Nhu cdu dién du bdo tdng
trén 10% trong nam 2025




NOI DUNG

" HOAT DONG NGANH DIEN NAM 2024
Nganh dién ddp ung tét nhu cdu dién cho tdng truéng kinh té. Nhiéu chinh sdach dugc ban hanh
nhdm quan ly vén hanh thi truéng dién linh hoat hon

Nhu cdu phu tdi du bdo téng trén 10% ddp ung tdng trudng kinh té cao. Thay dién héi phuc tét
trong khi nhiét dién tiép tuc déng vai tré nguén dién nén én dinh.

7 TRIEN VONG NGANH NAM 2025
-

CO HOI PAU TU
Co héi ddu tu dén vdéi cdc cé phiéu cé trién vong tdng truéng sdn luong vé hiéu qué kinh doanh




HOAT BDONG
NGANH DIEN
NAM 2024




CONG SUAT NGUON DBIEN
Cdng sudt dat toan hé thong tdng lén 879 GW

Theo Diéu dé hé thong, Cong sudt ddt hé théng dién dén 16.12.2024 dat
87.880MW tdng thém 6.840 MW so vai cudi ndm 2023. chu yéu tdp trung
cdc nha mady dién than, thay dién va ndng luong tdi tao.

Céng sudt ddt toan hé théng
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Cudi thang 11.2024, T6 may 1 du an Thay dién Yaly mé rong dé di vao
hoat dong, cong sudt tang thém 180MW. Ngay 13.12.2024, t6 mady sb 2
cling di vdo hoat déng, ndng céng sudt I&én 360 MW.

Co ciu CS theo Chu dau tw
T12.2024

Co cdu CS theo ngudn T12.2024

1%

2%

= Thuy dién Nhiét dién Than = EVN GENCOs = PVN
m Nhiét dién khi +ddu ® NAng lugng tdi tao m TKV BOT m Nhép khdu
Nhap khdu, khdc ® Khdc

\\f, VPBank Securities



SAN LUONG DIEN VA CO CAU THEO NGUON | Muc lue

Sdn lugng dién sdn xudt va nhép khau ca ndm uéc dat 309,7 ty kwh, tdng 10,1%
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Thuy dién: nhd nudce tot, Gy ké 10T dat 76,3 ty kwh, tadng 14,3% yoy, chiém « Dién khi dau: 10T dat 18,5 ty kwh, gidm 23,5% yoy, chiém 71% TSL. Sdn
29,5% tong sdn lugng (TSL). Usc cd ndm dat 896 ty kwh, tang 10.7% yoy. luong gidm do nguén khi thiéu én dinh va gid khi muc cao, tinh canh
Pién than: 10 thdng dat 126 ty kwh, tang 169% yoy, chiém 48,7% TSL. Udc tranh thap, EVN han ché huy dong.

cd ndm dat 145.5 ty kwh, t&ng 12.3% yoy. « Dién NLTT: 10T dat 329 ty kwh, tdng 4,1% yoy, chiém 12,7% TSL. Trong do

dién gio dat 9,6 ty kwh, t&ng 12,2% yoy nhd sdn lugng b6 sung tu mot sé
du dn chuyén tiép.

San lugng dién theo thang San lugng dién 10T.2024
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SAN LUONG DPIEN VA CO CAU THEO NGUON

Thay dién tdng té6t nhé La Nina xudt hién

Trong quy 3. Thiy dién da thay thé dién than, chiém vi tri s& 1 véi ty trong
dat trén 40%, riéng thang 9 dat muc gan 50% tong sdn luong hé théng.

Udc tinh cla EVN, sdn lugng thay dién ndm 2024 dat khodng 896 ty kwh,
tang 10,7% so vai 2023

San lugng Thuy dién 2024
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Theo doi trong 3 ndm qua, sdn lugng thuy dién trong Q3.2024 d& tang Ién
muc cao nhdt véi gan 37 ty kwh, chiém dén 45,7% tong ngudn hé théng

Hién tuong La Nina dang hd tre cho thiy dién, du bdo cdc doanh nghiép
dién khu vuc mién Trung-Tdy nguyén sé tiép tuc duoc hudng Ioi mdc du sém

budc vao giai doan mua kho.
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TUONG QUAN SAN LUONG PIEN - GDP - IIP | Muc lyc

Tdng trudng sdn lugng dién gdn lién véi téing trudng san xudt céng nghiép

Co cdu tiéu thu dién

Trong 11 thdng. co cdu tiéu thu dién tai Mién bdc cé su tadng manh linh
vuc cdng nghiép xdy dung khi chiém dén 62,5%. Tai mién nam, tdng
trudng tiéu thu dién 10 thang dat 11.15%, trong do linh vuc céng nghiép
xdy dung tdng cao nhdét vai 12,06%

SAn xudt cdng nghiép va xdy dung chiém 51%-55% nhu cdu dién hang
ndm trong 5 ndm gdn ddy. Trong 9T.2024, linh vuc SXCN &XD chiém ty |é
51.3% t6ng nhu cAu todn hé théng.

Co cdu phu tdi theo linh vuc Tuong quan tdng truéng GDP- IIP- Sdn lugng dién SX
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GIA PIEN TREN THI TRUGNG PHAT PIEN CANH TRANH | Muc lue

Gia thi truong dién & muc thdp do thly dién héi phuc tét

Nam 2024, gid tran thi trusng dién 1.510 déng/kwh, gidm 15,1%. Gid céong
sudt (CAN) trung binh Ia 330.5 déng/kwh, tang 12,8%.

FMP trung binh thuc hién Q3.2024 dat 1.207 déng/kwh, tang 11,6% yoy. Trung
binh 9T dat 1.384 déng/kwh, gidm 11,0% yoy.

Gid todn phdn thi trudng dién canh tranh (FMP) ké hoach la 1.840,5 Trong thdng 10, gid thi trucsng dién t&dng manh tré lai, dat gan 1.500

doéng/kwh, gidm 11,2% so vai 2023

Gid todan phdn thi trudng dién_Ké hoach

doéng/kwh. Chi yéu do nhu cdu dién & muc cao trong khi thay dién dé vao
cudi mua & mién Bdc.

Gid todan phdn thij truéng dién thuc hién
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BIEN DPONG GIA NHIEN LIEU SO CAP | Muc lue

Gid nhién liéu trén thi trudng quéc té én dinh & muc thdp

Gid than Uc gidm 5% trong @3.2024 va gidm 20% trung binh 9T.2024 Gid khi LNG tai Béng A dat trung binh 12,17 usd/tr btu trong ndm 2024,

. . ic % 5i inh 2023.
Gid than Indonesia gidm manh gan 40% trong ndm 2024. Gid than tai Uc giam 9.2% so vai trung binh 2023

gidm 15.3% va tai Trung Quéc gidm 13.1%. Gid khi LNG tai chdau Au dat 11.1 usd/tr btu, gidm 10,3%.
Tai MY, gid khi trung binh ndm 2024 dat 2.44 usd/tr btu -9.4% yoy.

Gid Than thi trudng quéc té co bdn di ngang trong ndm 2024 Gia Khi thién nhién quéc t&
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BIEN DPONG GIA NHIEN LIEU SO CAP | Muc lue

Gid nhién liéu thi trudng trong nudc van tdng

Gid than trong nudc chiu bién déng gid nhdp khdu va gid than khai thac

trong nudc, trong doé gid than trong nudc tang tu muc 2 triéu déng/tdn 1én

muc 2.5 triéu déng/tdin, tang 25% so vai clng ky 2023 Trung binh 2024, gid khi van dang tang tu 4.7% -8.2% tai tung nha may
theo cdc md khi khdc nhau

Gid khi tai Dong Nam bd dat 8.9-9.5 usd/tr btu, tdng nhe 4.3%-7.2% yoy.

