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CHi SO TAI CHINH
Chi tiéu 2022A  2023A
Tdng trudng DTT (%) 22% 16%
Téng trudng LNST (%) 32% -20%
Bién LNG (%) 10,4% 6,8%
Bién LNST (%) 7,3% 5,1%
ROA (%) 9,5% 8,3%
ROE (%) 12,4% 11,6%
NG vay/VCSH (Ién) 0,18 0,06
EPS (VND/CP) 1.405 1.360
BVPS (VND/CP) 13.694 11.761
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Trién vong lac quan

Diém chinh cia DPHDCD ngay 27/04/2024

N&m 2023, doanh thu cia QTP tdng trudng nhung LNST Iqi sut gidm

svck. Cu thé:

v

Téng sdn lugng dién san xudt dat trén 7.821 triéu kWh (+10,8% svck)
va hodn thanh 104% ké& hoach n&m. San lugng dién thuong phdm dat
gan 7.105 triéu kWh (+10,6% svck) va hoan thanh 104,2% ké hoach
n&dm. N&dm 2023 ciling 1& ndm ma QTP dat sdn lugng dién cao nhdt
trong 13 ndm van hanh.

T6ng doanh thu dat gan 12.082 ty dong (+15,6% svck) va hoan thanh
101,4% ké& hoach ndm.

LNST dat gan 612 ty dong (-19,9% svck) nhung hoan thanh 139% ké

hoach ndm.

Nguyén nhan tdc dong tiéu cyc téi KQKD 2023 clia QTP:

v

Gid than pha tréon nhdp khéu trong ndm duy tri 8 mdc cao, trong khi
Nh&a mdy phdi st dung 100% than pha trén nhdp khéu (cdc ndm trudc
dd ty & than pha trén nhép khau chi la 50%) tdc déng doanh thu va chi
phi phdt dién;

Thdi ti€t khu vuc tiép tuc cé dién bién bdt thudng, tan sudt muc thay
triéu thép cuc doan van dién ra thudng xuyén, nhiét d6 nudc tuan hoan
déu vaio tdng cao trong mua néng dén dén suét tiéu hao nhiét thuc hién
cao;

Gid bdn dién thi trudng binh quan ndm 2023 thép hon so véi K& hoach
du kién va thuc hién ndm 2022 géy anh hudng khéng nho dén doanh
thu bdn dién.

Tinh hinh HDSXKD trong ndm 2023 ctia QTP:

v

v

VE tinh hinh cung cép nhién liéu chinh (than), t6ng khéi lugng than
hdp déng ndm 2023 ky véi cdc Nha cung cép la 3,9 triéu tdn, trong dd:
véi TKV la 3 triéu tan & véi TCT Béng Bdc la 0,9 triéu tan. Tdng khoi
lugng than giao nhén l& 3.988.752,91 tdn, dat 102,3% khéi lugng cdc
Hop dong. Tdng khéi lugng than xudt 1a 3.864.091,37 tdn. Tong khéi
lugng than tén kho tai ngay 31/12/2023 & mic 185.772,77 téin (100%
cdm 5b.14); dam bdo lugng than ton kho dinh mdc theo chi dao cla
EVN.

N&m 2023, Cong ty ti€n hanh dai tu T6 mdy 2 va dd cd bdn hodan thanh
theo tié€n d6 dé ra.

S8 lan xdy ra su cd 14 7 1én, gidm 50% svck.

K& hoach ném 2024:

v

QTP Ién k& hoach ndm 2024 thdn trong khi xdc dinh khé khén, thach
thdc van hién hitu: 1) Kinh t& thé gidi & trong nudc van con nhiéu khé

khén, gid nguyén liéu dau vao bién dong khén lusdng; 2) San lugng hgp

ABS.VN | 1


mailto:hue.lethikim@abs.vn

Trung tadm Phan tich - ABS Research

déng dudc giao 8 mdc thdp haon so vdi cdc ndm trudc dé (hé s6 diéu

chinh sén lugng hgp déng ném 2024 1a 70% so vdi cdc ném trudc tu
80% trd Ién); 3) Gid bién thi trudng ndm 2024 thdp hon vdéi ndm 2023
anh hudng dén hiéu qud van hanh Thi trudng phdt dién canh tranh; 4)
Chat lugng chung loai than cung cdp ndm 2024 cé nhiéu chi tiéu bat
Igi, lam tdng sudt tiéu hao than, téing nguy cd su ¢6 tai cdc NMND, cling
nhu gdy rudi ro vé cdng tdc dam bdo méi trudng khi thai.

v QTP Ién ké hoach téng sdn lugng dién sdn xudt ndm 2024 I 7.761
triéu kWh (-0,8% svck), téng sdn luong dién thuong phdm la 7.030
triéu kWh (-1,1% svck). Téng doanh thu ndm 2024 I 12.318 ty déng
(+2% svck) & LNST la 499,5 ty déng (-18,4% svck). Trong ndm 2024,
QTP ciing lén ké hoach hodn thanh céng tdc dai tu T6 mdy sé' 3 dém
bdo chdt lugng, tién dé dé ra.

