THEO DOI Pc1

Gid muc tiéu: 33.000 VND (A 9,6%) n .
CTCP Tap doan PC1

Cap nhat: 31/05/2023

TRIEN VONG 2023 TONG QUAN

Tich cuc: M6 Niken du kién dugc dua vao khai PC1 dugc thanh 1ap ndm 1963 vdi linh vuc kinh doanh ban
thac cudi ndm 2023. Quy hoach dién VIII dugc dau la xay 13p dién. Trai qua 60 nam hoat dong va phat trién,
cong b chinh thiic dem lai cg héi tring cac goi cong ty da khang dinh vi thé cla minh trong nganh qua cac
thau quan trong. du an trong diém nhu du an dudng dién 500KV Bac Nam,

Tiéu cuc: Chi phf I5i vay s& tiép tuc gdy anh tram bién ap 500KV Phé N&i, nha may thay dién Trung Thu,...

hudng tdi hiéu sudt Igi nhuan. Bat dong san dan Hién PC1 da md réng hoat dong kinh doanh va dang hoat
cu van gap cac vudng mac phap ly. déng trong 4 Iinh vuc chinh 1a (1) Xay l&p dién; (2) Nang

luong, (3) Bat dong san va (4) Cong nghiép. Cong ty cln
Khuyén nghi: Gia PC1 dang vén dong theo ? ? 9 nomep 9 Y g

khuynh hudng tich cuc k€ tU cudi nam 2022.
Khuyén nghi giai ngan khi c6 phiéu vé ving gia

dang thuc hién cac chién lugc md réng sang cac linh vuc
nhiéu tiém nang khac nhu Khai khoang va Khu cong nghiép.

22.000 VND. tuong duong P/E 13 10,15 CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Gid dong clla —— P/ Mo Niken sap dugc dua vao khai thac
50.000 60,00 PC1 hién dang s& hitu 57% tai CTCP Khoang san Tan Phat,
45.000 cdng ty ché bién Niken hién s& hitu md Niken 16n th( 3 tai
40.000 o Viét Nam vdi trlt lugng 52 nghin tan va téng vén dau tu la
33:888 40,00 1,5 nghin ty doéng, cong suét khai thac hang nam lén téi
55 000 30,00 600.000 T/ngay. Ngoai ra, day la mo 16 thién nén chi phi khai
20.000 thac du kién ciing sé thép.
15,000 20,00
10.000 W o0 Niken 1a mot trong nhitng nguyén liéu thiét yéu trong viéc
5.000 san xudt pin xe dién, vi vay linh vuc nay sé con nhiéu du dia
0 0,00 khai thac trong tuong lai. DSC ky vong PC1 s& sém dua nha
\\%69 \\%@% Q\%@” Q\%@% \\%@% \@6& \\%@5 may khai thac mo Niken vao van hanh va bat dau ghi nhan
& v ORNG g P doanh s6 ban hang vao cuéi nam 2023.
Dir liéu thi trudng Lan san sang linh vuc Khu céng nghiép
Nl gl Xay I4p Trong nam 2022, PC1 bat dau 1&n san qua linh vuc B&t dong

san Khu cong nghiép khi nang ty 1& s& httu CTCP Western
Gia hién tai (VND/cp) 30.100 Pacific (1 cong ty BDS KCN) 1én 30%, qua do lén céc chién
lugc hop tac dau tu cac du an bat déng san khu cong

Vén hoéa (Ty VND) 8.140 o L ,

nghiép Yén Phong II-A, Bac Ninh (159ha), cum cang — cum
S6 lugng CPLH (triéu cp) 270,443 céng nghiép — khu cong nghiép tai Ha Nam — Bac Giang.
EPS 4 quy gan nhét 2167 Vao thang 7/2022, cong ty cling da mua lai 70% c& phan

CTCP Phat trién KCN Nomura — Hai Phong, s& hitu KCN
P/E 22,02 Nomura (158ha) da lap day 100%. PC1 sé tan dung tiém nang
Cao nhat 52 tuin 39600 tieu thu dién tu KCN n{éy v3i nha méay nhiét dién cong suat

50 MW cling nhu sé lap dat thém dién mat trGi ap mai vdi
Thap nhdt 52 tuan 12.700 dién tich du kién 1a 200 ha.
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CONG SUAT PIEN 2022 & 2030
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PCC1 Vinh Hung 5610 2023 - 2024 197
PCC1 Thing Long 22.000 2023 - 2024 960
PCC1 Gia Lam 7.152 2025
PCC1 Pinh Céng 15.100 2025

