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MUA +44%

CTCP Nhiét dién Pha Lai (HSX:PPC)

Loi nhudn 5 nam t6i van c6 thé duy tri & muic cao Gid thi trudng (VND) 17.750
Gia muc tiéu (VND) 23.000
~ ’, N - *
Chi'tiéu (ti déng) Q3-FY18 Q2-FY18 +/-goq Q3-FY17 +/-yoy Cotde Flen mat (VND) 2:500
Doanh thu thuan 1260 2215 -43% 1472 -14% (*) Durkién trong 12 thdng t6i
Lgi nhuan sau thué 163 525 -69% 152 8% Théng tin ¢6 phiéu
EBIT 208 874 -76% 95 118% Nganh Tién ich cong cong
Ty suat EBIT 16,5% 39,4% -2,297bps 6,5% 999bps Vén héa (ty déng) 6.136
Nguén: PPC, RongViet Securities SLCPDLH 320.613.054
KQKD Q3/2018: san lugng hop déng (Qc) thip hon lam gidm lgi nhuén tir SX dién K';].GAD binh quan 20 240.368
en
nhung LNST van tang truéng khi khéng xuat hién chi phi du phong P
' : Free Float (%) 19
Tuong ty nhu cac nha may nhiét dién khac, PPC cling c6 Qc trong Q3/2018 thap hon cling Gia cao nhat 52 tuan 22.058
ky ndm ngoai khi & muic 920 triéu kWh (-13% YoY). Mua |6n tap trung vao mot so6 dip nhat Gia thap nhat 52 tuan 16.567
dinh & mién Bac trong quy nay cling tao cho céng ty nhirng khé khan nhat dinh trong Beta 0,8
viéc tang s\én lugng dién. Vi vay, doahh thu va LNST lap lai cia Q3/2018 chi dat lan lugt FY2017 Hién tai
1.260 ty dong (-14% YoY) va 156 ty dong (-16% YoY). EPS 2680 2,869
Trong khi it Qc hon khién Igi nhuan tur san xuat dién gidm so véi cung ky, loi nhuan bat Tang truong EPS (%) 299 -40,2
thudng lai dong vai tro giup PPC ghi nhan tang trudng 8% vé LNST trén BCTC Ién muic 163 EPS diéu chinh 2.808 2.626
ty déng. Cu thé, cong ty da ghi nhan khoan lai chénh léch ty gia (CLTG) khodng 7 ty déng P/E 8,5 6,5
trong Q3/2018 trong khi cing ky ndm ngoai ghi nhan khoan 16 bat thudng 34 ty dong, P/B 1,3 1,0
ch yéu dén tir 16 ty gia va chi phi du phong dau tu tai chinh. EV/EBITDA 10,0 6,6
Khoan hoan nhap chi phi tai chinh tit CLTG da thuc hién trong 2016 du kién sé ghi C6 uitc 2:500 2:500
nhan vao Q4/2018, qua d6 tré thanh déng luc ting truéng KQKD trong quy cudi nam ROE (%) 156 16,5
B6 Coéng thuong da ra quyét dinh chinh thic vé viéc EVN hoan tra khoan chi phi tir CLTG Dien bién gia
da thuc hién trong nam 2016 cho cac nha may dién, trong d6 cé PPC. Thui tuc hoan tra dy KLGD (1.000cp) ~——Gid (ngan déng)
ki€n sé chi dugc hoan tat vao quy cudi nam nay. V&i khoan hoan nhap gia tri 1én t&i 125 2 - ~ 1.500
ty déng, ching téi udc tinh LNST quy 4 sé tang khoang 136% YoY 1én mic 214 ty dong.
20 -
Quan diém va Binh gis: . [ 1.000
Nha& nhiing thay d6i gan day trong ké hoach ddu tu xdy dung, PPC da logi bé ddng ké nhiing L 500
diém khong chdc chdn trong trién vong KQKD ngdn han, qua dé gitp giam thiéu cdc rdi ro 161
lién quan va ndng cao kha ndng duy tri muc cé tuc tién hang ndm khodng 2.500 déng/CP. 14 ; . . ; . 0
Muc cé tdec nay so véi gid déng clra ngay 23/20/2018 tuong ting véi ty sudt 6 tiic khodng 14% % § § g § g
la tuong déi hdp dan trong nganh dién. S § 5 $ 5 5
vé tr{'é’n vong KQKD 2018, chting tOAI',l.IO"C tinh LNST c6 thé tdng trudng 28% YoY Ién muc 1.093 C8 dong 16n (%)
ty dong nhd vao khodn thu nhdp bat thuong ta hoan nhdp chi phi CLTG thuc hién ndm 2016. EVNGENCOD 1o
Tuy nhién, du phéng cua ching téi cting cho thdy lgi nhudn cta nhing ndm sau cia PPC van REE Corp 23'4
sé duy tri 8 murc cao ngay cd khi khéng cé khodn thu nhdp bdt thudng nay. Samarang Ucits - Samarang Asian o
Gid muc tiéu cta chiing téi la 23.000 déng/CP. Két hop véi ¢6 tic tién mdt du kién trong 12 Prosperity
Gidi han sé hitu NDTNN con lai (%) 33,7

