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2024 2025 2026F
Tong tai san 20.987 24.564  27.761
Vén chu 7.716 8.888 11.148
Doanh thu 10.088 13.085 14.668
L&i sau thué 710 1.364 1.402
ROE 9% 15,3% 13%
ROA 3% 5,5% 5%
EPS (VND) 1.307 2.554 2.626
BVPS (VND) 15.452 15.856 17.947
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CONG TY CO PHAN TAP DOAN PC1
(HSX: PC1)

CAP NHAT KQKD - 05/08/2026

LOI NHUAN TANG TRUONG NHO DIEN, NICKEL
TRONG BOI CANH XAY LAP SUY GIAM VA BIEN
DONG THUONG TANG

Quy 2/2026, PC1 ghi nhan doanh thu thuan 2.038 ty dong
(-30,6% YoY) nhung LNST dat 235 ty déng (+43% YoY).
Ldy k& 6T/2026, doanh thu dat 4.206 ty dong (-12,3%
YoY), LNST dat 505 ty dong (+63,1% YoY), hoan thanh
47,8% k& hoach Igi nhuan ndm. Cac diém nhan chinh trong
hoat déng kinh doanh 1H2026 clia doanh nghiép nhu sau:

« Co cau lgi nhuan dich chuyén: mang xay lap dién va
san xuat cong nghiép suy giam manh trén nén cao cua
nam 2025 (nam ghi nhan cac gdéi thau 500kV mach 3),
trong khi san xuat dién va khai thac Nickel trd thanh
hai tru c6t dong gop ~70% lgi nhuan gop.

« Bat dong san dan cu khdéi sac nho: du an Phu Thi
Riverside (Thap Vang — Gia Lam) ghi nhan 256 ty dong
doanh thu chuyé&n nhugng BDS trong 6T/2026.

« Thu nhap tai chinh dot bién: thodi von Cong ty Dau tu
BDS CT2 mang vé 120 ty déng lgi nhuan.

« Bién dong quan tri I6n nhat tir khi niém yét: 7 1anh dao
chu chét bi khai t6; DHDCD bat thuong 24/7 da kién
toan HDQT vdi viéc bau ra HDQT mdi;

« Ngoai ra viéc UBCKNN budc thu héi 16 trai phiéu 900 ty
dong do sr dung sai muc dich cling dang gay ap luc
|én thanh khoan déi v&i doanh nghiép.

Chung t6i KHONG KHUYEN NGHI ddi véi ¢8 phigu PC1 do
nhitng bat &n lién quan dén van dé thugng tang coé thé tac
déng dén trién vong va chién lugc tang trudng trong dai
han cla doanh nghiép, mac du trong ngan han KQKD cua
doanh nghiép van duy tri 6n dinh.
Rui ro can theo doi
« RUi ro phap ly — quan tri: két ludn diéu tra vu an co thé
phat sinh nghfa vu tai chinh hodc diéu chinh héi t6
BCTC;
« Ap luc thu x&p vén cho viéc thu hoi 16 trai phiéu 900 ty
dong.
« Tién do ky mdi hop déng xay lap chdm hon ky vong;
bién dong gia Nickel thé gidi.
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1. TONG QUAN KET QUA KINH DOANH QUY 2 VA 6 THANG BPAU NAM 2026

e Quy 2/2026, doanh thu thuan hgp nhat cia PC1 dat 2.038 ty dong, giam 30,6% YoY, chu
yéu do mang xay lap dién (-50,7% YoY) va san xuat céng nghiép (-65,5% YoY) sut giam trén
nén so sanh rat cao cua clng ky nam 2025 - giai doan cao diém thi céng va quyét toan cac
goi thau 500kV mach 3 Quéng Trach - Phd Noi. Tuy nhién, Igi nhuan gop chi giam 8,2% YoY
nha bién gbp cai thién manh tir 17,4% 1én 23,0% khi ty trong doanh thu dich chuyén sang
cac mang bién cao (ban dién, tinh quang Nickel, vadn hanh KCN, chuyé&n nhuong BDS). Cbng
hudng véi doanh thu tai chinh tang 35% YoY, chi phi tai chinh giam 10% YoY, LNST Q2/2026
dat 235 ty dong, tdng 43% YoY, LNST cbéng ty me dat 152 ty dong (+6,8% YoY) — murc téng
thap hon dang k& so véi LNST hop nhat do Igi nhuan quy nay tap trung tai cac céng ty con
khéng s& hitu 100% (thuy dién, dién gid, Khodng san Tan Phat).

