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CHi SO TAI CHINH

Chi tiéu 2023 2024
Tdng trudng DTT (%) 0,4% 7,0%
Tdng trudng LNST -49,6% 7,1%
(%)

Bién LNG (%) 95% 6,6%
Bién LNST (%) 37% 37%
ROA (%) 15% 1,4%
ROE (%) 33% 35%
Ng vay/VCSH (Ian) 0,37 0,65
EPS (VND/CP) 443 475
BVPS (VND/CP) 13.414 13.668

Nguén: FiinPro, ABS Research

Trung tadm Phan tich - ABS Research

K& hoach Igi nhudn ndm 2025 sut gidm manh do khé khéan

ti€p dién

Diém chinh cta DPHDCD ngay 22/04/2025

v

Ndm 2024 - hoan thanh vugt mic cdc chi tiéu doanh thu, Igi nhuén:

Téng san lugng dién toan Téng cong ty ndm 2024 dat 16.075 triéu kWh, bang
96% ké hoach ndm 2024 va bdng 111% so vdi cung ky ndm 2023. Bdy la chi
tiéu chua hoan thanh ké hoach BHBCD giao.

T6ng doanh thu toan Téng céng ty thuc hién cd ndm 2024 |a 32.112 ty déng,
bd&ng 101% ké hoach ndm 2024 va bdng 110% so vdi cung ky ndm 2023. Trong
dd, téng doanh thu Céng ty me I 24.769 ty déng, bdng 103% ké hoach 2024
va bdng 113% so vdi cuing ky ndm 2023.

Lgi nhud@n trudc thué toan Téng cong ty thuc hién ndm 2024 la 1.383 ty déng,
b&ng 139% ké& hoach nédm 2024 va bdng 96% cung ky ndm 2023. Ldi nhuén
sau thué toan Téng cong ty ndm 2024 | 1.211 ty déng, béng 147% ké hoach
né&m 2024 va bdng 94% cling ky ndm 2023.

Nhitng khé khdn, thdch thdc anh hudng téi KQKD ndm 2024:

»  Cdc ngudn khi ndi dia cho sén xudt dién ngay cang suy giam. Ngubn cung
ndm 2024 (3 ty Sm3/ndm) thdp hon téng nhu cau tiéu thu khi cta cdc nha
mdy dién Ddng Nam B (5 ty Sm3/ndm). Gid khi tdng, trong khi Nha mdy
dién Nhon Trach 1, 2 & cudi nguén cép khi phdi chiu thém phan cudc phan
ph6i Pht M§ — Nhon Trach (5,39 USD/Tr.BTU), khién gid khi binh quén cta
nha mdy téng cao, gid bién d&i thudng xuyén cao han gid dién thi trudng
toan phan binh quéan (FMP), dnh hudng dén tinh canh tranh khi tham gia

thi trudng dién va khd néng huy déng clia nha mdy.

» Cdc nha mdy dién khi Ca Mau 1&2 va Nhon Trach 2 da phdt sinh khi trd
trudc, dan dén dp luc vé dong tién, bubc phai van hanh dé thu héi khi tra
trudc, dong thdi lam tdng chi phi st dung vén do d@ dn dinh khi t6i thi€u
cho cdc ndm 2024-2026. Cdc van dé lién quan dén phan bé khi va chénh

léch gid khi tai Nha mdy dién Ca Mau 1&2 van chua dudc gidi quyét.

» Do ngubn than trong nudc gidm trong thdi gian qua, sudt hao nhiét (SHT)
tdng cao hon so vdéi dinh muc duge thanh todn ti hdp dong mua bdn dién
(PPA), lam gidm tinh canh tranh v& hiéu qua san xudt kinh doanh ctia Nha

mdy dién Viing Ang 1 khi tham gia thi trusng dién.

» Qcthdng lién tuc bi cdt gidm so vdéi ké hoach ndm dd cong bd: Nhan Trach
1 gidm 451 triéu kWh, Viing Ang 1 gidm 449 triéu kWh, Htia Na gidgm 26,3
triéu kWh.
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Gid tran thi trudng ndm 2024 la 1.510 d/kWh, thdp han nhiéu so vdéi cdc ndm trudc (nédm 2023 16 1.778,6 d/kWh; ndm
2022 la 1.602,3 d/kWh), &dnh hudng dén khd ndng van hanh clia cdec nha mdy.

