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CTCP BCG LAND —= BCR

Mang bat dong san ctia BCG dworc giao dich trén UPCoM

BAT DONG SAN | Bao Céo Niém Yét

Théng tin cé phiéu

Vén héa: US$227,6tr
Room NN con lai: US$113,8tr
GTGDBQ 3 thang: N/A
S& hiru nha nwoec: 0,0%
SLCP lwu hanh: 460,0tr
SLCP lwu hanh pha loang: 460,0tr

Ngudn: VND RESEARCH

So sanh nganh

BCR  Nganh VNI

PE trwot 18,2 20,8 135
PB hién tai 0,9 15 1,6
No rong /

VCSH (%) 51,5 42,0 19,3
ROA (%) 2,1 3,0 2,0
ROE (%) 59 7.4 11,6

*tai ngay 05/12/2023

Nguén: VND RESEARCH, FIINPRO

Téng quan doanh nghiép

BCG Land (BCR) la doanh nghiép phéat
trién bat dong sén (BDS) dwoc thanh lap
vao nam 2018 va c6 sy tang trwdng an
twong déng gép vao ngudn thu mang
BDS cla cong ty me — CTCP Tap doan
BCG (Béo céo |an dau tai day) (Hé sinh
thai toan dién ctia BCG gbém ba tru cot
chinh bao gém: B4t dong san nha & va
nghi dwdng cao cép, Xay dwng & Phat
trién CSHT, Nang lwong tai tao). BCR
¢6 chién luvgc kinh doanh tap trung phéat
trién cac dong san phadm nha & thuéc
phan khic hang sang tai céc vj tri dac
dia tai khu vyc HCM va cac khu nghi
duéng cao cép tai cac tinh thudéc khu
vire mién Trung.

Co ciu cé déng

Bamboo Capital Group 62,1%
Tracodi 9,4%
Khéac 28,5%

Nguén: VND RESEARCH

Chuyén vién phan tich:

Tran Trung Kién

kien.trantrung@vndirect.com.vn
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Khuyén nghi: KKN
Gia tham chiéu

VND12.000

CTCP BCG Land (BCR) bét dau giao dich c6 phiéu trén san UPCoM vao
ngay 8 thang 12 nam 2023 voi gia tham chiéu la 12.000VNDB/co phiéu,
twong dwong v&i mirc von héa duw kien dat 227,6 triéu USD.

BCR da dam phan gia han thanh cong 16 trai phiéu tri gia 2.500 ty dong (103
triéu USD) thém 24 thang cho dén thang 3 nam 2026. Dieu nay dam bao
BCR khdng thieéu hut nguon von dé phat trién cac dy an trong diém.

Gia tham chiéu clia BCR twong dwong voi mirc P/B hién tai dat 0,9 1an so
v&i mirc trung binh nganh la 1,5 lan.

Doanh thu tang triwdng manh mé giai doan 2021-22 nh& déng gop tir dong san
pham bt dong san cao cap

BCR ghi nhan murc tang trwdng doanh thu &n twong, véi mic ting lan lwot dat
1.391,1%/160,4% svck trong giai doan 2021-2022 t& viéc ban giao 17 can biét thy
tai dw an King Crown Village va 56 can bungalow tai dy an Casa Marina. Da tang
trwdng 4n twong nay dén tlr thanh cong cla cac dot mé ban véi ty 1& hép thu déu
vurot 90%.

Tiém ning ting trwdng BCR dwoc dan dat tir gia tri ky ban an twong

BCR sé tiép tuc vuon 1én manh mé trong giai doan 2023-25 nhe gia tri ky ban dat
5.627 ty ddng (231 triéu USD) dén tir dong gop ctia dw an Malibu Hoi An — 2.361 ty
ddng (97 triéu USD), Hoi An D'or — 1.562 ty déng (64 triéu USD), King Crown Infinity
(KCI —vé6i ty 1é hép thuy dat trén 90% trong hai lAn mé& ban dau) — 3.903 ty déng (160
triéu USD) va cac dy an khac.

LN rong ky vong tang trwéng tot nhe hoat déng ban giao trong 2023-25

BCR du kién sé& ban giao phan con lai ctia dy 4n Hoian D’or va mét phan nhé ctia dy
an Malibu Héi An trong 2023; phan I&n san pham thudc dw an Malibu Hoi An sé dwoc
ban giao trong 2024. Dy an KCI da hoan thanh xay dwng tdng ham va du kién sé
ban giao t nlra dau 2025.

Ké hoach tang vén tam ngwng nho dam phéan thi gian dao han no’ thanh céng
BCG da tam hoan ké& hoach phat hanh 400 triéu cd phiéu nhd gia han thanh céng
thém 2 ndm dén thang 3 nam 2026 déi vai 16 trai phiéu 2.500 ty ddng, nhd do giup
BCR dam bdo ngudn vén dé phat trién céac dw an trong diém bao gdm KCI.

Luan diém dau tw dai han:

(1) BCR s& hivu quy dét tai cac vi tri dac dia véi nang lwc phat trién dy an toan dién
nh& d6 ludn mang lai ty 1& hdp thu &n twong trong cac dot mé ban.

(2) BCR la mét tru cot quan trong trong hé sinh thai toan dién ctia BCG, nh& doé gilp
BCR téi wu hoéa nguédn lwc khi phat trién cac dw an dau tw théng qua hop tac voi cac
cong ty con khac trong hé sinh thai nhw la Tracodi (HSX: TCD).

