Cong ty Co phan Dién lwc Dau khi Nhan Trach 2 (NT2: HOSE)

S

TRUNG LAP - Gia muc tiéu 1 nam: 29.300 dong/cp

Gia hién tai (ngay 9/6/2022): 27.800 dong/cp

Thai Gia Hao
haotg@ssi.com.vn
+84 28 3636 3688 ext. 3055

Cap nhat Dai hoi co dong

Cong ty da t6 chic DHCD nam 2022 vao ngay 9/6/2022, dudi day 1a mot s6 diém chinh rat
ra tir cudc hop:

Ngay 10/6/2022
NGANH TIEN iCH

Cac chi so chinh

Gia tri vbn hod (triéu USD) 341
Gid tri von hod (ty dong) 7.902
S6 ¢0 phiéu luu hanh (triéu) 288
\(j,i\eliDc)ao/thép nhét trong 52 tuan (‘000 28.4/18.,3
KLGD trung binh 3 thang 1.053.902
GTGD trung binh 3 théng (triéu USD) 1,08
GTGD trung binh 3 théng (ty VND) 25,07
Ty I€ s@ hitu nudc ngoai (%) 14,09
Ty I€ s6 hitu Nha nuéc (%) 59,37

Ngudn: SSI, Bloomberg

Bién dong gia cd phiéu
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Thong tin co ban vé cong ty

NT2 dugc thanh Iap boi PetroVietnam - PVN (sau d6 chuyén
giao cho PV Power) va cac t6 chitc dau tu khac bao gom
Tap doan buu chinh vién théng (VNPT) TKV va J- Power vao
nam 2007. Cong ty Nhat Ban Electric Power Development
Co. Ltd hay J-Power (9513:JP) chuyén san xuét, truyén
dan, phan phéi va ban dién tir cac ngudn nhu thay dién,
nang lugng gid, hat nhan, than va cac nha may dién khac
trén khap Nhat Ban

DHCD da thong qua ty Ié co tic tién mat nam 2021 1a 16,5%/ménh gia (cao hon ké
hoach trudc do |a 15%/ménh gid); trong d6 10% da dugc tra vao ngay 18/04/2022, phan
con lai du kién tra vao nita cubi nam 2022. Vé co titc tién mat nam 2022, DHCH thong
qua ké hoach chi tra 15%/ménh gia nhung ban lanh dao cho rang mitc ¢6 tic co kha
ndng sé cao hon khoang 18%-20%/ménh gia (tuong duong ty sudt cd tirc 12 6,5%).

Khoan chénh léch ty gia giai doan 2015-2019 khoang 200-340 ty dong co6 thé dugc
EVN thanh toan trong nita cuéi ndm 2022. Theo ban Ianh dao, NT2 va EVN da dam
phan xong va co thé thanh toan trong nita cu6i ndm 2022. Chang t6i gia dinh khoang
200 ty dong chénh I&ch ty gia co thé dugc ghi nhan trong nita cudi ndm 2022 va 140 ty
dong con lai c6 thé dugc thanh toan trong ndm 2023. Do d6, khoan chénh léch ty gia
c0 thé sé giup LNST ndm 2022 dat 746 ty dong (+41,5% so vdi cung ky). Néu loai trir
khoan nay, LNST cot 16i nam 2022 c6 thé tang 4% dat 546 ty dong nhd gia ban trén thi
truong canh tranh ting cao (+30%), diéu nay sé bu dap cho gia khi ting cao 8,96
USD/mbtu (+14,4% so véi cung ky).

Véi ké hoach LNST nam 2022 than trong 1a 468 ty dong (-12% so vdi cung ky, chua
bao gom khoan hoan nhap chénh Iéch ty gia tir EVN), ban lanh dao tu tin hoan toan
c6 thé dat dugc ké hoach nay.

Cong ty dang nghién citu cac du an giam cong suét toi thiéu va lam mat khéng khi
dau vao tuabin khi. (1) Du an giam cong suét toi thiéu co thé giup giam s6 1an 1én/xubng
khdi dong t6 may khi huy dong san lugng dién thay doi dot ngdt & tir do co thé giap
giam chi phi khai dong t6 may. (2) Dy an lam mat khong khi dau vao tuabin c6 thé giam
suat hao nhiét & cai thién hiéu suat phat dién. (3) Ngoai ra, ngudn cung khi cho NT2 ¢6
thé dugc PVGAS dam bao dén nam 2035, theo ban lanh dao.

