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Théng tin giao dich 31/03/2014

Gia cao nhét 52 tuan (d/cp) 21.600
Gia thap nhép 52 tuan (d/cp) 12.700
Sé lwgng CP niém yét (CP) 12.865.500
KLGD binh quén 3 thang 2.250
% s& hiru nwéc ngoai 2.2%
Vén diéu & (ty ddng) 128
Vbn héa thi trweng (ty ddng) 239
Dinh gia 2012 2013 2014F
EPS co ban 2.205 2.444 1.876
P/E 8,3 7,53 9,81
P/B 1,11 1,04 1,00
BV (d/cp) 16.507  18.362 18.826
ROE 13,59%  19,07% 13,89%
ROA 8,24%  11,4% 7,1%

Danh sach cé déng

Tylé

S& hiru Nha nuwoc 54,76%
S& hiru nwdc ngoai 2,2%
S& hiru khac 43,04%

Tém tat ndi dung

- Cong nghé 16i thei va quy mo san xuét nhé khién NBP tré thanh 1
trong cac doanh nghiép dién cé gia von san xuét cao so Wi cac nha
may san xuét dién bang than trong nganh, gay bét lgi cho NBP trong
ky két hop ddng san lwgng ban dién cho EVN va giao ban dién trén thj
trwdng phét dién canh tranh.

- Chi phi nguyén liéu than chiém 80% gia thanh san xuét khién NBP
chiu anh hwéng Ién tr rdi ro tang gia than.

- NBP chu trwo'ng thay thé céac thiét bi voi dw an 160 triéu USD t&» ndm
2015-2018 s dung vén tw c6 khién dong tién cla doanh nghiép nay
sé gidm manh trong thoi gian téi.

- Dw éan Nhiét dién Thai Binh: Dy an nay trwuédc duwdc giao cho NBP
quan ly thyc hién dw an.Tuy nhién, tir nam 2013 dy an da dwgc giao
cho mét don i riéng quan ly va thwc hién. Hién NBP khdng c6 ¢ phan
dau tw va sé khong cé chi truong dé dau tw vao dy an nay. Ngoai ra,
NBP khoéng c¢6 dw an dau tw mé rong san xuét nao trong vong 5 nam
toi.

- Tidm nang tang trwdng cla doanh nghiép & mc thap do san lwong
sa&n xuét va tiéu thu c6 xu hwédng gidm dan, dan dén sy suy gidm vé
hiéu qua vé quy mé.

- Trién vong ndm 2014: San lwong dién thwong phdm du kién sé& gidm
khi EVN chi cam két mua khodng hon 400 triéu kWh, so w&i mirc 500
triéu kWh nam 2013. Trong khi d6, san lwong dién giao ban trén thi
trwdng canh tranh thp do murc gia giao ban cao nén ching téi wéc tinh
san lvgng nam nay chi dat khoang 520 triéu kWh. Doanh thu wéc dat
khoang 800 ty VND, gidm 8% so v&i ndm trwdc. Loi nhuan sau thué wéc
khoang 24 ty VND, twong dwong v&i EPS khoang 1.900 VND.

Khuyén nghi: NBP c¢6 bién lgi nhuan thap hon so Wi cac doanh
nghiép trong nganh do muirc tiéu thu I&n nhat trong nganh. Tiém nang
tang trwdng thap do san lwong c¢6 xu hwéng gidm dan trong dai han va
rdi ro canh tranh trong thi trw&ng. Ngoai ra, NBP cé tinh thanh khoan
twong déi thap do sé lwong cd phiéu lvu hanh thyc té nhé so wi quy
mé toan thj trwdng. Ching téi dwa ra khuyén nghi BAN v&i ma cd
phiéu nay trong ngén han va dai han do m&rc gia hién tai thp so wi
méc 15.800 VND ching téi wéc tinh theo phwong phap chiét khau
dong tién.
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Sé lieu tédng hop

