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Théng tin giao dich 25M11/12013
Gia cao nhat 52 tuan (d/CP) 16.900
Gi4 thap nhép 52 tudn (d/CP) 5.800
Sé lugng CP niém yét (CP) 60.485.600
S6 lugng CP luu hanh (CP) 60.485.600
KLGD ngay BQ 3 thang (CP/ngay) 240.993
% s& hiru nudc ngoai 1,53%
\Von diu |é (ty dong) 604
Vén hoa thi tredng (ty déng) 8347
Chi tiéu 2011 2012 KH2013
=0 dTong Aen NA  1.048 810

thuong phdm( tr kWh)
Doanh thu thudn(ty) 2401 1.430 1.739

Loi nhuén gdp 254 196
LNTT 83 183 718
LNST 63 135 53,8
Ty 1& 18i gép(%) 94 535
Ty 16 lai sauthué(®%) 564 4,01
EPS (déng/cp) 1052 2283
ROE(%) 729 1461
Cb tic % 1% 8%

Danh sach co déng Ty l&

S& hiru nude ngoai 1,53 %
S& hivu khac 18.91%
5S¢ hitu nha nudc 79.,56%

Toém tat néi dung

= Q313 lgi nhuan thudn giam 50% so v&i cung ky nam truéc, tuy
nhién két qua Iy ké 9 thang dau nam tang 5% so Wi clng ky va
vwrgt 50% ké hoach loi nhuén ca nam.

* Gia ban dién chwa duoc théng nhét trong ndm 2013, van dang tam
tinh gia dién trong nAdm 2012, day la mirc gia cao hon so Wi gia ky
vong trong nam 2013.

» Tai san cb dinh da khau hao hét khoang 80% va duw kién sé& khau
hao hét trong nam 2016.

* DBinh hwéng dau tu: Tham gia dau tw gép von xay dyng cac nha
may dién thay vi dau tw nang cong suét hién tai.

* Duw phéng két qua kinh doanh: Két qué san lugng ca nam wdc
dat bang mirc ké hoach dé ra & mic 810 triéu kWh. Loi nhuan
trong ndm 2013 c6 khéd néng diéu chinh xubng do gia ban nam
2013 ky vong thap hon gia tam tinh & mirc nam 2012 va khoan 16
chénh léch ty gia ky vong vao cudi nam khi Nha nuéc co chinh
sach pha gia tién déng khoang 2% so wvi USD, trong khi déng Won
(KRW) véan tiép tuc co xu huéng tang gia so véi USD trong 6 thang
vira qua.

Khuyén nghi:

BTP c6 hoat dong san xuét dién twong dbi 6n dinh, dong tién twong dbi
dbi dao, trong khi cac khodn dau tw ngan han an toan va dau tw dai han
vao cac doanh nghiép san xuat dién co hoat dong twong dbi én dinh.
Tuy nhién, mirc rii ro kha cao vé chénh léch ty gia wyi kha nang VND sé
van duy tri mét gia so woi dong Won. Ngoai ra, két qua san xuat kinh
doanh cudi nd&m déu chuwa chac chan do mirc gia 2013 van chwra duoc
théng nhét, va xu hwéng gidm gia ddng VND so vé&i ddng Won phén nao
lam gidm lgi nhudn cia doanh nghiép cudi ndm. Chung téi dua ra
khuyén nghi THEO DOI wi ma cb phiéu nay.
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Co cau chi phi trong gia thanh dién BTP Cép nhat két qua kinh doanh méi nhat

