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Giamuc tiéu1Y: 43.000 Dong
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Théng tin co ban vé cong ty
NLG c6 hon 30 nam kinh nghiém vé xay dung
bat dong san va la dan dau phan khic nha &

Doanh s6 ban hang tang manh nhung Igi nhuan van & mitc thap

KQKD Q2/2024: NLG dacong b6 doanh thu thuan dat 252,3 ty dong (-73,5% svck, +23,3% so vai quy trudc) va lgi nhuan
sau thué clia c6 dong cong ty me (NPATMI) dat 144,7 ty dong (+19,8% svck so vai 16 rong trong Q1/2024). Cong ty tiép
tuc ban giao cac can ho tai du an Southgate, Izumi City va Mizuki Park trong Q2/2024. Trong Q2/2024, NLG dahoan thanh
viéc chuyén nhugng 25% 6 phan cia du &n Nam Long Dai Phudc, ghi nhan gan 231 ty dong thu nhép tai chinh. Néu
khong tinh khoan thu nhap bét thudng tit viéc thoai vn nay, NLG c6 thé ghi nhan 16 trong Q2/2024, tuong tu nhu Q1/2024
do doanh sb ban bét dong séan thap va chi phi SG&A cao.

Trong Q2/2024, doanh sb ban hang tiép tuc ting manh hon dat 1,51 nghinty dong (+29% so vdi quy trude va +140%
svck), phan anh ngudn cung san sang dé ban va kha nang dap (ng nhu cau nha ¢ thuc caa NLG tai khu vire mién Nam.

Udc tinh Igi nhuan: Trong nita cubi nam 2024, ching i ky vong NLG sé hoan tat thanh toan tién st dung dat khu thép
tng cho du an Nam Long 2 tai Can Tho dé& ma ban. Ngoai ra, v6i doanh sb chua ghi nhén tir Southgate va Akari City,
chang 6i ky vong NLG sé dat doanh thu va NPATMI nam 2024 I4n lugt 1 6,53 nghinty dong (+105,3% svck) va 540,4
ty dong (+11,7% svck). Doi v6i ndm 2025, vai kha ning tai md ban Izumi City trong ndm 2025 sau dgt ma ban dau tién
vao nim 2022, NLG du kién dat doanh thu va NPATMI nam 2025 I4n Iugt 1a 7,1 nghinty dong (+8,8% svck) va 729 ty
ddng (+34,9% svck).

Luan diém dau tu: Trong bdi canh thj trrdng phia Nam van chua phuc hdi ciing véi viéc NLG phai chap nhén hy sinh loi
nhuan dé thic ddy doanh sb ban hang théng qua cac chuong trinh ban hang va dinh gia hién tai gan nhu phan anh hét gia
tri quy dat hién tai cang nhu thuong hiéu ctiacong ty, ching toi tiép tuc duy tri khuyén nghi TRUNG LAP d6i véi cd phiéu
NLG v6i gia muc tiéu 12 43.000 dong/cp (tim nang tang gia 1a 5,7%).

Rai ro giam dbi véi khuyén nghi: (1) Ty 18 hip thy san phamthip hon & cac du an & cac thanh pho cp 2; (2) Qué trinh
phé duyét kéo dai co thé anh huang dén ké hoach ban hang.

Quan diém ngén han: TICH CUC, vi KQKD du kién sé tang manh trong nitacubi ndm 2024 so v6i nita dau nam 2024 v
NPATMI u6c tinh tdng gan 6 an do doanh s6 chuaghi nhan tai du an Southgate va Akari City sé dugc ghi nhan cung véi
doanh s6 ban hang tit duén Nam Long 2. Hon nifa, cdc nha dau tu ca nhan dang ¢ thién huéng chu y dén ¢ phiéu bét
dong san sau thoi gian gia diéu chinh vira qua.

