VI S Ngay cép nhat: 05/08/2025

SECURITIES

Téng quan doanh nghiép:

Téng cong ty Viglacera — CTCP (VGC: HOSE) la mét trong nhirng
doanh nghiép dau nganh vat liéu xay dwng véi thj trudng tiéu
thu réng khap trong va ngoai nuéc. Mt khac, VGC cling 13 mot
trong nhitng nha phat trién KCN s& hitru 15 KCN, ch( yéu ndm
tai mién B3c. Song song vdi dé, cong ty ddy manh phat trién
cdc du dn nha & xa hdi, nha & cédng nhan dé hoan thién hé sinh
thai KCN. VGC |13 doanh nghiép thudc hé sinh thai cda tap doan
Gelex, dugc niém yét trén san HSX tir nd3m 2019 va hién c6 22,
6 cong ty lién két céng ty con hoat déng trong linh vyc BDS -
VLXD.

Pinh gia:
Pinh gia 66.000
Gia hién tai 54.070

Théng tin cd phiéu:

572,78 triéu cd

S6 lwgng CP lwu hanh

KLGD binh quan 1 thang (Triéu cé) 3,12
Bién déng gia 1 tuan -4,04%
Bién déng gia 1 thang +23,48%
Vén héa (ty VND) 25.825

Dién bi&n P/E:
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'ONG CONG TY VIGLACERA (VGC — HSX)

Cap nhat két qua kinh doanh quy 2/2025:

Chi tiéu (Ty déng) Q2.2024 Q2.2025

%yoy

Doanh thu thuan  2711,7 3240,1 19,50% 5350,9
-Vitliéuxdy dung 19348 21388 10,50%  3351,4
-KCN 5443 7462 37,10% 16286
0,

- bich vu KCN 170,1 259,3 52,40% 2946
-BDS 582 956 64,30% = 718
Lgi nhusn gop 6541 1147,3 75,40% 13923
Doanh thu tai 173 538 210,50% 40,1
chinh

Chi phi tai chinh 706 71,6 1,50%  156,1
Chi phi SG&A 3602 4252 18,00%  655,6
Lgi nhuan t HDKD 2242  700,5 212,50%  578,9
LNST 171 540 215,70% 4084
Bién I5i gop 2410% 35,40% 26,02%
Bién I5i rong 6,30% 16,70% 7,63%
o

% K& hoach DT 20,30% 23,10% 40%
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Ghi chu

Doanh thu quy 2 tang 19,5% svck nho':

+ VLXD 1a mang kinh doanh chd lwc cha VGC, chiém 66% trong co cdu doanh
thu. Trong Q2, mang nay ghi nhan doanh thu tang 10,5% svck, chd yéu dén
tlr san pham gach 8p lat, dat 973 ty dong, tdng nhe 2,9% svck va chiém
45,4% doanh thu VLXD. Ngoai ra, cac sdn pham khdac nhu si, sen voi, gach
ngoi cling tang nhe svck.

+ Doanh thu KCN tang 37,1% svck. U'dc tinh VGC d3 ban giao khoang 22 ha
tai mot s8 KCN nhu Thuan Thanh, Tién Hai va Yén MY, gid cho thué trung
binh 14 120 USD/m2 (+15% svck). Liiy k& 6T2025, dién tich dat da ban giao
khodng 60 ha, tang nhe so v&i 56 ha cung ky.

+ Doanh thu dich vy KCN ciing tdng trwedng manh 52,4% svck nh& hudng lgi
tlr viéc tang dién tich ban giao d4t KCN.

+ Doanh thu b4t déng san ting 64,3% svck nhd d8y manh ban giao cdn ho tai
cdc du an NOXH nhu Béng Mai, Phd Ha. U'dc tinh VGC d3 ban giao khoang
100 cdn hé trong Q2 (+69% svck). Liiy ké tir ddu ndm, VGC d3 ban giao 132
cdn ho thubce cac dy an nay.

Le'i nhuan gdp tang manh 75,4% svck nhé& gia vén ting nhe 1,7%, thap hon
nhiéu so vé&i mirc ting doanh thu. LNG dugc thuc ddy béi mang KCN khi
bién I13i gdp mang nay dat 102% nhé viéc diéu chinh chi phi gia vén.

Doanh thu tai chinh tang 2 [an svck nhd ghi nhan khodn 13i phat sinh tir giao
dich hop nhat do mua lai phan vén gdp tai cdng ty Kinh N&i Viét Nam

105,30% Ny viéc cai thién gia vén, d3c biét mang KCN ghi nhan gia v6n thip & cac du

an nhu Thudn Thanh, Phi H3, Tién Hai..., gi nuan sau thué cla VGC ting
trwdng an tuong 215,7% svck du chi phi SG&A ting 18%. Kéo theo dd, bién
lgi nhuén gdp va bién lgi nhuan rong cling cai thién dang ké.