thdng téi la 2.500 déng/CP, téng muc sinh lgi ky vong dat 44% so véi miic gid déng ctia ngay
23/10/2018. Do dé chiing téi dua ra khuyén nghi MUA déi vai PPC.

Phan Nguyén Thanh Son

(084) 028 - 6299 2006 — Ext 1519

son.pnt@vdsc.com.vn
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q3/2018
Chi tiéu (ty dong) Q3-FY18 Q2-FY18 +/-(QoQ) Q3-FY17 +/-(YoY) 2Q-FY18 +/-(YoY)
Doanh thu 1.260 2.215 -43,1% 1.472 -14,4% 5.277 14,0%
Lgi nhudn gop 170 347 -51,1% 181 -6,2% 783 14,3%
Chi phi ban hang va quan ly -17 -18 -6,1% -17 2,0% -54 -4,9%
Thu nhap HDKD 204 642 -68,3% 175 16,1% 1.081 24,0%
EBITDA 216 882 -75,5% 105 106,4% 1.277 56,2%
EBIT 208 874 -76,2% 95 117,7% 1.252 58,5%
Chi phi tai chinh 4 230 -98,4% -83 N/A 167 N/A
- Chi phi ldi vay -6 -7 -25,2% -15 -63,1% -19 -69,9%
Kh3u hao 8 8 0,5% 9 -10,7% 25 -9,3%
Khodn muc khong thudng xuyén (¥) 7 195 -96,2% -34 N/A 155 2314,6%
Khoan muc bat thudng (¥)
Lgi nhuan trudc thué 204 644 -68,3% 178 14,5% 1.085 23,1%
Lgi nhuan sau thué 163 525 -68,9% 152 7,6% 878 17,9%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 156 330 -52,8% 185 -16,0% 724 -2,0%

Nguén: PPC, RongViet Securities

Bang 2: Phan tich HDKD Q3/2018

Chi tiéu Q3-FY18 Q2-FY18 +/-(QoQ) Q3-FY17 +/-(YoY)
Chi tiéu sinh Igi (%)

TS Igi nhuan gép 13,5 15,7 -219bps 12,3 117bps
EBITDA/Doanh thu 171 39,8 -2.268bps 7,1 1.002bps
EBIT/Doanh thu 16,5 39,4 -2.297bps 6,5 999bps
TS lgi nhuan rong 12,9 23,7 -1.073bps 10,3 265bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 12,4 14,9 -254bps 12,5 -17bps
Hiéu qua hoat ddng* (x)

-Hang ton kho 7,9 13,1 -5,2 111 -3,2
-Khoan phai thu 2,2 34 -1,1 2,1 0,1
-Khodn phai tra 11,0 16,6 -5,6 19,6 -8,6
Pon bay (%)

