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Doanh nghiép phat dién hang dau Viét Nam

Cong bd KQKD so bd 10T.2024. 10T.2024, POW ghi nhan doanh thu va LNST
hop nhét dat 24.672 ty ddng (+1% yly) va 1.218 ty ddng (+20% yly) — hoan thanh
78%/148% ké hoach kinh doanh dwgc PHCD giao. San lwong dién toan Coéng ty
dat 12.695 trieu kWh (+3% yly), dwoc dong gép chi yéu tir nha may nhiét dién
Ving Ang 1 va Ca Mau, bu dap cho sv sut gidm san lwong nghiém trong tlr cum
dién khi Nhon Trach.

NT2 ky vong dwoc huy dong véi mirc san lwong cao trong ndm 2025. & cum
cac nha may nhiét dién khi Péng Nam Bo, chi con duy nhat NT2 con hop déng
nghia vu bao tiéu khi v&i GAS cho phan khéi lwong 784 triéu Sm3 khi/ndm (twong
duwong san lwong dién phat khoang gan 4 ty kwh). Viéc cé hop ddng bao tiéu khi
véi GAS giup NT2 dam béo va ty chd dwoc ngudn nhién liéu, ddng thei véi chi phi
hop ly hon khi LNG nhap khau. Dy bao san lwgng dién phat 2024-2025 clia NT2
lan lwot dat 2.750 triéu kWh (-5% yly) va 3.300 triéu kWh (+20% yly).

Cap nhat tién dé nha may NT3, NT4. Tién d6 tbng thé cta g6i thdu EPC hién tai
wéc dat 94%. POW da hoan thanh ky két hop dong PPA véi EPTC vao dau Thang
10/2024, va dy kién sé& ky hop ddng GSA véi GAS vao Thang 12/2024. NT3 dw
kién chinh thirc van hanh thwong mai vao Thang 6/2025, NT4 dw kién sé van hanh
thwong mai vao Thang 9/2025. Dy an dy kién sé déng gop tich cwe va la ngudn
dong lwc chinh cho KQKD chung toan Coéng ty trong trung va dai han.

Dw bao KQKD 2024. KQKD nam 2024 ctua POW dv bao sé tang trwdng manh
véi doanh thu 29.897 ty déng (+6% y/y) va LNST sau CDTS 1.945 ty déng (+87%
yly). Péng lwc chinh dén tlr khoan bdi thwéng 1.000 ty dong cho sy ¢b tai nha
may Viing Ang 1. Néu tinh riéng hoat dong cét I6i, LNST-CDTS dat 1.145 ty déng
(+10% yly). Sa&n lwong dién thwong phdm dyw bao dat 15.753 triéu kWh (+9% yly).

KQKD 2025 sut giam. Chung t6i dwa ra dy bao véi doanh thu dat 39.890 ty (+33%
yly) va LNST-CDTS dat 1.060 ty (-45% y/y). San lwgng dién tang manh 24% yly,
dat 19.537 triéu kWh. Tinh riéng HDKD cbt 16i, LNST-CDTS nam 2025 giam 7%
yly vi NT3-NT4 ghi nhan 16 do &p lwc tai chinh va chi phi khau hao Ién.

Khuyén nghi dau tw. BVSC cap nhat gid muc tiéu méi cho POW la 13.900
dong/cp, gidam 1% so véi béo cao gan nhat, chd yéu do diéu chinh gidm du bao
san lwgng dién trung binh nhiéu ndm do tinh hinh cung ng nhién liéu cho cac
nha may gap kém thuan lgi hon so véi dy béo trwéc d6. Tuy nhién, chang toi tiép
tuc khuyén nghi OUTPERFORM cho POW do gi& c¢6 phiéu da diéu chinh giam
manh trong nhirng thang gan day, véi tiém nang tang gia la 23,0%. Chang téi wa
thich POW do day la mét trong nhirng doanh nghiép phat dién hang dau Viét Nam.
T nay dén 2030, trién vong ting trwdng nhu cau tiéu thu dién dy béao dat 7-9%,
POW véi vi thé 1a nha phat dién c6 cong suét Ién thir 5 c& nwéc, cung véi nhirng
dw &n chuén bi hoan thanh nhw NT3, NT4, hay xa hon 1a LNG Quang Ninh sé la
yéu t6 hé tro lgi nhuan Cong ty trong trung va dai han.
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Cap nhat KQKD 10T.2024