« Lly ké 6T/2026, doanh thu thuan dat 4.206 ty déng (-12,3% YoY), Igi nhuan gop dat 935 ty
dong (-3,4% YoY) vdi bién gop 22,2% (tang nhe so véi cung ky 20,2%). LNTT dat 590 ty
dong (+61,6% YoY), LNST dat 505 ty dong (+63,1% YoY) va LNST céng ty me dat 333 ty
dong (+68,7% YoY), tuong ing EPS 6 thang dat 695 dong/cp (cung ky 412 déng/cp). So vdi
k& hoach nam 2026 d3 dugc DHDCD thong qua (doanh thu 15.618 ty dong, LNST 1.056 ty
dong), PC1 mai hoan thanh 27% k& hoach doanh thu nhung da hoan thanh 47,8% k& hoach
LNST sau ntra dau nam.

Co cau doanh thu va lgi nhuan gop theo mang 6T/2026 (ty dong)

Mang kinh doanh DT 6T/2026 DT 6T/2025 % YoY LNG 6T/2026 Bién gop

Xay lap, thiét bj

dién & ha tang 1.729 2.296 -24.70% 84 4.90%
KCN

San xuat cong 345 713 -51,70% 60 17,50%
nghiép

Ban dién 762 787 -3,20% 406 53,20%
Ban tinh qudng 562 459 22.40% 251 44.60%
Nickel

Khai thac, van 319 300 6.30% 53 16.70%
hanh KCN

Chuyén nhugng

BDS (Phu Thi 256 - - 56 21,90%
Riverside)

Hang héa, vat tu 204 195 5,00% 17 8,20%
Khac 29 46 -36,10% 8 :
Téng cong 4.206 4.795 -12,30% 935 22 20%

Nguén: BCTC hop nhat PC16T/2026
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2. XAY LAP PIEN & SAN XUAT CONG NGHIEP - SUY GIAM TREN NEN CAO, BACKLOG
VAN LA PIEM TUA

« Doanh thu xay lap, cung cap thiét bi dién va xay dung ha tang KCN 6T/2026 dat 1.729 ty
dong (-24,7% YoY), riéeng Q2 dat 772 ty déng (-50,7% YoY). San xuat céng nghiép (cot
thép) dat 345 ty dong trong 6T (-51,7% YoY). Su suy giam nay dén tlr viéc: cung ky 2025 1a
giai doan cao diém ghi nhan doanh thu cac gdéi thau 500kV mach 3 va cac du an truyén tai
I6n, trong khi ntra dau 2026 |a vung triing gilra hai dgt gidi ngan dau tu ludi dién.

« Diém tua clia mang nay van la khai lugng backlog ky luc trén 8.000 ty dong ma PC1 mang
sang dau nam 2026, cung chu ky dau tu ha tang dién theo Quy hoach dién VIl diéu chinh
(nhu cau dau tu nguon - ludi giai doan 2026 — 2030 tang manh, cac dy an 500kV Lao Cai -
Vinh Yén, cac mach truyén tai gidi téda cong suadt nang lugng tai tao, va lan séng dién gié méi
sau khung gia mdi). Vdi vi thé téng thau EPC dau nganh va nang luc da dugc chirng minh
gua mach 3, chung to6i ky vong doanh thu xay lap sé& hoi phuc dan tir 2H2026 khi cac goi
thau mdi budc vao giai doan ghi nhan, du ca nam 2026 nhiéu kha ndng van giam so vdi nén
2025. Tuy nhién chung t6i cling khong loai trir anh hudng nhat dinh tir bién c6 nhan su cap
cao trong thang 5 téi tién d6 ddu thau, ky mdi hgp dong trong dai han dé tao backlog cho
giai doan 2027 trd di.

