MUA

Gia muc tiéu 2025: 20.600 VND
% tang gia: 18%
Cap nhat: 11/26/2024
TRIEN VONG 2025

Tich cuc: (1) NSNN dau tu cong duge ddy manh, (2)
Du an BBS thuong mai (Vinaconex Diamond Tower)
md& ban, (3) Tring nhiéu thdu mdi tai du an san bay
Long Thanh.

RUi ro: RUi ro vé tha tuc ddu thau dang lam cham

tién do tai cac du an dau tu cong.

Q3/2024  2024F 2025F

DTT 2.675 12.239 14.356
% YoY 12% -4% 17%

LNST 147 1.040 1.378
% YoY 437% 162% 32%

bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

VCG la doanh nghiép xay dung hang dau Viét Nam
véi quy mé tai san 16n nhét nganh va nam trong top
4 nha thau xay dung uy tin nhat Viét nam. Ngoai linh
vuc xay dung ha tang va céng nghiép, VCG dang md
rong sang cac linh vuc khac nhu Kinh doanh bét

doéng san, Giao duc va bau tu.

Dif liéu thi trudng

Nganh nghé: Xay dung
Gia hién tai: 17.450 VND
Vén héa: 10.445 ty VND
S6 lugng CPLH: 598,6 triéu cp
EPS 4 quy gén nhét: 1.315 VND
P/E: 13,3 lan
C8 tlc tién mat 2024 0,0%
C6 tc b phidu 2024 12,0%

Gia Gia mua téi da
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VCG

Tong CTCP Xuat nhap khau va Xay
dung Viét Nam

TOM TAT CAP NHAT

Tinh hinh hoat dong 9T dau nédm cham han so vdi ké hoach. Trong
do, doanh thu 9T dat 8.139 ty (-8,7% YoY), LNST dat 766 ty (+274%
YoY); lan luct hoan 54% va 81% ké hoach cd nam.

Chiu &p Iuc chinh dén tl tién dé gidi ngan vén dau tu cong, dan dén
doanh thu méang xay dung khéng dat két qua tét nhu ky vong; song,
dugc bu dép bdi mang kinh doanh bat déng san phuc hoi. Chiang toi
diéu chinh du phong KQKD nédm 2024, ha doanh thu du phéng vé
12.239 ty, va gitr nguyén LNST du phong dat 1.040 ty.

DSC bao luu khuyén nghi MUA véi gia muc tiéu la 20.600 VND/cp,
tuong duong muc dinh gid P/B du phéng clia nam 2025 la 1,4 1an vdi
gid dinh rang (1) vén dau tu cong tiép tuc ddy manh, (2) thi trudng bat
dong san phuc héi. Ving mua an toan véi ¢d phiéu VCG la 18.500
VND/cp.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Tring thém thau tai siéu du an san bay Long Thanh

Trudc tién, chiing toi cap nhat tién dd san bay Long Thanh (giai doan
1) vGi cac du an thanh phan 1, 2, 3 déu dadm bdo chét lugng va vuct
tién dé. Song, du an thanh phan 4, gébm céc cong trinh dich vu mat
déat dang cham han ké hoach, du kién dai lich van hanh chay thir vao
Q3/2026. Nguyén nhan chinh dén tu thdu thanh phan 4 trong qué
trinh vira thuc hién vira chao thau; chadm trong thi tuc dau thau dan
dén cham tién dé chung cla du &n. Hién, B6 GTVT da xéc dinh 8/17
hang muc uu tién, va da dugc Cuc Hang khong lam thi tuc mai thau
cho cac hang muc trén; DSC ky vong, tién dé du an dugc ddy manh

sau chi dao trén.

DSC da dé cap trong béo céo cap nhat VCG Q2.2024, VCG la dan vi
lubn dan dau tién dé cac phan khu dugc ban giao tai du an San bay
Long Thanh trong nhém lién doanh VIETUR. Nang Iuc thi cdng cao la
lgi thé dé VCG tiép tuc tring thau cac phan khu mdi. Trong Q3/2024,
VCG lién tiép nam trong danh séach lién doanh tring nhiéu thau
thudc Dy an thanh phan 3, bao gdm du an 4.6 (téng vén 8.100 ty), du
an 4.7 (t6ng vén 6.267 ty), du an 4.8 (téng vén 11.067 ty).