Trong n&m 2024, Viét Nam s dung khodng 71 triéu tdn than cdc logi dé
sdn xudt khodng 145,5 ty kwh dién. Tang khodng 20,3 triéu tdn so véi 2023. SAn lugng khi cho sdn xudt dién ndm 2024 udc dat 3,97 ty m3, trong do
khu vuc Béng nam bd Ia 2,75 ty m3, Tdy nam bd [a khodng 1,22 ty m3.

g Bién ddng gia than trong nudc lién tuc téng va dat muc 2,5 tr vnd/tén Gid khi trong nuéc
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ANH HUGNG CUA EI NINO - CAC DU AN NLTT CHUYEN TIEP | Muc lyc
La Nina xudt hién tir gilta ndm gidi téda con khat

Nh& hinh thdi La nina xudt hién tu gitta ndm 2024, mang lai ngudn nudc tot Pé&n cudi T11.2024 c6 29 du dn véi tdng cong sudt 1.578MW/4.735MW cong
cho cde nha mdy thdy dién, san lugng thdy dién tdng len ré ret. sudt dién NLTT hoan thanh COD. Téng thém 8 du dn véi cdng sudt 376

Cdc hd thay dién da tich ducc mét luong nudc dé 8n dinh hoat déng MW. Nh& doé dua sdn lugng dién gid tang 12,2% trong 10 thdng dau ndm.

trong mua khd 2024-2025

- o -y,

Official NOAA CPC ENSO Probabilities (issued May 2024)
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PHE DUYET KE HOACH THUC HIEN QUY HOACH PIEN 8 DEN 2030 | Muc lue
Ké hoach thuc hién Quy hoach dién 8 dugc phé duyét

Ngdy 14.2024, K& hoach thuc hién Quy hoach dién 8 ducc Chinh phl phé Bén canh do la xdc dinh cdc nhu cdu vén, nhu cdu dat dai xi dung cho

duyét. Cu thé hoa thuc hién cdc du dn ngdanh dién trong QHD 8, ddc biét cdc phat tri7én pgdnh dién dén 2030. Th?o do, nhu cdu von la khodng 3.223
du én ngainh dién trong giai doan 2021-2030. nghin ty dong ( tuong duong 134,7 ty USD) cho giai dogan 2021-2030. Nhu

cdAu s dung dat la 90,3 nghin Ha.

Céng suat cac ngudn tang thém gan 72.000MW |én 151.550 MW dién dén 2030
Nang luong mai... E—————— 5,000
Thuy dién tich néing — 2,400 W 2030 2023
Pinluutrar ® 1300
pién gié trén bién Ty 6,000
bién gi(') trén bc‘j—gé‘m b 1 880
Pién mat trdi s 192167

Nhiét dién khi LNG I —————— 22 400

Nhiét dién khi trong nudc . |[uViex(y

7160
Nhiét dién than 30,127
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22,872
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PHE DUYET KE HOACH THUC HIEN QUY HOACH DIEN 8

NLTT, nding luong sach (amoniac, Hydrogen) dugc chu trong, uu tién ddu tu

Uu tién phdt trién nguén ndng lugng tdi tao (NLTT):

Dén 2030: Cong sudt ngudn NLTT dat 77.4 GW. Chiém 53% CS hé théng. Trong
do: Thuy dién: 279 GW (20%); Dién gio 149 GW (11%); Mt trdi 19.7 GW (14%)

Pén 2040: CS NLTT dat 208 GW~ 69%. Thuy dién: 34.4 GW

(11%); DBién gié 63
GW (21%): Mdt trsi 78 GW (26%); Pin luu trd, tich néing 13.5 GW (42

%).

Co cdu cdng sudt theo nguén ndng lugng (GW)
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Gidm ddn nguén dién ndng lugng héa thach, linh hoat cdc ngudn nhién liéu
khac

Nhiét dién Than: han ché cdng sudt, dén 2030 dat 36 GW (26%). Sau ndm 2030
chuyén dan sang dét kém Amoniac

bién khi tdng manh GD 2023-2035 dat 40.3GW (18%), chuyén sang dét kem
Hydro, nguén linh hoat khdc.

Co cdu cdng sudt theo nguén néng lugng (%)
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TAP TRUNG DAU TU TRUYEN TAI DIEN | Muc lue
Hodan thanh du an duéng day 500KV manh 3

Pudng ddy 500KV mach 3 tir Quang Trach di Phé Noi Tiép tuc thuc hién cac du dan truyén tdi va phan phdéi dién. Cac du én Ién:

Cong sudt truyén tdi 2.800MW. Téng von ddu tu 22.5 nghin ty. Chinh phu * Du dn dua dién ra ddo Cén Bdo
yéu cdAu tién do phdi hodn thanh trudc trong thdng 6/2024.

Du dn dudng ddy 500KV Ldo cai-Vinh Yén

Du éan dusng ddy nhdp khdu dién tu Lao vé Viét Nam

Chiéu Vén dau Khéi Hoan

boan1 Doan2 bPoan3 Doans Du én khéc Pién Ap dai tu Céng Thanh
Chi tiéu Quang Quynh Pudng ddy nhdp
Trach - Lwu - Thanh Nam khdu dién t TQ vé
Quynh Thanh Héa- Nam Pinh- Phdé VN: 500KV Lao Cai- Cudi
Lwu Hbéa Binh NGi Vinh Yén S00KV  [214,2km 1,564[T12.2022/Q1.2025
Chiéu dai (km) 515 225 92 74 124 Pusng day nhap
Vén dau tv (ty ddng) 22,854 10,111 4,116 3,087 5,540 khdu dién ti Ldo vé Cudi
Vén vay du kién (ty 2Viét Nam 220KV [130Km 1,000([T12/20212024
dong) 15,965 7050 2,880 2,160 3,875 Cubi
Cong sudt truyén tai 3Pua dién ra Cén Bdo ITOKV  [104km 4924 (17/2024[2025
(MW) 2.800
Thai gian hodn thanh Yéu cau ddy nhanh tién do, hodn thanh
yéu cau 30/6/2024 trusc thang 72024
CPMB_BQL DA cong NPMB_BQL DA céng
Don vi qudn ly trinh dién mién Trung trinh dién mién Bdc
Hoan thanh thuc té  [2/9/2024 8/6/2024 [1/7/2024 [19/8/2024
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HOAN THIEN CHiNH SACH PHAT TRIEN THI TRUONG DIEN

Luat Dién luc sira déi duge théng qua

Ngay 30/11/2024, Quéc hdi khéa 15 dd théng qua LuGt Dién luc 2024, sé 61/2024/QH15. Lu@t cé hiéu luc tir ngay 1/2/2025. Ludt mdéi ti€p
tuc hodn thién chinh sach phdp luat nganh dién, tao co s dé nganh dién phat trién manh mé&, minh bach va bén viing.

Piém méi

Quy dinh chi tiét vé phat trién ndng luong tdi tao, ddc biét la vé dién giod
ngodi khoi. Chinh phu chi tiét héa cdc quy dinh lién quan dén du dn dién
gid gan bg, xa bd.