Ty dong 2021 2022 2023 2024F 2025F
Doanh thu thuan 5.206 4.339 3.181 6.531 7.108

dt dong sd AN dau ph ! Téng trong doanh thy thuén 134,8% -16,6% -26,7% 105,3% 8,8%
AT T 7 e Lgi nhuzn gop 1778 1.984 1562 2.635 3.321
dau trén thi truong nha 0 gia re tai Viet Nam. Bién Iof nhuén gép 34,16% 45,73% 49,10% 40,35% 46,73%
Cong ty s hitu quy dat nén rng 681 ha cho Thu nhap tai chinh 445 386 238 321 61
ke hoach phat trién trong tuang lai, trong do Chi phi.tai chinh 112 199 296 441 471
355 ha thudc vé du an Waterpoint tai tinh SG&A -997 1155 -980 1519 1652
Long An, 170 ha thuc vé du an lzumi tai tih L ,

Pong Nai Thu nhép rong khac 435 29 27 24 97
' LNTT 1.640 1.070 968 1.083 1.416
LN rong 1.478 866 800 867 1.133
Tang truong LN rong 73,8% -41,4% 7.5% 8,3% 30,7%
Bién LN rong 28,4% 19,9% 25,2% 13,3% 15,9%
EPS (VND) 2 871 1.448 1.257 1.306 1.762
Nguén: NLG, SSI ude tinh
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Viéc hoan tat chuyén nhuong 25% ¢ phan du an Nam Long Pai Phudc da giap cong ty
ghi nhan 1ai trong 02/2024.

% hoan thanh Bién lgi nhuéan

ké hoach nam
Doanh thu thuan 252 953 -73,5% 205 23,3% 7%
Lginhuén gop 129 561 -77,1% 87 48,6% 51,0% 58,8%  42,3% 49,1%
Lgi nhuén tir HBKD 224 388 -422%  -36  -722,8% 88,9% 40,7% -176% 341%
EBIT 231 394 -41,5% 2 12560,4% 91,5% 41,4% 0,9%  39,2%
EBITDA 231 394 -41,5% 2 12560,4% 91,5% 41,4% 0,9%  40,7%
LNTT 177 320 -446%  -47  -480,8% 70,3% 33,6% -22,8% 30,4%
Lgi nhuén rong 160 231 -309%  -65 -3459% 13% 63,4% 243% -31,8% 252%
Lgi nhuén rong thudc vé co dong cong ty me 145 121 19,8% 77 -288,3% 57,4% 12,7% -37,6% 152%

Nguon: NLG, SSI Research

Trong Q2/2024,NLG da cong b6 doanh thu thuan dat 252 ty dong (-73,5% svck va +23,3% so vdi quy trudc)
va NPATMI dat 145 ty dong (+19,8% svck so vai khoan 16 rong trong Q1/2024).V6i mot s6 diém chinh nhut
sau:

e NLG tiép tuc ban giao cac cén tai du an Southgate (6 cdn), Enomes Southgate (59 cén)- tinh Long An va
du an Izumi City - tinh Dong Nai (4 can), mang lai gan 210 ty dong doanh thu bat dong san (+29% so
vGi quy trude va -76% svck).

e Trong Q2/2024, NLG da hoan tat viéc chuyén nhugng 25% c6 phan cla dy an Nam Long Dai Phudc tai
tinh Dong Nai, ghi nhan gan 231 ty dong thu nhap tai chinh. Thoa thuan nay bat dau trién khai vao nam
2022 vdikhoan dat coc 662 ty dong tit Nishi Nippon Railroad (NNR) va da dugc hoan tit vao thang 6/2024
sau khi dugc cac cap chinh quyén phé duyét. Sau thuong vu nay, NLG hién ndm gitt 50% Paragon Dai
Phudc va sé ghi nhan doanh thu cua du an nay dudi dang du an lién doanh. Néu khong tinh dén khoan thu
nhap bat thuong tir viéc thoai von nay, NLG co thé ghi nhan 16 trong Q2/2024, tuong ty nhu Q1/2024 do
doanh s ban bat dong san thap va chi phi ban hang va quan |y doanh nghiép cao.

