
 

 

BÁO CÁO CẬP NHẬT TIN TỨC 

95 

Phạm Thị Kim Duyên 

Chuyên viên tư vấn đầu tư 

Email: duyenptk@fpts.com.vn 

Điện thoại: 028 6290 8686 - Ext: 8950 

 

Người phê duyệt báo cáo 

Lê Thị Kiều Oanh 

Trưởng nhóm tư vấn đầu tư  

 

 

 

Thông tin giao dịch  12/5/2020 

Giá hiện tại (đ/cp) 40.400 

Giá cao nhất 52 tuần (đ/cp) 41.850 

Giá thấp nhất 52 tuần (đ/cp) 32.600 

Số lượng CP niêm yết (cp) 8.000.000 

Số lượng CP lưu hành (cp) 8.000.000 

KLGD bình quân 30 ngày (cp/ngày) 11.859 

Vốn hóa (tỷ đồng) 329,2 

EPS 4 quý gần nhất (đ/cp) 7.862 

P/E trailing (lần) 5,2x 

Tổng quan doanh nghiệp 

Tên 
CTCP Đầu tư Phát triển Nhà và 

Đô thị IDICO (IDICO-UDICO) 

Địa chỉ 

Đường số 4, KCN Nhơn Trạch 

1, xã Phước Thiền, huyện Nhơn 

Trạch, tỉnh Đồng Nai 

Doanh thu chính Kinh doanh điện năng trong KCN 

Chi phí chính Chi phí điện năng mua vào 

CẬP NHẬT ĐHCĐ THƯỜNG NIÊN NĂM 2020 

1. Kết quả hoạt động kinh doanh năm 2019 

Tổng doanh thu1 năm 2019 đạt 2.756 tỷ đồng (+8,02% yoy) và lợi 

nhuận trước thuế (LNTT) đạt 73,6 tỷ đồng (+12,28% yoy), lần 

lượt hoàn thành 106,79% và 124,79% kế hoạch năm. 

Tổng doanh thu năm 2019 đạt 2.756 tỷ đồng, trong đó doanh thu 

mảng kinh doanh điện (chiếm hơn 98% doanh thu) đạt gần 2.700 

tỷ đồng (+9,18% yoy) nhờ sản lượng điện cung cấp cho các khách 

hàng trong khu công nghiệp (KCN) Nhơn Trạch tăng 5,12% yoy và 

giá bán lẻ điện trung bình tăng 3,95% yoy. 

LNTT đạt 73,3 tỷ đồng (+12,28% yoy): Lợi nhuận từ hoạt động kinh 

doanh điện năm 2019 tăng 11,86% yoy cao hơn mức tăng trưởng 

doanh thu nhờ việc tăng giá điện trong năm 2019, giúp biên lợi nhuận 

gộp mảng này cải thiện lên 3,04%. Ngoài ra chi phí tài chính giảm 

hơn 75% yoy do UIC thực hiện hoàn nhập dự phòng giảm giá chứng 

khoán kinh doanh và tổn thất đầu tư là 1,25 tỷ đồng (cùng kỳ chỉ 27 

triệu đồng), giúp LNTT tăng 12,28% yoy. 

Cổ tức năm 2019: 6.000 đ/cp, đã tạm ứng 2.000 đ/cp vào ngày 

27/12/2019, phần còn lại dự kiến chi trả vào ngày 29/5/2020. 

2. Hoạt động đầu tư năm 2020 

 Dự án nâng công suất trạm biến áp (TBA) 110/22kV Tuy Hạ 

từ 182MVA lên 229MVA: tổng giá trị đầu tư là 55,4 tỷ đồng. Hiện 

UIC đang thực hiện công tác chấm thầu và dự kiến 8 tháng sau 

(đến năm 2021) khi công tác chấm thầu hoàn tất thì dự án sẽ đưa 

vào hoạt động.  

 Dự án TBA 110/22kV KCN Hựu Thạnh tỉnh Long An công suất 

189MVA: tổng giá trị đầu tư dự kiến là 115 tỷ đồng, dự án đã 

được bổ sung vào Quy hoạch phát triển lưới điện tỉnh Long An 

và đang chờ Bộ Công thương phê duyệt, dự kiến cuối tháng 

5/2020 sẽ có kết quả và đến cuối năm 2023 dự án mới mang lại 

doanh thu. 

