THEO DOI
Gid muc tiéu: 29.000 VND (A 8.61%)
Cap nhat: 30/11/2023

TRIEN VONG 2023

Tich cuc: Quy hoach dién VIl dugc céng bd
chinh thiic dem lai co héi tring cac goi thau
quan trong.

Tiéu cuc: Chi phi 1& vay sé tiép tuc gay anh
hudng tGi hiéu sudt Igi nhuan. Cong sudt thuy
dién yéu han moi ndm do El Nino. B4t dong san
dan cu van gdp cac vudng mac phap ly.

Khuyén nghi: Khuyén nghi giai ngan khi tai muc
gia vé 22.000 tucng duang P/E = 23,6

DIEN BIEN GIA
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Gia déng clra (VND) P/E
Dir liéu thi truang
Nganh nghé Xay lap dién
Gia hién tai (VND/cp) 26.700
Vén héa (Ty VND) 8.350
S6 lugng CPLH (triéu cp) 310,997
EPS 4 quy gan nhéat 936
P/E 32,98
Cao nhat 52 tuan 29.300
Thép nhét 52 tuén 16.100

PC1

CTCP Tap doan PC1

TONG QUAN

PC1 dugc thanh lap nam 1963 vdi linh vuc kinh doanh ban
dau la xay 13p dién. Trai qua 60 nam hoat dong va phat trién,
cong ty da khang dinh vi thé cla minh trong nganh qua cac
du an trong diém nhu du an dudng dién 500KV Bac Nam,
tram bién &p 500KV Phé N&i, nha may thuay dién Trung Thu,...

Hién PC1 da md réng hoat dong kinh doanh va dang hoat
dong trong 4 finh vuc chinh la (1)Xay 1&p dién ; (2)Nang
lugng, (3)B&t dong san va (4)Cong nghiép. Céng ty cling
dang thuc hién cac chién lugc md réng sang cac linh vuc
nhiéu tiém nang khac nhu Khai khoang va Khu cong nghiép

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Bat dong san khu cdng nghiép & khai thac quang sé
sé tiép tuc nang d&

Trong bd&i canh cdc méang kinh doanh cét 16i ban dau dang
trong giai doan thap diém, ching téi ky vong cac mang kinh
doanh mdi sé ti€p tuc nang dd két qua kinh doanh clia PCT
trong 2 quy tdi. Cac mang nay déu cé hiéu qua Igi nhuan
tuong dai tét, trong do:

(1) Mang Kinh doanh quang: PC1 d& xuét khu 17.500 téan
tinh quang trong Q3, dat doanh thu 598 ty vdi bién Igi
nhuédn gop dat 33%. Dy kién cong ty sé xuét khdu it nhat
10.000 t&n tinh quang trong Q4.

(2) Mang Van hanh Khu céng nghiép: PC1 da hoan tat cac
thi tuc phép ly déi véi KCN Yén Phong II-A va dang tién
hanh cho thué vdéi muic gia dy kién la 158-160
USD/m2/chu ky thué, cao han so v&i muc ky vong ban
dau 1a 150 USD/m2/chu ky thué.

Xay lap dién sé khdéi sac

Quy hoach dién VIII da dugc chinh phd chinh thic phé duyét
vao ngay 15/5/2023, md ra nhiéu cg hdi cho cac doanh
nghiép xay lap khi cac dinh hudng vé phét trién nang lugng
da dugc thao g&. Tuy nhién trén thuc té, van chua co nhiéu
du &n quy mé Ién dudc trién khai do cac chinh sach phép ly
lién quan tryc tiép tdi cac chu dau tu nganh dién van dang
dugc bé sung. Diéu nay dan tdi doanh thu am dam cua
mang xay lap dién trong nlra dau 2023 cta PC1.
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PC1

CTCP Tap doan PC1

DSC

bvt: Ty dong
DIEN BIEN MANG XAY LAP Tuy vay, vdi Iai thé la cong ty hang dau trong linh vuc xay 1ap

11,6% dién, PC1 sé cé Igi thé trong viéc ddu thau cac du an quan
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10.000 trong, dac biét la du an phéat trién ludi dién va cac du an
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- nang lugng téi tao (NLTT) trong dai han.
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PC1 cling dang theo dudi du an dudng day 500kV Quang
Trach — Ph& N&i vai téng vén dau tu 1ty USD, ky vong hoan
thanh trudc thang 6/2024. Néu dau thau thanh céng, du an
du kién s& dem lai cho PC1 khodng 6.000 ty doanh thu xay
lap giai doan 2024 — 2025. Hon thé nita, PC1 cling s& hudng
I lgi trong dai han tif quéa trinh phéat trién udi dién trén toan

qudc theo quy hoach dién VIII. Udc tinh trong giai doan 2021

- 2030, t6ng muc dau tu cho phat trién ludi dién khoang 15
B Doanh thu xay |4p M Backlog + HDKM

ty USD.
—O0—BLNG
Du an lugi dién Xﬁy mdéi Cai tao
giai doan 2021 - 2030

(MVA) (km)

500 kV Tram bién ap 49.350 38.168

Pudng day 12.300 1324

200 kv Tram bién ap 78.525 34,997

Pudng day 16.285 6.484

bvt: Ty dong
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3500 EMA Thoat Ia trong quy 3