032 San lwong dién sut giam: San lvong dién tiéu thu 9 thang dau nam

dat 744 triéu kWh, wéc tinh san lwong ca nam hoan thanh ké hoach wi
810 triéu kWh, gidam 23% so w¥i ndm trwéc. Co hai nguyén nhan chinh
la: do (1) trong quy 4 nay cong ty thuc hién dai tu stra chira cac td may
nén san luong trong quy nay sé gidm nhiéu so v&i cong suét thiét ké va
ENVL (2) lvong nhiét dién huy dong tir EVN thap hon so wi lvong dién so v
cac quy khac do quy nay d@a dang bat dau vao mia mwa bao.
m Nhan cong
Gia ban dién cho EVN vdn chwa dwoc thdng nhat: Gia ban trong hop
mKHTSCD dbng mua ban dién wi EVN dwogc diéu chinh hang nam. Déy |a gia ban
theo céng suét, dwoc xac dinh theo 3 yéu td chinh 14 chi phi san xuét cd
= Khac dinh (cht yéu la khau hao), chi phi bién ddi va murc lgi nhuan dinh mirc.
Tuy nhién, néu san lwgng BTP ban cho EVN Ién hon so véi mirc san
lwong EVN cam két mua tlr dau nam, khoan san lrong dw ra sé dwgc
tinh theo mirc gid dién nang, @& bl dap cho chi phi nhién liéu da s
dung. Khoan tang thém nay giup lam tdng doanh thu twong (rng tuy
nhién khéng co tac ddng lam tang lgi nhuén.

Do mét sé may méc khau hao hét dan, chi phi khdu hao nam 2013 dw
kién thAp hon so vé&i ndm 2012, nén mirc gia cong suat dam phan trong
nam 2013 sé thap hon so v&i mirc gia tam tinh dang dwoc hach toan.
Theo y kién clia doanh nghiép, mtrc gia trong ndm 2013 sé dwoc thong
nhat va ghi nhén lai doanh thu ca nam 2013.

Khau hao tai san co dinh va chi phi stra chiva: Tai san c6 dinh cuia
BTP cé gia tri chl yéu la nha may dién (10 td may, trong d6 co 8 td may
khi va 2 td may hoi) wri nguyén gia 2,2 nghin ty trén téng sé 2,3 nghin
ty. Nha may dién dwoc khdu hao khodng tir 10-12 nam, tinh t&i thoi
diém hién tai hon 80% gia tri nha may da khau hao hét. Hang nam, céng
ty thue hién trung tu, dai tu may moc theo lich trinh. Nam 2012 ké hoach
ghi nhan 60 ty dong thuwc hién trung tu, nhung méi chi ghi nhan 36 ty
trong nam 2012, con lai dugc hach toan trong 2013. Tong chi phi sira
chira trong nam 2013 wéc tinh khodng gan 100 ty déng.

Dinh hwéng dau tw: Do han ché vé mé réng ngudn nguyén liéu khi cho
san xuat dién, BTP khéng co chi trwong mé réng thém céng suét, may
moc hién tai. Thay vao do, doanh nghiép dau tw vao cac doanh nghiép
nhiét dién trong nganh, cu thé CTCP Nhiét dién Hai Phong (2%), CTCP
nhiét dién Quang Ninh (2%), CTCP thly dién Buén Dén (25%).

- CTCP Nhiét dién Héi Phong. da dau tw 108 ty ddng (twong
dwong 2% vbn diéu 1& cong ty), cong ty co 2 nha may woi tong
cong suat 1.200MWh. Nha may 1 phat dién vao 10/2009, Nha
may 2 phat dién trong ndm 2012.

- CTCP Nhiét dién Quang Ninh: Dau tw 115 ty dong, twong dwong
2% von diéu 1, cong suat 1.200 MWh tir 2 nha may (nha may
Quéang Ninh 1 — di vao hoat dong 8/2009 va Quang Ninh 2 di vao
hoat dong thang 10/2009).

- CTCP Thily dién Budn Bén: Déu tw 83 ty dong, twong dwong
25% von diéu |& cdng ty. Céng ty ma&i thanh |&p nam 2009, sir
dung vay von ODA khoang 64,2 triéu USD dé xay dung nha
may, theo du kién thang 4 ndm 2013 da bat dau di vao van hanh
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thir tuy nhién voi su cb kénh dan dong céng trinh 20/9, nén kha
nang di vao van hanh trong ndm nay la kha khoé khan.

Cap nhat két qua kinh doanh Q3'13:

Doanh thu Q3’13 ctia BTP dat 226 ty dong, tang nhe so voi cing ky nam
trede. Ly ké 9 thang, doanh thu dat 1.503 ty ddng, tang 15% so VOi
cung ky. Bién loi nhuén gop 9 thang dau nam dat 11%, thap hon 15% so
woi cung ky ndm 2012.