3. SAN XUAT PIEN - TRU COT LOI NHUAN, CHUAN BI PON 43 MW THUY PIEN MO
Doanh thu ban dién 6T/2026 dat 762 ty déng (-3,2% YoY), riéng Q2 dat 357 ty déng (di ngang
so vdi cung ky). Véi bién gép 53,2%, mang dién dong gop 406 ty déng Igi nhudn gop — I1én nhat
trong cac mang (43% tong lgi nhuan gdp cua PC1). Thdy van ndm 2026 kém thuén lgi hon khi
pha La Nifia suy yéu va chuyén dan sang trang thai El Nifio, khién san lugng thiy dién du kién
giam so véi nén cao 2025; dién gid tai Quang Tri duy tri 6n dinh véi gia FIT 8,5 UScent/kWh.
Bao Lac A va Thugng Ha - dong luc tang truéng cong suat tir cudi 2026
o Thuy dién Bao Lac A (30 MW): dang vugt tién do tdng thé; phan xay dung da hoan thanh
~95% khoi lugng, ha thanh céng Rotor t6 mady 2 ngay 17/05/2026, muc tiéu phat dién thang
11/2026. Chi phi XDCB dd& dang tai 30/06/2026 dat 768 ty dong (dau ndm: 501 ty déng).
« Thuy dién Thugng Ha (13 MW): XDCB dd& dang dat 466 ty dong (dau nam: 317 ty déng), dy
ki€n hoan thanh cudi 2026 - dau 2027.
« Hai du an bé sung 43 MW (+12% céng suat s& hitu) tlr ndm 2027, dong thoi PC1 d& thanh
lap Céng ty Dién mat troi Dién Bién, tung budc hién thuc héa muc tiéu 1.000 MW dién sach
tgi nam 2030 va dinh hudng tham gia dién gioé ngoai khoi giai doan 2027-2030.
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4. KHAI THAC NICKEL - TANG TRUONG MANH, HUONG LO'I TU GIA HOI PHUC

Doanh thu ban tinh quang 6T/2026 dat 562 ty dong (+22,4% YoY), riéng Q2 dat 319 ty dong
(+38,2% YoY) véi bién gbp 1én t6i 44,6% — mang cd hiéu suat sinh 16i cao nhat tap doan, dong
gop 251 ty doéng loi nhudn gdp (chiém 27% tong LNG). K&t qua tich cuc dén tur san luong khai
thac - tuyén quang 6n dinh tai mé Niken — Dong Tan Phat (Cao Bang, cong suat 600.000 tan
quang thé/nam, bao tiéu bdi Trafigura) va mat bang giad ban cai thién.

Gia Nickel LME cudi thang 7/2026 dat ~17.100 USD/tan, tang 5,1% so vdi cudi thang 6 va cao
hon ~14% so vdi trung binh thang 7/2025 (~15.000 USD/t4n); tén kho LME bat dau gidm rd rét
lan dau sau nhiéu thang, trong khi INSG du bdo thi truong tham hut khoang 32.000 tan trong
nam 2026 do Indonesia siét han ngach khai thac quang. Dién bién nay Gng hd vlung gid dinh
16.000 - 18.000 USD/tan cho giai doan 2026 - 2030 trong bao céo lan dau cua chung téi. Vé
dai han, PC1 dang lam viéc vdi cac don vi tu van dé thic day dau tu giai doan 2 ctia md (du kién
2028 - 2029); Tuy nhién nha dau tu can luu y Chua tich Khodng san Tan Phat nam trong nhém
l&nh dao bi khdi t6, co thé anh hudng téi tién do trién khai giai doan 2.

Bién ddng gia Nickel trén thi trurong thé gidgi (usd/tan)

Nickel (USD/T) 17014 -136 (-0.79%)

20000

Sep Qct Nov Dec 2026 Feb Mar Apr May Jun Jul Aug

Nguén: Tradingeconomics
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5. BAT DPONG SAN & KHU CONG NGHIEP - PHU THI RIVERSIDE VAO PIEM ROI,
NOMURA 2 TANG TOC

BDS dan cu - Phu Thi Riverside bat dau ghi nhan

Du an Phu Thi Riverside (Thap Vang — Gia Lam, 182 can lién ké va biét thy song lap, ~1,5 ha dat
thuong pham) da ban giao khu lién ké tir cudi 2025 va biét thy tir Q1/2026. Trong 6T/2026, PC1
ghi nhan 256 ty déng doanh thu chuyén nhugng BDS (Q2 ghi nhan 79 ty dong) vdi Igi nhuan
gOp 56 ty dong (bién 21,9%) — cao hon gia dinh bién 15% trong bdo cdo Ian dau cua chung toi.
Phan con lai cla du an du kién tiép tuc ban giao trong 2H2026, va téng loi nhuén ca vong doi
du an nhiéu kha nang dat/vuot mirc ~300 ty déng cho giai doan 2025-2026 nhu ky vong.