Téng doanh thu va LNST hop nhat 10T.2024 dat mirc 24.672 ty ddng (+1% yly) va 1.218 ty déng
(+20% yly) — hoan thanh 78%/148% ké& hoach kinh doanh dwgc DPHCD giao. San lwong dién toan
Cong ty dat 12.695 trieu kWh (+3% yly), dwoc dong gop chl yéu tir nha may nhiét dién Ving Ang 1
va Ca Mau, bu dép cho sw sut gidm san lwgng nghiém trong tlr cum dién khi Nhon Trach. Cu thé:

e San lwong dién nha may Viing Ang 1 dat 4.589 triéu kWh (+31% y/y), phuc héi manh mé ké
tr khi td may 1 phat dién tré lai trong Thang 9/2023 sau thoi gian dai gap sw cb.

e San lwvong nha may Ca Mau dat 4.784 triéu kWh (+4% yly). San lwgng 2 nha may NT1, NT2
dat 2.310 triéu kWh, gidm manh 27% yly do san lwgng Qc dwgc giao thap, ngudn cung khi
khéng 6n dinh va gia thi trwdng khéng thuan loi.

e San lvgng thuy dién tang nhe 2% y/y, dat 1.008 triéu kWh.

LNST hop nhét ting trwdng tich cwc 20% yly, chd yéu dén ti loi nhuan tai chinh. Trong ndm, POW
da giai ngan gan 10 nghin ty dé dau tw xay dwng dw an NT3, NT4, déng thoi vay cac khodn vay béng
ddng USD. Trong Q3/2024, ty gia USD/VND c6 dién bién gidm, giip Céng ty ghi nhan I4i rong chénh
léch ty gia chwa thyc hién tang manh so véi cung ky. Tuy nhién, ching téi lvu y, ty gia USD/VND da
c6 dién bién tang tré lai trong thdi gian gan day, tr d6 dy kién sé gay dnh huéng tiéu cuwc lén KQKD
Q4/2024 ctia POW.

Két qua kinh doanh 10T.2024 cac nha may dién cta POW:

San lwong dién (trieu kWh)  y/y (%) Doanh thu ban dién (ty déng) yly (%)

Ca Mau 1&2 4.784 4% 9.196 4%
Nhon Trach 1 225 -67% 554 -71%
Nhon Trach 2 2.085 -17% 4521 -14%
Hda Na 557 10% 632 3%
Dak Drinh 451 -6% 405 -23%
Viing Ang 1 4.589 31% 8.625 22%
NLTT BLDK 5 5% 12 -15%
Téng cong 12.695 3% 23.945 -1%

Nguén: D liéu Céng ty, BVSC wéc tinh
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KQKD theo quy San lwong dién phat hang quy
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Ngudn: Di¥ liéu Céng ty, BVSC wéc tinh va téng hop

NT2 ky vong dwoc huy dong v&i mirc san lwong cao trong nam 2025

San lwong dién phat tiy NT1, NT2 trong cac ndm qua suy gidm nghiém trong, chi yéu la do kha néng
cép khi & khu viwc Bdng Nam B suy gidm. San lwong khi cap vé bo nam 2024-25 dy kién chi dat
lan lwot 3 ty va 2 ty Sm3 — dap rng dwoc khoang 50%/34% tdng nhu ciu clia cac nha may dién khi

trong khu vyc.

Tuy nhién, nha may BOT Pha My 3 da hét thdi han hop ddng BOT va bao tiéu khi véi GAS ké tiv
Théang 3/2024; nha may BOT Pha My 2.2 s& hét thdi hop ddng BOT va bao tiéu san khi ké tir Thang
2-3/2025. Nhw vay, & cum cac nha may nhiét dién khi Dong Nam B6, chi con duy nhat NT2 con hop
ddng nghia vu bao tiéu khi véi GAS cho phan khbi lwgng 784 triéu Sm3 khi/nam (twong dwong san
lwong dién phat khodng gan 4 ty kwWh). Viéc c6 hop déng bao tiéu khi véi GAS giup NT2 dam bao va
tw chd dwoc ngudn nhién liéu, ddng thdi véi chi phi hop Iy hon khi LNG nhap khéu.

