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400% Doanh thu thudn nam 2023 ctia BCC dat 3.081 ty déng (-27,0% YoY &
300% 66,5% KH2023). Téng san lwong tiéu thu dy kién dat 3,0 triéu tan (-28,8%
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BCC VNI Chang t6i woc tinh doanh thu thuan va lgi nhuan trwédc thué nam 2024 cia

BCC dat lan lwot 3.455 ty ddng (+12,1% YoY) va -67,1 ty déng, cai thién so
Thong tin giao dich WCUPZZa i cling ky dwa trén cac luan diém chinh nhw sau:

Gia hién tai (VND/cp) 9.600 e Sanlwoeng tiéu thu néi dia dw phéng dat 2,7 triéu tan (+17,3% YoY).
Ky vong tiéu thu trong nwéc dwgce cai thién khi nhu cau xay dwng phuc
hdi tai thi tredng chinh 1a tinh Thanh Hoa véi dién tich san nha & hoan
Gia thap nhat 52 tuan (VND/cp) 8.400 thanh theo quy hoach dy kién dat 1,8 triéu m2 (+28,6% YoY) trong ndm
2024. Gia ban xi mang dw kién giam vé murc 1,52 triéu déng/tan (-5,0%

Gia cao nhat 52 tuan (VND/cp) 14.016

Sé lwong CP niém yét (triéu cp) 123,2 YoY) tr bé tro gia than ha nhiét.

S6 Iwgng CP Iwu hanh (triéu cp) 1232 * Sanlwong xuét kh§’u dw phong dat 892 nghin tan (+17,9% YoY).
Nhu cau tlr Trung Quoc trong nam 2024 dy kién tiép tuc suy yéu nhwng

KLGD BQ 30 ngay (cp/ngay) 196.719 ky vong sé dwoc bu ddp nhd xuét sang thi trwdng Philippines voi ngudn

T§ 1 s& hivu N6 ngodi (%) 0.73% vbn ha tang cao ky luc dat 1.420 PHP (+6,6% YoY).

) e Bién lgi nhuan gép dw kien hoi phuc Ién mirc 8,8% (+4,2 dpt YoY)
Von hoa (ty VND) 1170 khi gia than dau vao dwoc dw bao tiép tuc diéu chinh gidm va hoat dong
EPS Trailing 12 thang (VND/cp) 1579 tiéu thu phuc hdi. Dy phéng BCC ’tiép tuc ghi nhan 16 trwée thué do

doanh nghiép tang vay ngan han dé tai trgg von lwu ddng v&i chi phi lai
P/E Trailing 12 thang N/A vay wéc tinh dat 59 ty dong (+18,9% YoY).

CAP NHAT KHUYEN NGHI VA DINH GIA
Bang phwong phap chiét khdu dong tién, ching t6i khuyén nghi THEO DOI

Téng quan doanh nghiép

‘

Tén Cong ty C6 phan Xi mang Bim Son ddi véi cd phiéu BCC véi mirc gia cap nhat 1a 9.800 VND/cp, thdp hon
o Phuong Ba Binh, Thi xa Bim Son, 18,3% voi mire dinh gia tai Bao cdo dinh gid 1an dau ngay thang 02/2023.
Bia chi T T e Trong d6, 83,7% dén tir gidm gia dinh két qué kinh doanh, 16,3% dén ti
o . o tang hé sob chiét khau. Nha dau tw cé thé can nhac ban & muirc gia muc tiéu
Doanh thu Cac san pham xi méng bao, Ximang 9 8o VNB/cp va mua vao & mirc gia 8.200 VND/cp (twong dwong mirc
chinh roi va clinker sinh 1&i ky vong 20%). Chi tiét dinh gia tai day.
chi o hinh Nguyén vat liéu, nhién liéu (Da véi, YEU TO THEO DOI (chi tiét)
1 pni cnin 7 . , . , N TN Y N A
P dat sét va than cam) e RUi ro thanh toan khi 62,8% cac khoan phai tra t&i tir nguén ngoai noi
N Rui ro thanh toan, bién dong chi phi bo
RUi ro chinh

d3u vao e Kho tang san lwgng do chinh sach gia cta Téng cong ty VICEM
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"'® FPT Securities HNX: BCC

