sS| CTR: HOSE

Tong Cong ty Co phan Cong trinh Viettel

Thuong mai héa 5G md cifa cho chu ky méi

XA 139.700 pong

Ngay béo céo: 19/11/2024 .TRUNG LAP‘
Gia CP ngay 18/11/2024: 125.000 dong a
k100 0 158% > Chang toi gan nhu giit nguyén dc tinh loi nhugn 2024-2025 do KQKD
' . Q3/2024 phu hop vai ky vong. Trong thang 10, nganh vién thong Viét
CVPT: Bach Chan Man . SRR ) o
Email: . Nam danh dau cot moc quan trong khi cac nha mang chinh thitc ngiing
mall MAMC@SSLOOMIN ey i dong 2G Only, va Tap doan Viettel (Viettel) trd thanh
SpT +84-28 3894 2897 ext. 6736 ho trg dich vu di dong nly, va Tap doan Viettel (Viettel) trd than

nI]a mang dau tién thu’dnghmal hoa} 5(%. Tpeo do: chang toi ky vong nzat

d6 tram BTS cao trong dai han va sé ho trg cac TowerCo — bao gom

Vén hoa (ty dong): 14.298 o oA .. 4 .

KLGDTB 3 thang (CP): 499,204 CTR vai vi the dau nganh. Mét khac, vdi viéc cung cap giai phap nang
Gia Cao/Thap nhat 52W: 156,8/80,1 lugng mat troi, chang t6i cho rang mg’mg giai phap tich r](jp va dich vu [(9
Ty 16 SHNN(%): 9.81% thuat cua CTR cling sé tang trudng tot, phu hgp véi chien lugc cla quoc
Ty 16 56 hitu NN (%): 65,66% gia trong viéc phat trién dién mat troi 4p mai tu san tu tiéu, theo Quy

i hoach dign (PDP) VIII va Nghi dinh s6 135/2024/ND-CP.

—— " » Vi tiém nang tdng gia la 11,8%, ching t6i duy tri khuyén nghi TRUNG

oo - LAP d6i v6i c6 phiéu CTR, v6i gia muc tiéu 12 thang la 139.700
o - dong/co phiéu. Tang truéng LNST thudc co dong cong ty me (NPATMI)
g - ky vong dat 5% svck trong ndm 2024, va Ian lugt dat 14% va 19% svck

o trong nam 2025 va 2026. Mac du dinh gia kém hap dan, CTR c6 trién

N NNIENESEEEREEEEED vong kha t6t, nho vao tang trudng hop ddng ky méi trong mang xay
T e - dung va tram BTS mdi. Do dd, ching toi khuyén nghi tich Iiy co phiéu
s3M YD 1Y 2y trong giai doan gia co phiéu giam cho muc tiéu dau tu dai han.
VNIndex 4% 8% 8% 29%
18,000 o 25%
CTR 1% 42% 48% 203% ) 16,000 20.6% 1014
Nguon: S8/ Research _z;/]?éhng;u thuan 14,000 P . 20%
Thong tin co ban vé cong ty s Lgi NN (5 12 o {6:5% ' ) ST
Thanh I8p ndm 1995 tién than 1a Xi nghiép déng) 5000 11.0%
xay lap cong trinh, CTR chinh thitc di vao Tang truong doanh 09 10%
hoat dong tt thang 4/2017. Tl nam 2020, thu thuan 4'000 7 9%
W P . ; , ) ) I 5%
CTR ma@ rong md hinh kinh doanh sang = Tang trudng lgi 2000
cho thué ha tang vién thong, day 1a dong nhuan rong ' 0 0%
lyc tang truéng chinh trong tuong lai. CTR 2023 2024F 2025F 2026F
|9(’)/25 nim m ngniémhtmpg linh VUII]? xay Doanh thu thuan (ty dong) 11,299 12,537 14,322 15,457
ap/van hanh khai thac ha tang vién thong. s
Ngay 31/10/2017, CTR da niem yét trén Lof nhuan rong (ty dong) 516 >4 048 740
san UPCOM trudc khi chuyén sang san PIE () 26.9 35.9 30.2 26.4
HOSE vao ngay 23/2/2022. P/B (x) 5.3 7.9 6.8 5.7
Téng trudng doanh thu thuin 20.6% 11.0% 14.2% 7.9%
Téng truéng loi nhuan rong 16.5% 5.4% 19.1%