Khu vuc phia Nam thita nguén, truyén tdi Bdc — Nam bi gidi han khién nhiéu nha mdy (Ca Mau 1&2, Nhon Trach 1&2) bi

gidm phdt, phdi ding/khdi ddéng nhiéu lan, tiém an rdi ro su c6 va giam dé tin cdy van hanh.

Ty trong cdc nha mdy dién ndng lugng tdi tao tai mién Nam tdng cao, khién cdc nha mdy nhiét dién nhu Nhon Trach

1&2 va Ca Mau 1&2 phdai gidm phdt, lam sut gidm sdn lugng va doanh thu.
Khé khdn tai chinh cta EVN trong giai doan hién nay (chiu 16 16n do chi phi tdng cao) dnh hudng dén viéc phén giao sén
lugng hgp déng Qc va thanh todn tién dién cho cdc nha mdy dién. Diéu nay tdc déng I16n dén kha ndng van hanh, hiéu

qud clia cdc nha mdy va gay khé khdn vé dong tién san xudt kinh doanh ctia PV Power.

v T6 chuc thuc hién t6t cdng tdc bdo dudng sla chita dinh ky cdc nha mdy: i) Tiéu tu Nha mdy dién Ca Mau 2 va Haa Na; i)

Trung tu t6 mdy H1, H2 ctia Nha mdy dién DBakdrinh; iii) Trung tu t6 mdy s6 2 Nha mdy dién Viing Ang 1. Sau bdo dudng,

cdc nha mdy déu van hanh 6n dinh.

Vé hoat ddng déu tu:

v" Du dn Nhon Trach 3&4:

>

>

Quy mé cbng sudt 1.500 MW, téng mic dau tu 1,4 ty USD.

M3t bdng du dn: Céng tdc chudn bi va thué ddt cho toan b6 48,8 ha dd hoan thanh, dé dugce céip gidy chiing nhdn quyén
s dung dat day da.

San ldp mdt b&ng: Géi thau dd thuc hién. Ban QLDA va nha thau dang gidi quyét tranh chdp tai toa lién quan dén chém
tién d6 va boi thudng thiét hai.

Tién d6 Hgp déng EPC: Téng thé dat 96,8% so vdi ké hoach 99,3%, Thiét ké chi tiét: 98,7%, Mua sém, ché tao & van
chuyén: 99,9% (k€ hoach 100%), X&y dung & |dp ddt thi€t bi: 99,7% (k€ hoach 99,8%), Chay thi nghiém thu
(commissioning): 40,54% (k& hoach 87,92%), D6t Ita lan dau cta Nhon Trach 3: 11/01/2025, du kién phdt dién thucng
mai: 24/07/2025.

Vé hdp dong PPA: Hgp dong PPA cho Nha mdy dién Nhon Trach 3 va Nhon Trach 4 da dugec EVN/EPTC va PV Power
ky ngay 04/10/2024. Hgp déng mua dién phuc vu chay th: Nhon Trach 3 ky ngay 27/05/2024 & Nhon Trach 4 ky ngay
11/10/2024.

Vé cbng tdc dam phdn Hop déng GSA: Hgp dong LNG van hanh thuong mai: PV Power/Ban QLDA Dién dd ky véi PV
Gas. V& mua nhién liéu phuc vu vén hanh thi nghiém: PV Power v PV GAS dd ky hgp dong tdi héa khi s6
613/2024/PVGAS/QLNK — PVPOWER/B1 Gy quyén cho PVPP thuc hién HD theo quyét dinh s6 1011/QD-BLDK ngay
7/11/2024.

v" Du dn Nha mdy dién khi LNG Qudng Ninh:

>

Du &n Nha mdy dién khi LNG Qudng Ninh dugc PV Power, Colavi, Tokyo Gas, Marubeni lién danh déu tu. D€ trién khai
du dn, céc bén da thanh lap CTCP Bién khi LNG Qudang Ninh (QN LNG Power, dudc cdp phép hoat dong ngay
02/11/2022).

Ngay 5/8/2024 UBND tinh Qudng Ninh d& ban hanh quyét dinh chép thudn chd trusng dau tu déng thdi chdp thuén
nha dau tu.

