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MA PC1
QUAN DIEM MUA
Gia hién tai (déng) 26,900
Gi& muc tiéu (déng) 36,500
Suat sinh 1o 35.7%
Chuyén vién phan tich: Hoang Thé Trung

Email: trung.ht@shinhan.com

bién thoai: & (84-28) 6299-8025

THONG TIN CO BAN
Nganh nghé: Xay dung va Vat liéu

San: HOSE

DU LIEU 6 PHIEU

VN INDEX 1,411

Vén hoa (ty VND) 5,143
S6 lugng CP luu hanh (triéu CP) 191
S6 lugng CP GD tu do (triéu CP) 138
Cao nhat 52 tuan (dong) 30,800
Thép nhat 52 tuan (dong) 13,500
KLGD TB 3 thang (tr CP) 0.7
GTGD TB 3 thang (ty dong) 16

BIEN DPONG GIA PC1 SO VO1 VNINDEX

(%) 3Thang 6Thang 12Thang
Tuyét doi (3.9) 147 88.8
Tuong doi (18.1) (9.9) 223

DIEN BIEN GIA CO PHIEU

(pts) e \/N [ndeX (LHS) —emmmmmsPC1 (RHS)  (VND)
35,0

1,600 00
1,400 30,000
1,200 25,000
1,000
20,000
800
15,000
600
400 10,000
200 5,000
0 0
o o o o o
o o o o o
S ) S S S
> G 0 C O
N o & N N

CO CcAU cO PONG
5%

= C8 déng t6 chirc

= C6 dong khéc

= C6 dong noi bo

) =

@ Shinhan Securities

Tru8c khi ban dau tu,
hay héi ching toi!
LUAN PIEM PAU TU’
1. Hoat dong kinh doanh
- 3 mang kinh doanh: 1) Xay dung dudng day, 2) Phat dién (S& hiru 169MW thdy dién va sap
van hanh 150MW dién gio), va 3) Bat ddng san
-21 cong ty con & 2 lién két
2. Vi thé&: Nha thau manh EPC du an dién gi6 va sé 1 xay dudng day dién; S& hiru hé théng
thay dién nhé 1&n nhat Viét Nam.
- Khach hang: Tap doan Dién Lyc VN, va cac chd dau tu nha nudc va tu nhan trong xay nha
may dién va ha tang dién
- BGi tha: 1) Xay dung dién: Vneco, Séng Pa.... etc.; 2) Phat dién: EVN (Genco 1, 2, and 3), POW,
REE va TKV

3. Luan diém dau tu

- PCC1 drng dau trong Iinh vuc xay dung ha tang dudng day dién véi nhiéu kinh nghiém trong
hé théng truyén tai quéc gia, dac biét |a téng thau EPC va PC cac du &n cdp dién ap 500 KV va
cac dy an c6 tinh dac thu cao (tram Gis, cdp dién ra dao ...), du &n cap ngam ... PCC1 s& hiru
céng nghé xay dung vugt tréi dac thu trong dudng day truyén tai va nha may dién gié (thiét bj
UAV bay kéo day va can truc banh xich kéo canh quat gid).

- PCC1 dang van hanh 7 nha may thdy dién céng sudt 169 MW vdi hiéu qua rat cao. Vi tri phan
b6 toan quéc nén tranh dugc tac dong bat ngd thai tiét that thudng. Tao ra dong thu nhap 6n
dinh ~800 ty nam va&i bién 13i gop khodng 60%.

- Tham nhap budc dau vao Iinh vuc dién gié vgi 150MW sé COD vao quy 4/2021. Ngoai ra, PC1
da c6 gidy phép khao sat hon 2,000MW dién gi6 trén bd va xa bd, ddm bao tang trudng 6n
dinh cho céng ty trong 5 nam nira. Hién tai, PC1 & cdng ty niém yét duy nhét cé thé vira xay
dung vira van hanh dy an dién gi6é cho chinh minh.