e Ciing trong Q2/2024, NLG tiép tuc ghi nhan 43,5 ty dong thu nhap lién doanh khi du an Mizuki Park tiép
tuc ban giao 107 can cho khach hang va ghi nhan 453 ty dong doanh thu.

e Tuong tu nhu Q1/2024, do doanh thu bat dong san thap, ty 1€ chi phi SG&A/doanh thu van neo ¢ muc rat
cao la 72,8%, tang 27% so vGi quy trudc.

Ly ké nira dau nam 2024, NLG dat 457 ty dong doanh thu (-61,6% svck) va 67,8 ty dong NPATMI (-46,8%
svck), chi hoan thanh 1an luot 7% va 13% ké hoach ndm cuia cong ty. Mitc giam nay dén tit viéc Cong ty chi
ban giao 0 lugng it can ho trong nita dau ndm 2024. Tuy nhién, NLG c6 ké hoach ban giao I6n cac can tai cac
du an Akari City, Izumi, Southgate va Nam Long 2 trong ntfa cudi ndm 2024, tit d6 ghi nhan hon 5,88 nghin ty
dong doanh thu. K& hoach nay phii hgp véi du bao clia chiing t6i cho ca ndm 2024.
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Doanh sb ban hang tiép tuc duy tri on dinh

Biéu do 1: Doanh so ban hang cta NLG tir 2021 dén 6T2024 (ty dong)
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Nguon: NLG, SSI Research

Q2/2024 tiép tuc 1a mot quy thanh cong vé doanh s6 ban bat dong san cua NLG, khi doanh s6 ban hang dat
1,5 nghin ty dong, tdng 29% so vai quy trudc va 140% svck. Trong quy nay, NLG da ghi nhan doanh s6 ban
hang tai dy an Akari Gity (TP. HCM), Mizuki Park (TP. HCM), Southgate (tinh Long An) va du @n nha ¢ xa hoi
(Enomes) tai Nam Long 2, TP. Can Tho.

Ly ké 6 thang dau nam 2024, NLG da ghi nhan doanh s6 ban hang dat 2,68 nghin ty dong (+208,9% svck),
hoan thanh 28% ké hoach doanh s6 ban hang niam 2024 ciia cong ty. Trong ndm 2024, NLG dat muc tiéu
doanh s6 ban hang trén 9,5 nghin ty dong (+148% svck). V6i tién do ban hang manh trong nita dau nam 2024
va ké hoach md ban bat dong san thap tang tai Nam Long 2 - TP. Can Tho, chuing t6i cho rang NLG sé gan dat
duoc ké hoach doanh sb ban hang da dat ra. Chang t6i du bao doanh s6 ban hang cua NLG sé dat gan 9,3
nghin ty dong trong nam 2024.

Gia tri hang ton kho cao hon do céng ty lién tuc dau tu va Iai vay von hoa

Trong Q2/2024,t6ng gia tri hang ton kho trong danh muc du anla gan 19,2 nghin ty dong, tang 10,5% S0 Vi
cudi ndm 2023. Chi phi dau tutai di an Izumi City chiém 45% tong gia tri hang ton kho, tuong duong 8,65
nghin ty ddng. Theo sau la du an Southgate véi tong chi phi dau tu 1a 3,84 nghin ty dong, du an Akari City (2,42
nghin ty dong), Waterpoint Giai doan 2 (2,04 nghin ty dong) va Nam Long 2 (1,49 nghin ty dong).