I. HOAT DONG KINH DOANH & TRIEN VONG
Cap nhat két qua hoat dong kinh doanh ctia BCC lily ké 4 quy nam 2023

Pon vj: Ty déng 2022 2023 %YoY  KH2023 %KH  %Thuwc t&/FPTS dw phdng
(Lay nam 2023 tai

ké 4Q)
Doanh thu ban hang 4,288 3.196 -25,4%
Giam trir doanh thu 70 115 +64,3%
Doanh thu thuan 4,218 3.081 -26,9% 4632 66,5% 73,1%
Gia vbn hang ban 3.782 2938 -22,3% 75,3%
Loii nhuan goép 436 143 -67,2% 30,3%
Doanh thu tai chinh 0.05 0.09 +80,0%
Chi phi tai chinh 36 49 +36,1% 98,0%
Chi phi lai vay 36 49 +36,1% 98,0%
Chi phi ban hang 168 148 -11,9% 100,0%
Chi phi QLDN 148 125 -15,5% 100,8%
Loi nhuan tir HDKD 84 -130 -254,7% -87,2%
Loi nhuan trwéc thué 87 -199 -328,7% 50,56 0% -234,1%
Thué TNDN 24 0.005 -99,9%
Loi nhuan sau thué 63 -199  -415,8% -292,6%
Ty suét loi nhuan gop 10,3% 4,6%  -5,7 dpt
CP ban hang/Doanh thu 39% 4,6%  +1,3 dpt
Chi phi QLDN/Doanh thu 35% 3,9% +0,4 dpt
Ty suét loi nhuan tr HPKD 20% -58% -7,8 dpt
Ty suét loi nhuan sau thué 15% -65% -8,0 dpt

Nguén: BCTC hop nhéat ndm 2022 va Q4/2023 cua BCC, FPTS Research
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1. Doanh thu: Sut giam manh khi tiéu thu am dam & ca hai mang néi dia va xuat khau

Doanh thu ban hang va cung cap dich vu va doanh thu thuan cta BCC nam 2023 dat lan lwot 3.196 ty dong
(-25,4% YoY) va 3.081 ty dong (-26,9% YoY). Nguyén nhan cht yéu dén tir mirc gidm manh cla san lwong dau
ra & ca hai mang tiéu thu chinh la néi dia va xuat khau khi hoat ddng xay dwng con nhiéu kho khan cung voi do la
chiét khau cho nha phan phéi diéu chinh téang do canh tranh vé ngudn cung tdng manh tai tinh Thanh Hoéa, chi tiét
nhw sau:

» Mang néi dia: Tiéu thy trong nwéc lao déc do xay dwng trdm lang va ap lwc canh tranh vé dau ra gia
tang trén dia ban chinh la tinh Thanh Hoa

San lwong tiéu thu néi dia cia BCC wéc giam manh 23,7% so vé&i cung ky, dat 2,3 triéu tan trong nam 2023
do hoat déng xay dwng @m dam tai thi trwéng chinh 1a tinh Thanh Héa. Ngudn cung va giao dich bat ddng san sut
giam, cham tré trong hoan thién ha tAng khu céng nghiép cling vé&i dé la tdn tai nhiéu vuwéng méc lién quan dén tha
tuc phap ly va gidi phéng mat bang. Diéu nay dan t&i tbc d6 tang trwéng xay dwng toan tinh chi dat 3,9% (-18,3 dpt
YoY) trong nam 2023, kéo theo d6 1a nhu cau tiéu thu xi mang sut giam.