Vé gidi phdng mat bang: Hién tai, QN LNG Power va Ban Qudn ly Du dn déu tu xdy dung thanh phé Cadm Pha dang tién
hanh xem xét v dam phdn phu luc hgp déng cling du todn chi tiét céc cong viéc can thuc hién dé gidi phéng mét bdng

cho du dn.
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Chudn bi luva chon nha thau EPC: QN LNG Power ciing dd t6 chiic cdc cudc hop vdi cdc nha thau quéc té cd ndng luc

thuc hién vai tro t8ng thau tai Viét Nam, bao gém Doosan, Samsung, Posco, dé thdo ludn vé viéc chia tdch cdc géi thau

EPC. Hién tai, c6 déng cdc bén va H6i dong qudn tri QN LNG Power dang xem xét viéc phan tdch géi thau EPC.

Vé dam phdn mua LNG: QN LNG Power dd ky bién ban ghi nhd véi cdc d6i tdc cung cdp LNG tiém ndng bao gém Shell,
Total, Exxon Mobile, Chevron, Cheniere, vai BP. D6ng thdi, cong ty cling da t8 chiic cdc cudc hop vdi cdc dbi tdc dé xdy

dung cdc diéu khoan chinh trong hgp déng mua LNG.

Hgp déng mua bdn dién (PPA): Vao ngay 27/02/2025, QN LNG Power dd cé vdan ban sé 62/2025/QNLNG gui Céng ty
Mua bdn dién vé viéc hudng dan thi tuc dam phdn hdp déng mua bdn dién cho du dn Nha mdy dién khi LNG Qudng
Ninh.

Céng tdc thu x€p vén: QN LNG Power dd ti€p xuc va lam viéc véi mét s6 ngén hang quéc té€, bao gém JBIC, dé thdo luén
vé cdc diéu kién va tha tuc cho vay cho du dn. Du kién, dai dién cdc c6 ddng cla céng ty sé gdp g3 va lam viéc véi cdc

bén cho vay, dong thdi ddnh gid tinh hinh thj trudng trong thdng 04/2025.

v" DU dn mua Toa nha lam vdn phong lam viéc:

>

Dudc sy chdp thudn chd trusng cta PVN, HDQT PV Power d& phé duyét du dn mua tdoa nha DLC - Complex Nguyén
Tudn, tai Ldng Ha, Thanh Xuén, Ha N&i, lam tru s6 v&n phong lam viéc cla céng ty, theo Quyét dinh s6 206/QD-DLDK
ngdy 05/04/2022.

Gid mua bdn cong trinh Xay dung 1a 726 ty déng. PV Power xdc dinh ty 1é cd cau von CSH/Vay & 30%/70% dé mua toa
nha. Vao ngay 08/02/2023, PV Power dd ky hgp dong vay von véi PVCombank s6 60/2023/HDCV/PVC-PVPOWER tri

gid 640 ty dong dé tai trg vén cho dy dn mua tda nhda vén phong lam viéc theo hgp déng s6 92.

Vé hgp déng mua bdn: Bén nay, PV Power dd thanh todn 3 dgt vdi téng s6 tién 508,2 ty déng, tusng dusng 70% gid tri
hgp d6ng. Dy ki€n bén bdn sé& hoan thién va ban giao tda nha vén phong cho PV Power vao thdng 10/2024, theo quy
dinh hgp déng (PVCombank dd phdt hanh thu bdo 1anh viéc ban giao). Hién tai, Céng ty DLC va Téng thau IBS d& hoan
thanh khodang 95% khéi lugng céng viéc clia toa nha. Téng thau dang ti€p tuc hoan thién hé théng PCCC téing ham va
I&p d&t toan bé thang mdy khéi chung cu dé ddp Ung diéu kién nghiém thu hé théng PCCC.

K& hoach Igi nhudn nédm 2025 syt giam manh:

v

POW Ién k& hoach n&dm 2025 than trong khi xdc dinh khdé khdn, théch thic vén hién hitu. Cu thé: POW lén k& hoach
san lugng dién ndm 2024 dat 18.864 triéu kWh (+17,3% svck), téng doanh thu ndm 2025 dat 38.185 ty dong (+18,9%
svck) va LNST dat 439 ty dong (-63,7% svck). By cling la mdc Igi nhudn thdp nhét ca doanh nghiép nay ké tir khi I1én

san.