Bat dong san thap tang tai Nam Long 2 ¢ TP. Can Tho' du kién sé tr thanh du an trong diém cho nita cubi
nam 2024, gitp NLG hoan thanh ké hoach ndm 2024 khi cong ty hoan tat chi phi st dung d4t va bat ddu md
ban. Dy &n Nam Long 2 c6 tong dién tich dét 1a 43,8 ha, trong do 13,7 ha danh cho cac san pham thap tang
(nha phb, biét thy, 16 d4t), 3,8 ha danh cho nha ¢ xa hoi (Ehomes), va phan con lai dé xay dung duong xa va co
s@ ha tang xa hoi nhu truong hoc, khu vyc cdy xanh, tram y té... NLG da nhan dugc gidy phép xay dung nha 6
xa hoi - Enomes trong ndm 2023 va bat dau ma ban tu dau nam 2024.
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Du 4n Southgate va Akari City 1a cac du an van dang dugc trién khai, va chang t6i ky vong cong ty sé tiép tuc
ban giao san pham dé ghi nhan doanh thu va loi nhuan trong nifa cudi ndm 2024.

Biéu dd 2: Gia tri ton kho ctia NLG theo dv an giai doan 2021-6T2024 (ty dong)
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Nguon: NLG, 5SS/ Research

S6 du tién mat giam tir 3,59 nghin ty dong vao cudi ndm 2023 xubng con 3,04 nghin ty dong vao cubi Q2/2024,
trong khi du ng ting tir 6,1 nghin ty dong 1én 6,5 nghin ty ddng vao cubi quy 2. Ty 1&é ng rong/VCSH vao cudi
02/2024 12 26,2%, cao hon so v6i 18,6% vao cubi nam 2023 nhung véan thudc nhom chi dau tu niém yét co
hé s6 ng rong/VCSH thap nhét.

Trong thang 7/2024,ban lanh dao NLG da phé duyét viéc phat hanh mot 16 tréi phiéu mai tri gia 950 ty dong,
dé tra no cac trai phiu co cung gia tri ma NLG da huy dong vao nam 2021.Véi danh tiéng va bang can dbi tai
chinh than trong ctia NLG, chang t6i ky vong ké hoach phat hanh tréi phiéu mdi sé thanh cong. Ngoai ra, v6i s6
du tién matl1a 3,59 nghin ty dong tinh dén cudi Q2/2024, chung t6i cho rang cong ty du tién dé thanh toan chi
phi sitdung dét cho dy an Nam Long 2.

Trong ngédn han, vdi bang can doi tai chinh manh, NLG hoan toan c6 thé thanh toan phi quyén sit dung dét tai
du an Nam Long 2 tai tinh Can Thao trudc khi md ban moi.
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Biéu dd 3: S6 du tién mat va no cia NLG (ty dong)
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Nguon: NLG, SSI Research
Trién vong va luén diém dau tu

Cap nhat nganh: Trong nita dau ndm 2024, thj truong bat dong san ¢ khu vuc mién Nam véan chua ¢ nhiéu
khdi sac thong qua dif liéu dugc ghi nhan tai TP. HCM. Theo CBRE, trong nita dau nam 2024, s6 lugng giao
dich chung cu so cép tai TP.HCM 6 mitc thip, chi ¢6 1.741 can chung cu méi dugc ban, giam 31% svck. Giao
dich bat dong san thap tang madi chi dat 48 cén, giam 60% svck. Su phuc hoi cua thi truong bat dong san tai
TP. HCM chua theo Kip toc do phuc hoi tai TP. Ha Noi.

Trong bdo c4o nifa dau ndm 2024, CBRE cho rang ngudn cung tai TP. HCM kh& han ché khién da phuc hoi
cham hon so v6i TP. HN. Ngudn cung chung cu mdi trong ndm 2024 du kién dat 8.700 can, chi hon mot nita
s0 v6i ndm 2022. Sang nam 2025 va 2026, CBRE du bao nguon cung mdi tai TP. HCM sé ting 16n va diéu kién
thi truong sé cai thién cung voi nhiéu giao dich hon so véi ndm 2024.

