02/11/2016

BSC Company Update

VHL — CTCP Viglacera Ha Long (HNX)

CTCP Viglacera Ha Long chuyén san xuat cac san pham gach ngéi gém, véi 3
san pham chinh: gach xay, ngéi va gach lat (cotto va clinker).
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, . Tang trwd'ng cha VHL trong Q4/2016 va 2017 sé chi yéu dén tir:

Trwo'ng phong

Tran Thing Long e Thay d&i co cdu sdn phdm theo hudng ting ty 1& ngdi tai 2 nha may
longtt@bsc.com.vn Ién mrc 80%;

e DAy chuyén Clinker s6 2 di vao hoat déng tir 9/2016.

Chuyén vién phdn tich Lwu y, chi phi nhién liéu (than va dau, chiém 20% gia thanh) dang cé xu
L& Thi Trang huwdng tang trd lai, cung vdi chi phi nhan céng (chiém 15% véi Cotto, 30% vdi
Tranglt@bsc.com.vn gach ngdi) tdng do anh hudng tir chinh sdch BHXH cd thé anh hudng t&i bién

LNG cla cdng ty trong thoi gian tdi. Co cau c¢d dong cd dac, thanh khoan
twong ddi thap vai khdi lugng giao dich binh quan 10 phién la 17,022 CP cling
13 mot diém trir cda VHL.

KQKD: Trong Q3, doanh thu dat 447.96 ty d (+13.1% yoy), bién LNG giam nhe
so vdi cung ki, dat 17.7% (bién gbp cung ki Q3/2015 la 20.7%) do giam gia
nhe trong mua thap diém thang 7 4m lich. LNST trong quy dat 28.3 ty d

Udc tinh trong cd ndm 2016, LNST
(+6.8% yoy).

cua VHL woc dat 117.4 ty d, tuong
duong EPS F 2016 la 7,340 VND/cp.  Lily ké 9T2016, DTT dat 1320.5 ty d (+18.02% yoy), bién gop la 20.7% (trong
9T2015: 18.4%), Nguyén nhan 1a do (1) San xuat 6n dinh gach Cotto tai day
chuyén Clinker s6 1 (day chuy@n bat dau san xuat tir T5/2015); (2) Chuyén déi
tang ty trong san pham co bién loi nhuan cao (cotto, ngdi). LNST 9T dat VND
85.7 ty d (+13.7% yoy), hoan thanh 77.6% ké& hoach nam.

VGi gid doéng ctra ngay 02/11/2016
I& 50,100 VND/cp, P/E fw dat 6.83x,
murc twrong déi hdp dan.

Udc tinh trong cd ndm 2016, LNST cta VHL wdc dat 117.4 ty d, twong duong
EPS F 2016 & 7,340 VND/cp. V&i gid déng cia ngay 02/11/2016 la 50,100
VND/cp, P/E fw dat 6.83x, murc tuong déi hdp dan.

Mang gach va ngoéi (chi€m ~50% DTT): VHL c6 2 nha may san xuat gach ngéi
gém Nha mdy gach Tiéu Giao (CSTK 180 triéu vién QTC/ndm) va nha may
gach Hoanh B6 (CSTK 90 triéu vién QTC/nam) dang hoat déng 100% cong
suat. Hién tai, ty trong ngdi sdn xuat dang & mirc cao khodng 65% téng san
lvgng san xuat sau khi VHL chuyé&n d6i GD 1 nha may Hoanh B6 sang san xuat
ngoi tir 2015. Dy kién cong ty s& tiép tuc chuyén d6i cac day chuyén con lai
tai nha may nay sang san xuat ngdi vao dau 2018, tadng ty trong ngdi Ién mirc
80% CSTK. San pham ngdi Ha Long 1a mot trong nhitng san phdm ngdi cao cap
cé murc tiéu thu manh tai thi trwong Viét Nam, cé mirc gid gap khodng 5-6 lan
gia gach xay (tinh QTC), bién lgi nhudn gbp twong déi tét (trén 20%) so vdi
gach xay (10-15%).

