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PHONG PHAN TiCH PAU TU vDSsCis

TONG QUAN

GIGI THIEU

Nganh dién dugc coi la mot trong nhiing nganh then chét, nhan dugc nhiéu sy quan tam cla
nha nudc, phan diu ddy nhanh téc d6 tang trudng binh quan hang ndm cda nganh dién xap
xi gap 2 lan t6c d6 tang trudng GDP chung cla ca nudc. Mac du cac céng ty trong nganh
dién da hoat déng hét cong suat nhung van khong dap ting da nhu cau tiéu dung dién trong
nudc. Tinh trang thiéu dién van tiép dién do mét s6 du an phat trién nguén dién méi bi
cham tién do, dong thai su ¢ xay ra lam cac nha may dang van hanh phai ngung hoat déng

dan t&i san lugng dién san xuat khéng dat so vai ké hoach.

San lugng dién san xudt clia cd nudc trong nhitng ndm gan day tadng nhanh chéng tir 26,7
triéu MWh tir nam 2000 dén nam 2008 san lugng dién san xuat dat tGi 77 triéu MWh. Nganh
dién c6 téc d6 ting trudng san lugng dién thuang pham trung binh méi ndm 14,3% trong
giai doan tu 2000-2008

Dé tinh trang thi€u dién khéng con tiép dién khi nhu ciu dién ngay cang tang khodng 17%
hang nam, viéc tang cong suat t6i da cdc nha may phat dién cling nhu xay dung cac nha may
dién mai hét suc can thiét. Tuy nhién, viéc xdy dung mot nha may dién mai doi hoi vén dau
tu rat I8n, thai gian xay dung dai nén trong ngan han can tap trung tang t6i da céng suat clia
cac nha may phat dién dang hoat dong nham dap Gng nhu cau tang truéng trudc mat cla

nganh dién.

Nganh dién tai Viét Nam dugc xem nhu nganh mang tinh doéc quyén cao véi Tap doan dién
lyc (EVN) la ngudi mua va ngudi ban dién duy nhat dén ngudi tiéu diing. Cac cong ty san xuat
dién khéng dugc ban truc tiép cho ngudi tiéu dung ma ban cho EVN theo hgp déng do dé su
canh tranh giita cac cong ty san xuat dién la khéng cé. Gia dién ma EVN mua theo gia thoa
thuan véi ting nha mdy, thay déi theo tling mua vu. Sau khi mua dién cla cac nha may phat

dién, EVN sé truyén tai va cung cap dién dén ngudi tiéu dung theo biéu gia quy dinh.

Nganh dién la nganh chiu anh hudéng it nhat tir nhimng bién déng thi trudng tai chinh trong
thai gian qua so vai cac nganh kinh té khac, do kha nang cung cdp dién hién nay van chua
dap Uing day dt nhu cau vé dién clia ngudi tiéu dung. Tuy nhién, c6 mot s6 cong ty chiu anh
hudng I6n vé bién dong ty gia do vay vén tu cac té chic tin dung dé xay dung nha may va

cac codng ty nhiét dién chay dau chiu rai ro do su bién dong vé gia dau .

Vé ca cdu nguédn dién, san lugng dién dugc san xuat chd yéu ti cdc nha may thay dién va
nhiét dién than, dau, tuabin khi dau va cac nguén phat dién doc lap (IPP). Trong co cau
nguén dién tinh dén cudi nam 2007 thi thay dién chi€ém 37% va nhiét dién chi€ém 56%. Nhiét
dién van chiém ty trong I6n nhat. Tuong lai, trong co cdu nguén dién sé van tiép tuc nang
dan ty trong cac nguon phi thay dién. Theo ké hoach dén nam 2020, thuy dién chi chiém
28,5%; nhiét dién dau va khi chiém 26,7%; nhiét dién than chiém 30,2%; nhap khau 5,8% .
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CAU TRUC NGANH
1. Chuai gia tri nganh:

Trong nganh dién cé 3 khau chinh: Phat dién, truyén tai va ho tiéu thu cudi cung, trong do
khau truyén tai co truyén tai trung, cao thé va truyén tai ha thé. Trong d6, EVN chiém gan

80% thj phan san xuat dién, ddc quyén thj phan truyén tai dién va thi phan phan phdi dién.

Chuéi gia tri nganh dién Viét Nam

Khic - Dan
ung
— > Cong
=
Phit dién Truyén tai Tiéu thu
Nguén: VDSC

2. Cacnguén san xuat dién

Téng cong suat phat dién clia nganh dién tinh tSi cudi ndm 2008 gan 14.000 MW. Cong suéat
cUa cac nha may dién thudc EVN chiém khodng 71% toan hé thong, 29% con lai thudc vé cac
daon vi phat dién doc lap.

& nudc ta, cdc ngudn cung dién hién nay bao gém: thly dién, nhiét dién (nhiét dién chay

than, chay dau va chay khi).

Co cau theo san luong
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® Nhiét dién
Thay dién
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37%

Thay dién
Viét Nam la mot quoc gia dugce thién nhién uu dai c6 hé théng song ngoi phong pha, da

dang trai khdp chiéu dai dat nudc nén rat thuan lgi cho viéc phat trién thay dién:

Vi tri Tén séng Nha may thay dién

Mién Béc song Hong, cac nhanh séng | Hoa Binh (1920 MW), Thac Ba (108 MW),
L6 Gam-Chdy, hé thong | Tuyén Quang (342 MW)...

song Ma va song Ca

Mién Trung | séng Vi Gia-Thu Bon, song | Yali (720 MW), Da Nhim (160 MW), Ham Thuan
Sé San va Srepok (cao | (330 MW), ba Mi (175 MW), Pai Ninh (300
nguyén mién Trung), song | MW), Vinh Son (66 MW), S6ng Hinh (70 MW),
Ba (duyén hai mién Trung) Sé San 3 (260 MW)...

Mién Nam | sbng Mé Kéng, séng Dong | Tri An (400 MW), Thac Mo (150 MW), Can Bon
Nai (78 MW)...

Tiém nang vé thay dién trén tat ca cac hé théng séng cta Viét Nam khoang 123 ti kWh/nam
tuong duong véi khodng 31.000 MW. Hién nay, cdc cong trinh thuy dién da khai thac dugc
khodng 4.800 MW, chiém hon 50% t6ng cong suat ldp may clia toan hé théng dién quéc gia
(khodng 12.000 MW) va mdi khai thac dugc 16% tiém nang thuy dién. Theo quy hoach phat
trién dién Viét Nam trong giai doan 2001-2010, dinh hudng 2020 cac luu vuc séng Ién nudc
ta c6 téng tiém nang thuy dién (tai cac vi tri cé thé khai thac véi cong sudt 13p may I6n hon
30 MW) dat 15.374 MW, tuong duong san lugng dién khoang 66,9 ti kWh/nam, cac luu vuc
s6ng nhé va tram thuy dién vai cong suat [ap may dudi 30 MW udc tinh chiém khoang 10%

cdng suat clia cac tram c6 cong sudt I6n han 30 MW, tuong tuong khoang 1.530 MW.
Nhiét dién chay than

Mién Bac ¢ vi tri thuan lgi véi trt lugng than I6n tai Quang Ninh nén da xay dung céc nha
may nhiét dién chay than I6n bao gém: Pha Lai (1040 MW), U6ng Bi (300 MW) va Ninh Binh

(300 MW). Ngoai ra, hién nay nhiéu du an nhiét dién chay than v&i cong suat Ién dang dugc
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khai cong xay dung va du kién sé dua vao van hanh tur nay dén 2010.

Mac du chi phi nhién liéu chay than cao hon thay dién, nhung xét vé tinh 6n dinh nhiét dién
chay than van dugc lua chon. Tuy nhién véi nhu cau than cho san xudt dién ngay cang tang,
du kién nhu cau than vao nam 2020 sé tang gap 7 lan so véi nam 2008. V&i nhu cau nay,
nguén than trong nudc cho cac du an dién chi c6 thé dap dng téi hét nam 2011. Tuang lai

nhiét dién chay than sé phai déi mat vai tinh trang khong da than cho san xuat.

