VCBSW CTCP DIEN GIA LAI

Vietcombank Securities

HSX: GEG

BAO CAO NHANH PHCP

Ngay 16 thang 06 nim 2020 Chuing t6i da tham gia DPHCD ctia GEG va xin cap nhat mét s6 thong tin nhu sau:

PHCP di thong qua ké hoach kinh doanh nim 2020 cu thé nhu sau:
KHKD nam 2020 cua cbng ty me:

Cong ty me KH 2020 TH 2019 +/-%
Téng doanh thu 1.013,1 847,1 120%
Trong do:
Thiy dién 257,8 232,4 111%
PMT 388,4 3733 104%
Khéc 366,9 241,4 152%
Tdng chi phi 775,7 625,8 124%
Téng LNTT 237,4 221,3 107%

Nguon: GEG, VCBS
Trong d6, ké hoach doanh thu mang thay dién dua trén lugng nuée trung binh 5 nam gan nhét
va cong ty chia sé hién tai muc nudc tai cac hd chi dat 30% so véi trung binh cac nam. Nam
nay, mua mua tai TAy Nguyén va Nam B6 dén muon hon 01 thang va mua khé nghiém trong
hon moi ndm do anh huong cua Elnino. Theo chlng t6i, doanh thu Thuay dién s& kho dat ké
hoach nam.

Doanh thu dién mat troi: 02 dy &n do tryuc tiép cong ty me lam chu dau tu 1a Phong Pién va
Krong Pa di di vao hoat dong tir ndm 2018. Nam 2019, san lugng dat 173,2 triéu kWh, doanh
thu dat 373,3 ty dong (chiém 55% doanh thu DMT). San luong ké hoach dat 183,5 triéu kWh
(+6% yoy), doanh thu ting 4% yoy, dat 388,4 ty dong.

Doanh thu khac bao gém cac doanh thu quan ly van hanh dy &n; dich vy thi nghiém, k¥ thuat;
dich vu O&M; Dich vu khac (Mua bén thiét bi nang lwong mit troi — doanh thu noi b s& dugc
loai trir khi hop nhat).

Chuyén vién phan tich KHKD hgp nhit:
Trinh Viin Ha HNKT KH 2020 TH 2019 +-% |
A 0
G Tong doanh thu 1.530,6 1.159 132%
LNTT 320 304 105%
+84-28 3820 0751 (Ext: 643) DT ké hoach 2020 tang truéng kha manh so véi thuc hién 2019 dat 1530,6 ty déng (+32% yoy)

twong duong vai du phéng cua ching tdi trong bédo cdo nhanh GEG ngay 13/05/2020, véi ly
do 03 nha may BDMT la Tric Son, Bic Hué 1 va Ham Pha 2 chi duoc van hanh khoang 07
thang trong nam 2019. Ngoai ra, nha may Btic Hué 1 va Triic Son van hanh chu yéu trong mua
mua, nha may Ham Phi 2 ciing van hanh 50% trong mua mua khién cho san lugng chua cao.
Nim nay cac nha may nay van hanh tron ven du kién s& dem vé san lugng cao hon. Chlng toi
danh gia ké hoach nay kha thi d6i voi GEG va du kién doanh thu mang DMT s& chiém khoang
75% - 80% tong doanh thu nam 2020.

www.vcbs.com.vn Trang |0



GEG - BAO CAO NHANH

Va1 %

Vietcombank Securities

CAP NHAT MQT SO THONG TIN

(1) M&A Cong ty Coé phan Thiiy Pi¢n Truong Pha

- Vén diéu l¢: 400 ty dong

- Nha may: Thiy dién Alin thugng 2,5 MW, Alin B1 — 50 MW
- Vi tri: Huyén A Luéi va Huyén Phong Bién, Thira Thién Hué
- Thoi gian van hanh: Quy 1V 2019.

- Téng mic dau tu: 1.647,3 ty dong.

Day 1a cac nha may thuy dién GEG da tham gia tu van thiét ké, giam sat va xay lip, co khi,
tong dung tich ho chira 1én tgi 24 triéu m3 nuwdc. Mua mua chinh chi yéu vao Quy 4 va dau
Q1, ¢6 thé trir nude hoat dong tot nhat tir Q4 — Q1 tuong ty nhur nha may thiy dién A Ludi cia
Cong ty thiry dién Mién Trung (HNX: CHP). Cong ty s& ban dién theo gia dién gio cao diém.
Theo GEG, Cong ty di ky hop dong mua ban dién theo biéu gia chi phi tranh dugc véi EVN.