Ngoai ra, theo thong tin chia sé tr POW, Bd Cong thuwong dang chi tri cudc hop vé xay dwng ké
hoach cung cép dién cho nam 2025, theo d6 phwong an dang xay dung la 2 nha may Pha My 3 va
Pha My 2.2 sé khong dwoc van hanh. Nguyén nhan 1a do sau khi 1én ké& hoach van hanh hé théng
dién, cac nha may sé chuan bi cong tac cung (rng nhién liéu dé phat dién theo san lwong dwoc giao.
2 nha may Pha My 3 va Pht My 2.2 khong con hop déng vé nhién liéu khi thi s& phai can nhac vé
san lwgng dién giao cho 2 nha may nay, véi muc dich quan trong hon ca la ddm bao an toan cho hé
thdng dién. Chang t6i cho rang day 1a diéu kién thuan lgi cho NT2, gitip Cong ty c6 thé dwoc huy

dong véi san lwong cao hon va KQKD sé phuc hdi trong cac ndm téi.

Chung t6i dang dy bao san lwong dién phat 2024-2025 cia NT2 1an lwot dat 2.750 triéu kWh (-5%
yly) va 3.300 triéu kWh (+20% yly).
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Dw bao KQKD cuia NT2
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Ngudn: D liéu Céng ty, BVSC téng hop
Cac nha may dién khi hién hiru khac
Theo ké hoach van hanh, NT1 ndm 2025 sé phat dién bang khi LNG va theo yéu cau huy dong cta
NSMO. Hién tai NT1 chi dwoc huy dong khi nhu cau hé théng Ién cao va dwoc giao Qc rat thap. Diéu

nay 1a do NT1 ndm & cubi duweng dng dan khi tr Nam Cén Son vé TP. H6 Chi Minh, dan dén chi phi

van chuyén cao va kém hap dan hon so v&i cac nha may nhiét dién khi Phi My.

Nha may Ca Mau 1 va Ca Mau 2: lwong khi cAp dé phat dién 1& dd, tuy nhién cé sw léch pha gitra
thoi diém cip khi. Cu thé: lwong khi nhan trong ngay van dam bao theo hgp ddng, nhung khi hé
thdng dién can huy déng & hé sbé tai trong ngay thi lwong khi nay lai chwa vé, dan dén phan san
lwong dién phét tdng thé ctia nha may van bi anh hwéng. Cong ty dang tap trung dam phan véi bén
van hanh mé va nha cung cép, gidp diéu tiét ngudn khi tv PM3 theo ké hoach van hanh ma NSMO
giao cho POW trong ndm 2025. K& hoach so b6 la nhiét dién Ca Mau sé& dwoc huy dong & hé sbé
cobng suat cao d& ddm bao hiéu qua cta lwong khi Viét Nam dwoc nhan vé trong ndm 2025. Day sé
la diém thuan lgi cho POW trong ndm 2025. San lwong dién phat 2024-2025 dy phéng dat 5.541
triéu kWh (+5% yly) va 5.929 trieu kWh (+7% yly).

Cap nhat tién doé nha may NT3, NT4

Theo chia sé ctia Cong ty tai budi hop Analyst meeting ngay 15/11/2024, dén cudi Thang 10/2024,
tién do6 téng thé cta goi thiu EPC wéc dat 94%. Ngay 04/10/2024, POW va EPTC da ky két hop
ddng mua ban dién (PPA). Chi tiét: s&n lwong hop ddng (Qc) cam két tdi thiéu 35% san lwong dién
B6 Cong thwong giao hang ndm, va thanh phan cb dinh (FC) twong dwong véi 2 nha may NT1, NT2
(wéc khodng 400-500 déng/kWh). POW va ban QLDA Dién dang xem xét du thdo Hop déng khung
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v&i PV GAS dé hai bén ky két (dw kién trong Thang 12/2024), 1am co s& cho PV GAS thuc hién cong
tac chuén bj thu x&p ngudn cung LNG cho dw an.