Theo chién lugc phat trién nganh dién ti nay dén 2015 ting dan ty trong nhiét dién than

trong téng cong suat san xudt dién clia ca nudc.
Nhiét dién dau + khi

Cac nha may dién chay dau, khi Ién cla Viét Nam bao gom: Nha may dién Pha My (3.990
MW). Day la trung tam dién luc I6n nhat nudc van hanh dugc bang 2 loai nhién liéu khi va
dau, b6 sung mét ngudn dién 16n vao hé théng dién quéc gia. Bén canh d6, mét s6 nha may
méi dugc van hanh do la: nha may dién Ca Mau 1 cong suat 750 MW da dugc van hanh
thuong mai tur thang 03/2008, nha may dién Ca Mau 2 véi cong suat 750 MW van hanh tu
thang 06/2008, nha may khi dién Nhon Trach 1 khéi cong xay dung ngay 24/3/2007, cong
suat thiét k& 450 MW gém 2 t6 may tua bin khi va t6 may bua bin hoi. Nha may nhiét dién O
Mén 1, 11, 111, IV véi téng cdng suat thiét ké phat dién la 2800MW dang dugc xay dung cé cong

suat Ién du kién sé di vao hoat dong tur nay dén nam 2011.

Uu nhugc diém ctia cdc ngudn dién

Cac ngudn dién Uu diém Han ch&
- Chi phi ddu tu' ban d3u cao

- Khdng phai chi phi cho nhién ligu |
- Anh hudng d&n cin bing sinh théi
- M{c phat thai thap

Thiy dign - La ngudn bi ddng nhat
- C4 thé thay ddi cdng sudt nhanh
itheo y&u cdu phu tai
- Thdi gian xdy du'ng lBu.
- Chi phi thu'éng xuyén cao hon thuy dién
. Chi phi d3u tw ban du thap hon nhung thdp hon cdc ngudn khac
thuy dign - Tac ddng dén mdi tru'dng
Nhigt dign |- Ngudn tuang ddi 6n dinh KNGNOL a5, g3u, khi khang phai i t3i nouyén

phu thudc vao thai tigt d%i ddo va sdn cd, trong tw'ong lai phai nhip

- Thai gian xdy duwng nhanh khau
- Thay ddi cdng sudt cham

- Chi phi d3u tur ban ddu va chi phi thu'ting
uyén cao

- Ngufin dn dinh

- V& mat chi phi, dién hat nhdn cd
Dién nguyén ti¢ [h€ canh tranh véi nhigt dién
(trong trwdng hop phai nhdp
khau) khi hé s cdng sudt trén
75%

- Nu'dc ta ngudn wan nhan lu'c con yéu

- Vigc x(r ly réc thai hat nhdn néu lam khdng
gt s& anh hudng lén dén mdi tru'dng va
cudc sdng con ngu'di

- Than thién vdi mdi tru'dng
- Chi phi d3u tu' ban ddu cao
- Vigt Mam dbi dao cdc ngudn
nang lwgng thién nhién. Cic dangl Can ki thudt cdng nghé hién dai dé thu
n3ng lwgng nay khdng cdn nhiplduoc ndng lu'ong

khdu va cd th& s dung Bu dai
Bign nhap khdu |- Chi phi dau tu thap - Chi phi mua dién cao

Nang frgng mdi
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3. Pacthunganh:

Trong nganh Dién khéng c¢é tinh canh tranh nhu cac don vi san xuat, kinh doanh & nganh
khéac do cung thap hon cau va day la nganh chiu su diéu tiét truc ti€p clia nha nudc. Viéc
thi€u yéu t6 canh tranh phan nao da tao ra tam ly y lai, thi€u kién quyét trong viéc quan ly,
cai tién chat lugng dién trong nganh. Day cling la nguyén nhan sau xa cua tinh trang thiéu

dién do cac nha may dién dang xay dung bi cham tién d6 so véi ké hoach.

Déi tugng dich vu clia nganh dién kha da dang: ngudi dan, co quan hanh chinh su nghiép,
doanh nghiép va méi d6i tugng nay lai c6 mot yéu cau khac nhau. Néu chi noi 6 goc d6 kinh
doanh don thuan thi nganh dién chi can uu tién phuc vu d6i tugng la cac don vi san xuat I1én
st dung nhiéu dién va tra nhiéu tién dién. Nhung mat khac, & goc dé cong déng thi Igi ich

kinh té va doanh thu lai khong phai la yéu t6 quyét dinh.

Dich vu nganh dién thay déi nhanh chéng va tinh “nhay cdm” cao. D8i vGi nganh san xuat
phéi mat it nhat 3 thang dé ngudi tiéu dung danh gia va phan hoi thong tin dén nha san xuat
nhung véi san phdm dién ning, tu ltc san xuat dén truyén tai, cung cap cho khach hang cho

dén luc nhan dugc y kién phan hoi trong thai gian ngan.
4. Tinh hinh nganh dién
Tinh hinh nganh dién trén thé giéi

Co cau cac nang lugng dugc st dung dé san xuat dién nang trén thé gidi trong 30 ndm gan
day dang dan thay déi, ty trong tiéu thu than van chiém uu thé (hon 38%). Nhin chung hon
50% t6éng dién lugng dugc sdn xuat bang nhién liéu hoa thach. Khi tu nhién ngay cang duoc
st dung nhiéu hon dé san xuat dién, b4t dau vao nhiing ndm 1980 va ti€p tuc trong nhing

nam 2000.

Hon 63% tng dién lugng thé gidi thudc vé cac nudc cdng nghiép phat trién - thanh vién cta
T6 chiic hgp tac va phat trién kinh té (OECD). Cac nudc dang phat trién thudc chau A, chau
Phi va My La Tinh, ngi c6 75% dan s6 thé gigi sinh s6ng, chi san xuat dugc gan 20% dién

lugng. Két qua la gan 1/4 s6 dan trén thé gisi khong dugc cung cap dién.
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vDSC 2

San lwong, xuit khiu va nhip khiu dién ning & cac nudc trén
thé gidi (50 liéu nim 2002)
San luong . .
. . Chifm o x‘?t Tén Quic Nhi‘;‘l]
Ten quoc gia — It t’?ng Ten quoc giakhau, gin khau,
trén TWh TWh
TG %
Hoa K 3.910 26,5 | Phap 658 |Hoa Ki 43
Trung Qudtc 1.239 34 | Paraonay 46 | Itala 43
Mhit Ban 1.057 ) Canada 45 (B 41
Mga 245 57 | Brc 40 | Brassin 40
Canada 57T 3,9 | Thuy 31 32 |HaLan 22
ko 551 3,7 |HMgza 23 | Thuy 5i 22
An bl B27 36 |ThuyBién 16 | Canada 16
Phap 520 3.5 | Hoa Ky 14 |W.Q.AnD 15
W3O Anh 254 25 Ao 14 | T4y Ban 12
Mha
Brazin 332 2,2 CH 3éc 12 |ao 12
Mhing quic 4842 3248 |Mhing qudc 135 | Nhiing qudc 185
gia cin lai gia con @i gia con lai
Toan thé gidgi| 14.764 100 |Toan thé gici | 445 |Toan thé gigi| 451

Du béao phat trién nganh dién trén thé gigi

Vao dau nhimg nam 2000, B6 Nang lugng My da cho cdng b8 du bao hdng nam vé phét trién
nganh nang lugng trén thé gidi va trong tting khu vuc. Theo cac du bao ca s& clla nam 2004,
tiéu thu dién nang trén thé gidi t&i nam 2025 sé tang gap hai lan va muc tang cao nhat sé &

cac nudc dang phat trién tai chau A.

Than, dugc st dung dé san xuat dién trén pham vi thé gidi, van chiém ty trong cao nhat. §
nhing quéc gia, ¢é trit lugng 16n loai nhién liéu nay, han 50% téng dién lugng sé dugc san
Xuat tai cdc nha may nhiét dién dét than (My, Buc, Nam Phi, Canada, Ba Lan va Oxtraylia). &
an Do va Trung Quéc, ty trong than sé la hon 75%. Nga ding thi hai thé gidi vé trit lugng
than, chi san xuat 1/3 dién lugng & cac nha may nhiét dién d6t than (NMNDDT). Tai nguyén
nang luogng déi dao da tao cho Nga diéu kién da dang héa nguén nhién liéu trong san xuat
dién nang, nhu khi tu nhién, madut va ning lugng hat nhan. G mot s6 quéc gia ¢ ngudn
khi tu nhién gia ré thi ty trong than trong san xuat dién sé giam bét. Thi du nhu & Tay Au, ty
trong than du bao sé gidm tir 44% hién nay xudng 24% nam 2025. O cac nudc Trung va Nam
My, ving Can Bdng, Canada va Méhic6 than dugc sir dung han ché.