Téng ng/Téng Vén CSH 339 38,6 -463bps 41,4 -747bps

Nguén: PPC (*) thudng nién héa

Bang 3: Du phong KQKD Q4/2018

Chi tiéu (ty déng) Q4-FY18 +/-(QoQ) +/-(YoY)
Doanh thu 1.670 -43% 4%
LN gop 139 -51% 24%
EBIT 144 -76% 264%
LNST 214 31% 136%

Nguén: PPC, RongViet Securities
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Cap nhat:
Gia ban dién binh quan (ASP) cia PPC ¢6 su cai thién tich cuc trong khi san lugng dién thuong pham sut giam

Lugng mua Ién ngay trong mua mua bao clia mién Bac va mién Trung trong Q3 2018 da tao ra mét s6 thach thic cho PPC trong quy nay.
San lugng dién thuong pham clia cdng ty chi dat 870 triéu kWh (-19% YoY) trong khi san lugng dién hgp déng (Qc) cing gidm khodng 13%
YoY. Tuy nhién, da thuan lgi ti thi trudng phat dién canh tranh (CGM) van tiép tuc trong Q3 2018, qua dé hoé trg PPC dat dugc muc gid ban
dién binh quan cao hon 5% so vé&i cung ky nam 2017.

Viéc gia ban dién binh quan cao hon gitp PPC céi thién muc lgi nhuan gdp trén méi kWh dién thuong pham, qua dé phan nao bu ddp cho
tac déng t viéc gidm san lugng. Vi vay, lgi nhuan gop trong quy nay chi gidm 6% xuéng 170 ty ddong mac du doanh thu giam 14% xudng
1.260 ty dong.

Hinh 1. T8ng san lugng dién va gia ban binh quan trong Q3 Hinh 2. Binh quan gia dién trén thi truéng phat dién canh tranh

cacnam 2016-2018 (CGM) trong Q3 cacnam 2017 - 2018
(tr. kWh) (d@6ng/kWh) (d6ng/kWh)
1.442 900 806
1.500 1.373 1.500 740
LV/ /*N‘l
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521
1.000 1.000 471
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San lugng dién thuong pham e ASP 2017-5MP 2018-5MP
e )(017-FMP e )(018-FMP

Nguén: PPC, RongViet Securities . ) .
Nguén: PPC, RongViet Securities

*SMP: Spot market price — Gid bién d6i trén CGM
FMP: Full market price — Gid toan phan trén CGM

Nhiing diéu chinh méi trong ké hoach dau tu xay dung gitip gidam bét rdi ro cho PPC

Dé dap Uing céc yéu ciu trong bd Quy chudn Quéc gia vé quan ly khi thai nhiét dién va dé cai thién hiéu suat hoat déng ctia nha may Pha
Lai 1, ké hoach ban dau ctia PPC bao gém viéc 1ap dat hé théng xt ly khi SOx, NOx va nang cap nha may PL1, tdng muc dau tu du kién 1én
tGi 4.600 ty dong. Trong khi d6, nhiing thay déi vé san lugng dién hgp déng, gia dién hgp dong sau khi thuc hién nhimng hoat déng dau tu
nay lai chua thuc su ré rang, qua dé tao ra rui ro trong ngan han déi véi KQKD cuia PPC.

Tuy nhién, viéc I3p dat hé théng xt ly khi néi trén c6 thé sé khéng con bt budc do Igi ich tir viéc 13p dat cac hé théng xu Iy 1a chua ré rang
trong khi chi phi c6 thé 1én t&i mét ty dé khi ap dung trén ca nudc va ngudi chiu chi phi nay lai chinh [a EVN va cudi cling la cac hé tiéu thu
dién. Vi vay, ban lanh dao PPC dang c6 du dinh diéu chinh lai ké hoach dau tu xay dung ban dau va du dinh thay thé bang ké hoach xay mai
nha may Pha Lai 3 c6 cong suat 600 MW. Hién nay cong ty da c6 sdn quy dat ngay trong khuodn vién nha may hién hitu. Bén canh dé, ban
lanh dao PPC cling ky vong c6 thé b sung du an nay vao Quy hoach dién VIl du kién dugc ban hanh trong nam 2019. V& phia Pha Lai 1,
cobng ty cho biét nha may nay van hoat déng 6n dinh ké ca khi khéng nang cap nhung ngan sach dai tu hang nam c6 thé tang tir 300 ty hién
nay Ién 350 ty m6i ndm trong nhiing nam tai.