Cac giadinh chinh

Doanh thu (VNDm ) 866.625 798.488 843.053 896.267 932.897  970.949 1.010.475
Ting trudng DT (%) 38% -8% 5,58% 6,31% 4,09% 4,08% 4,07%
LN thuan (VNDm) 41.900 32.620 33.386 34.449 33.852 33.456 33.262
Lai cb tire (%) 5% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
EPS (VND) 2.444 1.902 1.946 2.008 1.973 1.950 1.939
P/IE (x) 7,53 9,68 9,45 9,16 9,32 9,43 9,49
P/B (X) 1,04 0,94 0,88 0,81 0,76 0,72 0,68
Bién LNrong (%) 12,22% 26,23% 19,57% 19,54% 19,21%  19,68%  19,79%
ROE(%) 19,07% 13,62% 12,78% 12,26% 11,25%  10,44% 9,79%
ROA (%) 11,4% 7,2% 14,9% 14,6% 12,6% 11,2% 10,2%
Téng ne chiu 12iN6én CSH (%) 8,9% 9,1% 9,1% 8,5% 8,0% 7,6% 7,3%

Hé s6 kha nang thanh toan lai vay (x) 4.437 3.891 3.702 3.626 3.408 3.244 3.095




PHAN TiCH HOAT PONG KINH DOANH

Qua trinh hinh thanh va phat trién

CTCP Nhiét dién Ninh Binh ti&én than la Nha may Nhiét dién Ninh
Binh, thanh 1ap ngay 17/01/1974, phu thuéc Céng ty Dién lwc mién
Bac. Cong ty trudc chiu trach nhiém cung cap dién cho 3 tinh lan
can thoi ky chién tranh va sau d6 hoa vao lwéi dién quéc gia.

1974 Thanh 1ap Nha may Nhiét dién Ninh Binh

1995 Chuyén thanh don vi hach toan phu thudc, thudc
Téng Coéng ty Dién lwc Viét Nam

2005 Déi tén thanh Coéng ty Nhiét dién Ninh Binh, hach
toan doc lap

2006 Cb phan hoa

2009 Chinh thirc niém yét trén HNX

2012 La 1 trong 13 doanh nghiép dién tham gia thi trvdng

phat dién canh tranh.

Chién lwoc phat trién

- Pam béo san xuét lién tuc va kinh t&, ddm bao san lvong dién
hang n&m dat t6i thiéu 600 triéu kWh.

- Gilr virng sdn xuat an toan va nang cao hiéu qua san xuét kinh
doanh; Tham gia dau tw gép vdn xay dwng nha may dién theo
dinh hwéng clia Tap doan bién Lyc Viét Nam.

- Tim co hdi dau tw, nghién ctru phat trién thém cac nganh nghé
kinh doanh trong céac linh vyc khac.

Ning lwc san xuét

NBP c6 4 t6 may, mbi td cong suat 25 MW, do Trung Quéc san
xuat va dwoc van hanh tr nam 1974. Do thdi han s dung cla
may moc chi trong 10-15 nam, hau hét cac may mdc thiét bj da
khAu hao hét. NBP phai thuc hién trung tu, dai tu va thay thé thiét
bi thwong xuyén trong nam. Chi phi nay khodng trén 10 ty/nam.

Ngoai ra, do trinh dd ky thuat may méc twong dbi thap so véi cac
doanh nghiép trong va ngoai nwéc, hiéu qua hoat dong khong cao,
dan t&i gia thanh san xuét cao twong ddi so v&i cac doanh nghiép
nhiét dién san xuat bang than khac. Cu thé:

- Chi phi nhan cong cao: M&c du cac thiét bi san xuét hién
thei déu dwoc tw ddng hda, thiét bi cia NBP van yéu cau
can nhiéu nhan cdng dé diéu khién.

- Tiéu hao nhién liéu I&n: Binh m&c nhién liéu cia NBP &
mirc khoang 580g than/1kWh, so v&i mirc binh quan cac
nha may khac khoadng 450-500g than/1kWh; dac biét, voéi
mlrc tiéu hao clia NBP gan gap ddi mic tiéu hao cla day
chuyén Il cia PPC (330g/1kWh).