Do hoạt động kinh doanh điện ở KCN Nhơn Trạch (diện tích lấp đầy 

100%) tương đối ổn định, nên công ty đang tiến hành mở rộng công 

suất để phát triển khách hàng mới. Tuy nhiên, đến nay việc đầu tư 

mở rộng vẫn đang trong quá trình chấm thầu và chờ phê duyệt. Do 

đó, chúng tôi cho rằng 2 dự án này chưa mang lại doanh thu trong 

năm 2020. 

3. Kế hoạch kinh doanh năm 2020 

 Tổng doanh thu: 2.895,23 tỷ đồng, tăng 5,10% yoy. 

 LNTT: 65,05 tỷ đồng, giảm 11,65% yoy. 

 Cổ tức: kế hoạch chi trả cổ tức bằng tiền 3.000 đồng/cp. 

Kết quả kinh doanh Q1/2020: Tổng doanh thu đạt 638,7 tỷ đồng 

(+7,85% yoy) và LNTT đạt 18,76 tỷ đồng (+23,63% yoy), lần lượt 

hoàn thành 22,34% và 28,85% kế hoạch năm 2020. 

Chúng tôi ước tính tổng doanh thu năm 2020 đạt 2.627 tỷ đồng (-

4,64% yoy) và LNTT ước đạt 70,24 tỷ đồng (-4,6% yoy), lần lượt 

hoàn thành 90,73% và 107,97% kế hoạch năm. 

                                                      

1 Tổng doanh thu: gồm doanh thu thuần bán hàng và cung cấp dịch vụ, doanh thu hoạt động tài chính và thu nhập khác. 
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4. Khuyến nghị đầu tư cổ phiếu UIC 

Tại mức giá đóng cửa ngày 12/5/2020 là 40.400 đ/cp, UIC đang giao 

dịch ở mức P/E trailing là 5,2x lần, thấp hơn so với mức P/E trung 

bình của một số doanh nghiệp cùng ngành là 6,5x lần. Tuy nhiên, do 

KCN Nhơn Trạch đã lấp đầy 100% nên khả năng tăng trưởng doanh 

thu từ khách hàng mới là chưa có, đồng thời hai dự án mở rộng công 

suất vẫn chưa đem lại doanh thu trong năm 2020, nên chúng tôi đưa 

ra khuyến nghị THEO DÕI đối với cổ phiếu UIC ở thời điểm hiện tại. 

Nhà đầu tư có thể xem xét MUA vào ở mức giá 36.000 đồng/cp (thấp 

hơn 10,89% so với giá hiện tại) tương ứng P/E fwd là 5,0x, tỷ suất 

cổ tức tại mức giá này là 8,3%. 

Một số cơ sở đánh giá: 

 Sản lượng điện năm 2020 ước giảm 5,4% yoy do tác động của 

dịch bệnh Covid-19 đã làm ảnh hưởng đến hoạt động sản xuất 

kinh doanh của các khách hàng trong KCN, nhóm khách hàng lớn 

(chiếm 60-70% doanh thu) phải giảm thời gian làm việc làm ảnh 

hưởng đến sản lượng điện tiêu thụ. 

 Hai dự án mở rộng công suất chưa đem lại doanh thu trong 

năm 2020: Dự án nâng công suất TBA Tuy Hạ đang thực hiện 

chấm thầu, dự kiến 8 tháng sau (đến năm 2021) khi hoàn tất công 

tác chấm thầu mới đưa vào hoạt động. Dự án TBA tại KCN Hựu 

Thạnh đang chờ Bộ Công thương phê duyệt, dự kiến cuối tháng 

5/2020 mới có kết quả. Do đó cả hai dự án sẽ chưa đem lại doanh 

thu trong năm 2020.  

 Cổ tức tiền mặt ở mức cao: Giai đoạn 2017-2019, UIC chi trả 

cổ tức ở mức 3.000-6.000 đ/cp, tương ứng tỷ lệ cổ tức/thị giá 

trung bình 12,8%/năm. Năm 2020, kế hoạch chi trả cổ tức tối 

thiểu 3.000 đ/cp.  

Các yếu tố cần theo dõi:  

 Tiến độ dự án nâng công suất TBA Tuy Hạ: dự kiến 8 tháng sau 

(đến năm 2021) khi công tác chấm thầu hoàn tất thì mới đưa vào 

hoạt động. 