Biéu do 1: Gia tri xay dwng toan tinh Thanh Héava Biéu dd 2: San lwong tiéu thu trong nwéc ciia BCC
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Nguén: Cuc Théng ké tinh Thanh Héa, FPTS Research Nguén: Hiép héi Xi méng Viét Nam (VNCA), FPTS Research

Bén canh do, BCC con phai dbi mé&t véi viéc gidm thi phan trong nam 2023 do ap lwc canh tranh vé nguén cung gia
tang manh mé trén dia ban chinh la tinh Thanh Héa khi cac doanh nghiép tw nhan lién tuc tdng cong suét. Trong
do, dién hinh nhat 1a Day chuyén 1 & 2 cia Xi méng Pai Dwong vé&i tdng cong suét dat 4,6 triéu tn (twong dwong
102% cdng suét hién tai cia BCC) va Day chuyén 4 ctia Xi mang Long Son véi cdng suét dat 2,3 triéu tn (twong
duong 51% cong suét hién tai cia BCC) déu da di vao hoat dong trong ndm 2023. Dé thich (rng v&i bdi canh trén,
BCC da phai diéu chinh ting chiét khdu cho nha phan phéi dé gia tdng ndng lwc canh tranh véi gia tri va ty 1é chiét
khau 1an lwot dat 115 ty déng (+64,3% YoY) va 3,6% (+2,0 dpt YoY) dan t&i doanh thu thudn giam manh
26,9% so v&i cung ky, dat 3.081 ty dong.

» Mang xuat khau: Kém kha quan do nhu cau suy yéu tai thi trweéng Trung Quéc

Két thuc nam 2023, san lwong xuat khau cua BCC wéc dat 756 nghin tan (-40,7% YoY). Mirc syt gidm dot bién
nay chi yéu do nhu cau tir Trung Quéc suy yéu khi thi trwéng bat dong sén nwéc nay duy tri tinh trang khiing hoang
trong nam 2023. Nhu ciu nha & sut gidm cung v&i nhiéu doanh nghiép phat trién 16n v& no khién cho khéi lwong
cong viéc bi thu hep va hoat dong thi cong dién ra dinh tré véi gia tri xay dwng bat dong san ldy ké nam 2023 tai
Trung Quéc chi dat 11.091 nghin ty NDT (-9,6% YoY), dan t&i san lwgng xi mang xuét khiu sang nwéc nay toan
nganh trong nam chi dat 866 nghin tan (-90,1% YoY). Mlc sut gidm trén dwoc bu dap mét phan nhér xuét sang thi
trwong Philippines khi nwéc nay thic day xay dwng ha tang véi ngudn vén nam 2023 dat 1.332 ty PHP (+4,1%
YoY). Tuy nhién, loi nhuan ctia mang xuat khau lai bi thu hep khi Chinh phu tang thué xuét khau clinker ttr 5% lén
10% ké tir ddu nam cung véi viéc Philippines tiép tuc ap thué chéng ban pha gia 1én xi mang cua Viét Nam.
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Biéu d6 3: Tang trwéng gia tri xay dwng bat dong  Biéu do 4: San lwong xuat khau ctia Trung Quéc

san lily ké Trung Quéc va Philippines giai doan 2019 - 2023
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Nguén: Téng cuc Théng ké Trung Quéc, FPTS Research Nguén: Téng cuc Hai Quan, FPTS Research

» Gia ban xi midng duy tri & mirc cao trong nam 2023, dat 1,6 triéu dong/tan (+6,7% YoY)

