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Ch�Í���W�Lêu Q4 – 08 Q1 – 09 Q2 – 09 Q3 – 09 Q4 – 09 2009 2010F 

Doanh thu (tri�Ë�X���ÿ�×�Q�J�� 85,344 57,756 68,586 51,516 31,136 208,994 176,596 

�7���Q�J���W�U�m�ã�Q�J�� n/a 41.91% 82.94% -39.64% -63.52% -14.57% -15.50% 

T�ù���O�Ë l�ç�L���Q�K�X�±�Q���J�Ý�S���W�Uên doanh thu 72.96% 68.45% 77.06% 71.23% 20.46% 64.81% 63.87% 

T�ù l�Ë���O�ç�L���Q�K�X�±�Q���W�K�X�«�Q���W�Uên doanh thu 69.82% 65.30% 84.85% 71.17% 32.64% 68.30% 65.40% 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q���W�U�m�ß�F thu�Ã�����W�U�L�Ë�X���ÿ�×�Q�J�� 59,702 37,746 58,239 36,818 10,061 142,864 115,830 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q���V�D�X���W�K�X�Ã�����W�U�L�Ë�X���ÿ�×�Q�J�� 42,448 37,746 51,520 34,241 9,333 132,840 104,247 

�7���Q�J���W�U�m�ã�Q�J�� n/a 52.74% 136.35% -48.37% -78.01% -18.16% -21.52% 

�(�3�6�������×�Q�J�� 668 594 811 539 147 2,092 1,642 

 Ngày  16/03/2010 

���*�L�i���ÿ�y�Q�J���F�ñ�D�� 17,600 

 P/E 2010 10.8 x 

 Giá m�é�F���W�Lêu 16,500 

�7�K�{�Q�J���W�L�Q���F�k���E�§�Q 

 S�§�Q���S�K�­�P���F�K�t�Q�K ���L�Ë�Q���Q���Q�J 

 V�Õ�Q���ÿ�L�Å�X���O�Ë (t�ù���9�1�'�� 635 
 V�Õ�Q���K�y�D���W�K�Ï���W�U�m�á�Q�J��(t�ù���9�1�'�� 1,117.6 

 S�ã���K�ó�X���Q�m�ß�F���Q�J�Rài (%) 1.18% 

 S�ã���K�ó�X���Q�K�j���Q�m�ß�F��(%) 54% 

 T�ù���O�Ë���+���4�7 và BKS (%) 75.07% 

Khuy�Ã�Q���Q�J�K�Ï���J�«�Q���Q�K�©�W 

Ngày  
xu�©�W b�§�Q 

�*�L�i���ÿ�y�Q�J���F�ñ�D���W�¥�L��
ngày ra khuy�Ã�Q���Q�J�K�Ï 

Khuy�Ã�Q��
ngh�Ï 

   

   

   

�&�k���F�©�X��s�ã���K�ó�X 

 
So sánh c�Ù���S�K�L�Ã�X���Y�ß�L���W�K�Ï���W�U�m�á�Q�J 
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Khuy �Ã�Q���Q�J�K�Ï���ÿ�«�X���W�m 
Công ty c�Ù�� �S�K�«�Q�� �7�K�ë�\�� ���L�Ë�Q�� �7�K�i�F�� �%à ho�¥�W�� �ÿ�Ý�Q�J�� �W�U�R�Qg l�­�Q�K�� �Y�õ�F�� �V�§�Q��
xu�©�W���Y�j�� �N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���ÿ�L�Ë�Q�� �Q���Q�J����v�±�Q�� �Kành 3 t�Ù���Páy v�ß�L t�Ù�Q�J���F�{�Q�J���V�X�©�W��
120 MW, s�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���W�U�X�Q�J���Eình c�ë�D���F�{�Q�J���W�\���Yào kho�§�Q�J�����������W�U�L�Ë�X��
�N�:�K���Q���P�����F�K�L�Ã�P���N�K�R�§�Q�J�������������V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���W�U�R�Q�J���Q�m�ß�F��  

Công trình nhà máy th�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �7�K�i�F�� �%à cung c�©�S�� �ÿ�L�Ë�Q�� �Fho h�Ë�� �W�K�Õ�Q�J��
�O�m�ß�L���ÿ�L�Ë�Q���T�X�Õ�F���J�L�D�� dung tích h�×�������������W�ù���P3. V�ß�L���F�K�L�Å�X���Gài �ã���P�»�W���Q�m�ß�F��
dâng bình th�m�á�Q�J���������N�P���Yà chi�Å�X���U�×�Q�J���� km, H�×���7�K�i�F���%à là 1 trong 3 
h�×���Q�K�k�Q���W�¥�R���O�ß�Q���Q�K�©�W���N�K�X���Y�õ�F���0�L�Å�Q���%�³�F�� 

TBC có k�Ã�W���T�X�§���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���W�m�k�Q�J���ÿ�Õ�L���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K���Y�j���ÿ�m�ç�F cho là c�Ù���S�K�L�Ã�X��
phòng th�ë�����7�X�\�� �Q�K�Lên, tình hình th�ë�\�� �Y���Q��hi�Ë�Q t�¥�L�� �U�©�W���N�K�{�Q�J���W�K�X�±�Q�� �O�ç�L��
cho ho�¥�W�� �ÿ�Ý�Q�J�� �F�ë�D���F�i�F�� �Q�Kà máy th�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �W�¥�L���N�K�X�� �Y�õ�F�� �0�L�Å�Q�� �%�³�F�� �Qên 
k�Ã�W���T�X�§���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���W�U�R�Q�J���Q���P�������������V�Á���J�L�§�P���V�~�W�� 

V�ß�L�� �P�í�F�� �J�L�i�� �Q�Jày 16/06/2010 là 17,6������ �ÿ�×�Q�J���� �7�%�&�� �K�L�Ë�Q�� �ÿ�D�Q�J�� �ÿ�m�ç�F��
giao d�Ï�F�K���Y�ßi m�í�F���3���(���G�õ���S�K�y�Q�J�������������Oà 10.8x, khá cao so v�ß�L���3���(���F�ë�D��
�F�i�F�� �'�1�� �F�•�Q�J�� �Q�J�j�Q�K�� ���9�6�+�� �������[���� �3�3�&���������[�� �������G�R���ÿ�y�� �F�K�~�Q�J�� �W�{�L�� �N�K�X�\�Ã�Q��
ngh�Ï���Q�K�j���ÿ�«�X���W�m���T�Xan sát thêm. 

Nh�ó�Q�J���ÿ�L�Ç�P���F�K�~���ê 
�ƒ TBC là nhà máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�«�X���W�Lên c�ë�D���9�L�Ë�W���1�D�P���Y�ß�L���V�§�Q���O�m�ç�Q�J��

�W�m�k�Q�J���ÿ�Õ�L���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K����trung bình 400 tri�Ë�X�����N�:�K���Q���P�� 

�ƒ L�ç�L�� �W�K�Ã�� �F�ë�D�� �7�%�& là dung tích h�× l�ß�Q�� ngu�×�Q�� �Q�K�k�Q�� �O�õ�F�� �N�L�Q�K��
nghi�Ë�P��cao, �7�6�&�� kh�©�X���K�D�R��g�«�Q���K�Ã�W���Qên chi phí v�±�Q���Kành th�©�S�� 

�ƒ Th�Ï�� �W�U�m�á�Q�J�� �V�§�Q�� �[�X�©�W�� �ÿ�L�Ë�Q�� �Q���Q�J�� �ã�� �9�L�Ë�W�� �1�D�P�� �ÿ�D�Q�J���W���Q�J�� �W�U�m�ã�Q�J��
m�¥�Q�K���Yà trong tình tr�¥�Q�J���F�X�Q�J���N�K�{�Q�J���ÿ�ë���F�«�X. 

�ƒ �1���P�������������V�Á���O�j���Q���P���N�K�y���N�K���Q���F�K�R���F�i�F���Q�K�j���P�i�\ th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���S�K�t�D��
B�³�F���G�R���Wình hình th�ë�\���Y���Q���N�K�{�Q�J���W�K�X�±�Q���O�ç�L�� 

�ƒ TBC có tình hình tài chính lành m�¥�Q�K���Y�ß�L���W�ù�� �O�Ë�� �Q�ç���W�K�©�S���Yà ti�Å�Q��
m�»�W���Q�K�L�Å�X�� 

�ƒ R�ë�L���U�R���O�ß�Q���Q�K�©�W���Oà ch�Ï�X���§�Q�K���K�m�ã�Q�J��c�ë�D���ÿ�L�Å�X���N�L�Ë�Q���W�K�á�L���W�L�Ã�W�� 

Tên công ty CTCP TH�ê�<�����,�Ê�1���7�+�È�&���%À (TBC) 

Khuy�Ã�Q���Q�J�K�Ï QUAN SÁT 
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 GI �Þ�,���7�+�,�Ê�8 CÔNG TY 
 

 
 

Công ty CP Th�ë�\�����L�Ë�Q���7�K�i�F���%à là nhà 
máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�«�X���W�Lên c�ë�D���9�L�Ë�W���1�D�P�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

C�Ù���ÿ�{�Q�J���O�ß�Q���F�ë�D���F�{�Q�J���Wy là EVN và 
SCIC. 

 
 
 

L�­�Q�K���Y�õ�F���K�R�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���F�K�t�Q�K���Oà s�§�Q���[�X�©�W���Oà 
�N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���Q���Q�J�� 

 
 
 
 
 
 
 

Doanh thu t�ï���ÿ�L�Ë�Q���W�K�m�k�Q�J���S�K�­�P���F�K�L�Ã�P��
99.9% t�Ù�Q�J���G�R�D�Q�K���W�K�X�� 

 
 
 

H�×���7�K�i�F���%à là 1 trong 3 h�×���Q�K�k�Q���W�¥�R��
l�ß�Q���Q�K�©�W���N�K�X���Y�õ�F���0�L�Å�Q���%�³�F�� 

 
 
 
 
 
 

Ngu�×�Q���Q�K�k�Q���O�õ�F���N�L�Q�K���Q�J�K�L�Ë�P���G�×�L���Gào 
là th�Ã���P�¥�Q�K���F�ë�D���F�{�Q�J���W�\�� 

 
Tên công ty  : Công ty CP th�ë�\�����L�Ë�Q���7�K�i�F���%à 
Mã giao d�Ï�F�K����TBC                 Sàn GD: HOSE 
Tên vi�Ã�W���W�³�W����������TBHPC 
�� �Ï�D���F�K�Í������������������������Th�Ï���W�U�©�Q���7�K�i�F���%à, Huy�Ë�Q���<ên Bình, T�Í�Q�K���<ên Bái 
���L�Ë�Q���W�K�R�¥�L��������������(84-29) 884 116  
Website         : www.thacba.evn.com.vn         

1/L�Ï�F�K���V�ñ���Kình thành: 

Công ty CP Th�ë�\�����L�Ë�Q���7�K�i�F���%à là nhà máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�«�X���W�Lên c�ë�D���9�L�Ë�W���1�D�P, 
�ÿ�m�ç�F���[�k�\���G�õ�Q�J���Y�ß�L���V�õ���J�L�~�S���ÿ�å���F�ë�D���Q�K�j���Q�m�ß�F���/�Lên Xô c�Ê�����&�{�Q�J���W�Uình �ÿ�m�ç�F���N�K�ã�L��
công xây d�õ�Q�J���Q�Jày 19/8/1964 v�ß�L��công su�©�W���W�K�L�Ã�W���N�Ã��hi�Ën nay là 120 MW, v�±�Q��
hành 3 t�Ù���P�i�\��và s�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q��bình quân���ÿ�¥�W���J�«�Q 400 tri�Ë�X���N�:�K���Q���P���� 

�%�D�Q���ÿ�«�X���O�j���ÿ�k�Q���Y�Ï���W�U�õ�F���W�K�X�Ý�F���F�{�Q�J���W�\�����L�Ë�Q���/�õ�F�����V�D�X���ÿ�y��TBC �ÿ�m�ç�F���F�K�X�\�Ç�Q���V�D�Q�J��
�ÿ�k�Q���Y�Ï���K�R�¥�F�K���W�Rán ph�é���W�K�X�Ý�F���&�{�Q�J���W�\�����L�Ë�Q���/�õ�F���,. Ngày 30/03/2005, nhà máy 
th�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �7�K�i�F�� �%à�� �ÿ�m�ç�F�� �F�K�X�\�Ç�Q�� �W�Kành công ty Th�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �7�K�i�F�� �%à – công ty 
thành viên ho�¥�F�K���W�R�i�Q���ÿ�Ý�F���O�±�S���W�K�X�Ý�F���7�Ù�Q�J���F�{�Q�J���W�\�����L�Ë�Q���O�õ�F���9�L�Ë�W���1�D�P.���6�D�X���ÿ�y��
�ÿ�m�ç�F���F�Ù���S�K�«�Q���K�y�D���Yà chính th�í�F���J�L�D�R���G�Ï�F�K���W�Uên sàn HNX vào ngày 29/08/2006. 
�1���P�� ������������ �F�{�Q�J�� �W�\�� �ÿ�m�ç�F�� �F�©�S�� �S�K�p�S�� �F�K�X�\�Ç�Q�� �W�ï�� �Vàn HNX sang sàn HOSE và 
chính th�í�F���J�L�D�R���G�Ï�F�K���W�Uên HOSE và ngày 19/10/2009. 