Thua 16 tai chinh khién lgi nhudn sau thué gidm manh: Trong Q3'13
khoan 16 chénh léch ty gia bang ngoai té la 36,5 ty dong, tao ra khoan

Bien doéng ty gia KRW/VND (2009-13) thua I& tir hoat dong tai chinh 14 22 ty ddng, trong khi ciing ky nam truéc
50 khoan 16 ngoai té chi 55 triéu ddng (khoan 16 tlr hoat déng tai chinh 6 ty
- dén tir chi phi l&i vay). Nguyén nhan chi yéu do mic ty gia KRW/VND
3 téng tir 16.83 1&n 17.82, tang 6% trong Q3'13.
- LNST ctia doanh nghiép trong Q3'13 dat gan 10,5 ty dong, giam 50% so
%r}-'jﬂ o010 2011 2012 2013 v cung ky. Liiy ké 9 thang dau ndm, LNST dat 80,57 ty, tang 5% so woi
cung ky. Véi két qua nay, so wi ké hoach 53,8 ty ddng, BTP da vuot ké
hoach 50%.

Ky vong két qua kinh doanh cad nam 2013: Gia ban dién céng suét
nam 2013 du kién sé dat dwgc théa thudn vao cudi ndm hodc Q1'14.
Trong truérng ho'p hét ngay 31/12/2013, Céng ty van chua dat dwoc théa
thuan vé gid ban dién, thi doanh thu va lgi nhuén cubi nam tinh theo
mirc gia ndm 2012 (e khoang 1.400 VND/kWh) woc tinh lan lwot la
1600 ty déng va LNST 90 ty déng (loai bé thém wac tinh chénh léch ty
gia héi doai trong Q4'13). Tuy nhién, két qua kiém toan cho doanh thu va
loi nhudn ndm 2013 (gan hét Q1'14), gia ban dién cho ndm 2013 sé
dwoc théng nhat wri EVN va két qua kinh doanh sé& duwoc tinh lai véi
murc gia chinh thire mdi.

Hiéu qua kinh doanh
v Bién lgi nhuan gidam do san luwong dién gidm: Do san
lwong ndm 2013 giam 23% so Wi cung ky va mic gia
ban 2013 sé thap hon gia 2012 nén bién lgi nhuén gdp
s Doanh thu (tj VNQ. —B—BLNG ¢ 15.00 cla nam nay sé ky wong giam hon so Wi ndm truéc.

Dién bién san lwong va BLNG ctia BTP (2010-
9T13)

3000

b wi " GO cAu chi phi: 65-75% chi phi san xuét dién |a tt chi phi
1500 nhién vat liéu si dung (khi dong hanh, ddu DO). Chi phi
1000 I 500%  khau hao tai san cé dinh khoang 10%.

500

0.00% v Doanh thu va san lwong bién déng nhiéu theo nam:
< a1 Zls S Do tai san cb dinh BTP da khdu hao dwgc gan hét nén
cac t6 may hau hét phai thuc hién trung tu va dai tu dinh
ky khién san lwong kho dat duoc theo céng suét thiét ké.
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Ngoai ra, san lwgng huy déng phu thudc vao hgp dbng
thu mua hang nam EVN do diéu kién thdy van quyét dinh,
néu trén mirc san lwong hop ddng, EVN chi trd cho BTP
chi phi bién dbi dé bu dap chi phi san xuat va khéng tang
thém lgi nhuan. Céng ty khéng cé chi treong dau tw mé

Co cAu gi tri tai san BTP ngay 30/9/13 réng san xuat vi vay tiém nang tang trudng cong ty nay la
thap.
GhtBu i i) AL Co céu tai san va ngudn vén
TS Ngan han 1.395 70% ; ! 2 :
Tlén va tutmg dLID"I'Ig tlé‘ﬂ 400 20% v Tién Va déu I'U’ l'al Chfﬂh ngé."l han Chfém ffén 50%‘ téng té"
Dau tu tai chinh ngén han 660 339% sén BTP: Tai san cb dinh cia BTP da khau hao gan hét vi
TS Dai han 599 30% vay gia tri twong déi thdp, va chiém ty trong nho trong téng
Tetesncodoh 2 L tai san. Phan lon tai sén cGa BTP c6 tinh thanh khoan cao
Bl el nhihy i hgn il 154 Vi trén 50% tién mat va khoan tién glri ngan han tai céng
Téng TS 1.994 100% RS SRR = = ST
ty tai chinh va ngan hang. Ngoai ra, trén 50% tai san dai
Ty 16 no trén tdng tai sdncha cac DN nhiét dién han la cac khoan dau tw tai chinh dai han vao cac cong ty
niém yét dién lyc BTP déu tu.
B v No dai han chiém phén lén khodn no trd 18 cda doanh