 Tiến độ dự án TBA tại KCN Hựu Thạnh: hiện dự án vẫn đang chờ 

Bộ Công thương phê duyệt. Dự kiến đến cuối năm 2023 mới 

mang lại doanh thu. 

 Thanh khoản cổ phiếu thấp, khối lượng giao dịch bình quân 30 

ngày chỉ 11.859 cp/ngày. Nhà đầu tư cần cân nhắc rủi ro thanh 

khoản khi đầu tư vào UIC. 

  

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/


 

 

 

 HSX: UIC 

 

www.fpts.com.vn Bloomberg – FPTS <GO> | 3 

TỔNG QUAN DOANH NGHIỆP  

HOẠT ĐỘNG KINH DOANH 

UIC hoạt động chính ở lĩnh vực kinh doanh điện năng trong KCN Nhơn Trạch với đóng góp trung bình 97% doanh 

thu và 93% lợi nhuận gộp giai đoạn 2016 – 2019 (riêng năm 2019, mảng này đóng góp 98,12% doanh thu và 92,96% lợi 

nhuận gộp) và tương đối ổn định qua các năm. Biên lợi nhuận gộp mảng này duy trì trong khoảng 2,7% – 3%.  

Các hoạt động khác của UIC bao gồm xây dựng công trình dân dụng, công nghiệp, kỹ thuật hạ tầng, kinh doanh nhà,…Tuy 
nhiên, các hoạt động này chỉ chiếm tỷ trọng rất nhỏ nên không ảnh hưởng nhiều đến kết quả kinh doanh chung của UIC. 

Giai đoạn 2016 – 2019, doanh thu của UIC liên tục tăng trưởng qua các năm, với tốc độ tăng trưởng kép (CAGR) đạt 

7,19% và biên lợi nhuận gộp dao động quanh ngưỡng 3%, tương đương với biên lợi nhuận gộp mảng kinh doanh điện 

năng. 

 

Nguồn: UIC, FPTS tổng hợp 
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Lịch sử hình thành và phát triển 

Năm 2000: Công ty Đầu tư Phát triển Nhà và Đô thị (UDICO) được thành lập 

theo quyết định số 1714/QĐBXD ngày 6/12/2000 của Bộ Xây Dựng.  

Năm 2004: Công ty tiến hành cổ phần hóa thành Công ty cổ phần Đầu tư Phát 

triển Nhà và Đô thị IDICO với vốn điều lệ 20 tỷ đồng. 

Năm 2007: Công ty tăng vốn điều lệ lên 80 tỷ đồng và chính thức niêm yết trên 

Sở giao dịch chứng khoán TP.HCM với mã chứng khoán UIC. 

Biểu đồ 1: Cơ cấu cổ đông tại ngày 12/5/2020 

 

Nguồn: UIC, FPTS tổng hợp 

Cơ cấu cổ đông  

Tính đến ngày 12/5/2020, cổ đông lớn nhất của UIC là Tổng công ty (TCT) 

IDICO nắm giữ 51% cổ phần, Bà Trần Thúy Hường-Chủ tịch HĐQT nắm giữ 

15,35% cổ phần và quỹ AFC VF Limited nắm giữ 8,93% cổ phần. Còn lại là 

các cổ đông khác nắm giữ 24,72% cổ phần. 

TCT IDICO hoạt động theo mô hình CTCP được thành lập năm 2000 với xuất 

phát là một doanh nghiệp Nhà nước thuộc Bộ Xây dựng. TCT IDICO đang sở 

hữu 12 công ty con và 6 công ty liên kết, hoạt động trong các lĩnh vực: đầu tư 

phát triển KCN, thủy điện, giao thông, nhà ở và đô thị, thi công xây lắp,… Với 

mỗi đơn vị thành viên thuộc TCT IDICO phụ trách một mảng kinh doanh riêng, 

trong đó UIC phụ trách mảng cung cấp điện cho khách hàng trong KCN Nhơn 

Trạch. 

51%

15,35%

8,93%

24,72%

Tổng công ty IDICO Trần Thúy Hường

AFC VF Limited Khác

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
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UIC không trực tiếp tham gia vào quá trình sản xuất điện mà chịu trách nhiệm phân phối điện cho toàn bộ khách 

hàng trong KCN Nhơn Trạch 1,2,3,5. Hiện Công ty đang cung cấp điện cho hơn 300 khách hàng, trong đó khoảng 20 

khách hàng lớn hoạt động trong lĩnh vực dệt, nhuộm, may, luyện thép và cán thép,…chiếm 60-70% doanh thu mảng này. 

