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Dién bién gia cb phiéu PPC Tom tat néi dung

200% Viéc di vao hoat dong 2 té6 mdy méi tir ddu ndm 2014 cua
PPC Nhiét dién Hai Phong (téng céng suat 600MW) véi hiéu qua

hoat déng tét sé tao da ting truéng cho PPC trong dai han.

Nhieng bién déng tich nhw dam phan dwoc hop déng méi dai
0% han (18 nam day chuyén 2 va 2 ndm day chuyén 1), diéu
chinh thoi gian khau hao phu hop véi phwong phép tinh gia
dién, va dién bién tich cuwc tir ty gid JPY gitup PPC ghi nhan
tang loi nhudn trong nam 2014 va 2015. Dwa trén phwong
phdp chiét khdu dong tién (FCFF), chung téi cap nhat mirc
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NG N N Q'(‘-’ N\ Na N\
N \Q’b\q’ \Q«\m SRR \,\g\‘” gia muc tiéu trong 12 thang t&i la 33,900 cao hon so véi mirc
LA 12 gid hién tai 25%. Do d6, ching téi khuyén nghi MUA déi véi
c6 phiéu nay.
Théng tin giao dich tai HOSE = Pa chét dwoe gia dién trong dai han: PPC da dam phan
T xong dwoc gia dién cho 2 ndm véi day chuyén 1 va 18 nam voi
Gia hién tai 25.200 o A N e Sl R
- B} . day chuyén 2 dwa trén phwong phap tinh gia méi theo thong tw
Gia cao nhaj[ 52 tuarj (d/ICP) 28.600 41 véi chiéu huwéng minh bach hon. Chang t6i danh gia kha
Gia thap nhap 52 tuan (4/CP) 19.000 quan réng PPC sé ky két gia dién trong ndm nay.
S6 lwong CP niém yét (CP) 326.235.000 . o ; L N . A
S8 lvong CP 1bu hanh (CP 318.154.614 = Dan th&i gian khau hao cua day chuyén 2 tir 10 nam Ién 20
ong CF U (CP) 154 n&m.Theo yéu cAu tir cong ty me GENCO 2, PPC sé& dan thoi
KLG’D E‘:Q3ﬂTan9 (C,tl'Dlngay) S0LEI0E gian khdu hao day chuyén 2 tr 10 n&m thanh 20 nam, gitp
% s6 hlru nuGe ngod 17,26% gidm bt chi phi san xuét. Phan chénh léch khau hao s& duoc
Von dieu 1 (ty dong) 3.262 hoan lai trong quy nay, gidp lgi nhuan cta PPC tang 435 ty
Vén héa (ty dong) 8.017 dodng trong Q4 va ca ndm 2014.

Téng quan doanh nghiép

Nhiét dién Hai Phong tiém ning ting trwéng méi cho PPC

Tén CTCPNAhiét dién Pha Lai (PPC nam 26% ): Cudi Q1’14 v&i viéc vao hoat dong 2 td may
bia chi Phao Son, Pha Lai, Chi Linh, Hai d?y (ihuyerj 2 va hoe_:}t dong hiat coAng suat ngay’§aL{ do, co’ng ty‘/
: Dwong dé nang nang lwc san xuat Ién trén 90% so v&i nam truwde va
Er?iirr:h thu Nhiét dién té‘n.g gér’) d()i }ff nér’n saiJ. 9ié bé.rl diéi\ duqcf ky.lfét cho céybng
Chi phi doi dw an giam murc dé rui ro bién dong gia. Bién loi nhuan ky
Ch,fnl?] Than, dau dau vao vong sé tang trudng manh trong nam sau khi chi phi ng vay
o Pam phan dwoc gia dién, cong giam dan va hach toan chi phi tr chénh Iéch ty gia trong th&i
LQI the ty lien d h lié k;t . t.x . A~ N . ~ Py n N ~ N -
canh tranh 7 e GlEln [l [elt @9 Wi gian xay dwng nha may sé hau nhw khéng con nira tr nam
nangitanginrangioao 2015. V&i ty 1é s& hiru 26% cia PPC cho Nhiét dién Hai Phong
. L o v&i cdng suat Ién hon clia PPC 20%, loi nhuan clGa Nhiét dién
Rui ro chinh  Rui ro nguyén liéu dau vao

Hai Phong sé gép phan téng trwdng bén virng cho PPC.

Danh sach cé déng Ty 18 (%) = Xu hwéng giam gia dong Yén van tiép tuc trong 2 nam téi
GENCO2 51% giup PPC tiép tuc hwéng loi tir 1ai chénh léch ty gia: Chinh
REE 21.8% pht Nhat Ban van né luwc cam két véi chinh sach néi ldng tién

té va dat muc tiéu lam phat 2% trong nam 2014 va 2015. Gan
ETF 5,8%

day viéc thdong qua tang goi ctru tro ttr 60-70 nghin ty Yén lén
t&i 80 nghin ty Yén tao thém &p lwc gidm gia dong Yén tdi cubi
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HOSE: PPC

nam nay va nam sau.

= Dw kién dau tw nang cap day chuyén 1 nhwng chwa cé
phwong an cu thé: PPC chu trwong dau tw nang cap 4 td may
day chuyén 1 dé nang cdng suét va giam murc tiéu hao nguyén
liéu. Dy an nay wéc tinh khodng 2.000 ty déng, dang trong giai
doan dw an va sé thwe hién vao dau 2016 néu thuan loi.

