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THONG TIN CG BAN

Nganh: bién khi
Ngay bdo cdo: 17/7/2023
Gid hién tai (VND/CP): 31.200
Gid muc tiéu (VND/CP): 34.100
Ty lé tdng (%): 9,3%
Vén héa (Ty VND): 8.982
SLCPBLH (CP): 287.876.029
CO CAU €6 PONG

PVPower 59,37%
CT TNHH Phdt trién CN 8,27%
C6 dbng khdc 32,36%
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CHi sO TAI CHINH

Chi tiéu 2021A 2022A
Tdng trudng DTT (%) 1% 43%
Tdng trudng LNST (%) -15% 65%
Bién LNG (%) 11,0% 12,3%
Bién LNST (%) 8,7% 10,1%
ROA (%) 81% 119%
ROE (%) 12,6% 19,1%
Ng vay/VCSH (Ian) 0,05 0,14
EPS (VND/CP) 1.854 3.069
BVPS (VND/CP) 14706 16.027

40,000

30,000

20,000

10,000
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Ludn diém dau tu

Két qua kinh doanh Q1/2023 vén rdt khd quan. Theo dd, doanh thu thuén
Q1/2023 cla NT2 dat gan 2.183 ty déng (+8,8% svck) & LNST dat gan
234 ty déng (+46,5% svck). Bién Igi nhuén gbp dat 11,5%, tdng manh so
véi muc 9,2% cla cung ky ném trudc. Nhu vdy, két thdc Q1/2023, NT2 dd
hotin thanh 26,3% ké& hoach doanh thu ndm 2023 va hodn thanh 49,4%
ké hoach LNST ndm 2023.

Chung t6i ha du bdo Igi nhudn ndm 2023 clia NT2 do trong ndm 2023
NT2 tién hanh dai tu nha mdy, tir dé sé anh hudng tdi san lugng dién huy
dong. Trong ndm 2023, chiing téi dy phdng san lugng dién clia NT2 sé dat
khodng 3.980 triéu kWh (-2,1% so v8i ndm 2022). Sdn lugng dién theo hdp
déng (Qc) du kién van duy tri mdc nhu nédm 2022 la 85%.

Trién vong NT2 van khé quan dua trén mot sé yéu té sau:

v' Hudng Igi tir gid nguyén liéu dau vao ha nhiét. Gid khi dau vao cla
NT2 hién dugc “neo” theo gid dau Singapore FO (46%FO). Hién, gid
déu FO dang dao ddng quanh 372 USD/tén, gidm 30,6% trong vong
1 ndm qua. Viéc gid khi dau vaio ha nhiét sé gitip gidm bdt dp luc canh
tranh gid dién clia NT2.

v' Hudng Idi tir pha thdi tiét El Nino. Trong nédm 2023, chiing t6i ky vong
NT2 hudng Igi tU viéc EVN gidm huy déng tU thiy dién do dy bdo El
Nino sé quay lai tir Q2/2023, déng thdi tdng huy déng tir nhiét dién
khi va than.

v' Huéng Igi tir QH dién VIII khi dién khi dudc néng vai tro déng gop 1én
26% vao cg clu ngudn dién quoc gia dé€n ndm 2030.

v Ky vong Igi nhudn cdi thién khi sép hét khdu hao. Hién, chi phi khdu
hao clia NT2 khd I8n, dao ddng quanh 690 ty déng/ndm. Tuy nhién,
du ki€n khdu hao sé& hoan tat vao ndm 2027 nén Igi nhuén sé dudc cdi
thién ddng ké.

v" Mudc chi trd cé tuc cao. NT2 cling d& thanh todn hét ng vay dai han
t ndm 2021. Ching t6i ky vong NT2 sé& danh phdan 16n dong tién
HDKD dé trd c6 tdc va duy tn ty 1& c6 tic tién mdt cao, ddc biét khi
cdng ty me POW dang ¢ ké hoach dau tu xdy dung nhiéu nha mdy
dién vdi gid tri 16n.

