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Phéan tich mot s6 c6 phi€u can quan tam trudc phién 27/5 cla céc cbng ty
ching khoan.

Anh minh hoa (nguén: Internet)

Khuyén nghi mua danh cho cé phiéu SAB
CTCK Vietcap (VClI)

Chung to6i duy tri khuyén nghi mua doi véi SAB cla Téng CTCP Bia - Rugu - Nuéc
gidi khat Sai Gon (Sabeco, ma SAB - san HOSE) nhung giam gid muc tiéu 4%
xuong 70.000 doéng/co phiéu.

Gid muc tiéu thap hon cta chldng toi dén tu viéc chidng toi gidm 11% P/E muc
tiéu tir 22,2 1an xuong 19,8 1an; mét phan dugc bu dap bdi viéc chiing téi tang
du bdo EPS cho cadc nam 2024/25 va cap nhat gid muc tiéu dén gilra nam 2025.

Chiang t6i gidm P/E muc tiéu do chiing toi gidm 3% du bdo téng Igi nhuén sau
thué sau Igi ich c6 dong thi€u s6 giai doan 2024-2028 cua chung t6i, dan dén du



bdo téc do tang trudng kép (CAGR) cla Igi nhuan sau thué sau lgi ich c6 dong
thi€éu so giai doan 2023-2028 con 5% so vai trudc day la 6%, vi chiing téi dua
viéc diéu chinh tang thué tiéu thu dac biét doi véi bia tr 65% lén 75% tUr nam
2026 vao trong du bao clia chung téi.

Khuyén nghi mua danh cho cé phiéu POW
CTCK Vietcap (VClI)

Chiang t6i da tham du PHCD cla Téng cong ty Pién luc Dau khi Viét Nam (POW)
vao ngay 23/05/2024. Ban lanh dao thdng bao thdng tin quan trong la khoan
boi thudng bao hiém 1 nghin ty déng cho nha may Viing Ang va tri hoan ngay
van hanh thuong mai nha may Nhon Trach 3 & 4 (phu hop véi ky vong cla
chuing t6i), nhung cling ghi nhan nhiing dién bién tich cuc trong ti€n dd phé
duyét hogp dong mua ban dién (PPA) va tranh chap vé gia thué dat.

POW dat ké hoach kinh doanh nam 2024 véi san lugng dién thuong pham la
16,7 ty kWh (tang 16% so v4i nam trudc, tuong duong khoang 100% du bao ca
nam cla ching t6i) va doanh thu la 31,7 nghin ty déng (tang trudng 12%,
khoang 98% du bdo cd nam cta ching toi) véi Igi nhuan sau thué trudc lgi ich
c6 dong thi€u so la 824 ty dong (gidam 36%, khoang 58% du bdo cla ching toi).

Chiang to6i luu y rang POW van duy tri ké hoach than trong k& tir thai diém cbng
bd ké hoach lan dau vao thang 1/2024 mac du két qua kinh doanh kha quan
trong 4 thdng dadu nam 2024 (4T 2024). Ching to6i cling luu y rang lgi nhuén sau
thué trudc Igi ich c6 déng thiéu sé thuc té cia POW cao hon muc du béo trung
binh 70% trong 7 nam qua.

C6 dong thong qua phuong an khong tra cé tlrc cho nam 2023 vao nam 2024,
diéu nay phu hgp véi ky vong cla ching tdi do POW can nguén tién mat dé tai
trg cho cac du an Nhon Trach 3 & 4 von cé von dau tu 16n.

Chung téi nhan thay khong cé thay déi dang ké doi véi du béo Igi nhuan cac
nam 2024/25 cla chung t6éi do khoan boi thudng bdo hiém cao han du kién cé
thé bu dap khoan 16 du kién cao hon trong nam 2025 tir Nhon Trach 3 & 4 va rdi
ro 16 trong nam 2025 tir Nhon Trach 1, du can thém danh gia chi tiét. Ching toi
hién c6 khuyé&n nghi mua cho POW véi gid muc tiéu la 13.200 déng/c6 phiéu.

Khuyén nghi mua danh cho cé phiéu PC1

CTCK Agriseco (AGR)



Quy 1/2024, doanh thu ctia CTCP Tap doan PC1 (PC1 - san HOSE) ghi nhan dat
2.164 ty dong, tang 44% so vGi cung ky nam ngoai. Doanh thu tang truéng nho:
(1) Doanh thu mang xay lap dat 564 ty dong tang 22% do trong ky EVN tap
trung khai thac, ddy manh tha tuc dau tu cac du an trong diém gilp céc goi
thau PC1 tham gia dat két qua tich cuc; (2) Doanh thu mang san xuat céng
nghiép dat 287 ty dong, tang 225% nho trién khai thuc hién khoi lugng 16n cot
thép tir du 4n duong day 500 kV mach 3.