*Du dn 4.6: Thi céng xdy dung, ldp ddt thiét bi va ldp thiét ké ban vé thi céng xdy dung cong trinh
duong cdt ha cdnh, ducng ldn, san dé tau bay. Du dn 4.7: Xdy dung san do tau bay nha ga hanh
khdch. Du dn 4.8: Thi cong xdy dung, lap dat thiét bi, va ldp thiét ké ban vé thi céng cho cong trinh

giao théng néi cang va ha tdng ky thuat.
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KET QUA KINH DOANH
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Nguon: VCG, DSC téng hop
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Ngudn: VCG, DSC téng hop
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B Ng vay tai chinh Ng chiém dung

==O=Nd vay tai chinh/VCSH Ngudn: VCG, DSC téng hop

Ldi nhuén trudc thué

VCG

Tong CTCP Xuat nhap khau va Xay
dung Viét Nam

PIEM NHAN TAI CHiNH
KQKD cham vi yéu t6 ky thuat

Vén dau tu cong gidi ngan cham tién do trong Q3, cling vdi déy la
thai diém Téng cdng ty Hang khong Viét Nam tiép tuc chao thau cho
cac gbi thau con lai, khién cho doanh thu mang xay 1ap khéng phuc
t6t nhu dy doan ctia DSC trong ky trudc.

Cu thé, doanh thu dat 2.678 ty (-5% QoQ, +12% YoY), Igi nhuan sau
thué dat 147 ty (-0% QoQ, +437% YoY).

Tuy vay, DSC nhan thay, nd Iuc clia Chinh ph trong viéc bam sat tién
doé du dau tu cong; hién tai, BO GTVT da thuc hién gidi ngan 46.649 ty
dong (+13% QoQ, 67,4% ké hoach). Ching téi danh gié, hoat dong
xay I4p tai cc du &n duding bd cao téc Viing Ang - Bung, Van Phong
- Nha Trang va dudng vanh dai 4 Ha N&i s& déng gop tich cuc han

trong quy cudi nam.

Mang bat dong san ting téc bat ngs

Két Q3/2024, doanh thu mang bat déng san ghi nhan thém 462 ty,
0y ké 9 thang, dat 774 ty (+275 YoY). Ghi nhan su phuc hoi cia mang
bat dong san, gitp cho bién Igi nhuan clia VCG phuc héi lén mic 15%
(tding 4 diém phan tram so vdi Q2).

DSC ky vong, tiép da tang trudng manh trong quy 4, déng gop tai du
an Vinaconex Diamond Tower duy tri tich cuc. Ngoai ra, VCG dang co
hai du an ban hang kha thi cao la Green Diamond va KBT Pai 16 Hoa
Binh. Mang xay lap dugc ky vong budc vao pha tang t6¢, khi Chinh
phu thitc ddy dau tu cong giai doan cudi nam.

Tinh hinh tai chinh an toan

Khodn ng tai chinh Q3/2024 clia VCG dat 8.902 ty (-23,4% YoV), ty &
ng vay/VCSH dat 0,81 lan. Ap Iuc trd ng vay ctia VCG dugc déanh gia &
muic thap, la Igi thé so vdi nhém doanh nghiép ciing nganh trong viéc

huy déng vén mdi khi du an gia tang.

BGi canh khdi lugng cong viéc (giai doan 2024-2026) tiép tuc gia
tdng, cac khodn ng chiém dung, khodn ngudi mua tra tién trudc cai
thién trong khi chi phi ng gidm cho thay téng thé doanh nghiép hoat
déng dang rét hiéu qua.
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VCG

Tong CTCP Xuat nhap khau va Xay
dung Viét Nam

LICH SU KHUYEN NGHI
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*Lich st khuyén nghi la gid muc tiéu cGa 6 phiéu dugc xdc dinh bdi bdo cdo gan nhdt & thot diém dé

MO HINH KINH DOANH

MO HINH KINH DOANH

CTCP XNK & XAY DUNG VINACONEX (vce)