Tdi khai dong chinh sdch dién hat nhén, dua trén phdp ludt vé ndng luong
nguyén tl. BAp Ung nhu cdu dién ngdy cdang tdng nhanh, gid thanh dién
canh tranh va dam bdo mai trusng phadt trién bén ving

Gidi quyét nhitng vdn dé ton dong

Xay dung 16 trinh cdi tién co cdu biéu gid ban 1& dién, bao gém gid bdn lé
dién co téi thiéu 02 thanh phan (gia cong sudt- gid dién ndng; gid cd dinh-
gid bién ddéi...), dp dung cho cdc nhém khdch hang.

Cdi cdch co ché gid dién, gidm dan, tién tsi xéa bd bu chéo gitta cdc
nhom khdch hang, gitia vung, mién

Nang luong tdi tao va bdi todn tich hop: Dua ra cdc co ché dé gidm tinh
trang du thtra céng sudt, thic ddy dau tu hé théng I0u trr dién nang.

Tao co ché dé cdc thanh phan kinh té tu nhdn tham gia ddu tu manh mé
hon vdo linh vuc sdn xudt ngudn dién, phdn phdi va kinh doanh mua bdn
dién.

Nguédn: Luéat Bién e 2024, VPBankS Research téng hop
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Déng luc méi cho phdt trién nganh dién

Thuc ddy nén kinh té xanh: thic ddy cdc du dn dién khi, nang luong tdi tao,
gidm dan su phu thudéc vdao nhién liéu hdéa thach. Mang lagi Igi ich moi
trudng va co hoi kinh doanh mai, bén ving.

Thuc ddy ngdanh dién ung dung cébng nghé hién dai trong qudn ly van
hanh, phdt trién ludi dién théng minh va hé théng luu trl ndng luong tién
tién.

Khuyén khich, tao co hdi cho cdc thanh phdn kinh té tham gia vao dau tu
phdt trién ngudn dién, phén phdi va badn lé dién.

T&ng cudng hop tdc qudc té khi Viét Nam tré thanh quéc gia cé hé théng
dién quy mé 16n nhdt khu vuc Béng Nam A va dang chuyén déi nhanh sang
ngudn néng lusng sach. Ung dung céng nghé tién tién trén thé gidi va ddc
biét I ngudn vén ddu tu phdt trién bén ving.

Co ché phdt trién cdc du dn dién luc phU hop vaéi cdp dd thi trusng dién
canh tranh, bao gém: san luong dién hop déng téi thiéu ddi han va thai
gian dp dung, nguyén tdc tinh gid dién, bdo ddm thuc hién du dn dau tu,
thai han cla chinh sdch déi véi tung trusng hop.

Khuyén khich ddu tu du dn dién khi trong quy hoach nganh dién dén 2030,
tdm nhin 2050: Chinh phd quy dinh vé co ché bdo ddm tiéu thu khi khai
thdc trong nudc; nguyén tdc chuyén ngang gid nhién liéu sang gid dién;
san luong dién hop déng téi thiéu dai han.

\\ﬂ, VPBank Securities



HOAN THIEN CHiNH SACH PHAT TRIEN THI TRUONG DIEN | Muc lue
Ban hanh Nghi dinh 80/2024/ND-CP vé Co ché mua bdn dién NLTT truc tiép DPPA

Thuan lgi: Thdch thie:
« Tao co ché cho phdt trién dién NLTT. Hodin thién- thidc ddy thi trudng dién y g{ﬁn COA,ché' huéng ddan chi tiét, gid mua bdn, gid dich vu khi qua dudng
C . , , 3 . Ay qudc gia

« Bdp ung yéu cdu vé tin chi Carbon/si dung ndng luong sach cho cdc qu ) 9 o o L '
doanh nghiép nudc ngodi, doanh nghiép xudt khdu hang héa yéu cdu tin * Bén Bdan — Mua phdn tdn rdi rac. Chi phi dién ndng c6 the téng cao khi
chi Carbon phdi dau tu thém dudng ddy riéng

« Gid dién cé thé gidm theo phuong dn bdn qua dudng ddy truc tiép véi chi * BénMua vén phai chudn bi phuong dn dién du phong khi nguén dién NLTT
phi ddu tu dudng day riéng ré thdp, gidm chi phi dich vu. khong on dinh

Mua - Ban dién truc ti€p qua dudng ddy riéng Mua - Ban dién truc tiép dudng day quéc gia

MUA BAN DIEN QUA BUCNG DAY
% TRUYEN TAI QUOC GIA %

Khdéng bi phu thuéc khodng cdch -
gilta bén Ban va Mua dién @

PPA e
DPON VI MUA DlEN PO e— T 4 DON V| PHAT DIEN
S : < | 22kv
i K] >~ = ’JS-L

=i

Pon vi phat dién NLTT
cdng sudt >1I0MW

Thuc hién trén dudng ddy Ién
hon 22 kv. Sdn lugng tiéu thu
I6n hon 200.000 kwh/thdng

Ngudn: BCT, EVN, VPBankS Research téng hop
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TANG GIA DIEN BAN LE | Muc lue

Gia dién téing nhadm ddam bdo cho nganh dién hoat déng én dinh

Thdng 10 ndm 2024, gid bdn [é dién trung binh tdng thém 4,8%, sau khi d& Gid bdn lé dién binh quén thuc hién trong ndm 2023 dat 1953,6 dong/kwh,
tang 2 lan trong ndm 2023. Diéu nday do gid nhién liéu ddu vao sdn xudt van thdp hon gid thanh binh quén 6,5%. Hé qud Ia EVN tiép tuc thua 16 I6n

dién da tang manh trong nam 2022-2024. Gid bdn lé binh quan thuc hién ndm 2024 (sau tang gid) du kién dat khodng

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 = 10.2024 i Gid phéin phdi va dich vu khde Gid thanh bdn dién
*

Co cdu ngudn dién ré (thdy dién) cling gidm xuéng, dan thay thé bdng cdc 2.0309 déng/kwh. Néu gid thanh khéng gidm, gid bdn 1é véan dang thdp
ngudn dién gid cao (dién khi, dién than, nltt) hon 2,8%
is han ld didn hi A Gia thanh dién thuong mai binh quan
Gid bdn lé dién binh quén veenenn, ? g mc¢ q
2,500 ' "
n n M g
= 210312 " 2,500 o N o 3 & 2500
2,00679% . M P N 3 S 3 ~ ~
[ ] ] mn M~ 2 (-] ~
2,000 A 18514 18202 1,855.6 1,882.7 : : 2,000 3- g. E - - - 2,000
16616 16602 0" : : = =
. a 1,500 1,500
1,500 : :
1000 . . 1270 1265 1329 VA7 1433 1506
' . . 500 500
00 : - 10118 10305 10237 8197 7769 6578 6944 ThE) -
. . 2006 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
" . . Gid truyén tdi Gid thanh phdat dién
N

apEEEE®
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KET QUA SXKD CUA DOANH NGHIEP Q3-9T.2024

Két qua kinh doanh cédc doanh nghiép phat dién khéng déng pha véi sdn luong

* Do gia dién thi trudng giadm

«  Diéu hanh hé théng dién chdt ché: Qc thdp véi Nhiét dién, Qc cao véi thay dién

