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CTCP NHIET DIEN
QUANG NINH
(UPCOM: QTP)

CTCP CHUNG KHOAN SMART INVEST (AAS) - BAO CAO THUC HIEN B3I TRUNG TAM NGHIEN cUU VA PHAN TiCH



KQKD NAM 2023

CTCP Nhiét Bién Quang Ninh (QTP) dé ra BCTC quy 4. Luy ké ndm 2023 doanh thu hon 12.058 ty déng, tang 16% va LNST dat
614 ty dong, giam gan 20% so v3i ndm 2022. Biém noi bat trong BCTC la LNST quy 4 khdi sac vdéi 210 ty déong, cao han khodng
10 Ian so vdi cung Ky ndm 2022. Hoat déng tai chinh trong quy 4 dé giadm chi phi dang ké so vdi quy lién trudc va ca so vai
cung ky.

2 7 2 ~T
San lugng tang trucng an tuong 4000 08
San lugng dién tang manh trong nam 2023, dac biét 3500
trong Quy 2 do tinh trang thiéu dién 3 mién Bac 3141 095
khién nha may lién tuc trong trang thai full cong 3000 2848
suat. 2507
QTP c6 Igi thé khi: ngudn than dau vao on dinh, luén 2500 2262
dugdc dadm bao va cac mo than & tuong doi gan. 2000
Ganh nang chi phi dau vao 1500
NUa dau nam ching kién da tang cua gia nhién liéu 1000
dau vao vugdt trdi so vai gid ban ra, khién Igi nhuan bi
thu hep so v8i da tang cula san lugng. Bién Idi nhuan 500
clUa quy 4 la minh ching cho thay gid nhién liéu dau 147 - 144 248 . 211
vao dang co su cai thién I8n. 0
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N!-I U CA‘U N H I ET -DI E N DU PHONG SAN LUz%I;E CAC NGUON PIEN
TANG MANH

140

Nhiét dién than sé la ngudn dudc huy déng nhiéu nhat trong 120

2024 v3i muc du bao tu 16-20%:

« El Nino van sé tiép tuc kéo dai tdi it nhat gitta nam 2024 - 0

gay ra han han vao cac dot cao diém tu thang 5 -thang 7.

80

Hoat dong san xuat cong nghiép ky vong sé hoi phuc ro rét
sau nam 2023 am dam. 50
Cac nguon nang ludng khac ducc du bao khong cd da tang
trudng tot nhu Thuy dién gap han han, NLTT chua cdé cd ché 40
gia, nhiét dién khi giam manh..
Trong khi d6, ngudn cung than dang dudc cai thién vé ca s6 20
lUGNg va ca gia thanh.
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. ~ N ~ Nhién liéu dau vao doéi dao
GIA DAU VAO HA NHIET véi gia thanh ré hon

) ~ . ) . . Nhdap khdau than cua Viét Nam dang tdng manh tu
GIA THAN NHAP KHAU 11 THANG DAU NAM 2023

350 cudi 2023, ddc biét la tdng manh ngudén gia re dén tu
w2022 m2023 Nga. Gid than trén hién dang diéu chinh va ky vong sé

tiép tuc dién bién gidm giéng gid than thé gidi. Du

300 kién gia than trén dau vao sé co thé giam duoc 12-16%

SO v3i nadm 2023.
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TIEP TUC TANG SAN LUGNG PIEN

Ky vong san lugng cao

nhé nguon than 6n dinh
San lwong nhap khau than

Du kién QTP sé duy tri san lugng cao nhd

su 6n dinh cua nguodn than. Trong béi canh [ ean lrgng nhap than tﬁng.
manh tr Q22023 nhd gia

than thé gi&i gidm manh.

nhu cau huy déng tu cdc nha may nhiét

dién tang manh, QTP, vd&i Igi thé ngudn

than on dinh, cé kha nang dap ung day du
va duy tri san lucng cao han nhiéu so Vvd3i

cac doi thu.

2 = k) 3 & h o = 0

Ngoai ra, QTP co vi tri thuan Igi khi gan cac

Mo than, giam chi phi van chuyén. Doanh
nghiép clng cé quan hé tét v8i bén cung

Ung la TKV va TCTDB vdi hdp dong dai han.
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CHINH SACH NGANH DIEN

Pé xuat gia ban dién 2 thanh phan

Cong ty dién luc dé xuat viéc ap dung gid ban dién 2
thanh phan dé thay thé biéu gida dién hién hanh. EVN
can nghién cdu va danh gia tdc dong cula viéc nay doi vai
cdc nhém khach hang, bdo cdo tong két, va dé xuat cd
ché gid mai.