Vui long xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 3
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HND va QTP dang buéc vao giai doan chuyén bién manh, qua dé gitip cai thién trién vong ctia PPC

Hlén nay PPC dang nam c¢6 phan & hai nha may nhiét dién 1én gébm 26% & nhiét dién Hai Phong (UpCOM:HND) va 16% & nhiét dién Quang
Ninh (UpCOM:QTP). Do ké tir dau ndm 2017, PPC chi con c6ng b6 BCTC cla cdng ty me, Igi nhuan tir nhiing khodn dau tu nay sé chi dugc
ghi nhan khi HND va QTP tra c¢6 tdc bang tién mat. Trong ba ndm trd lai day, HND tra c6 tuc tién tuong ddi thap, trong khi QTP do van con
16 Iy k& nén chua thé tra 6 tuc.

Bén canh do, theo Théng tu 82, khoan chi phi tai chinh phat sinh ti CLTG phat sinh tinh t&i nam 2015 va trong thdi ky xay dung ca ban cta
cac nha may dién thudc Quy hoach dién luc qudc gia dugc ghi nhan vao tai khoan “Chénh léch ty gia hoi doai” duge phan anh trong phan
“V8n ch( s& hitu”. Khodn chénh léch nay ctia HND va QTP sau dé sé dugc phan bé dan vao Bao cao két qua hoat dong kinh doanh cua tiing
cobng ty trudc nam 2019. TGi thai diém cubi nam 2017, HND da phan b6 dugc phan 16n gia tri khodn CTLG nay va van duy tri mic LNST 6n
dinh. Vi vy, cong ty nay cé thé trd ¢6 tuc tién hang nam trong khoang 200 - 650 déng/CP.

Trong khi d6, tinh hinh ctia QTP lai tuong déi khac khi cong ty nay van con khoan 16 Iy ké kha 16n. Vi vay, QTP khong thé tra ¢ tic tién mac
du LNST cdc nam 2016 — 2017 tham chi con cao hon cia HND.

Hinh 3. Khoan “CLTG hdi doai” trén bang can déi ké toanvatac  Hinh 4. Khodn “CLTG hai doai” trén bang can ddi ké toan va

ddng chia viéc phan bé 1én LNST cia HND tac déng chia viéc phan b 1én LNST cia QTP
(ty dong) (ty dong)
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-2.000 -1.850
LNST LNST
Tiém nang loi nhuan (¥) Tiém nang Igi nhuan (¥)
==@==| gi nhuan gi lai ==@==| i nhuan gi lai
==@==Khoan CLTG hgi doai e=@==Khoan CLTG hdi doai
Nguén: HND, RongViet Securities Nguén: QTP, RongViet Securities

*Tiém néing loi nhudn Ia muc LNST udc tinh trong truding hop khéng cé phédn bé khodn CLTG héi dodi vao loi nhudn trong ném

Tuy nhién, chiing t6i cho rang ca ca hai cong ty trén déu dang & giai doan chudn bi c6 chuyén bi€n mdi trong tinh hinh tai chinh 1an KQKD.
Cu thé 8 HND, céng ty da phan bé phan I6n khoan CLTG héi doai clia minh & trén bang CDKT va chi con khoang 299 ty déng phai phan bé
trong ndm 2018 - 2019; nhé han nhiéu so vai khodn 415 ty ddng phan bé trong nam 2017. Vi vay, chdng téi udc tinh LNST ndm 2018 cla
HND c6 thé dat khodng 350 ty déng, tuong duong véi EPS khoang 650 dong/CP va du kién sé tang nhanh trong nhiing ndm sdp t&i. Miic
LNST cai thién cing déng nghia véi viéc kha nang chi tra 6 tuc tién ctia HND c6 thé tang lén.