Gia ban xi mang ctia BCC da tdng manh trong ndm 2023 nhdm gidm thiéu tac dong tiéu cuc tir viéc gia than neo
cao véi gia ban binh quan cac sdn phdm ca nam dat 1,6 triéu déng/tan (+6,7% YoY). Trong dd, gia xi mang bao
PCB30 va PCB40 d3 tang 1&n 1,58 triéu ddng/tdn (+6,7% YoY) va 1,6 tridu ddng/tAn (+6,6% YoY). Gia xi mang roi
PCB30 va PCB 40 ciing diéu chinh tang lan lwot 5,6% va 3,8% 1én 1,02 triéu déng/tan va 1,1 triéu ddng/tan so voi
cung ky. Xu huéng trén tiép dién dbéi véi gia xi méng bén sunfat véi gia ban dat 1,3 triéu ddng/tan (+3,9% YoY).
Viéc téng gia xi mang cling anh huwéng t¢i nhu cau tiéu thu khi hoat dong thi cong, xay dwng dién ra cdm chirng do
gia vat liéu tang cao.

Biéu do 5: Dién bién gia xi mdng PCB30 va PCB40  Biéu d6 6: Gia ban binh quan ctia mét s6 thwong

cuia BCC giai doan 2019 — 2023 hiéu xi mang mién Bac va mién Trung nam 2023
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Nguébn: S& Xay dung tinh Thanh Héa, FPTS Research Nguén: VNCA, FPTS Research

2. Loi nhuan: Bién Igi nhuén bi thu hep do gia than duy tri & mdrc cao va doanh nghiép tang
vay ne ngan han

» Leoinhuan gop: Giathan neo cao bao mon bién Igi nhuan goép

Trong nam 2023, gia than Newcastle da ha nhiét vé 173 USD/tan (-49,9% YoY). Theo World Bank, nhu cau tiéu thy
than da sut gidm tai My va EU do tinh trang tich trir than qua murc trong khi mua déng dién ra it khac nghiét hon so
v&i dy kién. Thém vao do, ngudn cung than tai mét sé qudc gia san xuét hang dau nhw An D, Indonesia va Trung
Qubc da tang tré lai cling thuc day gia than thé giéi diéu chinh gidm. Gia than trong nwéc ciing chung xu huéng
khi Tap doan Than Khoang san Viét Nam (TKV) tiép tuc thwc hién phéi tron than nhap khau va than noi dia dé tiéu
thu. Mlrc gia mua thédng qua don vi ndi bd VICEM Nang lvgng va Maéi trudng (VTV) trong ndm sut gidm vé mirc
112 USD/tan (-14,5% YoY). Tuy nhién, cac mirc gia nay van dang cao hon 13,2% dbi véi than nhap khau va 1,8%
déi v&i than ndi dia so v&i gid binh quan 5 ndm gan nhét.
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Déi voi BCC, hién doanh nghiép dang st dung ca hai nguén than noi dia va than nhap khau. Mac du BCC da tang
gia ban nham gidm thiéu tac dong tir viéc gia than neo cao, tuy nhién mirc tdng nay khong thé bét kip da téng cua
gia than, khién bién loi nhuan ctia doanh nghiép bi bao mon. biéu nay két hop vai tinh hinh tiéu thu khé khan da
khién bién Igi nhuan gép ctia BCC nam 2023 sut giam nghiém trong vé mirc 4,6% (-5,7 dpt YoY).

Biéu do 7: Gia than Newcastle va gia than noi dia Biéu dd 8: Bién loi nhuan gop cua BCC giai doan
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Nguén: World Bank, TKV, VTV, FPTS Research Nguon: BCC, FPTS Research

» Loinhuan trwéc thué: Ghi nhan 16 do ting vay ngan han va chinh sach cong ne thay déi

Két thic n&m 2023, chi phi lai vay cia BCC dat 49,3 ty ddng (+36,1% YoY). Trong bdi canh tiéu thu khé khan va
chi phi dau vao neo cao, doanh nghiép da phai thwc hién tang vay no’ ngan han dé tai tro vén lwu dong va duy tri
hoat déng kinh doanh. Diéu nay da lam tang chi phi I4i vay ctia BCC, dan t&i doanh nghiép ghi nhan 16 truéc thué
-199 ty ddng (-329,8% YoY) trong ndm 2023. Chung t6i danh gia BCC c6 thé gép ap lwc thanh toan trong ndm 2024
khi no ngén han (vén cé thdi gian déo han nhanh) chiém t&i 94,7% trong co' cAu no vay véi gia tri ghi nhan ting
manh |én mirc 784,6 ty ddng (+53,4% YoY) trong nam 2023.