Nguon: CTR, SSI Research
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Nhin lai 9T24: Lgi nhuan phu hop v6i ky vong, mac du doanh thu tir mang xay
dung va bién Igi nhuén thap hon du kién

Bang 1: KQKD so bo 03/2024

Bién loi nhuan

: 2023

Doanh thu thuan 3.476 3.083 12,7%

Lgi nhuan gop 221 232 -5,0% 6,4% 7,9% 7,9%
Lgi nhuén hoat dong 181 175 3,2% 5,2% 5,7% 5,6%
EBIT 194 198 -2,4% 5,6% 6,4% 6,5%
EBITDA 259 262 -1,2% 7,4% 8,5% 8,7%
LNTT 178 176 1,4% 5,1% 5,7% 5,7%
LNST 146 141 4,0% 4.2% 4,6% 4,6%
NPATMI 146 141 4,0% 4,2% 4,6% 4,6%

Nguon: CTR, §S/ Research

Bang 3: KQKD 972024

972024 972023 %hoan thanh ké hoach nam
Doanh thu thuan 9.108 8.124 12,1% 72%
Lgi nhuén gop 632 611 3,3%
Lgi nhuén hoat dong 494 459 7,6%
EBIT 530 533 -0,7%
EBITDA 750 720 41%
LNTT 484 467 3,7% 72%
LNST 388 373 3,8% 73%
NPATMI 388 373 3,8%

Nguon: CTR, S5/ Research
Biéu do 4: Doanh thu va Igi nhuén gép trong 972024

Co cau doanh thu 972024 Co céu loi nhuéan gop 972024
1.79

Xay dung

Van hanh khai thac

m = Gidi phdp tich hgp &
hgp dong thuong mai

= Dich vu ky thuat

29.7%

®  Ha tang cho thué

Nguon: CTR, SSI Research * Nhiing phan khdc lién quan dén diéu chinh chi phi dir phong hang ton kho cua CTR trong
co cau lpi nhuan gop
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CTR ghi nhan doanh thu va LNST Q3/2024 an lugt dat 3,5 nghin ty dong (+13% svck) va 146 ty dong (+4%
svck), phi hop véi ky vong cua ching t6i, nho chi phi G&A thap hon du kién (mac du lgi nhuan tit mang xay
dung va bién Igi nhuan gop tong thé thap hon du kién):

o Bién Igi nhuan gop 03/2024 dat 6,4% (so vdi 8% theo udc tinh cta ching téi), chi yéu do doanh thu
mang van hanh khai thac cao hon dy kién (bién lgi nhuan tuong doi thap) va doanh thu mang dich vu ky
thuat thap hon du kién (bién lgi nhuan tuong doi cao).

o Doanh thu mang xay dung gan nhu khong doi svek (thdp hon so vai ky vong cua chung t6i) méc du gia
tri hop dong ky mdi mang xay dung dan dung tidng kha tt. Theo do, ldy ké 9 thang dau nim 2024,
doanh thu mang xay dung chi ting 13% svck. Chung t6i luu y gia tri hop dong xay dung din dung trong
10 thang dau ndm 2024 dat 3,5 nghin ty dong (+56% svck). Ching t6i cho rdng gia tri hop dong ting
manh sé hd trg doanh thu mang xay dung tiép tuc tang trudng trong ndm 2025.