Co cau gia thanh dién NBP, 2013

® Than,dau
m Khau hao

Chiphikhac

Co cau chi phi

Than, dau chiém gén 80% trong gia thanh sén xuét dién cua NBP.
May moc thiét bi cia NBP da khau hao gan hét vi vay chi phi khau
hao khéng dang ké&. Tuy nhién do mic tiéu hao nguyén liéu 1&n,
gia thanh san xuét dién ctia NBP tang 1&n cao. Théng thudng, chi
phi than chiém khoang 70% chi phi gia thanh, nhwng do dién bién
gia than tang cao trong nam 2013 (binh quéan trén 60%, Ién t&i mic
gia than cam 5A va 5B mua vao lén trén 1.500 nghin déng/tan,
chwa ké chi phi van chuyén), 1am thanh phan gia than 1&n t&i trén
80% chi phi san xuat hién thoi.

Dw an dau tw

Dong tién sé gidm manh tir ndm 2015-2018 do duw &n thay thé méy
moéc méi: NBP dang chi trvong cé dw an dau tw thay thé cac thiét
bi cii, tién t&i tw déng hoa, gidm chi phi nhién liéu va nhan cong.
NBP sé& dau tw trong 4 nam 2015-2018 véi tng gia tri 16 triéu USD
(twong dwong véi 320 ty VND) nham thay thé hét cac thiét bi nhw
Tua bin, thay cuc bd, 16 hoi, bién ap va cac thiét bj diéu khién,
nham tang hiéu suét hoat dong Ién tlr 28% lén 31%. Chi phi dau tw
nay sé& duoc sir dung tir ngudn vén cé san thay vi nguén vén vay
cla ngan hang. V&i du an nay, binh quan hang nam NBP sé& mét
khoang 80 ty VND, thay thé tirng t& may hang ndm. V&i mrc quy
md vén gop chi s& hiru khoang 120 ty VND, mirc dau tw 320 ty
VND twong dbi Ién so véi quy md clia doanh nghiép.

Dw an dau tw nay nham thuc hién gidm gia thanh san xuét, tang
bién lgi nhuan va gidm bién ché lao dong:

- Trong ndm 2014 nay, NBP da giam duwoc 1 phan chi phi
nhan céng khi giam bién ché 100 trén téng sé 820 ngudi.
Trong d6, 40 nhan cdng vé nghi huwu va phan con lai
chuyén sang dw an Nhiét dién Thai Binh va Nhiét Dién
Méng Dwong.

- Pinh miec tiéu thu than sé& gidm tir 580g/1kWh xubng con
560g/1kWh, sau khi dw an thay thé thiét bj m&i thanh cong,
gidm nhe co' cAu chi phi than trong gia vén.

Tdch khdi dw an Nhiét Pién Thai Binh: Dy an Nhiét dién Thai
Binh trwéc day dwoc giao quan ly cho NBP. Tuy nhién, hién dw an
nay da dwoc giao cho don vi rieng khac dé quan ly, NBP hién
khong co va sé khong cha trwong cd von gop cd phan dau tw vao
dw an nay trong twong lai.

Rui ro chinh

Rui ro canh tranh thi trwomg: NBP nam trong nhitng doanh
nghiép cé gia thanh san xuat cao nhét trong nganh, do do, gia ban
cho EVN ciing cao twong ng. NBP sé khong dwgc wu tién huy
dbéng dién so v&i cac nha may khac. Ngoai ra, mac du NBP dwoc
gia nhap thj trwong phat dién canh tranh ngay tir nhitng ngay dau
nhwng la 1 trong s it cac doanh nghiép khong dwgc hudng loi ti
viéc gia nhap nay. Cu thé, gia chao ban clia NBP twong dbi cao
nén san lwong giao ban dwoc giao dich trén thi trwong dién canh
tranh rat han ché trong khi d6 hop ddng mua ctia EVN cho NBP sé
c6 xu hwéng giam va thay vao dé huy dong san lwong tlr cac
doanh nghiép khac hodac tw thi tredng phat dién canh tranh.