�&�{���ÿ�{�Q�J���O�ß�Q hi�Ë�Q���Q�D�\���F�ë�D���F�{�Q�J���W�\���Oà T�Ù�Q�J���F�{�Q�J���W�\�����L�Ë�Q���/�õ�F���9�L�Ë�W���1�D�P�����(�9�1����
chi�Ã�P������% s�Õ���F�Ù���S�K�«�Q����SCIC 24%, c�Ù���ÿ�{�Q�J���Q�m�ß�F���Q�J�Rài chi�Ã�P���������������Fòn l�¥�L���Oà 
t�Ù��ch�í�F và cá���Q�K�k�Q���W�U�R�Q�J���Q�m�ß�F�� 

2/ Ngành ngh�Å���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K�� 

Công ty ho�¥�W�� �ÿ�Ý�Q�J�� �W�U�R�Q�J�� �F�i�F�� �O�­�Q�K�� �Y�õ�F�� �Q�K�m����S�§�Q�� �[�X�©�W���� �N�L�Q�K�� �G�R�D�Q�K�� �ÿ�L�Ë�Q�� �Q���Q�J����
Qu�§�Q�� �O�ê���� �Y�±�Q�� �Kành, s�ñ�D�� �F�K�ó�D���� �E�§�R�� �G�m�å�Q�J���� �ÿ�¥�L�� �W�X���� �F�§�L�� �W�¥�R�� �F�i�F�� �F�{�Q�J�� �W�Uình th�ë�\��
công, công trình ki�Ã�Q���W�U�~�F�����F�i�F���W�K�L�Ã�W���E�Ï���F�ë�D���Q�Kà máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���Yà tr�¥�P���E�L�Ã�Q���i�S����
thí nghi�Ë�P�� hi�Ë�X���F�K�Í�Q�K���F�i�F���W�K�L�Ã�W���E�Ï���ÿ�L�Ë�Q�����0�X�D���E�i�Q�����[�X�©�W���Q�K�±�S���N�K�­�X���Y�±�W���W�m�����W�K�L�Ã�W��
b�Ï�����7�m���Y�©�Q���O�±�S���G�õ���i�Q���ÿ�«�X���W�m���[�k�\���G�õ�Q�J�����T�X�§�Q���O�ê���ÿ�«�X���W�m���[�k�\���G�õ�Q�J�����W�m���Y�©�Q���J�L�i�P���V�i�W��
thi công xây l�³�S���F�i�F���F�{�Q�J���W�Uình �ÿ�L�Ë�Q�������«�X���W�m���F�i�F���F�{�Q�J���W�Uình ngu�×�Q���Y�j���O�m�ß�L���ÿ�L�Ë�Q����
B�×�L���G�m�å�Q�J�����ÿào t�¥�R���Y�Å���T�X�§�Q���Oý, v�±�Q���Kành, b�§�R���G�m�å�Q�J���Yà s�ñ�D���F�K�ó�D���W�K�L�Ã�W���E�Ï���Q�Kà 
�P�i�\���ÿ�L�Ë�Q�����.�L�Q�K���G�R�D�Q�K���G�Ï�F�K���Y�é���Y�±�Q���W�§�L���Yà du l�Ï�F�K�� 

S�§�Q�� �S�K�­�P�� �F�K�ë�� �\�Ã�X�� �F�ë�D�� �F�{�Q�J�� �W�\�� �O�j�� �ÿ�L�Ë�Q�� �Q���Q�J���� �'�R�D�Q�K�� �W�K�X�� �W�ï�� �W�ï�� �K�R�¥�W�� �ÿ�Ý�Q�J�� �V�§�Q��
xu�©�W���Y�j���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���Q���Q�J���F�K�L�Ã�P���W�ù���W�U�Ñ�Q�J���F�K�ë���\�Ã�X���W�U�R�Q�J���W�Ù�Q�J���G�R�D�Q�K���W�K�X���E�i�Q��
hàng và cung c�©�S���G�Ï�F�K���Y�é�����N�K�R�§�Q�J���������� 

3/ V�Ï���W�K�Ã���F�ë�D���F�{�Q�J���W�\�� 

V�ß�L���G�X�Q�J���W�t�F�K���K�×�������������W�ù���P3 �ã���P�õ�F���Q�m�ß�F���G�k�Q�J���Eình th�m�á�Q�J�������P�����G�L�Ë�Q���W�t�F�K����������
km2, chi�Å�X�� �Gài 80 km, h�×���7�K�i�F���%à là m�Ý�W�� �W�U�R�Q�J������ �K�×�� �Q�K�k�Q���W�¥�R���O�ß�Q�� �Q�K�©�W�� �0�L�Å�Q��
B�³�F, vì v�±�\���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���V�§�Q���[�X�©�W���K�j�Q�J���Q��m c�ë�D���F�{�Q�J���W�\���ÿ�m�ç�F���G�X�\���W�Uì khá �Ù�Q��
�ÿ�Ï�Q�K����Công trình Th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q Thác Bà c�Ê�Q�J���F�©�S���ÿ�L�Ë�Q���F�K�R���K�Ë���W�K�Õ�Q�J���O�m�ß�L���ÿ�L�Ë�Q�������� 
Kv qu�Õ�F�� �J�L�D�� �Yà cung c�©�S�� �ÿ�L�Ë�Q�� ���� Kv, 110 Kv cho các t�Í�Q�K�� �<ên Bái, Tuyên 
Quang, Lào Cai, Phú Th�Ñ����Ngoài nhi�Ë�P�� �Y�é�� �S�K�i�W�� �ÿ�L�Ë�Q���� �+�×�� �7�K�i�F�� �%à còn tham 
gia ch�Õ�Q�J���O�Ê���F�K�R h�¥���G�X���Yà cung c�©�S���Q�m�ß�F���S�K�é�F���Y�é���W�m�ß�L���W�Lêu. 

Ngu�×�Q���Q�K�k�Q���O�õ�F���N�L�Q�K���Q�J�K�L�Ë�P���G�×�L���Gào và tay ngh�Å���F�D�R là y�Ã�X���W�Õ���T�X�D�Q���W�U�Ñ�Q�J���J�L�~�S��
công ty qu�§�Q���W�U�Ï�� �F�i�F�� �G�õ�� �i�Q���ÿ�«�X���W�m�����ÿ�¥�L���W�X�����Q�k�Q�J�� �F�©�S�� �F�i�F�� �W�Ù�� �P�i�\�� �F�Ê�Q�J�� �Q�K�m�� �Y�±�Q��
hành t�Ù���P�i�\���ÿ�¥�W���K�L�Ë�X���T�X�§���F�D�R�� 
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 PHÂN TÍCH NGÀNH  

�1�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q hi�Ë�Q���Q�D�\���ÿ�D�Q�J���W���Q�J���W�U�m�ã�Q�J��
v�ß�L���W�Õ�F���ÿ�Ý���W�U�X�Q�J���Eình x�©�S���[�Í�����������Q���P��

và trong tình tr�¥�Q�J �F�X�Q�J���N�K�{�Q�J���ÿ�ë���F�«�X�� 
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�6�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���V�§�Q���[�X�©�W

 
 

S�§�Q���[�X�©�W���ÿ�L�Ë�Q���E�µ�Q�J���Q�J�X�×�Q���W�K�ë�\���Q���Q�J��
v�¯�Q���ÿ�y�Q�J���Y�D�L���W�Uòn quan tr�Ñ�Q�J�� 

 

 

 

�&�k���F�©�X���F�y���V�õ���F�K�X�\�Ç�Q���G�Ï�F�K���V�D�Q�J���Q�J�X�×�Q��
cung phi th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q. 

�&�k���F�©�X���Q�J�X�×�Q���ÿ�L�Ë�Q����������

28.50%

8.80%5.80%

26.70%

30.20%

�7�K�ë�\���ÿ�L�Ë�Q

�1�K�L�Ë�W���ÿ�L �Ë�Q���W�K�D�Q

�1�K�L�Ë�W���ÿ�L �Ë�Q���G�«�X���Y�j���N�K�t

�1�K�±�S���N�K�­�X

Khác

 
 

 
 

���L�Ë�Q���Y�¯�Q���ÿ�m�ç�F���F�R�L���Oà ngành h�©�S���G�¯�Q��
�ÿ�«�X���W�m�� 

 
 
 
 
 
 
 

Các công ty trong ngành có k�Ã�W���T�X�§��
kinh doanh kh�§���T�X�D�Q���W�U�R�Q�J���Q���P������������ 

 
 

�1�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���Oà m�Ý�W���W�U�R�Q�J���Q�K�ó�Q�J���Q�Jành then ch�Õ�W�����Q�K�±�Q���ÿ�m�ç�F���Q�K�L�Å�X���V�õ���T�X�D�Q���W�k�P��
c�ë�D���1�K�j���Q�m�ß�F�����0�»�F���Gù các công ty trong ngành ho�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���K�Ã�W���F�{�Q�J���V�X�©�W���Q�K�m�Q�J��
hi�Ë�Q�� �Y�¯�Q�� �N�K�{�Q�J�� �ÿ�i�S�� �í�Q�J�� �ÿ�ë�� �Q�K�X�� �F�«�X�� �W�Lêu th�é���� �6�§�Q�� �O�m�ç�Q�J�� �ÿ�L�Ë�Q�� �V�§�Q�� �[�X�©�W�� �W�U�R�Q�J��
nh�ó�Q�J�� �Q���P�� �J�«�Q�� �ÿ�k�\�� �W���Q�J�� �Q�K�D�Q�K�� �F�K�y�Q�J�� �W�ï�� ���������� �W�U�L�Ë�X�� �0�:�K�� �Q���P�� ���������� �Oên 75 
tri�Ë�X�� �0�:�K�� �W�U�R�Q�J�� �Q���P�� �������������Q���P�� ���������� �ÿ�¥�W�� ������������ �W�U�L�Ë�X MWh, t�Õ�F�� �ÿ�Ý�� �W���Q�J��
�W�U�m�ã�Q�J���W�U�X�Q�J bình �ÿ�¥�W���������������Q���P�������k�\���O�j���P�í�F���N�K�i���F�D�R���V�R���Y�ß�L���W���Q�J���W�U�m�ã�Q�J���ÿ�L�Ë�Q��
�Q���Q�J��trung bình trên th�Ã���J�L�ß�L���ÿ�¥�W�������������Q���P�����1�J�X�×�Q����B�§�Q���F�i�R���E�¥�F�K���7�%�&). 

Tháng 1/2010, s�§�Q�� �O�m�ç�Q�J�� �ÿ�L�Ë�Q�� �V�§�Q�� �[�X�©�W�� �Y�j�� �P�X�D�� �Q�J�R�j�L�� �ÿ�¥�W�� ���������� �W�ù�� �.�:�K, s�§�Q��
�O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���W�K�m�k�Q�J���S�K�­�P���ÿ�¥�W�������������W�ù��KWh so v�ß�L���Fùng k�ä���Q���P���Q�J�R�i�L,���W���Q�J���O�«�Q��
�O�m�ç�W��32.2% và 26.2%. EVN d�õ���W�t�Q�K���Q���P�������������V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���V�§�Q���[�X�©�W���Yà mua 
ngoài s�Á���ÿ�¥�W���Oà 97 tri�Ë�X���0�:�K�����W�ù���O�Ë���W�U�R�Q�J���Q�m�ß�F���O�j�����������Y�j���P�X�D���Q�J�R�j�L���ÿ�¥�W���������� 
Tuy nhiên, công tác d�õ���E�i�R���Q�K�X���F�«�X���V�ñ���G�é�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���O�X�{�Q���S�K�§�L���ÿ�L�Å�X���F�K�Í�Q�K���G�R���P�Ý�W��
s�Õ���G�õ���i�Q���ÿ�«�X���W�m���V�§�Q���[�X�©�W���W���Q�J���P�¥�Q�K���W�U�R�Q�J���W�K�á�L���J�L�D�Q���T�X�D�����ÿ�»�F���E�L�Ë�W���Oà các d�õ���i�Q��
�W�K�p�S�� �Y�j�� �[�L�� �P���Q�J�� �ÿ�L�� �Y�j�R�� �K�R�¥�W�� �ÿ�Ý�Q�J���� �Oàm cho vi�Ë�F�� �ÿ�L�Å�X�� �W�L�Ã�W�� �F�X�Q�J�� �ÿ�L�Ë�Q�� �J�»�S�� �N�K�y��
�N�K���Q�� 

�&�K�R���ÿ�Ã�Q���W�K�á�L���ÿ�L�Ç�P���K�L�Ë�Q���Q�D�\�����ÿ�Õ�L���Y�ß�L���9�L�Ë�W���1�D�P�����V�§�Q���[�X�©�W���ÿ�L�Ë�Q���E�µ�Q�J���Q�J�X�×�Q���W�K�ë�\��
�Q���Q�J���Y�¯�Q���ÿ�y�Q�J���Y�D�L���W�Uò r�©�W���T�Xan tr�Ñ�Q�J.  Theo th�Õ�Q�J���Nê, ti�Å�P���Q���Q�J���W�K�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���W�Uên 
t�©�W���F�§���F�i�F���K�Ë���W�K�Õ�Q�J���V�{�Q�J���F�ë�D���9�L�Ë�W���1�D�P���N�K�R�§�Q�J�����������W�ù���N�:�K���Q���P���W�m�k�Q�J���ÿ�m�k�Q�J��
v�ß�L�� �N�K�R�§�Q�J�� �������������� �0�:���� �+�L�Ë�Q�� �Q�D�\�� �F�i�F�� �F�{�Q�J�� �W�Uình th�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �ÿã khai thác 
kho�§�Q�J���������������0�:�������������W�L�Å�P���Q���Q�J�������0�é�F���W�L�r�X���ÿ�Ã�Q���Q���P���������������W�¥�L���F�i�F���O�m�X���Y�õ�F��
sông l�ß�Q�� �V�§�Q�� �O�m�ç�Q�J�� �N�K�D�L�� �W�K�i�F�� �ÿ�¥�W�� �N�K�R�§�Q�J�� �������������� �0�:���� �O�m�X�� �Y�õ�F�� �V�{�Q�J�� �Q�K�Ó�� �V�§�Q��
�O�m�ç�Q�J���ÿ�¥�W���������������0�:�� 