3.000 Trong Q2/2023. céng ty ghi nhén doanh thu thuan dat 2,220
ty VND (-26% YoY) va lgi nhuan sau thué (LNST) dat 101 ty
(+2533% YoY), thoat 16 chl y&u nha KQKD clia mang Kinh
doanh quang dugc ghi nhan trong Q3, bé sung 197 ty Igi

nhudn gbp. Béng thai thly dién bat dau c6 ddu hiéu phuc
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0 Tuy vay, can luu vy rang két qua kinh doanh ctia PC1 van bi
kiem hadm bdi (1) cac mang kinh doanh c¢6t 16i dang trong
giai doan thap diém va (2) Anh hudng tif chi phi tai chinh,

trong dé chi phi 1&i vay ghi nhan 214 ty va 16 ty gid ghi nhan

-500

100 ty. Cac yéu t6 nay du kién sé tiép tuc duy tri trong nam

s Doanh thu thuan EEE | NST —O— Tang trudng DTT 2024
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bvt: Ty dong

CO CAU KINH DOANH Q3/2023

bvt: Ty dong
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PC1

CTCP Tap doan PC1

Mang ban quing vucn lIén dan dau

Q3/2023 danh dau su chuyén bién 16 rét khi mang Kinh
doanh quang da dugc ghi nhén vao BCTC, déng thai vuon
lén dan dau, chiém 27% t8ng doanh thu va 37% Igi nhuan
gop cla cong ty. Chung t6i danh gid mang nay cé hiéu qua
kinh doanh t6t véi bién lgi nhuan gop [én t&i 33%.

Trong khi dé, mang kinh doanh c&t 161 1a Xay 18p dién van
tuong déi dm dam do thiéu cac du an 16n. Trong ky doanh
thu mang nay chi ghi nhan 478 ty (-10,82% QoQ) va BLNG
gidm con 6,8%.

Mang Nang luong bat dau co ddu hiéu phuc hoi khi san
lugng thay dién dat 232 triéu kWh (+293% QoQ) trong khi
cac nha may dién gid van hoan thanh tét chi tiéu. Bién Igi
nhuan dat 50,4%, t&t nhéat trong cac mang kinh doanh.

Cac tac dong vé tai chinh van dién ra

Trong Q3/2023, khodn chi phi tai chinh cta PC1 tdng manh,
ghi nhan 324 ty (+30% YoY), trong do chi phi I&i vay ghi
nhan 214 ty (+20% YoY) do (1) Léi sut vay bién dong tang so
véi cung ky va (2) chi phi 18 vay t nha may tuyén quing
Niken khong con dugc von hda. Ngoai ra PC1 con ghi nhan
100 ty 16 ngoai té.

Trong béi canh FED tiép tuc gitt mdc 1ai sudt cao cho tdi it
nhét gitta nam 2024, DSC khang dinh cac anh hudng tai
chinh sé tiép tuc tac déng téi doanh nghiép trong 1 ndm tdi.

Rui ro tai chinh van con hién hiru trong tucng lai gan

Ty 16 don by cla PC1van duy ti & mic cao khi chi s6 D/E
dat 1,78 trong Q3. Lugng ng vay gan nhu khéng thay déi, tuy
vay van chiém ty trong khé cao trong cg cdu ngudn vén vdi
ty & 53%.

Dac biét, can luu y rang 4.400 ty trong do la ng vay bang
ngoai té vdi 1ai sudt tha ndi Libor ky han 6 thang cong bién
dd 4,65% - 11,5%. Nhu vay rui ro chi phi tai chinh &n mon lgi
nhuén van sé hién hitu trong cac quy téi khi tinh hinh 137 suét
va ty gid van chua kha quan.
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CTCP Tap doan PC1

PINH GIA & DU PHONG
Théng tin cé tirc

KE tUr khi dugc niém yét, cong ty chua tung tra c6 tic
bang tién mat ma chi trd bang ¢ phiéu vdi ty 1é trung
binh 20%. Tat ca Igi nhuan déu dugc cong ty gilr lai vdi
muc dich téi dau tu.

Pinh gia
PC1 dang dugc giao dich & muc P/E la 32.98x (tai muc gia
dong clia ngay 30/11/2023), cao hon 2 lan so vdi mic

trung binh 3 nam (15,58x) va gan 3 lan muc trung binh 5
nam (12,31x).

Dy phéng két qua kinh doanh

Do két qué kinh doanh quy 2 kém hon du tinh nén DSC
diéu chinh ky vong doanh thu va Igi nhuan nam 2023 cla
PC1 dat lan luct 13 7.206 ty (-13,78% YoY) va 472 ty (-
12,10% YoY).

Két hgp phuang phap P/E (muc 13) va P/B (muc 1,4) véi ty
trong 50/50, muc dinh gia hop ly cho PCIT la 29.000,
upside 8,61% so va&i muc gia dong cla ngay 30/11/2023.

Théng ké béo céo phan tich cia cac CTCK vé muc gia
muc tiéu 12 thang téi cla c6 phiéu PCT ti dau nam 2023
t&i nay. gid muc tiéu binh quan la 31.690 VND, upside
18,68% so vdi gia dong clia ngay 30/11/2023.

DIEN BIEN GIA
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KET QUA KINH DOANH

Bon vi: ty VND 2021 2022 2023F
Doanh thu thuan 9828 8358 7.206
Gia vén hang ban 9828 8358 5751
Loi nhuén gop 1156 1595 1457
EBIT 1211 1210 1286
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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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