Ca ché gid ban 2 thanh phan dudc xem la bién phap
quan ly nhu cau phu tai tu nhién, khuyén khich s dung
dién hiéu qua, va gilp thu hoi chi phi dau tu. Chinh sach
nay dac biét co Igi v8i nhitng doanh nghiép nhiét dién
than nhu QTP.

Hién chinh sach dién 2 thanh phan clng la mot chinh
sach mdi va vua dugc ban hanh 3 Trung Quodc, da bat
dau cd hiéu luc tu ngay 1/1/2024.
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DU kién khau hao gidm dan sé gilp cai thién Igi
nhudn va tang muc co tdc trong cac nam tdi, véi chi
phi khau hao udc tinh giam tuU 960 ty nam 2022
xuong khoang hon 400 ty nam 2027.

QTP du kién duy tri muc chi tra co tdc cao nhd dong

tien I8n va cai thién Igi nhuan, ky vong sé tiép tuc

chia c6 tdc bang tién mat vaéi ty 1é cd tUc/LNST cao
(khodng 80-90%). Chinh sach chia co tldc nay phan

anh xu hudng pho bién trong nganh nhiét dién va du
kién sé& dugc duy tri véi tinh hinh tai chinh tich cuc
cua QTP.
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CHI SO TAI CHIiNH

~ % 0 ~ 24 Y0 o ~n 9 Y0
Khong rui ro vé thanh khoan Cal thien khoan phai thu
DU Nng vay dai han cla QTP gidm manh, du kién thanh toan Khodn phai thu cda QTP da tang dang ké trong giai doan
hét Nng goc vay ngoai té trong nam 2023 va toan bd ng vay dau nam. Hién tuong nay la dac trung cla nhiéu doanh
dai han trong nam 2024, giam chi phi tai chinh. QTP khdng nghiép dién, do EVN gap khd khan vé tai chinh va kho duy
cd N3 vay ngan han, gidm rui ro lién quan dén ng vay, lai tri dong tién dé thanh toan tién dién mua tU cadc nha may.
suat va ty gia. Con sb nay da dan dudgc cai thién trong 2 quy cudi nam.
. NG vay/TTS Vong quay phai thu khach hang
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CHI SO TAI CHIiNH

Hoat dong kinh doanh

Mac du co su gidm dan trong dong tién CFO trong nam
2023 do tang manh khoan phai thu, tuy nhién, rui ro tU tinh
trang nay dudc danh gia la khéng qud I8n. QTP van cé kha
nang can doéi dong tién nha vao viéc dong tién CFO van duy
tri tinh dudng va dong tién trd ng vay da giam manh trong

vali nam qua.

LCTT tu HDKD
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Du ng giam dan

DU ng goc vay giam manh, udc tinh khoan ng dén han sé

tiép tuc gidm xuébng 776 ty nam 2023 va 316 ty nam 2024,

gilp QTP cai thién dong tién va dap Ung nhu cau khac nhu

tra co tUc va dau tu tai san co dinh.
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DU PHONG VA RUI RO

Du phéng

« Nhu cau st dung nhiét dién than tang cao do hién tugng
thai tiét El Nino va thiéu cung dién 3 mién Bac.

e San lugng tich cuc Nhd ngudn than dau vao 6n dinh vai
gida thanh re hon.

« QTP sé tiép tuc la moét trong Nnhiing doanh nghiép tra co
tUc hap dan nhat trén san.

Ruiro

e RUi ro dai han khi QHDS8 tap trung vao ngudn nang lugng
sach thay cho nhién liéu hoa thach.

« RUi ro bién dong gid than khién doanh nghiép phai nhap
nguodn gid cao hoac thiéu ngudn than.

« RUIi ro vé van hanh cac td may gap su ¢ nhu Ving Ang,
Pha Lai, Cam Pha trong cac nam 2021, 2022.
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DU PHONG GIAI POAN 2023-2025
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PINH GIA & KHUYEN NGHI

AAS Research dua ra khuyén nghi
MUA VAO
doi v8i co phiéu QTP
GIA MUC TIEU: 21.000VND/CP

Phuong phap

dinh gia

P/E 50% 9.200

DCF 50% 11.800

Chung téi dinh gid QTP dua trén 2 phucng phdp Iad DCF va P/E vdi ty 1é 50:50. Gia tri ¢ phiéu

theo 2 phuong phdp cé gid tri binh qudn Ia 21.000 VNB/CP, cao hdn 42% so vdi muc gid

A

14.800 déng cla ngdy 26/01/2023. Do dé chung téi khuyén nghi MUA VAO déi véi cé phiéu

QTP cho muc tiéu dai han.
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Bdo cdo thuc hién bgi Trung tdm nghién cuu va phan tich

CTCP CHUNG KHOAN SMART INVEST (AAS) M3 tai khodn ngay
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