Khi tu nhién tr& thanh mét trong nhing vat mang ning luong phé bién nhat dé san xuat
dién nang tai nhiéu quéc gia phat trién. Trong giai doan 1970 - 2001, khi tu nhién dugc su
dung dé san xuat dién nang c6 muc tang trung binh nam la 6,9%, chi c6 dién hat nhan c6
nhip d6 tang trudng cao hon ca trong giai doan 1970 - dau nhiing nam 1980 (17,5%/nam).
Trong nhiing ndm 1970, chinh phi My da d& bd dan lénh cdm s dung khi tu nhién dé san
xudt dién vai qui mo 16n.

Lugng dau Ilra dugc st dung dé san xudt dién nang sé gidam & nhiéu qudc gia, ngoai trir cac

nudc Trung Bong.

Dién nguyén ti la phuong thic san xuat dién c6 gia thanh tuong d6i cao, néu than va khi tu

nhién van ré va dé khai thac nhu hién nay va néu cac ché tai kinh t& déi véi lugng khi thai nha
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kinh khéng c6 nhing thay déi ca ban. Ngoai ra, 8 mét s6 khu vuc van cé tu tudng chéng dai
nganh nang lugng hat nhan vi nghi ngai vé d6 an toan ctia cac nha may dién hat nhan, van
dé loai bd phé thai hat nhan chua c6 hudng gidi quyét ré rang va nguy ca phd bién va khi hat
nhan. & nhiing khu vuc thiéu nhién liéu héa thach hodc gia nhién liéu loai nay cao thi nha

may dién hat nhan la phuong an dugc uu tién.

Tuy nhién, nhiéu van dé ctia nganh nang lugng hat nhan dang dugc gidi quyét hodc c6 thé
sé dugc giai quyét trong nhiing ndm sap t3i. Trong s6 nhiing van dé nay, nhiém vu co ban la
phai loai bé dugc chat thai c6 d6 phong xa cao va phé thai nhién liéu chiéu phéng xa. Viéc
luu gitr nhiing chat thai nhu vay trong cac cdng-te-nc, ma vdi thdi gian cé thé sé bi hé hoac ri
tham qua dat, gay lo ngai nhiéu nhat. Cac du bao vé phat trién nganh nang luong hat nhan
c6 su khac biét rat I16n gilta cac nudc cong nghiép phat trién va cac nudc dang phat trién.
Nhin chung trén pham vi toan thé gidi, ty trong dién nguyén ti sé giam ti 17% hién nay

xuéng 12% vao nam 2025.

Trong nhing ndm gan day, nganh phong dién cé téc d6 phat trién rat nhanh. & mét s6 nudc
c6éng nghiép phat trién, cac t6 may phong dién cong suat nhé dugc 13p dat dé cung cap dién
cho nhiing viing nam tach biét khé dau néi vdéi lugi dién. Riéng nam 2002, Diic da dua vao
van hanh cac nha méy phong dién vdi téng cong suat 3,2 GW, dua cdng sudt phong dién Ién
dat 12 GW. Gia thanh dién nang dugc san xuat bang cac dang nang lugng tai tao (trir thay

dién) van sé con cao.

Trong s6 cac dang nang lugng téi tao, chi c6 thiy nang c6 thé canh tranh hiéu qua dugc trén
thi trudng cac vat mang nang lugng hién nay. Phan 16n cac nha may dién st dung nang
lugng tai tao chua dat muc d6 canh tranh kinh té€ véi nha may nhiét dién. Vi vy, dé phat trién
céc dang nang lugng tai tao, cdn cé nhiing giai phap vé mat chinh tri, chdng han nhu né luc
cat gidam lugng khi thai nha kinh. Theo dy doén, san lugng dién nang & cac nha may thay
dién va cdc nha may dién s dung nhiing loai nang lugng tdi tao khac sé tdng 57% vao nam
2025, tuy nhién ty trong cla ching trong téng lugng dién hiu nhu sé khong thay d8i (gan
20%).

Tinh hinh cung cau dién & Viét Nam

V6i nhu cau hang nam tang tdi 16%-17%, dién dang la linh vuc cung khéng dap ting da cau,
do dé thu hut méi quan tam cua rat nhiéu nha dau tu. Nguén luc cia mét minh EVN khéng
du dé dap ung nhu cau phat trién dién nang cho nén kinh té, vi thé viéc huy déng moi hinh
thiic dau tu la rat can thiét. Dy kién dén nam 2010, cac nguén dién ngoai EVN sé cung cap tdi

30% san lugng dién toan quéc.
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TyKWh Théng ké san lugng dién san xuat tir 2000-2008
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Tap doan Dién luc Viét Nam (EVN) cho biét, san lugng dién tiéu thu trung binh hién nay dat
202 triéu kWh/ngay va céng suat cuc dai la 11.950MW. Nam 2008, san lugng dién ma EVN
san xuat va mua ngoai dé cung cap cho ca nudc dat 76,03 ti kWh - trong d6 c6 67,29 ti kWh Ia
dién thuong phdm. Mac du san lugng dién nam 2008 tang 13,9% so véi nam 2007 - tuong
duong tang hon 9,25 ti kWh - nhung con sé ma EVN tang dugc nhd tu san xuat chi hon 2,53 ti

kWh, con lai déu phai mua ngoai.

Du bao nhu cau st dung dién luén phai diéu chinh do mot s6 cac du an dau tu san xuat tang
manh trong thdi gian viia qua lam cho viéc cung lng dién hét stic khé khan. Cu thé, xuat
hién hang loat cac siéu dy an khu lién hgp san xuat thép nhu cta lién doanh Vinashin (Viét
Nam) - Lion (Ma-lai-xi-a) va véi tdng vén dau tu du kién gan 9,8 ty USD; réi du &n thép tri gia
7,9 ty dé-la My & Ha Tinh cula tap doan cong nghiép nang Formosa (Pai Loan, Trung Quéc)
dugc cdp gidy phép ching nhan dau tu. Tinh dén nay, téng cong suat clia cac du &n thép da
dugc cap gidy phép ching nhan dau tu lén dén 40 triéu tan/nam. VSi mot nganh tiéu thu
nhiéu dién nang nhu thép ma lai phét trién nhanh nhu vay thi ganh nang trén déi vai ctia
nganh dién sé rdt I16n. Bén canh d6, cac du an san xuat hoa chat, xi mang ciing dang tién

hanh xin cap giay phép ciing gay ap luc vé nhu cau st dung dién.

Théch thic I6n nhat cho nganh dién hién nay la van dé vé vén. D€ dap ting dugc cac nhu ciu
trén, vén dau tu cho nganh dién phai & muc 3 ty USD/ndm, véi khodng 70% cho phat trién

nguén dién, con lai la cho luéi dién.

Hién nay, Chinh pha van giao EVN chiu trach nhiém chinh trong viéc bao dam dién. Theo quy
hoach dién lan VI dugc Tha tuéng Chinh phi phé duyét, EVN dam nhan dau tu khoang 50%
céng suat phat dién mdi va toan bd luéi dién déng bo, téng vén dau tu can thiét cho nguén
va lugi dién giai doan 2007-2015 udc tinh 700.000 ty déng. Nham huy dong t6i da nguén
vOn, EVN du kién sé thanh 1ap cac cdng ty cd phan véi su tham gia gop vén clia cac tap doan,
téng cong ty Nha nudc, cac nha dau tu nudc ngoai va céc ¢d déng c6 tiém nang khac.

Khoang 50% t8ng cong suat con lai hoan toan phu thudc vao cac nha dau tu bén ngoai nhu:
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Tap doan Dau khi Viét Nam, Tap doan Céng nghiép Than - Khoang san Viét Nam v.v...