o Hatang cho thué vin |a mang c0 tang truéng doanh thu Q3/2024 t6t nhét (+52% svck) (pht hap vai ky
vong cua chung t6i). Tinh dén cudi thang 10 ndm 2024, CTR sd hitu 9.024 tram BTS (+52% svck),
trong d6 311 tram c6 hon hai nha mang trd Ién thué (+62% svck) (ty 1é dung chung van on dinh ¢ mifc
1,03). Theo dd, chiing t6i nhan thay tién do xay dung tram BTS ¢6 phan cham so vai du kién trong thang
10 vua qua.

o Doanh thu mang véan hanh khai thac tang 20% svck trong quy (cao han mét cht so vdi ky vong), cha
yéu do dong gop doanh thu cao han ti thi truong nudc ngoai.

o Giai phap tich hop & hap dong thuong mai va dich vu ki thuat: Cac mang nay ghi nhan doanh thu dat
486 ty dong (+11% svck) trong quy (thap hon mot chit so vai duy kién), dugc ho trg nhd giai phap ning
lugng mat troi, M&E, va ICT.
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Cap nhat vé viéc trién khai 5G: Yéu to ho tro dai han cho mang ha tang cho
thué

Vao ngay 15/10/2024, tring v6i thoi han ngimg ho tro cac thué bao di dong 2G Only, Viettel da trd thanh
nha cung cap mang di dong dau tién thuong mai hoa mang 5G tai Viét Nam. Tai thoi diém khai truang,
mang 5G Viettel ¢ hon 6.500 tram BTS, phi song trén khap tat ca tinh va thanh ph6. Chang t6i cho rdng
Tap doan Buu chinh Vién thong Viét Nam (VNPT) va MobiFone, 2 nha cung cip mang di dong khac hién
ciing dang c6 quyén st dung bang tan 5G, cling sé trién khai thuong mai hoa cong nghé di dong tién tién
nay, sau Viettel. Cu thé, VNPT da thi diém chuong trinh trai nghiém 5G mién phi tit giita thang 10 dén thang
11, dat ké hoach hoan thanh cam két voi Bo Thong tin va Truyén thong (MIC) vé viéc 1ap dat it nhat 3.000
tram BTS 5G dén hét nam nay. Tuong tu, MobiFone cing da cung cap chuong trinh trai nghiém 5G mién phi
tir thang 11.

VGi trién vong nhu vay, Viét Nam sé can mat do tram BTS cao hon dé dap tng nhitng cong nghé di dong
tién tién hon. La TowerCo c6 thj phan s6 1 Vigt Nam va la cong ty con clia Viettel, CTR sé dugc huang i tu
viéc xay thém céc tram BTS trong dai han. Ching t6i Iuu y rang ddy 1a mot linh vic ctia mang ha tang cho
thué. Chang t6i udc tinh CTR sé xdy mai 3.000 tram BTS trong ndm 2024 (giam ti udc tinh trude do l1a
3.500 tram do tién do xay dung cham BTS cham lai trong thang 10/2024) va giit nguyén gia dinh trong ndm
2025 vdi 4.500 tram BTS. Do doanh thu mang ha tang cho thué chi chiém khoang 5% tong doanh thu cla
CTR, chung t6i cho rang viéc diéu chinh giam udc tinh ndm 2024 nay sé khong c6 tac dong dang ké dén
udc tinh Igi nhuén chung cua CTR.

Nghi dinh vé dién mat trdi ap mai tu san tu tiéu sé ho trg mang giai phap nang
luong mat troi cua CTR

Vao ngay 22/10/2024, chinh pha Viét Nam da ban hanh Nghi dinh s6 135/2024/ND-CP (xem thém tai Phu
luc 2) vé quy dinh co ché va chinh sach khuyén khich phat trién dién mat troi 4p mai tu san tu tiéu. Theo do,
Nghi dinh sé dugc ap dung cho céac toa nha/cong trinh xay dung khac nhau, bao gom ho gia dinh/nha 4, co
quan cong sd, khu cong nghiép, cum cong nghiép, khu ché xuat, khu cong nghé cao, khu kinh té va ca so
san xuat/kinh doanh.