Chung t6i du phéng doanh thu ndm 2023 cla NT2 giam 11,4% svck vé
muc 7.790 ty dong. LNST c6 déng Céng ty me ndm 2023 du bdo dat 706
ty déng (-20,1% svck). EPS 2023F du kién dat 2.452 dong/cp, BVPS 2023F
du kién dat 16.979 déng/cp, tudng Ung P/E va P/B dat 12,7 16n & 1,84 1an.
Chung t6i khuyén nghi KHA QUAN d6i véi NT2 vdi gid muc tiéu 34.100
déng/cp (Upside 9,3% so vdi gid hién tai).
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Rui ro:

Co hoi
v

Gid khi dé@u vaio clia NT2 ¢6 thé cao han mic dy phdéng ctia ching
t0i, tUr dé sé€ lam gidm tinh canh tranh trong gid dién.

San lugng dién cé thé thép hon muc du phéng cla ching téi, tur dé
Iam gidm doanh thu, Igi nhudn so vdi muc ching to6i dua ra.

Hodan nhdp trich [ap du phong: Trong ndm 2022, NT2 dd trich 1&p
du phong khodn ng phdi thu khé doi cho cdc khodn ng phdi thu da
qud han thanh todn ti Céng ty Mua bdn dién (EPTC) lién quan dén
chénh léch gid cudc phi vén chuyén khi dudng 6ng dan khi Phud My
- Tp HCM dudc céu thanh trong gid dién. Sau dd, theo phudng dn
xU ly dugc théng nhdt tir Cép cb thdm quyén, NT2 dd hoan nhdp
khodn trich 1&p du phong nay vdi gid tri 198,2 ty dong. Nhu vay,
khodn con lai 41 ty déng ¢ thé sé dudc hoan nhép trong thai gian
tdi. Chung t6i chua phdn dnh khodn nay vao model.

San lugng dién cé thé cai thién hon & gid khi dau vao cling giam
manh hon muc du bdo cda chidng t6i, diéu nay sé lam tdng doanh

thu, Igi nhudn so vdi du phdng chung téi dua ra.

Béng téng hgp va du phéng két qué kinh doanh ciia NT2

Doanh thu thuan

Td&ng trudng doanh thu thuan (%)
Lgi nhuén gop

Bién Igi nhuén gép (%)

Doanh thu tai chinh

Chi phf tai chinh

Chi phi bdn hang

Chi phf QLDN

Lgi nhuén tr HBKD

L&i/L6 khdc

Lgi nhudn trudc thué

LNST c6 déng Céng ty me

Ty sudt Igi nhudn sau thué (%)

EPS (d6ng/cp)
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2020 2021 2022 plovkiy
6.082 6.150 8.788 7.790
-20,5% 1,1% 42,9% -11,4%
895 676 1,082 890
14,7% 11,0% 12,3% 11,4%
18 18 24 17
-160 -52 =18 -34
0 0 0 0

-85 -83 -131 -117
667 559 957 757
-4 7 -14 -14
663 566 943 743
625 534 883 706
10,3% 8,7% 10,1% 9,1%
5.885 6.162 4.145 2.452

Nguén: NT2, ABS Research
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Cap nhat doanh nghiép

e K&t qua kinh doanh ndm 2022 kha quan. Lly ké nédm 2022, doanh thu thuén cla NT2 dat gan 8.788 ty déng (+43% svck)
& LNST dat 883 ty dong (+65% svck). Bién Igi nhudn gdp cdi thién Ién 12,3% so v8i miic 11% cla nédm 2021 do t6c dé tdng

doanh thu cao han téc dé tdng gid von. K&t qud kinh doanh khd quan chl yéu do nhu cau tiéu thu dién phuc hoi.