Vui long xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 4
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Vé phia QTP, viéc phan bd khoan CLTG héi doai trén bang CDKT du kién sé& déu dan khoang 129 ty mbi nam trong giai doan 2018 - 2019.
Tuy nhién, nhé muc LNST van tucng d6i t&t cia minh, ching téi cho rdng QTP c6 thé chuyén tur 16 Iy ké sang ¢4 Igi nhuan thing du ti nam
2019 va bét dau co thé tra 6 tuc tién trong nhiing nam tiép theo.

Hinh 5. LNST ghi nhan trén BCTC va LNST lap lai ciia HND trong Hinh 6. LNST ghi nhan trén BCTC va LNST lap lai ctia QTP trong

9 thang dau cacndm 2016 - 2018 9 thang dau cac ndm 2016 - 2018
(ty dong) (ty d6ng)
700 630 600 549
506
600 500 477
500 418
500 400
400 350 300 255
300 200
200 180 100
100 6 72 0 35
912016 972017 972018
0 -100
972016 912017 972018
LNST ghi nhan trén BCTC LNST I3p lai LNST ghi nhan trén BCTC LNST l3p lai
Nguén: HND, RongViet Securities Nguén: QTP, RongViet Securities

Nhin chung, 2018 - 2020 nhiéu kha nang sé danh dau giai doan chuyén bién quan trong trong ca tinh hinh tai chinh va KQKD. Do d6, ching
t6i ky vong chinh sach ¢ tdic clia hai doanh nghiép nay sé c6 su cai thién dang k& qua mét vai ndm téi va trd thanh dong luc mdi trong tang
truéng loi nhuan ctia PPC. Vi vay, ching téi tin rang trong thdi gian tdi thi trudng sé phan anh dong gép I6n hon ctia HND va QTP trong dinh
gia clia c6 phiéu PPC.

Muic Igi nhuan cao va dong tién 8n dinh déng nghia véi kha nang chi tra ¢ tiic bang tién cao tir PPC

Theo du phéng cla ching téi, EPS trong ndm 2018 ctia PPC c6 thé dat 3.317 déng/CP sé duy tri & miic 2.700 déng/CP trong giai doan 2019
- 2023. Bén canh d6, do cong ty van déu dan thu héi cac khodn phai thu tir cho vay d6i vai EVN, chi sé dong tién tu do (FCFE) trén moi ¢

phi€u trong nam 2018 - 2020 sé nhinh hon so v&i muc EPS, qua d6 dam béo cho PPC c6 du lugng tién mat dé tra o tiic tién khodng 2.500
déng/CP, tuong Ung vai ty suat ¢é tic khodng 14%.

Hinh 7. LNST ghi nhan trén BCTC so véi LNST lap lai cia PPC Hinh 8. FCFE trén méi ¢ phiéu so véi EPS cia PPC
(ty déng) (ddng/CP) 3872
1.200 : 4.000 3:300 2946 2892
.093 2.495 . 2.824
ges 10 877 2.000
854 845 857 : 2505 2563 2695 2600 2540
800 1.569
561 549 0
2015 20\6 2017 J2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F
400 -2.000
-4.000
0
2015 2016 2017 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 6.000
LNST ghi nhan trén BCTC LNST dinh ky et EPS di€u chinh et FCFE/cS phiéu
Nguén: PPC, RongViet Securities Nguén: PPC, RongViet Securities

Vui long xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 5



RONGVIET

SECURITIES PPC | Cap nhat KQKD Q3/2018

Quan diém va Binh gia:

Nh& nhiing thay d6i gdn day trong ké hoach ddu tu xdy dung, PPC da logi bé ddng ké nhing diém khéng chdc chdn trong trién vong KQKD ngdn
han, qua dé gidp giam thiéu cdc rai ro lién quan va ndng cao kha néng duy tri muc ¢6 tac tién hang ndm khodng 2.500 déng/CP. Mtrc ¢6 tuc nay
50 vdi gid déng ctra ngay 23/10/2018 tuong tng véi ty sudt ¢6 tiic khodng 14% la tuong déi hdp dan trong nganh dién.