Một số khách hàng lớn của UIC là CTCP Dệt Texhong Nhơn Trạch, Công ty Hualon Corporation Việt Nam,… 

Mức giá mua và giá bán điện của UIC được xác định theo biểu giá của EVN trong từng thời kỳ. UIC mua điện theo 

mức giá bán buôn, sau đó bán lại cho khách hàng trong KCN với mức giá bán lẻ do EVN quy định. Theo quyết định sô 

648/QĐ-BCT của Bộ Công thương ban hành ngày 20/03/2019 về điều chỉnh mức giá bán lẻ điện bình quân và quy định 

giá bán điện, kể từ ngày 20/3/2019 giá bán lẻ điện bình quân của EVN là 1.864,44 đồng/kWh, tăng 8,35% so với giá bán 

của quyết định số 4495/QĐ-BCT (đây là mức giá chưa bao gồm thuế giá trị gia tăng). Mức giá bán cho từng nhóm đối 

tượng khách hàng của EVN cũng tăng tương ứng. 

Bảng 1: Bảng giá mua điện và giá bán điện của UIC  

 Gía mua (theo giá bán buôn của EVN) Gía bán (theo giá bán lẻ của EVN) 

Đơn vị: đồng/KWh QĐ 4495/QĐ-BCT QĐ 648/QĐ-BCT QĐ 4495/QĐ-BCT QĐ 648/QĐ-BCT 

Giờ bình thường 1.380 1.480 1.452 1.555 

Giờ thấp điểm 860 945 918 1.007 

Giờ cao điểm 2.515 2.702 2.673 2.871 

 Nguồn: Quyết định số 4495/QĐ-BCT và Quyết định số 648/QĐ-BCT của Bộ Công thương 

Các TBA UIC đang vận hành và dự kiến sẽ đầu tư trong tương lai 

Bảng 2: Các TBA UIC đang vận hành và dự kiến đầu tư năm 2020 

Tên TBA Vị trí TBA Công suất Khách hàng 

Đang vận hành 

TBA 110/22kV Nhơn Trạch 5 
KCN Nhơn Trạch 5, huyện 

Nhơn Trạch, tỉnh Đồng Nai 
189MVA  

Các khách hàng trong KCN 

Nhơn Trạch 1,2,3,5 
TBA 110/22kV Tuy Hạ 

KCN Nhơn Trạch 1, huyện 

Nhơn Trạch, tỉnh Đồng Nai 

182MVA 

 

Dự kiến đầu tư 2020 

Nâng công suất TBA 110/22kV  

Tuy Hạ 
 Từ 182MVA lên 229MVA  

TBA 110/22kV KCN Hựu Thạnh 
KCN Hựu Thạnh, huyện Đức 

Hòa, tỉnh Long An 
189MVA  

Các khách hàng trong KCN 

Hựu Thạnh 

Nguồn: UIC, FPTS tổng hợp 

Hiện nay, UIC sở hữu hai TBA là TBA 110/22kV Nhơn Trạch 5 công suất 189MVA và TBA 110/22kV Tuy Hạ công suất 

182MVA cùng hệ thống lưới điện phân phối 22kV với chiều dài trên 90 km. Phụ tải 2 của hai TBA này đạt khoảng 75% 

công suất vận hành (công suất tối đa cho phép là 80-85%), do đó UIC lên kế hoạch nâng công suất TBA Tuy Hạ từ 

182MVA lên 229MVA nhằm giảm phụ tải của trạm xuống dưới 75% để đảm bảo ngưỡng an toàn hoạt động. 

Kế hoạch đầu tư năm 2020:  

 Nâng công suất TBA Tuy Hạ từ 182MVA lên 229MVA: Trên cơ sở nhu cầu sử dụng điện đăng ký tăng thêm của 

các khách hàng hiện hữu và để đảm bảo ngưỡng an toàn hoạt động cho trạm, UIC đầu tư lắp đặt máy biến áp (MBA) 

63MVA thay thế MBA 16MVA, nâng công suất TBA Tuy Hạ lên 229MVA. Tổng giá trị đầu tư là 55,4 tỷ đồng, trong 

đó 70% là vốn vay ngân hàng BIDV- Chi nhánh Đông Đồng Nai và giải ngân theo tiến độ của dự án. 

