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Điện 
 

 

 

Quý 3 hứa hẹn mùa bội thu cho thủy điện 

 
Thủy điện bừng sáng trong Q2/22  

 Sản lượng điện than và điện khí quý 2 lần lượt giảm xuống 27.4 tỷ kWh 

(-26% n/n) và 7.7 tỷ kWh (-7% n/n), trong bối cảnh giá than thế giới và 

giá dầu FO Singapore tăng mạnh cùng nguồn than gặp bất lợi.  

 Lượng mưa nhiều bất thường trong tháng 5 và 6 giúp sản lượng thủy 

điện nhảy vọt lên mức 25 tỷ kWh (+51% n/n). 

 Giá CGM trung bình 1H22 cao hơn 30% so với cùng kỳ. 

 Nhờ sản lượng và giá bán thuận lợi, doanh thu và lợi nhuận nhóm thủy 

điện lần lượt tăng 48% n/n và 96% n/n.  

 

Giá bán điện tăng giúp cứu vãn LN nhóm nhiệt điện  
 HND và QTP ít bị ảnh hưởng hơn các công ty cùng ngành trong bối 

cảnh cung than gặp khó.  

 Dù giá khí tăng, NT2 vẫn hưởng lợi nhờ vị trí gần vùng công nghiệp 

trọng điểm phía Nam và giá bán điện tăng mạnh. 

 

Thủy điện được kỳ vọng tiếp tục tỏa sáng trong Q3/22 
 Theo IRI, khả năng xảy ra La Nina tạm thời suy yếu trong T7 và mạnh 

trở lại từ T8 – T10 với xác suất 68%, kéo dài cho đến mùa đông với xác 

suất khá cao, 63-70%.  

 Thủy văn dồi dào sẽ tác động tích cực đến các nhà máy thủy điện 

miền bắc và trung như VSH, CHP, SBA, REE, TBC… 

 

Chờ đợi chính sách cho các dự án NLTT chuyển tiếp 
 Chúng tôi kỳ vọng chính sách cho các dự án NLTT chuyển tiếp và QHĐ 

8 sẽ chính thức được thông qua trong 2H22.  

 Theo đó, trong tương lai gần, các công niêm yết có dự án chuyển 

tiếp như GEG, BCG… sẽ được hưởng lợi.  

 Về dài hạn, các công ty thầu xây lắp các dự án điện gió, nhất là điện 

gió ngoài khơi như PC1, PVS… cũng được hưởng lợi. 
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Điện 

Sản lượng thủy điện tăng trưởng mạnh mẽ 

 

 Trong quý 2, trên toàn hệ thống, sản lượng điện than và điện khí lần 

lượt giảm xuống 27.4 tỷ kWh (-26% n/n) and 7.7 tỷ kWh (-7% n/n), trong 

bối cảnh giá than thế giới (+252% n/n) và giá dầu FO Singapore (+70% 

n/n) tăng mạnh.  

 Bên cạnh đó, lượng mưa nhiều bất thường trong tháng 5 và 6, ngay 

cao điểm mùa khô đã giúp sản lượng thủy điện nhảy vọt lên mức 25 tỷ 

kWh (+51% n/n), thậm chí tương đương với các quý cao điểm mùa 

mưa.   

 Năng lượng tái tạo (NLTT) cũng có kết quả thuận lợi khi sản lượng đạt 

9.2 tỷ kWh (+33% n/n), nhờ các dự án điện gió mới đi vào hoạt động 

từ quý 4/2021.  

 

 

 Giá nhiên liệu đầu vào tăng mạnh đầu năm 2022 đã khiến giá CGM 

thiết lập mức kỷ lục VND1,792/kWh (+62% yoy) trong tháng 4. Tình 

hình cung cấp than của Vinacomin cho các nhà máy của EVN đã được 

cải thiện tuy nhiên vẫn thấp hơn khối lượng 2 bên đã ký kết.  

 Mưa bất thường trong T5 – 6 khiến giá CGM quay đầu giảm mạnh về 

còn khoảng hơn VND1,100/kWh kể từ tháng 5. Tuy vậy, giá CGM trung 

Hình 1. Sản lượng thủy điện Q2/22 thậm chí tương đương 

cao điểm mùa mưa    
 

Hình 2. Giá bán trung bình thị trường điện (CGM) quay 

đầu giảm kể từ T5/22 

 

 

 
Nguồn: EVN 
 

 Nguồn: EVNGENCO3 

 

Hình 3. Giá than thế giới vẫn neo ở mức cao trong Q2/22 
 

 

Hình 4. Giá dầu FO Singapore tăng mạnh trong nửa đầu 

2022 nhưng dần hạ nhiệt từ T5/22 

 

 

 
Nguồn: Bloomberg, Trading Economics, EVNGENCO3 
Ghi chú: Giá than Newcastle được cập nhật đến 16/08/2022. 