Tuy nhiên, ch�ë�� �W�U�m�k�Q�J�� �Q�m�ß�F�� �W�D�� �O�j�� �W���Q�J�� �G�«�Q�� �W�ù�� �W�U�Ñ�Q�J�� �F�ë�D�� �Q�J�X�×�Q�� �F�X�Q�J�� �S�K�L�� �W�K�ë�\��
�ÿ�L�Ë�Q���ÿ�Ç���ÿ�§�P���E�§�R���W�t�Q�K���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K�����ÿ�×�Q�J���W�K�á�L���Q�J�K�Lên c�í�X���P�ã���U�Ý�Q�J���F�i�F���Q�J�X�×�Q���F�X�Q�J��
khác nh�m�� �ÿ�L�Ë�Q�� �Q�J�X�\ên t�ñ���� �ÿ�L�Ë�Q�� �K�¥�W�� �Q�K�k�Q���� �ÿ�L�Ë�Q�� �W�ï�� �F�i�F�� �Q�J�X�×�Q�� �Q���Q�J�� �O�m�ç�Q�J�� �P�ß�L����
Ngu�×�Q���F�X�Q�J���J�L�i���U�¿���W�ï���F�i�F���Q�Kà máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���K�L�Ë�Q���Kành s�Á���ÿ�m�ç�F���T�X�D�Q���W�k�P���ÿ�«�X��
�W�m���S�K�i�W���W�U�L�Ç�Q�� Ph�©�Q���ÿ�©�X���ÿ�Ã�Q���Q���P���������������W�U�r�Q���F�k���V�ã���N�K�D�L���W�K�i�F���ÿ�L�Ë�Q���Q���Q�J���W�©�W���F�§���F�i�F��
ngu�×�Q�����Q�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���S�K�§�L���ÿ�¥�W�� �P�é�F�� �W�Lêu���ÿ�§�P���E�§�R nhu c�«�X���W�U�R�Q�J�� �Q�m�ß�F�����7�ï�� �Q�K�ó�Q�J��
ch�ë�� �W�U�m�k�Q�J�� �ÿ�y���� �&�K�t�Q�K�� �3�K�ë�� �F�Ê�Q�J�� �ÿã có nh�ó�Q�J�� �K�Û�� �W�U�ç�� �Q�K�©�W�� �ÿ�Ï�Q�K�� �F�K�R�� �Y�L�Ë�F�� �S�K�i�W��
tri�Ç�Q�� �F�i�F�� �G�õ�� �i�Q�� �Q�K�m�� �m�X�� �ÿãi �ÿ�«�X�� �W�m���� �P�L�É�Q�� �J�L�§�P�� �W�K�X�Ã�� �W�K�X�� �Q�K�±�S DN, mi�É�Q�� �J�L�§�P��
ti�Å�Q���W�K�X�r���ÿ�©�W�����K�Û tr�ç���Oãi su�©�W���«  

�&�k���F�©�X���Q�J�X�×�Q���ÿ�L�Ë�Q���E�D�R���J�×�P���W�K�ë�\���ÿ�L�Ë�Q�����Qhi�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q�����W�K�D�Q�����G�«�X�����W�X�E�L�Q���N�K�t�������Q�K�±�S��
kh�­�X���Yà các ngu�×�Q���S�K�i�W���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�Ý�F���O�±�S�����,�3�3������Theo th�Õ�Q�J���N�r���Q���P�������������W�Kì nhi�Ë�W��
�ÿ�L�Ë�Q�� �F�K�L�Ã�P�� ���������� �W�K�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� ���������� �7�U�R�Q�J�� �W�m�k�Q�J�� �O�D�L�� �V�Á�� �Q�k�Q�J�� �G�«�Q�� �W�ù�� �W�U�Ñ�Q�J�� �F�i�F��
ngu�×�Q�� �S�K�L�� �W�K�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q���� �7�K�H�R�� �N�Ã�� �K�R�¥�F�K�� �ÿ�Ã�Q�� �Q���P�� ������������ �W�K�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �F�K�Í�� �F�K�L�Ã�P��
28.5%, nhi�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q���W�K�D�Q�����������������Q�K�L�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q���G�«�X���Yà khí chi�Ã�P�������������� 

�1�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�m�ç�F���ÿ�i�Q�K�� �J�L�i���Oà m�Ý�W���W�U�R�Q�J�� �Q�K�ó�Q�J�� �Q�Jành có m�í�F���ÿ�Ý���K�©�S���G�¯�Q���ÿ�«�X��
�W�m�� �G�R�� �Q�K�X�� �F�«�X�� �ÿ�L�Ë�Q�� �Q���Q�J�� �W���Q�J�� �Yà m�í�F�� �ÿ�Ý�� �ÿ�D�� �G�¥�Q�J�� �K�y�D�� �ÿ�«�X�� �W�m�� �F�D�R���� �&�Ù�� �S�K�L�Ã�X��
�Q�J�j�Q�K�� �ÿ�L�Ë�Q�� �ÿ�m�ç�F�� �F�R�L�� �Oà nhóm c�Ù�� �S�K�L�Ã�X�� �S�Kòng th�ë��do tính ch�©�W�� �Ù�Q�� �ÿ�Ï�Q�K�� �Yà ít 
ch�Ï�X�� �§�Q�K�� �K�m�ã�Q�J�� �E�ã�L�� �V�X�\�� �W�K�R�i�L�� �N�L�Q�K�� �W�Ã�� Tuy nhiên r�ë�L�� �U�R�� �O�ß�Q�� �Q�K�©�W�� �F�ë�D�� �F�i�F�� �Q�Kà 
máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���O�j���ÿ�L�Å�X���N�L�Ë�Q���W�K�á�L���W�L�Ã�W�����1�³�Q�J���K�¥�Q���N�p�R���G�j�L�����O�m�ç�Q�J���P�m�D���W�K�©�S���V�Á���§�Q�K��
�K�m�ã�Q�J���ÿ�Ã�Q�� �Q�J�X�×�Q�� �Q�m�ß�F���� �G�¯�Q���ÿ�Ã�Q�� �J�L�§�P���V�~�W���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q�����1�J�m�ç�F���O�¥�L�����Q�Ã�X���W�«�Q��
su�©�W���P�m�D���O�ß�Q���N�p�R���Gài gây l�Ê���T�X�p�W���F�Ê�Q�J���F�y���W�K�Ç���J�k�\���K�m���K�¥�L���W�Ù�Q���W�K�©�W���F�K�R���F�i�F���F�{�Q�J��
trình �ÿ�r���ÿ�±�S���F�ë�D���Q�K�j���P�i�\�����J�k�\���U�D���V�m���F�Õ���Yà phát sinh thêm chi phí tu ch�Í�Q�K�� 

M�Ý�W�� �V�Õ�� �F�{�Q�J�� �W�\�� �W�Lêu bi�Ç�X�� �W�U�R�Q�J�� �Q�J�j�Q�K�� �Q�K�m�� �9�6�+���� �7�%�&���� �7�0�3���� �6�-�'�� �ÿ�Å�X�� �F�y�� �N�Ã�W��
qu�§���N�L�Qh doanh kh�§���T�X�D�Q���W�U�R�Q�J���Q���P 2009.  
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H�«�X���K�Ã�W���F�i�F���'�1���W�K�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�Å�X���F�y���W�ù���O�Ë��
l �ç�L���Q�K�X�±�Q���E�Lên cao. 

 
 
 
 
 
 
 

V�Õ�Q���ÿ�«�X���W�m���O�ß�Q���Qên t�ù���V�X�©�W���O�ç�L���Q�K�X�±�Q��
�N�K�{�Q�J���F�D�R���Q�K�m���Q�J�j�Q�K���V�§�Q���[�X�©�W���N�L�Q�K��

doanh. 
 
 
 

Nhìn chung các DN �ÿ�Å�X���G�X�\���W�Uì m�í�F��
doanh thu và l�ç�L���Q�K�X�±�Q���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K�� 

 
 
 

�1���P�������������V�Á���O�j���Q���P���N�K�y���N�K���Q���F�K�R���F�i�F��
DN th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���N�K�X���Y�õ�F���0�L�Å�Q���%�³�F�� 

 
 

�6�R���V�i�Q�K���F�i�F���F�{�Q�J���W�\���Q�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q 2009 

Ch�Í���W�Lêu TBC VSH SJD TMP PPC 

T�Ù�Q�J���Wài s�§�Q 863,649 n/a 1,065,034 1,488,982 11,741,180 

VCSH 788,329 n/a 456,757 849,889 4,317,532 

T�ù���O�Ë���Q�ç 8.72% n/a 57.11% 42.92% 63.23% 

Doanh thu 208,994 465,833 281,376 442,039 4,420,949 

�7���Q�J���W�U�m�ã�Q�J�����\�R�\�� -14.57 % -3.7 % 17 % 28.8 % 13.9% 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q���J�Ý�S 135,449 281,515 171,018 265,951 1,280,411 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q���Uòng 132,840 320,782 111,620 172,303 889,770 

LNG/DT 64.81% 60.43% 60.78% 59.49% 28.96% 

LNR/DT 63.56% 68.86% 39.67% 38.54% 20.13% 

EPS  2,092 1,555 3,733 2,461 2,783 

ROA  15.38% n/a 10.48% 11.57% 7.58% 

ROE  16.85% n/a 24.44% 20.27% 20.61% 

So v�ß�L���Q�K�L�Å�X�� �Q�J�j�Q�K���N�K�i�F�����ÿ�Ã�Q���W�K�á�L���ÿ�L�Ç�P���Qày có th�Ç���ÿ�i�Q�K���J�L�i���F�i�F���'�1���Q�Lêm y�Ã�W��
thu�Ý�F���Q�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�¥�W���N�Ã�W���T�X�§���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���N�K�i���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K.�����L�Å�X���Q�j�\���ÿ�m�ç�F���W�K�Ç���K�L�Ë�Q��
qua ch�Í���W�Lêu doanh thu và l�ç�L���Q�K�X�±�Q���G�õ���N�L�Ã�Q���F�ë�D���Q���P�������������Y�m�ç�W���ÿ�i�Q�J���N�Ç���V�R���Y�ß�L��
k�Ã�� �K�R�¥�F�K���� �.�K�{�Q�J�� �Q�K�ó�Q�J�� �Y�±�\���� �Y�ß�L�� �Q�K�ó�Q�J�� �G�õ�� �ÿ�Ï�Q�K�� �N�L�Q�K�� �G�R�D�Q�K�� �W�U�R�Q�J�� �Q���P�� ����������
c�ë�D�� �F�i�F�� �'�1�� �Qày, nhi�Å�X�� �'�1�� �W�U�R�Q�J�� �Q�J�j�Q�K�� �ÿã �ÿ�m�D�� �U�D�� �N�Ã�� �K�R�¥�F�K�� �W���Q�J�� �W�U�m�ã�Q�J�� �F�D�R����
Tuy nhiên ho�¥�W���ÿ�Ý�Q�J�� �F�ë�D���W�K�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���V�Á�� �F�K�Ï�X���§�Q�K���K�m�ã�Q�J���F�ë�D���W�K�á�L���W�L�Ã�W�����Q�K�L�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q��
c�Ê�Q�J���E�Ï���W�i�F���ÿ�Ý�Q�J���E�ã�L���G�L�É�Q���E�L�Ã�Q���J�L�i���W�K�D�Q. 

H�«�X�� �K�Ã�W�� �F�i�F�� �G�R�D�Q�K�� �Q�J�K�L�Ë�S�� �W�U�R�Q�J�� �Q�J�j�Q�K�� �ÿ�Å�X�� �F�y�� �W�ù��l �Ë�� �O�ç�L�� �Q�K�X�±�Q��g�Ý�S��biên cao. 
�� �»�F���E�L�Ë�W���Oà các công ty th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q�����G�R���F�K�L���S�K�t���ÿ�«�X���Yào ch�ë�� �\�Ã�X���Oà chi phí kh�©�X��
h�D�R���Y�j���Q�K�k�Q���F�{�Q�J�����1���P�������������F�i�F���F�{�Q�J���W�\���ÿ�¥�W���ÿ�m�ç�F���P�í�F���W���Q�J���W�U�m�ã�Q�J���G�R�D�Q�K���W�K�X��
cao, tiêu bi�Ç�Q�� �Q�K�m���6�-�'�� �Y�j���7�0�3�����9�6�+���G�R�� �F�K�m�D���ÿ�j�P���S�K�i�P���ÿ�m�ç�F�� �P�í�F���J�L�i m�ß�L��
nên ghi nh�±�Q���G�R�D�Q�K���W�K�X���E�µ�Q�J�����������J�L�i���E�i�Q���K�ç�S���ÿ�×�Q�J���F�Ê�����G�R���ÿ�y���G�R�D�Q�K���W�K�X���F�{�Q�J��
ty gi�§�P���V�~�W�����5�Lêng TBC, do tính hình th�ë�\���Y���Q���N�K�{�Q�J���W�K�X�±�Q���O�ç�L���Qên s�§�Q���O�m�ç�Q�J��
�ÿ�L�Ë�Q��s�§�Q���[�X�©�W��c�ë�D���F�{�Q�J���W�\���J�L�§�P���V�~�W��g�«�Q�����������G�¯�Q���ÿ�Ã�Q���V�õ���V�é�W���J�L�§�P���W�U�R�Q�J���G�R�D�Q�K��
�W�K�X���Q���P������������ 

�'�R���ÿ�»�F���W�U�m�Q�J���Q�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���Y�Õ�Q���ÿ�«�X���W�m���E�D�Q���ÿ�«�X���O�ß�Q���Qên ROA và ROE không cao 
�Q�K�m�� �F�i�F�� �Q�J�j�Q�K�� �[�§�Q�� �[�X�©�W�� �N�L�Q�K�� �G�R�D�Q�K���� �7�K�H�R�� �V�Õ�� �O�L�Ë�X��c�±�S�� �Q�K�±�W�� �Q��m 2009, TBC 
�ÿ�í�Q�J�� �ÿ�«�X�� �W�U�R�Q�J�� �Nh�§�� �Q���Q�J�� �V�L�Q�K�� �O�á�L�� �Y�ß�L���5�2�$�� �ÿ�¥�W��15.38 %, ROE th�©�S�� �K�k�Q�� �F�i�F��
doanh nghi�Ë�S���W�U�R�Q�J���Q�Jành là do công ty không s�ñ���G�é�Q�J���ÿòn b�­�\���Q�ç�����7�ù���Q�ç���K�L�Ë�Q��
t�¥�L�� �F�ë�D�� �7�%�&�� �Yà VSH là r�©�W�� �W�K�©�S���� �ÿ�L�Å�X�� �Q�j�\�� �ÿ�§�P�� �E�§�R�� �N�K�§�� �Q���Q�J�� �W�K�D�Q�K�� �W�R�i�Q�� �Yà 
gi�§�P���U�ë�L���U�R���F�K�R���F�{�Q�J���W�\�� 