Quy mod & tdng trudng doanh thu ctia NT2 Quy mé Igi nhudn clia NT2 2018-2022
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Nguén: Fiinpro & BCTC cta NT2, ABS Research

e Tinh hinh sdan xuét kinh doanh ndm 2022 ctia NT2:

> Sdn lugng dién huy dong clia NT2 ndm 2022 & trén 4.064 triéu kWh (+27,2% svck, chi dat 93,55% ké hoach), trong dé sén
lugng dién theo hgp dong (Qc) dat 3.470 triéu kWh & sén lugng dién bdn trén thi trudng canh tranh (CGM) dat 594 triéu
kWh. Trong ndm, Nha mdy dién Nhon Trach 2 d& phdi diing mdy dé thuc hién céng tdc ti€u tu 13 ngay (tir ngay 1-13/9/2022).
Gid bdn dién trung binh dat 2.060 déng/kWh (-2,5% svck), trong dé gid PPA dat 2.195 déng/kWh va gid CGM dat 1.523
d/kWh.

> Ludng khi tiéu thu ndm 2022 dat khoang 749 triéu Sm3 va gid khi dau vao tdng manh 1én mdc trung binh 9,43 USD/mBTU
(+19,2% svck).

> Chdng téi du bdo sén lugng tiéu thu dién ndm 2023 cla NT2 du kién dat 3.980 triéu kWh (-2,1% svck), %Qc du kién xdp xi
nhu ndm 2022 vao khodng 85%. Gid dién CGM du kién duy tri nhu ném 2022 va gid PPA du kién giam nhe vé 2.034 d/kWh.

M4t s6 chi tiéu hoat déng kinh doanh cia NT2

Chi tiéu

Sdn lugng dién tiéu thu (triéu kWh) 4.750 4952 3.903 3.195 4.064 3.980
% YOY 4,2% -21,2% -18,2% 27,2% -2,1%
Sdn lugng dién theo Qc (triéu kWh) 4.024 3.795 3.725 3.150 3.470 3.383
% Qc 84,7% 76,6% 95,4% 98,6% 85,4% 85,0%
ASP (VND/kWh) 1.630 1.540 1.568 2.113 2.060 1.957
% YOY -5,5% 1,8% 34,8% -2,5% -5,0%
San lugng khi dau vao (triéu Sm3) 875 912 719 589 749 733
Gid khi dau vaio (USD/mBTU) 7,01 6,61 597 791 9,43 8,91
% YOY -5,6% -9,7% 32,5% 19,2% -5,5%

Nguén: NT2, ABS Research tinh todn
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Sdn lugng tiéu thu & gid bdn dién clia NT2 Sdn lugng & gid khi déu véio ctia NT2
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Nguén: BCTN cla NT2, & ABS Research du phdng

K& hoach kinh doanh 2023 di lui: Xdc dinh ndm 2023 vén con nhiéu khdé khdn, thdch thic, cdng vdi gid khi déu vao van
“neo” 8 muc cao, NT2 cling tién hanh dai tu trong ndm nén NT2 dua ra k& hoach kinh doanh thén trong va di IUi so vdi ndm
2022. Theo dd, ké hoach san lugng dién huy déng la 4.100 triéu kWh (+0,9% svck), téng doanh thu la 8.299 ty déng (-5,8%
svck) & LNST du kién 1 473 ty dong (-46,5% svck). Ty 1é chia c6 tdc béng tién du kién la 15%.

K&t qua kinh doanh Q1/2023 vén rét kha quan. Theo dd, doanh thu thudn Q1/2023 ctia NT2 dat géin 2.183 ty dong (+8,8%
svck) & LNST dat gan 234 ty dong (+46,5% svck). Bién Igi nhuén gdp dat 11,5%, tdng manh so véi mic 9,2% cla cung ky
ndm trudc. Nhu vay, két thiic Q1/2023, NT2 dd hoan thanh 26,3% k& hoach doanh thu ndm 2023 v& hoan thanh 49,4% ké
hoach LNST n&m 2023. Theo chia sé ctia Lanh dao Doanh nghiép, NT2 s& phdn déu muc tiéu dén 30/6 dat 450 ty déng Igi
nhudn.