Mézc di vai boi canh hién tai & thi truong mién Nam (hau hét cac du an ca NLG toa lac tai khu vic nay), NLG
da ghi nhan doanh s6 ban hang t6t va di nguoc so vdi xu hudng nganh. Doanh sb ban hang nita dau nam 2024
dat 2,68 nghin ty dong (ting 208,9% svck) cho thiy danh muc san phdm sdn sang dé ban va kha nang dap
(tng nhu c4u nha 6 thyc ot tai khu vuc miénNam ctia NLG. D& c6 thé ghi nhan doanh so ban b4t dong san dang
ké trong thoi diém thi truong van con nhiéu thach thitc nhu vy, chung i hiéu rang, NLG da tich cuc trién khai
cac chuong trinh quang cdo, hd trg cho cac méi gidi va khach hang, dong thoi cung cap goi hé tro Iai suat cho
khach hang. Do do, cong ty ghi nhan chi phi ban hang & quan ly cao hon khién bién Igi nhudn rong giam khi
NLG ban giao san phdm va ghi nhan doanh thu/Igi nhuan vao giai doan sau.
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Udc tinh lgi nhuan:

o Trong ndm 2024, v6i tc do tang trudng doanh s6 ban hang manh trong vai quy vita qua, chang toi ky vong
NLG sé dat 6,53 nghin ty dong doanh thu (+105,3% svck) va 540 ty dong NPATMI (+11,7% svck). Chiing
t6i du bao doanh thu trong ndm 2024 phan I6n dén tr cac du an Akari City, Nam Long 2 va Southgate. Dy
an Nam Long 2 tai Can Tho, nhu d& dé cap 6 trén, dang cho hoan tt chi phi st dung dét. Khi hoan tat, bat
dong san thap tang cua du an co thé sé dugc mad ban trong nifa cudi ndm 2024. Vi day 1a cac san phdm
thap tang c6 thé dugc ban giao trong thoi gian ngdn, khoang tit 3 thang dén 1 nam, phu thudc vao tién do
xay dyng trudc khi ban.

o Trong nam 2025, cong ty du kién sé bat ddu ban hang tai du an lzumi City va du an Paragon Pai Phudc
sau khi diéu chinh quy hoach tdng thé va tiép tuc ban céac can hd tai cac du an Southgate, du an Nam Long
2 va du an Mizuki Park. Theo do, NLG du kién dat doanh thu va NPATMI ndm 2025 1an lugt 12 7,1 nghin ty
dong (+8,8% svck) va 729 ty dong (+34.9% svck).

Luan diém dau tu: Tai mic gia hién tai 12 40.700 dong/co phiéu, NLG dang giao dich ¢ mitc P/E 2024 va 2025
1an luot 14 31,2x va 23,1x, P/B 2024 va2025 1anluot 12 1,6x va 1,5x. Chang toi duy tri khuyén nghi TRUNG LAP
doi vai co phiéu cua NLG, vai gia muc tiéu 1 ndm 12 43.000 dong/cp (tiém ning ting gid 1a 5,7%) dua trén
phuong phap RNAV va P/E muyc tiéu. Ching i dura ra khuyén nghi trén khi xét dén céac yéu to sau: i) thi truong
b4t dong sén tai khu vic mién Nam van chua phuc hdi, do do, NLG chap nhan hy sinh lgi nhuan dé thic ddy
doanh s6 ban hang théng qua cac chuong trinh ban hang va (ii) dinh gia hién tai gan nhu phan anh hét gia tri
quy dat ciing nhut vi thé cua cong ty.