Nhìn chung các doanh nghi�Ë�S���Q�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�Å�X���G�X�\���W�Uì �ÿ�m�ç�F���P�í�F���G�R�D�Q�K���W�K�X���Yà 
l�ç�L���Q�K�X�±�Q���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K���T�X�D���F�i�F���Q���P���W�U�ï���W�U�m�á�Q�J���K�ç�S���Q�J�ï�Q�J���K�R�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���P�Ý�W���V�Õ��t�Ù��máy 
�ÿ�Ç�� �W�X�� �V�ñ�D���� �9�ß�L�� �O�m�ç�Q�J�� �W�L�Å�Q�� �G�×�L�� �Gào và kh�§�� �Q���Q�J�� �Y�D�\�� �W�Kêm v�Õ�Q�� �F�D�R����TBC và  
VSH c�Ê�Q�J���Q�K�m���7�0�3���O�j���Q�K�ó�Q�J���F�Ù���S�K�L�Ã�X���Fó kh�§���Q���Q�J���Wài tr�ç���F�K�R���Y�L�Ë�F���ÿ�«�X���W�m���P�ã��
r�Ý�Q�J���K�R�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���W�U�R�Q�J���W�K�á�L���J�L�D�Q���W�ß�L��  

�1���P�� ���������� �V�Á�� �O�j�� �Q���P�� �N�K�y�� �N�K���Q�� �F�K�R�� �F�i�F�� �F�{�Q�J�� �W�\�� �W�K�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �0�L�Å�Q�� �%�³�F�� �G�R��hi�Ë�Q��
�W�m�ç�Q�J���(�O��– nino, �O�m�ç�Q�J���Q�m�ß�F���Y�Å���K�×���Q���P���Q�D�\���W�m�k�Q�J���ÿ�Õ�L���W�K�©�S. Hi�Ë�Q���Q�D�\���� �F�i�F���K�×��
th�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �+òa Bình, Tuyên Quang, Th�i�F�� �%�j�� �ÿ�D�Q�J�� �F�y�� �P�í�F�� �Q�m�ß�F�� �G�m�ß�L�� �P�í�F��
trung bình và thi�Ã�X���N�K�R�§�Q�J�����������W�Í���P3���Q�m�ß�F�����6�D�X���E�D���ÿ�ç�W���[�§���S�K�é�F���Y�é���Q�{�Q�J���Q�J�K�L�Ë�S����
m�í�F���Q�m�ß�F���Fòn l�¥�L���W�U�R�Q�J���F�i�F���K�×���V�Á���W�K�L�Ã�X���K�é�W���Oàm tình hình cung c�©�S���ÿ�L�Ë�Q���W�U�R�Q�J��
mùa khô r�©�W���F���Q�J���W�K�·�Q�J�� Khi k�Ã�W���W�K�~�F���F�i�F���ÿ�ç�W���[�§���S�K�é�F�� �Y�é���Q�{�Q�J���Q�J�K�L�Ë�S����các h�×��
�V�Á���J�L�§m phá�W���ÿ�L�Ën �ÿ�Ç���ÿ�§m �E�§o m�õc n�m�ßc h�×��không xu�Õ�Q�J���P�õc n�m�ßc ch�Ãt. 
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Ho�¥�W�� �ÿ�Ý�Q�J�� �W�U�R�Q�J�� �Q�J�j�Q�K�� �ÿ�L�Ë�Q còn mang tính “Nhà n�m�ß�F�´ và trong tình tr�¥�Q�J��
cu�Q�J���N�K�{�Q�J���ÿ�ë���F�«�X�����G�R���ÿ�y���N�K�{�Q�J���F�y���Q�K�L�Å�X���F�¥�Q�K���W�U�D�Q�K�����7�©�W���F�§���F�i�F���Q�Kà máy s�§�Q��
xu�©�W�� �ÿ�L�Ë�Q�� �W�K�m�k�Q�J�� �S�K�­�P�� �ÿ�Å�X�� �E�i�Q�� �F�K�R�� �(�9�1�� �Y�ß�L�� �P�í�F�� �J�L�i�� �W�K�Ó�D�� �W�K�X�±�Q��theo h�ç�S��
�ÿ�×�Q�J���Gài h�¥�Q�����7�U�R�Q�J���ÿ�y���W�K�m�á�Q�J���J�L�i���E�i�Q���W�ï���Q�J�X�×�Q���W�K�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���W�K�©�S���K�k�Q��nhi�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q�� 

L�ç�L���W�K�Ã�� �F�¥�Q�K�� �W�U�D�Q�K�� �F�ë�D���Q�J�X�×�Q���ÿ�L�Ë�Q���W�ï���W�K�ë�\�� �Q���Q�J���Oà: không t�Õ�Q�� �F�K�L���S�K�t�� �Q�J�X�\ên 
v�±�W���O�L�Ë�X�����F�y���W�K�Ç���W�K�D�\���ÿ�Ù�L���F�{�Q�J���V�X�©�W���Q�K�D�Q�K���W�K�H�R�� �\êu c�«�X���S�K�é���W�§�L�����W�X�\���Q�K�Lên c�Ê�Q�J��
mang nhi�Å�X�� �Q�K�m�ç�F�� �ÿ�L�Ç�P�� �Q�K�m���� �F�K�L�� �S�K�t�� �ÿ�«�X�� �W�m�� �F�D�R�� �Y�j�� �W�K�á�L�� �J�L�D�Q�� �O�k�X���� �Y�L�Ë�F�� �[�k�\��
d�õ�Q�J���V�Á���J�k�\���§�Q�K���K�m�ã�Q�J���ÿ�Ã�Q���F�k�Q���E�µ�Q�J���V�L�Q�K���W�K�i�L�����7�U�R�Q�J���N�K�L���ÿ�y�����Q�J�X�×�Q���Q�K�L�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q��
l�¥�L���F�y���F�K�L���S�K�t���ÿ�«�X���W�m���W�K�©�S���Y�ß�L���W�K�á�L���J�L�D�Q���Q�K�D�Q�K�����Q�J�X�×�Q���F�X�Q�J���W�m�k�Q�J���ÿ�Õ�L���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K���Yì 
không ph�é���W�K�X�Ý�F���Q�K�L�Å�X���Y�j�R���ÿ�L�Å�X���N�L�Ë�Q���W�K�á�L���W�L�Ã�W�����W�X�\���F�K�L���S�K�t���Q�J�X�\ên v�±�W���O�L�Ë�X���F�D�R�� 

V�ß�L�� �W�Lêu chí l�õ�D�� �F�K�Ñ�Q�� �Q�Kà cung c�©�S�� �F�ë�D���(�9�1���Oà tính �Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K�� �Yà giá bán c�¥�Q�K��
tranh, các nhà máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���Yà nhi�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�Å�X���F�y���Q�K�ó�Q�J���O�ç�L���W�K�Ã���Q�K�©�W���ÿ�Ï�Q�K�����&�K�L��
�S�K�t�� �ÿ�«�X�� �Yào c�ë�D�� �F�i�F�� �Q�Kà máy nhi�Ë�W�� �ÿ�L�Ë�Q�� �F�y�� �[�X�� �K�m�ß�Q�J�� �Q�J�j�\�� �F�j�Q�J�� �W���Q�J���� �G�R�� �ÿ�y��
vi�Ë�F���K�¥���J�L�i���E�i�Q���O�j���ÿ�L�Å�X���U�©�W���N�K�y�����1�Ã�X���F�i�F���Q�Kà máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���P�ã���U�Ý�Q�J���ÿ�m�ç�F���F�i�F��
h�×�� �F�K�í�D���� �J�L�§�P���W�i�F���ÿ�Ý�Q�J�� �F�ë�D�� �W�K�á�L���W�L�Ã�W�����ÿ�§�P�� �E�§�R�� �Q�J�X�×�Q�� �F�X�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���W�m�k�Q�J���ÿ�Õ�L���Ù�Q��
�ÿ�Ï�Q�K���W�Kì s�Á���Q�k�Q�J���F�D�R���N�K�§���Q���Q�J���F�¥�Q�K���W�U�D�Q�K���F�ë�D���Pình. 

M�Ý�W���V�Õ��thu�±�Q���O�ç�L���Y�j���N�K�y�D���N�K���Q c�ë�D���7�%�&�� 

Thu�±�Q���O�ç�L 

�� S�õ���S�K�i�W���W�U�L�Ç�Q���N�L�Q�K���W�Ã���[ã h�Ý�L���W�U�R�Q�J���Q�K�ó�Q�J���Q���P���J�«�Q���ÿ�k�\���ÿã có �§�Q�K���K�m�ã�Q�J���W�t�F�K��
c�õ�F���ÿ�Ã�Q���O�­�Q�K�� �Y�õ�F���V�§�Q���[�X�©�W���ÿ�L�Ë�Q����Nhu c�«�X���Y�Å���ÿ�L�Ë�Q���S�K�é�F���Y�é���V�§�Q���[�X�©�W���Yà sinh 
ho�¥�W�� �O�Lên t�é�F�� �W���Q�J�� �T�X�D�� �F�i�F�� �Q���P�� �Y�ß�L��t�Õ�F�� �ÿ�Ý�� �W�U�X�Q�J�� �Eình kho�§�Q�J�� �W�Uên 
13�����Q���P�����ÿ�§�P���E�§�R���W�K�Ï���W�U�m�á�Q�J���ÿ�«�X���U�D���W���Q�J���W�U�m�ã�Q�J���F�K�R���&�{�Q�J���W�\�� 

�� Thu�ù���ÿ�L�Ë�Q���Oà m�Ý�W���O�R�¥�L���Kình phát �ÿ�L�Ë�Q���F�y���J�L�i���W�Kành r�¿�����W�t�Q�K���F�¥�Q�K���W�U�D�Q�K���F�D�R���V�R��
v�ß�L���Q�K�ó�Q�J���O�R�¥�L���Kình  ph�i�W���ÿ�L�Ë�Q���N�K�i�F���Q�K�m���Q�K�L�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q�����G�L�H�V�H�O���� 

�� Th�Ï���W�U�m�á�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���U�D���ÿ�á�L�����W�¥�R���U�D���P�{�L���W�U�m�á�Q�J���F�¥�Q�K���W�U�D�Q�K���Y�Å���J�L�i���F�K�R���F�i�F���ÿ�k�Q���Y�Ï��
ho�¥�W�� �ÿ�Ý�Q�J�� �W�U�R�Q�J�� �O�­�Q�K�� �Y�õ�F�� �S�K�i�W�� �ÿ�L�Ë�Q���� �W�¥�R�� �V�í�F�� �p�S�� �Q�K�©�W�� �ÿ�Ï�Q�K���� �ÿòi h�Ó�L�� �G�R�D�Q�K��
nghi�Ë�S�� �S�K�§�L�� �F�y�� �E�m�ß�F�� �ÿ�L�� �W�K�t�F�K�� �K�ç�S���� �Q���Q�J�� �ÿ�Ý�Q�J�� �ÿ�Ç�� �Q�k�Q�J�� �F�D�R�� �Q���Q�J�� �O�õ�F�� �F�¥�Q�K��
t�U�D�Q�K���� �7�X�\�� �Q�K�L�r�Q���� �W�U�R�Q�J�� �ÿ�L�Å�X�� �N�L�Ë�Q�� �F�¥�Q�K�� �W�U�D�Q�K�� �Q�K�m�� �Y�±�\���� �&�{�Q�J�� �W�\�� �F�Ù�� �S�K�«�Q��
Thu�ù���ÿ�L�Ë�Q���7�K�i�F���%à có thu�±�Q���O�ç�L���O�j���J�L�i���W�K�j�Q�K���Y�j���J�L�i���E�i�Q���F�K�R���(�9�1���F�y���m�X���W�K�Ã��
�K�k�Q���J�L�i���F�ë�D���F�i�F���ÿ�k�Q���Y�Ï���S�K�i�W���ÿ�L�Ë�Q���ÿ�Ý�F���O�±�S���N�K�i�F�����,�3�3�V�������J�L�i���ÿ�L�Ë�Q���Q�K�±�S���N�K�­�X���������� 

�� Quá trình tri�Ç�Q���N�K�D�L���F�i�F���G�õ���i�Q���ÿ�«�X���W�m���ÿ�¥�L���W�X����nâng c�©�S�����S�K�é�F���K�×�L���F�i�F���W�Ù���P�i�\����
công ty luôn nh�±�Q���ÿ�m�ç�F���V�õ���K�Û���W�U�ç���F�ë�D���(�9�1���Yà có s�õ���S�K�Õ�L���K�ç�S���F�K�»�W���F�K�Á���Y�ß�L��
các nhà th�«�X�� 

�� V�ß�L���ÿ�Ý�L�� �Q�J�Ê�� �&�%�&�1�9���F�y���W�U�r�Q�������� �Q���P�� �N�L�Q�K�� �Q�J�K�L�Ë�P�� �Y�±�Q�� �Kành và s�ñ�D�� �F�K�ó�D��
tham gia vào quá trình giám sát, nghi�Ë�P���W�K�X���ÿã �ÿ�§�P���E�§�R���ÿ�m�ç�F���F�K�©�W���O�m�ç�Q�J��
c�Ê�Q�J���Q�K�m���W�L�Ã�Q���ÿ�Ý���W�K�õ�F���K�L�Ë�Q���F�i�F���G�õ���i�Q�� 

�� Là doanh nghi�Ë�S���ÿ�m�ç�F�� �F�Ù�� �S�K�«�Q���K�R�i�����&�{�Q�J���W�\�� �F�Ù���S�K�«�Q���7�K�X�ù���ÿ�L�Ë�Q���7�K�i�F���%à 
�ÿ�m�ç�F���K�m�ã�Q�J���m�X���ÿãi mi�É�Q���W�K�X�Ã���W�K�X���Q�K�±�S���G�R�D�Q�K���Q�J�K�L�Ë�S���W�U�R�Q�J���������Q���P���ÿ�«�X���W�ï��
khi thành l�±�S���Y�j���ÿ�m�ç�F���J�L�§�P�����������W�K�X�Ã���W�K�X���Q�K�±�S���G�R�D�Q�K���Q�J�K�L�Ë�S���W�U�R�Q�J���������Q���P��
ti �Ã�S���W�K�H�R�����Y�j���ÿ�m�ç�F���K�m�ã�Q�J���P�í�F���W�K�X�Ã���V�X�©�W�����������W�U�R�Q�J���������Q���P��  