Stic khoe tai chinh lanh manh vdéi lugng tién déi dao va don bdy tai chinh thép. Tai 31/03/2023, NT2 cé trén 1.031 ty déng
tién va cdc khodn tién gui ngdn hang, chiém 12,23% cg cdu téng tai san. Cdc khodn phdi thu ngdn han chiém ty trong chu
dao trong ca cdu TTS cla NT2 véi 4.384 ty dong (chiém 52,02%). Bdy chd yéu la khodn tién dién phadi thu Cong ty Mua bdn
dién (EPTC). Trong khi d¢, téng nd vay ngdn va dai han la 650 ty dong (toan bo la nd vay ngdn han). Ng/VCSH & muc thap,

chi 0,14 Ian.
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Nguén: Fiinpro & BCTC cta NT2, ABS Research
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Trién vong khd quan

Ngdn han hudng Idi tir gid nguyén liéu dau vao diéu chinh & hudng Idi tir pha thdi tiét El Nino:

e  Gid dau vao ha nhiét. Gid khi dau vao clia NT2 hién dudc “neo” theo gid dau Singapore FO (46%FO). Hién, gid dau FO dang
dao déng quanh 372 USD/tdn, gidm 30,6% trong vong 1 ndm qua. Tuy nhién, gid khi dau vaio clia NT2 ¢ téc do giam thép
han gid dau FO do ty trong cao hon tU nguén khi mo Sao Vang Dai Nguyét (SVDN). Gid khi binh quén thuc té 5 thdng dau
ndm 2023 cta NT2 dat 8,91 USD/mBTU (-5,5% so vdi gid binh quén ndm 2022). Viéc gid khi dau vao ha nhiét sé gitp gidm
bdt dp luc canh tranh gid dién cla NT2.

Gid khi binh quén thuc té€ ctia NT2 (USD/mBTU) Gid déu Singapore FO (USD/tdin)
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Nguén: NT2 & Financial Times, ABS Research

e Hudng Igi tif pha thai ti€t El Nino. Trong ndm 2023, ching t6i ky vong NT2 hudng Igi tir viec EVN giam huy dong tUi thay
dién do du bdo El Nino sé& quay lai tir Q2/2023, dong thdi téng huy dong tir nhiét dién khi va than.

Du bdo hién tudng khi héu theo thdng ctia CIC ENSO
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Nguén: IRI, ABS Research
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e  Tuy nhién sdn lugng dién ctia NT2 cé thé bi dnh hudng bdi cdéng cudc dai tu. Du kién trong khodng thdi gian tU thdng

8/2023 dén thdng 10/2023, NT2 sé tién hanh dai tu (thdng thudng sé kéo dai khodng 45 ngay), va diéu ndy sé anh hudng
t8i sdn lugng dién huy dong clia NT2 trong thgi gian tdi. Tuy nhién, sau khi hoan thanh cong tdc dai tu, théng thudng cdng
sudt nha mdy sé dudc cdi thién. Trong ném 2023, chiing t6i du phdng san lugng dién cta NT2 sé dat khodang 3.980 triéu
kWh (-2,1% so v&i nédm 2022). San lugng dién theo hdp dong (Qc) du ki€n van duy tri midc nhu nédm 2022 I 85%.

Trién vong dai han lac quan:

Hudng Igi tir Quy hoach dién VIII: Theo QH dién VIII, dién khi s& dudc ndng ty trong déng gdp trong cd cdu ngudn dién quéc gia.
Dén ndm 2030, ty trong dién khi sé dudc ndng 1én 26% so véi mdc 9% cta ndm 2022.

