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CTCP Xay lap dién 1 (PC1) [KHA QUAN +17,0%]

Nganh Pién/BDS 2021 2022F 2023F  2024F 150% POl ———— UNI

Ngay bao céo 15/02/2022 Tang trwdng DT 46,9% -13,3%  13,3% -10,6% 100%

Gia hién tai 35.800VND TT EPS béo céo 34,8% 7.0%  439% -18,3%

Gia muyc tiéu 41.900VND LNST sau CDTS (2) 691 758  1.091 891 50% vt

Gia muc tiéu gan nhét 40.100VND LNST sau CDTS (1) 481 758  1.091 891 0% (AT 7 A dubel

TL téng +17,0% EV/EBITDA 13,6x 7,6x 6,9x 7,5x

Loi suét cé tic 0,0% P/B 1,8x 1,5x 1,3x 1,1x -50%

Téng marc sinh 10 +17,0%  PIE b4o céo 12,8 12,0x  83x 10,2 T02/21 TOS/21 TO821 Til21l TO2/22

GT vén héa 369,0tr USD PC1  Peers VNI Tbng quan cong ty ]

Room KN 161,4tr USD P/E (trwot) 12,8x 26,8x 17,0x tF’C1‘A da _c? 50 Sém 'kinth'r\]/gt]iél\lm xé)c/: I'éprdgdng

GTGD/ngay (30n 2,0tr USD P/B (hién tai 1,8x 1,5x 2,6X IR VEEV UrE i L2 ST WD WG INKETl, (2203 [l) WIRS

cé phéngN?:éE nu’c?)’c 00%  No r(t‘)n:q/CéI)ﬂ 105,1%  90,0% N/A kinh doanh chinh cua cong ty bao gom: 1) 350
MR . ’ i ! ! MW cbéng suat phat dién (thay dién - 200 MW;

SL ¢0 phiéu Iwu hanh 2352 tr ROE 15,8% 5,9% 15,6% dién gié - 150MW), 2) xay dung lién quan dén

Pha loang 235,2 tr ROA 4,9% 1,8% 2,6% dién va 3) bat dong san & khoang san.

Lé Phwéc Burc
Chuyén vién

Dinh Thi Thily Dwong
Trwdng phong cao cap

(1) diéu chinh theo loi nhuan bat thuwong (don vi: ty dong);
(2) loi nhuan bao cao (don vi: ty ddng)

Lol nhuan tang nh& mang BDS

e Chung téi tAng gid muc tiéu cho CTCP Xay lap Dién | (PC1) thém 4% va nang khuyén nghi t
PHU HOP THI TRUONG lén KHA QUAN. Gia muc tiéu cao hon ctia ching téi chi yéu dén tiy
murc tang 5% trong dw bao tdng loi nhuan giai doan 2022-2026.

e Chung téi tdng duw bao tdng loi nhuan giai doan 2022-2026 do lgi nhuan cao hon tir mang BDS
cta PC1 khi chang t6i ghi nhan lgi nhuan tr dw an BBS Binh Céng (PC1 thau tém dw an nay
vao quy 3/2021 théng qua 99% cé phan tai CTCP Thiét bi Thwong mai) va loi nhuan dwoc chia
tlr CTCP Western Pacific - cong ty lién két ma PC1 s& hivu 30%.

e Chung t6i tang dy bao LNST nam 2022 thém 25% do PC1 dat muc tiéu ghi nhan 1 nghin ty
ddng doanh thu tr mang BDS, dén tir cac dw an Bac Tw Liém, Binh Cong va Park View.

e Ching tdi dw béo LNST sau lgi ich CDTS (khéng bao gém |4i b4t thwdng) ndm 2022 ctia PC1
sé tdng 57% YoY nh& déng gép ca nam tr cAc trang trai dién gio thiét 1ap vao ndm 2021 va
doanh thu tir ban giao mét phan tai 3 dw an BDS nha &. Ngoai ra, ching t6i ky vong LNST béo
cao sé tang 10%.

e PC1 c6 dinh gia hap dan v&i P/E nam 2022 [a 12,0 1an so véi P/E trwot trung binh 4 ndm cla
mot sb céng ty cling nganh 1a 13,4 Ian.

e Ruiro dau tw: 1) tién dd phat trién cac trang trai dién gi6 mé&i cham hon dw kién; 2) cac yéu tb
hé tro tiém nang déi véi loi nhuan dén tr mé ddng-niken ctia CTCP Khoang san Tan Phat tir
nam 2023 di cung v&i rudi ro gia hang héa gia tang.

