THEO DOI

Gia muc tiéu 2025: 13.400 VND
Downside: -3%
Cap nhat: 11-11-24
TRIEN VONG 2025

Tich cuc: (1) Gia than dau vao van & muc thap; (2)
Gidam ap luc chi phi tai chinh khi thanh toan hét ng
vay vao nam nay.

Tiéu cuc: Thay dién dugc uu tién huy dong khi
chuyén qua chu ky La Nina.

RUi ro: Gia than dau vao tadng khi kinh t€ Trung
Qudc hoéi phuc.

Q3/2024  2024F 2025F

DTT 2.386 11.807 9.839
% YoY -5% 2% -17%

LNST 76 564 490
% YoY 554% -8% -13%

bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

CTCP Nhiét dién Quang Ninh (QTP) hoat déng chinh
trong finh vuc san xuét va kinh doanh dién. Cong ty
s& htu 2 nha may san xuét dién la Quang Ninh 1 va
Quéang Ninh 2 véi téng cong sudt 1.200 MW, cung
cép dién cho khu vuc Ha Néi — Hai Phong — Quang
Ninh, vdi san lugng dién san xudt trung binh méi
nam dat muic 7,2 ty kwh.

Dir liéu thi truong
Nganh nghé:

San xudt & Phan phaéi Dién

Gia hién tai: 13.811 VND
Vén héa: 6.215 ty VND
S6 lugng CPLH: 450,0 triéu cp
EPS 4 quy gén nhét: 1.500 VND
P/E: 9,2 lan
C8 tlc tién mat 2024 7,5%
C6 tc b phidu 2024 0,0%

Gia Gia mua téi da

= = = = Gia muc tiéu P/E
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Nguén: Fiinpro, DSC téng hop

CTCP Nhiét dién Dau khi
Nhon Trach 2

TOM TAT CAP NHAT

Tinh chung 9TH 2024, doanh thu thuan va Igi nhuan sau thué (LNST)
clia QTP I&n lugt dat 9.024 ty va 464 ty, tucng Ung hoan thanh 73%
ké hoach doanh thu va 93% ké hoach Igi nhuan nam. Két qua nay
cling hoan thanh 76% dy phéng doanh thu va 67% du phdng LNST
clia chding téi déi véi QTP trong nam 2024.

Tuy nhién, do La Nina khién sén lugng nhiét dién thdp hon du tinh,
chiing téi quyét dinh diéu chinh gidm du phéng Igi nhuén sau thué
nam 2024 ctia QTP xuéng 564 ty VND. Tuong Ung dinh gia hap ly
cla QTP trong nam 2024 la 13.400 VND/cp, muc P/E phu hgp la 10,7
lan.

Trang thai khuyén nghi ciia QTP van sé& la THEO DOI. MUc gia phu
hop dé gidi ngan la 11.600 VND/cp.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
San lugng thuong pham kém kha quan hon do La Nina

Theo dir liéu ENSO tur Truong Khi hau Columbia, trang thai La Nina
da chiém uu thé ké ti thang 6/2024 va du kién sé tiép tuc duy trl tdi
nam 2026. Trong b&i cdnh nay cac nha may thuy dién sé dugc uu tién
huy déng nhd thai tiét thuan lgi, cling nhu nhG ¢ muc gia CGM (gia
dién huy dong) thap. Ngugc lai, déi véi cac nha may nhiét dién than,
day la théng tin khdng may tich cuc.

Du QTP dong vai trd nha may phat dién trong diém tai khu viic mién
Bac, chung téi cho rang san lugng phéat dién ti cong ty s& tiép tuc
suy giam khi EVN gia tdng huy déng tif cac nha may thay dién.

https://www.dsc.com.vn/
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KET QUA KINH DOANH
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PHAI THU NGAN HAN
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QTP

CTCP Nhiét dién Dau khi
Nhon Trach 2

PIEM NHAN TAI CHiNH
San lugng dan tut déc

QTP ghi nhan doanh thu Q3/2024 dat 2.386 ty (-4,8% YoY) khi san
lugng dién huy déng suy gidm 17,2% YoY, dat 1,3 ty kWh. Xét theo
dién bién quy, doanh thu Q3/2024 cla cong ty cling gidm manh so
vai Q2/2024 (-34,2% QoQ). Biéu nay tuong Ung vdéi du doan trudc
d6 cla chung toi rang séan lugng tUr cdc nha may nhiét dién sé bat
dau suy giam tir Q3/2024 khi La Nina hd trg cac nha may thay dién.