PC1

CTCP Tap doan PC1

DSC

Xay lap dién sé khai sac sau QHD VIII chinh thirc

Quy hoach dién VIII da chinh thic dugc thdng qua vao ngay
15/5/2023, tiép tuc dinh hudng ddy manh phéat trién cac
ngudn NLTT, loai bd dan cac ngudn dién s dung nhién liéu
6 hai cho maéi trusng. Cu thé han:

Dé&n ndm 2030: Téng cong suat dat 150.489 MW. Nhién dién
than van s& dugc phat trién va st dung nhu phuong an dam
bdo an ninh ngudn dién qudc gia. Tuy nhién, dién khi, bao
gdm khi néi dia va nhap khdu LNG, s& dugc dac biét chu
trong nham thay thé dan vai tro cta dién than. Cac loai hinh
dién khac nhu hydro, dién sinh khéi cling sé dugc dua vao
phét trién dan.

Pén nam 2050: Téng cong sudt dat khodng 490.529-
573.129MW. Nhiét dién than budc phai chuyén sang st dung
nhién liéu sinh khéi/Amoniac hodc nging hoat déng. Tang
cuong phat trién ngudn dién linh hoat.

Trong toan bd thai gian phat trién, NLTT (bao gém dién gid
va dién mat trdi) sé dugc chu trong, ddc biét la giai doan
2030 — 2050. Binh hudng dén ndm 2030 NLTT sé& chiém ty lé
30-40% , dén nam 2050 chiém 67,5% t&i 71,5% ca cdu cong
suat nguodn dién.

Vi lgi thé la cong ty hang déu trong finh vuc téng thau cong
trinh dién, d& tung thdu nhiéu du an NLTT va dudng day
truyén tai dién, PC1 sé la mot trong s6 it doanh nghiép trén
thi trudng hudng Igi tir xu hudng chuyén dich nang luong
nay trong dai han. DSC ky vong gié tri hgp dong ky mdi cla
PC1 s& dat quanh 7.000 ty dong trong nam nay va c6 thé &
muc cao han trong 2024 va 2025.

Tin hiéu yéu 6t tir bat déng san dan cu

DU khong thuéc méng kinh doanh cét 18i, cac dy an BDS
dan cu dugc phéat trién bdi PC1 van tuong déi hieu qua.
Cong ty tap trung vao nhiing du an thudc phan khic trung
cép, Véivi tri chl yéu nam trong ndi thanh Ha Noi.

Céc du an cla PC1 giai doan qua cling gap kha nhiéu kho
khan chung vd&i nganh BBS. Hién hai du an Vinh Hung va
Thang Long dang trong qua trinh hoan thién phap ly. Ngoai
ra hai du an khéac la Gia Lam va Binh Cong dang chd dugc
chép thuan dau tu va c6 thé ma ban vao nam 2025.
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KET QUA KINH DOANH
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CTCP Tap doan PC1

KET QUA KINH DOANH
Chi phi l3i vay lam suy giam hiéu suat sinh Igi

Trong Q1/2023, PC1 ghi nhan doanh thu thuan di ngang so
vai cung ky, dat 1.505 ty dong (+2% svck) trong khi LNST sut
giam manh con 79 ty dong (-55% svck).

Cu thé han, doanh thu tai chinh cta PC1 tdng han 4 [an 1én
64,7 ty dong, tuy nhién chi phi tai chinh cling tang 74% so
vdi cung ky dat 211 ty khién trong ky PC1 phéi chiu khoan chi
phi tai chinh rong la 147 ty. Bay la nguyén nhan chinh khién
lgi nhudn sut gidm khi phan I6n ngudn vén ctia PCT 1a ng vay
(bao gébm gan 4.000 ty dong ng vay bang ngoai té), trong
khi moi trudng 18i sudt cao van hién hitu.

Doanh thu goi xay lap, Igi nhuin goi nang lugng

Ca cdu cac méang hoat dong kinh doanh clia PCT hdu nhu
khéng thay déi nhiéu. Xay 18p tiép tuc la hoat dong kinh
doanh c6t 16i khi dong gop 30% doanh thu.

Nang lugng tiép tuc dong gdp nhiéu nhét vao Igi nhuan gdp
k& tUr cudi 2021. Trong Q1/2023, san lugng cua dién gid van
tdng trudng tét, trong khi san lugng cac nha méy thay dién
bi suy yéu do hién tugng El Nino.

Mét khac, linh vuc Bat dong san bat dau ghi nhan két qua tur
cac KCN, trong khi BDS khu dan cu van chua cé dau hiéu
quay trd lai.