Bang 1: Cac sé liéu tai chinh va dw phéng cho giai doan 2013 — 2018

Doanh thu thuan Ty dong 6.589 7.446 7.729 8.100 8.529 9.006
LN gop Ty ddng 1.030 1.092 1.117 1.055 983 902
LNST Ty ddng 1.639 1.624 1.681 1.543 1.216 1.284
EPS Péng 5.122 4.950 5.124 4.701 3.699 3.907
DPS Péng 1.500 1.500 1.500 1.500 1.000 1.000
DPS/EPS % 29,3% 30,3% 29,3% 31,9% 27,0% 25,6%
Tang trwéng DT % 0,58 1,40 1,20 1,06 0,97 0,89
Tang trwdng LNST % 24,9% 21,8% 21,8% 19,1% 14,3% 14,3%
Ty suét lgi nhuan gop % 15,64% 27,11% 23,55% 18,88% 13,42% 12,96%
ROE % 34,10% 26,95% 23,42% 18,76% 13,32% 12,86%
ROA % 13,6% 13,3% 13,2% 11,4% 8,4% 8,4%
P/E Lan 5,51 5,70 5,50 6,00 7,62 7,22
P/B Lan 1,7 1,4 1,2 1,1 1,0 0,9

CAP NHAT DPINH GIA THEO PHU'ONG PHAP FCFF

Gia dinh DCF Gia tri Téng hop dinh gia dvt. ty dong
WACC 2014 12,8% Thoi gian dw phéng 5 nam
Thué suét (*) 15% Téng hién gia dong tién 10.453
Chi phi vén CSH 18,36% (+) Tién va dau tw ngén han 4.664
Lai suat phi rui ro 6,46% (-) No ngén han va dai han 4.459
Phan bu rai ro 9,34% Gia tri von cd phan 10.658
Hé s6 Beta 1,27 Loi ich ¢ déng thiéu sb 0
Téang trwdng binh quan 6% Gia trj vén CSH cobng ty me 10.658
Tang trwéng bén virng 2,5% C6 phiéu Iwu hanh (triéu cp) 313

(*)Thué ap cho hoat dong sén xuét kinh doanh dién
cla PPC la 15%, hién cong ty dang dwoc giam thué

50% tw 2011-2016 cho hoat déng cé phan héa. LA Suét cb tirc wée tinh 5,32%
ttr hoat dong tai chinh va chénh léch ty gia chiu mdre L i
thué suat 22%. Gia ky vong 12 thang (d/cp) 33.900
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Cap nhat dinh gia theo phwong phap chiét khau dong tién FCFF

Chung t6i lwa chon phwong phap chiét khau dong tién FCFF dé dinh
gia cb phiéu vé&i moét sd nhirng thay ddi trong gia dinh nhw sau:

v' Loai bd cac khoan ghi nhan chénh léch ty gia trong két qua kinh
doanh chinh va dong tién cta doanh nghiép.

v Gia ban dién day chuyén 1 sau khi hét hgp déng (2015) sé& dam
phan lai v&i cong thirc va cach tinh gia khéng thay déi.

v' Day chuyén 1 khéng dwoc nang cap trong thoi gian téi; méc du
PPC d3 c6 chu trwong nhwng chwa phé duyét ké hoach cu thé.

v' Diéu chinh lai ty 1& ¢b tic cho phu hop hon véi dw phong két
qua kinh doanh ctia doanh nghiép. Theo d6, nang murc cé tirc
lén 15% két qua kinh doanh n&m 2014 va duy tri ty 1& nay trong
2 nam tiép theo. Mtrc cb tirc 10% sé& dwoc 4p dung cho cac ndm
con lai trong dw phéng két qua kinh doanh.

v" Ngoai ra, ching t6i cap nhat lai ty |& lam phat trong gia dinh tang
gia ban than va nguyén liéu dau vao cla ca 2 doanh nghiép theo
dw b&o cla IMF va cap nhat dw b4o méi nhat ctia Bloomberg.

Rui ro dau tw

Ngoai rai ro 1&n vé bién déng chénh léch ty gia va rdi ro gia nguyén
liéu dau vao ngay cang tang, ching tdi cé bd sung nhan manh thém
hai rti ro ma PPC dang gap phai, cu thé: Rdi ro vé gia ban khi gia
nhép vao thi trwvong dién canh tranh va rdi ro dau tw dbi véi cac dw
an dau tw dai han.

R4i ro gid ban: Trén 10% san lwgng dién dwgc giao ban trén thj
trwong dién canh tranh véi mire gia bién dong, thwong binh quan
thap hon nhiéu so véi gia thi trwdng, dac biét 13 vao mua mua.

RUi ro dw &n d4u tw: Theo dinh hwéng ctia EVN, PPC sé& dau tw vao
cac doanh nghiép san xuét dién trong nganh. Vi vay, danh muc dau
tw dai han cia PPC déu la cac doanh nghiép thudc linh vc san
xuét va diu tw nganh dién. Tuy nhién, hadu hét cac doanh nghiép
nay déu 1a doanh nghiép méi di vao hoat dong nén hiéu qua hoat
déng chwa cao, rui ro thua 16 1&n trong thdi gian dau.

A
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CAP NHAT DINH GIA THAM KHAO TRONG NGAN HAN THEO PHU'ONG PHAP SO SANH

Tén cong ty

TNB MK
RELI IN
PWGR IN
FPH PM
CESCIN

001896 CH

NCPL PA
KHP VN
UIC VN
BTP VN
NBP VN
TMP VN
SJD VN
TBC VN
DNC VN
Binh quan

Trung vi
(Median)

PPC VN

TENAGA NASIONAL BHD
RELIANCE INFRASTRUCTURE LTD
POWER GRID CORP OF INDIA LTD
FIRST PHILIPPINE HLDGS
CESCLTD

HENAN YUNENG HOLDINGS CO-A

NISHAT CHUNIAN POWER LTD
KHANH HOA POWER JSC

IDICO URBAN AND HOUSE DEV JS
BA RIA THERMAL POWER JSC
NINH BINH THERMAL POWER JSC
THAC MO HYDROPOWER JSC
CAN DON HYDRO POWER JSC
THAC BA HYDROPOWER JSC

HAI PHONG ELECTRICITY WATER

PHA LAl THERMAL POWER JSC

www.fpts.com.vn

Qudc gia EVé)IiBIT ROC
Malaysia 21,615 13,242 16.0 77 102 115 17
An D6 253 3152 7.2 98 68 82 06
An D6 11,558 2,596 14.9 101 62 144 21
Philipin 1122 2269 3.7 66 47 138 07
An D6 1513 1675 91 103 50 179 16
gjgg 934 548  37.9 74 118 159 47
Pakistan 187 269 405 51 215 65 27
Viét Nam 26 121 132 18 97 79 10
Viét Nam 7 80 156 59 100 50 08
Viét Nam 41 77 5.7 23 43 97 09
Viét Nam 10 47 146 31 134 72 09
Viét Nam 93 29 17.1 33 148 107 21
Viét Nam 55 18 202 44 165 71 12
Viét Nam 79 14 169 34 169 126 18
Viét Nam 2 7 111 23 87 86 16
2652 1610 16.2 56 107 105 16
93 121 149 51 100 97 16
Viét Nam 385 349 341 52 160 111 15