V& hién trang dat dai cho NT3, NT4: tdng nhu cau thué dat Ia hon 48 ha, trong do6 42 ha da ky hop
ddng thué dat va c6 gidy chirng nhan st dung dat. Hon 6 ha con lai dang hoan thanh tha tuc thué
dét va xin gidy chirng nhan. Cong ty tw tin rdng hién tai cong tac thué dat da gan nhuw hoan tat, POW
khéng con vuéng mac gi lién quan dén van dé nay niva.
V& phuwong an giai toa cong suét ctia dy an va thoa thuan dau néi:
e NT3 sé cap dién lén Bz 220kV. Dy an Dz 220kV NT3 — TBA 500kV Long Thanh c6 quy mé
chiéu dai 26,57 km da hoan thanh déng dién doan dau ndi tam ngay 15/05/2024.
o NT4 sé& cép dién lén Dz 500kV. Dy an Bz 500kV NT4 — Nha Bé 4,2km chuén bj dwgc hoan
thanh thi céng, dy kién sé dong dién vao ngay 28/11/2024.
e Céc dy an du diéu kién dé nha may c6 thé dbt Ira lan dau vao dau Thang 12/2024.

Theo ké hoach, NT3 sé bt dau chay thir tir cudi Thang 12/2024, va chinh thirc van hanh thwong mai
vao Thang 6/2025. NT4 dw kién sé van hanh thuwong mai vao Thang 9/2025.

Dw an dang bwéc vao giai doan hoan thién B6n chira nhién liéu/nwéc [am mat nha may

Nguédn: BVSC

Chung t6i cho rang POW sé& hoan thanh cong tac van hanh thwong mai 2 nha may NT3, NT4 dung
tién d6 nhw ké hoach hién tai. Tuy vay, trong ngan han (3-4 ndm dau), dw an du kién sé ghi nhan 16
do: (1) chi phi khau hao va lai vay giai doan dau con rat Ién; (2) san lwong dién giao 1-2 nam t&i con
thap do ngudn dién LNG c6 chi phi cao, nha may chi yéu dwoc huy déng vao nhirng théi diém tinh
trang thiéu dién dién ra cht chwa dwoc huy dong chay nén; va (3) 16 chénh léch ty gia, khi dw an vay
hon 17 nghin ty ddng béng USD. Trong twong lai trung va dai han, dw an dw kién sé déng goép tich

cwe va la ngudn dong lwc chinh cho KQKD chung toan Cong ty.
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Céc théng tin khac

Sé tién boi thwong bao hiém cho sw cé tai Viing Ang 1. Téng sb tién dwoc chip thuan bao hiém
la hon 1.000 ty ddng (trong d6 khodng 700 ty 1a bdi thwong chi phi stra chiva, 300 ty & bdi thweng
gian doan kinh doanh). Trong 9T.2024, POW da thwc nhan vé khoang hon 600 ty. Phan con lai dw
kién sé& dwoc nhan tir nay dén dau Q1/2025, va sé chinh thirc ghi nhan vao KQKD cla Cong ty. Bay
Ia tAc nhan giup KQKD cuda POW tang trwdng manh trong nam 2024.

Thay dién Nam Non. Ngay 8/10/2024, tai thanh phé Vinh, Céng ty c¢b phan thay dién Hia Na —
(HHC) va Cong ty ¢ phan Tbng cong ty phat trién nang lwong Nghé An da ky két hop dong chuyén
nhwong nha may thuy dién Nam Non. Nha may nam tai xa X& Lwong, huyén Twong Dwong, tinh
Nghé An, c6 cong suét |ap dat 20 MW véi 2 td may. Cong ty dang thuwc hién cac tha tuc nhan ban
giao cac hop déng lién quan nhw: PPA, hop déng dat dai, hop dong thé chap ngan hang,... dy kién
sé hoan thanh trong Thang 12/2024. Khi do, POW sé dwgc phép ghi nhan san lwong va KQKD vao
két qua hoat dong hop nhat ké tr Thang 10/2024.