- Tan dung thé manh kinh nghiém téng thau EPC, nha may dién PCC1 c6 hiéu suat kinh doanh
vuot trdi so vai déi tha nhd gidm dugc chi phi va gia ban tét: 1) tat cd déu la thdy dién nhd
(<30MW) ban dién theo biéu chi phi tranh dugc, c6 gid ban tét hon nhiéu so véi cac dy &n thiy
dién 16n; 2) du an dién gi6 dugc ty xay dung va cé thé dat dugc gia ban dién wu d&i 2021 véi
8.5 cent/kWh.

- Dy phéng lgi nhuan PC1 dat 532 ty nam 2021 (+3% YoY) va 686 ty nam 2022 (+29% YoY).
Chung téi tin tudng v&i mirc P/E ~12x 1a hgp ly dau tu cho doanh nghiép dau nganh c6 trién
vong tang trudng manh mé trong tuong lai gan nhu PC1. Gia muc tiéu PC1 la 36,500 d/cp ndm
2022 (tiém nang +29%)

4.Rui ro

- V@i dinh huéng dau tuy manh mé dy an phat dién, udc tinh PC1 can téi gan 12 ngan ty vén
cho k& hoach dau tu dién tuong lai, trong dé can 3.6 ngan ty vén chl sé hiru déi ing. Nhu cau
vén qua 16n cé thé dan tdi viéc tang vén manh trong tuong lai, dan dén pha lodng lgi ich ¢
dong hién hitu.

- Canh tranh trong xay dung ha tang dién ngay cang gay gat do: 1) Su chdm tré trong dau tu
cong EVN vao hé théng truyén tai va: 2) Nhiéu d&i thu xay dung canh tranh hon. Piéu nay dan
dén suy gidm bién lgi nhuan xay dung cda PC1

CHi TIEU TAI CHINH

2017 2018 2019 2020 2021F

Doanh thu (ty déng) 3,161 5,084 5,845 6,679 7,680
LN t&r HDSXKD (ty dong) 355 657 594 823 840
Bién LN hoat dong (%) 11.2 12.9 10.2 12.3 10.9
LN sau thué (ty déng) 236 469 358 512 532
Bién LN thuan (%) 7.5 9.2 6.1 7.7 6.9
Gia tri s6 sach (dong) 14,039 16,315 17,982 20,856 21,242
PER(x) 16.5 7.1 7.8 8.3 10.7
PBR(x) 1.7 1.1 0.8 1.1 1.3
ROE(%) 10.2 16.2 10.9 13.8 10.0
. EPS (dong) 1,410 2,455 1,873 2,677 2,504

(*) Dir ligu téng hop cda Bloomberg
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Cong suat m& rong dau tuw cac du 4n phat dién PC1 (MW)
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Doanh thu - Igi nhuan qua cac nam
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-
Mién Trir Trach Nhiém

Chirng khoan Chirng khoan Shinhan Viét Nam.

cac tranh chap phap ly lién quan dén cac quyét dinh dau tu.

+ N&i dung clia bdo cdo nay dugc thuc hién véi muc dich cung cdp théng tin va phan anh quan diém cia ngudi thuc hién ma khéng chiu bat cir tac ddng tir ngudi khac

+ Bao cdo nay dua trén dir liéu qué khir va gia c6 phiéu trong tuang lai cé thé khac so véi qua khar.

+ CT Chirng khoan Ching khoan Shinhan Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac nhan sy cap cao, gidm déc va nhan vién tuyén bé mién trir trach nhiém véi cac khoan 16 hodc
tén that lién quan dén viéc str dung toan bd hodc mdt phan béo cao nay.

+ Théng tin va nhan dinh cé thé thay dai bat c Iuc ndo ma khdng can bo trudc va cé thé khac hodc ngugc véi quan diém dugc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia CT

+ Quyét dinh dau tu cudi cung phai dua trén cac danh gia ca nhan cta khach hang, va bao cdo phan tich nay va cac tai liéu marketing khéng thé dugc sir dung nhu la chirng ¢ cho
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