Danh sach cac cé dong I&n NBP

C6 doéng ' Sélugngcp % s&
hiru
EVN 7.045.440 54,76%
REE 3.045.700 23,67%
SSi 517.300 4,02%
Saigon 513.000 3,99%
Securities
SSI Vision 305.500 2,37%
SSI Asset 10000 0,08%
management

Rui ro bién déng nguyén liéu dau vao: Véi ty trong 80% co cau
gia thanh, chi phi nguyén liéu than c6 tac dong I&n t&i bién loi
nhuan va gia thanh san xuat ciia NBP. Trong khi d¢, gia than dw
kién sé tiép tuc tdng trong ndm 2014 dé diéu chinh co ché gan voi
co ché gia thi truong.

Rui ro thanh khoan: NBP |a cb phiéu c6 mirc giao dich thdp trén
thi trwong véi mic binh quan giao dich khodng 2 nghin cb
phiéu/phién. Vi vay, rii ro thanh khoadn khi dau tw vao cb phiéu nay
rat cao. Trong téng sb 12,8 triéu c¢d phiéu lwu hanh, 89,9% duwoc
lwu gilv bdi cac td chirc, cu thé 54% thudc cb dong Nha nuwéc va
24% thudc REE. Sé lwong thuc t& co thé giao dich dwoc 1a 10%
twong duwong véi 1,4 triéu cd phiéu, & mic thdp so v&i quy md
toan thj trwong.

PHAN TICH TAI CHINH VA D&Y PHONG

Bién déng doanh thu va sén lwong 2010 - 2013
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Tinh hinh san xuét kinh doanh nam 2013
Tang truéng
Doanh thu tdng cao nhét trong 5 ndm qua nho gia bén tdng manh

San lwong dién san xuat cia NBP cé xu huéng ngay cang gidm do
san lwong huy dong tir EVN cho NBP gidm di va san lwgng giao
ban trén thi truong phat dién canh tranh thdp do gia ban cao.
Trong 4 nam, san lwgng clia NBP da giam binh quan khoang
6%/nam.

Xu hwéng nay sé van tiép tuc trong thoi gian tdi khi ngay cang cé
nhidu cac dy &n san xuét dién & vung lan can di vao hoat dong véi
murc gia canh tranh hon, nhw Nha may Nhiét dién Nghi Son, Nhiét
dién Quang Ninh, Hai Phong 2.

Doanh thu NBP nam 2013 dat 867 ty VND, tang 38% so v&i nam
trwdc va dat dwoc mirc cao nhéat ké tir khi niém yét. Mtre tdng nay
la do tang gia ban dién ctia NBP cho EVN. Mwc gia binh quan dién
doanh nghiép nay ban trong 2013 dat khodng 1.592 ddng/kWh,
tang trén 42%so v&i nam trwdc d6. Nguyén nhéan chinh la do gia
thanh san xuat NBP ting cao khi gia than tang trén 60% trong ndm
2013. Do d6, mac du doanh thu tdng manh nhwng lgi nhuén sau
thué ctia doanh nghiép khéng tang & murc twong ng.

Kha nang sinh l&i

Bién loi nhudn cé xu huéng gidm dan qua céc ndm

Gia than tang manh trong th&i gian qua trong khi san lwgng san
xuat c6 xu hwéng gidm dan khién hiéu qua san xuat cta NBP
giam. Do do, bién loi nhuan doanh nghiép ¢4 xu hwéng gidm déu
qua cac nam. Nam 2013, lgi nhuan gop dat 86 ty, tang 17% so vé&i
mUrc tang 38% cla doanh thu.




Co cau tai san NBP tai ngay 31/12/2013

[IER]
Tai san ngan han 420
Tién va twong dwong tién 113
Khoan phai thu ngén han 177
Hang tén kho 122
Tai san dai han 32
Taisan cb dinh 29
Tdng tai san 451

%TTS
92,92%
25,00%
39,16%
26,99%

7,08%
6,42%
100,00%

Chi sb hiéu qua hoat dong NBP, 2010-13
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Co’ cau ngudn von va tai san

NBP hau nhw khéng st dung cac khoadn vay ngan hang ngan va
dai han dé phuc vu cho vén lvu ddng hodc cac dy an dau tw. Vi
vay, NBP trong danh sach la 1 trong nhitng cac doanh nghiép cé ty
sb6 don bay tai chinh thAp nhat trong nganh. Khoan muc cé gia tri
I&n nhét trong khoan vay ngén han 1a khodn phai trd cho nguoi
ban (khoan phai trd mua than tr TKV), day thudéc vé co ché ban
hang cla TKV va NBP. Vé&i chinh sach ban hang nay, nhu cau vén
lwu déng ctia NBP giam dang ké.