�.�K�y���N�K���Q 

�� H�Ë���W�K�Õ�Q�J��máy móc thi�Ã�W���E�Ï���F�ë�D���&�{�Q�J���W�\���ÿã qua s�ñ���G�é�Q�J���Q�K�L�Å�X���Q���P���Qên s�õ��
c�Õ�� �[�§�\�� �U�D�� �W�K�m�á�Q�J�� �[�X�\�r�Q�� �K�k�Q���� �&�{�Q�J�� �W�\�� �V�Á�� �S�K�§�L�� �Gành nhi�Å�X�� �W�K�á�L�� �J�L�D�Q�� �F�K�R��
�F�{�Q�J���W�i�F���ÿ�¥�L���W�X�����E�§�R���G�m�å�Q�J���� 

�� �.�K�y�� �N�K���Q���O�ß�Q���Q�K�©�W���O�j���ÿi�Å�X���N�L�Ë�Q���W�K�á�L���W�L�Ã�W���W�K�m�á�Q�J���N�K�{�Q�J���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K����N�³�Q�J���K�¥�Q��
�N�p�R���G�j�L�����O�m�ç�Q�J���P�m�D���W�K�©�S���V�Á���§�Q�K���K�m�ã�Q�J���ÿ�Ã�Q���Q�J�X�×�Q�� �Q�m�ß�F���� �G�¯�Q���ÿ�Ã�Q���J�L�§�P���V�~�W��
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Hi�Ë�Q���Q�D�\���W�Uên sàn có nhi�Å�X���F�{�Q�J���W�\��
�ÿ�L�Ë�Q���F�ë�D���(�9�1���Y�j���6�{�Q�J�����j�����W�U�R�Q�J���ÿ�y��

�7�%�&���ÿ�m�ç�F���ÿ�i�Q�K���J�L�i���F�y���K�L�Ë�X���T�X�§���N�L�Q�K��
doanh khá cao. 

s�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q�����1�J�m�ç�F���O�¥�L�����Q�Ã�X���W�«�Q���V�X�©�W���P�m�D���O�ß�Q���N�p�R���Gài gây l�Ê���T�X�p�W���F�Ê�Q�J��
có th�Ç���J�k�\���K�m���K�¥�L���W�Ù�Q���W�K�©�W���F�K�R���F�i�F���F�{�Q�J���W�Uình �ÿ�r���ÿ�±�S���F�ë�D���Q�Kà má�\�����J�k�\���U�D���V�m��
c�Õ���Yà phát sinh thêm chi phí tu ch�Í�Q�K�� 

Hi�Ë�Q�� �Q�D�\���� �W�Uên sàn giao d�Ï�F�K chính th�í�F�� �F�y�� �Q�K�L�Å�X�� �F�{�Q�J�� �W�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �Q�Lêm y�Ã�W�� �Q�K�m����
c�ë�D���(�9�1���J�×�P�� TMP (Th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���7�K�i�F���%à), Th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���7�K�i�F���0�k�����7�0�3�������9�6�+��
(Th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���9�­�Q�K���V�k�Q��– Sông Hinh), Nhi�Ë�W�� �ÿ�L�Ë�Q���3�K�§���/�¥�L����PPC), Nhi�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q�� �%à 
R�Ï�D�����%�7�3������... C�ë�D���6�{�Q�J����à g�×�P�����7�K�X�ù���ÿ�L�Ë�Q���1�j���/�k�L����NLC), thu�ù���ÿ�L�Ë�Q���1�±�P���0�X��
(HJS), Thu�ù�� �ÿ�L�Ë�Q�� �5�\�� �1�L�Q�K�� ��RHC),: Thu�ù�� �ÿ�L�Ë�Q�� �&�«�Q�� ���k�Q�� ��SJD)... M�»�F�� �Gù có 
nhi�Å�X�� �Q�Kà máy, song h�«�X�� �K�Ã�W�� �F�i�F�� �Q�K�j�� �P�i�\���ÿ�L�Ë�Q�� �F�ë�D���6�{�Q�J����à có công su�©�W���U�©�W��
th�©�S�� �F�K�Í���N�K�R�§�Q�J�������0�:�����G�X�\�� �F�K�Í�� �F�y��SJD có công su�©t là 77,6MW và khá nh�Ó��
bé so v�ß�L���F�i�F���Q�Kà máy c�ë�D���(�9�1���� 

So sánh l�ç�L���W�K�Ã���J�L�ó�D���F�i�F���Q�Kà máy có th�Ç���W�K�©�\����TBC k�Ã�W���T�X�§���N�L�Q�K��doanh t�Õ�W, ti�Å�Q��
m�»�W���G�×�L���Gào, vay n�ç���Q�J�k�Q���Kàng r�©�W���t�W���Yà tính t�õ���F�K�ë���Y�Å���P�»�W���W�j�L���F�K�t�Q�K���F�D�R�������»�F��
bi�Ë�W�� �Oà dòng ti�Å�Q�� �Ù�Q�� �ÿ�Ï�Q�K���� �K�«�X�� �Q�K�m�� �N�K�{�Q�J�� �F�y�� �Q�K�ó�Q�J�� �E�L�Ã�Q�� �ÿ�Ý�Q�J�� �P�¥�Q�K�� �T�X�D�� �F�i�F��
�Q���P�������k�\���F�K�t�Q�K���O�j���O�ç�L���W�K�Ã���O�ß�Q���F�ë�D���F�{�Q�J���W�\�����7�X�\���Q�K�Lên, k�Ã�W���T�X�§���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���Q���P��
2009 có ph�«�Q���J�L�§�P���V�~�W���Yà vi�Ë�F���ÿ�»�W���P�é�F���W�Lêu k�L�Q�K���G�R�D�Q�K���Q���P�������������U�©�W���W�K�©�S�����6�§�Q��
�O�m�ç�Q�J���V�§�Q���[�X�©�W���W�K�©�S���K�k�Q�����������W�U�L�Ë�X���.�:�K��so v�ß�L���Nêt qu�§���ÿ�¥�W���ÿ�m�ç�F���F�ë�D���Q���P����������) 
�ÿã làm gi�§�P���W�t�Q�K���K�©�S���G�¯�Q���F�ë�D���7�%�&���� 

  

�3�+�Æ�1���7�Ë�&�+���7���1�*���7�5�l�â�1�* 

S�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���G�X�\���W�Uì m�í�F���W�m�k�Q�J���ÿ�Õ�L��
�Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K���T�X�D���F�i�F���Q���P�� 

 

�����W�K�i�Q�J���ÿ�«�X���Q���P���������������F�{�Q�J ty th�ï�D��
�K�m�ã�Q�J���ÿ�L�Å�X���N�L�Ë�Q���W�K�X�±�Q���O�ç�L���F�K�R���K�R�¥�W��

�ÿ�Ý�Q�J���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���Q�K�m�Q�J�������W�K�i�Q�J���F�X�Õ�L��
�Q���P���O�¥�L���S�K�§�L���ÿ�Õ�L���P�»�W���Y�ß�L���Wình hình th�ë�\��

�Y���Q khó kh���Q�� 

 

 

 

�.�K�y���N�K���Q���V�Á���N�p�R���G�j�L���ÿ�Ã�Q���J�L�ó�D���������������G�õ��
tính s�§�Q���O�m�ç�Q�J���V�Á���J�L�§�P���V�~�W���ÿ�i�Q�J���N�Ç�� 

 

 

 

 

 

 

S�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q��c�ë�D���&�{�Q�J���W�\���&�3���7�K�ë�\�����L�Ë�Q���7�K�i�F���%�j���ÿ�m�ç�F��duy trì �ã��m�í�F���W�m�k�Q�J��
�ÿ�Õ�L���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K���T�X�D���F�i�F���Q���P�����W�U�X�Q�J���Eìn�K���ÿ�¥�W���J�«�Q�����������W�U�L�Ë�X���.�:�� 

�7�U�R�Q�J���Q���P���������������G�R���O�m�ç�Q�J���P�m�D���W�K�L�Ã�X���K�é�W�����O�m�ç�Q�J���Q�m�ß�F���Y�Å���K�×���F�K�Í���ÿ�¥�W���������������P3/s 
(bình quân các n���P�� �W�U�m�ß�F�� �Oà 190 m3/s). T�Ù�Q�J�� �O�m�ç�Q�J�� �Q�m�ß�F�� �Y�Å�� �K�×�� �Oà 4.2 t�ù�� �P3 
b�µ�Q�J�����������V�R���Y�ß�L���W�U�X�Q�J���Eình nhi�Å�X���Q���P�������������W�ù���P3) d�¯�Q���ÿ�Ã�Q���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���Q���P��
2007 th�©�S�����F�K�Í���ÿ�¥�W�����������W�U�L�Ë�X���.�:�K�� 

�6�D�Q�J���Q���P���������������F�{�Q�J���W�\���F�y���ÿ�m�ç�F���Q�K�L�Å�X���W�K�X�±�Q���O�ç�L���W�ï���ÿ�L�Å�X�� �N�L�Ë�Q���W�K�ë�\���Y���Q�����O�m�ç�Q�J��
�Q�m�ß�F�� �Y�Å�� �K�×�� �O�ß�Q���� �ÿ�¥�W�� �������� �W�ù�� �P3, v�ß�L�� �O�m�X�� �O�m�ç�Q�J�� �Q�m�ß�F�� �Y�Å�� �K�×�� �Eình quân �ÿ�¥�W�� ��������
m3/s�����ÿ�L�Å�X���Qày d�¯�Q���ÿ�Ã�Q���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���Q���P�������������W���Q�J���F�D�R���V�R���Y�ß�L���N�Ã���K�R�¥�F�K�����ÿ�¥�W��
475 tri�Ë�X���.�:�K�� 

�����W�K�i�Q�J���ÿ�«�X�� �Q���P�������������� �P�õ�F���Q�m�ß�F���ÿ�m�ç�F�� �G�X�\���W�Uì cao t�ï���Q���P���������� (57.9 m), k�Ã��
th�ï�D�� �W�t�Q�K�� �Kình th�ë�\���Y���Q�� �W�K�X�±�Q�� �O�ç�L��nên k�Ã�W�� �T�X�§ kinh doanh kh�§�� �T�X�D�Q���� �ÿ�¥�W��
246.498 tri�Ë�X���.�:�K�����7�X�\���Q�K�Lên, 6 tháng cu�Õ�L���Q���P�����Wình hình h�¥�Q���K�i�Q���N�p�R���Gài t�¥�L��
�ÿ�Ï�D���Eàn Mi�Å�Q���%�³�F���N�K�L�Ã�Q���F�K�R���O�m�ç�Q�J���Q�m�ß�F���Y�Å���K�×���W�K�©�S�����V�§�Q���O�m�ç�Q�J���F�K�Í���ÿ�¥�W���N�K�R�§�Q�J��
163.502 tri�Ë�X���.�:�K, th�©�S���K�k�Q���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�«�X���Q���P�����W�X�\���Q�K�Lên công ty c�Ê�Q�J���K�Ràn 
�W�K�j�Q�K�� �Y�m�ç�W�� �P�í�F�� �N�Ã�� �K�R�¥�F�K�� �Q���P�� ������������Vào 24 gi�á�� ������ �S�K�~�W�� �Q�Jày 12 tháng 11 
�Q���P�� ������������ �&�{�Q�J�� �W�\�� �F�Ù�� �S�K�«�Q�� �W�K�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �7�K�i�F�� �%�j�� �ÿã hoàn thành k�Ã�� �K�R�¥�F�K�� �V�§�Q��
xu�©�W���ÿ�L�Ë�Q���Q���P�������������Oà 372 tri�Ë�X���.�:�K���ÿ�L�Ë�Q����K�Ã�W���T�X�§���K�Ã�W���Q���P���������������F�{�Q�J���W�\���V�§�Q��
xu�©�W�� �ÿ�m�ç�F�� �������� �W�U�L�Ë�X�� �.�:�K���� �V�§�Q�� �O�m�ç�Q�J�� �ÿ�L�Ë�Q�� �W�K�m�k�Q�J�� �S�K�­�P���m�ß�F�� �ÿ�¥�W�� �������� �W�U�L�Ë�X��
KWh. 