 
Nguồn: Bloomberg 
Ghi chú: Giá dầu Brent và dầu FO Singapore được cập nhật đến 16/08/2022. 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

Q1/21 Q2/21 Q3/21 Q4/21 Q1/22 Q2/22

(tỷ kWh) Thủy điện Điện than Điện khí

Điện tái tạo Khác

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12

(VND/kWh)
2022 2021 2020

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

11.20 03.21 07.21 11.21 03.22 07.22

(USD/tấn) Giá than Newcastle

Giá than 6a nội địa

0

100

200

300

400

500

600

700

800

0

20

40

60

80

100

120

140

01.20 06.20 11.20 04.21 09.21 02.22 07.22

(USD/tấn)(USD/thùng)
Giá dầu Brent (T)

Giá dầu FO Singapore 180 cst (P)

Giá dầu FO Singapore 380 cst (P)



 
 

 3 

Điện 

bình 1H22 vẫn cao hơn 30% so với cùng kỳ và là yếu tố quan trọng 

thúc đẩy tăng trưởng của nhiều nhà sản xuất điện. 

 
Bảng 1. Lợi nhuận của 30 công ty thủy điện niêm yết 

 Q2/21 Q1/22 Q2/22 n/n q/q 

Doanh thu (tỷ đồng) 3,394 4,700 5,014 47.7% 6.7% 

Lợi nhuận thuần (tỷ đồng) 1,253 2,423 2,538 102.6% 4.7% 

LNST công ty mẹ (tỷ 
đồng) 

1,113 2,087 2,184 96.2% 4.6% 

Nguồn: Dữ liệu công ty, KIS 

 

Lợi nhuận (LN) của 30 công ty thủy điện bừng sáng trong quý 2 nhờ điều kiện 

thủy văn thuận lợi. Doanh thu và LNST công ty mẹ lần lượt tăng 48% n/n và 

96% n/n trong bối cảnh sản lượng và giá bán thuận lợi. 

 

Bảng 2. Lợi nhuận của 8 công ty nhiệt điện niêm yết 

 Q2/21 Q1/22 Q2/22 n/n q/q 

Doanh thu (tỷ đồng) 30,218 29,564 31,484 4.2% 6.5% 

Lợi nhuận thuần (tỷ đồng) 2,870 3,238 2,302 -19.8% -28.9% 

LNST công ty mẹ (tỷ 
đồng) 

2,486 2,792 1,955 -21.4% -30.0% 

Nguồn: Dữ liệu công ty, KIS 

 

Dù sản lượng suy giảm, doanh thu của các công ty nhiệt điện (+4% n/n) vẫn 

được cứu vãn nhờ giá bán điện tăng. Tuy vậy, hiệu ứng từ giá nhiên liệu đầu 

vào tăng và nguồn cung nhiên liệu thắt chặt cũng ăn mòn LN của các công ty 

nhiệt điện, khi LNST của 8 công ty nhiệt điện giảm mạnh 21% n/n trong Q2/22.  

 

 

Thủy điện bừng sáng trong Q2/22 
Trong bối cảnh giá than và khí tăng cao, cùng tình hình thủy văn thuận lợi đã 

giúp các doanh nghiệp thủy điện bừng sáng trong quý 2.  

 Lưu lượng nước về các hồ chứa cao hơn TB nhiều năm đã giúp doanh 

thu và LNST của Thủy điện Đa Nhim – Hàm Thuận – Đa Mi (DNH) lần 

lượt nhảy vọt 45% n/n và +61% n/n trong quý 2. 

