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THEO DOI

Ma: VGC | San HNX
Nganh Vatliéu XD & BPS
Thei gian: trung han (3-6 thang)
Gia muc tiéu: 18,1004
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CHI TIEU CHINH

Gia tai ngay bao cao (vnd) 16,300
S6 CP lwu hanh (triéu cp) 307
S6 CP niém yét (triéu cp) 65
Vén héa (ty vnd) 4,881
Doanh thu 2016 (ty vnd) 8,145
EPS 4 quy (vnd) 1,745
P/E 9.2x
P/B 1.1x
ROE 13.4%
ROA 4.2%
Co tirc 2016 6%
S& hiru nha nwéc (Bo XD) 78.8%

Chuyén Vién Phdn Tich

VO THE VINH

vinhvt@ivs.com.vn

PIEM NHAN HOAT PONG KINH DOANH

VGC 1a doanh nghiép chuyén san xuat - kinh doanh vat kiéu xay
dwng va phattrién bat dong san khu cong nghiép. Vé VLXD, doanh
nghiép c6 thwong hiéu manh & cac sdn phadm kinh, st vé sinh va
gach & phan khic trung cdp va phd thong. Vé BDS, doanh nghiép
c6 quy dat 4,000 ha & cac vi tri thuln loi cho viéc phat trién khu
cong nghiép tuy vdy kha nang quan ly hién con thap.

Cap nhat két qua kinh doanh quy I tir doanh nghiép tiép tuc cho
thdy sw tang trwedng manh mé véi mikc loi nhuén cao ky luc dat
242 ty dong, hoan thanh 36% ké hoach nam va vugt dén 69% ké
hoach quy dau 2017

LUAN PIEM PAU TU
Cdc yéu td tao sirc hit cho c6 phiéu:

Nang lwc san xudt 16n, nhiéu san phdm canh tranh véi thwong
hiéu manh trong mang VLXD dwoc ho trg béi hé théng phan phdéi
rong lén gom 60 dai ly cap 1 va 3,000 ctra hang ban 1é toan qudc;
Hoat dong KCN hwédng loi tir viéc thu hat dau tw FDI t6t cta Viét
Nam, déc biét doi véi nganh ché bién ché tao;
Viéc thoai vén nha nwéc mé ra kha nang tai cau tric cai thién hiéu
qua hoat dong, ting bién loi nhuin nhwng con can thoi gian dé
cho thiy sw hiéu qua.

Rii ro ddu tuw:
Rui ro pha loang khi VGC phat hanh thém v&i khéi lwong 16m dé
phuc vu nhu ciu dau tw ting cwong nang lwc san xuit;
Kha nang tang ctia gid nguyén vt liéu dau vao (chiém 50% gia
von) tang.

GOC NHIN KY THUAT
Sau khi tao ddy vao cudi thang 3, lwc ciu bat ddy dwoc hé tro béi
thong tin két qua kinh doanh tich cwc da giup VGC da ting khoang
24%, break-out ra khoi kénh gidm gia hinh thanh tir quy 4/2016;
Trong ngén han, ap luc diéu chinh dang 1én dan va céac chi bao ky
thuat ciing h6 tro xu huwéng nay.
Ngudng khang cw va hd tro gdn nam tai 17,100 va 15,400.

KHUYEN NGHI
Trong ngan han véi dién bién gi4 hién tai VGC hoan toan c6 thé
l1én vung gia trén 17,000 tuy nhién nhiéu kha nang sé thuc hién
diéu chinh. Nha d4au tw nén theo doi va c6 thé mua vao sau Khi
c0 phiéu diéu chinh véi gia muc tiéu trung han 3-6 thang tai
18,000 - 18,2004d.
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HOAT PONG SAN XUAT KINH DOANH

Hai mdng hoat déng chinh la Vit liéu xdy dwng va phdt trién BDS

Vatliéu Xay dung

V&i 4 mat hang chu lwc bao gom: (1) kinh xay dwng, (2) st vé sinh, (3) gach 6p lat

va (4) gach xay, VGC 1a doanh nghiép din dau nganh ca vé niang lwc san xuit 1an

mau ma va chit lwgng sdn pham khi doanh nghiép ndm gitr twong &ng lan lwot

40%, 12%, 5% va 3% ning lwc san xuit toan nganh ctia 4 dong san phdm trén.

bac biét véi mang kinh xay dwng Doanh nghiép hwéng loi tir viéc gia kinh tang

manh 50% trong 2016 do thi€u hut nguén cung, tinh trang nay dwoc dw bao kéo

dai it nhat t¢i Q2/2017.

Bat dong san

C6 danh muc bat déng san kha phu hop véi nhu cau thi treong véi 2 nhém dw an

ndi bat 1a nha & thu nhap thip va khu cong nghiép.