Trong co cAu tai sadn ctia NBP, tai sdn ngén han chiém phan Ién
gia tri tai san ctia NBP. Nguwoc lai, tai san dai han chiém chuwa day
10% tbng gié tri tai san san cla doanh nghiép nay, do gia tri khau
hao may méc da gan hét va gia tri dau tw tai chinh dai han rat thap.

Tinh thanh khoan ctia NBP dwoc dam bao khi 25% tai san la
khodn muc tién va twong dwong tién. Tuy nhién, khoan muc 1&n
nhéat trong gia tri tai san cta doanh nghiép la khodn phai thu tw
khach hang (EVN) khién 1 phan I&n tai san clia doanh nghiép chua
duwoc st dung hiéu qua.

Hiéu qua hoat dong

NBP ban dién cho EVN theo hop dbng, tuy nhién mét phan Ion
doanh thu NBP van chuwa dwoc ghi nhan, khién khodn muc phai
thu khach hang twong déi Ién so v&i quy md tai sdn ctia doanh
nghiép, dat 163 ty VND, tang 24% so v&i nam trwdce. Tuy nhién,
mlrc tdng nay khdng &nh hudng nhiéu téi nhu cu vén luvu déng
ctia doanh nghiép khi NBP tan dung duoc khodn tién chwa tra cho
bén cung rng nguyén vat liéu (tap doan Than va Khoang san Viét
Nam).

Trién vong ndm 2014

San lwong dién san xuat va thuong phadm ctia NBP c6 kha nang
tiép tuc xu hwéng gidm. Trong hop ddng EVN cam két mua san
lwong khoang 400 triéu kWh so vé&i con s6 500 trieu kWh ndm
2013. V&i woc tinh khoang 100 triéu kWh dwgc giao dich trén thi
trwong phét dién canh tranh, chidng t6i dy bao san lwong wéc tinh
cla NBP dat khoang trén 520 triéu kWh cho nam 2014.

Gia ban dién dwoc wéc tinh chi phi san xuat va ty suét lgi nhuan
(gid dinh twong dwong véi mirc loi suat cla trai phiéu chinh ph
trong 5 nam), gia ban than binh quan nam 2014 wéc dat 1.587
VND/kWh. Doanh thu thudn va LNST n&dm 2014 wéc khodng 798 ty
VND va 24 ty VND, giam twong (rng 8% va 23,3%. EPS nam 2014
dat khoang 1.900 ddng.

Két qua hoat déng kinh doanh dw bao cho giai doan tir nim 2014 dén nam 2018 (triéu VND)

Doanh thu thuan

Lo'i nhuan gop

Le'i nhuan hoat dong tai chinh
Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép
Lo’i nhuan tr HDKD

Lei nhuan trwéc thué

Lol nhuan sau thué

Phan bé cho c6 déng céng ty me
EPS (VND)

2013

866.625
86.074
6.030
395
49.694
42.015
41.900
31.445
31.445
2444

2014F 2015F 2016F 2017F 2018F
798.488 843.053 896.267 932.897 970.949
60.925 64.325 68.385 71.180 74.083
9.640 9.124 8.655 7.004 5.512
364 384 409 425 443
39.924 42.153 44813 46.645 48.547
30.276 30.911 31.818 31.113 30.606
32.620 33.386 34.449 33.852 33.456
24.465 25.040 25.837 25.389 25.092
24.465 25.040 25.837 25.389 25.092
1.902 1.946 2.008 1.973 1.950




MO HINH PINH GIA

Lwa chon mé hinh dinh gia

Hoat déng san xuét kinh doanh ctia NBP c6 tinh chat twong dbi 6n
dinh vi vay c6 dong tién tir hoat ddng san xuét kinh doanh 4n dinh
hang ndm. Tuy nhién, NBP hau nhu khéng cé ngudn vay ngan hang
dai han nao nén dong tién tir hoat ddng tai chinh thap. Chung i st
dung phuong phép chiét khdu dong tién (DCF) 1a phuong phap
chinh dé dinh gia doanh nghiép, v&i cac gia dinh nhw sau:

1. Sa&n lwong cac nam téi twong dbi déng déu va bang san luong
wéce tinh nam 2014.

2. Gia ban than, du duoc diéu chinh tang theo ty 1& lam phat.

3. Co céu gia ban cho EVN béng tdng clia gia thanh san xuét va %
lgi nhuan. % loi nhuan gid dinh bang véi ty sudt trai phiéu chinh pha
ki han 5 nam.