Biéu dd 9: Co’ cau ngudn vén va no’ vay ciia BCC Biéu dd 10: Thei gian luan chuyén tién mat cta
giai doan 2019 — 2023 BCC giai doan 2019 — 2023
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Nguén: BCC, FPTS Research Nguén: BCC, FPTS Research
Ngoai ra, dong tién ctia BCC con phai chiu tac dong tiéu cuc kép khi chinh sach cong no clia cac nha cung cép
thay dbi khi gia tri cac khoan phai trd trong ndm gidm manh vé 712 ty déng (-30,5% YoY) trong bdi cadnh doanh

nghiép da mét can dbi tai chinh ngan han ké tir 2018 dén nay. Diéu nay dan t&i sb ngay chuyén dbi tién mat cla
BCC chi dat -14 ngay, tang 23 ngay so véi cung ky.
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Il. DY PHONG KET QUA KINH DOANH VA TRIEN VONG NAM 2024 (quay lai)

Chung t6i wéc tinh doanh thu thuan ctia BCC nam 2024 sé dat 3.455 ty dong (+12,1% YoY) va loi nhuan truéc
thué dat -67 ty dong, céi thién so cung ky. San luwong tiéu thy 1an lwot dat 2,7 triéu tAn (17,3% YoY) déi véi mang
nodi dia va 892 nghin tan (+17,9% YoY) dbi v&i mang xuét khau.

Biéu do6 11: Doanh thu thuan va Igi nhuan trwéc Biéu do 12: San lwong tiéu thu noi dia va xuat

thué dw phéng ctia BCC khau dw phéng cua BCC
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Nguén: BCC, FPTS Research Nguén: BCC, FPTS Research

1. Doanh thu: Ky vong phuc héi khi tiéu thu cai thién va gia ban duy tri & mc cao

Biéu do 13: Dién tich san hoan thanh theo quy Biéu doé 14: V6n dau tw co sé ha tang cua
hoach nha & tinh Thanh Héa giai doan 2021 — 2025 Philippines giai doan 2020 — 2024
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Nguén: Uy ban Nhén dan tinh Thanh Héa, FPTS Research Nguén: B6 Ngén sach va Quén ly Philippines, FPTS Research

e Néi dia: San lwgng dw phéng cho nam 2024 dat 2,7 triéu tan (+17,3% YoY). Dy kién tiéu thu xi mang trong
nuwéc sé dwoc cai thién trong ndm 2024 khi nhu cau xay dwng tai dia ban chinh Ia tinh Thanh Hoa phuc héi véi
dién tich san nha & hoan thanh toan tinh nam 2024 dy phong dat 1,8 triéu m? (+28,6% YoY). Chung tdi cling
ky vong nhiéu nat that phap ly lién quan dén cap phép xay dwng va gidi phéng mat sé dwoc thao g& khi Luat
D4t dai (stra d6i) chinh thirc dworc thdng qua vao ngay 18/01 vira qua sé thuc ddy nhu cau tiéu thu xi mang.
Gia xi mang dw kién sé giam nhe vé 1,52 triéu déng/tan (-5,0% YoY) tlr bd tror gia than ha nhiét nhwng
van sé cao hon ~15% so v&i mirc binh quan 5 ndm gan nhat.

