Tong Cong ty Viglacera (VGC)

Khu céng nghiép dan dat, vat liéu xay dung cai thién

+ 6T2026 VGC ghi nhan doanh thu thuan dat 7.737 ty déng (+27,2% YoY) va LNST-CDTS dat 779 ty dong (+2,6% YoY), tang trudng tich cuc tai cdc mang kinh doanh chinh: 1)
Vat liéu xay dung (VLXD) chiém ty trong doanh thu cao nhat 58%, dat 4.616 ty dong (+29% YoY); 2) BBS KCN ghi nhan doanh thu 2.499 ty déng (+27% YoY) trong khi Dich vu

MUA quan ly, van hanh dat 422 ty déng (+10% YoY); va 3) BDS Nha & bt phé v&i doanh thu dat 329 ty déng (+148% YoY).

+  VLXD huédng lgi kép tir ngudn cung BDS ddy manh va hiéu qua hoat déng. Ngudn cung BDS mdi dugc ddy manh, v&i 113 du an NOTM dugc cdp phép trong Q2/2026
(+95% QoQ va haon 3 1an YoY), cling ti€n @6 phat trién NOXH tich curc, ky vong thac ddy nhu cau VLXD va du dia tdng san lugng cho VGC. Bén canh d9, véi vi thé dan dau thj
phan kinh xay dung trong nudc (khodng 40%), VGC dugc ky vong hudng lgi tir thué€ CBPG d6i véi kinh néi khéng mau nhap khau tir Indonesia va Malaysia, qua dé giam ap luc
canh tranh tir hang nhap khau gi ré; doanh thu mang kinh cting dugc hd trg khi VGC ghi nhan du 12 thang KQKD cuia VFG trong nam 2026, so véi 6 thang KQKD nam 2025.
Gach 6p lat c6 thém déng lurc tir mirc tang gia ban 5-10% tai Viglacera Tién Son, trong khi tai cau tric tai Thiét bj vé sinh va Gach, ngéi dat sét nung gitp tinh gon hoat déng
va toi wu chi phi. Bé tdng khi duy tri cdng suét cao va ¢ k& hoach nang cdng suat tir 200.000 I&én 240.000 m3/nam.

Khuyén nghi

VIGLACERA + Ky m&i KCN tich cuc, quy dat gdi dau Ion tao du dia tang trwdng. Hoat dong ky méi K(;N ‘CL’Ja \{GC duy tri tich cuc khi d& dat 111 ha trong 472026, trén ké"hoach ban méi

125 ha, trong khi muc tiéu ban giao nam 2026 dugc nang Ién 150 ha (+25% YoY). Quy dat gbi dau tiép tuc dugc mé réng véi cac dy an dang dugc tap trung trién khai nhu Déc

Analyst: Nguy&n Thi Kim Ngan Pa Tréng (288 ha), S6ng Cong II GP2 (296 ha) va Trdn Yén GB1 (256 ha), cung véi 3 KCN mdi (867 ha) da dugc chdp thudn dau tu. Vai téc dd ky mdi va pipeline quy dat Ion,
- Email: ngan.ntk@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222 chuiing t&i ky vong mang KCN sé tiép tuc la dong luc tdng trudng doanh thu chi chét clia VGC trong trung va dai han.

« BDS nha & duy tri da tdng trudng. VGC ghi nhan 479 can NOXH & NOCN tiéu thu trong 672026 (45% k& hoach nam). Trong thai gian tdi, hoat déng kinh doanh va ban giao

Gia dong clra (11/09/2026 41,000 o an , L, ] . o , < . e . ,

9 (11709/ ) tai Kim Chung CT3 va Yén Phong du kién la dong luc tang trudng doanh thu, trong khi cdc du &n md&i nhu Tién Duong, Bang Xa 2 va dinh hudng phét trién NOTM gia hop ly

Gia muc tiéu (12 thang) 51,200 mé& réng du dia téng trudng dai han. Ching t6i ky vong da phat trién cla cac KCN sé& tao thém du dia cho nhu cdu NOXH va mang Dich vu quan 1y, van hanh tai cac khu db thi
va KCN.

Loi nhuan ky vong 249% « Nam 2026, ching tdi du phéng doanh thu thuan dat 17.206 ty dong (+29,2% YoY) va LNST-CDTS dat 1.803 ty ddng (+28,5% YoY), dua trén cac gia dinh chinh: 1) Doanh thu

VLXD dat 10.494 ty déng (+19% YoY), trong khi BLN mang nay dugc ci thién nhd tai ciu tric; 2) Doanh thu BDS KCN dat 4.992 ty dong (+51% YoY) nhd tién dd ky mai va ban
Lai rbng (26F, ty déng) 1,803 g|ao tich cuc.

«  EPS forward ndm 2026 uéc dat khodng 4.022 déng/cp, twong (rng mirc P/E forward khoang 10,2 1an, thap hon trung binh 5 ndm gan day. Chung t6i danh gia TICH CUC d6i véi

3 A 0 28,5

Tang trudng EPS (26F, %) VGC nho: 1) Tang trudng KCN duy tri bén virng nhd kha nang ky mai va mé rong quy dat; 2) Bién lgi nhuan VLXD cai thién nhd tai cau tric va moi truong canh tranh thuan Igi
P/E (26F, x) 10.2 hon; 3) BDS nha & duy tri ting trudng nha tién do trién khai cac du 4n va md réng phan khc.

