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Ky vong ttr dw an dwéng day 500 kV mach 3

* Dy an duwong day 500 kV mach 3 kéo dai véi tdng mire dau tw 23,000 ty ddng
du kién trién khai trong Q4/23 va hoan thanh trong T6/2024.

= Dy an ky vong sé tang két néi lwéi dién lién mién, gép phan 6n dinh nguén
cung cho mién Béc ciing nhw t&i wu hoéa ngudn dién huy déng tlr cac noi khac

= Chung t6i danh gia mot sé doanh nghiép niém yét cé thé hwéng loi tir qua
trinh trién khai dw an bao gdm: PC1, TV2, CTR va VNE.

Puwong day 500 kV mach 3 kéo dai - mét trong nhivtng dw an danh dau bwéc
tién trong truyén tai dién Trung — Bac

Theo Quy hoach Dién 8 (QHD), nhu cau dau tw nang cép ha tang Iwdi dién sé
roi vao khoang 11% téng nhu ciu vén clia nganh dién giai doan 2021-30, twong
dwong v&i khoang 1.48 ty USD méi nam, va 7% trong giai doan 2031-50; twong
dwong v&i khoang 1.74 ty USD mdi nam. Dw an dwérng day 500 kV mach 3 kéo
dai (Quang Trach — Phd Néi) véi tbng mirc dau tw 23.000 ty ddng dang duoc
co quan quan ly thic day dw kién trién khai vao nhitng thang cudi ndm 2023 va
muc tiéu hoan thanh trong thang 6/2024. Chung t6i ky vong duwéng day cé tong
chiéu dai khoang 514 km sé& gép phan nang céng suét truyén tai dién tr mién
Trung ra mién B&c lén mirc 5,000 MW (tr mére 2,200 MW trwéc dé) nhdm giai
quyét van dé cung (rng dién cho mién Béc.

Cac cb phiéu c6 thé hwéng lovi tir dw an

Chung téi cho réng viéc trién khai dw an dwéng day 500 kV mach 3 kéo dai sé
cé tac dong tich cwe dén cac don vi c6 nang luc va co thé ddm nhan cac cbng
viéc chinh cta dw an, bao gém: PC1 (cung cép nguyén vat liéu, thi céng cong
trinh), TV2 (tw van thiét ké va giam sat), CTR va VNE (thi cdng cong trinh dién).

Hinh 1: Uéc tinh gia tri cac phan cong viéc va don vi cé thé dam nhan

Cung cép nguyén vat liéu

va thiét bi
Giai phong Thi céng
mét bang xay lap
. . A . Nhép ngoai:
Tw vén Tw vén he tao: Thiét bi tram,
thiét ké giam sat da df‘in‘ str cach dién,
Y khang, tu

690 ~ 920 ty déng 9,200 ~ 13,800 ty ddng M h
tv déna

Bon vi co thé TV2, TV1, TV4 L PC1, cac don vi khac J [ PC1, CTR, VNE }
hwéng lgi

Ngudn: MBS Research tbng hop

Udc tinh gié tri
phén cong viéc

Hinh 2: Cac dw an thanh phan cta dw an dwong day 500 kV mach 3 kéo dai

STT Dy 4n thanh phan Chieu dai So bo tong mirc

(km) dau tw (ty dong)
1 Buwdng day 500 kV Quang Trach - Quynh Lwu 226 10,110
2 Buwong day 500 kV Quynh Lwu - Thanh Héa 91 4,116 Chuyén vién phan tich
3 DBuwong day 500 kV Thanh Hoéa - Nam Binh 1 73 2,290 Pham Thi Thanh Huyén
4 DPuwong day 500 kV Nam Binh 1 - Pho Noi 123 4,823 Huyen.PhamThiThanh@mbs.com.vn
Téng toan bd dw an 513 21,3390

Ngudn: MBS Research
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Trién vong cd phiéu nganh dién tir dw an
dwong day 500 kV mach 3 kéo dai

Nhu cau giai quyét van dé thiéu dién tai mién Bac

Tang tredng cong suat ngudn tai mién Bac khong du dap trng toc do ting
trwwéng cua phu tai...