Trong nam 2008 vira qua, s6 tién EVN da dau tu rat I6n 1én dén 38.817,1 ti dong, phan 16n tap
trung cho céc du an san xuat dién. Tuy nhién, sé vén nay giam dén 10% so vdi thuc té dau tu
ndm 2007. Do nhiéu nguyén nhan khac nhau, cé it nhat 8 du an véi téng cdng suat khoang
1.415 MW bi cham tién d6 va chi c6 thé cung cap dién vao nam 2009 nhu Nhiét dién than Hai

Phong, Thay dién séng Ba Ha...

Gia ban lé dién binh quan chua bao gom thué VAT hién nay la 870 VNB/kWh. Theo EVN, gia
nay thap hon gia ban 1é binh quan ctia hau hét cac nudc. Vi muc gia nhu hién tai, tinh hinh
tai chinh ctia EVN van “nam trong pham vi chdp nhan dugc”, di dé bao dam chi tré tat ca cac
khoan chi phi truc tiép va gian ti€p. Theo théng tin vira cap nhat, ti ngay 01/03 gia ban lé
dién binh quan chua bao gom thué VAT la 948,5 d6ng/kWh, tang 8,92% so vdi gia dién binh
quan nam 2008.

5. Cacyéu td anh hudng dén nganh dién:
Nhéan t8 anh huéng dén cung nganh

= Chién lugc phat trién ngudn dién cda nganh dién. Cac ngudn dién duogc khai thac
hién nay bao gém: thay dién, nhiét dién than, dau va khi. Trong tuong lai, sé cé

thém nhiéu nguén dién mai nhu: nang lugng hat nhan, nang lugng gioé v.v...

= (6 ba nhan t6 chinh la gi6, nhiét d6 va lugng mua cé anh hudng truc tiép téi san
xuat thuy dién. Nhiét dé tang lam tang su boc hai nudc trong cac hé chia (t6c do
gi6 cling anh hudng dén qua trinh béc hai) va su lam mat tuabin; lugng mua anh
hudng dén luu lugng dong chay. Bién d6i khi hau dit ra nhiéu thach thic déi vdi
nganh thuy dién do nguyén liéu dau vao clia cac nha may thay dién la nguén nudc
thién nhién.

= Gia ca cac yéu t6 dau vao nhu gia nhién liéu, ti gia, gia vat liéu xay dung, may moc
thiét bi, yéu t6 lam phét anh hudng dén san lugng clia nha may nhiét dién, khi va

than.

= Chinh sach gia mua dién cta chinh pha, viéc tang gia mua dién anh hudng doi véi
san lugng dién san xudt cla cac nha mdy cling nhu thu hit dau tu tham gia gép vén

vao cac du an phat trién nguén dién.
Nhaén té anh huéng dén cau nganh

= Sy tang trudng kinh té nhitng nam gan day rat nhanh da kéo theo nhu cau vé dién
ngay cang cao. Dac biét, do hé théng may moc thiét bi lac hau cling nhu kién thic
st dung dién tiét kiém chua cao nén viéc st dung dién con lang phi. Diéu do dan
dén nhu ciu ting trudng dién I16n hon nhiéu so véi tang trudng kinh té. Cu thé, nam
2007, ting trudng vé nhu cau dién nang dat 13,92% so véi nam 2006 (hon 1,7 lan so

v3i tang trudng GDP). Dac biét trong 3 thang dau nam 2008, nhu cau dién nang da
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tang hon 19% so véi cung ky ndm 2007 (riéng dién cho cdng nghiép tang hon 20%).
Hién nay, tinh binh quan dién trén dau ngudi & VN vao loai thap trong khu vuc:
500kWh/ngudi/nam. Bén 2020, khi Viét Nam co ban trd thanh nudc cdng nghiép, thi
lic d6, binh quan dau ngudi phai dat trén 2.000kWh/ngudi/nam, gap 4 lan hién nay.

=  Gia ban dién tang gia dién lén 8,92%, sé lam giam téc d6 tang trudng GDP nam 2009
khoang 0,05 - 0,07%, chi s6 gia tiéu dung (CPI) tang khoang 0,25 - 0,3%, muc dé anh
hudng dén kinh té va chi s6 gia tiéu dung khong I6n. Gia ban 1 dién binh quan chua
tinh dén thué gia tri gia tang (VAT) la 860 VND/kWh nam 2007. Néu cong thém VAT
thi gia ban binh quan la khoang 950 VNB/kWh. Theo EVN, gia nay thap hon gia ban

[& binh quan clia hau hét cac nudc

= Sy tang trudng cda nén kinh té, trong bdi cdnh nén kinh té dat nudc dang chuyén
bién tich cuc tr néng nghiép sang kinh té céng nghiép, dac biét mot sé nganh cong
nghiép nang nhu luyén thép, hdéa chat, xay dung nén nhu cau dién tang cao, cac dia

phuang xay dung nhiéu khu céng nghiép.

= Thu nhap clia ngudi dan ngay cang tang, doi séng ngudi dan dugc cai thién dan téi

nhu cau cho dién sinh hoat tang cao.

=  Chuong trinh dién khi héa trong nhirng nam qua thuc hién rat thanh cong, da gép
phan phat trién kinh té - xa héi, nang cao trinh d6 dan tri, rit ngan khoang cach gida
nong thon - thanh thi. Dén cudi nam 2008, 100% s6 huyén da cé dién ludi va dién tai
chd, 97,26% s6 xa va 94,03% s6 hoé néng dan da st dung dién ludi quéc gia. (muc

tiéu ma Chinh phu dé ra t&inam 2015 la 95%).
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Nganh dién Viét Nam la mét trong nhitng nganh hap dan dau tu nhat khu vuc do téc d6 tang

trudng kinh té va nhu cau dién nang cta Viét Nam dang tang cao.

Nhu ciu st dung dién tai Viet Nam la rat 16n ké ca trong ngan han, trung han va dai han. Theo
tinh toan cia EVN, dé€ dap (ng nhu cau phat trién kinh té véi téc dé ting truéng ti 7,5%-8% va
thuc hién dugc muc tiéu dé€n nam 2020 Viét Nam co ban trd thanh mét nudc cong nghiép thi

trong 20 nam t&i (dén 2025) nhu cau dién sé phai tang ti 15%-17% méi nam.

Nam 2008, san lugng dién ca nudc chi tang thém 13% so véi nam trudc, tinh trang thiéu dién
van dién ra do nhu cau st dung dién trong nuéc gia ting. D€ dam bao du dién trong nam
2009, nganh dién tap trung dau tu bao dam dung tién do dua vao huy déng thém 4.082 MW
cong suat cac nguédn dién tir cac nha may nhiét dién: CAm Pha, Hai Phong, O Mén, Quang Ninh,
nha may dién loc dau Dung Quat; cac nha may thuy dién: Clra Dat, Séng Con, Sé San 4, An Khé-
KaNak va cdc nha mdy thuy dién nho. Bén canh do, EVN c6 trach nhiém tang thém lugng dién
mua ngoai lén trén 25,8 ty kWh, tang 24,5% so v&i nam 2008; trong d6é c6 khoang 10 ty kWh
clla cadc nha may dién Ca Mau 1 & 2, Nhon Trach 1 thudc Tap doan Dau khi quéc gia Viét Nam;
2,4 ty kWh ctia Tap doan c6ng nghiép Than-Khoang san Viét Nam dé bao ddm dién cung cap
t6t hon nam 2008.

Vi yéu cau tang trudng kinh té€ nam 2009 trén 6,5%, nganh dién dat muc tiéu san xuat khoang
gan 83,3 ty kWh, tang 12,5% so vaGi nam 2008; trong d6, Tap doan Dién luc Viét Nam (EVN) san
xudt khoang 57,44 ty kWh va dién mua tU cac don vi ngoai EVN khoang trén 25,8 ty kWh. San
lugng dién thuong pham cling du kién dat khoang 74,9 ty kWh, tang 13,6%.

