Vietcap

POW - NT3&4 ghi nhan tién trién tich cuc vé Qc va GSA, ké
hoach md& réng cong suat dang ké - Bao cao DPHCD

Phén tich doanh nghiép

Chung t6i da tham du DHCD cuia Téng Cong ty Dién luc Dau khi Viét Nam (POW) vao ngay 22/04
/2025. Nhin chung, ban 1anh dao chia sé vé nhing dién bién tich cuc lién quan dén ty 1& san
luong dién hop dong (Qc) va hap dong mua ban khi (GSA) cla du an NT384; cung cac cudc
dam phan vai EVN vé hop dong mua ban dién (PPA) clia nha may Ving Ang va chi phi van hanh
& bao tri (O&M) clia nha may Ca Mau. POW cling dat k& hoach sé md réng dang ké cong suat
clia cac nha may nhiét dién LNG, déng thdi du kién chinh sach thué quan cla Téng théng
Trump sé co tac dong khéng dang k€ Ién hoat déng kinh doanh cua cong ty.

® K& hoach nam 2025 than trong: san lugng dién thuong pham du kién dat 18,9 ty kWh
(+13% so vGi ké hoach nam 2024, 84% du bao nam 2025 cla chung téi), doanh thu du
kién dat 38,2 nghin ty dong (+20% so vé&i ké hoach nam 2024, 85% du bao nam 2025), va
LNST trudc Igi ich CDTS du kién dat 439 ty dong (-47% so véGi ké hoach nam 2024, 28% du
bao ndm 2025 cua chung téi). POW thudng vuot ké hoach LNST trudc Igi ich CDTS trung
binh 78% trong 5 nam qua.

® (8 dong dathéng qua phuong an khdng chia c8 tic cho ndm 2024 va 2025, diéu nay nam
trong du kién clia chung téi do POW can tién mat dé tai trg cho cac du an doi hoi nguén
von dau tu XDCB I6n nhu Nhon Trach 384, cling nhu cac nha may dién sap trién khai.

® K& hoach von dau tu XDCB nam 2025 la 9 nghin ty dong, cao hon so vaGi du béo cla chung
toila 8,6 nghin ty déng.

® Chung t6i thdy kha nang diéu chinh tang nhe ddi véi dy bao LNTT nadm 2025 cla ching
t0i, Nhd khoan tién 381 ty dong chi phi OS&M cua nha may Ca Mau ma POW co6 thé nhan
dugc trong quy 2, du can thém danh gia chi tiét. POW ky vong s& nhan dugc khoan tién
nay trong quy 2/2025, trong khi chung téi hién du bao céng ty s& nhan dugc khoan tién
nay vao nam 2026. San lugng k& hoach nam 2025 clia nha may Ca Mau chi tuong duong
khoang 73% du bao cla chung toi, tuy nhién chung t6i kndng nhan thay rui ro dang ké do
NMSO c6 thé huy dong thém khoang 8% san lugng tl nha may nay nha gia khi dau vao ré.
Ngoai ra, kha nang diéu chinh tang gia PPA clia nha may Ving Ang clng mang lai tiém
n&ng tang nhe doi vai du bao Igi nhudn dai han cla chung toi.

® Chung téi hién cé khuyén nghi PHU HOP THI TRUONG déi véi POW véi gia muc tiéu la
12.900 dong/cs phiéu.

Chung t6i cho réng ké hoach san lugng dién thuong phdm nam 2025 ctia POW I kha than trong
néu so véi KQKD quy 1 clia cong ty. K& hoach cuia cong ty phan anh san lugng gan nhu di ngang
so vd&i cung ky tu cac nha may dién hién hiu (khéng bao gom NT3&4), trong khi san lugng quy 1
da tang 22% YoY. K& hoach LNTT cling mang tinh than trong, khi LNTT so b6 quy 1 dat 385 ty
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dong (+38% YoY, tuong ducong 78% k& hoach nam 2025 va 21% du bao nam 2025 cua chung
t6i). POW ky vong LNTT thuc té€ quy 1du kién s& con cao hon so muc sa bd. Ty 1& Qe s bd quy 1
dat 86%, cao hon dang k& so vai muc 67% ghi nhan trong quy 1/2024.