Xét vé quy mé trong nwéc, PPC 1a mét trong nhivng doanh nghiép
niém yét I&n nhat trong nganh va cé hiéu qua hoat déng cao. So
v&i cac doanh nghiép niém yét tai cac quéc gia lan can, quy md
ctia PPC twong dbi nhé nhung cé chi sd hiéu qua hoat dong cao.
So sanh v&i mirc binh quan nganh trong khu viec, ty 1€ P/E va P/B
ctia PPC & murc trung binh nganh. Tuy nhién, két qua kinh doanh
cta PPC anh hwédng béi chénh léch ty gia trong khoan vay ngoai té
dai han, vi vay chung t6i loai bé cac anh hwédng nay ra va dwa ra
mtrc gia theo so sanh binh quan trong nganh nhw sau:

Chi tiéu

Gi4 trj (VND)

Gia tri EPS 2014 (w&rc tinh) 4.950
EPS sau khi diéu chinh ty gia 3.724
BV (tai quy gan nhét) 16.921
P/E BQ nganh 9,74
P/B BQ nganh 1,55
Gia theo P/E 36.270
Giéa theo P/B 26.252
Gia wérc tinh binh quan 31.261
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HOAT DONG SAN XUAT KINH DOANH

Cap nhat tinh hinh va két qua san xuat kinh doanh 11 thang dau
nam

Pam phan xong gia dién véi cach thirc tinh gia méi: PPC da dam
phan dwgc mire gia dai han hon thay vi tieng ndam mét nhuw trweéc day:
Nha may Pha Lai 1 s& dwoc ky két trong 2 ndm 2014-2015; nha may
Pha Lai 2 dwoc ky két trong 18 nam tiép theo. Phuong thirc tinh gia
da thay ddi, cu thé:

Dam phan xong gia dién cho dai han ap dung
phwong phap tinh cho cac nha may mdi hién
hanh, véi huwdéng minh bach héa cao hon.

Nam 2013: Theo céng van 2014 clia B Cong Thwong; gia dién dwoc
tinh theo gia vén san xuét cdng véi % loi nhuan tinh theo suét dau tw
cla dw an.Suét dau tw nay dwoc tinh bang phan tram loi nhuan cla
vén chil s& hivu sau khi da triv di phan khau hao by ké ké tw khi cb
phan héa. Viéc loai bd di phan khau hao lily ké trong vén chi s& hiru
khién cho gidm loi nhuan gop ctia PPC so véi cac ndm trudc do.

San lwong dién thwong phdm PPC, 2011-14(*¥)

8,000 - wSL sin xut (rkWh) - SL tieuthy (rkwhy  N@m 2074:Thuc hién theo thong tw 41/2010/TT-BCT; gia ban dién

duoc xac dinh theo hai thanh phan: thanh phan gia c¢b dinh va thanh

7,000 6,371 5674 phan gia bién dbi. Co' ché tinh thanh phan gia c6 dinh dwoc tinh theo
6,000 - 5,644 J4 X N . I N > N , ~ L X
: 4,900 suat dau tw nha may cho sudt vong doi cua nha may cling giong nhw
5,000 - 4,878 cac nha may mai hién tai.
4,000 - o
3.000 4 San lwong dién: EVN bat dau huy dong san lwgng cao tré lai tw
thang 11 v&i san lwgng san xuét 526 triéu kWh va ky vong mirc san

2,000 1 lwong nay sé duoc duy tri trong thang con lai trong ndm. Téng cong 2
thang qly nay da bang véi 75% tbng san lwong clia Q3’14 véi mirc
916 triéu kWh. Liiy ké 11 thang, san lwong san xuat PPC wéc dat 5,7
2009 2010 2011 2012 2013 2014() g kWh, c& nam wéc dat 6,2 ty kWh, cao hon 200 triéu kWh so voi
(*): Sén luong 2014 woc tinh - wéce tinh ctia doanh nghiép vao cudi Q3’14 va vuot hon 11% so véi ké

hoach.

1,000 A

Tang trwdng gia than cao hon gia dién khién giam lgi nhuan gop

Di&n bién gia than BQ du vao PPC, 2009-14F 8% trong 9 thang dau ndm: Gia than ti du nam téi nay téng 2 lan:
Lan 1(1/1/2014) tang binh quan t 7%; Lan 2 (22/7/2014) tang binh

g0y Quan tr 5%. Nhw vay than cam dau vao cia PPC tang khoang 12%

1,800 - g
bo00 | e B9 WNPKYy ass | SO V6i cing kY. M gid than nhap vao ciia PPC khodng 1.600
’ % ta . r 0 X , . s n O > PY <
1400 1 ang frong ) dong/kg, tinh mirc gia binh quan ca nam khoang 1.545 dong/kg, tang
1200 - 1218 - 99% 28% so voi gia binh quan nam truéc d6. Dwa vao két qua doanh thu 9
1’000 | - 50% thang dau nam, wéc tinh gia ban binh quan 9 thang dau nam dat
’800 ] o1 - 40% khoang 1.238 VND/kWh, tang 12% so v&i 28% gia than nguyén liéu
555 567 - 30% dau vao, lam gidm bién lgi nhuan cta 9 thang dau nam gan 8% so voi

600 | 4u4 R <

400 - L 20% bién lgi nhuan trong nam 2013.

. - 10% 2 , e X N X - A X . ~
200 ’ Thay doi chinh sach khau hao tai san co dinh: Hau hét cac céng ty
- 0%

san xuét dién ciia EVN déu thwc hién trich lap khdu hao may méc
thiét bi trong 10 nam theo quy dinh chung ctia EVN, PPC ciing thuc
Nguén: PPC &FPTS hién theo co ché nay tir trwéc téi nay. PPC c6 2 day chuyén san xuét
dién: day chuyén 1 da khau hao hét ttr ndm 2010; day chuyén 2 duoc
kh&u hao con 2 nam 2014 va 2015.

2009 2010 2011 2012 2013 2014F
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Khd ndng cao dan thoi gian khdu hao thém 10
nam, duoc thue hién tir Q4°14 nay, giup gidm bién
doéng loi nhuén trong céc ndm téi nhung dong tién
ca doanh nghiép khéng thay doi.