Mién Bé&c Ia khu vwc duy nhét trén ca nuwéc cé téng trwdng tiéu thu dién vwot
qua téc do tang trwdng cong suét ngudn trong giai doan 2016-2020, theo EVN.
Trong T6/2023 vira qua, mién Bac cling chwa dap (rng duoc toan bd cong suat
dinh yéu cau, dan t&i tinh trang thiéu dién va cét dién luan phién.
Hinh 3: Téc do ting trwéng cong suat ngudn cta mién Bic trong  Hinh 4: Chénh léch cong suéat dinh thyc té va cong suét dinh yéu cau

giai doan 2016-2020 thap nhéat ca nwéc, trong khi nhu cau tiéu thu  tai mién Bac trong T6/2023
dién van tang véi toc do kha cao
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Mien Bac ~ Mién Trung Mién Nam Cong suét dinh thyc té Cbng suét dinh yéu cau
B Tang trwdng cong suat nguon Tang trwdng tiéu thu dién T6/2023 T6/2023
Ngudn: EVN, MBS Research Ngudn: PECC3, MBS Research

Thay dién va nhiét dién hién van chiém ty 1& kha cao trong tdng céng suat 1ap
dé&t tai mién Bac, tinh dén T6/2023. Tuy nhién, trwdc dién bién cta pha El Nino,
ngudn cung thay dién bi &nh hwdng do néng néng khién khién muc nwéc tai cac
ho thay dién gidam duéi mirc dang binh thuwéng (tham chi dwdi muc nwéc chét).
Bén canh dd, ngudn cung nhiét dién ciing bi anh hwéng do mot s td may tai
cac nha may nhiét dién gap sw ¢ van hanh trung v&i théi gian cac hod thay dién
phia Bac khoéng con nwéc; ly do cho viéc nay la EVN da cat gidm chi phi sira
chva I&n theo dinh mae tv 10% - 50% do khéng can dbi dwoc ngudn vén.

Hinh 5: Thay dién va nhiét dién chiém ty trong I&n trong téng cong  Hinh 6: Chénh léch mwc nwéc thwong lwu cac hé thiy dién mién Bic

suat ngudn dién tai mién Béc (tinh dén thoi diém T6/2023) v&i mwe nwéc chét (Htl — He) ¢6 thei diém dong loat cham mirc 0, anh
hwéng t&i ngudn cung thiy dién & khu vwec nay
30
EThay dién 25
20 A
€
Nhiét dién 5 15 1
f=
8 10 \G\‘
2 | 5 1 -
= Chuyen te
mién Nam va 0 -% = = =l =
mién Trung ra 5
mKhac PP P P PP PP P PP
Q' Q' Q' Q' Q Q Q' N} Q' Q! Q' Q'
\Q\&'l/ (\\bp/ b(\b‘\q/ \\0_;\{]/ Q’\%\’L '\('_,\%\(L (f&)\’l« (19\6\’1/ 6\@'\/ \q)‘.o\'lx \%\6\'1/ {@6‘1/
Tuyén Quang Lai Chau Ban Chat
Hudi Quang Son La Thac Ba
Ngudn: PECC3, MBS Research Nguén: EVN, MBS Research
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Nhu cau phu tai lién tuc tang cao trong khi vi tri dia ly khéng thuan lgi dé phat
trién cac ngudn nang lwong tai tao khién mién Bac c6 thé dbi mat véi nguy co
thiéu dién nghiém trong trong twong lai. EVN dy bao nhu cau st dung dién tai
mién B&c nam 2024 tiép tuc ting khodng 10% (twong dwong mirc tang cong
suét yéu cau ~ 1,600MW), trong khi chwa cé ngudn dién méi ndo dwoc bd sung
& khu vuc nay. Chung téi cho rang viéc cung tng dién tai mién Bac van sé gap
nhiéu khé khan, it nhat dén hét ndm 2025 néu khong coé bwdc tién trong cac dw
an maoi dé tang cong suét.