GEG s& tang thém 60% cong suat thiry dién néu M&A thanh cong cong ty nay.

Tuy nhién, tai PHDCD, chi 61% c¢6 phan téan thanh, con lai 1a khong ¢ y kién va khong ddng
y nén to trinh vé viéc M&A Thuy Bién Trudng Phu khong dugc thong qua.

(2) Tap trung vao phat trién dién gié, nhanh chéng hoan thién dw an PMT Diec Hué 2
Dy 4n DPMT Duc Hué 2 tai Long An, véi cong suat 49 MWp, vén dau tu 947 ty ddng va du
kién cubi nam 2020 s& dua vao van hanh, dy kién ting khoang 15% cong suit dién mat troi.
Dé kip tién d6 hoan thanh trudc 1/11/2021 — han cua biéu gia dién wu dai d6i voi dién gio, cong
ty s& ting cuong dau tu cac du an dién gié dang phat trién nhu sau:

CAc dir dn dién gi6 du kién dau tie giai dogn 2020 - 2022:

Dy én dién gié VPL2

Cong suat (MW) 30 40 100 50
Vén dau tu (Ty dong) 1.320 1.760 4.400 2.000
Sut dau tu (ty/MW) 44 44 44 40
Tbc @6 gio (m/s) 6,75 6,75 6,41 -7,18 7,31
Thoi gian van hanh 2021 2022 2021 2021
Gia mua dién (Cent) 9,8 9,8 9,8 8,5
Dia diém Bén Tre Bén Tre Tién Giang Gia Lai

Nhuw vy, nhu cau vén trong théi gian téi ciia GEG sé rat lén. Chinh vi vdy, GEG c6 mgt sé
ké hoach ting vén d@é phuc vu cho muc tiéu sdp téi nhuw sau:

Ké hoach tiing vén didu I¢:
- Tra cb tirc bang cb phiéu ty 18 8% gitip ting vén diéu 18 1én 2.202 ty dong.

- Chao bén cé phiéu cho cé dong hién hiru ty 16 4:1, ting vdn didu Ié 1én 2.752 ty ddng. Gia
chao bén du kién dat 10.000d/cp, thu duoc hon 500 ty dong.

- Phét hanh ¢6 phiéu riéng Ié cho c6 dong chién lugc véi ty 18 10%. Hién chua c6 gia chao ban
du kién.
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Do d6, tong tién thu dugc du kién khoang 945 ty dong duoc sir dung cho cac muc dich nhu sau
(1) DMT: 300 — 400 ty dong (80 — 100 MWp); (2) Dién gi6: Pau tu 200 ty dong vao cong ty
dién gi6 VPL dé phat trién du an dién gi6 VPL 1, (3) Pau tu vao dién gio la Bang - Gia Lai
khoang 400 ty dong.

Thay d6i mét s6 diéu I¢ cong ty dé phu hop hom véi quy dinh phap luat hi¢n hanh va minh
bach hon trong quan ly. Cong ty da dya trén kinh nghiém quan tri cia TTC va IFC d& tai cau
trdc cdng ty, sira d6i mot sé diém trong diéu 1 dé phu hop hon vai luat 1& hién hanh va giam
thiéu rui ro cho ¢ dong.

TRIEN VONG KINH DOANH

Vé dai han, GEG cho thay tham vong ting truong rat manh dya vao mang nang luong tai tao.
Tuy nhién ciing can phai luu ¥ rai ro pha lodng khi cong ty c6 nhu cau vén rét I6n, phai phat
hanh riéng 1é cho dbi tac chién lwoc. Ngoai ra, rui ro tai chinh ciing sé& tang dan khi quy mo tai
san gia tang manh me.