�6�D�Q�J���Q���P��������������s�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���F�{�Q�J���W�\���V�Á���J�L�§�P���V�~�W���ÿ�i�Q�J���N�Ç. Lý do th�í���Q�K�©�W���Oà 
do tình hình th�ë�\���Y���Q���N�K�y���N�K���Q�����P�•�D���P�m�D���Q���P�������������K�×���N�K�{�Q�J�� �F�K�í�D���ÿ�ë���O�m�ç�Q�J��
�Q�m�ß�F�� �F�«�Q�� �W�K�L�Ã�W���� �+�k�Q�� �Q�ó�D���� �Fùng v�ß�L�� �F�i�F�� �+�×�� �F�K�í�D�� �Q�m�ß�F�� �N�K�i�F���� �K�×�� �7�K�i�F�� �%à ph�§�L��
th�õ�F���K�L�Ë�Q���[�§���Q�m�ß�F���ÿ�Ç���S�K�é�F���Y�é���F�K�R���Y�L�Ë�F���V�§�Q���[�X�©�W���Q�{�Q�J�� �Q�J�K�L�Ë�S���0�L�Å�Q���%�³�F���N�K�L�Ã�Q��
cho m�õ�F���Q�m�ß�F���W�U�ó���O�¥�L���U�©�W���W�K�©�S�� M�»�W���N�K�i�F����trong tháng 4/2010, Công ty s�Á���G�ï�Q�J��
�S�K�i�W���ÿ�L�Ë�Q���7�Ù���P�i�\���V�Õ��3 �ÿ�Ç���W�L�Ã�Q���K�j�Q�K���ÿ�¥�L���W�X���Yà s�Á���N�Ã�W���W�K�~�F���V�D�X���P�Ý�W���Q���P���W�K�L���F�{�Q�J����
Tuy lãnh �ÿ�¥�R���F�{�Q�J���W�\���ÿã lên k�Ã���K�R�¥�F�K���S�K�i�W���ÿ�L�Ë�Q 2 t�Ù���P�i�\���Fòn l�¥�L���ÿ�Ç���E�•���ÿ�³�S���F�K�R��
t�Ù�� �P�i�\�� ���� �Q�K�m�Q�J�� �V�§�Q�� �O�m�ç�Q�J�� �ÿ�L�Ë�Q�� �F�K�³�F�� �F�K�³�Q�� �V�Á�� �E�Ï�� �§�Q�K�� �K�m�ã�Q�J�����l �ß�F�� �W�t�Q�K�� �Q�Ã�X�� ����
tháng cu�Õ�L���Q���P�������������O�m�ç�Q�J���Q�m�ß�F���Y�Å���K�×���Q�K�L�Å�X���K�k�Q�����V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���V�§�Q���[�X�©�W��c�§��
�Q���P��c�ëa công ty có th�Ç���ÿ�¥�W���[�©�S���[�Í������0 tri�Ë�X���.�:�K�� 
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�*�L�i���E�i�Q���ÿ�L�Ë�Q���W�K�H�R���K�ç�S���ÿ�×�Q�J���J�L�ó�D���F�{�Q�J��

ty và EVN �ã���P�í�F�����������ÿ�×�Q�J�����N�:�K�� 

 

 

 

 

 

R�ë�L���U�R���O�ß�Q���Q�K�©�W���F�ë�D���F�i�F���Q�Kà máy th�ë�\��
�ÿ�L�Ë�Q���Oà ch�Ï�X���V�õ���§�Q�K���K�m�ã�Q�J���W�ï���ÿ�L�Å�X���N�L�Ë�Q��

th�á�L���W�L�Ã�W�� 

 

 

 

 

 

 

 

Chi phí c�ë�D���F�{�Q�J���W�\���W�±�S���W�U�X�Q�J���Y�j�R���ÿ�Ï�Q�K��
phí nên vi�Ë�F���J�L�§�P���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���V�Á���N�K�Ã�F�K��

�ÿ�¥�L���J�L�§�P���V�~�W���W�U�R�Q�J���O�ç�L���Q�K�X�±�Q�� 

 
Tình hình tài chính c�ë�D���F�{�Q�J���W�\���Oành 

m�¥�Q�K���Y�ß�L���W�ù���O�Ë���Q�ç���W�K�©�S���Yà ti�Å�Q���P�»�W��
nhi�Å�X�� 

 

 

 

�7�%�&���O�j���Q�K�i���P�i�\���O�k�X���Q���P���Q�r�Q���W�j�L���V�§�Q���F�Õ��
�ÿ�Ï�Q�K���ÿ�m�ç�F���N�©�X���K�D�R���J�«�Q���K�Ã�W�����F�K�L���S�K�t���Y�±�Q��

hành th�©�S�� 

�7�U�R�Q�J���Q���P���������������F�{�Q�J���W�\���N�ê���K�ç�S���ÿ�Õ�Q�J���E�i�Q���ÿ�L�Ë�Q���Y�ß�L���(�9�1���ÿ�Ç���W�K�D�P���J�L�D��chào giá 
�E�i�Q�� �ÿ�L�Ë�Q�� �W�Uên th�Ï�� �W�U�m�á�Q�J�� �ÿ�L�Ë�Q�� �F�¥�Q�K�� �W�U�D�Q�K���� �9�L�Ë�F�� �F�K�j�R�� �E�i�Q�� �ÿ�L�Ë�Q�� �W�Uên th�Ï�� �W�U�m�á�Q�J��
�ÿ�L�Ë�Q���F�¥�Q�K���W�U�D�Q�K���ÿã mang l�¥�L���O�ç�L���Q�K�X�±�Q���W�Uên 1.3 t�ù���ÿ�×�Q�J�����F�D�R���K�k�Q���V�R���Y�ß�L���J�L�i���E�i�Q��
�ÿ�L�Ë�Q�����������ÿ�×�Q�J�� kWh. Tuy nhiên t�ï���W�K�i�Q�J�����������������ÿ�Ã�Q���Q�D�\���W�K�Ï���W�U�m�á�Q�J���ÿ�L�Ë�Q�� �F�¥�Q�K��
tranh ng�ï�Q�J���K�R�¥�W���ÿ�Ý�Q�J�����7�ï���Q���P�������������ÿ�Ã�Q���Q�D�\�����J�L�i���E�i�Q���ÿ�L�Ë�Q���Y�¯�Q���W�K�õ�F���K�L�Ë�Q���W�K�H�R��
h�ç�S�� �ÿ�×�Qg c�Ê�� �O�j�� �������� �ÿ�×�Q�J���N�:�K���� �*�L�i�� �E�i�Q�� �ÿ�L�Ë�Q�� �F�ë�D�� �(�9�1�� �U�D�� �W�K�Ï�� �W�U�m�á�Q�J�� �V�Á�� �W���Q�J��
6.8% t�ï���W�K�i�Q�J�������������������7�U�R�Q�J�� �Q���P�� �������������G�õ���N�L�Ã�Q�� �J�L�i���E�i�Q�� �F�ë�D���7�%�&���Y�¯�Q�� �N�K�{�Q�J��
�W�K�D�\���ÿ�Ù�L�����G�R���ÿ�y���N�K�{�Q�J���§�Q�K���K�m�ã�Q�J���ÿ�Ã�Q���G�R�D�Q�K���W�K�X���F�Ê�Q�J���Q�K�m���O�ç�L���Q�K�X�±�Q���F�ë�D���F�{�Q�J��
ty. N�Ã�X�� �W�K�Ï���W�U�m�á�Q�J�� �ÿ�L�Ë�Q�� �F�¥�Q�K���W�U�D�Q�K���ÿ�m�ç�F�� �N�K�ã�L���ÿ�Ý�Q�J���O�¥�L�����J�L�i���E�i�Q�� �F�y���W�K�Ç���W���Q�J và 
�W�i�F���ÿ�Ý�Q�J���W�t�F�K���F�õ�F���ÿ�Ã�Q���G�R�D�Q�K���W�K�X���F�{�Q�J���W�\�� 

Ho�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���F�ë�D���F�i�F���Q�Kà máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���W�K�m�á�Q�J���ÿ�m�ç�F���F�K�R���Oà �Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K����
tuy nhiên ch�Ï�X�� �V�õ�� �§�Q�K�� �K�m�ã�Q�J�� �O�ß�Q�� �W�ï�� �ÿ�L�Å�X�� �N�L�Ë�Q�� �W�K�á�L�� �W�L�Ã�W���� �1���P�� ���������� �Yà 2008 , 
�ÿ�L�Å�X�� �N�L�Ë�Q�� �W�K�ë�\�� �Y���Q�� �W�Õ�W�� �Qên k�Ã�W�� �Tu�§�� �N�L�Q�K�� �G�R�D�Q�K�� �N�K�§�� �T�X�D�Q�� �Y�ß�L�� �G�R�D�Q�K�� �W�K�X�� �W���Q�J��
43% m�Û�L�� �Q���P�� Tuy nhiên sang 2009 k�Ã�W���T�X�§�� �V�§�Q���O�m�ç�Q�J�� �Y�j�� �G�R�D�Q�K�� �W�K�X�� �G�•�� �Y�m�ç�W��
k�Ã�� �K�R�¥�F�K�� �Q�K�m�Q�J�� �Y�¯�Q�� �J�L�§�P�� �������� �V�R�� �Y�ß�L�� �Q���P�� �W�U�m�ß�F���� �9�ß�L�� �Wình hình m�m�D�� �t�W�� �Q�K�m��
hi�Ë�Q���Q�D�\���������W�K�i�Q�J���ÿ�«�X���Q���P�������������F�{�Q�J���W�\���U�©�W���N�K�y���ÿ�¥�W���ÿ�m�ç�F���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���Q�K�m���Fác k�ä��
�W�U�m�ß�F�����Y�L�Ë�F���Q�J�ï�Q�J���K�R�¥�W���ÿ�Ý�Q�J��t�Ù���P�i�\���� vào tháng 4 c�Ê�Q�J���V�Á���§�Q�K���K�m�ã�Q�J���ÿ�Ã�Q���V�§�Q��
�O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���Q�K�ó�Q�J���W�K�i�Q�J���V�D�X���ÿ�y�����4�X�D���S�K�k�Q���W�t�F�K�����F�K�~�Q�J���W�{�L���m�ß�F���W�t�Q�K���Y�ß�L���P�í�F���V�§�Q��
�O�m�ç�Q�J���V�§�Q���[�X�©�W���Q���P�������������N�K�R�§�Q�J�����������W�U�L�Ë�X���N�:�K, t�ù���O�Ë���W�õ���Gùng gi�§�P���[�X�Õ�Q�J���Fòn 
2%, s�§�Q�� �O�m�ç�Q�J�� �ÿ�L�Ë�Q�� �W�K�m�kng ph�­�P�� �F�ë�D�� �F�{�Q�J�� �\�� �V�Á�� �ÿ�¥�W�� �P�í�F�� �������� �W�U�L�Ë�X�� �N�:�K���� �J�L�i��
�E�i�Q���N�K�{�Q�J���ÿ�Ù�L���Q�r�Q���G�R�D�Q�K���W�K�X���W�m�k�Q�J���í�Q�J���ÿ�¥�W���N�K�R�§�Q�J�����������W�ù���� �J�L�§�P�����������V�R���Y�ß�L��
�Q���P���������������'�R�D�Q�K���W�K�X���J�L�§�P���G�R���W�i�F���ÿ�Ý�Q�J���F�ë�D���ÿ�L�Ë�Q���N�L�Ë�Q���W�K�á�L���W�L�Ã�W�����W�X�\���Q�K�Lên công 
ty v�¯�Q���G�X�\���W�Uì �ÿ�m�ç�F���F�i�F���F�K�Í���V�Õ���Wài chính �Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K���� 

Chi phí chính c�ë�D���F�i�F���Q�Kà máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���O�j���ÿ�Ï�Q�K���S�K�t����ch�ë�� �\�Ã�X���Oà chi phí kh�©�X��
hao), vi�Ë�F���W���Q�J���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���Fàng nhi�Å�X���V�Á���Oàm cho m�Ý�W���ÿ�×�Q�J���G�R�D�Q�K���W�K�X���W�¥�R��
ra càng nhi�Å�X�� �O�ç�L�� �Q�K�X�±�Q���� �1���P�� ������������ �V�§�Q�� �O�m�ç�Q�J�� �ÿ�¥�W�� �P�í�F�� �F�D�R�� �N�ù�� �O�é�F�� �W�U�R�Q�J�� ������
�Q���P���J�«�Q���ÿ�k�\���G�R���ÿ�y���O�ç�L���Q�K�X�±�Q���F�y���V�õ���W���Q�J���W�U�m�ã�Q�J���ÿ�Ý�W���E�L�Ã�Q�����/�ç�L���Q�K�X�±�Q���J�Ý�S���Yà l�ç�L��
nhu�±�Q�� �V�D�X�� �W�K�X�Ã�� �ÿ�Å�X�� �W���Q�J�� �K�k�Q�� ���������� �V�R�� �Y�ß�L�� �Q���P�� �W�U�m�ß�F���� �V�§�Q�� �O�m�ç�Q�J�� �J�L�§�P�� �W�U�R�Q�J����
�Q���P������������ �Y�j���G�õ�� �W�t�Q�K�� �Fòn gi�§�P���ÿ�Ã�Q�������������V�Á���§�Q�K�� �K�m�ã�Q�J���O�ß�Q�� �ÿ�Ã�Q���O�ç�L���Q�K�X�±�Q�� �F�ë�D��
công ty. V�ß�L���P�í�F���J�L�§�P�����������G�R�D�Q�K���W�K�X������������ l�ç�L���Q�K�X�±�Q���Uòng gi�§�P���W�m�k�Q�J���íng 
18%. D�õ���N�L�Ã�Q���Q���P���������������G�R�D�Q�K���W�K�X���J�L�§�P�����������Yà l�ç�L���Q�K�X�±�Q���Uòng gi�§�P���[�©�S�� �[�Í��
20%. D�¯�Q���W�ß�L���(�3�6���F�{�Q�J���W�\���W�ï���������������ÿ�×�Q�J���Q���P�������������Fòn 1,642 �ÿ�×�Q�J���Q���P��������������
(Gi�§���ÿ�Ï�Q�K���F�{�Q�J���W�\���N�K�{�Q�J���S�K�i�W���Kành thêm c�Ù���S�K�L�Ã�X���W�U�R�Q�J���Q���P�������������� 