Hinh 7: Trong giai doan T6 va T7/2024, & khu vrc mién Bac, cong suéat dinh cung céap cé

thé van chwa dap (rng dwoc toan bo cong suét dinh yéu cau (*)

Phéan cong suét
20,000 1 dinh c6 thé khong =~ 775"
dwoc dap trng .
=
= 15,000 -
10,000 A
5,000 A
0 - .

Cong suét dinh cung cap 2024 dy kién Céng suét dinh yéu ciu 2024 duw kién
(*) Dwa trén kich ban thdy dién 2 ctia EVN: Luu lvong nuwéc vé céc hé thay dién tiép tuc kém nhw ndm 2023

Ngudn: MBS Research tdng hop
... dan dén nhu cau truyén tai dién ra mién Bac ting

Sw trai ngwoc trong chénh léch ngudn dién va tai dién tai mién Bac va mién
Trung d&n dén nhu cau truyén tai dién ra mién Bac tang cao. Hién tai, da co hai
dwdng day 500 kV 1a mach 1 & 2 da hoan thanh va thwc hién truyén tai dién tw
Nam ra B&c. Dy an dwdng day 500 kV mach 3 doan Viing Ang — Quang Trach
— Déc Séi — Pleiku 2 da hoan thién vao thang 8/2022 va nang cdng suét truyén
tai dién gitba mién Nam va mién Trung, tuy nhién dw an nay van chwa thyc hién
doan truyén tai ra mién Bac.

Theo béo céo cla Tbéng Cong ty Truyén tai dién Qudc gia EVNNPT, trong
T6/2023, cé t6¢i 4/34 doan clia dwdng day 500 kV van hanh tai cao trén 80% va
mirc canh bdo tai khu virc mién Béc do nhu cau tai dién tir Trung ra Bac cao.
Cac dwdng day nay bao gébm: 571 T500 Ha Tinh — 571 T500 Viing Ang; 584
NMB Nghi Son 2 — 571 & 572 Nho Quan; 572 T500 Nghi Son — 581 & 582 T500
Ha Tinh 2 (2 mach). Néu tinh trang truyén tai vwot qua mirc gidi han kéo dai sé
gay nguy co ra lwdi va dnh huwdng dén viéc cép dién cho ca hé thdng. Diéu nay
da&n dén nhu ciu cAp thiét trong viéc hoan thién dy an dwérng day 500 kV mach
3 kéo dai (Quang Trach — Phé Néi) nham tang cung dién tir ra mién Béc.

Bloomberg: MBSV<GO> Tel: +84 4 3726 2600 - Fax: +84 4 3726 2601 www.mbs.com.vn
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Hinh 8: San Iwging phat ndam 2022 tai mién Trung cao hon phu tai, Hinh 9: Ty Ié dwéng day thwong xuyén van hanh tai cao trén 80% va
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ngworc lai véi tinh trang thiéu dién tai mién Nam va mién Bac trén mirc canh bao trong T6/2023 tai khu vwrc mién Bac la rat cao
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= Nguén Tai ~ mLuwéi dién 500 kV Luwéi dién 220 kV
Ngu6n: EVN, VIETSE, MBS Research Nguén: EVNNPT, MBS Research

Trién vong tir dw an dwong day 500 kV mach 3 kéo dai

Muc tiéu hoan thanh dy an dwéorng day 500 kV mach 3 kéo dai (Quang Trach
— Phé Néi) trong 2024

Dé cai thién cong suét truyén tai dién ra mién Béc, chinh pha d&t muc tiéu sé
hoan thién dw an dwdng day 500 kV mach 3 kéo dai trong nam 2024. Dy an
c6 tdng chiéu dai wéc tinh khodng 514 km kéo dai tir nha may nhiét dién Quang
Trach (Quang Binh) t&i Phé Néi (Hung Yén), véi tbng mirc dau tw khoang
23,000 ty déng. Pay 1a dw an quan trong trong cung tng dién néi chung va
truyén tai dién cta Viét Nam ndi riéng; viéc hoan thién dy an sé gitp tdng céng
suét truyén tai dién tlr mién Trung ra mién Bac tir 2,200 MW [én 5,000 MW. Dy
an bao gdm 4 dy an thanh phan da duwoc dwa vao phu luc Quy hoach Bién VIII
dwgc Thi twédng Chinh phd phé duyét vao T5/2023 vira qua.