 Vĩnh Sơn Sông Hinh (VSH) cũng duy trì đà tăng trưởng ấn tượng khi 

doanh thu và LNST tăng 33% n/n và 90% n/n, nhờ giá bán thuận lợi và 

Hình 5. LN của nhóm thủy điện tăng mạnh mẽ   
Hình 6. LN nhòm nhiệt điện bị ăn mòn do giá nhiên liệu 

tăng cao 

 

 

 
Nguồn: Dữ liệu công ty, KIS 
 

 
Nguồn: Dữ liệu công ty, KIS 
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Điện 

sản lượng tăng đạt mức 557 triệu kWh (+7.5% n/n). Kết quả khả quan 

khiến biên LN bình quân của nhóm thủy điện đạt con số tích cực 44.4% 

(+10.8%p n/n). Các công ty trong nhóm đã hoàn thành được 61%-84% 

chỉ tiêu doanh thu cả năm ngay trong 1H22 và trước mắt còn có cả 

2H22 với kết quả cũng được dự báo thuận lợi. 

 Khởi điểm là 1 công ty thủy điện, Điện Gia Lai (GEG) dần lấn sân và 

xác định NLTT sẽ là trụ cột chính của công ty trong thời gian tới. Việc 

hòa lưới 3 dự án điện gió vào cuối năm 2021 đã giúp sản lượng và 

doanh thu công ty bứt phá lên mốc 217 triệu kWh (+47% n/n) và 506 tỷ 

đồng (+58% n/n) trong quý 2. Tuy nhiên, gánh nặng lãi vay tăng cao 

(+63% n/n) và chi phí khấu hao khiến LNST sụt giảm 47% n/n. Hiện, 

GEG vẫn đang kỳ vọng cơ chế liên quan đến các dự án NLTT chuyển 

tiếp. 

 

 

 
Giá bán điện tăng giúp cứu vãn LN nhóm nhiệt điện 
Sản lượng các công ty nhiệt điện giảm mạnh do giá than tăng và nguồn 

cung hạn chế.  

 Tuy vậy, Nhiệt điện Hải Phòng (HND) và Nhiệt điện Quảng Ninh (QTP) 

vẫn ít bị ảnh hưởng bởi các công ty cùng ngành. Tác động của giá than 

tăng đã được hấp thụ hoàn toàn nhờ giá bán điện tăng. Tuy sản lượng 

Hình 7. Sản lượng công ty thủy điện bùng nổ Q2/22  Hình 8. Doanh thu nhóm thủy điện tăng trưởng mạnh mẽ  

 

 

 
Nguồn: Dữ liệu công ty, KIS 
 

 
Nguồn: Dữ liệu công ty, Fiinpro 
 

Hình 9. HNA đạt mức tăng trưởng LNST cao nhất  Hình 10. Biên LN tăng mạnh trong Q2/22 

 

 

 
Nguồn: Dữ liệu công ty, Fiinpro  

Nguồn: Dữ liệu công ty, Fiinpro 
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Điện 

quý 2 giảm 330 triệu kWh n/n, giá bán điện tăng cao và việc giãn khấu 

hao một số tài sản giúp LNST của HND tăng mạnh 49% n/n.  

 LNST của QTP cũng tăng trưởng tích cực 30% n/n dù doanh thu giảm 

nhẹ 2% n/n.  

 Ngược lại, tuy doanh thu của Nhiệt điện Phả Lại (PPC) hưởng lợi (+6% 

n/n) nhờ giá bán tăng, công ty không còn nhận được lãi cổ tức từ HND 

và PPC và lãi tiền gửi giảm xuống còn 6.8 tỷ. Việc này khiến doanh thu 

tài chính giảm 97% n/n và giáng 1 đòn nặng nề lên công ty khi LNST 

giảm mạnh 38% n/n, chỉ còn 74.8 tỷ đồng. 

 Doanh thu của EVNGENCO 3 (PGV) giảm nhẹ 6% n/n. Do khó khăn 

chung của thị trường nhiên liệu than, sản lượng của Vĩnh Tân 2 giảm 

mạnh -37% n/n, chỉ còn 1.45 tỷ kWh. Việc các nhà máy điện khí Phú 

Mỹ và thủy điện Buôn Kuốp được huy động cao cũng giúp KQKD của 

PGV được cải thiện phần nào. Tuy vậy, chi phí tài chính tăng cao, nhất 

là 473 tỷ đồng tăng thêm từ lỗ tỷ giá đã khiến LNST công ty mẹ của 

PGV giảm mạnh 52% n/n. 

 

 

 Dù giá khí tăng, sản lượng của Nhơn Trạch 2 (NT2) vẫn tăng lên 

1,181 triệu kWh (+24% n/n) nhờ vị trí gần vùng công nghiệp trọng điểm 

phía Nam và nhu cầu tiêu thụ điện tăng cao so với cùng kỳ năm trước. 