Rii ro giam d6i v6i khuyén nghi:

o Ty Ié hép thu san pham thap hon & du an tai cac thanh phd cap 2 nhu du an Southgate-tinh Long An, du
an lzumi-tinh DAng Nai, dy 4n Nam Long 2 - Can Tho va

e Quatrinh phé duyét kéo dai co thé anh huong dén ké hoach ban hang.
Quan diém ngan han: Tich cuc

o Tién do ban hang c6 thé sé ting manh hon vdi viéc ra mét du an Nam Long 2 tai Can Tho, ciing nhu 1ai
suat cho vay dang 6 muc hop 1y vdi cac san pham cta NLG phi hgp véi nguoi mua nha;

o Loi nhudn trong nifa cu6i nam 2024 c¢6 kha nang ting manh vai ky vong NPATMI trong 6 thang cubi nam
2024 ting 33% svck va tdng 596% so vdi nlfa dau ndm 2024, khi cac can tai cac du an Southgate, Akari
City va Mizuki Park c6 kha nang sé dugc ban giao trong giai doan nay.

o Nha du tu ca nhan dang co thién hudng chu y dén c6 phiéu bat dong san sau thoi gian gia diéu chinh vita
qua.
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Lich st khuyén nghi
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Nguon: SSI Research
Ghi chu: BUY: Mua, OP: Khd quan, MP: Trung 1dp, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty dong 2022 2023 2024F 2025F Ty dong 2022 2023 2024F 2025F
Bang can doi ke toan B4o c4o ket qua kinh doanh
+ Tien va céac khoan tuong duang tien 3.773 2.540 1.955 1.604 Doanh thu thuan 4.339 3.181 6.531 7.108
+ D4u tu ngdn han 987 1.050 735 735 Gid von hang ban -2.355 -1.619 -3.896 -3.786
+ Cac khoan phai thu ngan han 3.570 3.637 3.734 4.469 Loi nhuan gop 1.984 1.562 2.635  3.321
+ Hang ton kho 14.828 17.353  20.875  22.316 Doanh thu hoat ddng tai chinh 386 238 321 61
+ Tai san ngan han khac 330 733 813 920 Chi phi tai chinh -199 -296 -441 -471
Tong tai san ngan han 23.489 25.313 28.112 30.044 Thu nhép tUr cac cong ty lién ket 0 0 0 0
+ Cac khoan phai thu dai han 9 13 60 72 Chi phi ban hang -511 -418 -854 -929
+ GTCL Tai san c¢6 dinh 154 141 119 97 Chi phi quan ly doanh nghiép -644 -562 -665 -723
+ Bat dong séan dau tu 236 305 294 283 Lgi nhuan tif hoat déng kinh doanh 1.041 942 1.060 1.319
+ Tai san dai han dd dang 128 44 44 44 Thu nhéap khac 29 27 24 97
+ Dau tu dai han 2.136 2.220 2.220 2.220 Loi nhuan trudc thué 1.070 968 1.083 1.416
+ Tai san dai han khac 937 575 612 713 Loi nhuan rong 866 800 867 1.133
Tdng tai san dai han 3.599 3.298  3.349  3.429 Loi nhuan chia cho cd dong 556 484 540 729
Tong tai san 27.088 28.611 31.462 33.473 Lgi ich clia c6 dong thiéu so 309 317 326 404