U'éc tinh két qua san xuét kinh doanh Q4’14

San lwgng sx (tr KWh) 1,442
San lwong TP (Tr kWh) 1,298
Doanh thu (ty VND) 1,817
Gia vén (ty VND) 1,483
LN gop (ty VND) 334
DT tai chinh (ty VND) 455
Lai tién guvi 105
Chénh léch ty gia chwa thuc hién 350
CP tai chinh (ty VND) 30
CP lai vay 30
CPQL doanh nghiép (ty VND) 30
Hoan nhap chi phi khdu hao (ty VND) 435
LNTT (ty VND) 1,164
LNST (ty VND) 1,026
EPS 3,145

Dién bién chénh léch ty gia chwa thwc hién PPC,
2009-14F

1,500 Chénh léch ty gia chwa thuc hién (ty VND)

@— VND/JPY

1,000 -
505
500 -
104
Qo o ¢ ° 9 ("
0

-500 -
-540 -555

-1,000 - -808
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2009 2010 2011 2012 2013 2014F

HOSE: PPC

Viéc thyc hién dam phan xong gia dién cta day chuyén 2 (18 nam)
trong khi doanh nghiép thwc hién phwong thirc khdu hao nhanh (2
nam) sé& khién PPC ghi nhan loi nhuan thap trong 2 nam dau va ghi
nhan loi nhuan cao trong cac ndm con lai. D& diéu chinh mét phan loi
nhuan phu hop va twong ng véi gia ban dwoc ky két, GENCO 2
(céng ty me ctia PPC) dwa ra nghi quyét kéo dai s& ndm khau hao
thém 10 nam (tr 2014-2026) hodc 20 nam tiép theo (tr 2014-2036).
Mac du chwa cé phé duyét chinh thirc tir GENCO 2, nhwng ching toi
nhan dinh kha nang cao GENCO 2 sé& phé duyét phwong an dau tién
va dwoc ap dung tr Q4’14 nay do phuwong an 2 sé phai giai trinh B
Tai Chinh khi thye hién s6 nam khéu hao trén 20 nam. Chung t6i danh
gia viéc diéu chinh nay 1a phu hop véi viec phan bb chi phi ¢ dinh
trong gia trong dai han.

Viéc hach toan méi nay sé diéu hoa lai bién dong loi nhuan trong 2
nam 2014 va 2015 méc du dong tién khong thay dbi.

Uéc tinh két qua kinh doanh Q4’14 va ca nam 2014.

San lwgng va gia ban: Do khéng phai mua mwa nén san lwgng va
gid ban Q4’14 cao hon nhiéu so v&i Q3'14. San luwong t thang 11
tang gan gép rudi thang 10 va gitr mic d6 trong thang 12 nay. Gia
ban binh quan giao ban trén thi trwdng dién canh tranh khoang 1.500
VND/KWh, twong déi cao so véi gia hop déng.

U6c tinh doanh thu, loi nhudn Q4°14: VV&i gia dinh than trong, gia
ban binh quan Q4’14 x4p xi gia ban binh quan 6 thang dau nam, wéc
tinh doanh thu trong quy khodng 1.440 ty ddng.

Ty gia VND/JPY gidm tiép ngay trong 2 thang cta quy IV, ttr 192,97
xubng con 178,88. Dy kién xu hwéng nay tiép tuc téi cubdi ndm nay.
Trong Q4'14, du kién PPC sé ghi nhan khoan lai chénh léch ty gia
khodng 350 ty dong.

Chung t6i gitr nguyén gia thuyét PPC sé thay ddi s6 ndm khéu hao
may mac trong quy nay. Nhw vay, chi phi khdu hao day chuyén 2 sé
gidm tr 640 ty xudng con 60 ty hang ndm. Trong 3 quy dau nam,
PPC da ghi nhan 480 ty khdu hao, vi vay PPC sé phai hoan nhap lai
khoan chénh I&ch chi phi khu hao khoang 435 ty dong vao Q4’14.

LNTT PPC trong quy 4 khodng 1.160 ty dong, trong d6 LNTT thuan tir
hoat dong san xuét kinh doanh trong quy khodng 380 ty, con lai dwoc
ghi nhan t& chénh léch ty gia va ghi nhan lai khoan khau hao 3 quy
trwdc sau khi thay déi ché do khau hao tai san cb dinh. Trong quy nay,
PPC da thong qua viéc tam (rng cb tlrc béng tién méat 8% cho hoat
doéng san xuét kinh doanh nam 2014 va ngay 15/1/2015..

DPanh gia két qua kinh doanh ca nam 2014
Doanh thu tang nho gia ban binh quéan tang: V&i wéc tinh san

lwong ca nam xap xi nam trwdc va gia ban ting 13,8% kéo theo murc
doanh thu c& nam ting twong &ng, wdc dat 7.445 ty dong.
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Theo cach hach toan chi phi khau hao méi, PPC sé ghi nhan thém
560 ty ddng vao loi nhuan gdp so v&i wéc tinh trudc d6 cho c& ndm
2014. Ngoai ra, ty gia ddong JPY gidm khoang 10,8% so v&i dau nam,
twong dwong véi khodn ghi nhan doanh thu ttr chénh léch ty gia chwa
thuc hién khodng 505 ty déng cho nam 2014.

San lwong va LNST cia CTCP Nhiétdién Hai  Lgi nhuan tir cdng ty lién doanh, lién két nhiét dién Hai Phong: 2

Phong, 2011-14F day chuyén 3 va 4 di vao hoat ddng dang cé loi thé vé gia ban dong

9,000 = S thuong phamir KWh) v nhat cho toan bd san lwong do 9hu’a tham gi‘a vao thi trwong dién

8,000 |+ Doanhthu-t§ VNBy—<—— — canh tranh. S&n lwgng thwong pham 9 thang dau nam cda Nhiét dién

7,000 el ~ Hai Phong dat 4,2 ty k\{Vh, hoan thanh 87,87% ké hoach nam. !.')L_P kién

R 5 a0l san lwgng thwong pham ca nam sé dat 5,8 ty kWh, vwot ké hoach

6,000 e =  khoang trén 20%. San lwong va doanh thu ca ndm ky vong ting
5,000 = — twong ing 118% va 180%.