Q2/21 là một quý tồi tệ với NT2 khi sản lượng giảm mạnh do COVID-

Hình 11. Sản lượng nhiệt điện giảm do khó khăn của thị 

trường nhiên liệu 
 Hình 12. Doanh thu nhóm nhiệt điện có sự phân hóa  

 

 

 
Nguồn: Dữ liệu công ty, KIS 
 

 
Nguồn: Dữ liệu công ty, Fiinpro 
 

Hình 13. NT2 có tăng trưởng xuất sắc nhất nhóm nhiệt 

điện 
 

Hình 14. Giá nhiên liệu tăng góp phần ăn mòn LN của PGV, 

POW  

 

 

 
Nguồn: Dữ liệu công ty, Fiinpro 
 

 
Nguồn: Dữ liệu công ty, Fiinpro 
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Điện 

19 và cạnh tranh từ NLTT, giá khí tăng nhưng giá bán điện trung bình 

(TB) lại giảm. Sang đến Q2/22, giá bán điện tăng cùng việc công ty 

đã hoàn trả xong các khoản vay nước ngoài từ Q2/21 giúp LN công 

ty tăng bằng lần, đạt mức 365 tỷ đồng (+14 lần n/n).  

 

 LNST của PV Power (POW), công ty mẹ của NT2 ghi nhận mức 

giảm sâu 51% n/n dù doanh thu vẫn tăng nhẹ 13% nhờ giá bán tăng. 

Các nhà máy chủ lực như Vũng Áng 1 và điện khí Cà Mau 1&2 đều 

hoạt động cầm chừng do sự cố kỹ thuật và nguồn cung khí khan hiếm, 

khiến sản lượng của POW tụt xuống 3,491 triệu kWh (-28% n/n). 

 

Thủy điện được kỳ vọng tiếp tục tỏa sáng trong Q3/22 

  
 Theo IRI, khả năng xảy ra Nina tạm thời suy yếu trong T7 và mạnh trở lại 

từ T8 – T10 với xác suất 68%, kéo dài cho đến mùa đông với xác suất khá 

cao, 63-70%. Từ cuối T5 đến đầu T6, thủy điện liên tục được huy động tới 

50% trong giờ cao điểm buổi trưa và thậm chí là 90% công suất trong giờ 

cao điểm buổi tối. 

 Theo Trung tâm Dự báo Khí tượng thủy văn Quốc gia (NCHMF), hiện tượng 

La Nina thông thường kéo dài 2 năm tuy nhiên, lần này đã diễn ra gần 3 

năm. Dự báo trong năm nay sẽ có 10-12 cơn bão và áp thấp nhiệt đới trên 

biển Đông, nhất là khu vực miền Bắc và miền Trung  

 Thủy văn dồi dào sẽ tác động tích cực đến các nhà máy thủy điện ở 

các khu vực này như VSH, CHP, SBA, REE, TBC… 

 

Hình 15. Dự báo ENSO của IRI  

 

 

 Tại khu vực miền Trung, sức gió sẽ được cải thiện dần từ T11/2022 

cho đến tháng 2 năm sau do tác động của các cơn bão và gió mùa 

Đông Bắc, các công ty điện gió sẽ hưởng lợi trong thời gian này. 

 Nhiệt điện phải đối mặt sự cạnh tranh khốc liệt từ thủy điện và 

NLTT trong giai đoạn cuối năm.  

 Tuy nhiên, NLTT bộc lộ nhược điểm thiếu sự ổn định khi điện gió chỉ 

thường xuyên phát được 2,000MW/ ngày trong tháng 4 và 5, chỉ bằng 

một nửa công suất lắp đặt còn điện mặt trời chỉ hiệu quả trong 4-5 giờ/ 

ngày.  

 Với lợi thế gần các trung tâm kinh tế như TP Hồ Chí Minh, Đồng Nai… 

và giá bán điện cao cùng sản lượng điện khôi phục so với cùng kỳ, 
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chúng tôi tin rằng NT2 vẫn có kết quả tích cực trong 2H22 từ mức 

nền thấp của 2021. Điện khí vẫn là một nguồn cung điện ổn định, phù 

hợp cho nhu cầu công nghiệp hơn NLTT. Cũng cần nhắc lại rằng, 

doanh thu và sản lượng của NT2 trong 2H21 bị suy giảm nặng nề do 

tác động từ phong tỏa kinh tế và hoạt động sửa chữa, tiểu tu nhà máy. 

