THEO DOI

Gia muc tiéu 2024: 29.000 VND
Downside: -1%
Cép nhat: 07-06-2024
TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Xay 1dp dién tiép tuc phuc hoi khi d& di
qua giai doan thap diém. Thuy dién du kién phuc
hoi tir thang 7/2024 nh& sy trd lai clia La Nina.

Tiéu cyc: Don bay cao, chi phi 1ai vay cling nhu ty

gia bao mon Igi nhuan.

Khuy&n nghi: Du trién vong kha quan nhung do
muc dinh gid cao nén khéng phu hop dau tu.
Khuyén nghi chi giadi ngan khi gia c§ phiéu vé
muc 23.000 VND/cp.
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hgp

DT liéu thj trudng

Nganh nghé Xay dung
Gia hién tai (VND) 29.200
Vén hoa (Ty VND) 9.081
S6 lugng CPLH (triéu cp) 311,0
EPS 4 quy gan nhét 651,0
P/E 45,2
Cao nhat 1 nam 31.150
Thép nhat 1nam 19.740

PC1

Tap doan PC1

TONG QUAN

PCT dugc thanh 1ap nam 1963 vdi linh vuc kinh doanh ban dau la
xay lap dién. Trai qua 60 nam hoat déng va phat trién, cong ty da
kh&ng dinh vi th& ctia minh trong nganh qua cac dy &n trong diém
nhu dy an dudng dién 500KV Bac Nam, tram bién ap 500KV Phé
N&i, nha méy thdy dién Trung Thu,...

Hién PC1 d& md rong hoat dong kinh doanh va dang hoat déng
trong 4 mh vuc chinh 1a (1) Xay lap dién ; (2) Nang lugng, (3) B4t
déng san va (4) Cong nghiép. Cong ty cling dang thuc hién cac
chién lugc md réng sang céc linh vuc nhiéu tiém nang khac nhu

Khai khoang va Khu céng nghiép.
CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Thuy dién du kién phuc hoéi trong nira cudi 2024

Theo Cuc Khi tugng Thuy van Viét Nam, hiéu Ung El Nino sé
chuyén dan sang trang thai trung l&p tU thang 5/2024, sau do
chuyén sang trang thai La Nina sau thang 7/2024.

Vi vay chidng téi ky vong san lugng thly dién cla PCT sé tang
~20% trong nlta cudi ndm 2024 so véi mdc nén thdp nam 2023.
Clng vdi do, hai nha méay thuy dién mdi la Bao Lac A va Thugng
Ha du kién s& bd sung thém 25% san lugng thay dién sén c6 ké ti
Q3/2024, theo ké hoach cuia cong ty.

Hoat déng xay lap dang tirng buéc tré lai th&i ky cao diém

Vdi vi thé 1a mét trong cac doanh nghiép xay 1ap dién hang dau
trong nganh, cdng ty dang tich cuc dong gép cho cac du an dién
qudc gia k€ tir khi Quy hoach dién VIII dugc thong qua, dac biét la
du &n ducng day va tram bién ap 500kV mach 3. Tinh t&i hét
Q1/2024, gia tri hgp dong ky mdi cia PC1 trong ky dat 1.919 ty
dong, backlog dat 5.580 ty dong. Tinh riéng trong du an dudng
day 500kV mach 3 md rdng, backlog clia cong ty dat hon 2.083 ty
dong).

Viéc trién khai cac du an nang lugng tai tao (NLTT) mdi con gap
nhiéu khé khan do khung phap ly chua dugc hoan thién. Mat khac,
phan viéc vé xay dung hé théng truyén tai sé gia tdng khéi luong
cong viéc cho PCT trong thdi gian tdi.
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KET QUA KINH DOANH
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KET QUA KINH DOANH
Tiép tuc phuc héi

Sau khi thoat khoi giai doan kinh doanh thdp diém trong nita dau
nam 2023, cong ty tiép tuc tadng trudng kha. Doanh thu tang
trudng 44% YoY nhd (1) Luong backlog khd quan clia mang xay
l3p dién cling nhu san xudt cong nghiép ting manh nham phuc
vy nhu cdu tu dy an dudng day 500kV mach 3; (2) Béng gop tu
mang khai khoéng va (3) cdc mang khac déu ghi nhéan gia tang
nhe. Nha vay, LNST co su cai thién, dat 129 ty (+63% YoY).

DSC ky vong vdi sy déng gop cuia thly dién tr Q3/2024, dién bién
hoat déng kinh doanh ctia PC1 sé tiép tuc theo chiéu hudng kha

quan.

Dién bién bién Igi nhuan da kha quan hon

Bién Igi nhudn gdép va bién Igi nhuén rong trong ky déu da én dinh.
DU vay bién Igi nhuan rong van & muc thdp hon tuong déi so vai
giai doan trudc 2023 do (1) Anh hudng chi phi 13i vay tir mai truding
3i suat cao, cling nhu ap luc ty gid gia tang va (2) Thay dién, mang
kinh doanh c6 bién Igi nhuan cao, con khd khan do hién tugng El

Nino.