Tram sac xe dién. Day la moét mang kinh doanh méi ctia POW, nham di cuing xu huwéng chuyén dich
nang lwong, phat trién xanh, ddng thdi tan dung céc loi thé canh tranh sdn c6 vé co s ha tang cac
cong trinh, tda nha cta PVN. Tram sac s 6 Huynh Thic Khang (gdm 2 tru sac) da chinh thirc di vao
hoat dong ttr 01/11/2024. Buwdc dau danh gia: tir khi van hanh dén nay tram c6 tan suét khai thac tét
nh& vi tri tét, nhu cau va mat do xe trong khu vuwc cao. Cong ty sé tiép tuc xem xét vé hiéu qua kinh
doanh cla dw an mai nay, va dé ngd kha nang hop tac véi cac nha dau tw, doanh nghiép, hé kinh
doanh khéac c6 co sé ha tang trong twong lai, trong d6 ndi bat nhét Ia dbi tac Vinfast. Tham vong clia

Cong ty 1a mé& rong sé lwong tram sac véi quy md 1.000 tram sac trén toan quéc vao ndm 2035.

Ké hoach bao dw&ng stra chira cac nha may dién nam 2025:

Nha may Ké hoach

Ca Mau 1 Tiéu tu Thang 8
Nhon Trach 2 Tiéu tu Thang 7
DAk Prinh Tiéu tu Thang 7-8
Hia Na Pai tu H1 Thang 3-4

Pai tu H2 Thang 5-6

Nguén: D liéu Céng ty, BVSC téng hop
Dw bao KQKD 2024-2025

KQKD n&m 2024 clia POW dy béo sé ting trwdng manh véi doanh thu 29.897 ty déng (+6% yly)
va LNST sau CDTS 1.945 ty déng (+87% yly). Bong lwc chinh dén tir khodn bdi thuwéng bao hiém
1.000 ty déng cho sw ¢b tai nha may Viing Ang 1. Néu tinh riéng hoat dong cét 16i, LNST-CDTS dat
1.145 ty dong (+10% yly), tang trudng nhe nher KQKD tai Viing Ang 1, Ca Mau va Haa Na tich cuc
bu d&p cho sw sut gidm tlr 2 nha may dién Nhon Trach. San lvgng dién thwong phadm du bao dat
15.753 triéu kWh (+9% yly).

Cho nam 2025, chung téi dwa ra dy bao véi doanh thu dat 39.890 ty (+33% y/y) va LNST-CDTS
dat 1.060 ty (-45% yly), dén tir: (1) san lwong dién tdng manh 24% yly, nhd tinh hinh cung &ng

6
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nhién liéu dwoc dam bao hon cho nhém nhiét dién va tinh hinh thdy van tich cwc cho nhém thay
dién; (2) NT3-NT4 sé van hanh thwong mai ding ké hoach dé ra; va (3) POW khéng con nhan khoan
bdi thwérng ndo khac trong ndm 2025 khién KQKD sut gidm. Tinh riéng HPKD cét 16i, LNST-CDTS
ndm 2025 gidm 7% y/y vi NT3-NT4 ghi nhan 16 do ap lwc tai chinh va chi phi khau hao lén.

Pon vi: ty dong 2023 2024F 2025F 2024 yly 2025 yly
Doanh thu thuan 28.329 29.897 39.890 5,5% 33,4%
- San lwong dién thuong phdm 14.431 15.753 19.537 9,2% 24,0%
Loi nhuan gép 2.704 2.782 4.056 2,9% 45,8%
Doanh thu tai chinh 544 584 599 7,4% 2,6%
Chi phi tai chinh 730 938 1.584 28,6% 68,9%
Chi phi ban hang va quan Iy DN 1.268 1.144 1.629 -9,8% 42,4%
Thu nhéap tlr Cong ty LDLK 40 39 44 -3,8% 13,9%
Thu nhap khac (rong) 152 1.022 22 573,2% -97,9%
LNTT 1.442 2.345 1.508 62,6% -35,7%
Lei nhuan rong sau CDTS 1.038 1.945 1.060 87,3% -45,5%
BLN gop 9,5% 9,3% 10,2% -2,5% 9,3%
BLN rong 3, 7% 6,5% 2,7% 77,4% -59,1%
EPS (dbng/cp) 443 830 453