Vé ké hoach dau tu, tng nhu cau von dau tu cho ndm 2025 cla téng cdng ty I 6.632 ty dong bao gom dau tu xdy
dung cd bdn (6.365 ty déng), mua sdm trang thiét bi va tai san ¢8 dinh (140 ty déng), dau tu gép von vao don vi thanh
vién (127 ty déng). Trong dd, von chu s hitu la 1.885 ty dong con lai la tir ngudn vén vay va vén khdc. Gid tri gidi ngén

trong n&m udc tinh khodng 9.052 ty d6ng.

Vé phudng d&n phan phai Igi nhuén ndm 2024 va k€ hoach ndm 2025, POW khéng chia ¢6 téic ndm 2024 & du kién sé
tiép tuc khéng chia cé tdc ndm 2025, ddnh ddu n&m thd 5 lién ti€p khéng chia ¢d tdc. Nguyén nhén la do giai doan
2020-2025, cb6ng ty dang tép trung dau tu vao cdc du dn 18n nhu Nha mdy dién Nhon Trach 3 va 4, véi t6ng nhu cau
vén chu sé hitu khodng 7.750 ty déng, trong khi hién tai mdi ddp Ung dugc khodng 4.000 ty dong.

Vé KQKD Q1/2025, sén lugng dién dat gan 4.258 triéu kWh (+20% svck) va dat 22,5% k& hoach cd ném. Doanh thu
Q1/2025 dat 8.104 ty dong (+26% svck) va dat 21% ké hoach nédm 2025. LNTT Q1/2025 dat 385,1 ty dong (+38%
svck) va hotin thanh 78% k& hoach ndm 2025.
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KE HOACH KINH DOANH NAM 2025 CUA POW

Chi tiéu DVT TH 2024 KH 2025 %YOY
S&n lugng dién trieu kWh 16.075 18.864 17,3%
Doanh thu ty déng 32.112 38.185 18,9%
LNST ty déng 1.211 439 -63,7%

Nguén: POW, ABS Research
Mét sé vén dé thdo luén tai DPHDCD:

v Lién quan Du dn Nhon Trach 3&4: Ban lanh dao cho bié€t sau 6 nédm trién khai du dn dang dan vé dich, du kién sé dua
v&o vén hanh vao quy 3&4 ndm nay. Du dn cé Qc téi thi€u 65% trong vong 10 ndm, dang lam thu tuc véi EVN, day la
€O s6 t6t d€ c6 Qc dai han. Hai nha mdy dién nay du kién sé 16 trong hai ndm dau vén hanh do chi phi khéu hao va 1ai

vay, nhung ky vong bé&t dau ¢ 1&i tir ndm 2027.
v Lién quan cdc hoat déng chinh ndm 2025 va dinh hudng thdi gian tdi: Ban Idnh dao cho biét:

> Ndm 2025, POW du kién sé t6 chic thyc hién dai tu Nha mdy dién Hia Na; tiéu tu cdc Nha mdy dién Ca Mau 1,
Nha mdy dién Nhon Trach 2, Nha mdy dién Dakdrinh. Hoan thanh dam phdn, ky két hdp dong GSA véi PV GAS vé
viéc cung cép nhién liéu khi LNG cho céng tdc van hanh thusng mai tai Nha mdy dién Nhon Trach 3&4. POW dy
kién sé dua dy dn tdoa nha vdn phong téng céng ty vao vén hanh trong nédm. Béng thdi, tiép tuc phdi hdp vdi tap
dodain bdm sdt cdc cép 6 thdm quyén dé sém hoan thanh cong tdc quyét todn c6 phan héa PV Power, tdng von

diéu 1& clia cong ty me - PV Power. Bdm sdt cdp cé thdm quyén hoan thanh quyét todn du dn NMD Viing Ang 1.

> Sau Nhon Trach 3&4, l&nh dao POW khdng dinh sé tiép tuc ddy manh linh vuc LNG va dang cling véi cdc dia
phugng nghién cdu trién khai cdc du dn LNG nhu Nha mdy dién Quynh Lap (Nghé An), Nha mdy dién Viing Ang 3
(Ha Tinh), Nha mdy dién Ca Mau md rong (Ca Mau). Bong thdi, trién khai cong tdc dau tu du dn Nha mdy dién
tuabin khi hén hgp Quang Ninh.

> V&i mang thay dién, ban 1&nh dao cho biét dinh hudng chinh hién nay la M&A.