KCN - van hanh 6n dinh, don vén cho Nomura 2

« Khai thac, van hanh KCN: doanh thu 6T dat 319 ty dong (+6,3% YoY), loi nhuén gbp 53 ty
dong.

« KCN Nomura 2 (Hai Phong, ~200 ha): chi phi XDCB d& dang tang tir 25 ty déng dau ndm lén
340 ty dong tai 30/06/2026, cho thay cong tdc GPMB va dau tu ha tang dang dugc day
nhanh; du an ky vong bat dau ghi nhan doanh thu tir 2027.

« Western Pacific (PC1 nam 30,08%): phan 13i tur lién doanh lién két 6T dat 19 ty déng (cung
ky 16 13 ty d6ng), chl yéu nhd KCN Yén Phong IIA va Yén Lénh budc vao giai doan ban giao
- ghi nhan doanh thu. Danh muc 5 KCN clia Western Pacific (Yén Phong lIA, Yén Lénh, Dong
Van V, Yén Lu, Phu M) ti€p tuc la cdu chuyén trung han cta PC1 ddi véi mang kinh doanh
nay.

6. BIEN CO QUAN TRI LON NHAT TU KHI NIEM YET

« Ngay 16/05/2026, Co quan CSDT B6 Cong an khdi t6, bat tam giam 7 1anh dao, nhan su chu
chdt clia PC1 - gém Chu tich HDQT Trinh Van Tuén, Téng Gidm ddc Vi Anh Duong, cac Phé
TGD va Ké& toan trudng — dé diéu tra hanh vi vi pham quy dinh vé k& toan gdy hau qua
nghiém trong va tham 6 tai san. Vu an sau dé ma réng 1én 47 bi can (bao gém cac don vi
ngoai PC1), vdi khai tai san bi tam giltr, phong tda hon 1.800 ty dong.

« DHDCD bat thuong ngay 24/07/2026 da mién nhiém 4 thanh vién HDQT dang bi tam giam
va bau bsé sung 4 thanh vién mai (ba Trinh Khanh Linh — con gdi éng Trinh Van Tuan, 6ng
Trinh Tién Dlng - Chu tich kiém TGD Co khi Dai Dling, ba Vi Thi Minh Nhat va 6ong Lé
Thanh Luong). Ban I&nh dao khang dinh vu an lién quan trach nhiém ca nhan, hoat déng
SXKD cua tap doan khong bi gidn doan - diéu phan nao dugc phan anh qua KQKD 6T tich
cuc va viéc cac du an trong di€m van vuot tién do. Tuy nhién két luan diéu tra vu an co thé
phat sinh nghta vu tai chinh hodc diéu chinh hoi t6 BCTC va qua trinh chuyén giao quan tri
can thém thai gian dé kiém ching.

« Co cau co dong bién dong manh: VietinBank Capital ndng s& hitu 1én 7,54% va trd thanh co
dong 16n tlr 09/07/2026; nhom ClI lién tuc mua vao va hién dang ndm 11,9% c6 phan. Su
tham gia cla cac t6 chic trong nudc da gilp 6n dinh gia cd phi€u (hdi phuc ~25% tur day
thang 5) va cé thé md ra thay ddi vé cdu trdc quan tri trong thoi gian téi d6i véi doanh
nghiép.

« Ngoaira ngay 23/06/2026 UBCKNN budc PC1 thu héi 16 trai phiéu PC1H2227002 tri gia 900
ty déng do str dung 90 ty déng sai muc dich phat hanh (trd ng vay ngan han tai VietinBank).
Viéc phai mua lai trudc han 16 trdi phi€u nay sé tao ap luc thu xép von trong 2H2026 d6i vdi
PC1 trong bdi canh doanh nghiép dang gap nhiéu bién déng & mat thugng tang.
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HE THONG KHUYEN NGHI

Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 20% trd 1én trong khoang thoi gian 12 thang