Hiện nay, UIC đang thực hiện chấm thầu đối với hai gói thầu mua sắm MBA và vật tư thiết bị hạng mục thay MBA 

16MVA. Dự kiến khi công tác chấm thầu hoàn tất thì 8 tháng sau dự án sẽ đi vào hoạt động. Do đó chúng tôi cho 

rằng dự án chưa đem lại doanh thu cho UIC trong năm 2020, dự kiến đến cuối năm 2021 mới ghi nhận doanh thu, 

chúng tôi sẽ cập nhật khi có thông tin chi tiết hơn. 

 Dự án TBA 110/22kV KCN Hựu Thạnh công suất 189MVA: 

                                                      

2 Phụ tải: phụ tải điện là đại lượng đo bằng tổng công suất tiêu thụ của các thiết bị điện trong một thời điểm. 

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
https://www.evn.com.vn/userfile/User/tcdl/files/2019/3/648.pdf
https://www.evn.com.vn/userfile/User/tcdl/files/2019/3/648.pdf
https://www.evn.com.vn/userfile/User/tcdl/files/QD4495_2017_quydinhgiadien.pdf
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KCN Hựu Thạnh3 do TCT IDICO làm chủ đầu tư nên UDICO được giao nhiệm vụ lên kế hoạch đầu tư TBA 110/22kV để 

cung cấp điện cho các khách hàng trong KCN này. Dự án đã được bổ sung vào Quy hoạch phát triển lưới điện tỉnh Long 

An và đang chờ Bộ Công thương phê duyệt, dự kiến cuối tháng 5/2020 sẽ có kết quả. Tổng giá trị đầu tư là 115 tỷ đồng. 

Hiện dự án đang trong giai đoạn thiết kế và lập kế hoạch sử dụng nguồn vốn, nguồn vốn vay ngân hàng tối đa là 80% 

tổng giá trị đầu tư và giải ngân theo tiến độ của dự án. 

Dự án TBA 110/22kV KCN Hựu Thạnh công suất 189MVA bao gồm 3 MBA công suất 63MVA/máy và hệ thống đường 

dây phân phối 22 kV. Là dự án đầu tư TBA mới nên thời gian dự kiến đến năm 2030 sẽ hoàn thành toàn bộ hạng mục. 

Tuy nhiên trong quá trình đầu tư từ đây cho đến năm 2030, hạng mục nào hoàn thiện sẽ được đưa vào sử dụng để cấp 

điện cho khách hàng và đem lại doanh thu cho UIC.  

Với mỗi hạng mục đầu tư MBA mới, từ công tác chấm thầu cho đến khi hoàn thành lắp đặt và đem vào vận hành sẽ mất 

khoảng 2 năm. Dự kiến đến năm 2021 mới bắt đầu công tác chấm thầu, do đó chúng tôi cho rẳng dự án sẽ đem lại doanh 

thu từ cuối năm 2023. Đây là dự án có quy mô công suất ngang bằng với TBA Nhơn Trạch 5, nên khi TBA này đi vào 

vận hành sẽ giúp UIC tăng trưởng mạnh về doanh thu, chúng tôi sẽ cập nhật khi có thông tin chi tiết hơn. 

KẾT QUẢ KINH DOANH NĂM 2019 

Bảng 3: Kết quả hoạt động kinh doanh năm 2019 

Tỷ đồng 2018 2019 %yoy %TH/KH2019 

Tổng doanh thu 2.551,82 2.756,73 +8,03% 106,79% 

Doanh thu thuần 2.544,59 2.749,66 +8,06%  

Kinh doanh điện năng 2.472,59 2.699,67 +9,18%  

Khác 71,99 51,72 -28,16%  

Gía vốn hàng bán 2.467,88 2.663,20 +7,91%  

Lợi nhuận gộp 76,71 86,46 +12,71%  

Chi phí bán hàng 0,66 0,61 -7,27%  

Chi phí QLDN 14,95 16,73 +11,90%  

EBIT 68,31 75,58 +10,64%  

Doanh thu tài chính 7,10 5,28 -25,71%  

Chi phí tài chính 2,76 0,69 -75,02%  

Chi phí lãi vay 2,73 1,95 -28,72%  

Lợi nhuận khác 0,13 -0,09 -167,86%  

Lợi nhuận trước thuế 65,57 73,63 +12,28% 124,79% 

Lợi nhuận sau thuế  53,97 59,52 +10,28%  

EPS* (đồng/cp) 6.041 6.661 +10,26%  

EPS*: EPS đã điều chỉnh quỹ khen thưởng phúc lợi  Nguồn: UIC, FPTS tổng hợp 

Tổng doanh thu năm 2019 đạt 2.756,73 tỷ đồng (+8,03% yoy) và LNTT đạt 73,63 tỷ đồng (+12,28% yoy), lần lượt 

hoàn thành 106,79% và 124,79% kế hoạch năm. 