V' D& ddm bdo nhién liéu cho sdn xudt dién n&dm 2024, ti thdng 12/2023,
QTP dd ky két cdc Hgp déng/Phu luc hgp déng mua bdn than ndm 2024
vdi cdc nha cung cdp, cu thé: véi TKV khéi lugng 3.000.000 tén £5% &
vGi TCT Bong Bdc khéi lugng 1.000.000 tén +5%.

v VE phuong dn phdn phéi Igi nhudn ndm 2023 va k€ hoach ndm 2024,
QTP sé chi trd ¢d tdc béng tién ndm 2023 vdi ty 1& 15% va ndm 2024
du kién la 10%.

v V€ ké hoach ddu tu xéy dung ndm 2024, t6ng gid tri dau tu'la 181,97
ty déng/12 du dn (trong d6 135,25 ty déng thudc nhu cau vén dau tu
gidi ngdn cho du dn NMD Qudng Ninh 2). Ngodi ra, ké hoach cho dau
tu phdt trién, gid tri la 25,58 ty dong danh mua sédm TSCD.

Pdnh gid cta ABS Research

Theo ké& hoach ctia QTP, doanh thu nédm 2024 & 12.318 ty dong, LNST la

499,5 ty déng. Theo dd, chiing t6i udc tinh EPS clia céng ty trong néim 2024

I 1.110 déng/c6 phiéu, P/E 2024F & mic 14,3x.

Chung t6i cho rdng trién vong ctia QTP thdi gian tdi sé lac quan do:

v Hudng Idi tir viéc dién than dudc tang cudng huy ddng khi thdy dién
bi dnh hudng do hién tuong thdi tiét El Nino gdy ra. QTP hién sd hiu
4 t6 mdy vdi téng cong sudt [én téi 1.200MW va 1& mét trong nhiing
nha mdy dién than cé cdng sudt I6n nhat mién Béc. Bén canh dé, gid
than dang & mdc thdp cling I mot yéu t6 hd trg dién than ndi chung.

v Sdp trd hét ng vay va hét khdu hao TSCH, KQKD cua QTP ky vong
s€& cdi thién manh trong thdi gian tdi. QTP du kién cé thé thanh todn
hét ng vay vaio ndm 2024 va TSCD sé hét khéau hao véio ndm 2027. Tai
thai diém 31/12/2023, t6ng ng vay cla QTP l& 316 ty dong (-71% so
vdi dau ndm), trong d6 nd vay ngdén han la 98 ty dong & vay dai han 1&
218ty dong. Hé s& D/E taqi thai diém cudi nédm 2023 & muc rdt thdp 0,06
l&n (so vdi muc 0,18 16n ctia dau ndm). G dién bién khdc, nguyén gid
TSCD clia QTP dén 31/12/2023 1& 21.196 ty dong, khdu hao ldy ké I
gan 17.830 ty déng, thudng mbi nédm QTP trich kh&u hao khodng
quanh 900 ty déng.
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v Ky vong dong tién sé cdi thién hon nia khi tinh hinh tdi chinh cia

EVN dén bdt kho khdn. Tai 31/12/2023, khodn phai thu cia QTP déi

vdi Cong ty mua bdn dién la gén 2.978 ty déng (chiém 40% co cGu TTS
clia QTP). Trong n&dm 2023, EVN dd thuc hién 2 lan tdng gid bdn dién
vdi tbng muc téing 7,5%, diéu nay gilp dong tién cta EVN dan cai thién,
tinh hinh tai chinh bét khé khdn. Bén canh d6, QD 05/2024/QD-TTg ban
hanh ngay 26/3/2024 mdi day quy dinh vé cd ché diéu chinh muc gid
bdn 1é dién binh qudn cho phép EVN dudc quyét dinh téng gid dién &
muc dudi 5%, thdi gian diéu chinh t&i thi€u 3 thdng/lan (diém mdi trong
Quyét dinh s6 5 la rdt ngdn thai gian diéu chinh gid dién xuéng con 03
thdng so vdi mic 06 thdng clia Quyét dinh cti), gitp gid bdn dién phdn
dnh kip thai véi sy bién déng cua thi trudng. Nhiing diéu nay sé gidp cdi
thién tinh hinh tai chinh cdia EVN, va tir dd sé gitp cdc Cong ty bdn dién
nhu QTP cdi thién dong tién bdng viéc gidm cdc khodn phdi thu tir Céng
ty mua bdn dién.