Trong giai doan 2006-2015 c6 xét dén trién vong 2025, nganh dién can xay dung thém 74 nha
may va trung tam dién luc véi téng cong sudt [én dén 81.000 MW. Cu thé sé xay dung 46 nha
may thuy dién (qui moé cong suat Idn han 50 MW), 2 trung tdm thuy dién tich nang, 5 trung
tam nhiét dién khi, 17 nha may va trung tam nhiét dién than, 2 trung tam dién hat nhan va 2

trung tam nang lugng mdi va tai tao.

Bén canh d6, nganh dién dua ra cac gidi phap phan dau gidm tén that dién nang thap hon
nam 2008, déng thai ting cudng kiém soat viéc thuc hién tiét kiém trong sir dung dién, trong
chi phi san xuat, c6 bién phéap diéu tiét nhu ciu st dung dién mét cach hiéu qua, tranh tinh
trang mat dién khong bao trudc ciing nhu khan truong xdy dung dé én gia dién theo co ché
thi trudng va dinh hudéng téi moét thi truong dién canh tranh thuc su, sé nang cao hiéu qua
hoat doéng cho cac nha may dién, thu hat dau tu, dac biét la dau tu nudc ngoai. Lgi thé cla
nganh dién sé dugc nang Ién tdm cao mdi, dap Ung mong dgi clia nhiéu nha dau tu vé cé

phi€u nganh dién.

Ké hoach ¢ phan hoa, ban bét phan vén nha nudéc trong cac doanh nghiép nganh dién thuc
su' la moét co hoi tét déi vai nhu cau dau tu ctia cdng chiang, déng thai dap tng t6t nhu cu von
dé dau tu phat trién clia nganh dién. D& thuc hién tét qua trinh ¢ phan héa nganh dién, muc
tiéu dau tién la tdng cudng dau tu tu nhan, cai cach cac chinh sach vé thué quan, dac biét la

cac van dé vé ca ché, chinh sach déi véi cac nha dau tu nudce ngoai.

Nganh dién dugc danh gia ding tha 4 vé mic do hap dan dau tu sau vién thong, ngan hang
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va dau khi do nhu cau dién nang tang cao, ty suat hoan von va muc d6 da dang hoa dau tu cao
la nhiing yéu t6 hap dan déi véi ca nha dau tu trong nudc va ngoai nudc, dugc coi la ¢ phiéu

phong tha do tinh chat 8n dinh it chiu &nh hudng béi suy thoai kinh té.

Co hoi dau tu ¢6 phiéu nganh dién theo nhan dinh cla cic chuyén gia la rat I6n, khéng chi la
phat trién va dau tu cac du an IPP, mua c8 phan cla cac cong ty truc thudc EVN ma con co thé
tham gia mua c6 phan clia cac nha cung cap nguyén vat liéu cho cac nha may ctia EVN va cac
du &n IPP. Hién nay, mét s6 c6 phi€u nganh dién I6n da niém yét gém: Nhiét dién Pha Lai
(PPC), Thay dién Can Don (SJD), Thay dién Thac Ba (TBC), Thay dién Vinh Son - S6ng Hinh
(VSH)v.v... Trong bédi canh gia c6 phiéu gidm manh thdi gian qua, ¢ phiéu nganh dién c6 téc

dé giam thap hon mat bang chung cling nhd moét phan vao ky vong clia nha dau tu.

Gia ban dién vira mai dugc chinh ph phé duyét tang gan 9% ap dung tur 01/03/2009. Trudc
mat viéc tang gia dién chua tac dong dén doanh thu va lgi nhuan cta cac nha may phat dién
do gia ban dién cho EVN cla cac nha may phat dién phu thudc vao hgp dong ban dién. Tuy
nhién, véi viéc thi trudng dién canh tranh tai Viét Nam dang xay dung va nhu cau st dung
dién & nudc ta tdng trung binh 17%/nam thi cac nha dau tu c6 thé ky vong vao tuong lai cla

cac ¢6 phiéu nganh dién.

Véi nhiing dac diém hap dan cia nganh dién, chic chan thgi gian t6i, c6 phiéu nganh dién van

la mét trong cac ¢é phi€u thu hat dugc su quan tam chd y dac biét clia cdc nha dau tu.
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GIOI THIEU CAC CONG TY TRONG NGANH

CTCP THUY PIEN VINH SON - SONG HINH (VSH - HOSE)

Nang lugng - Thiy dién

Dija chi: 21 Nguyén Hué, TP Quy
Nhaon, tinh Binh Binh

Diénthogi  (84.056) 892.792

Fax (84.056) 891.975

Website www.vshpc.evn.com.vn

Thong tin giao dich

56 ¢8 phiéu Iuu hanh 137.494.258
Gié cao nhat (VND) 41.700
Gia thap nhat (VND) 22.200
Gid @

01/03/2009(VND) 26.300
Vén hoa thi trudng (ty) 3.616
P/E 98
P/BV 1,8
Ty sudt c6 tuc (%) 5

Quan tri Piéu hanh

Nguyén Buc Béi, Chi tich HDQT

Vo6 Thanh Trung, Thanh vién HPQT kiém
Téng giam déc.

Trinh Van Tuan, Thanh vién HDQT

Bang Thi Hong Phuong, Thanh vién
HDQT

Nguyén Buc Béi, Chi tich HDQT

Tin doanh nghiép

Ngay 09/12/2008, cong ty da tién
hanh tam ing ¢é tdc dgt 1/2008 bang
tién mat vdi ty 1& 10%.

Ngay 03/03/2009, cong ty tién hanh
chét danh sach trd ¢6 tic dot 2/2008
bang tién mat vai ty & 8%.

Tinh hinh tai chinh

Thong tin doanh nghiép

CTCP thay dién Vinh Son Séng Hinh thanh [ap ndm 1991, ¢6 phan héa vao thang 05/2005.
Hién tai von diéu |é ctia Céng ty la 1.375 ty VND, trong dé Nha nudc ndm quyén chi phéi 55%.
VSH chinh thuc giao dich trén HOSE tu thang 07/2006.

VSH la nha may thuy dién c6 quy mo Ién dau tién & mién Trung va Tay Nguyén, gép phan giai
quyét nhu cdu vé dién va én dinh chat lugng dién cho hé théng dién qudc gia.

Céng ty Thuy dién Vinh San - Séng Hinh hién dang quan ly va van hanh 2 nha mdy thuy dién:
Nha mdy Thuay dién Vinh Son va Nha may Thiy dién Séng Hinh. La mot don vi thanh vién cla
EVN, toan bé dién thuong pham céng ty san xuat ra déu dugc ban cho EVN.

VGi cdng suat thiét ké 136 MW cling nhu ndng luc san xuat clia cong ty dugc danh gia vao loai
trung binh thap cia nganh. Tuy nhién vdi lgi thé vé kinh nghiém, uy tin clia mot cong ty thay
dién Ién dau tién cta mién Trung va tinh hinh tai chinh lanh manh, cong ty sé c6 nhiéu Igi thé
trong viéc canh tranh gianh quyén dau tu vao cac du an thay dién mai & mién Trung.

Hoat déng kinh doanh cla céng ty trong nhiing ndm gan day phat trién t6t, doanh thu va loi
nhuan tang trudng bén ving qua cdc ndm. Doanh thu nam 2008 clia cOng ty dat 484 ty, tang
31% so véi nam 2007 va lgi nhuan dat 371 ty, tdng 44% so véi ndm 2007.

Trién vong phat trién

Vi tiém luc tai chinh manh (phan I6n trich ti nguén vén khdu hao), d6i ngii can bo quan ly c6
ky thuat trinh d6 cao, giau kinh nghiém, cd6 m6i quan hé rong rai va chat ché trong nganh dién,
cdng ty c6 du kha nang tham gia dau tu xay dung va van hanh mét s6 nha may thay dién cé
cdng suat I6n.

Bén canh d6, cdng ty da dang héa linh vuc kinh doanh khac nhu: cung cap dich vu quan ly cho
cac nha may thudy dién nham khai thac thé manh vé kinh nghiém thuc té ciing nhu trinh d6 cta
déi ngl quan ly; dau tu vao cac nganh nghé kinh doanh khac nham phan tan rdi ro nguén vén
trong trudng hgp linh vuc thay dién gap rdi ro vé thién tai, thai tiét. ..