4,000 e 8,559

5,000 /” 2,900 3,060 - Nhl:ét dién Hai Phong ghi ’nhén thém 340 ty twr viéc dan co’ ché

’ 1800 khau h‘ao ter ném 2014. G’iéng nhw PPC, Nhiét dién Hai Phong chg

2,000 —— 3, 3,9 — phai diéu chinh s6 nam khau hao cho cac khoan muc trong tai san co

1,000 :I 2'2;I —_ dinh. Cu th&, may méc nha xwéng sé dwoc khdu hao trong 25 ndm

thay vi 14 nam hién tai va day chuyén thiét bi khdu hao tr 12 nam I&n

2011 2012 2013 2014F 15 ndm. Chinh sach nay dwgc ap dung tir nam 2014, cong ty sé ghi

nhan téng loi nhuan khoang 560 ty ddng méi nam. Trong 9 thang dau
nam, cong ty da hach toan 1.200 ty khdu hao may méc, nha xwéng,
S0 V&i binh quan hach toan hang nam 1.030 ty déng. Vi vay, trong
Q4’14, Nhiét dién Hai Phong sé& ghi nhan thém 340 ty ddng tir chénh
Iéch chi phi khau hao ghi nhan.

Ngudn: Nhiét dién HP

Phan bé thém chénh léch ty gié tir xdy dwng nha mdy: Do ké
hoach loi nhuan trong ndm thap, cong ty dw kién chi phan bé 200 ty
chénh lé&ch ty gia trong nam dé dam bao ty l& cb tirc 5% cho cb dong
va da hach toan hét khoan nay trong 9 thang dau ndm. Tuy nhién,
phan lgi nhuan cla tang cao hon ky vong nén cong ty dy kién sé trich
lap thém khoan chénh léch ty gia khoang 500 ty trong quy nay, LNST
nam cong ty dat 600 ty.

Két qua nay twong dwong véi khodn ghi nhan loi nhuan tir cong ty
lién doanh lién két cia PPC khoang 155 ty VND. Nhiét dién Hai Phong
dw kién tra cb tirc 5% cho cac cb déng hién hiru, twong duong voi
khodn ghi nhan gén 65 ty VND, dwoc hach toan vao doanh thu tai
chinh ctia PPC.

Tuy nhién, PPC phai hach toan nét chi phi tlr khodn loi thé thwong
mai 82,87 ty ddng con lai khi d&ng ky mua cb phiéu ctia Nhiét dién Hai
Phong. Do d6 khoan lgi nhuan tir coéng ty lién doanh lién két wéc
khodng 8 ty dong.
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U'éc tinh két qua san xuét kinh doanh Nhiét dién Hai Phong

Chi tiéu 2014F 2013 %TT %KH Ké hoach

2014
San lwong (tr kWh)

8.560 3.060 180% 179% 4.783
Doanh thu (ty VND) 8.559 3.927 118% 133% 6.420
LS (i) 2.083 1.131 84%
Bién LNG 4% 9%
DT tai chinh (ty VND) - _— P
CP tai chinh (Ty VND) 1580 1113 42%
Phan bé 15 chénh léch ty
gia (ty VND) 700 641 9% 350% 200
LNTT(Ty VND) 600 279 215% 278,4
Ty 1é cb tire . -
Nguén: FPTS &Nhiét dién Hai Phong
U'éc tinh két qua san xuét kinh doanh ctia PPC 2014
Chi tiéu 2013 2014F %TT
SL thwong pham (tr kWh) 5.644 5.674 0,5%
Doanh thu (ty VND) 6.589 7.446 13,0%
LNG (ty VND) 1.030 1.092 6,0%
BLNG (ty VND) 17% 15%
CP Tai chinh (ty VND) 1.625 966  -40,5%
DT tai chinh (Ty VND) 235 117 -50,1%
CPQLDN (ty VND) 103 116 13,0%
LN tir cong ty lién doanh lién két (ty VND) -70 8
LNTT (ty VND) 2.250 1.835 -18%
EPS (VND) 5,122 4,950

Ngudn: FPTS
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Trién vong dai han

Rui ro cao vé bién dong ty gia JPY/VND

Dwbaoty gia JPY/VND, 2014- 2018F Sau nhiéu ndm c¢6 ty 1& lam phat thap, tham chi con gidm phat, lam
250 - phat Nhat Ban dwoc dw bao cé nhitng chuyén bién tich cuwc va duy tri
0222 & mrc trén 2% cho ndm 2014 nhw ké hoach da dat ra ctia chinh pha.
Tang trwdng kinh té dwoc ky vong cé nhitng chuyén bién tét hon

trong thoi gian t6i tr nhw hé qua clia chinh sach vi mé nhét quan, bao

100 - gdm chinh sach tai khéa mé& rong va néi léng tién té. Trong cudc hop
thang 10 vira qua, Ngan hang Nhat Ban (BoJ) khang dinh van tiép tuc
thwe hién chinh sach tang trwéng tién té, véi mirc binh quan khoang

200 | @-194 @ 104 @ 199 @208
150 - 134

50 |

01 014 | ﬁ ' l ' ' 80 ng,hin ty Yén/nam thay vi 60-70 nghin ty nhw nam tru’é’g do. Nén

50 - kinh t& dwoc ky vong sé hinh thanh xu hwéng tang trwdng vé dai han,

100 | " mac du van ton tai suy thoai trong b3 phan S{Sm )Suét khi mGCICéU tieu

) thu giam, va tang lwong hang tén kho. Chi s6 niém tin kinh t&€ & mdc

-150 1 twong d6i mac du khéng dwoc cai thién nhiéu do tac dong cla viéc
200 - -160 tang thué tiéu dung tlr thang 4 nam 2014,

250 | == | 5i/l6 chénh léch ty gia PPC (Ty VND) _oog . ok N . .. s,
T cam két tiép tuc thwe hién chinh m& rong tai khoa va tién té cua

@— VND/JIPY A N L oLs o > . . X
-300 - ngan hang va ky vong tang trwdng trong twong lai, xu hwéng dong
Nguén: FPTS & Bloomberg Yén dwoc dw bdo sé giam tiep trong 2 nam t&i va sé bét trd lai khi cac
chinh sach nay cé tac ddong manh hon t&i nén kinh té. Viéc tang tré lai
ddng Yén sé gay rui ro hach toan chi phi chénh léch ty gia cho nhirng
doanh nghiép cé dw no' dai han nhiéu nhw PPC trong twong lai.

o 5 Boéng JPY dat mic thép 130.00
m nhét trong vong 7 ndm vao
eI 3/11/14; BoJ mé& rong QE
=t JPYIUSD | tir 60-70 lén 80 nghin ty
e JPY.