PAU TU, KINH DOANH BDS XAY LAP PAU TU TAI CHINH

{‘7”267 co ciu d

r. San lugng ban 1é: 200.000 m3/ngay dém
! NUGC SACH
DAU THAU KIiKET HOP CHI DINH
TAC TRYUC TIEP THAU
7 q A Thay dién Ngoi Phat véi céng ty
T:Iél:;‘;?;g ::IY-U:\)CKT Dgzﬁmglg :vﬁsl.:‘t?rlg gﬁ‘ll}c ‘ I e Nedi2: céng suat 84 MW ~ doanh thu 130 ty/nam

Y 000 ha NANG LUGNG
uy da

&, Ha Ngi, Hai Phong, Quang Ninh, Quang Nam, Phu Yén
TAP TRUNG VAO XAY DUNG DAU TU CONG

THUONG MAI, VAN BAT DONG SAN ( BAT DONG SAN By s L)
PHONG, CHUNG CU' NGHI DUGNG KHU CONG NGHIEP @
- e

Thuy dién Dak Ba - Quang Ngéi: céng suat 30MW

Hé théng gido duc Ly Thai T6 (100% von)
Khu @6 thj Trung Hoa Nhan Chinh, Ha N&i
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Cung cap lao déng va nhan thau, thau
phu céac céng trinh nuéc ngoai

2

A
£ Cao téc Bai Vot- Bénh vién Nhi 60.000 lugt chuyén gia, ki su, lao déng
Ham Nghi (3.034 ty) Ha Ngi (330 ty) -
Khu din cu Km3, Sidu dy dn Céng nghé cao 2 Hoa XUAT KHAU 20+ quéc gia
Kma4 Mong Cai Lac
LAO DONG
~
> \ 1
N ’ CTCP xay I4p va VLXD Dong Thap (41,5% von)
>3 V CTCP xi mang Cam Pha (30% von)
Ci af C o -
LT et Erbrte a0 t6cVang Ang Cauvinn Tuy 2 RANXURT
“Bung (1.438 ty) Ha Noi (1.255 t9) VLXD

PHONG PHAN TicH DSC
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VCG

Tong CTCP Xuat nhap khau va Xay
dung Viét Nam

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing téi xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan clia ching téi. Ching
t6i cling xac nhan rang khéng cé phan thi lao nao cla ching téi da, dang, hodc sé truc tiép hay gidn ti€p cé lién quan dén cac khuyén
nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phy trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao
dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cu, va doanh thu cta cong ty, trong do bao gom
doanh thu tr cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Mai gidi t8 chirc, hodc Tu vdn doanh nghiép.

Bao cado mieén trir trach nhiém

B4o céo nay dugc viét va phat hanh bai Céng ty C6 phan Chiing khoan DSC. Béo céo nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang tin
cay vao thdi diém cong bd. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khong chiu trach nhiém vé do chinh xéc clia nhiing thdng tin nay. Quan
diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay
khong thé hién quan diém chung clia Cong ty C6 phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d&i ma khong can théng bao trudc. Bao céo
nay chi nham muc dich cung cdp théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty ¢6 phan ching khoan
DSC va khéng mang tinh chat mdi chao mua hay béan bét ky chiing khoan nao dugc thao luén trong bao céo nay. Quyét dinh ctia nha
dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hop véi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khong
dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi vai bat ky muc dich nao néu khong dudc su chédp thuan bang van ban clia Cong ty
C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac thdng tin trong béo cao nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi cua DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi trudng it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trusng thap hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi trudng ft nhat 15%

CHET LG Chi &p dung déi véi ¢6 phiéu co bao cao khuyén nghi MUA gén nhét, bé phan phan tich nhan dinh rang ¢6 phiéu

d3 tién tSi ving gid phan anh hop ly cac luan diém da dé cép.

BS phan phan tich khong dua ra khuyén nghi trong trudng hop béao cao khong co muc dich khuyén nghi hodc

KHONG DANH GIA o : , o
khong tim thdy déy dd cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi cé phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truang Thai Pat, HOI SG CHINH

GD. Trung tdm Phan tich

dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Nguyén Quéc Van N (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

van.ng@dsc.com.vn B4 info@dsc.com.vn

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com


https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