4. Doanh thu tir dau tw tai chinh: hau hét khoan dau tw tai chinh cla
NBP la cac khodn tién gt ngan hang va 1 phan nhé dau tw vao cong
ty lién doanh lién két. Chung tdi ghi nhan doanh thu dwa trén gid dinh
murc loi suat diu tw bang véi ty suét loi nhuan tién gri ngan hang.

5. Ty lé tang trwdng dai han: gia dinh g = 1% do NBP khéng co cac
dw &n dau tw m& rong san xuét trong khi san lwong tiéu thu cé xu
hwéng gidm dan trong dai han.

DPo6i v&i phwong phap so sanh: Chung t6i stv dung 2 phwong phap
P/E va P/B dé tinh binh quan cia nganh. Tinh dén ngay 31/3/2014,
nganh dién co6 ty & binh quan P/E va P/B twong (rng la 8,86 va 1,98
lan. V&i EPS forward wéc dat 1.876 ddng va gia tri sb sach 2013 dat
18.362 déng, mirc gia dw phdéng twong ¢ng theo 2 phwong phap
nay: 16.611 va 22.282 déng/cd phiéu.

Két qua tong hop

Phwong phap/mé Gia Ty trong Binh quan gia
hinh quyen
FCFE 10.549 35% 3.692
FCFF 17.790 35% 6.226
P/E 16.840 15% 2.526
P/B 22.282 15% 3.342

Gia binh quan 100% 15.787




Chi tiét cac phwong phap dinh gia

Mé hinh Chiét khau dong tién

Chi phi ng’ (Rd) 7,08%
Thué suat (T) (¥) 25%
L&i suat phirdi ro (Lai suat TPCP ky han 5 nam) 7,63%
Hé s6 beta (X) 0,84
Phan bu rdiro thj truong 15,75%
Chi phi vén (Re) 14,44%
WACC 13,3%

Tém tat dinh gia theo phwong phap FCFF

FCFF (ty dong) 2018F  2019F

FCFF 7,04 (64,49 (27,71) (23,23) (19,82 61,69

Thoi gian dw phdng 6

Suét chiét khau (WACC) 13,30% 13,30% 13,30% 13,30%  13,30%  13,30%
Hién gia cta dong tién 6,20 -50,07 -18,96  -14,01 -10,53 28,88
Toéng hién gia clia dong tién -58,48

(6 nam)

Gia tri cong ty 147

(+) Tién va cac CK ngén han 122

(-) No 40

Gia tri vén chi s& hiru 230

Loi ich cb déng thiéu sb 0

Gia tri von chi s& hivu Cong ty me 230

S6 ¢ phiéu LHBQ (triéu CP) 12.8655

Gia cé phiéu 17.790
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TONG QUAN NGANH
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Bién dong gia dién ban I& 2010-2013

Ngay Gia dién Tang %
1/3/2011 1.242 15,28%
20/11/2011 1.284 5%
1/7/2012 1.369 5%
22/12/2012 1.437 5%
1/8/2013 1.508 5%

Tiém nang va trién vong nganh nam 2014

Tiép tuc mé rong quy mé thi trwong phat dién canh
tranh: Theo 16 trinh, trong nam 2014 B Cdéng Thuwong sé
yéu cau bd sung thém 12 nha may dién tham gia thi
trwong phat dién canh tranh, trong dé c6 mét sd nha may
nhw: Nam Chién, Séng Bung 5, Nhiét dién Quang Ninh
II....Tlr 2014 dén 2016, EVN sé& thyc hién nhiéu chinh
sach dé tang tinh canh tranh, minh bach va hiéu qua cua
thi trudng phat dién, nhv mét diéu kién tién quyét hinh
thanh thj trwdng ban budn dién canh tranh theo dung 16
trinh.