Béo céo nay chi la ngudn théng tin
tham khao. Vui long doc ky phan
Khuyén céo st dung 6 trang cudi.
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Mang gach lat (Cotto va Clinker) (50% DTT): Hién VHL s& hitu 2 nha mdy san xuit gdbm Nha
may gach Cotto Giéng Ddy v&i CSTK 7.5 triéu m2 QTC/ndm va 2 day chuyén nha may gach
Clinker (c6 thé san xuat ca Clinker va Cotto), cdng suat 2 triéu m2/ndm/day chuyén, trong d6 1
day chuyén hoat dong tir 5/2015 va 1 day chuyén chay tir 9/2016. San pham gach Cotto cla
VHL chiém thi phan twong déi I&n, khodng 60%, va bién LNG cao (15-17%). S&n phdm mdi
Clinker cé d6 bén va dic tinh hoéa ly rat tét, gid ban gip 2.5-3 1an/m2 so véi gach Cotto. Tuy
nhién, cong ty chua phat trién dugc thi truong tiéu thuy, do vy ca 2 day chuyén Clinker hién
van tiép tuc san xuat 100% Cotto.

Ngudn nguyén vat liéu: Vé ddt sét, d€n nay VHL duy tri tich trit ddm bao cho 6 thang san xuat
&n dinh. Vé dai han, VHL cé cdc md nguyén liéu 1&n, chang han mé Xich Thé, dap ¢ng nhu cau
NVL dat sét trong 25-30 nam. Gid dat sét co ban 6n dinh qua cadc ndm. V@ nhién liéu, VHL s
dung D3u DO cho ngdi va Than héa khi cho cac san pham con lai. Gid dau cé xu hudng ting
trong 2016, cling nhu gia than vira tdng khoang 6% c6 thé anh hudng dén bién LNG cla VHL
trong thai gian tdi khi nhién liéu chiém ty trong khodng 20% gia thanh san xuét.

Tiéu thu san pham: VHL chu yéu tiéu thu qua céng ty con CT TNHH MTV Viglacera Ha Long va
cong ty lién k&t CTCP Thuong mai Viglacera. 92-95% DTT cla VHL dén tir thj trwdng ndi dia,
trong d6 chi y&u 1a thj trudng mién Bac (chiém 84-87% DTT). Chinh sach ban hang thu tién
ngay, chiét khdu cho dai ly tlr 10-12%, giiip khoadn phai thu khich hang & mc rat thap.
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Khuyén cao st dung

Ban bao cdo nay ctia Céng ty Cé phdn Ching khoédn Ngan hang Déu tw va phat trién Viét Nam
(BSC), chi cung cép nhirng théng tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién
thj triromg chiing khoén trong tuén. Bao céo nay khéng duoc xay dung dé cung cép theo yéu céu cua
bét ky t6 chirc hay cé nhan riéng 1é nao hodc céc quyét dinh mua bén, ndm gii ching khoan. Nha
dau tw chi nén str dung céc théng tin, phéan tich, binh luén cta Ban béo céo nhw la ngudn tham khéo
triée khi dwa ra nhimg quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhédn dijnh va dw béo va quan
diém trong béo cdo nay dwoc dua trén nhu’ng ngudn di liéu dang tin cay. Tuy nhién Céng ty Co phén
Ching khoén Ngéan hang déu tw va phat trién Viét Nam (BSC) khéng dam bao rang cac nguén théng
tin nay la hoan toan chinh xéac va khéng chju bét ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xéc cua
nhing théng tin dwoc dé cap dén trong béo céo nay, ciing nhw khéng chiu tréch nhiém vé nhing thiét
hai déi véi viéc str dung toan bé hay mét phan néi dung cda ban béo céo nay. Moi quan diém ciing
nhw nhan dinh duoc dé cép trong bao cdo nay dwa trén sw can nhac cén trong, céng minh va hop ly
nhét trong hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhan dinh nay cé thé thay déi ma khdng cén béo
tréc. Ban béo céo nay cé ban quyén va la tai sén cla Céng ty C6 phan Chiing khodn Ngén hang
DPéu tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, stra déi, in &n ma khéng cé sw dong y
ctia BSC déu trai luat. Bat ky ndi dung nao cda tai liéu nay ciing khéng dwoc (i) sao chup hay nhan
ban & bét ky hinh thirc hay phuong thire nao hodc (i) duoc cung cédp néu khéng duoc sw chép thuan
ctia Céng ty Cé phén Chirng khoén BIDV.
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