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BAO CAO CAP NHAT
CTCP DIEN GIA LAI - GEG (HSX)

Vai nét vé doanh nghiép

GEG la doanh nghiép hang dau trong linh vuc ndng lvong
tai tao (NLTT) niém yét trén san chirng khoan. Hién tai tbng
cobng suat cac nha may dién GEG quan ly khoang 662
MWp.

Khuyén nghi MUA
Gia muc tiéu
Tiém n&ng téng gia 22%

Théng tin c6 phiéu

Phan nganh bién
Thi gia (25/5/2025) 15.5
Bién dong 1 nam 10.65-16.14
KLGD binh quéan 52T (tr.cp) 2,88
Vén héa (Ty déng) 5.840
P/E 17,1
P/B 0,9

Dién bién gia
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1T 3T 12T
GEG 14% 28% 30%
VNindex 10% 2% 5%
Ty lé s& hiru
AVH Pte. Itd 29.8%
Khac 70.2%

Chuyén vién phan tich

Nguyén Quang Nhyt
ngnhut@vcbs.com.vn

https://vcbs.com.vn/trung-tam-phan-tich
Bloomberg: VCBS <GO>

Chung t6i dwa ra khuyén nghi MUA c6 phiéu GEG va gia muc tiéu 18.900
dongl/cp ting 18% so v&i gia muc tiéu 16.000 VND/cp do phén anh théng tin vé
gia dién méi cla dw an TPD1 va khoan hdi té 443 ty ddng. Trong ndm 2025,
chuing t6i ky vong cac nha may clia GEG sé tiép tuc hoat ddng én dinh.

KQKD Q1/2025 & KH2025

Trong Q1/2025, GEG ghi nhan doanh thu dat 1.112 ty dong (+50% YoY),
LNST dat 613 ty dong (+386% YoY). Ddéng luc ting trwdng chinh dw an dién
gié Tan Phu Béng 1 (TPD 1) da ky gia dién 1.813 VND/kWh vao Q1/2025 va ghi
nhan hoi t6 443 ty dong.

Vé KHKD 2025, PHDCD GEG da théng qua ké hoach kinh doanh v&i doanh thu

3.399 ty ddng (+43% so v6i thwc hién 2024), LNST & mirc 687 ty ddng (+646%
YoY)

TRIEN VONG DOANH NGHIEP

Trong nam 2025, VCBS ky vong GEG sé tang trwdng dét pha véi doanh thu dw
phéng & mirc 3.354 ty dong (+44% YoY), LNST dw kién dat 657 ty dong (+614%
YoY). Béng lwc tang trwdng clia GEG dén tir cac yéu tb chinh nhuw sau:

e Mang dién gié tang triedng dot bién do GEG da ky phu luc PPA cho
dw an TPD 1 vd&i gia dién 1.813 VND/kWh ddng thdi ghi nhan khoan hoi
t6 doanh thu khoang 443 ty déng.

e Cac nha may cua GEG hoat dong 6n dinh, dw no giam giup cai thién
LNST. San lwgng ky vong tang nhe 1% YoY

Ngoai ra, GEG chia sé tai AGM 2025 vé viéc ban 25% cb phdn CTCP Thay dién
Trwdng Pha véi gia téi thidu 36 ty/MW, du kién thu vé khodng 218 ty ddng, lai
trwdc thué ghi nhan khodng 120 ty déng. Theo ching téi tim hiéu, thwong vu
nay dv kién c6 thé s& hoan tat trong Q2/2025. Tuy nhién, dwa trén quan diém
than trong, VCBS chwa phan anh thong tin nay vao mé hinh dinh gia.

Chi tiéu tai chinh 2023 2024 2025F
Doanh thu (ty déng) 2.163 2.325 3.354
+/-% 3% 7% 44%
LNST (ty déng) 143 92 657
+/-% -61% -36% 614%
No/TTS (%) 63% 61% 57%
TS LN gop (%) 52% 46% 51%

EPS - TTM (ddng) 214 171 1.221
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Dorn vi: Dw phén L2
N Q1/2025 | YoY | KH2025 | %KH | o2 P'°" | bheng Thuyét minh
ty dong VCBS
VCBS
Doanh thu Doanh thu ctia GEG ting manh 50% YoY chua yéu
(ty ddng) 1.112 50% 3.399 33% 3.354 33% nh& mang dién gié vé&i nha may (TPD1) cé gia dién
y 9 chinh thirc.
bién 1.093 50% 3.283 33% 3.035 36% Doanh thu dwoc dan dat béi nhém dién gio
s gin Doanh thu tdng chém hon sén lwong do mét sé nha
0, 0, 0,
Thay dien 61 % 364 | 7% 367 7% méy thiy dién c6 gia PPA tam thép hon so véi truéc do
Doanh thu tédng trirdng manh nho ky phu luc gia PPA
Dién gi6 822 83% 1.722 48% 1.763 47% TPD & murc 1.813 VND/kWh va ghi nhén héi t6 443 ty
déng.
Dién mat troi 210 -6% 864 24% 905 23% Doanh thu gidm cung pha v&i sén lwvong
Khac 19 86% 449 16% 319 6% K’e hoich pam 2025 cao do bao gom doanh thu mua
ban thiét bi.
Sa.lj lwong 330 18% 1.376 24% 1.364 24% Sin Iu.a?-ng trong Q1/2025 giam chu yeu do nhém
(triéu kWh) dién gioé.
s aa San lwgng tang trwdng 19% nho tinh hinh thdy vén
0, o, [s)
Thay dien 32 19% 344 | 9% 343 9% thuan loi khi La Nina tac déng 1Q2025
Dién gié 206 -25% 645 32% 385 54% San luong giam do téc do gié kém hon cung ky
N " 2 00 . ;
Dién mat troi 92 9% 387 24% 636 14% San lu"Qng (‘Ylen maét troi giam 9% YoY do birc xa kém
hon cung ky
Gia ban o o o i r i L N
(VND/KWh) 2.018 12% 2.160 93% 2.146 94% Gia ban cai thién nh& ky phu luc PPA cua TPD 1
. A 4 LNG giam sat do ghi nhan chi phi khau hao cuia
0, 0, ¥
Loi nhuan gop 826 98% 1.700 49% NMB TPD1
LNST 613 | 4.856% | 687 | 89% 657 93% LNST @1/2025 tang trwong dot bien do ghi nhan
khoan hoi to TPD 1.