Q3.2024 9T.2024
Méa CK/Doanh .
nghiép Voén héa TTS VCSH Gia tri % yoy Gia tri % yoy
12.12.2024 Q3.2024 Q3.2024 D.Thu LNG LNTT DThu LNG LNTT DThu LNG LNTT DThu LNG
PGV 54,040, 15,096 7104 414 488 -22.2%| -62.2%  2839% 29425 1995 -454) -18.1%| -50.8%| -130.2%
POW 80,692 34,642 6,061 294 547 6.7% -3.5% 568.0% 21686 1,408 1,267 0.7%| -32% 25.3%
QTP 7254 5,350 2,386 13 85 -4.8% 809%  588.3% 9,024 610 516 -2.0% 12.8% 21.4%
HND 7135 6,111 2,365 18 -9 -18.0% -931%| -104.5%| 8,605 549 445 -25% -20.4% -20.7%
DTK 15,140 8,331 2,376 51 -1 -4.4% -52.5% -97.4% 9292 896 S44) 1.2% -5.0% 16.1%
REE 35,649 21,788 2,029 688 633 3.5% 5.2% 20.2%| 6,048 2,109 1,706 -70%| -24.3% -28.2%
PC1 21,021 7627 2,232 482 290 3.2% 3.5%|  303.7% 7538 1,490 668  46.7% 411%|  328.4%
NT2 10,400 4,115 1,712 60 50 1097% -1451% -140.7% 4,160 -36 14 -197%| -129%| -949%
PPC 5,412 4,608 1,465 -57 -18 6%  -32.2%| -127.0% 5931 164 2540 L6.6%| 368.7%  -1I%
DNH 7064 5,349 680 419 348  -0.2% -1.5% -11.3% 1,323 637 615 -28.4%| -44.0%| -48.2%
VSH 8,595 4,745 396 158 88 3.7% -1.1% 128.5% 1,158 457 178, -40.0%| -621% -789%
GEE 13,522 6,665 5,619 817 534 27.4% 4L489% -1.3%| 14,649 1974 1,350,  25.4%  349% 699%
BCG 45408 21,298 1,138 323 382 11.8% 12.2% 969.2% 3,238 934 886 14.3% 29%| 234.6%
Todan nganh 408,827 198,800 45,820 7502 5,889 39% 69%  103.4% 151,371 21,655 12,678 1.7%| -13.4% -14.6%
« Thuay dién 131,272, 77,306 9993 4,462 3,633 14.2% 19.1% 40.4%| 26,642 9960 7,046 5.3% -14.4% -17.7%
* Nhiét dién 181,785 79536 23,763 900 1,134 -5.5%| -44.0% -394.6% 89401 5624 2,594 -5.4% -30.2% -43.8%
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KET QUA SXKD CUA DOANH NGHIEP Q3-9T.2024

Két qua kinh doanh cédc doanh nghiép phat dién khéng déng pha véi sdn luong

Két qud kinh doanh nhém Thuy dién- Héi phuc trong Q3

Doanh thu Loi nhuén gép Loi nhudn truéc thué
Ching khodn Gia tri Tdng truéng Gia tri Tdng truéng Gia tri Tdng truéng
Q3.2024 9T.2024 Q3.2024 9T.2024 Q3.2024 9T.2024 Q3.2024 9T.2024 Q3.2024 9T.2024
DNH 680 1,323 -0.2%|  -28.4% 419 615 -2% -L4% 348 615 -11% -48%
HNA 324 529 37.2% 1.5% 199 180 62% 2% 194 180 75% 12%
AVC 244 477 105.4% -4.4% 161 212 194% -27% 155 212 198% -32%
SHP 232 389 -8.6% -17.4% 162 185 2% -15% 154 185 4% -15%
SBH 241 381 -28.2%  -34.2% 141 131 -41% -53% 138 131 -L4% -59%
BHA 180 292 24.8% 27.8% 149 152 29% 42% 133 152 37% 80%
SJD 180 327 -0.1% -3.2% 110 164 7% 1% 10 164 26% 8%
ND2 152 283 4.5% 11.0% 123 146 5% 17% 107 146 13% 53%
VSH 396 1,158 3.7% -40.0% 158 178 -1% -62% 88 178 128% -79%
CHP 173 460 30.6% -11.6% 78 134 77% -20% 58 134 213% -18%
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PINH GIA CAC DOANH NGHIEP NGANH PIEN | Muc lue
Cdc doanh nghiép ngdanh dién dugc dinh gia than trong hon so véi thi truéng

1. Theo PE, cdc doanh nghiép nganh dién (phdt dién va phdan phdi dién) dang ducc dinh gid cao hon trung binh thi trusng, PE ngdanh dién & muc gan 20 lan,
trong khi VNIndex |a 13.2 Ian. Lai nhudn kinh doanh suy gidm trong ky lam cho PE ngdnh t&ng cao.

2. Tuy vay, theo PB, muc dinh gid doanh nghiép ngdnh dién dang thdp hon thi trudng, khi dat muc 1,45 lan so véi 1,67 1an clia VNIndex va 1,72 ciia VN30
Va theo EV/EBITDA, doanh nghiép ngdnh dién dugc dinh gid thdn trong hon véi 8,4 1an, thdp hon nhiéu so vai 159 1an clia VNIndex va 179 1an cta VN30.

Hé s& PE

Hé sé PB Hé s& EV/EBITDA
40.00 2.50 500
35.00 2.30 30'00
30.00 210 '

25,00 179 WM 172 2500
. 170 s '\"\m 167 2000 17.93
20.00 1988 150 '
130 1.45 15.00
15.00 — :

15.93
13.22
110 10.00
10.00 Wﬂw frrmrme 8 1]
0.90 1=
5.00
0.00
I 0 F T T
OV 9 5 € O 5 9 9 5 € O F O O o 5 € © B © 9 5 € O B O » 9 £ 53 3 R 9 9@ 2 5 3 L 0
8 & <3 2048 ¢ <3 208 g ¢ 23 208 ¢ &3 2 06 8 o o < 5 0 0w < 5 3 0 9
Nganh bién VNIndex VN 30 Ngdanh bién VNIndex VN 30 Nganh bién VNIndex VN 30
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TRIEN VONG NGANH DPIEN NAM 2025 | Muc luc

Nhu cdau dién du bdo tdng truédng é muc 10%-12% trong nédm 2025

EVN xdy dung kich bdan co sé véi sdn lugng cd ndm dat 339 ty kwh (9,4%) va chudn bi kich bdn téng truéng manh (13,2%) 1én 351 ty kwh.
Trong khi d6, B Céng thuong yéu cdu kich bdn co sé & muc tdng 11%-12%, kich bdn tdng néng & muic 13-14% dadm bdo muc tiéu tdng
trudng kinh té ma Chinh pha phén déu dat trén 8% trong ndm 2025.

CO HOI

«  Kinh té tiép tuc tdng trudng manh tu 7.5%-8% (phdn ddu), dua nhu cau dién dugc du bdo gia tang tu 11% trd [én trong ndm 2025

«  Gid nhién liéu so cdp than va khi du bdo co bdn tiép tuc 6n dinh trong 2025.

«  Cong sudt ngudn ducc tang thém: Cdc du dn NLTT khodng 3.000MW. Bdc biét Ian dau tién du dn dién khi LNG 1.624MW.

«  Dautuha tang truyén tdi ddm bdo nhu cdu dién mién Bdc trong mua khé nong 2025.

«  Phdp ly nganh ducc tap trung xdy dung va ban hanh (Ludt Bién luc sé 61/2024/QH15 thdng qua thdng 11/2024; Co ché gid dién cho dién khi nhap
khdu (LNG); Co ché mua bdn dién truc tiép; K& hoach thuc hién Quy hoach dién 8...) Ia co s& dé ngdnh dién phdt trién manh mé trong nhing ndm tai.

THACH THUC
«  Bién déi khi hau, dién bién thai tiét bat thusng tdc dong dén cd Nhu cau va Ngudn cung dién, gdy kho khan trong diéu hanh thi trudng dién.
*  Ngudn khi trong nudc suy gidm nhanh, gidn doan cdp khi cho dién, bién déng gid than...