Vé trién vong KQKD 2018, chting téi uéc tinh LNST ¢6 thé tdng trudng 28% YoY lén muc 1.093 ty déng nhd vao khodn thu nhdp bdt thudng tirhoan
nhdp chi phi CLTG thuc hién nam 2016. Tuy nhién, du phéng ctia ching téi cting cho thdy lgi nhudn cta nhiing nam sau cia PPC van sé duy tri &
muc cao ngay ca khi khéng c6 khodn thu nhdp bdt thudng nay.

Gid muc tiéu ciia ching téi la 23.000 déng/CP. Két hop vdi ¢6 tdc tién mdt du kién trong 12 thdng téi la 2.500 déng/CP, téng muc sinh lgi ky vong
dat 44% so v6i muc gid déng ctia ngay 22/10/2018. Do d6 chiing téi dua ra khuyén nghi MUA déi véi PPC.

Vui long xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 6
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ty déng ty déng

KQ HPKD FY2016 FY2017 FY2018E FY2019F BANG COKT FY2016 FY2017 FY2018E FY2019F
Doanh thu thuan 5.977 6.236 6.930 7.089 Tién 786 209 456 409
Gia vén 5.474 5.445 5.934 6.183 Pau tu tai chinh ngdn han 2.110 550 550 550
Lai gop 504 791 996 907 Cac khodn phai thu 2.727 2.260 2.387 2.020
Chi phi ban hang 0 0 0 0 Tén kho 557 552 623 649
Chi phi quén ly 108 81 102 106 Tai sdn ngan han khac 5 16 16 16
Thu nhap tu HBTC 411 412 407 289 Tai san c6 dinh hiu hinh 741 687 654 620
Chi phi tai chinh 254 120 -65 33 Tai san c6 dinh vé hinh 0 0 0 0
Lgi nhuan khac -2 1 0 0 Pau tu tai chinh dai han 1950 2269 2402 2402
L&i/16 tu LDLK 64 0 0 0 Tai san dai han khac 1711 1006 257 222
Loi nhuan trudc thué 616 1.003 1.366 1.057  TONG TAISAN 10.588 7.548 7.344 6.889
Thué TNDN 62 149 273 211 Tién hang phai tra & Uing trudc 1.114 1.076 1.074 1.119
Lgi ich c6 déng thiéu s6 -6 0 0 0 Vay va ng ngén han 382 444 507 0
Loi nhuén sau thué 560 854 1.093 845 Vay va ng dai han 3.825 507 0 0
EBIT 396 710 894 800 Khodan phai trd ngan han khac 0 0 0 0
%  Quy khen thudng. phuc lgi 73 45 51 55

CHISO TAI CHINH FY2016 A1) VAN APTNET R APTREId  Quy khoa hoc cong nghé 0 0 0 0
Ting truéng (%) TONG NG 5.394 2.072 1.631 1.174
Doanh thu -22,0 4,3 11,1 2,3 V6n dau tu cta CSH 3.262 3.274 3.274 3.274
Loi nhuan HDKD -54,0 79,5 25,9 -105  C6phiéu quy -126 -87 -87 -87
EBIT -64,5 59,7 24,2 -10,1 Lgi nhuan gitt lai 1.496 1.579 1.729 1.717
Lgi nhuan sau thué -2,2 55,7 28,0 -22,6 Khoan thu nhap khac -25 171 171 171
Téng tai san -4,4 -28,7 -2,7 -6,2 Quy dau tu phat trién 548 540 627 640
Vén chl sé hitu -9,5 6,2 4,3 0,0 TONG VON 5.155 5.477 5.713 5.715
Loi ich ¢é dong thiéu sé 38 0 0 0