Trong d9, trién vong tir khu cwc phat trién BDS khu cong nghiép tich cwc, dic biét

hwdng loi tir viéc ddy manh thu hut FDI cua Viét Nam:

(1) VGC s& hiru quy dit c6 nhiéu khu c6 vi tri thun loi cho van chuyén hang héa
(gn cang Hai Phong va sin bay Noi Bai);

(2) Gia thué canh tranh hon so véi cac khu cong nghiép phia nam;

(3) Céc chinh sach wu dii tir chinh pht nhw gidm thué va mién tién thué dit cang
tang sw hap din d8i v&i cac doanh nghiép nuwéc ngoai;

(4) Sw xudt hién cta cac tip doan Ién nhw Samsung. LG, Ford... trong KCN ctia VGC
giup thu hut cdc doanh nghiép vé tinh tim hiéu dau tw.

Lg’i nhudn tdng triréng manh mé

KQKD 2016, VGC dat 8,077.9 ty dong doanh thu thudn (4+3.3% yoy), 487.6 ty LNST
(+48.5%) thé hién sy ting tredng manh mé tuy vay diy ciing 1a diéu thwong thiy cta
cac doanh nghiép mé&i niém yét. EPS 2016 = 1,684d twong &ng véi P/E= 8.8x, P/B
trong cung thoi diém vao khoan 1.2.

Cdp nhdt: két quad quy 1/2017 rdt tich cuc

Theo cdp nhat tir doanh nghiép, trong Q1/2017 doanh thu hop nhat VGC dat 1,760 ty
dong, tang 4% yoy va hoan thanh 22% ké hoach nam véi gia tri san xuit twong dwong
cung ky 2016 & murc 2,242 ty dong;

Riéng thang 3/2017, gia tri san xuat kinh doanh dat 1,270 ty dong, virgt 17% ké hoach
thang;

LNST hop nhat Q1/2017 dat mic cao ky luc 242 ty dong, dat 36% ké hoach ca nam va
vwot 69% ké hoach quy. Ty 1é dong gép ctia VLXD va BDS vao lgi nhuin quy I vao
khoang 75% va 25%, cu thé:

(1) Linh vwc Vit liéu Xay dwng dat 1,672 ty dong doanh thu va 181 ty dong loi nhuin
(2) Linh vec Bat Pong San dat 697 ty dong doanh thu va 61 ty dong loi nhuin

Mot thong tin khac dang chu y 1a trong Q2/2017 VGC sé chao ban 120 triéu c6 phiéu
théng qua diu gid cong khai véi gida khdi diém 12,200d sau d6 dén khoang thang
10/2017 sé phat hanh tiép theo ESOP v&i ty 1€ dw kién 5% von diéu 1é.
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TCT Viglacera, D, HNX
Volume (false, 20)
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Piém nhan

Sau khi chinh thirc niém yét trén HNX, lwc ban chét loi da xuét hién ddy gia VCG diéu
chinh sdu va tao day tai 13,400d;

Luc cau bt day xudt hién tai viing gia 14,500 da giup VGC break out khéi kénh giam
gia ngdn han tir khoang giita thang 3 t&i nay, sau d6 dong tién tiép tuc dwoc thu hut
khi c6 phiéu vé vung gia 16,000;

Tuy nhién 1 phan lwc cAu bat ddy van thé hién tinh chit dau co va kha niang sé& c6 luc
ban khién VGC diéu chinh trong thoi gian ngén sip t&i khi cac chi b4o ky thuat déu
cho thiy su tiéu cuc trong ngin han:

(1) bPwong gia va MACD cho diu hiéu phan ky, bén canh dé chi bAo MACD co rt lai;
(2) RSI tién sat dén ngwdng 70 cho thiy diu hiéu qua mua;

(3) Chibao Aroon up vé vung 50 thé hién xu huwéng ting diém yéu di;

(4) Gia hién dang van dong sat bién trén cia dai Bollinger.

Nhan dinh

Trong ngin han IVS cho riang VGC sé sém diéu chinh véi ngwdng khang cw gan tai
17,000 va hd tro gan ndm & 15,400.

Trong trung han nha diu tw hoan toan c6 thé xem xét tich liiy c6 phiéu tai vung gia
15,400 sau khi c6 phiéu diéu chinh, trung hoan 3-6 thang c6 phi€u hoan toan cé kha
nang lén vung gia 18,000 - 18,200 dong.

Bdo cdo nay dwgc cung cdp boi Cong ty chimg khodn ddu tir Viét Nam - IVS. Ngi dung bdo cdo ndy chi mang tinh chat tham khdo. Méc dit moi
thong tin dugc thu thap tir cac nguon dang tin cdy, nhung IVS khong dam bao tinh chinh xdc ciia cdc thong tin va khong chiu trach nhiém ddi véi cac

quyét dinh mua ban do tham khdo théng tin nay.