La nha cung cap giai phdp nang lugng mat trdi uy tin, tt ndm 2019, CTR d& van hanh 300 MWp hé thong
dién mat troi trén toan qudc cing nhu xay dung hon 10.000 du an dign mat troi. Tinh dén thang 9 nam
2024, ¢6 hon 103.000 du an dién mat troi ap méi trén khap Viét Nam (hon 9.500 MW cong suét lap dt),
du kién sé tang thém khoang 2.600 MW (khong bao gom céac du an dugc phat trién vai cong suat khong
gidi han) vao nam 2030, dugc st dung bdi it nhat 50% ho gia dinh va 50% toa vin phong (theo PDP VIII).
Vi trién vong nhu vay, chiing t6i ky vong CTR sé ¢6 kha ning nhan dugc nhiéu hgp dong giai phap nang
lugng mat troi hon tit khach hang, tir do ho trg tang truéng doanh thu dai han cho mang gidi phap ning
lugng mat trai cia CTR.
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Trién vong loi nhuén

Bang 5: Dv bao Igi nhuan

2024F 2025F Gia dinh
Co céu doanh thu
(i) Xay dung 3.537.653 4.027.193 5.016.483 o Xay dung dan dung van sé la mot trong
%SvCk 46,8% 13,8% 24,6% nhitng déng luc tang truéng chinh cua
Xay dung vién théng 494.653 436.650 458.483 mang xay dung, nho da tdng manh cua gia
%svck 5,6% -11,7% 5,0% tri hgp dong ky mdi. Doi v6i ndm 2024,
Xay dung dan dung 3.043.000  3.590.543  4.558.000 chling t6i diéu chinh giam wdc tinh doanh
%SsvCk 56,7% 18,0% 26,9% thu mang xay dyng dan dung xubng 17%,
(ii) Van hanh khai thac 5.531.854  6.190.144  6.499.651 do KQKD Q3/2024 thap hon du kién. Diéu
%svek 13,0% 11,9% 5,0% nay cho thiy ting truong doanh thu nam
(iii) Giai phap tich hgp & 2025 sé tot do gia trj hgp ddng ky moi
hgp dong thuang mai va 1.793.997  1.700.077  1.870.084 tdng trudng tot trong thoi gian gan day
dich vu ky thuat (nhu da dé cap 4 trén).
%SsvCk 2,5% -5,2% 10,0% o  Xay dung vién théng du kién sé co mic
(iv) Ha tang cho thué 435.448 619.636 935.361 tang trudng han ché do nganh vién thong
%Ssvek 38,6% 42,3% 91,0% Vigt Nam da dat dén giai doan bao hoa.
(iv.1) BTS 343.624 522.920 835.098 » Ha tang cho thué: Nhu da dé cap § trén,
SE} lugng BTS 6.436 9.436 13.936 chung t6i ky vong CTR sé xay thém
S0 Iuong}éng [én 2.150 3.000 4.500 khoang 3.000 — 4.500 tram BTS trong
(1v.2) Phu song o nha - 17.035 19.456 21.878 nam 2024-2025. .
DAS . Giai phap tich hop & hop dong thwong
(iv.3) Cap quang 38.051 38.237 39.142 mai va dich vu ky thuat sé hudng lgi nho
nam trong cung mot hé sinh thai hoan
chinh v6i mang xay dung dan dung cing
nhu ¢6 thé hudng lgi nho trién vong tu
; fAn st i s mang giai phap nang lugng mat troi (hién
(1) Dien mat ot ap 33 39022 39204 chiém hon 20% doanh th, theo udc tin
cua ching toi).
Tang doanh thu thuan 11.298.951 12.537.050 14.321.580
%svck 20,6% 11,0% 14,2%
Lgi nhu@n gdp 892.027 908.316  1.101.489
%Bién lgi nhuan gop 7,9% 7,2% 77% o Bién Igi nhuan gbp cai thién: Nho ty trong
Chi phi ban hang va quan dong gop cao hon ciia mang ha tang cho
Iy doanh nghigp 248928 7474 215282 yue (chigm 7% doanh thu nam 2025 ti
LNTT 644.812 679.779 809.715 5% trong ndm 2023)
%Svek 16,2% 5,4% 19,1% o Chung t6i ky vong tang trugng NPATMI
NPATMI 515.878 543.823 647.772 nam 2025 sé dat 19% svck, chu yéu nho
%Ssvek 16,5% 5,4% 19,1% cac mang xay dung, ha tang cho thué va
% Bien NPATMI 46% 43% 4.5% giai phap tich hop & dich vu ky thuat.