Hinh 10: Cac dw an thanh phan cta dw an dwong day 500 kV mach 3 kéo dai (Quang Trach — Phé Néi)

Chiéudai So bd tdng mirc dau tw

STT Dw an thanh phan (km) (ty ddng) Pon vi tw van thiét ké
1 DBuwong day 500 kV Quang Trach - Quynh Lwu 226 10,110 Lién danh PECC1 va PECC2
2 Buong day 500 kV Quynh Lwu - Thanh Hoéa 9 4,116 Lién danh PECC1 va PECC2
3 Buwong day 500 kV Thanh Héa - Nam Binh 1 73 2,290 Lién danh PECC4 va IE
4 Puong day 500 kV Nam Binh 1 - Phé Nbi 123 4,823 Lién danh PECC4 va PECC2
Téng toan bd dy an 513 21,339

*Luu y: Viée xéc dinh tiét dién day dén sé anh huéng dén téng mirc déu tw cda dw én

Ngudn: MBS Research tédng hop
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Hinh 11: So dé Iwéi dién sau khi hoan thanh dw an dwéng day 500 kV mach 3 kéo dai
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Ngudn: PECC2, MBS Research téng hop

M6t sé don vi c6 thé hwéng loi tir dw an

Theo ké hoach ban dau, dw an nay sé dwoc dwa vao van hanh trong giai doan
2025-2026, tuy nhién trwéc tinh hinh cing thang vé cung (rng dién cho mién
Béc hién tai, Tha twéng Chinh pha da yéu cdu day nhanh tién d6 dw an va phai
hoan thanh vao thang 6/2024. Tinh t&i thoi diém hién tai, dw an chi con 10 thang
dé thuc hién — mot khoang thoi gian rat ngén so véi cac dw an dwérng day 500
kV truéc d6 (VD: dw an dwong day 500 kV Viing Ang — Pleiku 2 vé&i chidu dai
742 km can 3.5 nam ké ti khi kh&i cong dé& hoan thanh, chwa ké céac thi tuc
trwde khi khéi cong).

Trwdc chi dao quyét liét ctia Tha twéng, chung téi cho rang dw an dwéng day
500 kV mach 3 kéo dai (Quang Trach — Phd Nbi) s& sém duoc khdi cong, méc
du c6 thé khdéng dang vai thei gian khéi cdng ky vong (T9/2023). Sau khi hoan
thanh céac tha tuc dé khéi céng, cac cdng viéc chinh can dwoc trién khai nhanh
va quyét liét ngoai gidi phong mét bang (tdn nhiéu thoi gian nhét) sé bao gom:
tw van, cung cap nguyén vat liéu - thiét bi va thi cong xay lap — nghiém thu.
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Hinh 12: Céc thi tuc can giai quyét trwéc khi khéi cong dw an dwong day 500 kV

B6 KH&DT trinh Chinh

phii két qua tham dinh Phé duyét chu Phé duyét bao Phé duyét Lwa chon Khoi Van
3 i > £y cao nghién ctru thiet ke ky AP A 5
chap thuan chua trwong trwong dau tw kha thi thuat nha thau cong hanh

dau tw

T

T9/2023: Tién dd hién tai
cla 4 dy &n thanh phan

T

T9/2023: B6 Cong thuwong
dang tham dinh bao cao NCKT

T

Thi twéng chi dao hoan
thanh trong T6/2024

Ngudn: MBS Research tbng hop

Bén canh cac don vij tw van da dwoc chi dinh cho tirng dw an thanh phan nhw
da néu & hinh 9 (TV2, TV1, TV4), ching t6i cho rang cac don vi c6 nang luc tét
trong Iinh vuwc cung cip nguyén vat liéu va thi cong xay l&p cong trinh dién nhw
PC1, CTR va VNE ciing sé 1a nhitng don vi d&m nhan tiém nang cho cac khau
con lai ctia dv an.

