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BSC

Tong cdng ty Viglacera_CTCP

Nha nwéc du kién thodi von 20% vao dau 2018

Khuyén nghi

Gia muc tiéu N/A
Gia dong clra 19,500
Upside N/A
Di¥ liéu thi truong

S8 lwgng cp (tr cp) 427
V8n héa (ty d) 8,326.5
Gia cao nhat 52 tuan 20,500
Kh?l lwgng giao dich binh quan 10 414,441
ngay (cp)

C6 dong lon (%)

B6 Xay dung 56.67%

3.28%
2.81%
2.58%
1.99%
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Dién bién gia

M  3M 1Y

VGC
VN-Index

79% 57% 37%
1.2% 6.8% 20%

Dién bién gia

28 2000K

Phan Quéc Blru
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Tdng quan vé cong ty: VGC |3 doanh nghiép
san xuit va kinh doanh san pham vat liéu xay
duwng (kinh xay dung, gach 8p, sen voi, st vé
sinh), ngoai ra VGC con hoat déng trong linh
vuc cho thué BBS khu céng nghiép.

BSC Research

Tinh hinh kinh doanh 6 thang ting trwvéng manh dat két qua kha
quan. Doanh thu thuan va LNST lan lvgt trong 1H2017 dat 4,289
ty déng (+12.1% yoy) va 411.1 ty déng (+58.6% yoy) twong t&ng
hoan thanh 53% va 60.9% ké hoach kinh doanh clia VGC. Loi
nhuan gdp 1H17 dat 1,059 ty déng (+12% yoy), bién lgi nhuan
gop tiép tuc dugc VGC duy tri twong duong so véi cung ky ndm
ngodi dat 24.5%. Tuy nhién, bién lgi nhuan rong dwoc cai thién
dang ké nho vao (1) Doanh thu tai chinh rong cai thién rd nét (2)
Ty |é chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép giam t&r muc
13.5% trong 1H16 xuéng con 11.3% trong 1H17 nh& VGC kiém
sodt chi phi t&t hon. BSC cho rang VGC sé tiép tuc duy tri dugc
viéc kiém sodt chi phi nay va gilt nguyén ty |& nay cho 2H2017.

K&t qua kinh doanh liiy ké 8T2017 vuwo't trén ky vong. Theo cudc
trao d6i véi VGC gan day, Ity k& doanh thu hop nhat 8 thang dau
ndm 2017 dat 5,600 ty, tvong &ng hoan thanh 69.5% ké hoach
doanh thu 2017. LNTT dat 682 ty dong, hoan thanh 81% KHDT.
BSC dw bdo VGC sé hodn thanh vuot ké hoach kinh doanh dét
ra vdi doanh thu va LNST lén lwot dat 8,738 ty déng (+8.17%
yoy) va 827 ty dong (+69.4% yoy). EPS FW 2017 danh cho cé
déng céng ty me dv kién dat 1,576 déng (v&i gia dinh dé trir
quy khen thwdng phuc lgi twong dwong ndm 2016 la 35 ty)

Mang kinh x3y dwng dwoc ky vong tiép tuc kha quan cho ndm
2017, tuy nhién tlr nam 2018 sé khé khan hon do gap canh
tranh. Bién Igi nhuan gbp cda mang kinh xay dung trong 1H17
tang manh dat 35.3% tir mlrc 26.4% trong 1H16 chl yéu do (1)
Gia ban kinh tang 15% so vdi cung ky, (2) Van hanh hoat dong
hiéu qua hon sau 2 ndm slra chita ngudi tai nha may VFG & Bic
Ninh, (3) Gia dau FO (chiém dén 40% COGS cla mang kinh) hién
cling dang duy tri & mirc thap. Tién do dy an kinh ndi siéu trang
tai KCN Phi MY (cdng sudt thiét ké GP1 dat 600 tan/ngay, twong
duong khodng 38 triéu m2 tiéu chuin) vira dugc khdi cong tir
T7/2017, dy kién sé bat dau di vao hoat déng tir cudi ndm 2018.
BSC cho rang thi trudng kinh sé& bt dau gap khé khan hon do
canh tranh khi CFG (Chu Lai) dang tién hanh xay dung thém 1 nha
may vdi 2 day chuyén, téng cdng suat 1,200 tdn/ngay. VGC cho
biét s& c& gang duy tri mic bién Igi nhuan gdp khodng 30% cho
cdc ndm sau. Téng cong suat kinh ndi va kinh e-low clia VGC dang
chiém khoang 22% téng CSTK ca nudc.

VGC sé tiép tuc ké hoach mé rdng thi trwdng gach men trong
mién Nam. Nha mdy gach granit My Drc vira dwa vao hoat déng
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tlr T6/2017, hién tai d3 dat tdi da cdng suat thiét ké (2.5 triéu m2/nam). BSC du bao
nha may My Dlc s& déng gép khoang 1 triéu m2 cho nam 2017. Hién tai, doanh thu
mang gach tinh theo thi phdn mién Nam cta VGC dang dat khoang 10%-15% san lugng
tiéu thu. Nha may gach granit My Dirc la mot trong nhirng ké hoach M&A dau tién cla
VGC trong k& hoach dat ra muc tiéu dat 30% san lwgng tiéu thu mién Nam.