«  Gid dién mac du duoc diéu chinh tang trong 2 ndm 2023-2024, tinh hinh tai chinh ctia EVN van gdp khé khan, diéu nay cé thé tac déng tiéu cuc dén
cdc du dn ddu tu, tai chinh cla cdc doanh nghiép phat dién.

i VPBankS Research \\’, VPBCII'Ik Secu rities



TRIEN VONG NGANH DPIEN NAM 2025

Kinh té dugc du bdo tdng trudng tét trong ndm 2025

Quéc hodi xdy dung cdc muc tiéu KTXH ndm 2025 véi GDP tdng trudng tu 6,5%-7%.
Chinh phd ddt ra muc tiéu Phdn dau dat 8%

Cdc t6 chiic quéc té tiép tuc du bdo tang trudng kinh té Viét Nam ndm 2025 & muc
lac quan (IMF du bdo tang 6,2%, WB (6,5%); ADB (6,2%)...)

Tdng truéng GDP

8.0% 8.00%

5.0%
4.0%

3.0%

2.0%

2024E Min Max

2018 2019 2020 2021 2022 2023  2024E Muc tiéu QH KH cta
CP
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Nguén: GSO, EVN, Ngudn khdc, VPBankS Research téng hop

Chi tiéu KT-XH trung han

2024 2025

2026-2030

Min

Max

TAang truéng GDP 7.0% 8.0% 75%|  8.5%
GDP binh quan dau ngudi (usd) 4,500 4900 7400 7600
Ty trong Cong nghiép ché bién
ché tao trong GDP 24.1%| 28.0% 30.0%
Tuong quan GDP- IIP- Sdn lugng dién SX
16.0%
14.0% 1.8% 12.30%
12.0%
10.0% 40%
8.0%
6.0%
4.0%
2.0%
0.0%
-2.0%
-4.0%
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
2022 2023 2024
———GDP P ——SLDSX

\VI VPBank Securities



~

Te)
N
o
N
>3
-
Z
O
Z
O
L
-
LI
L
Z
<
O
-
Z
—
L
=
<
O
=
L
Z

én, kich ban du phong véi ty lé téng 14,5%

tu 11% tré |

dng

Nhu cdu dién du bdo t

udng tu 11% tré lén

tang tr

O sG V4

hbdnc

ic

Chuédn bi

U 12-13%.

3

trudng cao t

tang

adn

B6 Cong thuong chi dao, kich b

5ng thuong-

ong

U 7%-8%. Bo C

truéng t

tang
g di

P
on

Trong ndm 2025. v&i muc tiéu kinh t

4%-15%

ang manh tu1

t

ong véi nhu cau

ph

Kich ban du

Q4% dén 13,2%.

tang

én

EVN xdy dung 2 kich bdn vai sdn lu

thuong

oéng

ién ndm 2025 cta B6 C

die

~

Nhu cau

Kich ban

ua EVN

2025 c

ién ndm

d

Kich bdn Nhu cdu

o
25858588888
I D+ S — A
5 m —
- M BT L\ -
I 2=
0 [
I 31 % < I
My s QN N -
— M > |
wn
Bk ,
,'
- %-
/ ,\O\
p N3
g I &
hV
> N3
g I = <
ﬂV
o 50
© o o 9 o o o o |,
O O O O o o O O
O m O b & v O b
I M Hm N Qe
59
O % 6 9 < o ©@ © e o 9
N Q0 I NO g5 F N O
\IIIIIIIIIIIIIaZI
21
¥p]
m_
S |
m_
N
S
Sy
-
50 L
3 N
S 8
/_ N
& S
e =
o
M
N
o
N
N
N
o
N
o
N
o
N

400.0

350.0
300.0
250.0
200.0
150.0

100.0
50.0

\VI VPBank Securities

Ngudn: MOIT, EVN, VPBankS Research téng hop va du bdo
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NHU CAU DIEN TOAN HE THONG NAM 2025

Nhu cau dién du bdo tdng tir 11% tré lén, kich ban du phong vai ty lé tdng 14,5%

L 2 2 e 2 o
Dubdo kich ban ca s vdi tang trudng 11% Du bdo co cdu nguén dién ndm 2025 cua VPBS
Nhu cdu dién ndm 2024 dé tdng manh trd lai véi 10,1%, ddy Ia mic cao nhdt
trong 5 ndm qua. Trong ndm 2025, vd&i kich bdn co s& tang trudng kinh té€ &
muc 7.5%, chung tdi du bdo nhu cdu phu tdi dién tdng & muc 11%. Tuong ung
vGi sAn luong dién san xudt dat 344 ty kwh.

VPBS Du Tdng
024E bdo 2025 truéng Ty trong

« Dién Than chiém ty trong cao nhat véi khodng 50% khi dat sdn lugng 171 ty Téng 268.4 280.6 3097 343.8 100.0%
kwh. Bién dong cung
. y .3% .6% . 4% .0% .0%
+ Dién khi cé co hdi tang manh 20% khi cé thém ngudn dién LNG tr nhd mdy Ky 5.3% 4.6% 10.4% 1.0% 11.0%
Nhon Trach 3&4 Thay dién 95.9 80.9 ?3.0 977 5.0%  28.4%
« Thuy dién du bdo tang 5% nhd hinh thdi thai tiét La Nina hd trg ngudn nudce Nhiét dién than 104.0 1296 1494 171.4 14.7%  499%
t&t trong cudi ndm 2024 tai khu vuc mién Trung-Tay nguyén. -
Nhiét dién
« Dién nang luong tdi tao ky vong ducc bd sung thém tu cdc du an dién gio khi+Ddau 293 276 222 26.6| 20.0% 77%
chuyén tiép. Tang trudng dat 6%.
] ] NLTT (MT+Gid) 35.2 379 38.7 41.0 6.0% 11.9%
* Ngudn dién nhdp khdu cé thé tdng manh thém 20%, tuy vay quy moé nhd
chiém ty trong khodng 2% trong t&ng ngudn dién. - Gio 21 1.4 1.3 13.5 20.0% 3.9%
- Mdt troi 25.8 25.7 26.4 26.5 0.2% 77%
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CHiNH SACH GIA PIEN THI TRUONG CANH TRANH | Muc lue

Gia dién cho cdac du dn nding lugng tdai tao méi hy vong sém dugc ban hanh

Gida dién thi truéng todan phdan it c6 kha néing téing Gia dién cho cdc du an dién gié ddu tu méi sém dugc phé duyét

Vdi tinh hinh bién déng gid nhién liéu ndm 2024-2025 trong xu hudng gidm, EVN dé trinh 1én B& Cbng thuong khung gid dién mdi cho cdc du dn dién
chung t6i cho rang gid thi trusng dién SMP it cé khd ndng tang lén. Bén gié (khung gia dién 2025). Theo dd, gid dién mat trdi trén bién Ia 1.890,68
canh do gid cong sudt (CAN) cho cdc du dn dién mdsi co thé tang nhe do doéng/kwh, dién gid trén bd 1a11.610,56 déng/kwh.