Nguon: CTR, 85/ Reserch
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Tom tat dinh gia

Chuing t6i tiép tuc st dung phuong phap DCF dé phan anh trién vong ting trudng dai han caa cong ty, véi
gia dinh NPATMI nam 2024-2025 gan nhu khong doi. Chang t6i dua ra mitc gia muc tiéu 12 thang cho co
phiéu CTR theo phuong phap DCF 12 139.700 dong/cé phiéu. Vai tiém ndng tang gia 1a 11,8%, ching toi
duy tri khuyén nghi TRUNG LAP d6i vdi co phiéu CTR.

Mt gia muc tiéu cta chang t6i tuong duong P/E muc tiéu ndm 2025 va nam 2026 lan lugt dat 32,6x va
28,5x, chung t6i cho rang diéu nay 1a hop 1y dua trén tdng truang EPS ndm 2025 va 2026 1an lugt 13 14% va
19% (so vdi P/E towerco toan cau 6 mtc 16,5x trong ndm 2025 va 17,4x trong nam 2026 v6i tang trudng
EPS dat 8%-9% cung ky). CTR hién dang giao dich v6i P/E nam 2025 va 2026 lan lugt 1 30,2x va 26,4x.

Yéu to ho trg doi voi khuyén nghi
e  Giatri hgp dong ky mai mang xay dung cao han du kién.
Rui ro giam d6i voi khuyén nghi:

o Bién Igi nhuan cua mang ha tang cho thué thap hon du kién co thé anh huéng dén bién 1oi nhun tong
thé. Chiing t6i luu y rdng mang nay co bién Igi nhun gop tuong d6i cao han (28% - 30%) so vdi cac
mang khac (5% - 17%).

e Giatri hgp dong ky méi cho cac mang thap hon du kién.

»  Viéc khach hang (dc biét trong xay dung B2B) cham thanh toan ¢6 thé anh hudng dén dong tién va
tac dong kém tich cuc dén hoat dong.

Lich sif khuyén nghi
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Nguon: 85/ Research