Doanh thu thuần đạt 2.749,66 tỷ đồng (+8,06% yoy), trong đó doanh thu mảng kinh doanh điện (chiếm hơn 98% doanh 

thu năm 2019) ghi nhận gần 2.700 tỷ đổng, tăng 9,18% yoy nhờ: 

- Sản lượng điện cung cấp năm 2019 đạt 1,6 tỷ kWh, tăng 5,12% yoy, phần lớn do tăng sản lượng từ nhóm khách 

hàng dệt, nhuộm, may, luyện thép và cán thép,… 

                                                      

3 KCN Hựu Thạnh thuộc xã Hựu Thạnh, huyện Đức Hòa, tỉnh Long An, cách trung tâm TP.HCM khoảng 30km, có tổng diện tích 

524ha, trong đó 310ha là diện tích đất thương phẩm. Hiện đã hoàn thành 95% công tác bồi thường giải phóng mặt bằng và đang thi 

công hạ tầng kỹ thuật. KCN này thuận lợi cho các ngành công nghiệp sản xuất hàng tiêu dùng, công nghiệp nhẹ như sợi, dệt, may 

mặc,.. 

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
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- Theo quyết định số 648/QĐ-BCT kể từ ngày 20/3/2019, giá bán lẻ điện thương phẩm trung bình của EVN tăng lên 

1.864,44 đồng/kWh từ mức 1.720,65 đồng/kWh. Theo đó, giá bán điện trung bình của UIC cho khách hàng trong 

năm 2019 đã tăng 3,95% so với cùng kỳ. 

Doanh thu tài chính ghi nhận 5,28 tỷ đồng (-25,71% yoy), do khoản cổ tức được chia từ đầu tư góp vốn vào hai đơn 

vị là HTI và LMI chỉ còn 3,31 tỷ đồng, giảm 32,24% yoy. Ngoài ra, lãi tiền gửi và cho vay ghi nhận 1,96 tỷ đồng (-11,28% 

yoy). 

Thu nhập khác (đến từ thanh lý, nhượng bán phế liệu) không đáng kể, đạt 79,4 triệu đồng (-37,26% yoy). 

Chi phí tài chính giảm 75,02% yoy, còn 0,69 tỷ đồng do nợ vay giảm nên chi phí lãi vay giảm từ 2,73 tỷ đồng năm 

2018 xuống còn 1,95 tỷ đồng trong năm 2019, ngoài ra, trong kỳ UIC thực hiện hoàn nhập dự phòng giảm giá chứng 

khoán kinh doanh và tổn thất đầu tư là 1,25 tỷ đồng (cùng kỳ chỉ là 27 triệu đồng). 

Kết quả là, lợi nhuận trước thuế đạt 73,63 tỷ đồng và lợi nhuận sau thuế đạt 59,52 tỷ đồng, tăng lần lượt 12,28% và 

10,28% so với cùng kỳ. 

KẾ HOẠCH KINH DOANH NĂM 2020 

Bảng 4: Kế hoạch kinh doanh năm 2020 

Tỷ đồng KH 2020 TH 2019 %KH2020/TH2019 FPTS dự phóng 

Tổng doanh thu 2.895,23 2.754,85 105,10% 2.627 

Lợi nhuận trước thuế 65,05 73,63 88,35% 70,24 

Cổ tức (đồng/cp) 3.000 6.000 50%  

Nguồn: UIC, FPTS tổng hợp 

Năm 2020, UIC đặt kế hoạch tổng doanh thu 2.895,23 tỷ đồng (+5,10% yoy) và LNTT 65,05 tỷ đồng (-11,65% yoy).  

Trong quá khứ, UIC đặt kế hoạch LNTT giảm so với thực hiện của năm trước - đây là kế hoạch thận trọng theo chủ 

trương của TCT IDICO. Giai đoạn 2015-2019, UIC luôn hoàn thành vượt kế hoạch đề ra, tuy nhiên Công ty không có 

chính sách thưởng vượt kế hoạch cho Ban lãnh đạo.  