San lwong dién thwong pham tang 10%: Theo ké hoach
2014, EVN dy kién s& san xuat va mua khodng 140,4 ty
kWh, tang 10% so v&i nam 2013.

Kha nang tang gia dién ban Ié trong nam 2014: Theo
Quyét dinh 2165 cta Tha twédng ngay 11/11/2013, phé
duyét khung gia ban Ié dién 2013-2015 voi gia tr 1.347
déng/kWh dén 1.835 dong/kWh (tdng 21,6%- tlc binh
quan tang khoang hon 10%/nam). Thém vao do6, ngay
19/11/13 theo Quyét dinh 69 vé nguyén téc diéu chinh gia
dién, EVN sé& duwoc phép tw quyét ting gia dién ban &
binh quan t&i 7% thay vi 5%. V&i muc tiéu dat ra ghi nhan
c6 lai trong nam 2014, EVN dat muc tiéu tang gia ban dién
binh quan lén 1.533,09 déng/kWh (tdng thém it nhat 34
ddng/kWh).

Gid than dau vao sé tiép tuc tang: Trong hoi nghi tbng
két nganh Than ndm 2013, tdng giam déc tap doan Than-
Khoang san Viét Nam (VINACOMIN) khang dinh tlr nam
2014, gid ban than cho nganh dién sé duwoc thwc hién
hoan toan theo co ché gia thi trwong. Trong ndm 2013,
méc du gia than da tang trén 60% nhwng van chi dat 80%
gia thanh san xuat ndm 2013 va dy kién gia thanh san
xuat than sé tiép tuc tang trong 2014, vi vay gia ban than
cho nganh dién dw kién sé tiép tuc tang dé gil* ngang
béng v&i chi phi san xuat cla nganh. Tuy nhién, 16 trinh
tang gia van can phai cé sy diéu tiét ciia B6 Céng Thwong
dé tranh &nh hwéng tdi chi sb gia tiéu dung.

Panh gia: Gia than tiép tuc xu huwéng tang, dan dén sw
tang lén trong gia thanh san xudt dién noi chung. Tuy
nhién, thi trwdng phat dién canh tranh da phan nao phat
huy tinh hiéu qua, han ché chi phi san xu4t toan nganh
tang cao. Loi nhuan ¢4 xu hwéng ting 1én dbi voi céc
doanh nghiép thuy dién va nhiét dién véi chi phi sdn xuat
dién thap twong dbi.




DIEN GIAI KHUYEN NGHI

Mtrc khuyén nghi trén dwa vao viéc xac dinh mirc chénh léch gitra gia tri muc tiéu so wi gia tri thi trwerng hién tai cla
mbi cb phiéu nhdm cung cdp thong tin hivu ich cho nha dau tw trong thoi gian dau tw 12 thang ké tr ngay dwa ra
khuyén nghi.

Mtrc ky vong 18% dwoc xac dinh dwa trén mdc |4i suét trai phiéu Chinh pht 12 thang cong i phan bu ri ro thj trwong
c6 phiéu tai Viét 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 trworng trong khoang 7% dén 18%
Theo dbi Néu gia muc tiéu so v&i gia thj trwong tir -7% dén 7%

Giam Néu gia muc tiéu thap hon gia thj truéong trong khoang -7% dén -18%

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




Tuyén b6 mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bao céo nay dwoc cung cip béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi & dang tin cay.
c6 s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién. chiing t6i khdng ddm bao tinh chinh xac hay ddy du cta cac théng tin nay.

Nha dau tw s dung bao cao nay cén lwu y rang cac nhan dinh trong béo céo nay mang tinh chat chi quan cda chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dau tw st dung bao cao nay ty chiu trach nhiém vé quyét dinh ciia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao co nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khong bi phu
thudc vao bat ky rang buéc nao ve mat phap ly doi v&i cac théng tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cao phan tich. chuyén vién phan tich va FPTS khéng ndm gitr bat ky cd phiéu nao clia doanh
nghiép nay.

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