Cap nhat thong tin AGM 2025

Nguén: GEG, VCBS wéc tinh

Ban 25% c6 phan CTCP Thuy dién Trwéng Phu: GEG chia sé viéc ban 25%
cb phan CTCP Thay dién Trwdng Pha véi gia ti thiéu 36 ty/MW, dw kién thu vé
khoang 218 ty déng, lai trwdc thué ghi nhan khoang 120 ty déng. Vé ly do ban,
GEG do biét doanh nghiép mudn tai cdu truc danh muc dau tw.

Dam phan gia PPA mé&i cia cac nha may thay dién: Déi véi cac nha may hét
han PPA, GEG cho biét s& phai dam phan nham ky két gia PPA m¢i. GEG da
chud dong thwe hién hd so theo khung phap ly méi nhat va dang che EVN phan
hdi. Trong bdi canh hién tai, cac nha may ctia GEG hét PPA cii dang dworc tinh
gia PPA tam khoang 792 VND/kWh.

Pau tw cac dw an m&i

e Dw an PMT Blrc Hué 2: Vwédng méc phap ly da dwoc thdo g&, dw an
da nam trong ké& hoach thwc hién QHD 8, hién dang trinh lai gia han Chu
trwong dau tw dé trién khai dy an

e Duwan dién gi6é VPL 2 (30MW): Ha tang va cac yéu tb khac da san sang,
trong n&m 2025, GEG sé& trinh HDQT dé trién khai dy an.
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TRIEN VONG

KHUYEN NGHI

e Cac dw an khac GEG dang theo dudi khodng 1GW gdm nhiéu loai hinh
dién (dién mat trovi, dién gio, thay dién tich ndng,) GEG tiép tuc chuén bi
hd so phu hop v&i khung phép ly méi.

Vui ldng tham khao Béo cdo cap nhat GEG dwoc céng bd vao 18/3/2025

Chung t6i dwa ra khuyén nghi MUA dbi véi c6 phiéu GEG véi gia muc tiéu 18.900
VND/cp tang 18% so v&i gia muc tiéu 16.000 VND/cp do phan anh thong tin vé
gia dién méi clia dw an TPD1 va khoan hoi t6 443 ty dong.
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PIEU KHOAN SU’ DUNG

B&o cao nay va/hodc bat ky nhan dinh. théng tin ndo trong béo céo nay khéng phai la cac 16i chao mua hay ban bat ky mét san
pham tai chinh. chirng khoan nao dwoc phan tich trong bao céo va ciing khéng la sdn phdm tw van dau tw hay y kién tw van dau tw
nao ctia VCBS hay céc don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do dé. nha dau tw chi nén coi bao cao nay 1a mét nguén tham khao.
VCBS khéng chiu béat ky trach nhiém nao trwéc nhirng két qua ngoai y mudn khi quy khach s dung céc théng tin trén dé kinh doanh
chirng khoan.

Tét ca nhirng thong tin néu trong bao cao phan tich déu da dwoc thu thap. danh gia véi mire cén trong téi da cé thé. Tuy nhién. do
cac nguyén nhan chi quan va khach quan tir cac ngudn théng tin cong bd. VCBS khéng dam bao vé tinh xac thuc ctia cac thong
tin dwoc dé& cap trong bao cao phan tich ciing nhw khéng cé nghia vu phai cap nhat nhirng théng tin trong bao cao sau thdi diém
bao cao nay dwgc phat hanh.

Bao cao nay thuéc ban quyén cta VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phén hoac toan bé ndi dung bao cao va/hoac xuat ban ma
khéng c6 sw cho phép béang van ban cia VCBS déu bj nghiém cam.

HE THONG KHUYEN NGHI

Khuyén nghi Chi tiét

MUA Kha nang sinh 1&i clia cb phiéu tlr 15% tré Ién trong vong 6 thang toi

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu ndm trong khoang tir -15% dén 15% trong vong 6 thang t&i
BAN Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu thap hon -15% trong vong 6 thang toi.

Kha nang sinh I&i clia cb phiéu dwoc tinh béng tdng cla tiém nang téng gia ké tir thoi diém cong bd bao cao (da didu chinh) va ty
suét cb tire tién mat duw kién. Trir khi dworc néu rd trong bao céo. cac khuyén nghi dau tw c6 thoi han dau tw la 06 thang.

THONG TIN LIEN HE

Tran Minh Hoang
Giam dbc phan tich

tmhoang@vcbs.com.vn

Ly Hoang Anh Thi Nguyén Quang Nhyt
Phé Giam déc phan tich Chuyén vién Phan tich
Idquang@vcbs.com.vn ngnhut@vcbs.com.vn
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