3 dw an dién gié méi di vao hoat dong trwéc cudi nam 2021 sé thic day tang trwdng loi

nhuan trong nam 2022. PC1 da dwa cac trang trai dién gi6 Lién Lap (48 MW), Phong Huy (48

MW) va Phong Nguyén (48 MW) di vao hoat déng vao ngay 30/10/2021. Chung t6i ky vong cac

nha may nay sé dong gop 199 ty dong, twong dwong 26% LNST sau lgi ich CDTS ctia PC1 trong

nam 2022. Hién tai, chung t6i gia dinh rang PC1 sé thiét 1ap 150 MW cong suét dién gié trén be
vao dau ndm 2023 va thém 150 MW vao cudi ndm 2023 va&i phi déu néi (FiT) 1a 6,81 US cent/kWh.

Chung t6i gia dinh rang PC1 s& s& hiru 55% cb phan tai c4c trang trai méi nay trong khi 45% con

lai s& do 1 ddi tac chién lwoc nam gitr.

PC1 dang mé réng sang linh vec bat dong san khu céng nghiép. PC1 dang muén mua lai 30%
c6 phan tai CTCP Western Pacific. PC1 d&t muc tiéu thuc hién khoan dau tw nay trong 6 thang dau
nam 2022. CTCP Western Pacific s& hiru 62% cd phan tai khu céng nghiép Yén Phong II-A vira
dwoc Uy ban nhan dan tinh Béc Ninh chap thuan dau tw véi tdng dién tich Ia 158 ha. PC1 ty tin
rang cong ty cé thé bat dau ghi nhan lgi nhuan tir viéc cho thué khu cong nghiép tir nam 2023.

PC1 dw kién ghi nhan doanh thu tir mang bat dong san khu dan cw dat 1,0 nghin ty dong
trong nam 2022, bao gdm moét phan doanh thu tir dw an Bac Tl Liém ma truwdc day ching toi dw
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bao sé ghi nhan toan bd doanh thu tt» nam 2023. PC1 ciing du kién sé ghi nhan mét phan doanh

thu tlr dw an bat dong san Binh Cong (doanh thu cé kha ndng dat 1,2 nghin ty déng) ma céng ty
thau tém vao nam 2021 théng qua 98,7% cb phan tai CTCP Thiét bi Thwong mai.
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Bao cao tai chinh

BANG CDKT (ty VND)

KQKQ (ty VND)
Doanh thu 9.813
Gia vén hang ban -8.668
Loi nhuan gop 1.145
Chi phi ban hang -56
Chi phi quan Ii DN -239
LN thuidn HDKD 850
Doanh thu tai chinh 319
Chi phi tai chinh -358
Trong do, chi phi lai vay -311
Loi nhuan t cong ty LDLK 86
Loi nhuan/(chi phi) khac -7
LNTT 890
Thué TNDN -126
LNST trwéc CDTS 764
Lgi ich CB thiéu s6 -73
LN rong sau CDTS, bao cao 691
I;:in:lo(rll)g sau CDTS, dieu 481
EBITDA 1.212
EPS bao cao, VND 2.791
EPS diéu chinh®, VND 1.877
EPS pha lodng, VND 1.877
DPS, VND 0
DPS/EPS (%) 0%
(1) Khéng tinh lgi nhuan bat thuong
TY LE 2021
Tang trwdng
Tang trwdng doanh thu 46,9%
Tang trwédng LN HDKD 3,2%
Tang trwdng LNTT 36,3%
Tang trwédng EPS, bao céao 34,8%
Kha nang sinh loi
Bién LN gop % 11,7%
Bién LN tr HD % 8,7%
Bién EBITDA 12,4%
LN rong trir CDTS diéu chinh 7,.0%
ROE % 15,9%
ROA % 4,7%
Chi s6 hiéu qua van hanh
Sb ngay ton kho 35
Sé ngay phai thu 89
Sé ngay phai tra 60
TG luan chuyén tién 63
Thanh khoan
CS thanh toan hién hanh 1,1
CS thanh toan nhanh 1,0
CS thanh toan tién mat 0,4
No/Tai san 48,1%
No/Vén st dung 59,0%
No/Vén CSH 107,4%
Kha nang thanh toan lai vay 2,7