Luan diém dau tu: C6 phiéu ciia NT2 da dat gid muc tiéu ciia ching ti 12 26.800 dong
(theo bao céo ngay 18/4/2022). Va chiing t6i diéu chinh udc tinh udc tinh Igi nhuan theo
khoan chénh Iéch ty gia giai doan 2015-2019 va dua ra mic gia muc tiéu mai 1a 29.300
dong/cp (tiém nang tang gid 1a 5,4%). Ty suét cd titc nam 2022 1a 6,5% trong khi lai
suét tién gui ky han 12 thang hién tai 12 khoang 5,0% -5,2% tai cac NHTMNN va
NHTMCP. Trong 12 thang t6i, chiing toi udc tinh Iai suat tién gfi co thé tang 100 diém
c0 ban va ty suat c6 titc cua NT2 ¢o thé khong hép dan bang. V6i tong mitc sinh 10i 2
12,1% bao gom cé ty sut cd turc, ching toi khuyén nghi TRUNG LAP doi véi co phiéu.
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$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN DAU TU

PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty ddng 2019 2020 2021  2022F Ty ddng 2019 2020 2021  2022F
Bang can doi ké toan Bao céo két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 451 62 1 373 Doanh thu thuan 7.654 6.031 6.046 7.212
+ DAu tur ngén han 200 0 0 0 Gia von hang ban -6.679  -5140 -5.377  -6.409
+ Céc khoan phai thu ngan han 1.459 1489 2230 2.255 Loi nhuan gop 974 891 670 803
+ Hang tdn kho 302 315 311 364 Doanh thu hoat dong tai chinh 48 18 18 100
+ Tai san ngdn han khac 4 20 38 24 Chi phi tai chinh -168 -160 -52 -16
Téng tai san ngén han 2.416 1.886 2.581 3.017 Thu nhép tir cong ty lién két 0 0 0 0
+ Cac khoan phai thu dai han 0 0 0 0 Chi phi ban hang 0 0 0 0
+ GTCL Tai san c¢6 dinh 4876 4184 3496 2814 Chi phi quan Iy doanh nghiép -87 -85 -83 -103
+ Bét dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuan tir hoat dong kinh doanh 767 663 552 783
+ Tai s&n dai han dé dang 1 0 1 1 Thu nhap khac 30 -4 7 2
+ Dau tu dai han 0 0 0 0 Loi nhudn trudc thué 797 659 560 785
+ Tai san dai han khac 270 311 546 639 Loi nhuan rong 754 621 528 746
Téng tai san dai han 5.148 4.496 4.043 3.454 Loi nhuan chia cho co dong 754 621 528 746
Téng tai san 7564 6381 6.624  6.471 Loi ich ¢d dong thiéu sb 0 0 0 0
+ Ng ngén han 2944 2083 2390 2.042
Trong do: vay ngan han 1.350 775 210 426 EPS ca ban (VND) 2.540 2.018 1.679 2.377
+ Ng dai han 493 1 0 0 Gié tri s6 sach (VND) 14336 14.928 14706  15.384
Trong do: vay dai han 492 0 0 0 Co titc (VND/cG phiu) 2.500 2.000 1.650 1.800
Tong no phai tra 3437 2084 2390 2.042 EBIT 885 698 565 801
+ Vbn gop 2.879 2.879 2.879 2.879 EBITDA 1.581 1.396 1.263 1.489
+ Théng du von cd phan 0 0 0 0
+ Lai nhudn chua phan phoi 1.111 1.282 1.196 1.362 Téng trudng
+ Quy khac 137 137 160 189 Doanh thu -02%  -21,2% 0,3%  19,3%
Vén cha sé hitu 4127 4298 4.234 4429 EBITDA -29% -11,7% -95%  17,9%
Téng ng phai tra va vonchu sé hitu 7564  6.381 6.624  6.4M EBIT 47% -21,2%  -19,0%  41,8%
Lgi nhuén rong -3,6% -176% -15,1% 41,4%
Luu chuyén tién té Vén chil s hitu 12,0% 41% -1,5% 4,6%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh 1.954 1222  1.068 680 Vén diéu I8 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dong tién it hoat dong dau tu -187 218 9 0 Téng tai san -146%  -15,6% 3,8% -2,3%
Dong tién tit hoat dong tai chinh -1.344  -1.830 -1.143 -302
Luu chuyén tién thuan trong ky 423 -389 -66 378 Pinh gia
Tién dau ky 65 451 62 -5 PE 8,5 12,2 14,7 11,7
Tién cudi ky 488 62 -5 373 PB 1,5 16 17 1,6
Gia/Doanh thu 0,8 1,2 1,2 1
Cac hé so kha nang thanh toan Ty suét ¢ titc 11,5 8,1 6,7 7.3
Hé s6 thanh toan hién hanh 0,8 0,9 11 1,5 EV/EBITDA 47 5,6 58 57
Hé s6 thanh todn nhanh 0,7 0,7 0,9 1,3 EV/Doanh thu 1 1,3 1,2 1,2
Hé s6 thanh toan tién mat 0,2 0 0 0,2
Ng rong / EBITDA 1,4 0,8 0,4 0,1 Cac hé so kha nang sinh Ioi
Kha nang thanh toan li vay 10,1 18,2  103,8 50,4 Ty suét lgi nhudn gop 12,7% 148% 11,1%  11,1%
Ngay phai thu 90,1 834 1081 11,1 Ty suét lgi nhudn hoat dong 10,9% 11,3% 92%  11,1%
Ngay phai tra 48,2 21 48,6 43,4 Ty suét lgi nhuén rong 9,9% 10,3% 87%  10,3%
Ngay tdn kho 15,4 21,9 21,2 19,2 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thun 1,1% 1,4% 1,4% 1,4%
Co cau von ROE 19,3% 14,8% 12,4% 17,2%
V6n chil so hitu/Tong tai san 0,5 0,7 0,6 0,7 ROA 9,2% 8,9% 8,1%  11,4%
Ng phai tra/Téng tai san 0,5 0,3 0,4 0,3 ROIC 13,3% 119% 112%  16,4%
Ng phai tra/Vén chii s hitu 0,8 0,5 0,6 0,5
No/Von chii so hitu 0,3 0,2 0 0
Ng ngan han/Vén chi sé hitu 0,3 0,2 0 0,1
Nguon: NT2, SSI Research
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phén tich trong bao c4o nay nay cam két rdng (1) quan diém thé hién trong béo céo phén tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan dbi voi
chitng khoan va/hodc t6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich d3/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thuong truc tiép hodc gian tiép lién quan dén khuyén
nghi cu thé hodc quan diém trong béo cdo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ning ting gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mic tang chung cta thi trudng trong 12 thang t6i.

Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so vai mutc tang chung cua thi truang trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mufc téng chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia dudi 10 diém phan trdm so vai mic ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.
Ban: Udc tinh tiém n3ng giam gia I6n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi mitc ting chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén b6, du bao va dy doan trong bdo cdo nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin cay,
tuy nhién SSI khéng dam bao su chinh x4c va day du cua cé4c thong tin nay. Bao céo khong co bét ky thong tin nhay cam vé gia chua cong b6 nao. Cac y kién thé
hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét kj cang va cdn than va dua trén thong tin t6t nht ching t6i dugc biét, va theo y kién ¢4 nhan cla
chung t6i 1a hop Iy trong cac truang hop tai thoi diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bao cao nay c6 thé thay ddi bat i lic nao ma khéng can thong béo.
B4o c4o nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mot [0 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bét ctt ching khoan nao. SSI va cac cong ty con va/ hodc
cac chuyén vién, giam doc, nhan vién cua SSI va cong ty con co thé c6 vi thé hodc co thé anh huong dén giao dich ching khoan cla céac cong ty dugc dé cap
trong bao cao nay va co thé cung cép dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang du tu cho céac cong ty do.

Tai liéu nay chi dugc luu hanh ndi bd va khong duge cong bb cong khai trén bao chi hay bét ky phuong tién nao khac. SSI khong chiu trach nhiém dbi voi bt ky
thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc st dung bao céo nay hay ndi dung bao cdo nay. Viéc sir dung bét ky thong tin, tuyén bo, du bao, va du
doan nao trong bao céo nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phan tich va tu van du tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Vimé

Phan tich co phiéu KHCN

Chién lugc thi trudng

Pham Luu Hung

Phé Giam doc

hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh
Chuyén vién phan tich Vi mo

trinhttv@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich ky thuat

Ngd Thi Kim Thanh

Chuyén vién phan tich cao cp
thanhntk@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Lé Huyén Trang

Chuyén vién phén tich cao cap
tranglh@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717

Phan tich Nganh Tién tich

Nguyén Ly Thu Nga

Chuy@n vién phan tich cao cap
nganlt@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Trong Dinh Tam

Chuyén vién phén tich cao cap
tamntd@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8713

Dt ligu

Luang Bién Nhan Quyén
Trudng phong Chién lugc Dau tu
quyenlbn@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321

Théi Gia Hao

Chuyén vién phén tich cao cip
haotg@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3055

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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