Hinh 13: Cac cbéng viéc chinh trong qua trinh thi cng dwéng day 500 kV mach 3 kéo dai
(Quang Trach — Phé Néi) va mét sé don vi c6 thé dam nhan

Cung cap nguyén vat liéu

va thiéet bi
Giai phong \_* I_* Thi cong
mat bang xay lap
. X A tan Nhap ngoai:
Tw van Tw van ggtec;i%% Thiét bi tram,
thiet ké giam sat da d'én’ st cach dién,
y khang, tu

Uoctinh gid tr 690 ~ 920 ty ddng 9,200 ~ 13,800 ty déng
phan cong viéc

Bon vi co thé ( TV2, TV1, TV4 [ PC1, céc don vi khac } [ PC1, CTR, VNEW
hwéng loi

Ngudn: MBS Research tdng hop

Hinh 14: So sanh 2 dw an dwéong day 500 kV mach 3

Viing Ang - Pleiku 2 Quang Trach - Phé Néi

Chidu dai duong day (km) 742 514
Tbng mirc dau tw (ty ddng) 11,949 23,000
Gié t_[i hop dong PC1 tham gia 1,668 n/a
(ty dong)

Ty trong trong téng mirc déu tw 14% n/a

Thoi gian thi cong T12/2018 - T8/2022 T9/2023 - T6/2024 (dw kién)

Ngudn: MBS Research tdng hop
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Hinh 15: Mot s6 cb phiéu cé thé hwéng loi tir dw an dwong day 500 kV mach 3 kéo dai

Pon vi/ Panh gia mirc Gia muc Ghi chi

STT ca phiéu 6 hwong loi tidu

PC1 c6 nang lyc hang dau Viét Nam trong inh viyc tong thau thi cong xay Iap cong trinh
1 PC1 G 33,400 dién, dong thoi cé kha nang cung cap mot phan nguyén vat liéu - thiét bi phu vu dy an
dwdng day 500 kV

TV2 la don vi dwgc lwa chon tw van thiét ké cho 2/4 dy an thanh phan trong dy an dwdng

2 TV2 @ n/a day 500 kV mach 3 kéo dai (tdng chiéu dai 317km twong dwong 62% tdng chleu dai dwong
day), day ciing la don vi cé nang lwc va kinh nghiém tét trong Iinh vic tw van thiét ké cong
trinh dién tai Viét Nam

3 VNE ™ n/a VNE c6 thé dwoc thi cong xay lap mot phan dy an duwdng day 500 kV
4 CTR Q n/a CTR la mot trong nhitng don vi hang dau trong Iinh vure thi cong ha tang tai Viét Nam va
c6 nhiéu kha nang tham gia goéi thau thwe hién thi cong xay lap dwong day 500 kV

Ngudn: MBS Research téng hop

Hinh 16: So sanh két qua kinh doanh ctia mét s6 ¢d phiéu c6 thé hwéng loi

P/E (lan) P/B (lan) ROA% ROE (%)
STT Cong ty Ma CK ™ Hién tai ™ 2022 ™ 2022
1 CTCP Tap doan PC1 PC1 VN Equity 30.8 1.6 1.4 23 5.4 9.4
2 CTCP Tu van Xay dung bién 2 TV2 VN Equity 62.3 2.1 1.5 1.4 3.3 3.9
3 Tbéng CTCP Xay dwng dién Viét Nam VNE VN Equity 83.8 0.9 0.3 0.4 1.1 1.5
4 Téng CTCP Cong trinh Viettel CTR VN Equity 18.5 5.4 9.3 8.9 32.0 30.2

Ngudn: MBS Research tédng hop
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MIEN TRU TRACH NHIEM