 

Chờ đợi chính sách cho các dự án NLTT chuyển tiếp  
 

 Dự thảo Quy hoạch điện 8 (QHĐ 8) mới chuyển đổi năng lượng 

theo hướng xanh hơn sẽ là cơ hội cho các dự án điện gió. Việt 

Nam sẽ không phát triển mới nhiệt điện than từ năm 2030 và công suất 

điện mặt trời hầu như giữ nguyên so với hiện tại cho đến 2030. Đến 

năm 2030, công suất điện gió ngoài khơi dự kiến đạt 7,000MW và điện 

gió trên bờ, gần bờ dự kiến tăng thêm 30%. NLTT kỳ vọng sẽ chiếm 

gần 50% tổng công suất lắp đặt cho đến 2045. 

 

Hình 16. Công suất các nguồn điện theo QHĐ 8  

 

  

 Hiện tại có gần 3,500MW điện gió (thuộc 62 dự án) và 452MW điện 

mặt trời đã ký hợp đồng mua bán điện nhưng chưa kịp COD đúng hạn 

để được hưởng giá FiT ưu đãi. Các dự án “chuyển tiếp” này chưa được 

bán điện hoặc tạm hoãn việc xây dựng do chưa xác định được giá bán 

điện.  

 Chúng tôi kỳ vọng chính sách cho các dự án chuyển tiếp này và QHĐ 

8 sẽ chính thức được thông qua trong 2H22. Theo đó, trong tương lai 

gần, các công niêm yết có dự án chuyển tiếp như GEG, BCG…sẽ 

được hưởng lợi. Về dài hạn, các công ty thầu xây lắp các dự án 

điện gió, nhất là điện gió ngoài khơi như PC1, PVS… cũng được 

hưởng lợi. 
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Nguồn: QHĐ VIII, KIS Research 
Ghi chú: Bản dự thảo được cập nhật đến tháng 5, 2022. 

 
Cổ 
phiếu 

Vốn hóa 
(tỷ đồng) 

P/E 
TTM 

(x) 

P/B 
TTM 
(x) 

EV/ 
EBITDA 
TTM (x) 

Triển vọng 

Thủy điện VSH 9,332 11.5 2.1 9.5 

 KHẢ QUAN nhờ vào thủy văn thuận lợi và giá bán TB tăng so với cùng kỳ khi giá 

than và khí vẫn neo ở mức cao. VSH đang kỳ vọng sẽ đàm phán thành công giá 

PPA mới cho nhà máy Thượng Kon Tum, với kỳ vọng cao hơn 20 – 30% so với 

mức giá PPA hiện tại (VND914/ kWh).  
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Nguồn: KIS Research 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CHP 3,629 7.2 1.9 7.6  KHẢ QUAN nhờ tình hình thủy văn thuận lợi 

SBA 1,384 8.2 1.5 7.0  KHẢ QUAN nhờ tình hình thủy văn thuận lợi 

TBC 1,997 9.9 2.0 6.3  KHẢ QUAN nhờ tình hình thủy văn thuận lợi 

SJD 1,204 6.3 1.2 5.8 

 TRUNG LẬP – Sản lượng và doanh thu của SJD sẽ được hưởng lợi nhờ thủy văn 

thuận lợi trong 2H22. Công ty cũng duy trì mức cổ tức tiền mặt hấp dẫn trong các 

năm qua. Tuy nhiên, SJD hiện có tới 71 tỷ khoản phải thu khó đòi, chiếm tỷ trọng 

10% các khoản phải thu, cao hơn rất nhiều so với các công ty cùng ngành như 

VSH, TBC…Công ty con đang có dự án thủy điện Hà Tây không đạt các chỉ tiêu 

như nghiên cứu khả khi, nên đang gặp khó khăn trong công tác trả nợ gốc và lãi 

ngân hàng. 

Nhiệt điện 

QTP 7,380 12.9 1.2 5.6  Ít bị ảnh hưởng bởi tình trạng thiếu than hơn các công ty cùng ngành trong 2H22. 

Mặc dù HND và QTP sẽ gặp cạnh tranh rất lớn từ các công ty thủy điện, 2 công ty 

đều được kỳ vọng sẽ có triển vọng tươi sáng trong 2023F khi La Nina suy 

giảm từ đầu 2023.   

