TONG CTCP XUAT NHAP KHAU VA XAY DUNG VIET NAM

Ma CK: VCG

San: HSX/Viét Nam Nganh: Xay dung va BDS

MUA [+42%] Ngay cap nhét: 17/10/23
Gia hop Iy 33,000
Gid hién tai 23250
THONG TIN CO PHIEU

CP dang luu hanh (triéu) 534.47
Free float (triéu) 267.23
V&n héa (ty VND) 12,907.34
KL GDTB 3 thang (c8 phiéu) 14,217,624
S& hitu nudce ngoai (%) 9.33
Ngay niém yét dau tién 05/09/2008
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GA KHONG LO THUC GIAC

Téng quan cong ty: Tong CTCP Xu&t nhap khdu va Xay dung Viét Nam
(Vinaconex) tién than la Céng ty Dich vu va Xay dung Nudc ngoai dugce thanh
|4p vao ndm 1988. Cong ty da trai qua qua trinh c¢d phan héa va dugc niém yét
trén S Giao dich Chirng khoan Ha Néi (HNX) vao ndm 2008. Sau dé, vao thang
12 nam 2020, cong ty chinh thic niém yét trén Sd Giao dich Chirng khoéan TP.
H6 Chi Minh (HOSE). Vinaconex hoat dong trong céc linh vuc kinh doanh gom:
(i) Hoat dong xay dung (i) Dau tu kinh doanh bat déng san (iii) Dau tu tai chinh.
Két qua kinh doanh 1H2023 va du phéng 2023F:

Doanh thu 1H23 cla VCG dat 6,533 ty d6ng (+85% YoY), va ghi nhan LNST dat
127.9 ty déng (-80% YoY), Ian lugt hoan thanh 40% doanh thu va 15% LNST
theo k& hoach nam.

Du kién Vinaconex sé ti€p tuc gilr virng da tang trudng tir ndm 2022 khi doanh
thu 2023F dat 11,999 ty d6ng (+41% YoY), va chlng t6i cho rdng Vinaconex cé
thé& duy tri mirc doanh thu trong khoang 12,000 ty déng trong ndm 2024. Su
tang trudng nay cha yéu xuat phat tir (i) linh vuc xay dung, véi téng gia tri xay
dung theo ching téi ude tinh hién tai khoang 27,000 ty dong va (ii) dong gop
cua linh vyc bat dong san sau khoan thoi gian dai tram lang, véi viéc ghi nhan
toan bd du an Green Diamond 93 Lang Ha nam nay

Luéan diém dau tu:

(i) Linh vuc xay dung - Tang trudng manh mé nhé hudng loi tir lan séng dau
tu céng: Vinaconex (VCG) da khang dinh vi thé ctia minh |a mét trong nhitng
nha thau xay dung uy tin tai Viét Nam, lién tuc gianh thau cho nhiéu du an dau
tu céng cd quy mo 1én. Dang chd y la 05 dy an thanh phan cua cao tdc Bac
Nam phia Déng giai doan 1, 03 du &n thanh phan cda cao téc Bac Nam phia
Dong giai doan 2 va céc goi thau xay dung san bay qudc t€ Long Thanh.
Chung t6i du phéng réng giai doan tir 2023F dén 2024F, doanh thu mang xay
dung co thé dat khoang 7,5 nghin ty déng va 8,1 nghin ty déng, tang trudng
23% YoY va 8% YoY.

(ii) Kinh doanh bat dong san — Hién thuc héa muc tiéu trg thanh nha phat trién
hang dau thi trudng BDS Viét Nam: Vinaconex hién s& hitu quy dat I16n vai dién
tich 1én dén 2,000 ha, bao gom BDS dan dung, BDS nghi dudng va BDS khu
cong nghiép, toa lac & céc vi tri dac dia tai Ha Noi, Hai Phong, Quang Ninh,
Quang Nam va nhiéu khu vuc khac.

Trong ndm 2023F, VCG du kién giao nhan du an Green Diamond 93 Lang Ha,
dang ké déng gop khoan doanh thu khoang 2,200 ty d6ng. Hon nira, Vinaconex
dang nhanh chéng thic day tién do cuta siéu du an Cat Ba Amatina vdi dién
tich 1én dén 179 ha va gia tri dau tu khoang 11,000 ty dong. Vi ké hoach hoan
thanh nam 2025, du kién sé gop phan tich cuc vao su tdng trudng cla
Vinaconex trong tuong lai

(iii) Pau tu tai chinh: Hoat déng 6n dinh va hiéu qua: VCG dang tap trung d4au
tu vao cac cong ty cé hiéu suat cao trong linh vuc ndng lugng, cung cap nudc
sach va gido duc. Cac khoan d4u tu nay hién mang lai khoan doanh thu hang
nam khoang 2,200 ty déng, va c6 bién lgi nhuan gop khoang 30%

Pinh gia & Khuyén nghi: S dung phuong phap dinh gia P/E so véi cac doanh
nghiép xay dung cung linh vuce, va P/B so véi cac doanh nghiép BDS, tinh toan
gia hgp ly 1a 33,000 VND/ c6 phiéu. Do do, ching t6i khuyén nghi MUA vdi tiém
nang tang gia la 42%.

Rui ro dau tu: (1) Gia nguyén vét liéu tdng cao anh hudng dén bién loi nhuén
cla linh vuc xay dung; (2) Céc du an xay dung bi cham tién dé trién khai anh
hudng tlir céng tac gidi phong mét bang hodc anh hudng tir cac yéu t6 bat lgi
khac; (3) Anh hudng tir khé khan chung ctia thi trudng bat dong san.

Chi sd tai chinh

Doanh thu thuan (ty VND)
LNST (ty VND)

EPS (VND)

Téng trudng EPS (%)

Gid tri s6 sach (VND)

P/E

P/B

Ca tirc tien mat (%)

2019A 2021A

9,731 9,502 5,551 5,749 8,453 11,999
637 787 1,690 520 931 492
1,112 1,548 3,633 893 1,610 782
-63% 39% 135% -75% 80% -51%
15,093 15,385 14,404 14,987 14,111 13,835
15.45 21.53 23.11 7.34 12.65 30.89
1.42 1.53 1.51 1.24 1.18 1.7
12% 6% 12% 18% 0% 0%