Ca céiu cdng sudt ngudn dién dén nédm 2030

Céng sudt ngudn dién dén 2030 Du thdo QH dién VIl Chinh thdc

Logi hinh phat dién 2022 Thdng 03/2022 Thdng 04/2022 Thdng 12/2022 Thdng 5/2023
Dién gié 6% 13% 12% 18% 19%
Dién mdt troi 21% 14% 11% 11% 9%
Dién khi 9% 23% 25% 25% 26%
Thay dién 28% 17% 20% 19% 20%
Dién than 33% 27% 26% 19% 20%
Khdc 3% 6% 6% 8% 6%
Téng 100% 100% 100% 100% 100%

Nguén: Bé6 Cbéng thuong, ABS Research

Ky vong Igi nhudn cdi thién khi sép hét khdu hao. Hién, chi phi khdu hao ctia NT2 khd 16n, dao déng quanh 690 ty

déng/ndm. Tuy nhién, du kién khdu hao sé& hoan tét véio ndm 2027 nén Igi nhudn sé dudc cdi thién ddng ké.

Murc chi trd cé tdic cao. NT2 cling dd thanh todn hét ng vay dai han tif ndm 2021. Chiing t6i k¥ vong NT2 sé& danh phdn 18n
dong tién HDKD dé trd cé tdc va duy tri ty 1é c6 tdc tién mdt cao, déc biét khi cong ty me POW dang ¢ ké hoach dau tu xdy dung
nhiéu nha mdy dién vdi gid tri I6n. Thuc t&, ty 1& chi trd ¢d tdc bdng tién mdt cia NT2 khd déu va cao vdi 16,5% (2021), 25%
(2022) var du kién 15% (2023F).

Du phéng két quad kinh doanh nédm 2023

e  Chung t6i dua ra du phéng trén ca sé gia dinh gid khi dau vao ctia NT2 ndm 2023 sé duy tri 8 muic 8,91 USD/mBTU (-5,5%
so v8i nédm 2022).

e  Chung t6i gia dinh trong thai gian tdi NT2 sé khéng phdt sinh khodn dau tu ndo I6n.

e Thué TNDN sé& bi dp muc 5% cho ndm 2023 & 10% ké tir ndm 2024 va 20% tir ndm do hét thai gian uu dai.

e  Gid surthai gian t6i Céng ty khéng thuc hién tdng vén diéu lé.

e Trén cd s6 cdc gid dinh trén, ching t6i du phdng doanh thu ndm 2023 clia NT2 giam 11,4% svck vé mudc 7.790 ty dong.
LNST c6 déng Coéng ty me ndm 2023 du bdo dat 706 ty déng (-20,1% svck). EPS 2023F du kién dat 2.452 déng/cp, BVPS
2023F du kién dat 16.979 déng/cp, tudng Ung P/E va P/B dat 12,7 16n & 1,84 lan.
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Dinh gid va khuyén nghi

Chung téi thuc hién dinh gid ¢ phi€u NT2 dua theo 2 phudng phdp:

e  Phuodng phdp so sédnh EV/EBITDA
e  Phuodng phdp chiét khdu dong tién FCFF

Phudng phdp so sdnh EV/EBITDA:

e EV/EBITDA binh quén la 5,9 lan. Gid tri DN dy kién 1 8.319 ty dong. Theo dé, gid cd phiéu NT2 dudc xdc dinh theo phudng
phdp EV/EBITDA I&1 33.535 d/cp.

Céng ty Qudc gia EV/EBITDA
POW Vietnam 5,70
PGV Vietnam 6,10
Trung binh 5,90

Nguén: ABS Research

Phuong phdp chiét khéu déng tién FCFF:

e Chiphivén cht sd hitu dudc xdc dinh theo phudng phdp CAPM trong dd6 1di sudt phi rii ro gid s béing 16i suat TPCP ky han
10 ndm la 2,76%. Phan bu rui ro thi trudng la 12,15% (theo tinh todn clia ABS Research thdng 06/2023). Beta diéu chinh la
0,97 lan. Khi do, ty sudt Igi nhuén yéu cdu WACC dudc tinh ra la 11,8%.

e  Gid theo phudng phdp FCFF la 34.635 d/cp.