> Lién quan mdng tram sac xe dién: POW dang md réng sang linh vuc tram sac xe dién, ky vong déy sé la nguén
doanh thu ddng ké trong tudng lai. Day & mdng kinh doanh ndm trong chién luge dai han cia POW nhd&m thidc
ddy viéc sir dung ndng lugng sach, gép phén gidm thiéu 6 nhiém méi trudng. D& hién thuc héa muc tiéu nay, POW
dd ky bién bdn thda thudn hgp tdc véi déi tdc Han Qudc dé nghién cliu va phdt trién hé théng tram sac tai Viét
Nam. POW ciing d& hgp tdc vdi Vingroup va dang trong qud trinh trién khai thod thudn hgp tdc. Hién hai bén dang
trong qud trinh dam phdn dé trong tuong lai cé thé san xudt thiét bi sac phu hdp véi ting loai xe, ki thudt cé thé

ddm bdo nhung phdi canh tranh vé gid.

Pdnh gid ctia ABS Research:

Chung t6i dang xem xét Iai du phéng & dinh gid POW vé sé& cdp nhdt trong cdc bdo cdo ti€p theo. Tuy nhién, ching t6i
ddnh gid trién vong Igi nhuén ndm 2025 ctia POW sé 6n dinh do tdc déng dan xen cta cé yéu té tich cuc va tiéu cuc.
Chung t6i cho réing k& hoach kinh doanh POW dua ra nédm 2025 la qud thép vé Céng ty ¢ thé vugt xa k& hoach dé ra
trong béi canh KQKD Q1/2025 tudng d6i kha quan véa da dat 78% ké& hoach Igi nhudn nédm. Béy khéng phdi ndm déu
POW Ién ké& hoach kinh doanh thdn trong, ndm 2024 POW ciing Ién k& hoach LNST l&a 824 ty déng va thuc té vudt 47%
k& hoach. Cdc yéu té tdc déng téi trién vong cia POW thgi gian tdi:
v Nhu céu dién dugc hé trg tir déng luc tdng trudng kinh té€ nhung bi dnh hudng bdi chinh sdch thué€ quan cda Hoa
Ky. Chinh phd ddt muc tiéu GDP ndm 2025 sé trén 8%. Trong dai han, Chinh pha quyét tdm tdng trudng hai con sé.
Kinh t€ du bdo tdng trudng manh mé ti ndm 2025 sé& lam tdng nhu cau st dung dién néng, du kién nhu cau tiéu thu

dién n&dm 2025 tUr 11% trd [én. Tuy nhién, mdi ddy My vira cong bé dp thué déi ing vdi hang hod dén ti nhiéu quéc gia,
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trong dé Viét Nam ndm trong nhdm cdc nudc bi dp muc thué cao nhdt, 1én t6i 46% (hién My dang hodn dp muc thué

ndy trong thdi han 90 ngay ké tir 9/4 & dp mic tam thdi I 10% tir 9/4). Mdc dU chua c6 nhiing tinh todn cu thé vé muc
do tdc dong nhung chéc chdén vdéi chinh séch thué nay sé anh hudng tdéi téing trudng kinh té cda Viét Nam va tinh hinh
thu hdt FDI, va diéu nay sé anh hudng tdi nhu cau sif dung dién.

Nhém thdy dién du bdo sé khd quan trong ndla ddu ndm 2025 do diéu kién thdy vén thudn Igi nhg hién tugng thai
tiét La Nina. Diéu nay sé tdc dong tich cuc téi KQKD cdc NMD Hua Na, Bdkdrinh.

NMB Viing Ang 1 dd cé KQKD tich cuc trong ndm 2024 va chiing t6i du bdo NMD ndy sé tié€p tuc hoat déng 6n dinh

trong ndm 2025 khi dién than van I nguén dién nén cta nudc ta trong thai diém hién tai.

Tuy nhién, ching t6i ddnh gid trién vong nhdm dién khi sé& kém tich cuc khi: 1) Thiy dién sé& dudc uu tién huy déng do
gid canh tranh hon; 2) Nguén khi trong nudc véin dang trén da suy gidm. Song, trién vong nhém nay du bdo di ngang

va €6 thé cai thién haon trong ndm 2025 do muc nén thdp ndm 2024.