. ’ 2 . s X 2 ’ .o ~ ~ _ o/o' .
chiphity gid, nhung van & muc bién dong tu0-4 Vi viec gid dién mai 2025 ky vong ducc phé duyét, sé& la chdt xdc tdc thuc

ddy cdc du dn NLTT trong k& hoach thuc hién 2025-2030 dugc sém ddau tu

Gid todn phdn thj truéng dién_Ké hoach

bién mat biéngié  Dbiéngié

2,500.0 Oi Dan vi troi PiénMTnéi trénbd  trén bién Cdin c’ phap ly
l— - -
1,890.0
2,000.0 18405518100 1
1,500.0 |
I Gid tran cho cdc dyu dn QD s6 21/QD - BCT, ngay
1,000.0 I NLTT chuyén ti€p sau 2021 |vnd/kwh|  1,184.90 1,508.27 1,587.12]  1,815.95/7.1.2023
- I TG trinh gid dien NLTT mdi l TSRrinh cla EVN 1én BO Cong
I 2025 vnd/kwh I 1,610.56 1,890.68/thygong, Thdng 12/2024
0\% 0'9 0,1/0 | Lf
v v ) J I i
Bién déng so vd&i gid chuyén | I
) tidp % 148% 4129 |
B Gig dién thj trusng_SMP CAN trung binh  ===Gid todan phdn thij trudng ) /
\ I - .

Ngudn: MOIT, EVN, VPBankS Research téng hop va du bdo
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BIEN DONG GIA NHIEN LIEU SO CAP
Gid than nhién liéu du bdo gidm trong ndm 2025-2026

Nhu céu Than dat dinh vao ndm 2024

I[EA du bdo nhu cdu than todan cdu dat dinh vaio ndm 2024 véi khodng 8,57
ty tan, tdng 0.4% so vai 2023.

N&m 2025 nhu cdu than du bdo dat 8,55 ty tdn, gidm 22 t nhe 0,3%. Do nhu
cAu than tai Trung Quéc bdt dau gidm

Ty tén

9,000
8,800
8,600
8,400
8,200
8,000
7,800
7,600
7,400
7,200
7,000
6,800

2020

Cung -Cd4u than todn cdu

2021

B Nhu cdu
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Gid than du bdo tiép tuc gidm trong 2025-2026

Gid than ndm 2024 udc tinh gidm khodng 21% so véi 2023, Dua trén di liéu
cung cdu, WB du bdo gid gian trong ndm 2025-2026 lan lugt gidm khodng
12%-13%/nam.

Bién déng nhu cdu mét sé quéc gia/khu
vuc
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Nguén: IEA, WB, VPBankS Research téng hop
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BIEN DONG GIA NHIEN LIEU SO CAP

Gid khi d6t du bdo 8n dinh tai chdu Au va chau A

[EA udc tinh, nhu cau khi ndm 2024 dat 4.199 ty m3, tang 2,6% so véi ndm
2023. Du bdo nhu cdu nédm 2025 dat 4.293 ty m3, tdng 2,2% yoy.

Chéu A la khu vuc cé muc tading nhu cdu Ién trong ndim 2025 véi 49 ty m3,
chiém 52% tong nhu cdu gia tdng todn cau. Trong do, riéng Trung Qudc du
bdo dat 33 ty m3, tang 7,8% so vai 2024.

Gid khi dét trung binh ndm 2024 tai My dat 2,4 usd/tr btu. Du bdo ndm 2025
tang 1én muc 2,95 usd/tr btu (33%), chi yéu do hoat dong xudt khdu khi LNG
tdng 1én.

Gid LNG khdéng cé nhiéu bién déng trong ndm 2025. Tuy vdy chiu dnh hudng
clia nhiéu yéu té bdt dinh nhu thdi tiét, ngudn khi nhdp khdu qua dusng
&ng ti Nga sang chdu Au... ¢é thé ddy gid khi tang cao.

Nhu cdu khi dét toan cdu Bié€n déng nhu cdu khi hang ndm mét sé Du bdo gid khi 2025
khu vuc usd/tr btu
250
5000 4293 194 50.00
4,500 4,124 4,064 4,093 4199 ' 200 45.00
4,000 150 40.00
3,500 1169 1173 106 %4 35.00
3,000 100 30.00
2,000 _ — 20.00
1,500 15.00
1,000 B (50) 10.00
500 (100) 5.00 N eeneeaensans
- (150) ) S AN M TS NS NN S N M
2021 2022 2023 2024E 2025F 2020 2021 2022 2023 2024E 2025F CCIC (@] 0o o a O o o 5 0o o g
H Africa B Asia Pacific . Africa Asia Pacific
 Central and South America Eurasia mmm Central and South America I Furasia 2022 2023 2024 2025F
B Europe B Middle East Europe . Middle East o A o
B North America - World Total s North America ==8=\\orld Total —Tai My LNG chdu Au  ===LNG chdu A

Nguén: IEA, , VPBankS Research téng hop
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PAM BAO NGUON THAN VA KHi CHO PHAT DIEN | Muc lyc

Nguén than vé khi nhép kh@u ddm bdo cho ké hoach phat dién

SAn luong than sdn xudt trong nudc hang ndm dat tu 45-48 triéu tan. Than Ngudn khi khai thac trong nuéc dang gidm nhanh do cdc md khai thdc suy
nhdp khdu dé tadng manh trong nhimg ndm qua, trong 11T.2024 dat 58,25 gidm, cdc du dn mdi chua dugce dau tu kip thai.
triéu tan, tadng 26% yoy. NI . . . , o . .
gudn cung khi dugc bd sung khodng 1,4 ty m3 tu ndm 2024 tai du an LNG
Gid than gidm, nguén nhdp khdu 6n dinh sé& dam bdo ngudn than cho sdn Thi Vai. Biéu ndy ddm bdo nhu cau khi cho phdt dién trong ndm 2025 khi
xudt dién trong ndm 2025 nhu cAu dién tang.
Nghin tdn Ngudn cung than cdc ndm qua Khai thac va Nhdp khdu Khi tu nhién (ty m3)
120,000 100.0% 8.00
99,684 6.98
100,000 95,674 P8I g0.0% 7.00
’ 84,221
81,475 £0.0% 6,00
80,000 64,208
' ' 40.0% .00
60,000 31,704
22,856 20.0% 4.00
40,000 0.0% 3.00
20,000 20.0% 2.00
. -40.0% 100 0.38
2018 2019 2020 2021 2022 2023 T1T.2024 0.00
B Than SX trong nudc Than nhap khdu Téng 1172023 172024
—0— TA&ng trudng SX —8—Tdng trudng nhap khdu B SLSX SLNK

Nguén: Bé6 Cong thuong, GSO, PVN, GAS, VPBankS Research téng hop
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THUY DIEN KY VONG KHA QUAN HON

La Nina hé trg ngudn thay dién

Du bdo hinh thdi La Nina sé& dat muc dinh ti thdng 10/2024-2/2025 véi ty 1é
dat trén 70%. Diéu nay sé hd trg ngudn nudc tét cho cdc nhd may thay dién,
ddc biét 1 cdc nhd mdy & khu vuc mién Trung — Tdy nguyén khi mua mua

kéo ddi hon.

Official NOAA CPC ENSO Probabilities (issued October 2024)

100

based on -0.5°/4+0.5°C thresholds in ERSSTv5 Nino-3.4 index
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SAn luong thuy dién dd tdng tot trd lai trong quy 3.2024 khi dat  ty kwh,
ta&ng 31% so vai cung ky 2023.