nghiép: Ty |1& no trén tong tai san dat 50%, & mic binh
0.4 — quan so Wi cac doanh nghiép nhiét dién trong nganh. Ng
vay cua BTP chi yéu la no dai han, céng ty da vay dé dau
tw cho té6 may dudi hoi s6 9 va sd 10 bing ngudn nhan lai
0 . . . no vay tir EVN va nguén vay ODA Han Quéc. Trong do, 4
PR K NEF BIF triéu USD — tuong dwong khoang 96 ty vay lai EVN ter
ngan hang thé gidi, wi 1ai suét 7,1%/n&m tlr nam 2007
trong th&i han 8 ndm va 11 nghin USD - twong dwong
khodng 250 triéu VND trong 14 nam ké tlr nam 2011.
Ngoai ra, BTP con vay 34 ty Won, twong dwong woi 620 ty
dong, theo hgp dong tin dung von ODA wi &I suét

2,2%InEm trong 27 nadm ké tlr nam 2004.

0.2

Rui ro vé ty gia cao
Do 1 phan l&n tién vay cda BTP bang déng Won nén c6 rii ro
Vvé ty gid cao, anh huédng téi doanh thu va lgi nhuan tir hoat
dong tai chinh. Trong 4 nam lién tiép gan day c6 3 ndm BTP
lién tuc ghi nhan khoan 16 t&r chénh léch ty gia do déng Won
LN tir hoat dong tai chinh BTP (ty VND) tdng gia so wi VND. Tir ndm 2009-2011, déng Won da tang
gia 30% tlr 12.79 1&én 16.64 khién chi phi tai chinh ctia BTP
50.0 luén duy tri mire rat cao, chiém t&i 7-12% téng doanh thu.
Nam 2012 con s nay gidm xudng, khi dong Won chi gidm

42
0.0 1 ' ' ' ' gia ho'n 6% trong ca ndm nhwng chi phi tai chinh giam manh
500 - 2012 do BTP hoan nhép khoan trich 1ap dy phéng khoang 6,5 ty
dodng, giup giam phan chi phi tai chinh trong nam.

-100.0

-150.0 TS Trong nam 2013, déng Won d& tang 9% so woi USD tir

1695 thang 6 va xu huwéng tang gia co khd nang dugc kiém ché
do ngén hang Trung wong Han Quéc dé tang dy trir ngoai té
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cao nhét trong vong 2 nam trd lai day. Trong khi do, déng
VND cé xu hwéng gidm gia wi USD, dac biét 1a trong cac
thang cudi ndm.

Ty Ié thanh khoan BTP Kha ning thanh khoan

Do BTP khéng c6 khoan vay ngan hang nao, khodn vay ng
——TTticthéi  —8—TTnhanh ngan han dwoc ghi nhan 14 phan no tdi han cia khodn vay
ODA dai han, va do tai san ngan han chiém ty trong Ién trong
co' cAu tai san cda BTP nén doanh nghiép nay co tinh thanh
khoan cao. Cac ty 1& thanh toan déu & trén 1x.

oD = MW Bk D

Q312 Q412 Q13 Q213 Q313

Chi tiéu dinh gia P/E va P/B ciia cac doanh nghiép trong
nganh tai ngay 25/11/2013:

Chi PPC KHP NBP BTP Binh
tiéu quan
PIE 3.8 T 6.6 6.6 6.175
P/B 1.43 0.97 0.86 0.86 1.03