 Miền Bắc hiện chiếm hơn 50% tiêu thụ điện của VN, và sẽ phải đối mặt thiếu điện 

trong những năm tới. Điều kiện thời tiết phía bắc không phù hợp để phát triển 

NLTT trong khi thủy điện lại gặp bất lợi nếu thời tiết khô hạn. Chúng tôi tin rằng các 

nhà máy điện than, nhất là HND và QTP sẽ đóng vai trò quan trọng để duy trì an 

ninh năng lượng tại khu vực miền bắc.  

HND 8,200 17.8 1.3 5.8 

PPC 5,739 53.9 1.1 N/A 

 TRUNG LẬP – PPC phải đối mặt cạnh tranh gay gắt từ các nhà máy thủy điện 

trong bối cảnh giá than tăng và cung đầu vào suy giảm. Dù được hưởng lợi từ giá 

bán điện tăng, lãi cổ tức từ HND, QTP tụt thê thảm trong 2022.  

 Chúng tôi kỳ vọng PPC sẽ có triển vọng sáng hơn trong 2023 khi La Nina suy 

giảm. Tuy vậy, sự cố tại tổ máy S6 (300MW), chiếm 1 nửa tổng công suất của PPC 

xảy ra từ 2021 hiện vẫn chưa được khắc phục. Việc dự án Phả Lại 3 bị loại khỏi 

QHĐ 8 cũng là 1 trở ngại đối với tăng trưởng của PPC trong thời gian tới.       

NT2 7,485 8.3 1.7 6.1 

 TÍCH CỰC – Dù gặp phải khó khăn do giá khí tăng cao và sự cạnh tranh khốc liệt 

từ NLTT và thủy điện, triển vọng của NT2 vẫn khá sáng nhờ vào vị trí lân cận với 

trung tâm công nghiệp phía nam trong khi nguồn cung NLTT không ổn định.  

 NT2 đã trả xong nợ nước ngoài từ T6/2021. Chúng tôi tin NT2 có thể duy trì và trả 

cổ tức vượt mức 15% - 20% hiện tại, nhất là khi công ty mẹ PV Power đang rất cần 

vốn để xây nhà máy điện Nhơn Trạch 3 & 4.  

POW 32,786 20.8 1.1 8.3 

 TIÊU CỰC – Sự cố tại nhà máy Vũng Áng 1 xảy ra từ T9/2021 nhưng vẫn chưa 

được khắc phục và giá nhiên liệu tăng cao có thể tác động tiêu cực đến sản lượng 

và lợi nhuận của POW. Công ty cũng đang gặp áp lực để huy động vốn cho nhà 

máy điện Nhơn Trạch 3 & 4. Chúng tôi kỳ vọng KQKD sẽ tăng trưởng từ 2025 khi 

NT3 & 4 đi vào hoạt động.  

NLTT GEG 7,405 23.6 2.1 13.4 

 TÍCH CỰC TRONG 2023F – Kỳ vọng vào chính sách giá cho các dự án 

NLTT chuyển tiếp và QHĐ 8 sẽ được công bố trong 2H22. Kỳ vọng KQKD 

tăng trưởng từ 2023 khi điện gió Tân Phú Đông 1 (100MW) và điện mặt trời 

Đức Huệ (49 MWp) lần lượt phát điện từ T10/2022 và năm 2023.  

 JERA, nhà sản xuất điện lớn nhất Nhật Bản vừa mua 35.09% cổ phần của 

GEG, được kỳ vọng sẽ là một cú hích mạnh mẽ cho GEG nhờ trình độ kỹ 

thuật và nguồn vốn dồi dào từ JERA.       
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■ Guide to KIS Vietnam Securities Corp. stock ratings based on 12-month forward performance 

 BUY: Expected total return will be 15%p or more 

 Hold: Expected total return will be between -5%p and 15%p 

 Sell: Expected total return will be -5%p or less  

 KIS Vietnam Securities Corp. does not offer target prices for stocks with Hold or Sell ratings. 

 

■  Guide to KIS Vietnam Securities Corp. sector ratings for the next 12 months 

 Overweight: Recommend increasing the sector’s weighting in the portfolio compared to its respective weighting in the VNIndex based on market capitalization.  

 Neutral: Recommend maintaining the sector’s weighting in the portfolio in line with its respective weighting in the VNIndex based on market capitalization.  

 Underweight: Recommend reducing the sector’s weighting in the portfolio compared to its respective weighting in the VNIndex based on market capitalization.  
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