- Téng théng Shinzo Abe déc cur
S ngay 26/12/12. Tuyén b6 theo m
dubi chinh séch néi Iéng tién té, /
chéng gidm phat, véi ty 1é lam v
phéat muc tiéu 2% trong 2 ndm |
t6i. | 11000
- ‘
Dién ra tranh ct, thay déi ) Mo o\ Mo
nhiém ky tir théng 9/12- o 100.00
gitra thang 11/12 [ VoA
A T S
~ f
Wy N 0.0
I \
\
< /
So |
=~ b
v AR Trién khai chwong trinh QQE ( néi Iéng 000
: . ) e Y RN FA dinh tinh va dinh Iwgng), mua lai tai san '
Tinh trang giam phat/lam phatthap R | tai chinh dé tang tién, muc dich tang co
kéo dai, voi muc tiéu lam phat 1%. & tidn t& gAp dbi trong 2 nam.
70.00
Jan 4, 2010 Jan 3, 2011 Jan 2, 2012 Jan7, 2013 Jan &, 2014
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Nha may Nhiét dién Hai Phong 1

Nha may Nhiét dién Hai Phong 2

Co cu cb dong Nhiét dién HP, 31/6/14

B TCT Phat dién
2

u CTCP Nhiét
dién Pha Lai

SCIC

TCT bién lyc -
TKV

mKhac

Nguén: Nhiét dién Hai Phong

www.fpts.com.vn

HOSE: PPC

Nhiét dién Hai Phong tiém ning ting trwéng dai han va bén virng
cho PPC

So lwgec vé nha may Nhiét dién Hai Phong 1 va 2: Tru s& tai xa
Tam Hwng, Thdy Nguyén, Hai Phong, dwoc kh&i cong xay dwng ti
nadm 2005. Cac t6 may di vao hoat dong lan lwot vao T7/2011,
T11/2011, T2/2014 va T5/2014. Téng mic dau tw hon 1,2 ty USD
(nha may 1: 666,2 triéu USD; nha may 2: 623,57 triéu USD), twong
dwong trén 24 nghin ty déng; trong d6 co' ciu vbn 27/73 (73% vén di
vay- chil yéu vdn vay ngoai t&). Vi tong cong suét clia hai nha may 4
x 300MW, hai nha may nay c6 kha nang san xuét ra khoang 7,2 ty
kWh dién mbi nam.

Ning Iwc san xuat ciia Nhiét dién Hai Phong

Céng suét Th&i diém bat
dau van hanh

Day chuyén | 600MW
Té may 1 300MW 2011
T6 may 2 300MW 2011
Day chuyén Il 600MW
T6 may 3 300MW T3/ 2014
Té may 4 300MW T3/ 2014
Téng cong 1.200 MW

Ngudn: Nhiét dién Hai Phong

PPC |a mét trong nhitng cb dong dau tién diu tw vao nha may nay va
hién dang la ¢ déng I&n tht 2 véi sb lwong cb phan 26%, sau Tong
cong ty Phat dién 2 v&i 51% sé& hivu. Chién lwoc dai han ctia PPC sé
van tiép tuc diu tw thém vao cong ty nay trong trwdng hop cé cb dong
ban ra, nham ting nadng lwc san xuét va tiém ning ting trwdng cho
hoat ddng kinh doanh chinh ctia céng ty. Cu thé, PPC dang chao mua
9% s& hiru clia SCIC, ky vong sé ting sb lwong cb phan tai Nhiét
bién Hai Phong 1én 35% khi SCIC chao béan ra.

San lwong tang trwedng cao cho nam 2014 va 2015: San luwong
dién cha Nhiét dién Hai Phong ting trwdng khoang gan 90% trong
nam 2014 va trén 12% trong nam 2015, do 2 day chuyén méi di vao
hoat dong va sau dé gi» binh n cac nadm sau. Dac biét 1a hai day
chuyén méi nay chwa tham gia thi trwéng dién canh tranh trong ndm
nay, dwoc huwdng mire gia cb dinh khi huy dong tr EVN. Bat dau tu
dau nam 2015, day chuyén mdi nay mai tham gia thij trwong dién.

Lo nhuan tang khi hach toan hét chi phi tir chénh léch ty gia
trong qua trinh xay dwng nha may. Nhiét dién Hai Phong c6 khoan
chénh léch ty gia trong giai doan xay dwng nha may véi tbng gia tri
khoang 2,85 nghin ty VND, dwoc phan bd trong 5 ndm, tlr ndm 2011
dén 2015. Vé&i cach hach toan nhw trén thi tr ndm 2015 hau nhw Nhiét
dién Hai Phong khéng phai ban bé thém khoan chénh léch ty gia nao.
Do dé, khoan lgi nhuan sé dwgc tang manh tir 2015 tré di.
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Lich phan bb ty gia trong qua trinh xay dwung nha  Chénh léch ty gia khéng bién dong qua that thwong theo nam:

may, 2011-15 Tinh t&i thoi diém hét Q2'14, khoan dw no' cla Nhiét dién Hai Phong

con khoang 523 triéu USD (twong dwong vé&i trén 11 nghin ty VND),
2011 93,2 va trén 9 ty JPY (twong dwong véi 1 nghin ty VND). Nhw vay, trong
2012 1.338 khi PPC bj anh hwéng chi yéu béi dong JPY thi Nhiét dién Hai Phong
2013 642 bi anh hwéng béi bién déng déng USD nhiéu hon. Véi chinh sach cb
2014F 700 dinh ty gia VND/USD nhw hién nay cla Ngan hang Nha nwéc, mdc
2015F 74,8 gidm gia VND so v&i USD & murc bién do thap va thwong 6n dinh
Nguén: Nhiét dién Hai Phong hang ndm, do dd, nhiét dién Hai Phong sé it bi bién dong bdi chénh

Iéch ty gia hang nam.