Tham vong Ién an chira rui ro tiém tang

Trong 3 nam gan day, PC1 da tang manh vay ng dé tai trg
cho cac du an NLTT. Biéu nay khién chi s6 ng/VCSH tang
vot tU 1,25 trong 2020 1én 2,03 trong 2022. Ty s& thanh toan
13i vay cling c6 déu hiéu syt gidm do chi phi I&i vay tang
manh, nhung van duy tri & muc hap 1y

Phan tich k§ dong tién, cé thé thdy cong ty ddy manh qua
trinh dau tu qué nhanh khién dong tién kinh doanh khong
du dé tai trg cho cac hoat dong déau tu ma phai phu thudc
vao dong tién tir hoat déng tai chinh, bao gém gia tang vay
ng va phat hanh tang vén.
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PC1

CTCP Tap doan PC1

DINH GIA & DU PHONG

TY SUAT €6 TU'C BANG CO PHIEU Thong tin ¢4 tirc

S0 KE tur khi dugc niém yét, cong ty chua ting tra ¢d tic bang
tién mat ma chi trd bang c6 phiéu véi ty 1é trung binh 20%.

Tét ca Igi nhuan déu dugc cong ty gilt lai véi muc dich téi

20%  20%  20% d3u tu,
15% 15%
Dinh gia
PC1 dang dugc giao dich & muc P/E la 22 [an (tai mdc gia
dong clta ngay 31/05/2023), cao han dang ké so véi muc
trung binh 3 ndm (12,27 1&n) va 5 nam (10,44 [an).
2017 2018 2019 2020 2021 2022 Dy phéng két qua kinh doanh

DSC ky vong doanh thu va Igi nhuan cta PC1 dat lan luct la
8.263 ty (-1,14% YoY) va 743 ty (+38% YoY) vdi su hd trg tu
Bon vi: ty VND 2020 2021 2022 2023F  \nang dign va KCN. EPS 2023F la 2.750 VND/cp véi P/E
Doanh thu thuan ~ 6.679 9.828 8358 8263  forward 14 12 l4n. Tuong Ung, gid muc tiéu clia PC1 trong
2023 la 33.000 VNB/cp, upside 9,63% so vdi gid déng cla

KET QUA KINH DOANH

Gidvénhang ban 6679 9.828 8358 6652

ngay 31/05/2023.
Loi nhuan gop 1162 1156 1595 1611 . S o o
Théng ké bao cdo phan tich cla cac CTCK vé muc gid muc
EBIT 894 1211 1210 1524 tiéu 12 thang t&i clia c& phidu PCT tir dau ndm 2023 tdi nay.
LNTT 652 896 605 854 gid muc tiéu binh quan la 31.000 VND, upside 3% so vdi gia
déng cla ngay 31/05/2023.
LNST 544 764 537 743
BIEU DO GIA
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PC1

CTCP Tap doan PC1

Xac nhan caa 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 cla ching toi.
Chung t6i cling xac nhan rang khéng c6 phan thu lao nao cla ching téi d&. dang. hodc & truc tiép hay gian tiép co lién quan
dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bdo cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao céo
nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau. bao goém chét lugng. tinh chinh xac clia nghién clfu. va doanh thu cua
cong ty. trong dé bao gém doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic. hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Bdo cao nay dudc viét dya trén ngudn thong tin
dang tin cay vao thai diém céng b, Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trdch nhiém vé dé chinh xac clia nhiing
théng tin nay. Quan diém. du bao va nhitng udc lugng trong bado cao nay chi thé hién y kién clia tac gid tai thdi diém phat hanh.
Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng
can thong bao trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cdp thong tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca
nhan clia Céng ty c8 phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mdi chao mua hay ban bt ky chiing khoan nao dudc
thdo luén trong béo cdo nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc lap va thich hgp vai tinh hinh tai
chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o cdo nay khdng dugc phép sao chép. tai tao. phat hanh va phan phdéi vai bat ky
muc dich nao néu khéng dugc su chdp thudn bang van ban ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn
trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truang Théi Dat. Pham Van Trang. Nguyén Minh Tu&n.
GD. Trung tam Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich
dattt@dsc.com.vn trang.pv@dsc.com.vn tuan.nm@dsc.com.vn
Tidn Quéc Viét. Phan Duy Thanh. Nguyén Vi Thai Son.
Trudng phong Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich
viet.tg@dsc.com.vn thanh.pd@dsc.com.vn son.nvt@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép.
Trudng nhdm vi mo
hiep.nh@dsc.com.vn
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