CONG TY CO PHAN DIEN GIA LAI

Ma CK: GEG

San: HSX/Viét Nam Nganh: Dién

MUA [+48%] Ngay cap nhéat: 29/12/2022
Gia hop ly 23,000 VND
Gia hién tai 15,500 VND

THONG TIN C6 PHIEU

CP dang luu hanh (triéu) 386.1
Free float (triéu) 95.6
V&n héa (ty VND) 5,676.2
KL GDTB 3 thang (cd phiéu) 0.7 triéu
S& hiru nudce ngoai (%) 51.7%
Ngay niém yét dau tién 21/03/2017

CO CAU cO PONG

7.9% = AVH Pte. Ltd

7.2% = DEG
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Tang toc hudng téi nang lugng xanh

Két qua kinh doanh: Trong 9 thang két thic ngay 30/09/2022, doanh
thu thuan cla cong ty dat 1,597 ty dong (+70% YoY), hoan thanh gan
74% du béo cla chdng t6i cho ndm 2022. Va LNST ciing dat 349 ty
dong (+65% YoY). Két qua kinh doanh tang trudng manh nho vao viéc
van hanh 3 nha may dién gi6 méi ké tir cudi ndm 2021 va thodi von
khoi NRE mang lai khoan thu nhap tai chinh 165 ty dong.

Du phéng: Chung t6i ky vong Doanh thu thuan ctia cong ty sé tang dang
k& trong ndm 2023F. Theo d6, Doanh thu thuan co thé dat 2,686 ty
dong va LNST dat 426 ty déng, twong (ng véi mic tang trudng lan luot
la27.1% va -8.65% so vGi 2022F. K& tir Q1/2022, Bién lgi nhuan gop da
giam sut do chi phi khau hao téng Ién sau khi hoan thanh cac nha may
dién mdi vao cudi ndm 2021. Ngoai ra, bién lgi nhuén rong ciing bi hao
mon do chi phi 13i vay tdng dot bién (+72% YoY), la két qua cua viéc
tang dang k& cac khoan vay (+20% YoY) d€ tai trg cho cac du an dién
dang trién khai. Chang t6i cho rang tac déng sé kéo dai dén nam
2023F, khi do bién loi nhuan gop va bién suit lgi nhuén rong sé giam
xuéng lan lugt 1a 53% va 16% trong nam nay.

Piém nhan dau tu: (1) San lugng va doanh thu sé tang trudng manh
trong ndm 2023, nhd nha may dién gié Tan Phi Bong 1 sap di vao hoat
dong, du kién sé cé gia ban thap hon khoang 15% so véi FIT trude day
va mang lai doanh thu tédng thém 520 ty déng trong nam 2023.

(2) Cong ty dang day nhanh phat trién du an dién gié méi VPL2 c6 téng
cOng suit 30MW vao nam 2023, cung véi Tan Phia Bong 1, ca hai sé
tang gap doi cong suat dién gid lap dat hién tai sau khi hoan thanh va
sé dong gép hon 670 ty dong vao tdng Doanh thu thuan vao nam 2024
theo du phoéng cua ching t6i.

Pinh gia & khuyén nghi: S&r dung phuong phap DCF va P/E, ching t6i
udc tinh gia tri hop ly 1a 23,000 déng/c6 phiéu. Do d6, ching téi dua ra
khuyén nghi MUA véi mirc tang gia tiém nang la 48%. Dinh gia cua
chung t6i dd bao gém 2 nha may dién gid sap tdi véi téng céng suat
130 MW nhung chua tinh dén du an dién maét troi Dlire Hué 2 véi cong
sudt 49 MWp do su khong chac chan lién quan dén chinh sach khuyén
khich phat trién nang lugng maét troi, do gia dé xuat cda EVN cho céc
du an dién mét troi chuyén tiép thap hon nhiéu so véi gia FIT trude day
(1,188 dong/kWh déi véi DMT mét dat va 1,570 dong/kWh déi véi DMT
noi)

Rui ro: (1) Rai ro vé kha nang thanh toan phat sinh do don b&y tai chinh
I6n; (2) Sy thay dai bat lgi trong chinh sach diéu hanh cua chinh phu;
(3) Rdi ro suy thodi kinh t& ngay cang ro nét.

Chi s6 tai chinh

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

EPS (VND)

Tang trudng EPS (%)

Gia tri s6 sach (VND)

P/E

P/B

C8 tirc (VND)

2018A 2019A 2021A
559 1,159 1,493 1,381 2114 2,686
187 291 295 325 467 426
745 1,231 949 931 1,104 908
-52.95% 65.21%  -22.91% -1.88% 18.55%  -17.77%
11,210 11,384 11,274 11,121 11,477 12,505
29.46 17.75 23.17 23.44 20.83 25.33
1.86 1.84 1.85 1.88 2.00 1.84
1,000 700 = 400 = =