Kha quan: Ky vong tang gia tr 10% - 20% trong khodng thoi gian 12 thang

Nam gitr: Ky vong tédng gid dén 10% trong khoang thoi gian 12 thang

Kém kha quan: Ky vong giam gia dén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

Giam ty trong: Ky vong gidm gid 20% trd |Ién trong khodng thai gian 12 thang

Can luu y: Day la nhitng ma co phiéu cé nhiing théng tin bat thudng hay cé giao dich bat thuong... cé anh hudng
trong yéu dén doanh nghiép. (Muc tiéu cung cap théng tin cho nha dau tu)

Khong khuyén nghi: B6 phan nghién ctru dang hodc sé nghién ctru ¢6 phi€u nay nhung khéng dua ra khuyén
nghi hay gid muc tiéu vi ly do chi quan hodc chi dé tuan thd cac qui dinh cla luat va/hodc chinh sach cong ty
trong cac truong hop nhat dinh tranh cac xung dot lgi ich, vi du nhu SHS dang thuc hién tu van chién lugc, IPO...
Chua khuyén nghi: Khuyén nghi dau tu va gia muc tiéu cho ¢ phiéu khéng dugc dua ra do chua cd du thong tin
ca s dé xac dinh khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu. Khuyé&n nghi dau tu hodc gia muc tiéu trude dé, néu cd,

khéng co hiéu luc déi véi cd phiéu nay.

TUYEN BO MIEN TRU

Tat ca nhitng théng tin néu trong bdo cao nghién cutu nay da dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng
ty C6 phdn Ching khoan Sai Gon - Ha N§i (SHS) khéng chiju bat ky mét trach nhiém nao déi vdi tinh
chinh xdc cua nhing théng tin duoc dé cdp dén trong bao cdo. Cac quan diém, nhan dinh va danh gia
trong bao cao nay la quan diém ca nhan cua cac chuyén vién phan tich ma khéng dai dién cho quan
diém cua SHS.

Bao cdo nay chi nham muc tiéu cung cép théng tin, khéng phai va sé khéng duoc hiéu la mét 16i dé nghi
hodc mét 16i moi chao dé thuc hién bat cur giao dich ching khoan hodc céng cu tai chinh nao khac.
Ngudi doc chi nén sutr dung bao cdo nghién ctru nay nhu la mét ngudn théng tin tham khao. SHS khéng
chiu trach nhiém vé bt ctr két qua nao phat sinh tir viéc str dung ndi dung cua bao cao dudi moi hinh
thuc.

D liéu tai chinh dugc cung cép bdi Bloomberg va FiinGroup.

MOI THONG TIN XIN VUI LONG LIEN HE

Trung tam Phan tich - Cong ty C6 phan Chirng khoan Sai Gon - Ha Noi

Tru s6 chinh tai Ha Noi Chi nhanh Ha Noi

S6 43 Ly Thuong Kiét, P. Clra Nam, Tang 1-5, Toa nha Unimex Ha Noi, Toa nha SHS,
Thanh pho Ha Noi, Viét Nam. SG6 41 Ngb Quyén, phuong Clra Nam, Tp. Ha Néi
Tel: (84-24)-3818 1888 Tel: (84-24)-3818 1888

Fax: (84-24)-3818 1688 Fax: (84-24)-3818 1688

Email: contact@shs.com.vn Email: contact@shs.com.vn

Chi nhanh Da Nang Chi nhanh H6 Chi Minh

Tang 2, Toa nha SHB Da Nang, s6 06 Tang 6, Cao 6¢ van phong HDTC, s6 36 BUi Thi
Nguyé&n Van Linh, Thanh phd Da Nang, Xuan, Phuong Bé€n Thanh, Thanh phd H6 Chi
Viét Nam Minh, Viét Nam.

Tel: (84-511)-352 5777 Tel: (84-8)-3915 1368

Fax: (84-511)-352 5779 Fax: (84-8)-3915 1369

Email: contact-dn@shs.com.vn Email: contact-hcm@shs.com.vn

www.shs.com.vn
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CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN

SAI GON - HA NOI (SHS)

Website: shs.com.vn
“ Tel: 1900 63 8588

= Email: hotrokhachhang@shs.com.vn

GIAO DICH NGAY CUNG SHS

App trading: SH Smart

Bang gia: shoard.shs.com.vn

Web trading: shsmart.shs.com.vn
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