Ngudn: Dé¥ liéu Cong ty, BVSC wéc tinh
Khuyén nghi dau tw

BVSC céap nhat gia muc tiéu méi cho POW la 13.900 dong/cp, gidm 1% so v&i bao cdo gan nhét,
chd yéu do diéu chinh gidm dy b&o san lwgng dién trung binh nhiéu nam do tinh hinh cung &ng
nhién liéu cho cac nha may gap kém thuan loi hon so véi dw bao trwédc d. Tuy nhién, ching téi tiép
tuc khuyén nghi OUTPERFORM cho POW do gia cd phiéu da diéu chinh gidm manh trong nhirng
thang gan day, véi tiém nang tang gia 1a 23,0%. Chung tdi wa thich POW do day Ia mét trong nhirng
doanh nghiép phat dién hang dau Viét Nam. Tl nay dén 2030, trién vong tang trwdng nhu cau tiéu
thu dién dy bao dat 7-9%, POW v&i vi thé la nha phat dién c6 céng suét I&n thir 5 c& nwéc, clng
v&i nhitng dy an chuan bi hoan thanh nhw NT3, NT4, hay xa hon 1a LNG Quang Ninh sé 1a yéu té

hd tro' loi nhuan Céng ty trong trung va dai han.

Ngoai ra, trong ngén han, KQKD Q4.2024 dy bao ting trudng manh so véi cung ky (nhé ghi nhan
doanh thu b4t thwdng tlr bdo hiém) ciing sé tao ra nhitng tac déng tich cwc nhat dinh cho gia cb
phiéu trong thoi gian sép t¢i. O’ mire gid hién tai, POW dang giao dich véi EV/EBITDA forward 2024-
25 1a 6,9x-5,3x— kha h&p dan so v&i mirc EV/EBITDA trung binh 5 nam vira qua la 5,9x. Bong thoi,
POW ciing dang giao dich & mirc P/B forward 0,8x — thap hon 1 dd léch chuén so v&i mire trung
binh 5 n&m vira qua. Rui ro gidm gia: Tién d6 van hanh thwong mai NT3, NT4; tinh hinh cung rng

nhién liéu tai cac nha may tiéu cwc hon dy bao.



BAOVIET - Securities

Bao cao cap nhat | POW

CHI SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh

(Pon vi: ty VND) 2022 2023 2024F 2025F
Doanh thu thuan 28.224 28.329 29.897 39.890
Gia vén 24.498 25.625 27.115 35.833
Loi nhuan gop 3.726 2.704 2.782 4.056
Doanh thu tai chinh 445 544 584 599
Chi phi tai chinh 592 730 938 1.584
L¢i nhuan sau thué sau CDTS 2.061 1.038 1.945 1.060

Bang can déi ké toan

(Pon vi: ty VND) 2022 2023 2024F 2025F
Tién, twong dwong tién & dau tw ngan han 9.902 10.831 18.506 8.656
Khoan phai thu ngan han 12.538 14.560 18.624 16.592
Hang ton kho 2.086 2.167 2.288 3.035
Tai san cb dinh hivu hinh 29.123 26.362 23.582 54.815
DAu tu tai chinh dai han 878 960 960 960
Téng tai san 56.843 70.362 86.140 89.786
Ng vay ngén han 5.635 5.507 6.000 5.500
No vay dai han 3.382 7.172 24.376 22576
Vén cha sé hiru 33.281 34.119 36.079 37.188
Téng ngudn vén 56.843 70.362 86.140 89.786

Chi sb tai chinh
Chi tiéu 2022 2023 2024F 2025F

Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu 14,9% 0,4% 5,5% 33,4%
Tang trwdng loi nhuan sau thué 14,6% -49,6% 87,3% -45,5%
Chi tiéu sinh 1&i

Lgi nhuan gop bién 13,2% 9,5% 9,3% 10,2%
Loi nhuan thuan bién 7,3% 3,7% 6,5% 2,7%
ROA 3,8% 1,6% 2,5% 1,2%
ROE 6,4% 3,1% 5,5% 2,9%