Co cAu no vay cta Nhiét dién Hai Phong (tinh dw no tai ngay 31/6/14)

Ngan hang Thoi diém giai ngan Thei han Lai vay N¢ goc (ngoai té) Dw ne (ty VND)
Vay USD 647.716.460 11,046
NH Xuét nhap khdu Trung Quéc Tw 21/6/11 166 thang, an han 46 thang 6.08% 278.034.200 4.906
NH Xuét nhap khdu Trung Quéc T 21/10/14 8,5 ndm 6.37% 327.182.260 5.521
BIDV Tw 25/11/05 16 1an, 6 thang/lan LSHD + 2.7% 42.500.000 619
No vay JPY 15.059.953.325 1.919
JBIC Tl 20/8/09 11,5 nam 4.00% 7.740.469.321 966
JBIC T 20/12/10 11,5 nam 4.45% 7.319.484.004 953
No vay VND Tur 24/9/09 L& NH + 3% 875
Téng cong 13.840

Nguén: Nhiét dién Hai Phong

Dw phéng két qua kinh doanh ctia Nhiét dién Hai Phong (2014-2018)

Chi tiéu
Sén lwong tidu thy (tr kWh) 5,800 6.498 6.498 6.498 6.498
Doanh thu thuan (Ty VND) 8,560 9.894 10.291 10.751 11.262
LN gép (Ty VND) 2,083 2.547 2.483 2.408 2.325
Bién LNG 19.0% 21,1% 19,7% 18,1% 16,6%
Doanh thu tai chinh (Ty VND) 221 30 16 18 20
Chi phi tai chinh (Ty VND) 1,580 897 868 658 519
LNTT (ty VND) 600 1.521 1.465 1.595 1.644
LNST (Ty VND) 600 1.521 1.304 1.419 1.463
EPS 1,199 3.041 2.607 2.838 2.926
Nguén: FPTS
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PHAN TiCH TAI CHINH

Co cAu gia thanh san xuat dién PPC, 2009-14F

20% 40% 60%

0%

80% 100%

mThan dau
mKhAu hao

Stra chira Ion

Bién LNG clia PPC qua cac nam,2009-14F

r 35%

Bién lgii nhuan gop

Gia thanh san xuét dién phu thuéc ngay cang nhiéu vao gia than:
Than dau & nguyén liéu chinh dé& san xuét ra dién, va cé ty trong ngay
cang trong gia von hang ban khi gia than ban cho nganh dién cé xu
hwéng dwoc nang dan 1én bang véi gia thi truong. DI véi cac nha
may méi co suét dau tw cao trong khi mirc tiéu hao nguyén liéu thap
nhw Nhiét dién Hai Phong, ty trong than trong gia vén thwdng & mic
60%. Dbi v&i cac nha may cli nhw ciia PPC, suat diu tw thip hon va

310’63 chra murc tiéu hao nguyén liéu nhiéu hon, ty 1& nay & mdc binh quan trén
Loongva " 70%. Tuy nhién, tr ndm 2014 PPC d4 dén thém thoi gian khau hao
I may mac thiét bi 10 nam niva, khién chi phi khau hao gidm manh, day

ty trong than trong gia thanh lén trén 80%.

Bién Ioii nhuan gop duy tri & mrc cao sau khi diéu chinh chinh
sach khau hao: Bién loi nhuan gop cé xu hwéng gidm trong 5 ndm
gan day do murc téng gia ban dién thap hon so véi mire tang gia than
dau vao. Trong nam 2014, mac du mic gia than binh quan ting cao

1,800 7 - -#--—- Gia dién BQ ----@--- Gi4 Than BQ
) .z . = . 2 i . ~ J4
1,600 - @ Bién LNG o | ao% hon gia ban trong nam nay tao ap lwc day bién logi nhuan xudng. Tuy
i 0 x im 2 . . >
1,400 -28‘:80/ nhién, m&c bién lgi nhudn van gil* & mc twong doi cao (khoang
. 0 g A L . e X g by . X > X by
1.200 g @ T 25% 15%) do chi phi khau hao dwoc hach toan vao gia von san xuat hang
1,000 - /,/,,/" - 20% nam cla doanh nghiép trong nam giam 580 ty déng, gilp phan nao
800 | 17‘370/ P > 15 9i@m chi phi sén‘ xuat. V&i chiqh sach khau hao mé&i nay va murc gia
600 o~---»-~---° - 3 ,,/g 15.64% 14 650 ban trong hgp dong dwoc ky két trong dai han chung téi ky vong muirc
o - 0, ‘A . ~ ~ \ K R . > ”, \ ,
a0 | @ 12.74% 1 oa0p 10% bién lgi nhuan sé dwogc duy tri twong doi On dinh & mirc nay trong cac
200 - 5% nam tiép theo.
. . . . : 0% . . . L ‘ .
2009 2010 2011 2012 2013 2014E Ty trong tai san c6 dinh c6 kha nang sé tang lén trong co’ cau tai

Chi tiét cac khoan dau tw ngén han, 30/9/14

san cé dinh néu thwe hién phwong an nang cap day chuyén 1

Dw an nang cap day chuyén 1: PPC c6 xem xét phé duyét k& hoach
nang cap day chuyén 1, 16 trinh trong 4 ndm cho twong (ng 4 t may,
du kién bat dau tir ddu ndm 2016. Tong vdn dau tw cha dw an khodng

T Giatri  %TTS 100 triéu USD (twong (ng véi 2.000 ty VND), hién PPC dang thué tw
U2 bitekli st 7,088 64.6%  yAn thiét ké va sé td chirc d4u thau sau khi da phé duyét. Dy kién sau
TienvaTbtien 1,057 9.6% khi nang c&p day chuyén, cong suit méi t6 may dwoc nang tir 110MW
Bau tw tai chinh ngan han 3436 313%  |en 115MW va tdng tai san cb dinh sé dwoc ting thém 2.000 ty VND.
Khoan phai thu 1,807 16.5% Tuy nhién, do doanh nghiép van chwa phé duyét chinh thirc ké hoach
TS dai han 3,879 354%  nay nén chang t6i van gilr gid dinh khong thay ddi trong co cAu tai san
TS co dinh 1,077 9-8%  trong twong lai khi lam dinh gia doanh nghiép.