Muc nudc hién tai cla cdc hd thiy dién khu vuc phia Bdc co bdn dang &
muc ddng binh thusng trong 4 ndm qua.

mét
240.00
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Muc nuéc hé thay dién theo ném
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Nguén: NCEP-NOAA, EVN, VPBankS Research téng hop
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THUY DIEN TICH NUOC TOT HON

La Nina hé trg ngudn thay dién

Du bdo hinh thdi La Nina s& dat muc dinh ti thang 10/2024-2/2025 véi ty 1é
dat trén 70%. Biéu ndy sé& hd trg ngudn nudc tét cho cde nhda mdy thay dién,

ddc biét la cdc nhd mdy & khu vuc mién Trung — Tay nguyén khi mua mua
kéo ddi hon.

Muc nudc hé thiy dién mién Trung-Tay Nguyén

met
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450.00 1,041.00
—r— A
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350.00
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SAn luong thuy dién dd tdng tot trd lai trong quy 3.2024 khi dat  ty kwh,
ta&ng 31% so vai cung ky 2023.

Muc nudc hién tai cla cdc hd thiy dién khu vuc phia Bdc co bdn dang &
muc ddng binh thusng trong 4 ndm qua.
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DU AN NLTT CHUYEN TIEP VA DU AN LNG  Myc lue

Hé théng dugc bé sung tir cdc du dn NLTT chuyén tiép vé LNG

Cdc du én dién NLTT chuyén ti€p dén cudi T6.2024 Lan ddu tién du an dién khi LNG
Bén cudi T11.2024 cé 29 du dn véi téng cong sudt 1.578MW/4.735MW Theo ké hoach, Nha mdy dién khi LNG Nhon Trach 3 (NT3) sé& di vaio van
cdng sudt dién NLTT hodn thanh COD. Tang thém 8 du dn vaéi cong sudt hanh thuong mai tir gitia 2025 va NT4 tir thdng 92025.

376 MW. C6 thé thdy téc dd thuc hién COD con khd chdm, van con 4 du
an (137 MW) chua gli hd so dam phdn gid dién

B& sung thém cdc nha mdy thay dién ma réng: T12.2024_Yaly (360MW)

- o -y,

3112.2023 309.202 ‘I
Chi tiéu Du én Céng sudt Dy én Céng suat I Nguén dién Céng sudt N&i dung
1|T8ng 8 du an chuyén tiép 85|  4735] 85 4735 | MW
2|Dy én ndp hé so- phat dién I - 360MW Yaly m& rong,
3|86 dy 6n déi gl hé so 81 4,59 81 4,598 : Thuy dien 654 Cdc duan khac
4/Du an dé xudt gid tam tinh 50% 69 3927 | 72 4128 | |
| Nhiét dién khi LNG 1.625- NT3 (T6.2025)-NT4( T22025)
5/Dugc BCT phé duyét gié tam 62 3399 63 34291
6 th hodan thc.ujh thu'tl:lf CC:’D, phat dién TM 21 1,201 29 1,578 : NLTT 3,000 Cdic du én NLTT chuyén tiép,
7/58n luong dién phat Iy ké (trkwh) 793 | 3,751 I
Tham dihh nghiém thu ¢éng trinh/ 1 phc::rj cong 24 | 32 I bién nhép khau_Thiy dién 500 Nhap khdiu i Lao
Buoc cdp phép hoat dong dién luc 1phdn/tod 30 | 37 [
Bugc gia han chl truong déu tu 40 b 42 ), Téng 5.750

D

Nguén: EVN, VPBankS Research téng hop
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THACH THUC NAM 2025 | Muc luc
EVN_kho khan tai chinh do thua 16 kéo dai

L6 Iy k& dén thang 6.2024 cua EVN la gén 52.016 ty déng
Trong nta dau nadm 2024, 16 trude thué dé gidm manh so vai cung ky 2023 LS IGy ké dén T6.2024 dat 52,02 nghin ty dong. Day |a rdi ro tdi chinh cé thé
khi 16 8,09 nghin ty so v&i muc 16 2774 nghin ty cung ky 2023 lam cdc du dn dién bi chdm lai va cling dnh hudng dén cdc don vi phdt dién

V&n chil s& hiiu dén T6.2024 dat 18775 nghin 1y, gidm 4,3% so véi cudi 2023 khi EVN la don vi mua dign.

va chiém 28,7% Téng Ngudn von.

Doanh thu va Igi nhuén ctia EVN Ca cdu vén clia EVN
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500,000
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400,000 500,000
300,000 400,000 465,440
200,000 = @ - 300,000
3 o oS =M o o 200,000
100,000 Sl Sl BN B S
' o N Y B ) 100,000
- — | [ |
P = ® = ) 251 12812
(100,000) 9 8 S 2 (100,000} 1336 (41,824 (52,016)
2019 2020 2021 20222 20238 612025 6T5028 20192020 2021 2022 2023 612024
H Doanh thu Loi nhuén goép M Lgi nhudn trudc thué
B V8n chu sé hiu No phdi trd — | &i/ 16 Iy k& chua pp

Nguén: EVN, VPBankS Research téng hop
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THACH THUC NAM 2025

EVN_Tai chinh khé khdn cé thé gdy suc ép tai chinh 1én cdc doanh nghiép
Van hanh thi truong dién chdt ché, ty Ié thi trudng dién canh tranh thdp véi ngudn dién gid ré.

C6 thé gdy surc ép/khé khén Ién tai chinh mét sé doanh nghiép

Gia tri cdc khodn phai thu (ty déng)

Vong quay cdc khodn phai thu (Ién)

2020 2021 2022 2023 T9.2024 2019 2020 2021 2022 2023 T9.2024
1 POW 8,714 7196 5799 12,538 14,560 12,390 4.4 3.6 3.7 3.7 2.52 215
2 PGV 8,938 9,839 9,144 12,053 9,977 7,804 5.3 4.7 4.3 4.7 4.49 4.35
3 |PTK 2,926 2,672 3,542 2,890 4,241 3,442 4.1 4.6 4.3 3.4 3.36 3.23
4 |REE 2,138 3,082 2,987 4,013 3,780 3,021 3.2 3.3 2.4 3.2 2.50 2.51
S QTP 2,203 2,405 2,055 2,515 2,984 2,764 4.9 4.2 4.0 4.6 4.40 4.01
6 INT2 1,459 1,489 2,230 2,91 2,326 3,264 4. 4.4 3.4 3.9 2.48 2.12
7 |HND 2,278 1,972 1,766 2,314 2,909 2,694 5.4 52 4.9 5.3 4.41 4.00
8 |PPC 2,251 1,746 797 2,027 1,978 1,915 4.4 4.5 3.7 4. 3.15 3.43
9 [TBC 101 117 87 157 219 240 3.3 6.3 6.5 6.6 2.90 3.35
10 |AVC 33 233 161 193 468 285 8.7 4.0 3.4 5.7 2.1 2.12
11 |CHP 144 177 297 343 424 192 3.9 52 3.3 3.9 2.33 3.46
12 |GEG 688 1,434 772 750 829 801 7.2 5.6 4.4 6.2 5.19 4.69
13 |SJD 522 620 803 787, 788 925 0.8 0.9 0.4 0.4 0.57 0.54
14 |KHP 92 167 82 139 458 551 152.9 124.2 134.8 85.0 23.19 13.94]
15 |DNH 453 407 599 585 1,428 915 4.1 5.0 5.7 5.1 274 240
16  |VSH 218 21 497 806 1,189 440 5.0 3.4 5.6 4.8 2.61 2.38
17 NCP 90 350 424 519 383 48] 9.3 4.7 6.1 6.6 3.48 6.31
18 [SBH 88 404 396 545 593 263 5.2 3.6 2.3 2.5 1.74 2.07
19 INBP 175 150 144 304 233 167 7.1 6.6 5.8 4.3 3.57 4.31
20 |TMP 274 130 224 332 689 618 3.1 28 5.9 4.4 1.85 1.47
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DU BAO KET QUA KINH DOANH MOT SO DOANH NGHIEP 2025