Trong béi cdnh nhu cau dién cda Viét Nam dang vuot qua kha nang cung (ing clia cac cong ty
phat dién, chién lugc xay dung moét thi trudng dién canh tranh tai Viét Nam, cac nha dau tu c6
quyén ky vong vao tuong lai clia ¢ phiéu nganh dién.

Ty sé tai chinh

Pon vi: ty VND 2005
Doanh thu thuan 196
Lgi nhuan trudc thué 89
Loi nhuan sau thué 89
Vén diéu lé 1.250
Vén cht sé hitu 1.265
Téng tai san 1.984
EPS (VND) (¥) 711
Gié tri s6 sach (VND) 10.119

2006 2007 2008 Pon vi: % 2005 2006 2007 2008
409 370 484 Téng truéng DT 109,0 -9,6 30,7
270 256 371 Tang truéng LNST 204,1 -5,0 44,4
270 257 371 LN gop/DT 553 59,4 54,6 63,3

1.250 1375 1375 LN rong/DT 45,4 66,0 69,4 76,7
1.336 2.021 2141 No vay/VCSH 56,2 40,9 21,6 16,0
1.883 2.459 2484 ROE 7,0 20,2 12,7 173
2.176 2.039 2.697 ROA 4,5 14,4 10,4 14,9
10.689 14.698 15.572 Cé tuc 14 14 14

Nguén: VSH, VDSC databases
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CAN DON

CTCP THUY PIEN CAN DON (SJD- HOSE)

Néng lugng - Thay dién

Dia chi: Thi trdn Thanh Binh, huyén

Bu Dép, Tinh Binh Phudc
bién thoai (84)0651693359
Fax (84)0651563133
Website www.candon.com.vn

Thong tin giao dich

S6 CPPLH 29.899.629
Gia cao nhat (VND) 34.000
Gia thap nhat (VND) 13.100
Gia ngay@ 01/03/09 13.500
Vén hoa thi trudng (ty VND) 404
P/E 9,5
P/BV 1,07
Ty sut cé tuc (%) 10,5

Quan tri Piéu hanh

Lé Van Chau, Chu tich HPQT,

Bui van Thanh, Thanh vién HDQT
Dang Thé Do, Thanh vién HDQT

Vi Héng Trudng, Thanh vién HDQT
Mai Ngoc Hoan, Thanh vién HDQT

Tin doanh nghiép

Ngay 03/07/2008, cong ty da tién hanh
phat hanh ¢& phiéu thudng nim2007
vdi ty |é 20 ¢8 phiéu dugc nhan 6 tuc la

3 c6 phiéu.

Tinh hinh tai chinh

Thong tin doanh nghiép

Tién than cha cong ty la Cong ty BOT Can Dan thanh 1ap nam 1988. Céng ty chinh thic hoat
déng theo hinh thuc cong ty c6 phan vao ndm 2004. C6 phiéu SID dugc niém yét trén HOSE
cudGi nam 2006, von diéu 1é hién tai la 299 ty, ty |é s& htu cGia nha nudc la 44%.

Nha may thay dién Can Bon nam trén dia ban tinh Binh Phudc, thudc viing Dong Nam B6. Cong
suat hoat dong va san lugng ctia nha may phu thuéc hoan toan vao nguén nudc tu nhién tu
s6ng Bé (nha may nam & bac thang thur hai ciia séng Bé) va nhanh séng Dak Huyt, nam trén dia
ban huyén Bu Dép, tinh Binh Phudc. Vao mua kho, san lugng dién ctia nha may 1é thudéc hoan
toan vao ngudn nudc vé tir thay dién Thac Mg (nam trén bac thang thi nhat). Dén nam 2010,
khi du an mé& rong thuy dién Thac Mg di vao hoat déng, thiy dién Can Don sé c6 ngudn nudc
déi dao haon.

Hé théng may moc thiét bi - cong nghé ma nha may thay dién Can Don dang st dung thuéc
loai tién tién, hién dai nhat hién nay tai Viét Nam, dugc cung cap bai tap doan Metso (Hoa Ky)

Toan b6 san lugng cla cong ty san xuat ra déu dugc ban cho EVN trong vong 25 nam ké ti ngay
t6 méy bat dau phat dién vao nam 2003. Cong suat I3p dat cta SID 1a 77,6 MW chiém chua téi
2% téng cdng sudt lap dat cha cac nha may thay dién tai nuéc ta.

Doanh thu nam 2008 dat 240 ty déng hoan thanh 107% ké hoach, Igi nhuan sau thué la 35 ty
déng, dat 55% ké hoach, ty suat lgi nhuan/DTT gidm manh so véi nam 2007. Lgi nhuan cla
cdng ty khong dat ké hoach chd yéu do anh hudng cua thi trudng tai chinh lam chi phi lai vay
von cla céng ty cao.

Trién vong phat trién

S&n xudt dién nang la mét nganh c6 nhiéu tiém ning phat trién trong tuong lai. Trong d6 thay
dién vai dac diém nguyén liéu dau vao la nudc ti thién nhién khéng tén chi phi, san phdm dau
ra dugc dam bao tiéu thu bdi EVN.

V&i nhu cau dién nang ti€p tuc tang nhanh hon nguén cung cdp trong nhiing nam sap tai, nha
may thudy dién Can Bon nam trong khu vuc kinh té phat trién ning déng clia mién Déng Nam
B6 nén cé nhiéu co hdi mé rdng san xuat kinh doanh dién va cac san pham cé lién quan khac.
Cdng ty dang tién hanh nghién cu mé rong thém mét t6 may cong sudt khodng 10 MW, lién
doanh lién két dau tu cac du an thuy dién viia va nhé trong khu vuc.

Binh hudng da dang hoa linh vuc san xuat kinh doanh ma ra nhiéu co hoi san xuat kinh doanh
ma&i cho cong ty, gop phan nang cao doanh thu va Igi nhuan.

Ty sé tai chinh

Pon vi: ty VND 2005
Doanh thu thuan 187
Lgi nhuan trudc thué 34
Lgi nhuan sau thué 34
Vén diéu lé 200
Vén chti sd hiu 211
Téng tai san 1.349
EPS (VND) (¥) 1.700

Gia tri s6 sach (VND)

2006 2007 2008 Pon vi: % 2005 2006 2007 2008

239 242 240 Tang truéng DT 27,41 1,36 -0,54

63 69 35 Tang trudng LNST 84,19 9,32 -48,23

63 68 35 LN gop/DT 63,35 66,11 62,59 60,27
200 260 299 LN rong/DT 18,16 26,25 28,31 14,74

273 353 371 Ng vay/VCSH 540,66 373,27 243,80 207,14
1.292 1.213 1.140 ROE 16,15 22,92 19,41 9,55
3.131 2.981 1.415 ROA 2,52 4,85 5,64 3,11
13.656 13.566 12.405 C8 tuc 18 14 14

Nguén: SJD, HOSE, VDSC databases
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P

TBC

CTCP THUY PIEN THAC BA (TBC - HASTC)

Nang luong-Thuy dién

Pia chi: Thi tré@n Thdc Ba, Huyén

Yén Binh, Tinh Yén Bdi
Dién thogi (84-29) 884116
Fax (84-29) 884167
Website

Thong tin giao dich

S6 CPPLH 63.500.000
Gié cao nhat (VND) 22.300
Gia thap nhat (VND) 15.300
Gia ngay@ 01/03/09 13.600
Vén hoa thi trudng (ty VND) 864
P/E 5,6
P/BV 1,1
Ty sut cé tuc (%) 7.1

Quan tri Diéu hanh

bai Ngoc Giang, Cha tich HDQT
Nguyén Quéc Chinh, Thanh vién HDQT.
Gidm d6c diéu hanh.
Nguyén Quéc Chi, Thanh vién HDQT.
Kiém pho giam déc.
Nguyén Quang Thang, Khudt Minh
Toan, Lé Minh Tuan, Lé Buc San, Thanh
vién HPQT.

Tin doanh nghiép

Ngay 22/12/2008, cong ty da tién hanh
chét danh sach c6 dong dé chi tra 6 tic
dgt 1 nam 2008 bang tién mat véi ty &
6%.