+ No ngén han 8.851 9.886 11.893 12.714
Trong do: vay ngan han 1.804 2.402 2.890 3.089 EPS ca ban (VND) 1.448 1.257 1.306 1.762
+ Ng dai han 4,922 5.192 5.399 5.701 Gid tri s0 sach (VND) 23.407 24386 25.192 26.454
Trong d6: vay dai han 3.375 3.705 4.458 4.765 C6 titc (VND/cO phiéu) 859 500 500 500
Téng ng phai tra 13.773  15.078  17.292  18.415 EBIT 1.217 1.246 1.524  1.887
+ Von gop 3.841 3.848 3.848 3.848 EBITDA 1.253 1.295 1.557  1.920
+ Thang du von c0 phan 2.643 2.643 2.643 2.643
+ Loi nhun chua phan phoi 2.493 2.879 3.190 3.675 Téng trudéng
+ Quy khac 4.338 4.162 4.489 4.893 Doanh thu -16,6% -26,7% 105,3% 8,8%
Von chii s hitu 13.315 13.533 14.169  15.059 EBITDA -29,3% 33% 20,3% 23,3%
Tong ng phai tra va von chi sé hitu 27.088 28.611  31.462  33.473 EBIT -30,1% 2,3%  22,4% 23,8%
Lgi nhuan rong 414%  -75% 8,3% 30,7%
Luu chuyén tién té Von chil sa hitu -1,6% 1,6% 4,7% 6,3%
Dong tién tir hoat dong kinh doanh -225 -2.343  -1.632 -666 Von diéu 18 0,3% 0,2% 0,0% 0,0%
Dong tién tir hoat dong dau tu -547 405 0 0 Tong tai san 14,7% 56% 10,0% 6,4%
Dong tién tir hoat dong tai chinh 1.434 705 1.047 315
Luu chuyén tién thuan trong ky 662  -1.233 -585 -351 Dinh gia
Tien dau ky 3.112 3.773 2.540 1.955 PE 21,7 29,2 31,2 23,1
Tién cudi ky 3.773 2.540 1.955 1.604 PB 1,3 1,5 1,6 1,5
Gid/Doanh thu 2,7 4.4 2,4 2,2
Cac hé so kha nang thanh toan Ty suat co tic 2,7% 1,4% 1,2% 1,2%
Hgé s0 thanh toan hién hanh 2,65 2,56 2,36 2,36 EV/EBITDA 10,0 12,8 12,3 10,0
Hé s6 thanh toan nhanh 0,94 0,73 0,54 0,54 EV/Doanh thu 2,9 5,2 2,9 2,7
Hé so thanh toan tién mat 0,54 0,36 0,23 0,18
Ng rong / EBITDA 0,76 1,92 2,88 3,03 Cac hé so kha ndng sinh [0
Kha ndng thanh toan lai vay 8,25 4,49 3,46 4,00 Ty suat Ioi nhudn gop 457% 491%  40,3% 46,7%
Ngay phai thu 85,4 162,7 86,4 88,4 Ty suét lgi nhudn hoat dong 242% 341% 218% 24,3%
Ngay phai tra 121,4 243,1 121,3 141,0 Ty suat Igi nhudn rong 19,9% 252% 13,3% 15,9%
Ngay ton kho 2.3496 3.626,8 1.790,6 2.081,8 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 118% 131% 13,1% 13,1%
Chi phi quan ly/Doanh thu thuan 148% 177% 10,2% 10,2%
Co céu von ROE 6,4% 6,0% 6,3% 7,8%
Von chi so hitu/Tong tai san 0,49 0,47 0,45 0,45 ROA 3,4% 2,9% 2,9% 3,5%
Ng phai tra/Tong tai san 0,51 0,53 0,55 0,55 ROIC 5,5% 5,4% 5,9% 6,8%
Ng phai trd/Von chi s& hiu 1,03 1,11 1,22 1,22
No/Vén chdi s hitu 0,39 0,45 0,52 0,52
No ngan han/Von chi s hiu 0,14 0,18 0,20 0,21