Nhiét dién tai mién Bdc van cé két qud kinh doanh vugt trdi

Tinh hinh Tai chinh dén Q3.2024 9T.2024 Tding truéng 2025
PP R PO T P I P I
TTS Voén CSH | 6.11.2024 LNTT LNTT LNTT
PGV Ty déng 80,692 34,642 29,039 21,6864 1,267 29,586 1,817 39,583 2,375 2.0% 1332.5%
POW Ty déng 80,692 34,642 29,039 21,686 1,267 29,586 1,817 35,526 1,599 20.1% -12.0%
REE Ty déng 35,649 21,788 31,699 6,048 1,706 9999 3,098 9657 3,284 -3.4% 6.0%
PC1 Ty déng 21,021 7,627 8,101 7,538 668 10,105 Q01 11,865 1,000 17.4% 11.0%
QTP Ty déng 7,254 5,350 6,508 9024 516 11,656 749 11,423 779 -2.0% 4.0%
PPC Ty déng 5,412 4,608 3,639 5931 254 7,807 414 7,807 422 0.0% 2.0%
NT2 Ty déng 10,400 415 5,700 4,160 14 5,660 109 6,792 273  20.0%  150.0%
VSH Ty déng 8,595 4,745 11,836 1,158 178 1,863 452 2,235 678  20.0% 50.0%
GEG Ty déng 16,025 5,822 4,031 1,770 138 2,384 198 4,292 478  80.0% 141.2%
BGE Ty déng 20,049 10,231 7,200 1,030 582 1,390 839 1,459 856 5.0% 2.0%
TV2 Ty déng 2,156 1,289 2,093 892 56 1,485 74 1,782 79 20.0% 6.0%
Toan nganh Ty déng 383,469 187,733 247,702 149,162 12,374 205,052 18,783 218,645 22,851 6.6% 21.7%|

Nguén: BC céng ty, VPBankS Research téng hop va du bdo

Du bdo ndm 2024, Doanh thu va Loi nhuén truéec thué nhém doanh nghiép nganh dién dat 205,64 nghin ty déng, téng truéng 3% va giam 3% so vé6i 2023. Chu
yéu do gid dién ndm 2024 dugc EVN diéu chinh giam va ty Ié Anpha thay déi.

Ndm 2025, ching téi du bdo Doanh thu va Loi nhuén truée thué lan luot tdng 6,6% va 22%, cha yéu do san luong dién téng, hiéu qua hoat déng mét sé doanh
nghiép héi phuc va téng truéng nhu PGV, NT2, GEG va PCI1.
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MOT sO cO HOI PAU TU

THUAN LOI

THACH THUC

POW

14.650
(+22,1%)

N&m 2025 cé thém hai nha mdy NT3 va NT4 di vao hoat déng du bdo lam tdng
sdn luong cd thé tang trén 20% yoy, ddy & déng luc tang trudng trong trung va
ddi han clia cong ty.

Hoat déng cla cdc nha mdy tiép tuc hiéu qud khi cdc chi phi tdi chinh, khdu
hao gidm xudng.

Nhu cdu thj trusng du bdo tang tu 11% khi nén kinh té tiép tuc tdng cao vdi ké
hoach phdn dé&u cla chinh phu tu 8% trd 1én.

1) Ngudn khi cdp cho cdc nha mdy khéng ddp Ung nhu cdu, ddc biét la
khu vuc Bong Nam Bo; 2) Gid khi cao lam gidm muc dé canh tranh véi cdc
ngudn dién khdc; 3) cham tré trong viéc dua nha mdy NT3&4 di vao hoat
déng; 4) Chi phi hoat déng nha mdy NT3&4 nhiing ndm ddu & mic cao
Anh hudng cuc bd dén két qud kinh doanh nhiing ndm dau.

PC1

29.700
(+30,3%)

Cdc linh vuc xay ldp dién va san xudt cong nghiép ti€ép tuc phuc héi va tang
manh khi céng ty dat dugc nhiing hop déng xdy dung mai trong véa ngodi nudéce.
Hiéu qud tir hoat déng bdt dong sdn khu cdng nghiép gia tang khi cdc khodn
ddu tu bdt ddu cd Ioi nhudn (Western Pacific), du dn bdt ddéng sdn nha &
thuong mai tai Gia Lam.

Sdn xudt dién va khai thdc khodng sdn tiép tuc cd Igi nhudn én dinh.

Hiéu qud kinh doanh cdc linh vuc khdc bi suy gidm khéng nhu ké hoach;
Cdc du dn ddu tu nganh dién NLTT bi chdm tré do chinh sdch quadn ly
chua kip thai.

REE

74.000
(+8,8%)

Thay dién hy vong sém phuc héi khi La Nina quay tré lai ti nda cudi ndm; Co hoi
phadt trién vai cde du dn NLTT khi chinh sdch phdt trién rd rang hon trong 2024.
Cho thué van phong tiép tuc gia tdng dién tich (du dn Etowné), dua doanh thu
va Igi nhudn tang lén.

Hoat dong Co dién lanh héi phuc véi cde hgp déng mdi tai du dn San bay qudc
té Long Thanh khi dén giai doan thuc hién tdp trung.

Cdc chinh sdch phdt trién NLTT bi chdm tré; vudng mdéc cde du dn ddu tu
giai doan trudc; nhu cdu dién tdng khéng nhu du bdo.

QTP

17.500
(+25,0%)

Nhu cdu thi thi trudng ti€p tuc & muc cao va khd ndng hoat déng clia céng ty
du bdo dua sdn lugng dién duy tri muc cao.

Chi phi sd&n xudt dién gidm (khdu hao, 1&i vay): Loi sudt cé tic hdp dén (8%-
10%/n&m)

Nhu céu dién tadng khdéng nhu du bdo; bién dong va gidn doan ngudn
cung nhién liéu ldm cho sdn luong phdt dién thdp.
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MOT SO cO HOI PAU TU | Muc lyc

THUAN LOI THACH THUC
NT2 KPG « Nha mdy hoat déng 8n dinh. Co hdi gia tang sdn luong khi nhu cdu dién tang | * Ngudn khi khai thdc trong nudc dang suy gidm nhanh, thiu cuc bd cé thé
lén, dua hiéu qud kinh doanh héi phuc manh trd lai. khéng ddp Ung dugc nhu cdu phdt dién.
« Dong tién t&t tU hiéu qud kinh doanh va khdu hao. Cong ty cé thé thuc hién | < Gid khi cao lam suy gidm muc dé canh tranh vdi cde ngudn dién khd khién
chinh sdch cé tuc hdp dén cho sdn luong huy déng thdp.
GEG KPG + Hiéu qud hoat déng tang lén khi cdc nha mdy di vao hoat déng én dinh, cdc

chi phi vé 1&i vay khdu hao sé gidm ddan qua cdc ndm.

* Khd n&ng thu héi dugc khodn doanh thu va Igi nhudn bdt thusng td nha mdy
dién gio Tan Phu Béng 1trong ndm 2025 khi gid dién gio chuyén tiép chinh thic
ducc phé duyét, gid tri thu hoi ld khodng 250-300 ty déng.

Cdc bdo cdo phén tich doanh nghiép va co héi ddu tu dugc cdp nhét dinh ky va déng trén website cia VPBS. Quy vi nha ddu tu cé thé tham khdo bdo cdo chi
tiét.
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