Bảng 5: Tình hình thực hiện kế hoạch của UIC giai đoạn 2015-2019  

 2015 2016 2017 2018 2019 

% TH/KH TDT 112,62% 110,55% 102,63% 108,29% 106,73% 

% TH/KH LNTT 138,81% 147,27% 149,66% 118,71% 124,78% 

Nguồn: UIC, FPTS tổng hợp 

Kết thúc quý 1, UIC ghi nhận tổng doanh thu đạt 638,7 tỷ đồng (+7,85% yoy) và LNTT đạt 18,76 tỷ đồng (+23,63% yoy), 

hoàn thành lần lượt 22,34% và 28,85% kế hoạch năm 2020. LNTT tăng mạnh do trong kỳ UIC ghi nhận cổ tức được chia 

từ HTI là 2,49 tỷ đồng, trong khi cùng kỳ không ghi nhận khoản này. 

Chúng tôi ước tính tổng doanh thu năm 2020 đạt 2.627 tỷ đồng (-4,64% yoy) và LNTT đạt 70,24 tỷ đồng (-4,6% 

yoy), lần lượt hoàn thành 90,73% và 107,97% kế hoạch năm, dựa trên một số cơ sở sau: 

Về tổng doanh thu:  

Doanh thu mảng kinh doanh điện ước đạt 2.538 tỷ đồng (-6,01% yoy) dựa trên cơ sở sau: 

- Sản lượng điện năm 2020 ước đạt 1,51 tỷ kWh, giảm 5,4% yoy do tác động của dịch bệnh Covid-19 đã làm ảnh 

hưởng đến hoạt động sản xuất kinh doanh của các khách hàng trong KCN, nhóm khách hàng lớn (chiếm 60-70% 

doanh thu) phải giảm thời gian làm việc làm ảnh hưởng đến sản lượng điện tiêu thụ.  

- Giá bán lẻ điện bình quân đã tăng theo quyết định số 648/QĐ-BCT lên 1.864,44 đồng/kWh kể từ 20/3/2019. Tuy 

nhiên, theo Công văn số 2698/BCT-ĐTĐL của Bộ Công thương ngày 16/4/2020 về hướng dẫn triển khai thực hiện 

giảm giá bán điện, tiền điện do ảnh hưởng dịch COVID-19, giá bán điện sẽ giảm 10% trong quý 2/2020. Do đó chúng 

tôi dự báo, giá bán điện trung bình năm 2020 của UIC sẽ tương đương cùng kỳ 2019.  

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
https://evn.com.vn/d6/news/TIN-MOI-NHAN-Bo-Cong-Thuong-vua-ban-hanh-van-ban-so-2698BCT-DTDL-ngay-1642020-huong-dan-trien-khai-thuc-hien-giam-gia-ban-dien-tien-dien-do-anh-huong-dich-COVID-19-6-12-25413.aspx
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Doanh thu hoạt động tài chính ước đạt 5,21 tỷ đồng (-1,32% yoy): Ước tính năm 2020, cổ tức được chia từ HTI và 

LMI tiếp tục duy trì ở 2,99 tỷ đồng và 0,32 tỷ đồng. Tại thời điểm ngày 31/3/2020, tiền gửi không kỳ hạn là 22,56 tỷ đồng 

(-49,62% so với thời điểm ngày 1/1/2020), nên khoản lãi từ hoạt động đầu tư và cho vay ước đạt 1,9 tỷ đồng (giảm 3,42% 

yoy). 

Thu nhập khác ước đạt 80 triệu đồng (+0,75% yoy). 

Về lợi nhuận: Chúng tôi ước tính tỷ suất lợi nhuận gộp năm 2020 là 3%. Tỷ lệ chi phí quản lý doanh nghiệp và chi phí 

bán hàng/doanh thu duy trì ổn định qua các năm lần lượt là 0,425% và 0,025%. Do đó, LNTT ước đạt 70,24 tỷ đồng, 

giảm 4,6% yoy, hoàn thành 107,97% kế hoạch năm 2020. 