v KQKD Q1/2024 cho thdy nhing tin hiéu lac quan, tich cuc. DTT
Q1/2024 cua QTP dat gén 3.010 ty dong (+0,5% svck) va LNST dat
226,5ty dong (+57,4% svck). Nhu vay, két thic Q1/2024, QTP dé hoan
thanh 24,4% k€& hoach téng doanh thu va 45,3% ké hoach LNST ndm
2024. Sén lugng dién san xudt Q1/2024 dat 1.965 triéu kWh (+8,24%
svck) va hoan thanh 101,7% k& hoach quy; sén lugng dién thudng
phdm dat 1.796 triéu kWh, hoan thanh 102,1% k& hoach quy.

v' Bén canh do, viéc san lugng dién theo hop déng giadm tu 80% vé con
70% cd thé coi la mét cd héi, gitp QTP cd Igi nhuén tét hon trén thi
truong dién canh tranh (CGM) do: 1) Lgi thé vé vi tri dia ly, gan cdc mod
than, gidp QTP cé thé giadm chi phi véin chuyén; 2) Gid than van dang
trong xu hudng gidm, gitp gidm chi phi dau vao cho QTP.

v Vi nhiing yéu t6 trén, chdng téi tin rang QTP cd thé vuot ké hoach

LNST 2024.

KE HOACH KINH DOANH NAM 2024 CUA QTP

Chi tiéu
Sdn lugng dién sdn xudt
Sdn lugng dién thuong phdm
T6ng doanh thu
LNST
C6 tuc bdng tién

Trung tadm Phan tich - ABS Research

PVT TH 2023 KH 2024 %YOY

triéu kWh 7.821 7.761 -0,8%

trieu kWh 7.105 7.030 -1,1%

ty déng 12.082 12.318 2,0%

ty déng 6119 499,5 -18,4%
% 15,0% 10,0%

Nguén: QTP, ABS Research
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudgc viét va phdt hanh bai Trung tdm Phén tich - Cong ty C8 phéan Chidng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc ngudn dudc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bé. Céc ngudn tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng nai ¢ phi€u dugc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc cong bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bo rong rdi khdc va cdc théng tin theo nghién cliu ctia chidng toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cta ABS tham khdo va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay bdn bét ky chidng khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha déu tu nén cé cdc nhén dinh doc [ap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu c@u déau tu cda minh, tham khdo y kién tu van tu
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
ndo vdi cd phi€u cla (cdc) cong ty dugc dé cép trong bdo cdo. ABS sé khong chiu trdch nhiém déi vdi bat ky tén that tai chinh
ndo hodc bdt ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén cd sd thong tin dugc trinh bay trong bdo cdo nay. Bdn bdo cdo nay la san
phdm thudc sé hitu ctia ABS, ngusi st dung khéng dugc phép sao chép, chuyén giao, stfa d6i, ddng tdi I1én cdc phucng tién

truyén thong ma khéng cé sy déng y béing vén ban cla ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd nding sinh I8i cta c6 phiéu tir 15% trd 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i clia ¢6 phi€u ném trong khodng tir 8% dén 15%
Khd ndng sinh I8i clia c6 phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh I8i clia ¢6 phiéu ném trong khodng tir -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh I8i clia c6 phiéu thdp hon -15%

Khuyén nghi dau tu dugc dua ra dua trén khda ndng sinh 18i du kién cla c6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh Iéch phan
trém gilta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thdi di€ém cdng bd bdo cdo, va (i) ty sudt cd tdc du kién. Trur khi dugc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thdi han dau tu la 12 thdng.
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Thoéng tin lién hé

Cdng ty C6 phan Chung khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, tba nha Geleximco, 36 Hoang Céu, Bong Ba, Ha Noi

Dién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich

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

Email: abs-research@abs.vn

Dau khi, Dién
Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi mé, Tai chinh
Tran Xuén Bdch - Chuyén vién

Email: bach.tranxuan@abs.vn

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

Email: thao.nphuong@abs.vn

Hdang céng nghiép, Céng nghé & Vién théng

Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: anh.buiminh@abs.vn
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Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm d6c TTPT

Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi truéng
Pdng Xudn Luu — Gidm déc

Email: luu.dangxuan@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi truéng
D6 Thanh Trung — Phé Gidm déc

Email: trung.dothannh@abs.vn

Bét déng sdn, Xay dung, VLXD
Pham Héng Trudng — Chuyén vién

Email: truong.phamhong@abs.vn
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