TONG CONG TY PIEN LUC DAU KHi VIET NAM

Ma CK: POW

San: HSX/Viét Nam Nganh: Dién

MUA [+37%] Ngay cap nhéat: 18/11/2022
Gia hop ly 13,800 VND
Gia hién tai 10,700 VND

THONG TIN C6 PHIEU

CP dang luu hanh (triéu) 2,341.9
Free float (triéu) 468.4
V&n héa (ty VND) 22,435
KL GDTB 3 thang (cd phiéu) 12 triéu
S& hiru nudce ngoai (%) 5.3%
Ngay niém yét dau tién 01/07/2018

CO CAU cO PONG

= PetroVietnam
= Norges Bank
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Tang truong trd lai khi La Nina qua di

Két qua kinh doanh: Trong 9 thang két thdc vao ngay 30 thang 9 ndm
2022, doanh thu thuan ctia cong ty giam nhe 1.9% so véi cling ky xudng
20,566 ty dong va LNST giam xuéng 1,591 ty déng (-22% YoY) va hoan
thanh lan lugt 82% va 77% so vdi du bédo cuia ching t6i cho nam 2022.
DAy la két qua kha quan nha gid ban dién binh quan tang 18% YoY trong
khi san lugng giam manh (-17% YoY) do sy canh tranh gay gat tir ndng
lrgng tai tao, bao gém nédng lugng mat trdi, nang lugng gidé dang phat
trién nhanh cling thdy dién véi diéu kién thiy van dac biét thuén lgi nho
La Nina.

Du phéng: Chung 16i ky vong Doanh thu thuan cda céng ty sé tang
manh trong ndm 2023. Theo d6, Doanh thu thuan cé thé dat 31,982 ty
dong va LNST cling co thé 1én dén 2,847 ty déng, tuong (rng vdi tdc d6
tang trudng lan lugt 1a 25% va 31% so véi con sé du kién cla 2022F.
KE tlr 2022Q1, Bién lgi nhuan gop da phuc hoi nhanh chéng nho gia
ban thuén lgi trong bdi canh ca nudc thiéu than cho san xuat dién than.
Chung t6i ky vong Bién lgi nhuan gop va Bién lgi nhuan rong sé 6n dinh
[an luot & mirc 13% va 9% vao nam 2023F.

Piém nhan dau tu: (1) Su phuc hdi vé doanh thu va Igi nhuan c6 thé
xay ra trong nam 2023F, nho kha nang quay lai cta nhiét dién, do hién
tuwgng La Nina c6 thé qua di tir dau ndm 2023F va cudn di uu thé thuén
loi clia thuy dién. Theo do, ching t6i du bao tong san lugng co thé dat
khoang 17,462 triéu kWh trong nam 2023F, twong duong mirc tang
trudng cao lan luot 1a 41% va 19% so vdi ndm 2022F va 2021.

(2) Cong ty dang day nhanh tién dé xay dung 2 nha may dién LNG mdi
la Nhon Trach 3 va 4 vaéi téng cong suat thiét k&€ 750MW méi nha may.
Chung téi ky vong du an sé tao ra san lugng tang thém gan 5,600 triéu
kWh/n&m vao ndm 2026F sau khi hoan thanh, va sé ho trg tich cuc cho
su tang trudng dai han cua céng ty.

Pinh gia & khuyén nghi: S&r dung phuong phap DCF va P/E, chlng t6i
udc tinh gia tri hop ly 1a 13,800 déng/cé phiéu. Do d6, ching téi dua ra
khuyén nghi MUA véi mirc téng gia tiém nang la 37%. Trong dinh gia
nay, ching téi khong tinh dén nha may dién LNG Quang Ninh 1,500MW
do su khéng chac chan va thiéu théng tin can thiét. Bén canh dé, ching
t6i nang lai suat phi rai ro tinh dén thai di€ém hién tai lén 5% (tr mirc
3.5%) d€ du tinh cdc dong thai sap téi cua lai suat trong boi canh chinh
sé&ch tién té dang bi that chat.

Rui ro: (1) Bién déng bat loi cta gid nhién liéu dau vai; (2) Su thay doi
bat lgi trong chinh sach diéu hanh cuta chinh phu; (3) Rui ro suy thoai
kinh t€ ngay cang rd nét.

Chi sd tai chinh

Doanh thu thuan (ty VND)
LNST (ty VND)

EPS (VND)

Tang trudng EPS (%)

Gid tri s6 sach (VND)

P/E

P/B

C8 tirc (VND)

2018A 2022F
32,662 35,374 29,732 24,561 25,513 31,982
2,287 2,855 2,663 2,052 2,179 2,847
820 1,072 1,010 768 796 1,086
-20.01% 30.62% -5.76%  -23.95% 3.63% 36.47%
10,464 11,481 12,186 12,229 13,025 14,111
11.68 9.31 10.20 13.57 17.37 12.73
0.92 0.83 0.79 0.78 1.06 0.98
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