Kế hoạch phân phối lợi nhuận 

UIC chia cổ tức tiền mặt khá đều đặn qua các năm, tỷ suất cổ tức/thị giá giai đoạn 2016-2019 trung bình khoảng 

12,8%/năm. Năm 2019, UIC có kế hoạch chia cổ tức đột biến lên mức 6.000 đồng/cp do Công ty không trích quỹ đầu tư 

phát triển như mọi năm (25% lợi nhuận sau thuế). Công ty đã tạm ứng cổ tức đợt 1 là 2.000 đ/cp vào ngày 27/12/2019, 

phần còn lại dự kiến chi trả vào ngày 29/5/2020. 

Năm 2020, ĐHCĐ đã thông qua kế hoạch chi trả cổ tức bằng tiền mặt là 3.000 đ/cp. Với thị giá ngày 12/5/2020 là 40.400 

đ/cp thì tỷ suất cổ tức/thị giá này là 7,42%. 

Bảng 6: Tình hình chi trả cổ tức của UIC giai đoạn 2016-2019 

Năm 2016 2017 2018 2019 KH 2020 

Cổ tức bằng tiền (đồng/cp) 2.000 3.000 3.500 6.000 3.000 

Tỷ suất cổ tức/thị giá (%) 9,62 11,77 13,18 16,81  

 Nguồn: UIC, FPTS tổng hợp 

ĐỊNH GIÁ 

Chúng tôi đưa ra một số doanh nghiệp hoạt động trong ngành thương mại điện để so sánh với UIC. Dữ liệu được sử 

dụng trong 4 quý gần nhất (quý 2/2019 – quý 1/2020). 

Mã CK 
Vốn hóa 
(tỷ đồng) 

Doanh thu thuần 2019 
(tỷ đồng) 

LNST 2019 
(tỷ đồng) 

EPS  
(đồng) 

ROE  
2019 

P/E  
(lần) 

DNA 996,31 1.722,81 118,82 2.522 6,74% 7,73 

KHP 336,43 5.369,10 51,08 1.587 7,95% 5,29 

Trung bình 6,51 

UIC 329,20 2.749,65 59,51 7.862 20,76% 5,23 

 Nguồn: FPTS tổng hợp 

Tại mức giá đóng cửa ngày 12/5/2020 là 40.400 đ/cp, UIC đang được giao dịch tại mức P/E trailing là 5,2x lần, thấp hơn 

so với mức P/E trung bình của một số doanh nghiệp cùng ngành là 6,5x lần. EPS ước tính năm 2020 đạt 7.106 đồng/cp. 

Tuy nhiên, do KCN Nhơn Trạch đã lấp đầy 100% nên khả năng tăng trưởng doanh thu từ khách hàng mới là chưa có, 

đồng thời hai dự án mở rộng công suất vẫn chưa đem lại doanh thu trong năm 2020, chúng tôi đưa ra khuyến nghị THEO 

DÕI đối với cổ phiếu UIC ở thời điểm hiện tại. Nhà đầu tư có thể xem xét MUA vào ở mức giá 36.000 đồng/cp (thấp hơn 

10,89% so với giá hiện tại) tương ứng P/E fwd là 5,0x, tỷ suất cổ tức/thị giá này đạt 8,3%. 
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Tuyên bố miễn trách nhiệm  

Các thông tin và nhận định trong báo cáo này được cung cấp bởi FPTS dựa vào các nguồn thông tin mà FPTS coi là đáng tin cậy, 

có sẵn và mang tính hợp pháp. Tuy nhiên, chúng tôi không đảm bảo tính chính xác hay đầy đủ của các thông tin này. 

 

Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này cần lưu ý rằng các nhận định trong báo cáo này mang tính chất chủ quan của chuyên viên tư vấn 

đầu tư. Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này tự chịu trách nhiệm về quyết định của mình.  

 

FPTS có thể dựa vào các thông tin trong báo cáo này và các thông tin khác để ra quyết định đầu tư của mình mà không bị phụ thuộc 

vào bất kỳ ràng buộc nào về mặt pháp lý đối với các thông tin đưa ra. 

 

Tại thời điểm thực hiện báo cáo phân tích, FPTS nắm giữ 9 cổ phiếu UIC và chuyên viên tư vấn đầu tư, người phê duyệt báo cáo 

hiện không nắm giữ cổ phiếu nào của doanh nghiệp này.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Các thông tin có liên quan đến chứng khoán khác hoặc các thông tin chi tiết liên quan đến cố phiếu này có thể được xem 

tại https://ezsearch,fpts,com,vn hoặc sẽ được cung cấp khi có yêu cầu chính thức   
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