Yén Phong mé& rdng va Pong Van 4 tiép tuc sé 1a ngudn thu duy tri cho mang khu céng
nghiép. Theo chia sé& clia doanh nghiép, v&i khu CN Yén Phong mé& rong, Samsung dy
kién s& dem lai cho VGC khoang 1,000 ty doanh thu, du kién s& ghi nhan trong giai doan
2018-2019. Dinh huéng sdp t&i cla ban 13nh dao VGC trong mang KCN sé thay d6i sang
hinh thirc ghi nhan hach toan loi nhuan mét lan thay vi chia d&u 50 ndm nhu cdc KCN
trudce do.

Vé ké& hoach thoai vdn nha nwéc tai VGC. Dy kién BO X3y dung sé tiép tuc thodi von tai
VGG, ty |& du kién 20% tuong dwong gan 90 triéu cp. Hién tai dang chét phuong an cu
thé, thoi gian du kién 13 dau ndm 2018.

QUAN PIEM KY THUAT
Pi€m nhan ky thuat:

e Xu hwdng hién tai: Xu hudng tdng trong ca 3 ky

e Chi bdo xu huéng MACD trén murc 0 va vira cat |én dwong chi bdo cham, dau
hiéu dang trong xu hwéng ngan han ti€p dién tang, chi bao RSI dang ti€n sat khi
Ve qua mua.

e Thanh khoan: thanh khoadn dét bién trong nhitng phién gan day, khéi lwong
trung binh dat 240.000 CP/phién.

Nhan dinh: C6 phiéu VGC vira d6t pha khdi nén gid tich Ity cli quanh mic ho tro 18.5
trong nhitng phién gan day kém hd trg cta khéi lwgng khép 1énh.

Khuyé&n nghi: Nha dau tu tan dung nhip diéu chinh clia VGC vé gan mirc hd tro cla
dudng trung binh MA (10) quanh 18.5 thuc hién gia tang ty trong VGC, ky vong ¢6 phiéu
ti€p tuc duy tri da tang dai han. Gid hop ly 18.5, muc tiéu 20.5, thuc hién cit 16 néu VGC
mat ngudng ho tro 18.

VGE - 3 - 0.04, 4 = 005, RS = 0.05, H10 = 0.07, 20 =007, 0 =000

R vl - i
S %’“’u\x”/‘\“:’“‘ e i e *“JWW%~W ;

vae ~ 167.000.00 = 402 474,87, MAT(VeIUMe,25) = 240,270 77
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Khuyén cdo s dung

Badn bdo cdo nay cta Céng ty C6 phdn Chirng khodn Ngdn hang Péu tw va phdt trién Viét Nam (BSC), chi
cung cdp nhirng théng tin chung va phén tich vé Vi mé, nganh va doanh nghiép. Bdo cdo nay khéng duworc
xGy dwng dé cung cép theo yéu céu cla bdt ky té chirc hay cd nhén riéng 1é ndo hodc cdc quyét dinh mua
bdn, ndm gi¥ chirng khodn. Nha déu tw chi nén st dung cdc théng tin, phdn tich, binh luén clia Bén bdo cdo
nhw la ngudn tham khdo trudc khi dura ra nhitng quyét dinh déu tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhan
dinh va du bdo va quan diém trong bdo cdo nay duoc dwa trén nhitng nguén div liéu déng tin cdy. Tuy nhién
Céng ty Cé phén Chirng khodn Ngdn hang dau tw va phdt trién Viét Nam (BSC) khéng dém bdo rdng cdc
ngudn théng tin nay la hodn toan chinh xdc va khéng chju bét ky mét trach nhiém nao déi vdi tinh chinh xdc
cla nhitng théng tin dugc dé cdp dén trong bdo cdo ndy, ciing nhw khéng chiu trdch nhiém vé nhirng thiét
hai déi vdi viéc st dung toan bé hay mét phén néi dung ctia ban bdo cdo ndy. Moi quan diém ciing nhw
nhdan dinh dwoc dé cép trong bdo cdo ndy dwa trén sy cdn nhdc cén trong, céng minh va hop ly nhét trong
hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhan dinh nay cé thé thay déi ma khéng cén bdo trudc. Bén bdo cdo
nay cdé ban quyén va ld tai san cla Céng ty C6 phan Chirng khodn Ngén hang Pau tw va Phdt trién Viét Nam
(BSC). Moi hanh vi sao chép, stra d6i, in Gn ma khéng cé sw ddng y cta BSC déu trdi ludt. Bat ky néi dung
ndo cda tai liéu nay ciing khéng duoc (i) sao chup hay nhén ban & bat ky hinh thirc hay phurong thire ndo
hodic (ii) dwore cung cép néu khéng duroc sw chdp thuén cua T

BSC Tru s& chinh

Tang 10 & 11 Thap BIDV

35 Hang Véi, Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: +84 4 3935 2722

Fax: +84 4 2220 0669

BSC Chi nhanh H6 Chi Minh

Tang 9 Toa nha 146 Nguyén Cong Tri
Quén 1, Tp. H6 Chi Minh

Tel: +84 8 3821 8885

Fax: +84 8 3821 8510

https://www.bsc.com.vn
https://www.facebook.com/BIDVSecurities

Bloomberg: BSCV <GO>
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