Ghi chu.: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung ldp, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty dong 2023 2024F 2025F 2026F Ty dong 2023 2024F 2025F 2026F
Bang can doi ké toan Bao céo két qua kinh doanh
ﬁ:EnT'e” va cdc khodn tuong duong 819 928 900 1596  Doanh thu thudn 11200 12537 14322  15.457
+ Pau tu ngdn han 1.000 788 788 788 Gia von hang ban -10.407  -11.629 -13.220 -14.218
+ Céac khoan phai thu ngan han 2.924 3.201 3.829 4.102 Lgi nhuan gép 892 908 1.101 1.240
+ Hang ton kho 790 621 706 759 Doanh thu hoat ddng tai chinh 97 48 56 68
+ Tai san ngan han khac 81 76 86 93 Chi phi tai chinh -93 -100 -133 -147
Tong tai san ngan han 5.614 5.613 6.309 7.337 Thu nhap tir cac cong ty lién két 0 0 0 0
+ Céc khoan phai thu dai han 0 0 0 0 Chi phi ban hang 0 0 0 0
+ GTCL Tai san co dinh 285 163 79 42 Chi phi quan ly doanh nghiép -249 -177 -215 -235
+ Bét dong san dau tu 829 1.241 1.854 1.756 Lgi nhuén tir HDKD 647 679 809 925
+ Tai san dai han d& dang 153 153 153 153 Thu nhap khac -2 1 1 1
+ Pau tu dai han 0 0 0 0 Loi nhudn trudc thué 645 680 810 926
+ Tai san dai han khac 36 30 34 36 Lgi nhuan rong 516 544 648 740
Tong tai san dai han 1.302 1.586 2.120 1.987 Loi nhuan chia cho cd dong 516 544 648 740
Tong tai san 6.916 7.199 8.429 9.324 Loi ich cua co dong thiéu so 0 0 0 0
+ Ng ngan han 4535 4.688 5.390 5.940
Trong d6: vay ngdn han 1.196 909 987 1.032 EPS co ban (VND) 3.417 3.602 4.291 4.905
+ Ng dai han 392 641 850 806 Gid tri s6 sach (VND) 17.380  16.343 19.134 22.539
Trong d6: vay dai han 378 626 823 777 GG tic (VND/cO phiéu) 2.720 1.500 1.500 1.500
Tﬁng ng phai tra 4.928 5.329 6.240 6.746 EBIT 730 741 898 1.025
+ Vbn gop 1.144 1.144 1.144 1.144 EBITDA 988 1.160 1.411 1.600
+ Théng du von o phan 0 0 0 0
+ Lgi nhuan chua phan phoi 813 694 1.014 1.403 Tang truéng
+ Quy khac 31 31 31 31 Doanh thu 20,6% 11,0% 14,2% 7,9%
Vén chil s6 hitu 1.988 1.869 2.189 2.578 EBITDA 25,7% 17,4% 21,6% 13,4%
Tong ng phai tra va von chi s hitu 6.916 7.199 8.429 9.324 EBIT 26,3% 1,5% 21,2% 14,1%
Loi nhuan rong 16,5% 5,4% 19,1% 14,3%
Luu chuyén tién té Von cha s6 hiu 22,3% -6,0% 17,1% 17,8%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh 573 1.387 911 1.308 Von diéu 1 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dong tién tu hoat dong dau tu -159 709 -1.043 -440 Tong tai san 14,5% 4.1% 17,1% 10,6%
Dong tién tur hoat dong tai chinh -9 -569 103 -172
Luu chuyén tién thuan trong ky 404 109 -28 696 Dinh gia
Tién dau ky 414 819 928 900 P/E 26,9 35,9 30,2 26,4
Tién cudi ky 819 928 900 1.596 P/B 53 7,9 6,8 57
Gid/Doanh thu 0,9 1,2 1,0 1,0
Céc hé s6 kha nang thanh toan Ty sudt 6 tic 3,0% 1,2% 1,2% 1,2%
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,24 1,20 1,17 1,24 EV/EBITDA 10,4 12,8 10,5 9,2
Heé s6 thanh toan nhanh 1,05 1,05 1,02 1,09 EV/Doanh thu 0,9 1,2 1,0 1,0
Hé s6 thanh toan tién mat 0,40 0,37 0,31 0,40
No rong / EBITDA 0,91 -0,18 -0,02 -0,14 Cac hé s6 kha nang sinh loi
Kha nang thanh toan lai vay 8,60 12,17 10,18 10,34 Ty suét i nhuan gop 7,9% 7,2% 7,7% 8,0%
Ngay phai thu 85,5 89,2 89,6 93,6 Ty suét loi nhuan hoat dong 5,6% 5,5% 5,9% 6,2%
Ngay phai tra 19,3 19,0 18,6 19,1 Ty suét lgi nhuan rong 4,6% 4,3% 4,5% 4,8%
Ngay ton kho 29,8 22,1 18,3 18,8 CP ban hang/Doanh thu thuan 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Chi phi quan ly/Doanh thu thuan 2,2% 1,4% 1,5% 1,5%
Co chu von ROE 28,6% 28,2% 31,9% 31,1%
Von chi s¢ hitu/T6ng tai san 0,29 0,26 0,26 0,28 ROA 8,0% 7,7% 8,3% 8,3%
N phéi tra/Téng tai san 0,71 0,74 0,74 0,72 ROIC 17,6% 17,0% 19,4% 19,6%
No phai tra/V6n chu s6 hitu 2,48 2,85 2,85 2,62
No/Von chi sé hitu 0,12 0,10 -0,06 0,22
Ng ngan han/Vén chi s hitu 0,60 0,49 0,45 0,40