Déng luc téi tir NMD LNG Nhon Trach 3 & 4 khi 2 NMD nay dy kién di vaio hoat dong trong ndm 2025. Ddy la 2 du én
trong diém ctia POW va 1 2 du én dién khi dau tién st dung khi LNG. Hai du dn nay véi téng cong sudt 1.500 MW, dy
kién khi di vaio hoat déng sé giip POW tdng thém 36% céng sudt. Tuy nhién, 2 nha mdy nay du kién sé 16 trong 2 ndm

dau van hanh do chi phi khdu hao va 1di vay, nhung ky vong bét dau ¢d 1ai ti ndm 2027.

Trién vong dai han tdi ti logt du dn POW dang nghién cdu trién khai nhu Nha mdy dién Quynh Lap (Nghé An), Nha
mdy dién Viing Ang 3 (H& Tinh), Nhat mdy dién Ca Mau mé réng (C& Mau), Nha mdy dién tuabin khi hdn hop Quéng

Ninh. Ngodi ra, mdng tram sac xe dién dy kién sé dem Iai nguén thu ddng ké cho POW trong tudng lai.

Vi ké hoach LNST c6 déng Cong ty me 2025F cta POW du kién dat 439 ty dong (-63,7% svck). EPS & BVPS 2025F
du kién dat 187 d/cp & 13.856 d/cp, tudng Ung P/E va P/B lan lugt dat 63,21 va 0,86 1an tai midc gid hién tai. ROE 2025F
du kién dat 1,4%.
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PHU LUC: MOT SO CHi TIEU CHINH CUA POW

2024

Bdng can d6i ké todn (Ty déng)

Bdo cdo KQ HDKD (Ty déng) 2021 2022 2023
Doanh thu thuén 24561 28224 28.329
Gid vén hang bdn -22.021 -24.498 -25.625
Ldi nhudn gép 2.540 3.726 2.704
Doanh thu tai chinh 690 445 544
Chi phf tai chinh -653 -592 -730
Chi phi bdn haing -9 0 0
Chi phi QLDN -131 868  -1.268
Ldi nhudn ti HDKD 2.459 2.765 1.290
L&i/L6 khdc -100 111 314
Lgi nhudn trudc thué 2.359 2876 1.604
Lgi nhudn sau thué 1.908 2.379 1.210
LNST c8 déng Céng ty me 1799 2.061 1.038
Bdo cdo LCTT (Ty déng) 2021 2022 2023
LCT thuén tir HDKD 5.147 3.156 3.352
LCT thudn tir Hoat dong déu tu 563 -3.374 -6.485
LCT thudn tir Hogt dong tai chinh -4.555 245 3321
LCT thuén trong ky 1.154 28 188
Tién & tusng dudng tién déu ky 7.070 8.224 8.252
Tién & tudng dudng tién cudi ky 8.224 8.252 8.439
Chi s8 tai chinh 2021 2022 2023

Kha néng thanh todn

Khé& né&ng thanh todn hién hanh 1,10 136 1,08
Kha n&ng thanh todn nhanh 0,87 1,22 0,95
0,52 0,54 0,40

Kha ndng thanh todn tién mgt
Khd néng thanh todn 1Gi vay 563 7,57 384

Cd céiu vén

V8n ch sd hitu/Téng tai san 0,69 0,59 0,48
NG phdi tré/Téng tdi san 041 0,41 0,52
NG vay/Vén cht sé hitu (D/E) 0,27 0,27 037