Nguén: FiinPro



VFSV BAO CAO CAP NHAT KQKD
Ngay cap nhat: 29/07/2025

TY déng

SECURITIES

Diém nhan doanh nghiép:

1. Doanh thu mang vat liéu xdy dung 1H2025 duy tri tang trued'ng

Trong 1H2025, doanh thu bdn VLXD dat 3.564,5 ty dong (+6,4%) svck. Trong dé. 2 san phdm chd luc 1a
gach &p Iat va sen voi, st tang 1an luot 4,5% va 51,7% svck. Nhin chung, doanh thu VLXD cGa VGC cé xu
huwéng tang trudng 6n dinh tréd lai k& tir ndm 2024. Nguyén nhan chi yéu 13 do VGC chiém khoang 30%
thi phan cac san pham gach 6p |4t va s, sen voi trong nuwdc. Bén canh d4, cong ty cling lién tuc mé réng
thi trwdng xuat khiu sang cac quéc gia cé yéu cau cao nhw MY, Anh, EU... Ching tdi ky vong mang nay sé&
ti€p tuc dwoc hwdng loi trong thoi gian téi nho sw khéi sic clia nganh BDS, 1am tang nhu cau sir dung
VLXD. U'dc tinh cd ndm 2025, doanh thu ban VLXD dat 8.342,8 ty dong (+6,4% svck).

2. Doanh thu cho thué dat KCN it chiu tac déng tir chinh sach thué quan

VGC hién dang van hanh 15 KCN, chd yéu tap trung tai cac khu vuc kinh té trong diém mién Bic nhu Bic
Ninh, Had Nam, Hung Yé&n, Quang Ninh...véi téng dién tich 4.600 ha, I&n thir 2 tai miém Béc va ding thir 3
ca nudec, chi sau lién doanh VSIP (11.000 ha) va KBC (7000 ha). Dién tich d4t thuong pham con lai khodng
1.100 ha. Bé&n canh d6, VGC ciing tap trung thu hat cac nganh cé gid tri cao nhuw cdng nghé, vién thong,
duwoc pham va ndng lvgng méi - nhirtng nghanh nghé it chju anh huwdng cla thué quan. Mit khac, mot s
khach hang |&n gdbm Foxconn, BYD, Ankor...chwa cé tin hiéu dich chuyén san xuat khéi Viét Nam. tham chi
nhiéu DN van c6 nhu ciu ti€p tuc mé réng san xuat. Do dd, ching t6i ky vong chinh sach thué quan mdi
s& khéng tao ra nhidu anh hudng tiéu cuc dén hoat déng kinh doanh ctia VGC trong trung han.

3. Cau chuyén thoai vén nha nwéc

Bo xay dung hién dang trong qua trinh tham dinh va hd tro qua trinh thodi von tai VGC véi ty 1é ¢d phan 13
38,6%. Trong khi Gelex khéng c6 k& hoach nang ty 1é s& hitu. Do dd, néu ké hoach thoai vén dugc thuc
hién trong ndm nay, VGC c6 thé tim kiém céc nha dau tu chién lugc. T& d6, huy dong thém ngudn lyc tai
chinh dé& phat trién cac du an KCN mai.

Doanh thu cidc mang kinh doanh 1H2025 Doanh thu gach 8p lat so véi cling ky cac
nam
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TONG CONG TY VIGLACERA (VGC — HSX)

Khuyén nghi cta VFS:

Chung t6i wdc tinh doanh thu thudn va LNST ndm 2025 cda VGC Ian luot 13 12.654 ty ddng (+6,2% svck) va 1.265 ty
déng (+6,6% svck) nho (1) doanh thu VLXD dat 8.843 ty dong (+7% svck) do huwdng lgi tir nhu cau xdy dyng du én
BDS; (2) doanh thu cho thué KCN dat 3.147,6 ty dong (-21,3%) do wdc tinh than trong VGC s& ban giao khoang 100 ha
d4t, thap hon so véi 150 ha cla nam truwdc véi gid cho thué 120 USD/m2 (+15% svck); (3) doanh thu BDS dat 531,2 ty
dong (+179% svck) nh&r ddy manh ban giao cac san phdm NOXH.

Chuing toi dinh gia theo 2 phuong phéap P/B va DCF va dwa ra murc dinh gid hgp ly véi VGC 1a 66.000 VND/cé phiéu.

Bién ddng ctia VGC va VN-Index trong vong 1 nam
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Hdi s& H6 Chi Minh
Lau 1,117 - 119 - 121 Nguyén Du, P. Bé&n Thanh, Q. 1, TP. HCM
pién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580

Website: www.vfs.com.vn

Chi nhanh Ha Noi
Tang 5, S6 37 Ba Triéu, phwdng Hang Bai, quan Hoan Kiém, Thanh phé Ha Néi
bién thoai: (84-4) 39288222 — Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

Nguyén Minh Hoang Trudng phong phan tich hoang.nguyenminh@vfs.com.vn
Nguyén Hoang Long Chuyén vién phan tich long.nguyen@vfs.com.vn
Nguyén Thj Huyén Chuyén vién phan tich huyen.nguyen@vfs.com.vn
Nguyén Thi Mai Chuyén vién phan tich mai.nguyen@vfs.com.vn
Lé Thi Ngoc Chuyén vién phan tich Ngoc.le@vfs.com.vn

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén thuéc vé Cong ty CP Ching khoan Nhét Viét (VFS). Nhitng thdng tin st dung trong bao céo duoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin
cdy va VFS khong chiju trach nhiém vé tinh chinh xac cda chang. Quan diém thé hién trong bao céo nay la cda (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thic
ctia VFS. Khéng mét théng tin ciing nhw y kién nao duoc viét ra nhdm muc dich quéng céo hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao. Bao céo nay khong duoc phép

sao chép, tai ban bdi bat ky ca nhan hodc t6 chire nao khi chua dugc phép cua VFS.



https://www.vfs.com.vn/

