TONG CONG TY PIEN LUC DAU KHi VIET NAM

Ma CK: POW

San: HSX/Viét Nam Nganh: Dién

MUA [+16%] Ngay cap nhat: 20/09/2023
Gia hop ly 74,800 VND
Gia hién tai 72,800 VND

THONG TIN C6 PHIEU

CP dang luu hanh (triéu) 2,341.9
Free float (triéu) 468.4
Vén héa (ty VND) 22,435
KL GDTB 3 thang (c& phiéu) 9.4 triéu
S& hitu nudce ngoai (%) 5.3%
Ngay niém yét dau tién 01/07/2018
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Két qua kinh doanh van con mo nhat

Két qua kinh doanh: Nira dau ndm 2023, doanh thu thuan ctia POW
tang trudng vira phai d mirc 9.2% YoY va dat 15,854 ty dong, tuy nhién
loi nhuédn sau thué (LNST) lai giam manh xudng 831 ty dong (-40%
YoY), chu yéu |a do (1) gia nhién liéu (dau vao) cao trong khi gia dién
giam, (2) chénh léch thu nhap tur ty gia héi doai (khong co6 khoan trong
nam 2023) va (3) san luwgng thay dién sut giam nghiém trong dan dén
ty |& chi phi/doanh thu cao hon (cht yéu la chi phi ¢ dinh). Két qua la
bién lgi nhuan gép giam xudng chi con 7.2% tir mic 13.5% trong nlra
dau nam 2022.

Du phéng: Chuing t6i ky vong Doanh thu thuan ctia cong ty sé tang dang
ké khoang 15.8% va dat muc 32,671 ty déng cho ca ndm 2023. Tuy
nhién, LNST c6 thé giam manh hon 28% xudng chi con 1,817 ty déng,
du chung t6i cho réng Bién loi nhuan cé thé cai thién nhe trong nira
cudi va trong ca nam 2023 do trién vong cla thuy dién cai thién nhanh
chéng, viéc huy déng bang nguon chay DO sé& duoc han ché vi céng
thang vé ngudn cung dién du kién s& bién mat. Tr d6, ching tdi ky vong
Bién lgi nhuan gbp va Bién loi nhuan rong sé on dinh [an luot & mic
10% va 6% cho ca nam 2023F.

DPiém nhan dau tu: (1) Doanh thu c6 thé tang trudng trong nam 2023F
nho nhiét dién dugce huy dong ngay cang nhiéu trong khi thiy dién dang
g&p nhiéu khé khan do El Nino. Hon nita, ké tir thang 8/2023, Viing Ang
1 d4 hoat d6ng trd lai sau thoi gian dai tam dirng, gilp t8ng céng suat
tang thém 600MW. Theo d6, ching t6i du bao t8ng san lugng co thé
dat lan lugt 17.5 ty va 20.1 ty kWh vao nam 2023F va 2024F (téng
trudng Ian luot la 23.5% va 42.0% so vGi ndm 2022).

(2) Cong ty dang day nhanh tién do xay dung 2 nha may dién LNG (khi
tw nhién héa 16ng) méi la Nhon Trach 3 va 4 vdi tdng cong suét thiét ké
750MW méi nha mdy. Chung t6i ky vong du an sé tao ra san luong tang
thém gan 4.3 ty kWh vao nam 2027F sau khi hoan thanh, va sé hé trg
tich cuc cho su tdng trudng dai han cda cong ty.

Pinh gia & khuyén nghi: Sir dung phuong phéap DCF va P/E, ching téi
udc tinh gia tri hop ly 1a 14,800 d6ng/c6 phiéu. Do d6, ching téi dua ra
khuyén nghi MUA véi mirc téng gia tiém nédng la 16%. Trong dinh gia
nay, ching téi khong tinh dén nha may dién LNG Quang Ninh 1,500MW
do su khong chac chan va thiéu théng tin can thiét.

Rui ro: (1) Bién dong bat loi cia gia nhién liéu dau vao; (2) Su thay doi
bat Igi trong chinh sach diéu hanh cda chinh phu; (3) Rui ro suy thoai
kinh té.

Chi s6 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)

2020A 2021A
32,662 35374 29,732 24,561 28,224 32,671
2,287 2,855 2,663 2,052 2,553 1,817
820 1,072 1,010 768 880 628
-20.01% 30.62% -5.76%  -23.95% 14.58%  -28.68%
10,464 11,481 12,186 12,229 13,031 13,658
15.60 12.44 13.63 18.13 15.34 23.61
1.22 1.11 1.05 1.05 0.98 1.08
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