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UPCOM: PGV

CAP NHAT KQKD - MUA DIEN BIEN LAl SUAT VA TY GIA THEO CHIEU HUGNG CO LQI
PIEM NHAN CHINH

(1) KQKD 1H.2021 kha quan véi doanh thu dat 19.635 ty dong (-9,35% yoy), LNST
danh cho c6 dong cong ty me dat 1.543 ty dong (+226,8% yoy, vuot 18% ké hoach
LNST nim 2021). EPS trailing dat 2.620 ddng/cé phiéu.

Ngay 31 thang 08 nam 2021

(2) Cac ddng ngoai té dang vay giam gia manh so véi VND cé tac dong tich cuce dbi
Vi cac cong ty co ng vay ngoai té I6n nhw PGV.

(3) Chuyén niém yét 1&n san HSX. Theo ké hoach cua cong ty, sau khi hé thong trén
HSX chay 6n dinh tr lai sé tién hanh cong tac niém yét. Hién tai PGV dang chuan
bi hd so dé trinh 1én HOSE theo quy dinh.

(4) NMTD Thuwong Kon Tum da ¢6 101 quy dau tién khi khéi chay do lweng nwéc
tich trir I6n: Cong ty con so hitu 30% la VSH da phat dién thwong mai NMTD
Thuong Kon Tum véi cong suit 220 MW, da di vao van hanh tir thang 4/2021. VSH
dang tién hanh quyét toan du an dé dam phan lai gia dién méi do tong mic dau tu
tang lén, du kién hoan thanh trong nam 2021.

(5) Ng vay tiép tuc giam, Iai suit USD Libor duy tri mic thap hon trung binh nim
2020 khoang 0,5% va ty gi4 on dinh gitp cong ty gia ting loi nhuan trudc nhiing
kho khan gap phai.

(6) Tuy nhién trong ngan han, phu tai dién sut giam hon 20% so véi cung ky & khu
vuc phia Nam sé lam giam san lugng phat di€n cia cac nha may dién cia PGV.

Chung tdi duy tri khuyén nghi MUA cé phiéu PGV véi mirc gia mue tiéu dat 35.300
ddng/cd phiéu (+46.5% so véi gia dong cira ngay 30.08.2021)

KET QUA KINH DOANH 1H.2021

Doanh thu 1H.2021 dat 19.635 ty dong (-9,35% yoy) do cing ky nim ngoéi cao diém mua
khd, muc nudc cac hd thuy dién xubng da khién huy dong dién tir nhiét dién tang cao. Doanh

Chuyén vién phan tich thu trong Q2.2021 d4 hoi phyc dan do nhu cau tang cao va tuong duong véi cung Ky.

LNG dat 2.054 ty dong chi giam 1,3% yoy do gia ban dién trén thi truong dién canh tranh t6t

Trinh Van Ha hon.
tvha@vcbs.com.vn Vi dién bién ty gia tot hon, 13i chénh 1éch ty gia phat sinh trong ky dat 498 ty dong so véi 16
172 ty ddng cung ky. Ngoai ra, 1i suat Libor giam ctng vai viéc giam no vay gitp chi phi I
+84-28 3820 0751 (Ext: 643) vay chi con 640 ty (-40,4% Y0Y).

LNST danh cho c6 déng cong ty me dat 1.543 ty dong (+226,8% yoy, vuot 18% ké hoach
LNST nam 2021). EPS trailing dat 2.620 dong/cé phiéu.

WWW.vchs.com.vn




PGV - BAO CAO NHANH
veesY

Vietcombank Securities

KQKD

14.0%

2000 . 12.0%
1500 10.0%
&
3 1000 8.0%
>N
i 6.0%
500
4.0%
0

0,
1H2021 A% 20%

-500 0.0%

mmm | NG = [ 3i/I0 chénh léch ty gia  msss LNST Bién LNG

Nguon: PGV, VCBS
MOT SO THONG TIN MOI

NMTD Thugng Kon Tum di chay thwong mai vao thang 4/2021 va dang trong qua
trinh hoan thién quyét toan dé thoa thuan lai hop dong mua ban dién. KQKD cua thuy
dién Thuong Kon Tum tét hon du doan cua chiing t6i nhu trong bao cao lan trudc. Cu thé,
san luong dat 329,6 triéu kWh, wéc tinh dat hon 300 ty dong doanh thu va LNST wéc tinh dat
hon 60 ty dong do lugng nudc tich trir tir miia mwa nam 2020 rét cao nhung chua xa do chua
hoat dong. Dy Kién nam nay La Nina s& tiép tuc quay tré lai va bd sung luong nudc lon cho
hoat dong cua dy &n nay va véi mie gia ban cii, du 4n van c6 thé ¢ logi nhuan trong nam nay.
Hién PGV dang ndm giir hon 26,67% d6i voi VSH va da co ké hoach thoai vén trong giai
doan 2021 — 2025.