Tinh hinh tai chinh

Thong tin doanh nghiép

Nha mady thuy dién Thac Ba tién than la don vi truc thudc Cong ty Dién luc. Ngay 31/3/2006,
c6ng ty c6 phan Thuy dién Thac Ba chinh thic hoat déng theo hinh thic cong ty c6 phan.

CTCP Thuy dién Thac Ba la moét trong by nha may thuy dién ctia EVN. Cac t6 may ctia Cong ty
da van hanh lién tuc hon 35 ndm, bao gém ba t8 may, mbi t6 may cé céng suat 40 MW vdi
thiét bi cdng nghé clia Lién X6. V&i codng suat 120 MW, san lugng dién san xuat hang nam cla
Céng ty gan 400 trieu KWh chiém khoang 2,9% téng cong suat phat dién ctia EVN va 1,05%
téng céng suat phat dién cda toan quéc gia.

San xuat dién nang la loai hinh kinh doanh chinh ctia Céng ty. San lugng dién nang do Cong ty
san xuat ra sau khi trir di san lugng dién tu dung (khoang 1,7%) sé dugc ban cho EVN.

Céng ty dugc chinh thic giao dich trén TTGDCK Ha Noéi tir ngay 19/05/2006 va chuyén sang
niém yét tai 56 GDCK TP.HCM tir ngay 08/01/2007.

Tinh hinh hoat déng kinh doanh cia TBC nam 2008 kha thuan lgi, doanh thu dat 245 ty dong,
tang 44% so vGi nam 2007. Lgi nhuan sau thué nam nay dat 155 ty, tdng 71% so v&i nam 2007.

Trién vong phat trién

Céng ty dang tién hanh m& rong cac nganh nghé kinh doanh gén vdéi san xuat dién nang dé
phat huy nang luc vé lao déng, trang thiét bi ky thuat cGa cong ty nhu: dich vu quan ly, van
hanh cac nha may thuy dién trong khu vuc.

Do st dung hiéu qua nguén vén khau hao ca ban hang ndm va lgi nhuan dé lai, cong ty da cha
dong tim kiém cac co hoi dau tu tai chinh, gop von lién doanh véi cac don vi khac trong cuing
nganh, uu tién dau tu, phat trién cac du én nguén dién mdi theo dinh hudng ctia Chinh ph,
B& Cong nghiép va danh muc dau tu ctia Téng cong ty Dién lyc Viét Nam.

Vi chién lugc da dang hoa linh vuc kinh doanh cung véi uu thé dia ban hoat dong ctia cong ty
Ia thi trdn Thac Ba, ndi c6 cac dia danh hap dan nhu H6 Thac Ba véi téng dién tich mat nudc
220 km2, khu du lich sinh thai Tan Huong, khu di tich lich s&t Tan Trao - Son Duong sé la uu thé
khi cong ty phat trién vé linh vuc dich vu du lich.

Ty s6 tai chinh

Pon vi: ty VND 2005
Doanh thu thuan 18
Lgi nhuan trudc thué 4
Lgi nhuan sau thué 4
Vén diéu lé 643
Vén chu sé hitu 640
Téng tai san 720
EPS (VND) (¥)

Gia tri s6 sach (VND)

2006 2007 2008 Pon vi: % 2005 2006 2007 2008
119 170 245 Tang truéng DT 577,44 43,44 43,78
55 80 173 Tang truéng LNST -1601,55 44,04 94,78
55 80 155 LN g6ép/DT -16,39 51,48 51,09 71,33
643 635 635 LN rong/DT -21,06 46,67 46,87 63,49
657 706 786 Ng vay/VCSH 12,58 8,37 7,25 7,46
712 757 844 ROE -0,58 8,43 11,30 19,78
872 1.255 2.445 ROA -0,51 7,78 10,53 18,40

10.214 11.113 12.365
C8 tuc 12 14 10

Nguén: TBC, VDSC databases
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CTCP NHIET PIEN PHA LAI (PPC - HOSE)

Nang luong-Nhiét dién

PPC
Pia chi: Thi trd@n Pha Lai, Chi Linh,
Hai Duong
Dién thoai 0320-881126
Fax 0320-881338
Website
Thong tin giao dich
S6 CPPLH 326.235.000
Gia cao nhat (VND) 51.000
Gia thap nhat (VND) 15.200
Gi4 ngay@ 01/03/09 18.400
Vén hoa thj trudng (ty VND) 6.003
1,7

P/BV

Quan tri Diéu hanh

Pham Kim Lam, Chu tich HPQT

Nguyén Khdc Son, Thanh vién HDQT.
Téng giam déc.

Nguyén Tudng Tan, Pham Linh, Dam
Minh Buc, Thanh vién HDQT.

Tinh hinh tai chinh

Thong tin doanh nghiép

Cong ty nhiét dién pha Lai (PPC) c6 tién than la nha may dién Pha Lai, truc thudc cong ty dién
luc 1 thanh 1ap ndm 1982. Nam 2005, PPC dugc chuyén sang hinh thic cong ty c6 phan va
chinh thiic niém yét tai TTGDCK Ha Noi ngay 19/05/2005, sau d6 chuyén sang niém yét tai
SGDCK TPHCM ngay 26/01/2007.

PPC hién c6 2 nha may Pha Lai | va Pha Lai Il véi téng cong suat phat dién la 1.040 MW, cung
cap hon 10% san lugng dién quéc gia.

San xuat dién nang la loai hinh kinh doanh chinh ctia Céng ty. San lugng dién nang do Cong ty
san xuat ra sau khi trir di san lugng dién tu dung sé dugc ban cho EVN. San lugng dén san xuat
clia PPC phu thudc vao cng sudt va nguyén liéu chd yéu la than va dau FO nén kha &n dinh,
khong phu thudc nhiéu vao diéu kién thai tiét nhu cac nha may thay dién.

Tinh hinh hoat déng kinh doanh ctdia PPC nam 2008 khong thuan lgi, doanh thu dat 3.882 ty
déng, tdng 2% so véi nam 2007. Lgi nhudn sau thué nam nay 16 208 ty dong. Nguyén nhan do
PPC

Trién vong phat trién

PPC n3m & vi tri thuan Igi cho viéc van chuyén nhién liéu than, gdn mé than Vang Danh, Mao
Khé. Nguén cung nhién liéu sdn xudt ca PPC 8n dinh hon cac nha may thay dién. Nhu cau
tiéu thu dién tang 15%-17% nam, trong diéu kién cac du an phat trién nguén cung dién kha
cham, thi trudng dién & trang thai cau nhiéu hon cung, tao Igi thé cho cac nha cung cap dién
hién cé.

Vi lgi thé c6 ngudn tién déi dao thu ti trich khau hao cac nha may hién taj, PPC dau tu phat
trién nguén dién théng qua viéc cung véi EVN gép vén thanh 1ap céc cong ty nhu: cdng ty
nhiét dién 1, cdng ty nhiét dién Nghi Son, du an nhiét dién Hai Phongv.v...

Tuy nhién, PPC dang phai d6i mat véi rai ro ty gia vi PPC dang con mét khodn ng 16n bang
ngoai té (38.063.216.618 JPY). Day la khoan vay vén cla JBIC thong qua EVN dé dau tu nha
may nhiét dién Pha Lai ll. Nam 2008, PPC da chiu mét chi phi I6n do bién dong bat Igi ty gia
cho dén thai diém nay PPC ciing chua c6 bat ky bién phap nao dé loai tri rdi ro bién déng ty
gia trong tuaong lai.