L&i sudt phi rdi ro 2,76%
Phan bu rdi ro thi trudng 12,15
Beta 0,97
WACC 11,80%
Tdng trudng dai han 1%
Két qua dinh gid:
Phudng phap Gid (déng) Ty trong
- FCFF 34.635 50%
EV/EBITDA 33.535 50%
Gid trung binh (déng/c8 phiéu) 34.085

Nguén: ABS Research

Khuyén nghi:

e Chung t6i ha du bdo trién vong Igi nhuén ndm 2023 cla NT2 do trong ndm 2023 NT2 tién hanh dai tu nha mdy, tur dé sé
anh hudng tdi sén lugng dién huy déng. Tuy nhién, trién vong ngdn han dang dudgc hé trg bai gid khi dau vao ha nhiét, lam
gidm bdt dp luc canh tranh vé gid dién & dién khi du ki€n dugc tdng cudng huy ddng thay cho thdy dién (do diéu kién thiy
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vén khéng thudn Igi). Trién vong dai han cta NT2 lac quan khi QH dién VIIl ndng cao vai tro cta dién khi. Bén canh dé, NT2

con dugce ky vong mic c6 tdc hdp dén thai gian t6i & Igi nhuén dy bdo cdi thién khi nha mdy sdp hét khdu hao.
e Chuing t8i khuyé&n nghi KHA QUAN d6i véi c8 phiéu NT2 véi gid muc tiéu 34.100 déng/cp (Upside 9,3% so vdi gid hién tai).

Rui ro:

v' Gid khi d@Gu vaio clia NT2 ¢d thé cao hon mic du phdng ctia chiing t6i, tir d6 sé lam gidm tinh canh tranh trong gid dién. Hién
nay, NT2 d& ky hdp déng cung cép khi dai han v8i PVGas va nguén cung tuong déi 6n dinh & NT2 cling ky hdp déng PPA
dai han, cho phép chuyén nhing rdi ro cta chi phi vaio gid dién (gid khi, chi phi &i vay, kh&u hao, chi phi lao déng) nhung
gid khi tdng cling sé dnh hudng téi HD SXKD clia nha mdy.

v" Sdn lugng dién c6 thé thdp hon muic du phdng cla ching téi khi budc véio mua mua, thay dién cé thé thuén Igi hon, ti dé

[am gidm doanh thu, Igi nhudn so véi muc ching téi dua ra.
Cd héi:

v" Hoan nhdp trich Idp dy phong: Trong ndm 2022, NT2 da trich Idp du phong khodn ng phai thu khé doi cho céc khodn ng
phdi thu d@ qud han thanh todn tir Cong ty Mua bdn dién (EPTC) lién quan dén chénh léch gid¢ cudc phi van chuyén khi
dudng 6ng dan khi Phi My - Tp HCM dudc cdu thanh trong gid dién. Sau d6, theo phuong dn xir ly dugc théng nhdt tir Cép
¢ thédm quyén, NT2 d& hoan nhdp khodn trich 1&p du phong nay vdi gid tri 198,2 ty dong. Nhu vay, khodn con lai 41 ty dong
c6 thé sé dugc hoan nhép trong thai gian tdi. Chung t6i chua phan dnh khodn nay vao model.

v' Sdén lugng dién cé thé cdi thién hon & gid khi déu vao cling gidm manh hon mdc du bdo cta ching téi, diéu nay sé lam téng

doanh thu, Igi nhudn so vdi du phdng ching téi dua ra.
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PHU LUC

Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng) 2020 2021
Doanh thu thuén 6.082 6.150
Gid vén hang bdn -5.187 -5.474
Ldi nhudn gép 895 676
Doanh thu tai chinh 18 18
Chi phf tai chinh -160 -52
Chi phi bdn hang 0 0
Chi phi QLDN -85 -83
Lgi nhudn tir HDKD 667 559
L&i/L6 khdc -4 7
Lgi nhudn trudc thué 663 566
Lgi nhudn sau thué 625 534
LNST c8 déng Céng ty me 625 534
Bdo cdo LCTT (Ty déng) 2020 2021
LCT thuén tir HDKD 1222 1.074
LCT thuén tir Hogt dong dau tu 218 9
LCT thuén tif Hogt déng tai chinh -1.830 -1.143
LCT thuén trong ky -389 -60
Tién & tusng ducng tién déu ky 451 62
Tién & tuong duong tién cudi ky 62 1
Chi s8 tai chinh 2020 2021
Khd néng thanh todn