Ty gia cac dong ngoai té PGV dang vay giam manh so véi VND tir diu nim gitp PGV
du kién tiép tuc co l4i ty gia trong Q3.2021. Cu thé, so voi dau nam, dong KRW giam
manh nhét véi 7,18%, tiép theo 1a JPY Vvéi 6,79% va USD véi 1,12%. Bong CNY hau nhu
tang trong nira diu nam nhung da giam so véi VND héi diu nam 0,27%. VCBS gia dinh JPY
va KRW cubi nam 2021 s& giam khoang 5%- 5,5% so voi VND dau nam, USD giam khoang
1,0 — 1,5% va CNY hdi phuc lai mirc diu nam.

Nhu vy, chung t6i wdc tinh phan 14i chénh léch ty gia dbi voi cc ngoai té ca nim s& vao
khoang 770 — 800 ty dong, ting gan 600 ty so voi muc 213 ty dong nhu du phong lan trude
cua chung toi.
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L4i suat Libor 6 thang duy tri & mic thap va tiép tuc giam nhe so véi bao céo lan truéc.

Mot s6 khoan vay 16n cia PGV bang USD déu dugc diéu chinh theo Iai suat Libor 6 thang +

bién d6. Tir dau nam 2020 dén nay l4i suit Libor 6 thang da giam rat manh tir 1,9% con chi

0,153% tai thoi diém thang 8.2021. Vi du no hién tai con khoang hon 42.000 ty, ching toi

wdc tinh riéng phan 14i suat Libor c6 din bién tét c6 thé gidp PGV tiét kiém duoc hon 250 —

300 ty dong 1ai vay. Cong thém tac dong cua giam du no ¢6 thé giam hon 800 ty dong lai vay.
L&i suét Libor 6 thang
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K& hoach chuyén san sang HSX. Theo ké hoach, nim nay PGV s& tién hanh nop ho so niém
yét trén san HSX.

PANH GIA

Vi tinh hinh tai chinh ngay cang cai thién khi giam no vay, i suat duy tri & mic thap va ty
gia c6 dién bién cd lgi s& gilp cho PGV cai thién tinh hinh kinh doanh dang ké mac du thuc
té 12 san luong cac nha may nhiét dién giam do uu tién sir dung NLTT va La Nina gitp cho
c4c nha may thuy dién phét nhiéu dién hon.

Chung t6i u6c tinh Doanh thu nam 2021 dat 36,676 ty dong (-9% yoy), LNST dat 3.163 ty
ddng (+56% yoy), EPS dat 2.783 ddng, va hién tai dang giao dich & muc P/E forward dat

8.46 lan.
Von héa thi truong P/E (TTM)

1 BTP HOSE 1.058 21,09

2 GE2 HOSE 9 20,84

3 HND UPCOM 9.600 10,25

4 NBP HNX 170 13,56

5 NT2 UPCOM 6.000 17,49

6 POW HOSE 27.985 11,70

7 PPC HOSE 7.951 9,10

8 QTP UPCOM 7.875 7,55

Trung Binh 13,95
Trung vi 12,63
PGV UPCOM 27.075 9,92

Chung tdi lya chon mirc P/E trung vi nganh dua trén nhiing c6 phiéu nhiét dién dang giao
dich trén thi truong 1a 12,63 dé dinh gia d6i voi PGV.

Gia hop ly cia PGV trong nam 2021 = 12,63 x 2.783 = 35.336 dong/cp

Chung toi tiép tuc khuyén nghi MUA déi véi PGV véi gia muc tiéu trong 01 nim dat
35.300 dong/cd phiéu (+46.5% so véi gia déng cira ngay 31.08.2021)
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PIEU KHOAN SU DUNG

B4o c4o nay va/hoic bat ky nhan dinh, thong tin nao trong bao céo nay khong phai la cac loi
chao mua hay ban bat ky mot san pham tai chinh, chimg khoan nao dwoc phan tich trong bao
c4o va cling khong 1a san pham tu van dau tu hay y kién tu vin dau tu nao cua VCBS hay cac
don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi b&o céo nay la mot
nguon tham khao. VCBS khong chiu bat ky trach nhiém nao truée nhiing két qua ngoai y
muén khi quy khéch sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh ching khoan.

Tét ca nhimg thong tin néu trong bao céo phéan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi muc
can trong tdi da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chu quan va khéach quan tir c&c ngudn
thong tin cong bd, VCBS khéng dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin dwgc dé cap
trong bao c4o phén tich cling nhu khong ¢6 nghia vu phai cap nhat nhitng théng tin trong bao
c40 sau thoi diém bao cao nay duoc phat hanh.

B4o c4o nay thudc ban quyén caa VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phan hoic toan b noi
dung béo céo va/hoic xuat ban ma khdng c6 sy cho phép bing van ban cia VCBS déu bi
nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Ly Hoang Anh Thi Trinh Van Ha
Pho truéng phong Phéan tich Nghién ctu  Chuyén vién Phén tich
Ihathi@vcbs.com.vn tvha@vchs.com.vn
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