2022F 2023F 2024F
8.512 9.645 8.625
-6.741 -7.136 -6.182
1771 2.509 2.443
-58 -95 -36
-293 -302 -312
1.420 2111 2.095
10 19 27
-383 -584 -872
-383 -584 -872
18 101 101

3 3 3
1.069 1.650 1.353
-112 -197 -141
957 1.453 1.212
-199 -362 -321
758 1.091 891
758 1.091 891
2.083 3.074 3.427
2.987 4.299 3.510
2.987 4.299 3.510
2.987 4.299 3.510
0 0 0

0% 0% 0%
2022F 2023F 2024F
-13,3% 13,3% -10,6%
67,1% 48,7% -0,8%
20,1% 54,4% -18,0%
7,0% 43,9% -18,3%
20,8% 26,0% 28,3%
16,7% 21,9% 24,3%
24,5% 31,9% 39,7%
8,9% 11,3% 10,3%
14,9% 18,2% 12,7%
4,2% 5,5% 3,5%
74 75 64
111 72 78
123 97 61
62 49 81

11 18 1,3
0,7 153 1,0
0.1 0.4 0,3
34,3% 47,3% 50,0%
45,1% 52,9% 54,9%
77,7% 102,7% 114,0%
3,7 3,6 2,4

Tién va twong dwong 2.292
Pau tw TC ngén han 0
Céc khoan phai thu 3.140
Hang tén kho 902
TS ngén han khac 272
Téng TS ngén han 6.605
TS dai han (gdp) 11.906
- Khéu hao liy ké -1.104
TS dai han (rong) 10.802
PAu tw TC dai han 639
TS dai han khac 750
Téng TS dai han 12.191
Tong Tai san 18.796
Phai tra ngan han 1.759
N ngén han 2.781
N ngén han khac 1.345
Tbng ng ngén han 5.885
No¢ dai han 6.256
No¢ dai han khac 375
Tdng no 12.516
C6 phiéu wu dai

Vén cé phan 2.352
Thang dw vén CP 1.050
Lei nhuén gil lai 1.633
Vén khac 0
Loiich CDTS 1.585
Vén chi sé hiru 6.281
Téng céng ngudn vén 18.796
CP Iwu hanh cubi nam (tr) 229
CP quy cudi ndm (tr) 0,0

LUU CHUYEN TIEN TE (ty

VN

Tién dau nam 1.476
Loi nhuan sau thué 691
Khéu hao 362
Thay dbi vén lwu déng 861
Diéu chinh khac -1.740
Tién tir hoat déong KD 175
Chi mua s&m TSCB. rong -4.077
Dau tw, rong -958
Tién tir HD dau tw -5.035
Cé tirc d4 tra -25
Tang (giam) vén 422
Tang (gidm) ng ngan han -10.290
Tang (giam) ng dai han 15.569