Gia tri sd sach 16,3

Gia (theo P/B) 16.789

www.fpts.com.vn
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THONG TIN CHUNG BAO CAO KQKD
Ma CK BTP Chi tidu (tr. déng) 2011 2012 9T13
teneongly Gl CENNeLdenEd Ma Doanh thu thuan 2400803 1430206 1053257
Tru s& chinh E,';’f "'T“;; ng Giang, Long Huong, Ba Ria- Loj nhuan gdp 253578 196401  118.190
_ . 9 Thu nhép i chith 7484 30049 65957
Eieh sl (84.064) 212.811 Chi phitai chinh 151738 26463  58.138
Eax : (B4.0164) 3625905 LNTT 83452 182601  107.497
mat LNST 62705 135340 80572
Website www.btp.com.wn

. , BANG CAN BOI TS — NV
LINH VU'C KINH DOANH CHINH

* Sanxuét, kinh doanh dién nang;
= Quan ly, van hanh, bao dudng cac thiét bj dién, cac cong trinh

Chi tiéu (tr. dong) 2011 2012 Q313
Tien méat 22089 222309 399.552

dién, va cac cong trinh kién tric nha dién; BYIC ngan lign 0 540000  €60.000
Phai thu ngan han 1.052.785 622.032 198.799
= Tw van quan Iy d an, gidm sat thi cong du &n thay dién, thiét : ﬁ‘: gen he
ké cﬁng trinh thﬁy |Q’i, giao thf)ng mﬁy dién; Hémg n kho 106.289 135.570 136.428
o Wikh-dcank ati sk - didn TS ngéan han khac 5.195 1.235 1.145
SRS A Phai thu dai han - . "
TSCBhE&XDCB 519.702 358435 282.049
Pau twr dai han 307.250 307.250 307.250
TS dai han khac 941 9.629 9.647
CHIEN LUPOC PHAT TRIEN TONG TAI SAN 2014254 2196.463 1.994.873
e TE— TR No ngén han 301776 514068  286.204
= Tich cire mé rong san xuat kinh doanh, nang cao uy tin va v :
thé trong linh wrc stra chiva, bao duéng, lap dat cac thiét b No dai han 825778  716.971 720.769
dién; Vén chi s& hiru 886.700 965423 987.900
= Tich cuc tim kiém co hi diu tu phu hop woi loi thé, so ~ LO1ich CBTS ‘ : :
trung, va dinh huéng clia chinh pha. TONG NGUON VON 2.014.254 2196463 1.994.873
» Thuc hién én dinh san xuét kinh doanh dién nang. CHI TIEU TAI CHINH
» Tang cwéng dau tr vao cac nha may dién dé dam bao i thé Chi tiéu 2011 2012 Q313
hién nay v& san xuat va kinh doanh trong EVN. i
Ty suat LN gop(%) 10,56 13,73 15,99
Ty suat LNST 2,61 946 4,01
ROE% 7.29 14,61 1,07
ROA% 2,88 643 0,51
Vong quay ton kho 19,23 10,2 1,63
Véng quay phai thu 246 1,71 0,81
Mo phai tra\MCSH 1,27 1,28 1,02
Kha nang TT nhanh 3,58 2,7 4.4
Kha nang TT tién mat 0,07 043 1.4
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Tuyén bé mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong béo cdo nay dugc cung cép boi FPTS dya vao cac ngudn thdng tin ma FPTS cai la dang tin ciy. co
sén va mang tinh hop phap. Tuy nhién. ching i khéng d&m bao tinh chinh xac haydéy di cia cac thong tin nay.

Nha dau tw str dung béo céo nay can leu yrang cac nhan dinh trong bao céo nay mang tinh chét chli quan clia chuyén vién phan tich
FPTS. Nha dau tw s dung béo cdo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh clia minh.

FPTS c6 thé dua véio cac théng tin rong bdo cdo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau t cliaminh ma khéng bi phu thuge
vao bat ki rang budc nao v& mat phap ly déi véi cac théng tin dua ra.

Tai thoi diém thue hién bao cdo phan tich, chuyén vién phan tich va FPTS khang ndm gir bt ki cd phiéu nao clia doanh nghiép
nay.

Cac théng tin co lién quan dén chirng khoan khac hodc céc théng tin chi tiét lién quan dén c6 phiéu nay coé thé dwoc xem tai
http:/lezsearch.fpts.com.vn hodc sé dugrc cung cap khi cé yéu ciu chinh thirc
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