e Xuét khau: Ky vong mang xuat khau sé& phuc héi trong nam 2024 véi mrc san lwong dw phéng dat 892
nghin tan (+17,9% YoY). Nhu c4u tir Trung Quédc du kién sé tiép tuc gidm trong ndm 2024 khi chinh phi nuéc
nay da g& bd gi¢i han san xuét xi mang ké tir T6/2023 dé dap ng nhu ciu trong nwéc thay vi nhap khau. Tuy
nhién, hoat ddng xuat khau ctia BCC sé& dwoc bu d&p nhé nhu cau téng tai thi trwdng Philippines khi nwéc nay
day manh xay dwng co s& ha tAng véi ngudn vén ndm 2024 cao ky luc, dat 1.420 ty PHP (+6,6% YoY). Tuy
nhién, lgi nhuan ky vong git» & mdrc thap do phai chiu thué xuét khau va thué chéng ban pha gia.
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e Ty lé chiét khau thwong mai: Ching t6i gia dinh BCC sé giir nguyén ty |é chiét khau/doanh thu 1a 3,6%
khi khéng c6 dw &n méi ndo dwoc chdp thuan dau tw tai tinh Thanh Héa trong ndm 2024.
2. Loii nhuan: Tiép tuc ghi nhan 16 do chi phi hoat déng va lai vay tang cao
Biéu do 15: Gia than Newcastle va gia than néi dia Biéu d6 16: Ty suat loii nhuan trwéc thué dw
dw phéng phoéng cua BCC
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-1,9%

- 99 -4%
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-8% -6,5%
Gia than Newcastle Gia than néi dia 2020 2021 2022 2023 2024F
Nguén: World Bank, TKV, FPTS Research Nguén: BCC, FPTS Research

e Bién lgi nhuan gép: Chung t6i dw phdng bién Igi nhuadn nam 2024 cua BCC dwoc mé rong |én murc
8,8%, tang 4,2 dpt so v&i ciing ky. Theo World Bank dw bao, gia than Newcastle ctia Uc sé& sut giam vé murc
130 USD/tan (-24,8% YoY) trong ndm 2024 nh& xu hwéng chuyén dich sang st dung cac ngudn nguyén liéu
tai tao va khi tw nhién tai cac nwéc OECD cling véi dé 1a ngudn cung tiép tuc tang tai cac quéc gia xuét khau
hang dau nhw Trung Quéc, An B6 va Indonesia. Gia than néi dia theo dé dw kién ciing sé diéu chinh giam vé
merc 99 USD/tan (-11,5% YoY). Mac du vay, mirc hdi phuc nay sé bi kim ham mét phan khi Tap doan Dién luc
Viét Nam tang gia dién 1&n 2.007 ddng/KWh (+4,5% YoY) vao thang 11 vira qua.

e Chiphilai vay: BCC da thyc hién tang vay no nam 2023 dé duy tri hoat ddng trong béi canh tiéu thu khé khan
va chi phi dau vao neo cao. Doanh nghiép dy kién sé& phai chiu ap lwc thanh toan khi phan 1&n cac khoan vay
nay |a no ngan han, véi gia tri chi phi 14i vay dw phéng dat 59 ty déng (+18,9% YoY) trong nam 2024

e Chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép: Dw kién tang 1an lwot |én 166 ty dong (+11,9% YoY) va 140
ty dong (+11,6% YoY) khi tiéu thu xi méng tang tré lai va &p lwc canh tranh gia téng tai tinh Thanh Hoa khién
BCC sé& phai ap dung mét chinh sach ban hang wu dai hon cho cac nha phan phbi.

e Loi nhuan trwéc thué: Chiang tdi ky vong loi nhuan cia BCC sé& dwoc cai thién khi tiéu thu phuc hdi nhuwng
van sé duy tri 16 khi chi phi hoat ddng va |ai vay tang cao v&i gia tri dw phéng cho nam 2024 dat -67 ty dong.

lil. YEU TO THEO DOI (quay lai)
1. Rui ro thanh toan khi phan 1é&n cac khoan phai tra t&i tte nguén ngoai néi bé