Tién tlr cac hoat dong TC khac 0

Tién tir hoat dong TC 5.677
Téng Iwu chuyén tién té 816
Tién cubi nam 2.292

332

2.035
1.838
272
4.477
12.255
-1.667
10.588
1.639
650
12.877
17.354

2.778
195

1.007

3.979
5.763
375
10.117

2.352
1.050
2.391
0
1.784
7.237
17.354

235
0,0

2022F

2.292
758
663
849
199

2.468

-349

-1.000
-1.349

-2.587
-493

-3.080

-1.960
332

908

1.771
1.080
272
4.031
18.855
-2.530
16.325
1.639
550
18.514
22.545

1.032
260

971

2.263
10.407
375
13.045

2.352
1.050
3.482

2.955
9.500
22.545

235
0,0

332
1.091
963
-759
362
1.657

-6.600

-6.600

65
4.644
810
5.520

577
908

920

1.925
1.080
272
4.198
25.555
-3.762
21.793
1.639
450
23.881
28.079

1.032
1.095

1.098

3.226
12.956
375
16.557

2.352
1.050
4.373

4.087
11.522
28.079

235
0,0

908
891
1.333
-27
321
2,518

-6.700

-6.700

835
2.549
810
4.195

12
920

Ngudn: PC1, VCSC
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

T6i, Lé Phudc Blrc, xac nhan rang nhixng quan diém dwoc trinh bay trong bao cao nay phan anh dung quan diém ca nhan
cla ching téi vé céng ty nay. Chung t6i cling xac nhan réng khéng c6 phan thu lao nao clia ching téi da, dang, hoac sé
trwe tiép hay gian tiép co lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan
tich nghién ctu phu trach cac béo cao nay nhan dwoc thi lao dwa trén nhidu yéu té khac nhau, bao gém chét lwgng, tinh
chinh xac ctia nghién clru, va doanh thu ctia céng ty, trong dé bao gém doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhw bo
phan Méi gi&i td chirc, hodc Tw van doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théong khuyén nghij cua VCSC

Noi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dwgc dwa ra dya trén mirc ting/giam tuyét ddi cta gia cd
phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dwoc xac dinh béng cong thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khéng lién quan
dén hoat dong thi trwéng. Cong thire nay dwoc ap dung tir ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Pinh nghia

MUA Téng lgi nhuan cé déng (bao gbm ¢ tirc) trong 12 thang t&i dw bao sé trén 20%

. Téng loi nhuan cd déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t¢i dw bao sé duwong twr

KHA QUAN 10%-20%

PHU HOP THI TRUONG T_‘f”g]‘-" nh(u’.lan\co dong (boao gom coO trc) trong 12 thang t¢i dw bao sé dao déng
gitra &m 10% va dwong 10%

Téng loi nhuan cd déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang té¢i dw bao sé am t 10-

KEM KHA QUAN 20%

BAN Téng loi nhuan cd déng (bao gdbm cb tirc) trong 12 thang té¢i dw bao sé am trén 20%

B6 phan nghién clru dang hodc c6 thé sé nghién ciru cd phiéu nay nhung khéng
dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tw nguyén hodc chi dé tuan thi cac quy

KHONG BANH GIA dinh cla luat va/hodc chinh sach céng ty trong trwdng hop nhét dinh, bao gdm khi
VCSC dang thwe hién dich vu tw va&n trong giao dich sap nhap hoac chién lwoc cé
lién quan dén cong ty do.

Hinh thirc danh gia nay xay ra khi chwa c6 day du théng tin co s& dé xac dinh khuyén
nghi dau tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tw hodc gia muc tiéu trwéc dé, néu
6, khdng con hiéu lyc ddi véi cd phiéu nay.

KHUYEN NGHI TAM
HOAN

Trir khi ¢ khuyén céo khac, nhitng khuyén nghi dau tw chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nhirng bién déng gia trong twong
lai c6 thé lam cho cac khuyén nghi tam thoi khéng khép véi mire chénh léch gitra gia thi trudng cda cb phiéu va gia muc
tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghi dau tw cn dwoc thwe hién mét cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khir khong nhét thiét sé dién ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty gia
ngoai té c6 thé anh hwdng bét loi dén gia tri, gia hoac loi nhuan clia bét ky chirng khoan hay céng cu tai chinh nao cé lién
quan dugc néi dén trong bao cao nay. Bé dwoc tw van dau tw, thuc hién giao dich hodc cac yéu ciu khac, khach hang nén
lién hé voi don vi dai dién kinh doanh ctia khu viee dé duoc giai dap.
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Lién hé
CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)

WWW.VCSC.com.vn

Tru s& chinh

Thép tai chinh Bitexco, Lau 15,
Sb 2 Hai Triéu, Quan 1, Tp. HCM
+84 28 3914 3588

Phong giao dich Nguyén Hué

Toa nha Vinatex, 1au 1&3,

S6 10 Nguyén Hug, Quan 1, TP. HCM
+84 28 3914 3588 (417)