Ban lanh dao POW du kién chinh sach thué ctia Téng théng Trump sé co tac dong khéng dang
k& dén hoat déng kinh doanh nam 2025 cula céng ty. POW udc tinh néu muc thué dugc ap
dung, tadng trudng tiéu thu dién toan qudc sé giam vé muc 3%/nam, thap hon so véi muc du
bao tang trudng 10% cla chung to6i. Tuy nhién, POW ky vong muc thué nay sé co tac dong
khéng dang k€& 1én hoat dong kinh doanh cua céng ty do san lugng dién thuong phdm quy 1
/2025 clia cOng ty van tang 22% YoY, trong khi nhu cau toan qudc chi tang 4% YoyY.

POW c6 ké hoach mé rong dang ké cong suat, va tap trung vao thé manh clia cong ty Ia cac nha
may nhiét dién knhi/LNG, thong tin chi tiét vé ty I& s& hitu hién van chua dugc cong bd. Ca 4 dy
an dudi day déu da dugc phé duyét trong Quy hoach dién VIl diéu chinh:

® LNG Quang Ninh (1.500 MW, tinh Quang Ninh, 30% cG phan): B6 Cong Thuong da phé
duyét nghién clu kha thi vao thang 12/2024; UBND tinh Quang Ninh cling dang trién khai
céng tac giai phdng mat bang cho du an (tinh dén thang 4/2025).
LNG Ving Ang Il (1.500 MW, Ha Tinh): POW dang thuc hién nghién clu tién kha thi.
LNG Quynh Lap (1.500 MW, Nghé An): POW lién doanh v&i SK E&S (Han Qudc) va NASU
(thudc TH Group) ; dé nbp hé sa dé xuat dau tu vao thang 9/2024.

® Ca Mau 3 va kho cang LNG (1.500 MW): du phong cho cac nha may LNG da dugc phé
duyét trong Quy hoach dién VIIl diéu chinh, c6 thé stirdung khi tir L6 B hoac LNG.

® POW dang dam phan vai VIC dé& san xuét thiét bi cho tram sac xe dién. POW sé& phat trién
va chuyén giao lai cho VIC véi ky vong mang lai Igi nhuén tét, tuy nhién chi tiét vé doanh
thu va Igi nhuan tiém nang hién van chua dugc cong bo.

MUic Qc tdi thiBu 65% da dugc phé duyét cho NT3&4. POW dat ké hoach san lugng Qc t6i thigu
dai han cho NT3&4 la khoang 5,2 ty kWh, nhin chung phu hgp véi du bao cua chung téi. Ban
lanh dao clng dong thuén véi du béo clia ching t6i rang NT3&4 sé& gh nhan 16 trong hai nam
dau hoat déng va bat dau co I3i ti nam thirba. POW dat ké hoach déi véi san luong dién thuong
pham nam 2025 clia NT3&4 la 2,5 ty kWh. Tuy nhién, NSMO du kién sé huy déng dén 4 ty kWh,
tU dé cho thay hau nhu khong cd rui ro déi vai muc du bao 3,1ty kWh clia ching toi.

CG dong da thong qua hgp dong mua LNG (GSA) v6i GAS: cam két mua LNG v6i muc san luong
la 530 triéu m3/nadm trong 5 ndm dau tién (20.700.000 triéu BTU/nam), chiém khoang 39% nhu
cau LNG cuia NT384 khi van hanh vai cong suat 68%. Theo chia sé cla ban I&nh dao, mot diém
tich cuc la, sau khi ty 1& Qc t6i thi€u 65% dugc phé duyét gan day, POW sé tang luang LNG cam
k&t mua tu GAS.

POW du kién s& dam phan lai hgp déng PPA cho nha may Viing Ang véi EVN vao thang 5/2025,
nham diéu chinh muc gia dién cao hon. Cu th&, 90% vén dau tu XDCB thuc té hién da dugc
quyét toan, cao hon so vdi muc dudc sU dung dé dam phan PPA trudc day. POW sé dam phan
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lai PPA dua trén 90% von dau tu XDCB da dugc chét nay, trong khi 10% con lai sé duac thao

luan trong cac cudéc dam phan sau.

K& hoach n&m 2025 clia POW so véi du bao cua Vietcap

Ty déng Ké hoach
2025

San lugng dién thuong pham (triéu 18.864
kKWh)

CaMau 5.500
Ving Ang 6.000
Nhon Trach 1 648
NT2 3.000
NT3&4 2.500
Hua Na 689
Déak Drinh 527
Doanh thu 38.185
LNTT 493
LNST trudc Igi ich CBTS 439

Ngubn: POW, Vietcap
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Du bao 2025 cua
Vietcap

22.502

7.516
6.784
505
3.365
3.106
678
548
44705
1.826

1.545

% du bao 2025 cua
Vietcap

84%

85%
27%

28%
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