Khé ndng thanh todn hién hanh 0,91 1,08
Khé ndng thanh todn nhanh 0,74 0,93
Khé ndng thanh todn tién mdt 0,03 0,00
Khd ndng thanh todn 1Gi vay 1833 28,81
Cd céiu vén

Vén chl s8 hitu/Téng tai san 0,67 0,64
Ng phdi tra/Téng tai san 033 0,36
Ng vay/Vén chu sé hitu (D/E) 0,18 0,05
Chi s8 hiéu suéit hoat dong

S8 ngdly phdi thu 82,7 106,3
S6 ngdy phdi trd 20,8 47,7
S6 ngdty tén kho 21,7 20,9
Khd nding sinh 18i

Ty sudt Igi nhudn goép 14,7% 11,0%
Ty sudt I6i nhudn HOKD 11,3% 9,2%
Ty suéit LNST 10,3% 8,7%
ROE 14,8% 12,5%
ROA 9,0% 8,2%
ROIC 12,0% 11,6%
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2022
8.788
-7.706

1.082

2022
1.383
-946
-54

383

2022

161
1,50
0,47

62,37

0,38

0,14

1055
42,7

14,6

12,3%
10,8%
10,1%
20,0%
12,6%

18,5%

2023F
7.790
-6.900

2023F

2023F

2,04
1,89
0,66

24,10

0,32

0,11

1331
322
17,0

11,4%
9,9%
9,1%

14,9%
9,6%

13,8%

Bdng can ddi k& todn (Ty déng) 2020 2021 2022 2023F
+ Tién va1 cdc khodn tuong duong tién 62 1 384 587
+ Déu tu ngdn han 0 0 949 949
+ Cdc khodn phai thu ngdn han 1.489 2.230 2911 2.839
+ Haing tén kho 315 311 307 334
+ Tai san ngén han khéc 20 38 5 5

Tai sén ngén han 1.886 2.581 4.557 4.714
+ Cdc khodn phdai thu dai han 0 0 0 0
+ Td&i san ¢8 dinh 4.184 3.496 2.809 2.116
+ Bét dong san déu tu 0 0 0 0
+ Tai san dé dang dai han 0 1 0 0
+ Dau tu dai han 0 0 0 0
+ Tai san dai han khdc 311 546 79 371

Tai sén dai han 4.496 4.043 2.888 2.487

Téng Tai san 6.381 6.624 7.445 7.201
+ Vay ngdn han 775 210 631 531
+ Ng ngdn han khdc 1.308 2.180 2.200 1.783

Ng ngdn han 2.083 2.390 2.831 2.313
+ Vay dai han 0 0 0 0
+ Cdc khodn phai tra dai han khdc 1 0 0 0

NG dai han 1 0 0 0

Téng ng phdi trd 2.084 2.390 2.831 2.313
+Vén cé phén 2.879 2.879 2.879 2.879
+ Thdng du vén cé phén 0 0 0 0
+ Lgi nhuén sau thué chua phan phéi 1.282 1.196 1.554 1.828
+ Quy khdc 137 160 182 182

Vén cha s8 hitu 4.298 4.234 4.614 4.888

Téng céng nguén vén 6.381 6.624 7.445 7.201

Ty |é tdng trudng (%)

Tdng trudng doanh thu -20,5% 1,1% 42,9% -11,4%
Tdng trudng LNTT -20,7% -16,4% 63,5% -19,1%
Tdng trudng LNST -17,1% -14,6% 65,5% -20,1%
Tdng trudng VCSH 4,1% -1,5% 9,0% 5,9%
Tdng trudng Téng tai sdn -15,6% 3,8% 12,4% -3,3%