Nguon: CTR, SSI au bao
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Phu luc 2: Tom tat nhitng diém chinh cia Nghi dinh s6 135/2024/ND-CP vé phat trién
nang luong mat trdi ap mai tu san tu tiéu.

Trang thai két ndi Ban dién

vao ludi dién
qudc gia

Khdng dau néi vao

du/khéng sit
dung

Thiét bi chong

Cong suat 1ap

phat nguoc dién dat (MW)

Khong yéu cau

Quy mo cong
suat theo PDP
Vil

Hé théng SCADA

Giéy phép
hoat déng
dién luc

hé théng dién Khong ban o dat Knhong gidi han  [Khdng giéi han  [Khong yéu cau Dugc mién
quéc gia pdd
<0, Khong gidi han  |Khéng yéu cau Dugc mién
Khong ban Yéu cdu lap dat C6 véu cau. phé
N yéu cau, phé
=0,1 Khéng gi6i han duyét boi EVN Bugc mien
Chi mién cho
<0,1 Khong gidi han  |Khéng yéu cau ho gia dinh va
nha & ca nhan
Gidi han, phai PP .
>01va<1 |phdhgp véiquy C6 yéu cau, phe C6 yéu cau
- ’ duyét boi EVN
hoach
Dau nobi vao hé
thong dién qubc
gia C6 ban, khéng
qua 20% coéng .
suat lap dat thuc Knong lap dat
té
Gidi han, phai a2 R
> 1 ohis hop v6i quy [0 YEU G4t PR ey o cd

hoach

duyét béi EVN

Phat trién dién mét troi ap mai
phai théng bao cho S¢ Cong
Thuong tinh, don vi dién Iuc dia
phuong va cac co quan lién quan
dén xay dung va phong chay
chita chay.

Cong trinh trién khai phat trién
loai ndng lugng nay phai tuan thi
cac quy dinh vé dau tu, xay dung,
dat dai, moi truong, an toan va
phong chdy chita chay

Viéc phat trién loai nang Iugng
nay phai tuan th cac quy dinh vé
an toan dign, du tu, xay dung,
dat dai, moi truong va phong
chay chita chay

Khong dugc phép st dung cac
tAm pin quang dién (PV) va thiét
bi chuyén ddi dién mot chiéu
(DC) sang dién xoay chiéu (AC)
nhap khdu da qua st dung.

Viéc I&p dat thiét bj chong phat
ngugc dién gitip ngan chdn dong
dién chay vao hé théng dién québc
gia.

Hé thong dién mat troi tu san ty
tiéu 4p mai clia cac van phong
hodc ca sé dugc xac dinh la tai
san cong khong dugc phép ban
dién du thira/khdng st dung.