BCC c6 kha nang chiém dung vdn ctia nha cung cap khi cac khoan phai tré ludn dwoc duy tri & mirc cao trong giai
doan 2019 — 2023. Tuy nhién, chiém 62,8% cac khoan nay lai t&i tlr cac don vi khdng cung tric thuéc Téng cong
ty. Trong ndm 2023, gia tri cac khodn phai tré t&i tlr cac bén ngoai ndi bd da sut gidm manh vé mac 415 ty dong (-
38,2% YoY) va da tac dong tiéu cwc t&i thdi gian luan chuyén tién mat cia BCC. Chang téi danh gia nhirng thay
déi bat chot trong chinh sach céng no tir cac bén nay cé6 thé gay cing thang Ién dong tién cta doanh
nghiép trong b6i canh BCC da mat can dai tai chinh ngan han ké tir 2018 dén nay.

2. Giam nang lwc canh tranh do chinh sach gia cua Téng coéng ty VICEM

Hién nay, Téng cong ty VICEM dang &p dung chinh sach “khdng gidm gia ban dé canh tranh” v&i cac don vi san
xuét xi mang trwc thudc. Trong bdi canh san phadm dau ra c6 tinh twong déng cao va cac don vi dbi tha lién tuc gia
tang céng suat, chung tdi danh gia BCC sé khé tang san lwong véi toc do tang tredng kép CAGR doanh thu
chi dat 2,4% trong giai doan dw phéng 2025 — 2028, thap hon 1,6 dpt so v&i giai doan 2018 — 2022 (ching toi
loai bd nam 2023 va 2024 trong cong thirc tinh CAGR do bién dong bat thudng ctia doanh thu hai ndm nay).
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IV. KHUYEN NGHI VA CAP NHAT BINH GIA (quay lai)

HNX: BCC

Bang phwong phap chiét khdu dong tién tw do ctia vén chi sé hiru (FCFE) va ctia doanh nghiép (FCFF), chung t6i
tién hanh cap nhat dinh gia ¢ phiéu BCC va dwa ra khuyén nghi THEO DOI v&i mire gia muc tiéu [ 9.800 VNB/cp,

cao hon hon 1,6% so v&i mirc gia déng cira ngay 06/02/2024.

Két qua dinh gia

Phwong phap dinh gia

1  Doéng tién tw do chi sé hivu (FCFE)
2 Dong tién tw do doanh nghiép (FCFF)

Két qua dinh gia (lam tron)

Trong s6
9.819 50%
9.696 50%
9.800

Cap nhat gia dinh kinh doanh cho nam 2024

Béao céo Bao cao
dinh gia cap nhat

|an dau tin tirc
02/2023 02/2024

Dién giai

Doanh thu ban hang va cung cép

dich vu 4.426 3.583
Doanh thu clinker 880 413
Doanh thu xi mang 3.546 3.168
Bién lgi nhuan gop 11,4% 8,8%
LE)’I nhuan sau thué cua co déng 95 67
cong ty me

Tang trwdng kép CAGR doanh 3.2% 6.7%

thu giai doan 2024 — 2027

Ky vong gidam -53,1% so v&i gia dinh tai bao cao
dinh gia 02/2023 khi nhu cau tai Trung Québc sut
giam va chi dwoc bu ddp mét phan nhd xuét
sang thi tredng Ion thr hai la Philippines.

Nhu cau b4t dong san duy tri am dam trong ndm
2023 va kéo dai sang 1H2024 khién cho doanh
thu dy phdéng clia mang xi mang nam 2024 giam
10,6% so v&i bao cao dinh gia 02/2023

Duv phéng gidm gia ban xi mang khéng co thay
ddi so vé&i gia dinh trong bao cdo dinh gia
02/2023. Ky vong bién lgi nhuan gép dwoc mé
rong khi gia than dwoc dy bao tiép tuc giam va
tiéu thu phuc héi. Tuy nhién, mirc tdng nay sé bi
kim ham khi EVN thyc hién tang gia dién vao
thang 11 vira qua.

Doanh thu va bién Igi nhuan gép dy phéng giam
cung ve&i chi phi hoat dong va lai vay tang cao
khién lgi nhuan sau thué di Iui.

