ty dong 206 163
Chi phi ban hang Ty dong 0 0
Chi phi quan ly DN Ty dong 97 125
Loi nhuan sau thué Ty dong 505 1.801
Bién loi nhuén rong % 12,22% 27,92%
EPS (ddng) Bong 1.547 5.482
ROA % 4,23% 14,6%
ROE % 14,2% 37,2%

www.fpts.com.vn
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Lich str khuyén nghi

Khuyén nghi Gia déng ctra  Gia muc tiéu
07/10/2013 MUA 20.500 25.716

07/01/2014 THEO DOI 26.000 26.695

DIEN GIAI KHUYEN NGHI

Mtrc khuyén nghi trén dwa vao viéc xac dinh mirc chénh léch gitra gia tri tiém nang so Wi gia tri thi truéng hién tai cia méi
cb phiéu nham cung cép théng tin hiru ich cho nha dau tw c6 gia tri trong vong 12 thang ké tir ngay dwa ra khuyén nghi.

Mtrc ky vong 18% duwgc xac dinh dwa trén murc 1ai suét trai phiéu Chinh phd 12 thang céng woi m&rc phan bu rii ro thi
trwdng cd phiéu tai Viet Nam.

Khuyén nghi Dién giai

Ky vong 12 thang

Mua Néu gia muc tiéu cao hon gia thj trwong trén 18%

Thém Néu gia muc tiéu cao hon gia thi truong tlr 7% dén 18%
Theo dbi Néu gia muc tiéu so vé&i gia thi trwong tlr -7% dén 7%

Giam Néu gia muc tiéu thap hon gia thj trudng tir -7% dén -18%

Ban Néu gia muc tiéu thap hon gia thj tredng trén -18%

Tuyén b6 mién trach nhiém

Cac thong tin va nhan dinh trong bao céo nay dwoc cung clp béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin
cay, c6 s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khéng da@m bao tinh chinh xac hay day dd cla céac théng tin nay.

Nha dau tw st dung bao cao nay can luu yrang cac nhan dinh trong bao céo nay mang tinh chat chi quan ctia chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dau tw st dung bao cao nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS ¢ thé dua vao cac thong tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ciia minh ma khong bi phu
thudc vao bat ki rang budc nao vé mat phap ly déi v&i cac thong tin dwa ra.

Tai thdi diém thwe hién bao cdo phan tich, CTCP Chirng khoan FPT va chuyén vién phan tich khong ndm gitr bat ky cé phiéu
nao cla doanh nghiép nay.

Cac théng tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lién quan dén c6 phiéu nay cé thé dwoc
xem tai https://ezsearch.fpts.com.vn hoac sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc.
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