Dé ban dién du thira/khong sit
dung, nha phat trién phai thuc
hién kiém tra ky thuat va lap dat
cong to dién i (do luong san
Iugng) va hé thong SCADA.
Khuyén khich 1ap dét cac hé
thong luu trit dién

Nguoi mua duy nhat du diéu kién
mua dién du thita/khong st dung
la Tap doan Dién Iyc Viét Nam
(EVN) hodc céc dan vi thanh vién
dugc EVN dy quyén

Nghi dinh quy dinh gia dién ap
dung la Gia dién nang thi trudng
dién (SMP) trung binh ctia ndm
trudc.

Nguon:Chinh phu Viét Nam, SSI Research

*SCADA. Supervisory Control and Data Acquisition
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cao nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong béo cao phan tich nay phan anh chinh xac
quan diém ca nhan doi vdi chiing khoan va/hodc to chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mien trach
nhiém boi thuang truc tiép hodc gian tiép lién quan den khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong bao cao phéan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ndng tang gia I6n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mifc ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so v6i mifc ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.

Trung 1ap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong ducng so vai mitc tang chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia duai 10 diém phan tram so vai mifc tang chung cda thi truong trong 12 thang toi.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gia [on hon hodc bang 10 diém phan trdm so v6i mic tang chung cua thi truong trong 12 thang tdi.
Trong mot so truang hap, khuyén nghi dua trén tiém ndng tang gia 1 nam c6 thé dugc diéu chinh lai theo ¥ kién clia chuyén vién
phan tich sau khi can nhic mot so yéu to thi truong co thé 1am anh hudng dén gia co phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Cac thong tin, tuyén b6, du bao va du doan trong bao cdo nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong
tin ma SSI cho 1a dang tin cay, tuy nhién SSI khong dam bao su chinh xac va day du cua cac thong tin nay. Bao cdo khong co bat
ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac ¥ kién thé hién trong bdo cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ky
cang va can than va dua trén thong tin t6t nhat ching toi dugc biét, va theo y kién ca nhan cta chung t6i [a hap Iy trong céc trudng
hap tai thoi diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bao cdo nay cd thé thay doi bat ki lic nao ma khong can thong bao. Bao
cao nay khong va khong nén duogc giai thich nhu mot 10i dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat ct chiing khoan nao. SSI
va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam doc, nhan vién cua SSI va cong ty con co thé co vi thé hodc c6 thé anh hudng
dén giao dich ching khoan cua cac cong ty dugc dé cap trong bdo céo nay va ¢ thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cép
dich vu ngan hang dau tu cho céc cong ty do.

B4o c4o nay khong dugc st dung dudi bat ky muc dich thuong mai nao, va khong dugc cong bd cong khai trén bao chi hay bat ky
phuang tién nao khac néu khong dugc su dong y cua SSI. Nguoi dung ¢ thé trich dan hodc trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich
phi thuong mai. SSI c6 thé co thoa thuan cho phép st dung cho muc dich thuong mai hodc phan phdi lai bao céo véi diéu kién
nguoi dung tra phi cho SSI. SSI khang chiu trach nhiém doi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hdu qua phat sinh tir viéc su
dung bao cdo nay hay ndi dung bao co nay. Viéc sit dung bat ky thong tin, tuyén b, du bao, va du dodn nao trong bao cao nay sé
do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rai ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phén tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam d6c Trung Tam phan tich va tu van dau tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Vi mé Phan tich Nganh CNTT Chién lugc thi trudng

Pham Luu Hung

Kinh té truong

hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién cao cap phan tich Vi mo
trinnttv@ssi.com.vn

SDT: (+84 24) 3936 6321 ext. 8720

Bach Chan Man

Chuyén vién Phan tich
manbc@ssi.com.vn

SDT: (+84 28) 3824 2897 ext. 6738

Dif liéu

Nguyén Thi Anh Thu

Chuyén vién h6 trg
thunta2@ssi.com.vn

SDT: (+84 24) 3936 6321 ext. 8702
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Chuyén gia Chién lugc dau tu
hieuhht1@ssi.com.vn
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Nguyén Quéc Bao
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