Chi s8 hiéu suéit hoat déng

S8 ngdly phdi thu 97,5 97,7 1448
S6 ngdy phdi trd 985 108,7 165,9
29,6 29,2 30,3

S8 ngdry ton kho

Khd nding sinh 18i

Ty suéit Igi nhudn gop 10,3% 132% 95%
Ty sudt Igi nhuan HDKD 10,8% 10.2% 5,0%
Ty suéit LNST clia ¢8 déng Céng ty me 7.8% 8,4% 4,3%
ROE 6,1% 7.4% 3,6%
ROA 3,6% 4,3% 1,9%
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+ Tién v&r cdc khodn tucng dudng tién 8.224 8.252 8.440 11.564
+Dau tu ngdn han 531 1.650 2.391 4.112
+ Cdc khodn phai thu ngdn han 5.799 12.538 14.560 11.873
+ Hang tén kho 1.838 2.086 2.167 1.795
+ Tdi sén ngdn han khdc 2.028 400 1.484 636
Tai sén ngén han 18.420 24.925 29.042 29.981
+ Cdc khodn phai thu dai han 0 0 0 0
+ T&i sén ¢6 dinh 31.869 29.155 26.402 24321
+ Bat dong san déu tu 0 0 0 0
+ Tdi sén d& dang dai han 405 936 9.032 19.759
+ Déu tu dai han 828 878 960 766
+ Tai san dai han khdc 1.454 949 4926 5.088
Tai s&n dai han 34.557 31.918 41.320 49.934
Téng Tai sén 52.977 56.843 70.362 79.915
+ Vay ngdn han 4769 5.635 5.507 13.508
+ Ng ngén han khéc 12.043 12.690 21.279 19.949
Ng ngén han 16.811 18.326 26.785 33.457
+ Vay dai han 3.689 3.382 7.172 9.151
+ Cdc khodn phdi tra dai han khdc 1.351 1.854 2285 2.626
Ng dai han 5.040 5.236 9.458 11.777
Téng ng phai tra 21.852 23562  36.243 45234
+Vén c8 phén 23.419 23.419 23.419 23.419
+ Th&ng du vén cé phén 0 0 0 0
+ Lgi nhudin sau thué chua phan phdi 3.010 3.420 3.923 4.130
+ Quy khdc 4.697 6.443 6.778 7.132
Vén chi sé hitu 31.125 33.281 34.119 34.681
Téng céng ngudn vén 52.977 56.843 70.362 79.915
Ty I8 téing trudng (%) 2021 2022 2023 2024
Téng trudng doanh thu -17.4% 14,9% 0,4% 7.0%
Téng trudng LNTT 22,8% 155%  -346% 36.6%
Téing trudng LNST -18,8% 247%  -49,1% 85,0%
Tdng trudng VCSH -0,5% 6,9% 2,5% 1,6%
T&ng trudng Téng tai sén -2,0% 7,3% 23,8% 13,6%
Dinh gid (I6n) 2021 2022 2023 2024
P/E 231 12,2 25,4 253
P/B 1,4 0.8 0.8 0,88
EPS 757 871 443 475
BVPS 12229 13031 13414 13.668

Nguén: FiinPro, ABS Research
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudc viét va phdt hanh bdi Trung tdm Phan tich - Céng ty C8 phan Chidng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc nguén dugc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bd. Cdc ngudn tin nay bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng ndi c6 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 céc théng tin theo nghién clu clia 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 chat mai chao
mua hay bdn bét ky ching khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc lap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu céu 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 khéc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
ndo vdi c8 phiéu cla (cdc) cong ty dugc dé cp trong bdo cdo. ABS sé& khdng chiu trdch nhiém déi vdéi bat ky tén thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén cd sé thdng tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 san
ph&m thudc sd hitu cta ABS, ngudi sir dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa d6i, dang tdi lén cdc phuong tién

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

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu tir 15% trd 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i cta c6 phi€u ndm trong khodang tir 8% dén 15%
Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh 18i ctia cé phiéu ndm trong khodng tur -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh I18i ctia c6 phiéu thdp han -15%

Khuyén nghi dau tu dugc dua ra dua trén khda ndng sinh 18i du kién clia c6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh Iéch phan
trdm gitta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thai diém céng b8 bdo cdo, va (ii) ty suét cb tdc du kién. Trir khi dugc néu ré trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi déu tu cé thsi han déu tu la 12 thdng
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Thoéng tin lién hé

Codng ty C6 phan Ching khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, tda nha Geleximco, 36 Hoang Cau, Béng Ba, Ha Nbi

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

Déu khi, DBién, Héa chét
Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc TTPT

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi mo, Tai chinh
Nguyé&n Xuén Hdi - Chuyén vién

Email: hai.nguyenxuan@abs.vn

Hang va Dich vu céng nghiép
Nguyén Thi Ky Duyén - Chuyén vién

Email: duyen.nguyenthiky@abs.vn

Bdn |é, Hang tiéu dung
Kiéu Thi Thanh Thu - Chuyén vién

Email: thu.kieuthithanh@abs.vn

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU & e
™

NHAN cU pUP
GIAI THUGNG

Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm d6c TTPT

Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trudng
Pdng Xudn Luu - Gidm déc

Email: luu.dangxuan@abs.vn

Bdt déng san, Xay dung, VLXD
Pham Héng Trudng — Chuyén vién

Email: truong.phamhong@abs.vn

Hang xuét khdu, Céng nghé & Vién théng
Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: anh.buiminh@abs.vn
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