Pinh gid (lan)

P/E 97 136 9,3 12,7

P/B 14 1,6 17 1,84

EPS (vnd/cp) 2.095 1.756 2.992 2.452

BVPS (vnd/cp) 14.928 14.706 16.027 16.979
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KHUYEN CAO

Bdo cdo nay dudc viét va phdt hanh béi Trung tdm Phén tich - Cong ty C8 phén Ching khodn An Binh (ABS). Thong tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc ngudn dudc cho & ddng tin cby vao thai diém cong b8. Cdc ngudn tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich ching khodn hodic trén thi trudng nai ¢d phi€u dudc phan tich niém yét, thong tin trén bdo cdo dudc cong bd

clia cdng ty, thong tin dugc cong bo réng rdi khdc va cde théng tin theo nghién ctiu clia ching toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cdia ABS tham khdo va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay bdn bt ky ching khodn ndo dudc thdo luén trong bdo cdo. Cdc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc lap vé thong tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu dau tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu cu dau tu ca minh, tham khdo y kién tu vén tu
cdc chuyén gia vé cdc vén dé quy pham phdp luét, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bdt ky giao dich
ndo véi c8 phi€u cla (cdc) céng ty duge dé cdp trong bdo cdo. ABS sé khéng chiu trdch nhiém déi véi bat ky t6n thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dugc thuc hién trén cg sd thong tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Bdn bdo cdo nay la san
phdm thudc sé hitu cta ABS, ngudi sir dung khéng dugc phép sao chép, chuyén giao, stfa ddi, dding tdi 1én cdc phudng tién

truyén thong ma khong cé sy déng y bdng van bdn ctua ABS.

Nguyén tdc khuyén nghi

MUA Khd nding sinh 18i ctia c6 phiéu tir 15% trd [én

KHA QUAN Khé ndng sinh I8i ctia ¢6 phiéu ném trong khodng tir 8% dén 15%
Khd& néng sinh I8i clia ¢ phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd nding sinh 18i ctia ¢6 phiéu ndm trong khoding tif -15% dén -5%

BAN Khéd ndng sinh I8i ctia ¢6 phiéu thédp hon -15%

Khuyén nghi dau tu dudc dua ra dua trén khd ndng sinh I6i du kién cla c6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh léch phan
tréim gilfa gid muc tiéu va gid thi trudng tai thai diém céng bé bdo cdo, va (i) ty sudt c6 tdc du kién. Trir khi dugc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi déu tu cé thsi han dau tu 1a 12 thdng.
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Thoéng tin lién hé

Cdng ty C6 phan Chung khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, toa nha Geleximco, 36 Hoang Cau, Bong Ba, Ha Noi

bién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich

bién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151

Email: abs-research@abs.vn

Ndng lugng, Xéy ldp, VLXD
Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi mé, Bdo hiém, Ngdn hang
Lé Thu Huyén - Chuyén vién

Email: huyen.lethu@abs.vn

BBS Dan cu, Thép
Tran Binh Minh - Chuyén vién

Email: minh.tranbinh@abs.vn

Bdn 1&, Hang tiéu dung
Nguyén Phudng Thdo - Chuyén vién

Email: thao.nphuong@abs.vn

Trung tdm Phan tich - ABS Research

Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm d6c TTPT

Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trudng
Pdng Xubn Luu — Gidm déc

Email: luu.dangxuan@abs.vn

D6 Thanh Trung — Phé Gidm déc

Email: trung.dothanh@abs.vn

Ngan hang, BBS KCN, Cao su
Lé Quang Trung - Chuyén vién

Email: trung.lequang@abs.vn

Chuing khodn, Cdng bién
Trén Quang Huy, ACCA - Chuyén vién

Email: huy.tranquang@abs.vn

Héa chdt, Luong thuc, Dit liéu
Trinh Thu Trang - Chuyén vién

Email: trang.trinhthu@abs.vn
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