Phong giao dich Béng Pa

9 Nguyén Ngoc Doan,

Phwéng Quang Trung, Quan Béng Pa, HN
+84 24 6262 6999

Phong Nghién ctu va Phan tich
Phong Nghién ctru va Phan tich
+84 28 3914 3588

Ngan hang, Chirng khoan va Bao hiém
Ngé Hoang Long, Phé Giam déc, ext 123

- Ngb Thi Thanh Trac, Chuyén vién, ext 116

- Hoang Minh Ta, Chuyén vién, ext 139

- Huynh Thi Hong Ngoc, Chuyén vién, ext 138

Hang tiéu dung

DPing Van Phap, Giam déc, ext 143

- bao Danh Long Ha, Chuyén vién cao cap, ext 194
- Bui Xuan Vinh, Chuyén vién, ext 191

BDS va Vat liéu Xay dwng

Lwu Bich Hong, Trwéng phong cao cap, ext 120
- Nguyén Théo Vy, Trwdng phong, ext147

- Pham Minh Bac, Chuyén vién, ext 174

Khéch hang ca nhan
Vi Minh Bire, Trwéng phong cao cép, ext 363

- Nguy&n Quéc Nhat Trung, Chuyén vién cao cap, ext 129

- Téng Hoang Tram Anh, Chuyén vién, ext 363
- Bui Thu Ha, Chuyén vién, ext 364

Chi nhanh Ha Néi

109 Tran Hung Pao
Quan Hoan Kiém, Ha Noi
+84 24 6262 6999

Phong giao dich Nguyén Céng Trw
Lau 6B, 236 - 238 Nguyé&n Cong Tr,
Quéan 1, Tp. HCM

+84 28 3914 3588 (400)

Phong giao dich ABS

Tda nha Sailing, 14u 8, 111A Pasteur,
Quén 1, Tp. HCM

+84 28 3914 3588 (403)

Alastair Macdonald, Giam doc diéu hanh, ext 105
alastair.macdonald@vcsc.com.vn

Vi mé
Hoang Thuay Lwong, Trwéng phong, ext 364
- Trwong Thanh Nguyén, Chuyén vién cao cap, ext 132

Dau khi va Bién

Pinh Thi Thuy Dwong, Trwéng phong cao cap, ext 140
- Ngd Thuy Tram, Trwdng phong, ext 135

- Lé Phwéc Dlrc, Chuyén vién, ext 196

Cong nghiép va Van tai

Hoang Nam, Trwéng phong, ext 124

- Thai Nhut Bang, Chuyén vién cao cép, ext 149
- Phan Ha Gia Huy, Chuyén vién, ext 173

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& Ca nhan nwd&c ngoai
Nguyén Quéc Diing

+84 28 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Phong Méi giéi khach hang trong nwéc

H& Chi Minh & Ha Noi
Chéau Thién Tric Quynh
+84 28 3914 3588, ext 222
quynh.chau@vcsc.com.vn
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Khuyén cao

Bao cao nay duoc viét va phat hanh bdi Cong ty C6 phan Ching khoan Ban Viét. Bao cdo nay dwoc viét dwa trén ngudn
théng tin dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cong ty C6 phan Ching khoan Ban Viét khéng chiu trach nhiém vé d6 chinh
xac cla nhirng théng tin nay. Quan diém, dy bao va nhirng wéc lwong trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai
thdi didm phat hanh. Nhirng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia Céng ty C& phan Chirng khoan Ban Viét
va c6 thé thay d6i ma khdng can thong bao truéc. Bao céo nay chi nhdm muc dich cung c&p théng tin cho cac t chirc dau
tw cling nhw cac nha dau tw ca nhan ctia Cong ty c¢d phan chirng khoan Ban Viét va khéng mang tinh chat méi chao mua
hay ban bt ky chirng khoan nao dwoc thdo luan trong bao céo nay. Quyét dinh ctia nha dau tw nén dwa vao nhirng su tw
van ddc lap va thich hgp véi tinh hinh tai chinh cling nhw muc tiéu dau tw riéng biét. Bao cao nay khéng dwoc phép sao
chép, tai tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dwoc sw chp thuan bing van ban clia Cong ty
C6 phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui ldng ghi rd ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.
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