Ty s6 tai chinh

Pon vi: ty VND 2005
Doanh thu thuan 1.459
Lgi nhuan trudc thué 13
Loi nhuan sau thué 9
Vén diéu lé 3.815
Vén chii sd hiu 3.817
Téng tai san 10.818
EPS (VND) (¥) 24

Gi4 tri s6 sach (VND) 10.005

2006 2007 2008 Pon vi: % 2005 2006 2007 2008
3.607 3.807 3.882 Tang truéng DT 147,2% 5,5% 2,0%
965 778 (469) Téng trudng LNST 10771,7% -15,8% -125,2%
979 824 (208) LN g6p/DT 10,8% 34,9% 29,3% 27,9%
3.107 3.262 3.262 LN rong/DT 0,6% 27,2% 21,7% -5,4%
3.697 3.822 3.437 No vay/VCSH 183,4% 186,5% 153,3% 214,2%
10.605 9.682 10.802 ROE 0,2% 26,5% 21,6% -6,0%
3.152 2.540 ROA 0,1% 9,2% 8,5% -1,9%
11.901 11.715 10.535 Cé turc 22 15

Nguén: PPC, VDSC databases
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PHONG PHAN TICHDAU TU vDsC ﬁa
DAL Vi = LS S SO SANH CAC DOANH NGHIEP NIEM YET
PHAN TiCH DUPONT - . s
Trong 4 doanh nghiép, TBC la doanh nghiép c6 ty suat
() 0 (o) -59 . 5 o g ~ Noge N
LNST/Doanh thu (1) 77% 15% 63% 2% lgi nhuan rong/ vén chi s& hitu (ROE) cao nhat, ké tiép
Doanh thu/Téng tai san (2 0,15 0,21 0,29 0,36 R v o1 R PP
oan ) u/Téng thi sin (2 la VSH, SJD, cudi cung la PPC. Vong quay tong tai san &
Pon bay TC (3) 1,22 3,07 1,08 3,14 i oo 4 g , .
muc cao nhat da kéo ROE cta TBC dat 20% trong nam
ROE = (1) x (2)x(3) 13% 9,6% 20% -6,04% R . .
- ) . . 2008. VSH co6 ty suat lgi nhuan/doanh thu cao nhat
AT P LU e bl | AL nhung do vong quay téng tai san thidp nhat dan tsi
Khé néng sinh loi ROE khéng cao nhu TBC.
Loi nhuan gop / Doanh thu 63% 60% 71% 27,9% ’ ’
Loi nhuan HDKD / Doanh thu 61% 57% 66% 26,3% SJD c6 ROE rat thap chi dat 9,6% do ty suat loi
LNTT / Doanh thu 77% 15% 71% 12,1% nhuan/doanh thu nam 2008 cda SJD gidam tram trong
LNST / Doanh thu 77% 15% 63% -5,4% so v&i nam 2007, chl yéu do su sut gidam manh vé Igi
ROA 15% 3% 18% -1,9% nhuan.
ROE 13% 9,6% 20% -5.0% PPC c6 ty sudt loi nhuan bién am lam ROE ctia PPC
Higu qua hoat dong trong ndm 2008 am 6,04%
Vong quay tai san ¢6 dinh 03 0,2 0,5 0,8
Vong quay Téng tai san 02 0.2 03 04 PPC va SJD s dung don bay tai chinh cao hon so véi
Vg quay Vén chil s& hitu 02 0.6 03 11 VSH va TBC. Viéc st dung don bdy tai chinh cao trong
Ky thu tién binh quan (ngay) 76 24 28 87 tinh hinh thl tru’dng tai chinh bién déng lam cho PPC
Thasi gian t8n kho binh quén 43 43 70 73 va SJD chiu rdiro 16n vé ty gid, chi philai vay.
Ky thanh todn BQ (ngay) 27 263 304 8 | Ty le sinh Ioi trén téng tai san (ROA) clia SID rét thap
KHA NANG THANH KHOAN do trong nam 2008 muic gidm cua lgi nhudn sut giam
Khd nang TT hién hanh 85 0,1 49 4,00 nhiéu so véi muc gidm cda téng tai san so véi ndm
Kha nang TT nhanh 8.3 0,07 4,7 344 2007.
Kha nang TT tién mat 03 0,01 24 0,51 i ’ i
= — - Ty suat l&i gop trén doanh thu cla PPC thap nhat
CAU TRUC TAI CHINH o R s A .
trong 4 cOng ty so sanh & day do PPC la cong ty nhiét
T6ng no/Vén chi sg hitu 02 21 o1 21 dién, chi phi nguyén vat liéu chiém ty trong 16n trong
Téng ng / Téng tai san 0,1 0,7 0,1 0,7 e e s , R N e w 1a
o ) gia vén hang ban. Trong 3 céng ty con lai, ty suat lai
CHISO THITRUONG gop trén doanh thu ctia SJD la 60% thap hon nhiéu so
56 lugng 8 phiéu luu hanh 137.494.258  29.899.629 63.500.000  326.235.000 v&i TBC & muc 71% va VSH & muc 63%.
Gi4 thi trudng (VND) (01/03/09) 26.300 13.500 13.600 18.400 TBC c6 kha nang thanh toan t6t hon so vai cac cong ty
EPS (VND) 2,697 1415 2.445 cung nganh. Trong khi d6, SID c6 khd ndng thanh
P/E (x) 9,8 9,5 5,6 toan cac khoan ng ngan han thap, dac biét kha nang
Gia tri s6 sach (VND) 15.572 12.405 12.365 10535 thanh toan tién mat rt thap.
P/BV (x) 1,8 1,07 1,1 17 . ) )
. Xét vé cau truc tai chinh, VSH va TBC ¢6 cg cau ngudn
C8 tiic 2008 (%) 14,0 14,0 10,0 i : o o - A
19 sudt c6 tic (%) 50 105 71 von nhin chung rat lanh manh cha yéu nghiéng vé

vén chl s& hiiu, con ty 1& vay vén ti cac té chc tin
dung thap, nén khéng chiu ap luc nhiéu tu bién déng
lai suat trén thi trudng. Trong khi d6, cac khoan ng cla
SJD va PPC chiém mot ty trong Ién trong co cdu tai
chinh.

Dua vao nhiing danh gia néu trén va chi s6 PE, P/BV thi
gia c6 phiéu TBC dang & muc hap dan trong 4 cong ty.
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KHUYEN CAO SU DUNG

Ban bao céo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat |a cung cap thong tin va khong nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua béan chiing
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khéac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc
va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thuc c6 thé cé cac xung dét lgi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban
bdo cdo nay. Nha dau tu nén xem bdo cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi
quyét dinh dau tu ctia chinh minh. VDSC tuyét doi khéng chiu trach nhiém doi vai toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i

VGi viéc st dung toan b hoac tiing phan théng tin hay y ki€n nao ctia ban bao céo nay.

Toan b6 cac quan diém thé hién trong béo cdo nay déu la quan diém c& nhan cdia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao cda

ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cio cao nay.

Théng tin st dung trong bao cao nay dugc VDSC thu thap ti nhitng nguén ma chiing t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching téi khong dam bao
rang nhitng théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cGia ching téi cé gia tri dén ngay ra bao cao va cé

thé thay d6i ma khong can bao céo trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va |a tai sdn ctia VDSC. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d8i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng c6 su

déng y ctia VDSC déu trai luat. Ban quyén thuéc VDSC, 2009.

vDScC (e

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET
Tang 3 - 4 - 5Toa nha Estar,147 — 149 V6 Van Tan - Quan 3 - TP.HCM
Tel: (84 8) 6299 2006 - Fax : (84 8) 6299 2007

Email: info@vdsc.com.vn  Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Pai ly nhan lénh Sai Gon Pai ly nhan lénh Binh Duong

Tang 1-2 -3 Toa nha Gia Long 28-30 Huynh Thuc Khéng, 244 Pai 16 Binh Duong, TX Thi Dau Mot
74 Ba Triéu, Q.Hoan Kiém, HN Q.1 TP. HCM Tinh Binh Duong

Tel: (84 4) 6288 2006 Tel: (84.8) 6275 4325 Tel: (0650) 3834 264

Fax: (84 4) 6288 2008 Fax: (84.8) 3914 3150 Fax: (0650) 3834 265

Pai ly nhan Iénh Da Nang Pai ly nhan Iénh Nha Trang Pai ly nhan Iénh Can Tho

48 Tran Phu 63 Yersin, TP.Nha Trang 8 Phan Binh Phung

TP. Da Néng Tinh Khanh Hoa TP.Can Tho

Tel: (84 511) 386 7084 Tel: (84 58) 3819611 Tel: (84 71) 3821915

Fax: (84 511) 382 6674 Fax: (84 58) 3826715 Fax: (84 71) 3821 916
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