Nguon: NLG, SS/ di bao
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S$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

CAM KET PHAN TICH
Chuyén vién phan tich trong bao céo nay nay cam két rdng (1) quan diém thé hign trong bao cdo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan d6ivai chimg khoan
va/hodc t6 chitc phathanh va (2) chuyén vién phan tich d&/ dang/sé dugc mién trach nhiém boithuang truc tiép hodc gian tiép lién quan dén khuyén nghicu thé hodc quan
diém trong béo céo phén tich nay.
KHUYEN NGHI
Mua: Udc tinh tiém néng tang gid In hon hodc bang 10 diém phan trdm so v6i mitc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tdng gia dudi 10 diém phan trdm so véi mic tdng chung cua thi trudng trong 12 thang tai.
Trung lap: Udc tinh tiém ndng tang gid tvong duong so vai mitc ting chung cua thi trudng trong 12 thang toi.
Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia dudi 10 diém phan trdm so v&i mifc ting chung cia thi truang trong 12 thang tdi.
Ban: Udc tinh tiém néng gidm gid I6n hon hodc bang 10 diém phan tram so voi mitc ting chung ca thi truong trong 12 thang t6i.
Trong mot s trudng hap, khuyén nghj duatrén tiém ning ting gia 1 nam c6 thé dugc diéu chinh lai theo y kién caa chuyén vién phan tich sau khi can nhac mot sb yéu tb
thi truong cc’)'thé lam &nh huténg dén gid co phiéu trong ngén han va trung han.
TUYEN BO MIEN TRU
Céc thong tin, tuyén bo, dy bao va du doan trong bao c4o nay, bao gom ca céac y kién da thé hién, duoc dyatrén cac ngudn thong tin ma SSI cho 3 dang tin cay, tuy nhién
SSI khong dam bao sif chinh xac va day du ctacéc thong tin nay. Bao céo khong ¢ batky thong tin nhay camvé gia chuacong bo nao. Cac v kién thé hign trong bao céo
nay duoc duara sau khi da dugc xem xét kj cang va can than va dua trén thong tin tot nhat chiing toi dugc biét, va theo y kién ca nhan cuachung toi 12 hgp ly trong céc
truang hop tai thoi diém dua ra bao cdo. Céc ¥ kién thé hién trong bdo cdo nay c6thé thay ddi bat ki lic nao ma khong can thong béo. Béo céo nay khong va khong nén
dugc giai thich nhumot |67 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghimua hay ban bat cit chitng khoan nao. SSI va cac congty con va/ hodc cac chuyén vién, giam doc, nhan vién
ciia SSI va congty conco thé co vi thé hodc cathé anh hudng dén giao dich chiing khoan cua céc congty dugc dé cap trong bdo cdo nay va co thé cung cép dich vy
hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang déu tu cho cac cong ty do.
Béo cao nay khong duoc st dung dudi bat ky muc dich thuong mai nao, va khong duoc cong bb cong khai trén bao chihay bat ky phuong tién nao khac néu khong dugc
sy dong y cua SSI. Nguoi diing c6 thé trich d&n hodc trinh chiéu béo céo cho céc muc dich phi thuong mai. SSI ¢6 thé c6 thda thuan cho phép sit dung cho muc dech
thuong mai hodc phan phoi lai bao cao voi diéu kién ngudi ding tra phicho SSI. SSI khdng chiu trach nhiém doi véi bat ky thiét hai truc tiep hay thiét hai do hu qua phat
sinh tur viéc stt dung bao céo nay hay ndidung bao cdo nay. Viéc st dung bat ky thong tin, tuyén b, du béo, va du doan nao trong béo cdo nay sé do nguoidung tu quyét
dinh va ty chiu rtiro.
THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam doc Trung Tam phan tich va tu van dau tu

phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8729

Vi md Phan tich Nganh bat dong san Chién Iugc thi trudng

Pham Luu Hung Trinh Anh Tuén Nguyén Quéc Béao

Kinh té trudng Trudng phong Phan tich Chuyén vién cao cap Chién Iuoc dau tu
hungpl@ssi.com.vn tuanta2 @ssi.com.vn baong1 @ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711 SDT: +84 — 24 3936 6321 ext. 8713 SDT: (+84 - 28) 3824 2897 ext. 6737
Théi Thi Viét Trinh Dit liéu Hé Hitu Tuén Hiéu, CFA

Chuyén vién phan tich Vi mo Nguyén Thi Anh Thu Chuyén gia Chién lugc dau tu
trinhttv@ssi.com.vn Chuyén vién hé trg hieuhht1@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8720 thunta2 @ssi.com.vn SDT: (+84 —24) 3936 6321 ext. 8704

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8702
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