Nhìn chung, các ch�Í���V�Õ���Wài chính c�ë�D���7�%�&�� �F�Ko th�©�\�� �Wình hình tài chính t�m�k�Q�J��
�ÿ�Õ�L���Oành m�¥�Q�K�����&�i�F�� �F�K�Í�� �V�Õ�� �Y�Å���N�K�§�� �Q���Q�J�� �W�K�D�Q�K�� �W�R�i�Q���ÿ�Å�X���ÿ�¥�W�� �P�í�F�� �N�K�i�����&�{�Q�J���W�\��
ho�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���F�K�ë���\�Ã�X���E�µ�Q�J���Q�J�X�×�Q���Y�Õ�Q���W�õ���F�y�����Y�D�\���Q�ç���N�K�{�Q�J���ÿ�i�Q�J���N�Ç�����W�ù���O�Ë���Q�ç�� �G�X�\��
trì m�í�F���������ÿ�Ã�Q���������W�U�Rng�������Q���P���J�«�Q���ÿ�k�\�����1gày t�×�Q kho bình quân kho�§�Qg���K�k�Q��
2 tháng, hàng t�Õ�Q���N�K�R���F�K�ë���\�Ã�X���Oà v�±�W���W�m���W�K�L�Ã�W���E�Ï���P�i�\���P�y�F���S�K�é�F���Y�é���F�K�R���V�§�Q���[�X�©�W��
�ÿ�L�Ë�Q���� �+�k�Q�� �Q�ó�D����TBC có m�Ý�W�� �Q�J�X�×�Q��ti�Å�Q��d�×�L�� �Gào, luôn có g�«�Q�� �������� �W�ù�� �ÿ�×�Q�J�� �ÿ�Ç��
g�ñ�L���W�¥�L�� �Q�J�k�Q�� �Kàng. S�Õ���W�L�Å�Q�� �Qày, ngoài vi�Ë�F�� �ÿ�H�P���O�¥�L�� �P�Ý�W���Q�J�X�×�Q���O�ç�L�� �Q�K�X�±�Q�� �Kàng 
�Q���P���F�K�R��TBC còn là ngu�×�Q���Y�Õ�Q���ÿ�Ç��TBC có th�Ç���F�K�ë���ÿ�Ý�Q�J���W�L�Ã�Q���K�j�Q�K���ÿ�«�X���W�m���W�K�r�P��
vào các d�õ���i�Q���V�§�Q���[�X�©�W���ÿ�L�Ë�Q���N�K�i�F�� 

Trong các nhà máy thu�ù�� �ÿ�L�Ë�Q���ÿ�D�Q�J�� �Q�Lêm y�Ã�W����TBC�� �ÿ�m�ç�F���ÿ�i�Qh giá là m�Ý�W�� �Q�Kà 
máy có hi�Ë�X���T�X�§���K�R�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K���F�D�R. Hi�Ë�X���T�X�§���ÿ�¥�W���ÿ�m�ç�F���Qày m�Ý�W���S�K�«�Q���Oà 
nh�á���Q�J�X�\ên giá tài s�§�Q���F�Õ���ÿ�Ï�Q�K���F�ë�D��TBC���ÿã �ÿ�m�ç�F���N�K�©�X���K�D�R���J�«�Q���K�Ã�W�����Qên chi phí 
v�±�Q���Kành c�Ê�Q�J���ã���P�í�F���W�K�©�S�����+�k�Q���Q�ó�D�����Y�ß�L���G�X�Q�J���W�t�F�K���K�×���O�ß�Q�����F�{�Q�J���W�\���F�y���W�K�Ç���K�¥�Q��
ch�Ã�� �W�i�F�� �ÿ�Ý�Q�J�� �F�ë�D�� �ÿ�L�Å�X�� �N�L�Ë�Q�� �W�K�á�L�� �W�L�Ã�W���� �9�L�Ë�F�� �W�t�F�K�� �W�U�ï�� �ÿ�m�ç�F�� �Q�K�L�Å�X�� �Q�m�ß�F�� �V�Á�� �J�L�~�S��
công ty ch�ë�� �ÿ�Ý�Q�J�� �K�k�Q�� �N�Ã�� �K�R�¥�F�K���S�K�i�W���ÿ�L�Ë�Q. Ngu�×�Q�� �Q�K�k�Q���O�õ�F�� �J�Làu kinh nghi�Ë�P��
c�Ê�Q�J���V�Á���Oà y�Ã�X���W�Õ���J�L�~�S���F�{�Q�J���W�\���K�R�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���K�L�Ë�X���T�X�§���K�k�Q�����;�p�W���Y�Å���Gài h�¥�Q�����7�%�&���F�y��
th�Ç���ÿ�m�ç�F���ÿ�i�Q�J���J�L�i���Oà m�Ý�W���W�U�R�Q�J���Q�K�ó�Q�J���F�Ù���S�K�L�Ã�X���W�Õ�W���F�ë�D���Q�Jành th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q�� 
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Nhu c�«�X���ÿ�L�Ë�Q���Q���Q�J���O�Lên t�é�F���W���Q�J���F�D�R��
�ÿ�§�P���E�§�R���ÿ�«�X ra cho công ty. 

 

Công ty th�õ�F���K�Lên t�Õ�W���F�{�Q�J���W�i�F���V�ñ�D��
ch�ó�D�����E�§�R���G�m�å�Q�J�� 

 

 

 

�7�%�&���ÿã ti�Ã�Q���K�j�Q�K���ÿ�¥�L���W�X���W�Ù���P�i�\�������Yà 2, 
hi�Ë�Q���W�¥�L���ÿ�D�Q�J���F�y���N�Ã���K�R�¥�F���ÿ�¥�L���W�m���W�Ù���P�i�\��

3 vào tháng 4/2010. 

 

 

 

 

 

���L�Å�X���N�L�Ë�Q���W�K�Lên nhiên là nhân t�Õ���U�ë�L���U�R��
l �ß�Q���Q�K�©�W���§�Q�K���K�m�ã�Q�J���ÿ�Ã�Q���K�R�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���V�§�Q��

xu�©t kinh doanh c�ë�D���1�Kà máy Thu�ù��
�ÿ�L�Ë�Q���7�K�i�F���%à. 

 

 

 

 

 

 

 

D�õ���N�L�Ã�Q�����W�U�R�Q�J���Q�K�ó�Q�J���Q���P���W�ß�L�����&�{�Q�J���W�\��
s�Á���Gành m�Ý�W���Q�J�X�×�Q���Y�Õ�Q���ÿ�Ç���ÿ�«�X���W�m���W�K�H�R��

hình th�í�F���J�y�S���Y�Õ�Q���Yào m�Ý�W���V�Õ���G�õ���i�Q��
�Q�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���F�y���W�ù���V�X�©�W���V�L�Q�K���O�á�L���F�D�R�����ÿ�Ç��

�W���Q�J���Q�J�X�×�Q���G�R�D�Q�K���W�K�X���Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K���F�K�R��
Công ty. 

 

 

 

�1�K�m�� �ÿã phân tích trên, th�Ï�� �W�U�m�á�Q�J�� �ÿ�L�Ë�Q�� �Q���Q�J�� �ã�� �9�L�Ë�W�� �Q�D�P�� �K�L�Ë�Q�� �Q�D�\�� �ÿ�D�Q�J�� �W���Q�J��
�W�U�m�ã�Q�J��m�¥�Q�K���Yà s�í�F���F�«�X���O�X�{�Q���Y�m�ç�W���V�í�F���F�X�Q�J�����1�K�X���F�«�X���Y�Å���ÿ�L�Ë�Q���W���Q�J���ã���P�í�F���W�U�X�Q�J��
bình kho�§�Q�J�����������Q���P�����F�D�R���K�k�Q���W�Õ�F���ÿ�Ý���W���Q�J���W�U�m�ã�Q�J�� �N�L�Q�K���W�Ã���Yà t�Õ�F���ÿ�Ý���V�§�Q���[�X�©�W��
�ÿ�L�Ë�Q���W�U�R�Q�J���Q�m�ß�F�����'�R���ÿ�y�����ÿ�«�X���U�D���F�ë�D���F�{�Q�J���W�\���O�X�{�Q���ÿ�m�ç�F���ÿ�§�P���E�§�R. 

Nh�µ�P�� �W���Q�J�� �F�m�á�Q�J�� �V�í�F�� �F�¥�Q�K�� �W�U�D�Q�K�� �F�Ê�Q�J�� �Q�K�m�� �ÿ�«�X�� �W�m�� �F�K�R�� �P�é�F�� �W�Lêu phát tri�Ç�Q��
trong dài h�¥�Q���� �F�{�Q�J�� �W�i�F�� �V�ñ�D�� �F�K�ó�D�� �W�K�m�á�Q�J�� �[�X�\�r�Q���� �ÿ�Ý�W�� �[�X�©�W���� �E�§�R�� �G�m�å�Q�J�� �W�K�L�Ã�W�� �E�Ï��
theo l�Ï�F�K�� �W�Uình �ÿ�m�ç�F�� �W�L�Ã�Q�� �K�j�Q�K�� �ÿ�Å�X�� �ÿ�»�Q�� �ÿ�§�P�� �E�§�R�� �F�K�©�W�� �O�m�ç�Q�J�� �Yà ti�Ã�Q�� �ÿ�Ý���� �&�i�F��
công trình th�ë�\���F�{�Q�J���ÿ�m�ç�F���N�L�Ç�P���W�U�D���W�K�H�R���T�X�\���W�Uình. Các k�Ã���K�R�¥�F�K���S�Kòng ch�Õ�Q�J��
l�Ê���O�é�W���ÿ�m�ç�F���[�k�\���G�õ�Q�J���ÿ�~�Q�J���W�K�á�L���J�L�D�Q���Yà th�õ�F���K�L�Ë�Q���W�K�H�R���ÿ�~�Q�J���T�X�\���W�Uình �ÿ�L�Å�X���W�L�Ã�W��
h�×���F�K�í�D���ÿ�m�ç�F���%�Ý���F�{�Q�J���W�K�m�k�Q�J���S�K�r���G�X�\�Ë�W�� 

Quá trình �ÿ�¥�L�� �W�X�� �W�Ù�� �P�i�\�� ���� �Y�j�� ���� �ÿã ti�Ã�Q�� �K�j�Q�K�� �[�R�Q�J�� �Q���P�� ���������� �Y�j�� ������������ �1���P��
2007, �F�{�Q�J���W�\���ÿã th�õ�F���K�L�Ë�Q���[�R�Q�J���G�õ���i�Q���O�³�S���ÿ�»�W���Y�±�W���W�m���W�K�L�Ã�W���E�Ï���Yà hi�Ë�Q���ÿ�¥�L���K�y�D���K�Ë��
th�Õ�Q�J���ÿ�L�Å�X��ki�Ç�Q�����ÿ�R���O�m�á�Q�J���E�§�R���Y�Ë�����'�&�6�����Yà các d�Ï�F�K���Y�é���N�ù���W�K�X�±�W���F�K�R�������W�Ù���P�i�\��
�Y�j���ÿ�§�P���E�§�R���Y�±�Q���Kành an toàn, �Ù�Q���ÿ�Ï�Q�K���W�U�R�Q�J��������–���������Q���P���W�L�Ã�S���W�K�H�R���� 

�1�J�D�\���ÿ�«�X���Q���P���������������&�{�Q�J���W�\���V�Á���W�±�S���W�U�X�Qg tri�Ç�Q���N�K�D�L���'�õ���i�Q���ÿ�¥�L���W�X���W�Ù�� �P�i�\���V�Õ������
c�ë�D���1�Kà máy thu�ù���ÿ�L�Ë�Q���7�K�i�F���%à và d�õ���N�L�Ã�Q���V�Á���N�Ã�W���W�K�~�F���Yào quý III/2011. Vi�Ë�F��
t�¥�P���G�ï�Q�J���W�Ù���P�i�\���Q�j�\���ÿ�Ç���ÿ�¥�L���W�X���ÿ�m�ç�F���Oãnh �ÿ�¥�R���F�{�Q�J���W�\���F�K�R���Oà không �§�Q�K���K�m�ã�Q�J��
nhi�Å�X���ÿ�Ã�Q���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���F�ë�D���7�%�&�����Yì Công ty �ÿã có ph�m�k�Q�J���i�Q���V�§�Q���[�X�©�W���ÿ�L�Ë�Q��
b�Ù���V�X�Q�J�����W�X�\���Q�K�Lên v�ß�L�������W�Ù���P�i�\���Fòn l�¥�L��ch�³�F���F�K�³�Q���V�Á���§�Q�K���K�m�ã�Q�J���ÿ�Ã�Q���V�§�Q���O�m�ç�Q�J��
c�ë�D���F�{�Q�J���W�\. 

M�Ý�W���Q�K�k�Q���W�Õ���N�K�i�F���W�i�F���ÿ�Ý�Q�J���N�K�{�Q�J���Q�K�Ó���ÿ�Ã�Q���K�R�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���F�ë�D���F�{�Q�J���W�\���O�j���ÿi �Å�X���N�L�Ë�Q��
thiên nhiên. S�§�Q���O�m�ç�Q�J���Yà hi�Ë�X���T�X�§���F�ë�D���Q�Kà máy th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���S�K�é���W�K�X�Ý�F���F�K�t�Q�K���Yào 
ngu�×�Q���Q���Q�J���O�m�ç�Q�J�� �Q�m�ß�F�����7�U�R�Q�J���W�U�m�á�Q�J���K�ç�S�� �K�¥�Q�� �K�i�Q�� �N�p�R�� �G�j�L�����O�m�ç�Q�J�� �P�m�D���J�L�§�P��
c�§���W�U�R�Q�J���P�•�D���P�m�D�����O�j�P���O�m�ç�Q�J���Q�m�ß�F���W�t�F�K���W�U�R�Q�J���K�×���F�K�í�D���W�K�©�S���K�k�Q���V�R���Y�ß�L��yêu c�«�X��
c�ë�D thi�Ã�W���N�Ã�����§�Q�K���K�m�ã�Q�J���O�ß�Q���W�ß�L���V�§�Q���O�m�ç�Q�J���ÿ�L�Ë�Q���V�§�Q���[�X�©�W���F�ë�D���Q�Kà máy. Ngoài ra, 
�F�i�F���W�K�L�r�Q���W�D�L���N�K�i�F���Q�K�m���O�Ê���T�X�p�W���Yà m�m�D���O�ß�Q���F�y���W�K�Ç���J�k�\���W�K�L�Ë�W���K�¥�L���Y�Å���ÿ�m�á�Q�J���[�i���Yà 
các công trình �ÿ�r���ÿ�±�S���F�ë�D���Q�Kà máy, gây ra s�õ�� �F�Õ���W�U�R�Q�J���Y�L�Ë�F���S�K�i�W���ÿ�L�Ë�Q�� �Y�j���W���Q�J��
chi phí s�ñ�D�� �F�K�ó�D�������k�\�� �F�K�t�Q�K���Oà nhân t�Õ���T�X�D�Q�� �W�U�R�Q�J���W�i�F���ÿ�Ý�Q�J���ÿ�Ã�Q�� �N�Ãt qu�§�� �N�L�Q�K��
doanh c�ë�D���F�{�Q�J���W�\. 