Kha néng sinh Igi (%)

LN g6p / Doanh thu 84 12,7 14,4 (WX S (/SO BINH GIA FY2016 FY2017 FY2018E FY2019E
EBITDA/ Doanh thu 6,6 11,4 129 11,3 EPS (d6ng/cp) 2.063 2.680 3.238 2,505
EBIT/ Doanh thu 78 12,0 13,4 11,8 P/E (x) 8,1 8,5 7,6 73
LNST/ Doanh thu 9,2 13,7 15,8 11,9 BV (d6ng/cp) 17.083 17.821 17.794 17,889
ROA 52 11,3 14,9 12,3 P/B (x) 1,0 13 1,0 1,0
ROE 10,6 15,6 19,1 14,8 DPS (d6ng/cp) 2.000 2.500 2.500 2,500
Hiéu qua hoat déng Ty sudt ¢ tuc 12,0 11,0 13,4 134
Vong quay kh, phai thu 04 0,4 0,3 0,3
Vong quay HTK 0,1 0,1 0,1 0,1 M0 hinh diinh gid Gid Ty trong Binh quén
Vong quay kh, phai tra 02 02 02 02  FCFF 23.376 30% 7.013
Kha nang thanh toan PE 22.430 40% 8.972
Hién hanh 41 2,4 2,6 3,2 EV/EBITDA 23.313 30% 6.994
C&u truc tai chinh (%) Gia muc tiéu (déng/cp) 23.000
Téng ng/ Vén CSH 0,8 0,2 0,1 0,1 Lich sirdinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Thoi gian
Vay ngan han /V6n CSH 0,1 0,1 0,1 0,1 15/03/2017 19.400 Tich lay Dai han
Vay dai han/ Vén CSH 0,7 0,1 0,0 0,0 20/09/2016 19.400 Tich lay Dai han
15/05/2016 19.100 Trung lap Dai han
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RONGVIET

SECURITIES

BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao dugc
1ap trén ca s phan tich hoat ddng ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hop ly cta cé phiéu
tai thai diém phan tich. Ching téi da c6 gang chuyén tai ddy da nhitng danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé cong ty vao bao céo nay. Nha dau tu mong
mudn tim hiéu thém hodc c6 y kién phan héi, vui Iong lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia ching téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TICH LOY GIAM TY TRONG BAN
Téng mic sinh 16i bao gém c6 tiic trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%
GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day du cac nghiép vu ching khoan gém: méi gidi, tu doanh,
bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé& rdng mang ludi hoat dong dén cac thanh phé I6n trén toan quéc. V6i thanh
phan ¢6 déng chién lugc ciing la d6i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cuing déi ngli nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC c6 tiém luc vé
con ngudi va tai chinh d€ cung c&p cho khach hang nhiing san phadm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dic biét, VDSC |a mot trong s6 it cac cong ty ching khoan dau
tién quan tdm phat trién do6i ngii phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac béo cao phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phéng Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cdp cac bao cdo vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoén, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich
céng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.
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Can Tho

Ban béo cao nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoan cu
thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cao nay khong tinh dén su khéac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé
cla tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thic cé thé ¢ cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem
bdo cdo nay nhu mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém doi vsi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet
Securities tuyét d6i khong chiu trach nhiém déi vai toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i vdi viéc st dung toan b hodc tiing phan
théng tin hay y ki€n nao ctia ban bao cao nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong béo cdo nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mot phan thu nhap nao ctia ngudi phan
tich lién quan truc tiép hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban co cdo nay.

Théng tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tif nhiing nguén ma chiing téi cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching téi khong dam
bao réng nhiing théng tin nay la hoan chinh hoac chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong dénh gia clia ching t6i 6 gia tri dén ngay ra bao céo va c6 thé
thay déi ma khéng can bao cao trudc.

Ban béo cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stta d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khong
c6 su déng y clia Rong Viet Securities déu tréi luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2018.
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