Téc d6 tang trwdng kép doanh thu tang dén tir
mirc sut gidm dot bién cla san lwong tiéu thu
nam 2023. Co s& nay dwa trén mc gidm manh
cta doanh thu tai B4o céo tai chinh hop nhét
Q4/2023.
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Lich st khuyén nghi

Khuyén nghi Thoi gian Bé&o cdo chi tiét

THEO DOI 02/2023 Bao dinh gia l1an dau

Mtrc gia muc tiéu ctia BCC gidm 18,3% so v&i Bao cao dinh gia 1an dau 02/2023 (12.000 VND/cp). Mrc gia muc
tiéu gidm dén tlr nhivng thay dbi trong gia dinh chiét khau ctia mé hinh dinh gia nhw sau:

Thay déi gia dinh mé hinh DCF

Gia dinh mé hinh 02/2023 02/2024 Gia dinh mé hinh 02/2023 02/2024
Chi phi str dung VCSH 16,75% 20,71% Phan bu rdi ro 11,47% 10,81%
Lai suét phi rdi ro 5 nam 4,40% 1,72% Tang trwdng dai han 1% 1%
WACC 14,76% 17,22% Thoi gian dw phdng 5 nam 5 nam
Beta khéng don bay 0,89 1,28

Téng hop két qua dinh gia

Téng hop dinh gia FCFF

Téng gia tri hién tai ctia dong tién doanh nghiép (triéu VND) 941.036
(+) Tién mét 2.250
(-) N¢ ngén han va no dai han 828.595
Gia tri von chl s& hivu 1.194.679
Sé lwong cb phiéu lwu hanh (triéu cp) 123,2
Gia muc tiéu (VND/cp) 9.696
Téng hop dinh gia FCFE Gia tri
Gié tri hién tai dong tién vén chd s& hiru 1.209.819
Gia muc tiéu (VND/cp) 9.819
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Tuyén bb mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong bao céo nay dwoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac ngudn thdng tin ma FPTS coi 1a
dang tin cay, cé sdn va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khéng ddm bao tinh chinh xac hay day du ctia cac
thong tin nay.

Nha dau tw st dung b&o céo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chét chd quan ctia chuyén
vién phan tich FPTS. Nha du tw st dung b&o céo nay tw chiju trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thdng tin trong bao cdo nay va cac thdng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ca minh ma
khéng bi phu thudc vao bat ki rang budc nao vé mat phap ly déi véi cac théng tin dwa ra.

Tai thoi diém thuc hién b&o céo phan tich, FPTS nam giir 0 ¢d phiéu BCC, chuyén vién phan tich va nguwdi phé duyét
bao céo khéng ndm gitr cb phiéu cta doanh nghiép nay.

Cac théng tin cé lién quan dén chirng khoan khac hodc céc thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay co
thé dwoc xem tai http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT
Cong ty Cé phan Chirng khoan FPT Céng ty C6 phan Chirng khoan FPT Céng ty Cé phan Chirng khoan FPT
Tru s& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh Chi nhanh Tp. Pa Nang

S6 52 Lac Long Quan, Phuwong  Tang 3 Téa nha 136-138 Lé Thi S 100 Quang Trung, Phudng Thach
Buwdi, Quan Tay Hb, Ha Noi, Viet  Hong Gam, Phuwdng Nguyén Thai Thang, Quan Hai Chau, Tp. Ba Nang,

Nam. Binh, Quan 1, TP. H5 Chi Minh, Viét Viét Nam.
Nam.
DT: 1900 6446 DT: 1900 6446 DT: 1900 6446
Fax: (84.24) 3773 9058 Fax: (84.28) 6291 0607 Fax: (84.23) 6355 3888

A
https://lezadvisorselect.fpts.com.vn | 10



https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/
https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/
http://ezsearch.fpts.com.vn/