Ngugc lai, mang ban dién van gidm 9% dat 355 ty déng do anh hudng thoi tiét
El Nino dan dén san lugng cdc nha may thuy dién ctia PC1 gidm. Ngoai ra, chi
phi 1ai vay ciia PC1 gidm 11% con 180,6 ty dong gilp lgi nhuan sau thué dat
129 ty dong, tang 63%.

Tinh dén hét quy 1/2024, gié tri backlog cla hai mang téng thau céng trinh dién
va san xuat cong nghiép dat 6.643 ty dong, tang 58%, trong dé PC1 da trdng
nhiéu géi thau thudc du an dudng day 500 kV mach 3 kéo dai dat 2.083 ty dong
(tinh luy k& hét thang 4/2024). Ky vong doanh thu mang xay lap va téng thau
EPC sé tang trudng cao trén nén thap cung ky nho khoi lugng backlog khd quan
va viéc ddy manh ha tang luéi dién ctda Chinh phu.

Theo Trung tdm khi tugng thuy van quoc gia, du bdo chu ky thoi tiét La Nina sé
quay lai vao cu6i nam 2024 véi xac suat khoang 65-75% sé gilp thic day san
lugng huy dong tir thiy dién cdia PC1. Ngoai ra, PC1 cé ké hoach trién khai hai
nha may thuy dién Bdo Lac A va Thugng Ha, nang cong suat thuy dién |én 212
MW tang 25% so vd@i hién tai, du kién sé phat dién vao quy IV/2026 la dong luc
tang trudng két qud kinh doanh trong dai han.

Ky vong mang khai khodng sé dem lai doanh thu tich cuc cho PC1 trong boi
canh Trung Quéc va Indonesia 1én ké hoach cat giam.

Nam 2024, PC1 dat ké hoach doanh thu hgp nhat dat 10.822 ty dong va lgi
nhuan sau thué dat 525 ty dong, tang trudng lan lugt 39% va 73% so v3i nam
2023. Vé c6 tuc, PC1 Ién ké hoach chi trd cé tdc véi ty 1€ 15%.

Agriseco Research danh gid két qua kinh doanh ctia PC1 sé tang trudng manh
so vGi nam 2023, hudéng dén muc tiéu Igi nhuan vugt 500 ty dong nho: (1) Mang
téng thau va san xuéat cong nghiép tang truédng nhd nhu cau tur xay lap ludi dién
truyén tai; (2) Mang thay dién dugc cai thién trong nra cudi nam 2024 nho
chuyén pha thoi tiét sang La Nina va (3) Tiét gidm chi phi 1ai vay nhg mat bang
lai suat duy tri & mdc thap. V4i vi thé la doanh nghiép dau nganh trong linh vuc
xay lap dién, ching t6i khuyén nghi mua c6 phiéu PC1 véi gid muc tiéu 34.000
dong/CP (upside 15,6% vdéi vung gia mua hién tai).



Khuyén nghi kha quan danh cho cé phiéu HDG
CTCK SSI (SSI)

Trong giai doan 2022-2023, doanh thu bat déng san chi dugc ho trg tu viéc ban
giao cac can ho da ban cda du an Hado Charm Villas. Tinh dén quy 1/2024,Tap
doan Ha D6 (HDG - san HOSE) da ban va ban giao 420 can (trong téng s6 528
can cua du an). HDG cling dat muc ti€éu mad ban giai doan 3 cla du an nay trong
nla cu6i nam 2024 dé€ ban 108 can con lai. Ching tbdi du bdo giai doan nay sé
bat dau ghi nhan doanh thu trong nam 2025.

Trong khi dd, chiing t6i lo ngai cac van dé phap ly lién quan dén du 4n Hado
Green Lane va Hado Minh Long cé thé kéo dai va ky vong cac du an nay sé ghi
nhan doanh thu tU nam 2026.

Doi v6i mang dién, ching t6éi cho rang mang nay khong cé bat ngs dang ké
trong nam 2024, khi cac nha may thay dién & Viét Nam tiép tuc doi mat véi thoi
tiét khéng thuan loi.

Hon nira, theo HDG, nha may dién gi6é 7A ctda cong ty dang budc vao chu ky
nam gié thap so véi nam 2023, dan dén san lugng gidam 28% trong quy 1/2024.
Tuy nhién, ching t6i cho rang mang dién sé tao ra dong tién va lgi nhuéan 6n
dinh nhat so véi cdc mang khac.

Chung t6i cling ky vong chi phi lai vay sé giam do HDG hoan trd cac khoan ng
lién quan dén mang dién. Chung t6i udc tinh Igi nhuan sau thué nam 2025 tang
112%, chu yéu nho vao viéc ghi nhan doanh thu du dn Hado Charm Villas giai
doan 3.

Chuing t6i dua ra gid muc tiéu 1 nam la 36.900 dong/c6 phiéu, tiém nang tang
gid la 12% so vdi gia thi truong hién tai va duy tri khuyén nghi kha quan déi vaéi
c6 phi€u HDG.
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