Dau tw tai chinh dai han 2,797 25.5%

Téng tai san 10967 100%  Cap nhat hiéu qua khoan diu tw tai chinh dai han

www.fpts.com.vn

Theo chu trwong dau tw ctia EVN, cac doanh nghiép nganh dién wu
tién dau tw vao cac dy an san xuét dién, do d6 trong co' cAu danh muc
dau tw ctia PPC déu thudc vé cac dy an nganh dién mai. Bén canh
khoang 1,4 nghin ty VND d4u tw vao cong ty lién doanh lién két, PPC
da st dung 1 phan vén khéng nhd dé dau tw vao nhiéu dy an dién
khac, tuy nhién chwa cé hiéu qua cao. Dién hinh la trén 800 ty dau tw
vao Nhiét dién Quang Ninh, tuy nhién doanh nghiép nay van chua
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hach toan |4i theo dw kién va PPC phai trich 1ap phong cho khoan dau
tw nay. Ngoai ra, PPC con dau tw khoang 300 ty VND vao cac cong ty
khac nhw CTCP Phat trién dién lwc Vit Nam, CTCP EVN Quéc té,
Nhiét dién Ba Ria, Thay dién Buén Dén. Cu thé:

Chi tiét cac khoan dau tw dai han PPC,30/9/14 £ A 4k . £ a2 e .
' - CTCP EVN Quoc té dau tw san xuat dién & tai Campuchia

theo hop déng ky két véi chinh phdi Campuchia, tuy nhién sau
Chi tiéu khi xay dwng xong nha may, phia bén Campuchia chuyén
sang mua dién tai doanh nghiép Trung Quédc v&i chi phi ré
Phong & ca N . . . A
CTCPThay dién Buon Bon 5025000 5025 15% hon, khién doanh nghiép nay h|enxtho’| chwa c6 dau rg.
CTCP Phat trién dién lyc - Trong nam 2014, CTCP Phat trién dién lwc Ha NOi va Thay

% s&

e 127,450,004 1,334 25.97%

Viét Nam 10,100,000 100 10% . X R N .z . . o
CTCP EVN Quéc & 7,080,000 71 19.30% dl\@n Buorl bbén lan Iiycyz tr'a cO tirc 2% va 5%. CTCP Nhiét dién
ﬁ;ﬁp Nhiét dién Quang T Ba Ria thdng qua tra co tirc 8%.

CTCP Nhiét dién Ba Ria 670,000 46.5 Hién PPC da trich 1ap khodng 122 ty dong cho khoan dau tw vao Nhiét
Cho EVN vay 350 Dbién Ba Ria (40 ty, do mua gia cao hon thi gia thi trwong) va Nhiét
Tréi phiéu BIDV 1,100,000 118 dién Quang Ninh (80 ty, do hoat déng san xuét thua 16). Doanh nghiép
$:°Zc‘f“g‘” khae . 828-3 duw kién s& hoan nhap cac khoan nay khi hoat dong san xuét ctia Nhiét
oy phoég P~ '122 dién Quang Ninh dwoc di vao 6n dinh.

Gia tri rong 2,767

Co’ cau ngudn von — nghich ly trong co’ cdu vay ng ODA

Co céu vdn cta PPC, 30/9/14

Gibng nhu hau hét cac nha may nhiét dién khac hau hét déu st dung

D Gia tri o von vay ODA dé xay dwng nha may theo co céu vbn 3/7, ty 1& don bay

Chitiey NYSSRGRAAGN  cia PPC duy tri cao, chil yéu 1a no dai han. Hién PPC dang c6 du no

No' phai tra 5549 dai han khoang 4,5 nghin ty VND twong dwong véi 23 nghin ty JPY,
Ne ngén han 1,070 928,371,137 dao han vao thang 3/2028. Day la khoén no PPC vay dé xay dung
No' dai han dén han tra 358 nr]é méy’Nhiét dién ’Héi I.Dh(‘)ng tlr cudi nam 2006., tuy.nh.ién thoi han
Chi phi phai tra (stra 435 tra ng goc twong doi dai khoang 23 nam, so voi thoi gian vay 8-11
chia I6n) nam cac khoan vay cia nha may Nhiét dién Hai Phong. Do vay PPC
N7 CEl T Srftl) A A S sé& chiu anh hwdng bdi rii ro ty gia cao trong thdi gian dai, trong khi
Vay va ng dai han 4,479 23,209,278,426 van phai duy tri mét lwong tai san tai chinh Ién d& dam bao tinh linh
Vén CSH 5,384 hoat trong trwdng hop bién dong ty gia cao. Diéu nay dan t&i viéc st

dung ngudn vén gitr lai khéng hiéu qua méc du chi phi vén vay thap.

A
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"' Fpt Securities HOSE: PPC

LICH SU’ KHUYEN NGHI

Pgl:g’:g Khuyén nghi Gia dong ctba  Gia muc tiéu
07/10/2013 FCFF& PE MUA 20.500 25.716
07/01/2014 PE THEO DOI 26.000 26.695
16/05/2014 PE MUA 20.300 26.900
15/12/2014 FCFF & PE MUA 25.200 33.900

DIEN GIAI KHUYEN NGHI

MUrc khuyén nghi trén dwa vao viéc xac dinh méc chénh léch gitra gia tri muc tiéu so véi gia tri thi trwdng hién tai ciia méi
c6 phiéu nham cung cap théng tin hiru ich cho nha dau tw trong thoi gian dau tw 12 thang ké tir ngay dwa ra khuyén nghi.

Murc ky vong 18% dwoc xac dinh dua trén mirc I3i suét trai phiéu Chinh phi 12 thang cong v&i phan bu rdi ro thi trwdng
c6 phiéu tai Viét Nam.

Khuyén nghi Dién giai

Ky vong 12 thang

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

Thém Néu gia muc tiéu cao hon gia thi treong tlr 7% dén 18%
Theo d6i Néu gia muc tiéu so v&i gia thi trudng tir -7% dén 7%
Giam Néu gia muc tiéu thap hon gia thi truong tir -7% dén -18%
Ban Néu gia muc tiéu thap hon gia thi truong trén -18%

Tuyén b6 mién trach nhiém

Céc thdng tin va nhan dinh trong bao cao nay duwoc cung cip bdi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin
cay, ¢6 s&n va mang tinh hgp phap. Tuy nhién, ching tdi khéng dam bao tinh chinh xac hay day di clia cac théng tin nay.

Nha dau tw s& dung bao cdo nay can Iwu 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 céo nay tw chiju trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao cdo nay va céac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khéng b phu
thudc vao bat ki rang budc nao vé mat phap ly doi v&i cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao céo phan tich, FPTS va chuyén vién phan tich khéng ndm gitk cb phiéu PPC nao.

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