Chi tiéu co’ cau von

No vay/Téng tai san 15,9% 18,0% 35,3% 31,3%
No vay/Téng vdn chi sé& hiru 27,1% 37,2% 84,2% 75,5%
Chi tiéu trén mdi c6 phan

EPS (ddng/cd phan) 880 443 830 453
Gia tri sb sach (dbéng/cd phan) 14.211 14.569 15.406 15.880

(o]



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Tran Tudn Dwong xin khdng dinh hoan toan trung thwe va khéng cé dong co ca nhan khi thuc hién bao cao nay.
Béo cdo dwoc hoan thanh trén co sé& khéach quan déc lap. Tat ca nhirng théng tin néu trong béo céo nay dwoc thu thap tir nhirng
ngudn tin cay. Tuy nhién, tdi khéng ddm bao tinh day dd cling nhw khéng kiém chirng dwgc hét nhirng théng tin néu trén. Cac quan
diém, nhan dinh trong béo céo nay chi la quan diém khach quan ctia ca nhan t6i ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dAu tw mua,
ban hay nam git chirng khoan. Bao cao chi nhdm muc dich cung cép théng tin va nha dau tw chi nén st dung bao cao phan tich nay
nhw mét ngudn tham khao. C& nhan t6i cling nhw Céng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiju bat ky trach nhiém nao
trwéc nha dau tw vé nhitng tdn that c6 thé xay ra, thua I6 khi dau tw. Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét va t6i ciing khong
chiu b4t ky trach nhiém vé nhiing théng tin chwa chinh xac vé doanh nghiép.

B&o cao nay |a mot phan tai san clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét, tht ca nhirng hanh vi sao chép, trich d&n mét phan hay
toan bd bao cao nay phai dwoc sw ddng y ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.

Hé théng nhan dinh cua BVSC dwoc dwa ra dwa trén méc ting/giam tuyét doi cta gia cd phiéu hién tai so véi gia muc tiéu, xac dinh

b&ng cong thirc (gid muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai. Trir khi c6 nhan dinh khac, nhirng nhan dinh dau tw chi cé gia tri trong vong
12 thang.

Cac nhan dinh Dinh nghia

OUTPERFORM Tdng loi nhuan ndm gitr c6 phiéu ky vong trong 12 thang té¢i dw bao sé trén +15%
NEUTRAL Tdng loi nhuan ndm gitr c6 phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé tir -15% dén +15%
UNDERPERFORM Téng lgi nhuan ndm gitr cd phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé dudi -15%

LIEN HE

Khéi Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét

Pham Tién Diing
Giam dbc khéi

dungpt@bvsc.com.vn

Nguyén Birc Hoang
Ngéan hang, Xay dwng, Vat liéu xay dwng
hoangnd@bvsc.com.vn

Tran Phwong Thao
Bt dong san, Vat liéu xay dwng

thaotp@bvsc.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
Nong nghiép, Tién ich cong cong

anhnhm@bvsc.com.vn

Tran Tuan Dwong
Tién ich cdng cong, Cao su ty nhién, VLXD
duongtt@bvsc.com.vn

Lwu Van Lwong
Pho Giam dbc khéi

luonglv@bvsc.com.vn

Trwong Sy Pha
Hang tiéu dung, CNTT
phuts@bvsc.com.vn

Ton Niv Nhat Minh
Dwoc phdm, Héa chét co ban, Thép

minhtnn@bvsc.com.vn

Nguyén Viét Dan
Cang bién, Van tai bién, Hang khéng

dannv@bvsc.com.vn
Lwong Ngoc Tuén Diing
Ban |é, Hang tiéu dung
dungint@bvsc.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
Pho Giam dbc khéi
ngocnch@bvsc.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich ky thuat
bachtx@bvsc.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mo

huyenhtm@bvsc.com.vn

Nguyén Héng Hoa
Chién Iwoc thj trwong

hoanh@bvsc.com.vn

Nguyén Dang Thanh
D&u khi, Hang khang
thanhnd@bvsc.com.vn



Céng ty Cb phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 08 Lé Thai Td, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Béng Kh&i, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6388