Ngoai ra, chiing t6i khong danh gia cao GEG trong viéc st dung vén. Giai doan nay Ia giai

doan can kha nhiéu vén dé tap trung dau tu cho cac du an nhung GEG lai phat sinh mot s6
khoan muc cho vay tin chap kha Ion (chiém 16% TSNH) nhu sau:

¢ Phii thu vé cho vay ngiin han 31/03/2020 01/01/2020
VND VND
Céng ty Co phin Bién Hoa - Thanh Long 13.400.000.000 13.400.000.000
Céng ty C4 phin Thiy dién Trudng Phi 64.341.917.808 30.000.000.000
Céng ty Cb phin Ning lugng sach Ninh Thudin 3.500.000.000 3,500.000.000
Céng ty Cé phiin Thiy Dién Kénh Béc - Ayun Ha 1.000.000.000 -
Céng ty Cd phéin Giao dich Hang héa Son Tin 111.000.000.000 111.000.000.000
Tong 193.241.917.808 157.900.000.000

Nguon: BCTC Quy 1, GEG

Theo nhu thuyét minh tai BCTC nam 2019, cac khoan muc nay la cac khoan cho vay tin chap
voi 18i suat 9,5% - 13,0%.

PANH GIA SO BO

GEG la mét trong nhirng cong ty vé ning lwong tai tao 1én niém yét trén san, dac biét 1a dién
mit troi va téi day 1a dién gi6. Cac du &n cua GEG dua vao hoat dong ding thoi han dé huong
mic gia dién FIT hip dan gitp cho GEG hudng bién LNG 1én toi trén 60% di véi cac du én
PMT. Ngoai ra, theo udc tinh cta ching t6i, cac nha may PMT buc Hué 1, Ham Pha 2, va
Trac Son chi hoat dong khoang nira nam trong 2019, s tiép tuc dong gop 16n vao ting trudng
doanh thu khoang 20% - 30% trong ndm 2020. Doanh thu mang thay dién du kién s& khong
dat ké hoach. Chuing t6i diéu chinh doanh thu nam 2020 dat khoang 1.400 ty dong (giam 6,6%
S0 V6i udc tinh ban dau) (chua tinh toi viéc hop nhét khi M&A thanh cong cong ty Thiy dién
Trudng Phu). Chung t6i diéu chinh dyu phéng loi nhuan sau thué hop nhat 2020 1a 360 ty ddng
(thép hon 18% so v&i con sé LNST hop nhit ching tdi du phong trong béo c4o nhanh ngay
12.05.2020) véi ly do: (1) Doanh thu mang thity dién sut giam giam 100 ty dong (-18% so vdi
du phong ban dau) do thiéu hut nuéc hon véi dy kién, (2) chi phi 13i vay gia ting thém 10 ty
dat 370 ty dong do can thém vén cho céc du 4n moi.
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Ching t6i van giit khuyén nghi NAM GIU ¢6 phiéu GEG, véi gia muc tiéu diéu chinh con
19.400 dong/cp. Ching tdi s& cap nhat chi tiét khi ngay sau khi doanh nghiép céng bé BCTC
Q2/2020.
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PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cao nay va/hoac bat ky nhan dinh, théng tin nao trong béo cao nay khong phai la cac loi
chao mua hay béan bat ky mot san pham tai chinh, chimg khoan nao dugc phan tich trong bao
céo va ciing khong 1a san pham tu van dau tu hay y kién tu vin dau tu nao ciia VCBS hay céc
don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha d4u tu chi nén coi béo céo nay 1a mét ngudn
tham khao. VCBS khong chiu bét ky trach nhiém nao truéc nhirng két qua ngoai y mudn khi
quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chang khoan.

Tt ca nhitng thong tin néu trong béo céo phén tich déu da dugc thu thap, danh gia véi muc can
trong tbi da cé thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chii quan va khach quan tir cac ngudn thdng
tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin duge d& cap trong bao
cao phan tich cling nhu khéng c6 nghia vu phai cap nhat nhirng thong tin trong bdo céo sau thoi
diém bao cao nay duoc phat hanh.

Béo céo nay thudc ban quyén caa VCBS. Moi hanh dng sao chép mét phan hozc toan bo noi
dung bao cao va/hoic xuit ban ma khéng cé sy cho phép bang van ban cia VCBS déu bi
nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Ly Hoang Anh Thi Trinh Van Ha
Pho trudng phong Phan tich Nghién citu  Chuyén vién Phan tich

lhathi@vcbs.com.vn tvha@vchs.com.vn
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