Chung toi ky vong vdi su trd lai clia thay dién cling nhu vdi kha
nang FED sé& c&t gidm I&i sudt vao cudi ndm nay, bién lgi nhuén cla
PC1 & dugc cai thién tir 30 - 50 bps k& tir Q3/2024.

B6 sung thém céng suat thay dién trong Q3/2024

PC1 dang trién khai cac cdng tac chudn bj dé khdi cdng hai nha
may thly dién vao Q3/2024, bao gdm thly dién Bdo Lac A (30MW)
va Thuong Ha (13M). Chung t6i ky vong du an sé hoan thanh vao
cudi ndm 2025, tir dé hai nha may thly dién cé thé dong gop thém
~25% san lugng thay dién s8n cé k& tir ndm 2026.

Pong thai, nhitng van ban phap ly lién quan dén NLTT da dugc
théng qua trong thai gian gan day. Chung téi ky vong PC1 sé tiép
tuc ddy manh dau tu vao dién gio khi khung phép ly hoan thién, du

ki€n trong nam nay.
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PINH GIA & DU PHONG
Théng tin ¢ tic

K& tUr khi dugc niém yét, cong ty chua ting tra ¢b tic bang tién
mat ma chi trd bang c8 phiéu vdi ty 1€ trung binh 20%. Tét ca

lgi nhuan déu dugc cong ty gitt lai dé tai dau tu.

Trong DHDCD 2024 cong ty da thdng qua ké hoach chia c6 tic
nam 2023 bang c& phiéu vai ty 16 15%.

Pinh gia

Hién muc P/E dang cao hon rat nhiéu so véi muc P/E trung
binh 5 nam (16,35x) va 3 ndm (21,8x) do két qua kinh doanh am
vao Q2/2023 khién chi s& P/E bi ddy lén cao. DU 6 trién vong
phuc héi trong ndm 2024, nhung vi mic dinh gia dang & muc
cao nén DSC danh giad PC1khong phu hop dé dau tu.

Du phéng két qua kinh doanh

DSC duy tri dy phéng déi véi PCT trong nam 2024, bao gom
doanh thu dat 8.564 ty (+10% YoY) va LNST dat 406 ty (+34%
YoY) trén ca s& (1) Mang xay lap dién du kién s& thoat khoi giai

Doanh thu b N R N VN N
thusn 8.358 7.775 8.564 doan thap diém; (2) anh hudng tU cac loai chi phi s& 6n dinh va
giam dan, dac biét la chi phi lai vay khi PC1 khéng co ké hoach
% DTT (YoY) -15% 7% 10% o , . o
md réng finh vuc kinh doanh va (3) Thuy dién du kién phuc hoi.
Loinhuangép 1595 1.581 649 Két hgp phuong phap P/E (mic 18) va P/B (muc 14) véi ty
Lgi nhuan sau trong 50/50, muc dinh gia hop ly cho PCT nam 2024 la 29.000
. 537 303 406
thue VND, downside 1% so vd&i muc gia dong clfa ngay 04/06/2024.
% LNST (YoY) -30% -44% 34%
VND P “— s
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Xac nhan ctaa chuyén vién phan tich

Chuing téi xac nhan réng nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching toi.
Chuing téi cling xac nhan rang khong cd phan thi lao ndo clia ching toi da, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép co lién quan dén
cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién ciru phu trach cac bdo cao nay nhan
dugc thu lao dya trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdbm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién clu, va doanh thu clia céng ty, trong
d6 bao gébm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bé phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

Bao céo nay dugc viét va phat hanh bai Cong ty C6 phan Chiing khoan DSC. Bao cao nay dudc viét dya trén ngudn théng tin dang
tin cdy vao thai diém céng bd. Cong ty C8 phan Ching khoan DSC khong chiu trach nhiém vé do chinh xac clia nhitng théng tin
nay. Quan diém, du béo va nhiing udc lugng trong bao céo nay chi thé hién y kién cua tac gia tai thai diém phat hanh. Nhiing quan
diém nay khéng thé hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va co thé thay déi ma khéng can thong bao
trudc. B&o cao nay chi nhdm muc dich cung cdp thong tin cho cac t8 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢
phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mai chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thdo luén trong bao céo
nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu
rieng biét. Bao céo nay khéng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khoéng dugc su
ch&p thuan bdng van ban cta Céng ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin wui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac thong tin
trong béo céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SG CHINH
GDB. Trung tam Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

N\ (024) 3880 3456
Tién Québc Viét,
Trudng phong Phan tich P4 info@dsc.com.vn
viettg@dsc.com.vn

Phan Duy Thanh
Chuyén vién phan tich
thanh.pd@dsc.com.vn
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