Bao cdo nay dwoc viét va phat hanh bdi Khéi Nghién ctru - Cong ty C6 phan Chirng khoan MBS (MBS). Théng tin trinh
bay trong bao c&o dwa trén cac ngudn dwoc cho |a dang tin cay vao thdi diém cong bd song MBS khéng chiu trach nhiém
hay bdo dam nao vé tinh chinh xac, tinh ddy du, tinh kip thdi ctia nhirng théng tin nay cho bat ky muc dich cu thé nao.
Nhirng quan diém trong bao cdo nay khéng thé hién quan diém chung clia MBS va c6 thé thay ddi ma khong can thong
bao trwdc. Bao cdo nay dwoc phat hanh chung, bat ky khuyén nghi ndo trong tai liéu nay khong lién quan dén cac muc
tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh va nhu ciu cu thé cla bat ky ngudi nhan cu thé nao. Bao cao nay va tat ca ndi dung
la s&n phdm s& hiru cia MBS; nguwdi nhan khéng dwoc phép sao chép, tai xuat ban dwéi bat ky hinh thirc nao hodc phan
phéi lai toan bd hodc mot phan, cho bat ky muc dich nao ma khéng cé sy déng y trwdc béng van ban cia MBS.

HE THONG KHUYEN NGHI DAU TU MBS

Khuyén nghij dau tw cé phiéu

Khuyén nghi dau tw ciia MBS dwoc xay dwng dwa trén kha ndng sinh I&i dy kién cla cb phiéu, dwoc tinh bang téng cla
(i) chénh léch phan trdm gitra gia muc tiéu va gia thi trwong tai thoi didm cong bd bao céo, va (ii) ty suét cd tire du kién.
Trr khi dwgc néu rd trong bao cdo, cac khuyén nghj dau tw cé thdi han dau tw 13 12 thang.

MUA Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu tir 15% tré [én
NAM GIUF Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu ndm trong khoang tir -15% dén 15%
BAN Kha nang sinh 16 ctia cb phiéu thdp hon 15%

Khuyén nghj dau tw nganh

KHA QUAN Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi Mua tinh trén co sé& vén héa thj tredng gia quyén
TRUNG LAP Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi N&dm git¥, tinh trén co s& vén héa thj trwdng gia quyén
KEM KHA QUAN Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghij Ban, tinh trén co s& vén hoa thi truéng gia quyén

CONG TY CO PHAN CHU’'NG KHOAN MB (MBS)

DPuwoc thanh 13p tir thang 5 nam 2000 b&i Ngan hang TMCP Quan do6i (MB) véi tén goi tién than 1a Céng ty CP chirng
khoan Thang Long, Coéng ty CP Ching khoan MB (MBS) la mét trong 6 cdng ty chirng khoan dau tién tai Viét Nam. Sau
nhiéu nam phat trién, MBS da tr& thanh mét trong nhirng céng ty chirng khoan hang dau Viét Nam, lién tuc dirng trong
Top 10 thi phan tai ¢ hai S& Giao dich (H5 Chi Minh va Ha Nai).

Pia chi:

Tda nha MB, 21 Cat Linh, Déng Pa, Ha Noi
Tel: + 8424 7304 5688 - Fax: +8424 3726 2601
Website: www.mbs.com.vn

KHOI NGHIEN ClPU CTCP CH’PNG KHOAN MB

Giam déc Khéi Nghién clru Trwéng phong

Trén Thi Khanh Hién Nguyén Tién Ding

Vi md & Chién lworc thi trwong Ngan hang - Dich vu Tai chinh Bat dong san

Lé Minh Anh Binh Céng Luyén Nguyén Minh Burc
Lé Ngoc Hung Pé Lan Phuong Lé Hai Thanh
Dich vu - Tiéu dung Cdéng nghiép — Nang lwong

Nguyén Quynh Ly Pham Thj Thanh Huyén

Bloomberg: MBSV<GO> Tel: +84 4 3726 2600 - Fax: +84 4 3726 2601 www.mbs.com.vn



http://www.mbs.com.vn/