M�é�F���W�Lêu và chi�Ã�Q���O�m�ç�F���S�K�i�W���W�U�L�Ç�Q�� �F�ë�D���F�{�Qg ty trong nh�ó�Q�J���Q���P���W�ß�L���Oà s�ñ���G�é�Q�J��
t�Õ�W�� �Q�J�X�×�Q�� �W�K�X�ù�� �Q���Q�J�� �ÿ�Ç�� �V�§�Q�� �[�X�©�W�� �ÿ�L�Ë�Q���� �ÿ�×�Q�J�� �E�Ý���� �K�L�Ë�Q�� �ÿ�¥�L�� �K�R�i�� �1�Kà máy thu�ù��
�ÿ�L�Ë�Q��Thác Bà. Bên c�¥�Q�K���ÿ�y���W���Q�J���V�í�F���F�¥�Q�K���W�U�D�Q�K���Y�Å���J�L�i���ÿ�L�Ë�Q���V�R���Y�ß�L���F�i�F���Q�Kà máy 
thu�ù�� �ÿ�L�Ë�Q�� �N�K�i�F�� �Yà tr�ã�� �W�Kành m�Ý�W�� �W�U�R�Q�J�� �Q�K�ó�Q�J�� �&�{�Q�J�� �W�\�� �ÿ�í�Q�J�� �ÿ�«�X�� �Y�Å�� �O�­�Q�K�� �Y�õ�F��
�ÿ�j�R���W�¥�R���Y�±�Q���Kành, s�ñ�D���F�K�ó�D���1�K�j���P�i�\���ÿ�L�Ë�Q�� 

D�õ���N�L�Ã�Q�����W�U�R�Q�J���Q�K�ó�Q�J���Q���P���W�ß�L�����&�{�Q�J���W�\���V�Á���Gành m�Ý�W���Q�J�X�×�Q���Y�Õ�Q���ÿ�Ç���ÿ�«�X���W�m���W�K�H�R��
hình th�í�F���J�y�S���Y�Õ�Q���Yào m�Ý�W���V�Õ���G�õ���i�Q���Q�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q���F�y���W�ù���V�X�©�W���V�L�Q�K���O�á�L���F�D�R�����ÿ�Ç���W���Q�J��
ngu�×�Q�� �G�R�D�Q�K�� �W�K�X�� �Ù�Q�� �ÿ�Ï�Q�K�� �F�K�R�� �&�{�Q�J�� �W�\���� �&�é�� �W�K�Ç�� �F�{�Q�J�� �W�\�� �ÿ�D�Q�J���[�H�P�� �[�p�W�� �ÿ�«�X�� �W�m��
góp v�Õ�Q���1�Kà máy nhi�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q���+�§�L���3�Kòng (Công su�©�W�����������������0�:�������7�Ù�Q�J���Y�Õ�Q���ÿ�«�X��
�W�m���m�ß�F���W�t�Q�K�����������W�ù���ÿ�×�Q�J�����W�m�k�Q�J���ÿ�m�k�Q�J�����������Y�Õ�Q���ÿ�L�Å�X���O�Ë���&�{�Q�J���W�\���&�3���Q�K�L�Ë�W���ÿ�L�Ë�Q��
H�§�L���3�Kòng. H�k�Q���Q�ó�D�����7�%�&���F�Ê�Q�J���ÿ�D�Q�J���[�H�P���[�p�W���ÿ�«�X���W�m���Y�j�R���F�i�F���G�õ���i�Q���W�K�ë�\���ÿ�L�Ë�Q��
quy mô nh�Ó���N�K�R�§�Q�J������ MW n�µ�P���W�¥�L���N�K�X���Y�õ�F���0�L�Å�Q���%�³�F���Q�K�µ�P���W�±�Q���G�é�Q�J���O�ç�L���W�K�Ã��
kinh nghi�Ë�P���Y�±�Q���Kành th�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���Q�K�L�Å�X���Q���P���F�ë�D���F�{�Q�J���W�\�����9�L�Ë�F���J�y�S���Y�Õ�Q���Yào các 
�F�{�Q�J���W�\���ÿ�L�Ë�Q���P�ß�L���Y�j���ÿ�«�X���W�m���F�i�F���Q�K�j���P�i�\���W�K�ë�\���ÿ�L�Ë�Q���Q�K�Ó���O�j���S�K�m�k�Q�J���W�K�í�F���V�ñ���G�é�Q�J��
ngu�×�Q�� �Y�Õ�Q�� �Q�Kàn r�Û�L�� �K�L�Ë�X�� �T�X�§�� �F�ë�D�� �F�{�Q�J�� �W�\, v�ï�D�� �S�K�i�W�� �K�X�\��th�Ã�� �P�¥�Q�K v�ï�D�� �W���Q�J��
�F�m�á�Q�J���Y�Ï���W�U�t���W�Uên th�Ï���W�U�m�á�Q�J���S�K�i�W���ÿ�L�Ë�Q�� 

Nhìn chung ho�¥�W���ÿ�Ý�Q�J���F�ë�D��TBC �ÿ�m�ç�F���ÿ�i�Q�K���J�L�i là hi�Ë�X qu�§���V�R���Y�ß�L���F�i�F���'�1���W�U�R�Q�J��
ngành. �7�X�\�� �Q�K�L�r�Q�����Q���P�������������V�Á���O�j�� �Q���P�� �N�K�y�� �N�K���Q���ÿ�Õ�L�� �Y�ß�L�� �F�i�F�� �'�1�� �Q�J�j�Q�K���ÿ�L�Ë�Q��
�Q�y�L�� �F�K�X�Q�J�� �ÿ�»�F�� �E�L�Ë�W�� �Oà các nhà máy th�ë�\�� �ÿ�L�Ë�Q�� �S�K�t�D�� �%�³�F���� �'�R�� �ÿ�y���� �F�K�~�Q�J�� �W�{�L��
khuy�Ã�Q���Q�J�K�Ï���Q�K�j���ÿ�«�X���W�m���T�X�D�Q���V�i�W�� 
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BÁO CÁO TÀI CHÍNH CÔNG TY CP TH �ê�<�����,�ÊN THÁC BÀ  
 

  2006 2007 2008 2009 2010 

Doanh thu thu�«n 118,587 170,100 244,628 208,994 176,596 

Giá v�Õ�Q���Kàng bán 57,537 83,200 70,474 73,545 63,800 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q���J�Ý�S 61,050 86,899 174,154 135,449 112,796 

Chi phí bán hàng - - - 0 0 

Chi phí qu�§�Q���O�ê 5,868 9,315 14,078 10,441 9,563 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q���Wài chính -68 1,250 17,730 17,729 12,264 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q�� 55,114 78,834 177,806 142,737 115,497 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q���N�K�i�F 234 888 382 127 333 

L�ç�L nhu�±�Q���W�U�m�ß�F���W�K�X�Ã 55,347 79,722 178,188 142,864 115,830 

EBIT 55,573 80,136 178,240 142,869 115,830 

EBITDA  105,495 149,531 225,522 186,650 157,094 

Thu�Ã���W�K�X���Q�K�±�S - - 15,865 10,024 11,583 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q���Uòng 55,347 79,722 162,323 132,840 104,247 

EPS 861 1,255 2,556 2,092 1,642  

  2006 2007 2008 2009 2010 

T�Ù�Q�J���Wài s�§�Q 711,779 757,314 851,292 863,649 887,397 

Tài s�§�Q���Q�J�³�Q��
h�¥���Q 

100,802 152,730 291,469 301,644 302,661 

Ti�Å�Q�� 27,050 84,783 140,573 240,179 248,757 

Kho�§�Q���S�K�§�L���W�K�X 42,284 54,385 23,416 47,042 41,026 

Hàng t�×�Q 27,198 13,466 13,438 13,982 12,423 

�� �«�X���W�m���G�j�L���K�¥�Q - - - 34,365 37,449 

Tài s�§�Q���F�Õ���ÿ�Ï�Q�K 610,684 604,584 559,823 527,640 547,287 

T�Ù�Q�J���Q�ç 54,951 51,147 58,690 75,320 74,196 

N�ç���Q�J�³�Q���K�¥�Q 25,191 51,025 58,521 43,320 41,187 

kho�§�Q���S�K�§�L���W�U�§ 25,191 51,025 49,012 43,320 41,187 

N�ç���Gài h�¥�Q 29,760 122 169 31,646 32,644 

V�Õ�Q���F�K�ë���V�ã���K�ó�X 656,828 706,166 792,602 788,329 813,201 

V�Õ�Q���ÿ�L�Å�X���O�Ë 642,885 635,000 635,000 635,000 635,000 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q gi�ó���O�¥�L 13,254 54,531 124,232 88,519 113,391 

Ngu�×�Q���Y�Õ�Q 711,779 757,314 851,292 863,649 887,397  
  2006 2007 2008 2009 2010 

�7���Q�J���W�U�m�ã�Q�J������           

Doanh thu   43.44% 43.81% -14.57% -15.50% 

L�ç�L���Q�K�X�±�Q���J�Ý�S   42.34% 100.41% -22.22% -16.72% 

�/�k�L���Q�K�X�±�Q���N�L�Q�K���G�R�D�Q�K   43.04% 125.54% -19.72% -19.08% 

Lãi sau thu�Ã��   44.04% 103.61% -18.16% -21.52% 

Phân tích kh�§���Q���Q�J���O�ç�L���Q�K�X�±�Q (%)           

T�ù���O�Ë���O�ç�L���Q�K�X�±�Q���E�Lên 51.48% 51.09% 71.19% 64.81% 63.87% 

EBITDA(%) 88.96% 87.91% 92.19% 89.31% 88.96% 

T�ù���O�Ë���/�1���+���.�'���G�R�D�Q�K���W�K�X 46.48% 46.35% 72.68% 68.30% 65.40% 

T�ù���O�Ë���Oãi sau thu�Ã���G�R�D�Q�K���W�Ku 46.67% 46.87% 66.36% 63.56% 59.03% 

ROA 7.78% 10.53% 19.07% 15.38% 11.75% 

ROE 8.43% 11.29% 20.48% 16.85% 12.82% 

Kh�§���Q���Q�J���W�K�D�Q�K���W�R�i�Q           

T�ù���O�Ë���Q�ç�������� 7.72% 6.75% 6.89% 8.72% 8.36% 

T�ù���O�Ë���1�ç���1�+���1�J�X�×�Q���Y�Õ�Q 3.54% 6.74% 6.87% 5.02% 4.64% 

T�ù���O�Ë���7�6�1�+���7�Ù�Q�J���7�6 14.16% 20.17% 34.24% 34.93% 34.11% 

Phân tích t�ù���O�Ë���N�K�i�F           

Vòng quay hàng t�×�Q���N�K�R 170 58 69 68 70 

Vòng quay n�ç���S�K�§�L���W�K�X 128 115 34 81 84  
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KHUY �Â�1���&�È�2 
 
N�Ý�L���G�X�Q�J���E�§�Q���W�L�Q���Qày do Công ty C�Ù���S�K�«�Q���&�K�í�Q�J���N�K�R�i�Q���0�L�Å�Q���1�D�P�����0�1�6�&�����F�X�Q�J���F�©�S���F�K�Í���Pang tính ch�©�W���W�K�D�P���N�K�§�R����
M�»�F���Gù m�Ñ�L���W�K�{�Q�J���W�L�Q���ÿ�Å�X���ÿ�m�ç�F���W�K�X���W�K�±�S���W�ï���F�i�F���Q�J�X�×�Q���W�L�Q���ÿ�i�Q�J���W�L�Q���F�±�\�����Q�K�m�Q�J���0�1�6�&���N�K�{�Q�J���ÿ�§�P���E�§�R���W�X�\�Ë�W���ÿ�Õ�L���ÿ�Ý��
chính xác c�ë�D���W�K�{�Q�J���W�L�Q���Yà không ch�Ï�X���W�U�i�F�K���Q�K�L�Ë�P���ÿ�Õ�L���Y�ß�L���E�©�W���N�ä���Y�©�Q���ÿ�Å���Q�j�R���O�L�r�Q���T�X�D�Q���ÿ�Ã�Q���Y�L�Ë�F���V�ñ���G�é�Q�J���E�§�Q���W�L�Q���Qày. 
Các ý ki�Ã�Q�����G�õ���E�i�R���Y�j���m�ß�F���W�t�Q�K���F�K�Í���W�K�Ç���K�L�Ë�Q���T�X�D�Q���ÿ�L�Ç�P���F�ë�D���Q�J�m�á�L���Y�L�Ã�W���W�¥�L���W�K�á�L���ÿ�L�Ç�P���S�K�i�W���Kành, báo cáo ch�Í���Q�K�µ�P���P�é�F��
�ÿ�t�F�K���F�X�Q�J���F�©�S���W�K�{�Q�J���W�L�Q���W�K�D�P���N�K�§�R���F�K�í���N�K�{�Q�J���P�D�Q�J���W�t�Q�K���F�K�©�W���P�á�L���F�Kào mua hay bán và n�³�P���J�L�ó���E�©�W���F�í���F�Ù���S�K�L�Ã�X���Qào. 
Báo cáo này là tài s�§�Q���F�ë�D���&�{�Q�J���W�\��C�Ù���S�K�«�Q���&�K�í�Q�J���N�K�R�i�Q���0�L�Å�Q���1�D�P�����0�1�6�&�������.�K�{�Q�J���D�L���ÿ�m�ç�F���S�K�p�S���V�D�R���F�K�p�S�����W�i�L���V�§�Q��
xu�©�W�����S�K�i�W���Kành c�Ê�Q�J���Q�K�m���W�i�L���S�K�k�Q���S�K�Õ�L���E�i�R���F�i�R���Qày vì b�©�W���F�í���P�é�F���ÿ�t�F�K���Qào n�Ã�X���N�K�{�Q�J���F�y���V�õ���ÿ�×�Q�J���ê���F�ë�D���0�1�6�&�����;�L�Q��
vui lòng ghi rõ ngu�×�Q���N�K�L���W�U�t�F�K���G�¯�Q���F�i�F���W�K�{�Q�J���W�L�Q���W�U�R�Q�J���E�i�R���F�i�R���Qày. 
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