Vén hoa (ty dong) 18,382 FY 2021 FY 2022 FY 2023 FY 2024  FY 2025 FY 2026 (F)

(%) VN-Index VGC VM

SLCP dang luu hanh (triéu cp) 448  13p Doanh thu (ty dong) 11,194 14,592 13,194 11,906 13,315 17,206
Ty 1€ CP tu do chuyén nhuong (%) o LNHDKD (ty dong) 1,452 2,390 1,951 1,911 2,294 3,483
Ty 1& s& hitu clia NDTNN (%) 0.9 Ty 1& LNHDKD (%) 13.0 16.4 14.8 16.1 17.2 20.2
Beta (12M) 0g 100 ¥ L&i rong (ty dong) 1,224 1,728 1,218 1,105 1,403 1,803
Gié thap nhét 52 tuan (VND) 34,000 90 EPS (VND) 2,517 3,854 2,489 2,331 3,130 4,022
Gia cao nhat 52 tuan (VND) 61,900 80 ROE (%) 16.7 235 14.4 12.9 16.5 14.5
(%) 1M 3M M 4, P/E (x) 21.1 8.8 22.1 19.3 13.4 10.2
Tuyét d6i 12 92 260 P/B (x) 3.4 2.0 3.1 2.4 2.2 1.4
Tuong d6i 1.9 -17.0  -37.3 Cb tirc/thi gié (%) 2.1 3.0 36 5.6 53 5.4
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Ngudn: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research



~2

Piém s ki thuat 2 diém

| de bl 1 e AT -

GOC NHIN KY THUAT

Analyst: Nguyén Thj Kim Ngan
* Email: ngan.ntk@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222

Chi tiéu .
(erae Asset) (TRUNG TfNH)
8'$/g37290§g; 41,000  Xu hudng ngan han Tang
_ Khéang cu (ngan han) 41,700  Xu hudéng trung han Pingang
ED
HO trg (ngan han) 40,000  Xu hudng dai han Pi ngang
Diém cat16 ngdn han 38,900
EZEQ

Dudi g6c nhin ky thuat, tir cudi thang 07/2026 VGC da c6 mot
nhip tang vugt MA50 ngay thanh cdng va dang nam trong so it
c6 phiéu tiém can sat dudng MA200 ngay.

Bén canh do, c6 phleu dang hinh thanh mau hinh Vai dau vai
nguoc trén chu ky ngay, véi khang cu la dudng vién cé quanh
vling gia 41.500 - 42.300. Néu vugt duoc khang cu nay véi thanh
khoan gia tang vugt muirc trung binh 50 ngay, VGC sé xac nhan
hoan thanh mau hinh va tao xu hudng tang gia mai.

Ngudn: Fdata, Mirae Asset



« Bdo cdo duagc viét va phat hanh bai Chirng khoan Mirae Asset. Bdo cdo dugc thuc hién dua trén nguon thong tin dang
tin cay vao thai diém céng bé. Chirng khoan Mirae Asset khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac, tinh cong bang va day
dd cdia nhirng théng tin nay. Bdo cdo nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho cac t6é chirc dau tu cling nhu cac
nha dau tu cd nhan clia Chirng khoan Mirae Asset, cac d6i tugng cé ki€n thirc vé moi truong kinh doanh dia phuong,
phap luat cling nhu nguyén tac ké toan.

« Bdo cdo khong mang tinh chat m&i chao mua hay ban bat ky chirng khodn nao dugc thao luan trong bdo cdo nay. Bao
cdo nay khéng tinh dén cac muc tiéu dau tu cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu cau cla tirng khach hang. Théng tin va
quan diém trong bao cdo cé thé thay d6i ma khéng can théng bao trudc. Tinh hinh hoat ddong trong qua khi khong
nhat thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong lai. Lgi nhudn trong tuong lai khong dugc dam bao va cé thé
xdy ra mat von ban dau. Chirng Khoan Mirae Asset, cac chi nhanh, giam dbc, nhan vién va cac dai ly khéng chiju bat ky
trach nhiém phap ly nao doi vdi bat ky tén that nao phat sinh tir viéc str dung tai liéu nay.

» Chirng Khoan Mirae Asset, cac chi nhanh, giam déc, nhan vién va cac dai ly cé thé thuc hién hodc dé nghi cac giao dich
mua hoac ban bat ky loai chirng khoadn hodc cdong cu tai chinh nao vao bat ky thoi diém nao. Chirng khoan Mirae Asset
va cac chi nhanh c6 thé da, dang hoac sé c6 méi quan hé kinh doanh véi cac cong ty chd thé dé cung cap cac dich vu
ngan hang dau tu, tao lap thi trudng hodc cac dich vu tai chinh khac dugc luat phap va quy dinh hién hanh cho phép
Bao cdo nay khéng dugc sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chap
thudn bang van ban cdia Chirng khodn Mirae Asset.
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