Du vay LNST Q3/2024 cla cong ty ghi nhan dat 76 ty VND (+554%
YoY), vugt trdi so vdi cung ky. Bién Igi nhuan gop va bién Igi nhuan
rong trong ky cling cai thién dang ké, lan luct dat 4,7% va 3,2% so vdi
muc 2,5% va 0,46% trong Q3/2023. Diéu nay dat dugc la nha:

(1) Chi phi khdu hao gidm con 138 ty trong Q3/2024 (-36,7% YoY); (2)
Gié ban dién binh quan dat muc cao trong ky la 1.830 VND/kWh
(+14,9% Yoy),

(3) Cong ty thuc hién t6t cong tac quan ly chi phi, van hanh gilip giam
ty 1& hao hut nhiét.

Khoan phai thu ngan han

Khoadn phai thu ngén han dén cudi quy 3 gidm nhe con 2.764 ty
nhitng khoan nay van chiém 38% téng tai san cla cdng ty. Day 1a vén
dé chung clia cac doanh nghiép & thai diém hién tai khi EVN dang
gap nhitng kho khan tai chinh.

Ching t6i cho rang khodn nay sé co tién trién o rét hon trong
Q4/2024 khi EVN da tang gia dién ban 1é binh quan thém 4,8% so vdi
muc giad hién hanh trudc do vao ngay 11/10. Tinh hinh tai chinh cla
EVN dugc cai thién s& 1a tién dé gilp cing ¢d chinh sach cd tdc tién
mat hap dan cua QTP.
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QTP

CTCP Nhiét dién Dau khi
Nhon Trach 2

LICH SU KHUYEN NGH]I
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QTP

CTCP Nhiét dién Dau khi
Nhon Trach 2

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan clia ching téi. Ching
t6i cling xac nhan rang khéng cé phan thi lao nao cla ching téi da, dang, hodc sé truc tiép hay gidn ti€p cé lién quan dén cac khuyén
nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phy trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao
dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién clu, va doanh thu ctia cong ty, trong do bao gom
doanh thu tr cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Mai gidi t8 chirc, hodc Tu vdn doanh nghiép.

Bao cado mieén trir trach nhiém

B4o céo nay dugc viét va phat hanh bai Céng ty C6 phan Chiing khoan DSC. Béo céo nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang tin
cay vao thdi diém cong bd. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khdng chiu trach nhiém vé do chinh xéc clia nhiing thdng tin nay. Quan
diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay
khong thé hién quan diém chung clia Cong ty CS phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d&i ma khong can théng bao trudc. Bao céo
nay chi nham muc dich cung cdp théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty ¢6 phan ching khoan
DSC va khéng mang tinh chat mdi chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao céo nay. Quyét dinh ctia nha
dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hop véi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khong
dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi vai bat ky muc dich nao néu khong dudc su chédp thuan bang van ban clia Cong ty
C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac thdng tin trong béo cao nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi cua DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi trudng it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trusng thap hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi trudng ft nhat 15%

CHET LG Chi &p dung déi véi ¢6 phiéu co bao cao khuyén nghi MUA gén nhét, bé phan phan tich nhan dinh rang ¢6 phiéu

d3 tién tSi ving gid phan anh hop ly cac luan diém da dé cép.

BS phan phan tich khong dua ra khuyén nghi trong trudng hop béao cao khong co muc dich khuyén nghi hodc

KHONG DANH GIA o : , o
khong tim thdy déy dd cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi cé phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truang Thai Pat, HOI SG CHINH

GD. Trung tdm Phan tich

dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Phan Duy Thanh N (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

son.nvt@dsc.com.vn B4 info@dsc.com.vn
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