(3) Thi trwdrng BDS sé hdi phuc bén virng, ré rang hon tir nira cudi 2024 va sy hd
tro quyét liét nhdm thao g& cac nit that clia cac co quan chirc ndng sé 1a yéu té ho
tro tich cwe dén tam ly thj treorng bat déng san.

Téng quan tai chinh (ty VND) 2020 2021 2022
Doanh thu 29 435 1.132
Tang tredng doanh thu 292,1% 1.391,1% 160,4%
Loi nhuan goép 9 181 247
Bién lgi nhuan gép 32,5% 41,5% 21,8%
Loi nhuan rong 107 615 256
Tang tredng lgi nhuan rong 6946,4% 476,1% (58,3%)
Bién loi nhuan rong 366,2% 141,5% 22, 7%
Gia tri s6 séch (VND/cp) 12.953 17.416 11.383

ROAE 6,3% 21,4% 5,9%
No rong / VCSH 35,6% 178,9% 54,2%
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Vi thé doanh nghiép va Chién lwoc hoat déng kinh doanh

Hinh 1: BCR tap trung phat trién dong san phdm nha & thudc phan khic cao cap tai nhivrng vi tri dic dia tai TP.HCM. BCR ky vong sé tiép tuc dat
ty Ié hap thu 4n twong trong cac do't mé ban méi.
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King Crown Village — Giai doan 2 ‘.
* Vi tri: Thao Dién, Th Birc, TP. HCM |
* Téng dién tich: 0,35ha i

{ King Crown Park
| * Vi tri: An Lac, Binh Tan, TP.HCM
! * T8ng dién tich: 5,60ha

" Amor Residence Villa
': * Vi tri: Phong Phu, Binh Chanh, TP. HCM
v * Tong dién tich: 0,75ha
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Ngudn: VNDIRECT RESEARCH

Hinh 2: V&i phan khac nghi dwéng hang sang, cac dw an cia BCR hau hét toa lac tai cac tinh mién Trung cta Viét Nam. Ngoai ra, BCR ciing nhanh
chéng nam bat co hdi phat trién mang BDS khu céng nghiép theo xu hwéng chuyén dich toan cau.

Khu vure
mién Trung

¢ Viét Nam ¢ - \
: Malibu Hoi An | KCN Cat Trinh :
I *Vitri: H3i An, Quang Nam ! * Vi tri: Cat Trinh, Binh Dinh 1
| *Tdngdién tich: 10,30ha 1 *Téng dién tich: 368,10ha ,
TroeaeetT IR - WIS NG SR i
: Hoian D’or : Casa Marina — Giai doan 1 :
I *Vitri: Hoi An, Quang Nam ---: *Vij tri: Ghénh Rang, Quy Nhom, Binh Dinh |
| * Téngdién tich: 24,40ha L= Téng dién tich: 1,50ha !
— s U S
|f Helioztlﬁlgge T ) z g e \
I *Vitri: Gia Nghia, Dak Nong : Sas;a IIVIan:\a Pr'emlum . I
" * Téng dién tich: 19,00ha e Vi tri: G!lenh Réng, Quy Nhon, Binh Dinh :
e e o e s e e I *Tong dién tich: 12,00ha ]
-8 - s i 5
I‘ Casa Marina Mui Ne . ! --P;;enix Mgunt;;, T ‘l
! > Vi tri: M3i Né, Phan Thiét, Binh Thuan ;=== * Vj tri: Ghénh Rang, Quy Nhon, Binh Dinh 1
| *Téngdién tich: 1,21ha i, * Téng dién tich: 33,50ha :

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH

www.vndirect.com.vn


file:///C:/Users/Andre/Downloads/www.vndirect.com.vn

VNDIRECT

WISDOM

TO SUCCESS

06/12/2023
VNDIRECT Research
Bao cao niém yét

Hinh 3: Cac dw an trong diém ctia BCG Land

M6 ban Ban giao
. ... Dién tich
Dién tich _° TMBT
Dy an Vi tri Loai hinh ien lieh s ay dung 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
(ha) (tr USD)
NSA (m2)
D4 trién khai
) Ghénh Rang, Quy N
Casa Marina (G 1) Nhon, Binh Dinh 56 phong/bungalow 1,50 9
King Crown Village 0 5, TP.HCM 17 céin bit thy 0,56 26
(Gb 1)
Pang trién khai
Malibu Hai An Hoi An, Quang Nam 20 Diét thu, 675 condotel (cdn 10,30  74.124 134
ho nghi duwdng)
Hoian d'Or . N Khu phtrc hop nghi dwéng
N . HGi An, Quang Nam ‘ A 24,40 38.841 162
(Con Bap) j » Quang két hop bdo ton van hoa
724 can hg, van phong,
King Crown Infinity ~ Tha Bdc, TP.HCM shophouses (nha phd) va cac 1,26 79.648 190
tang thwong mai
Quy dat phat trién cac dw an trong twong lai
Cm‘;’r Residence gy chanh, TP.HCM 33 biét thy 075 7571 21
Casa Marina Mdi  Mdii Né, Phan Thiét, 34 bigt ”]L-'I’('hkho' C?Edc’te' nghi 191 32063 o
Né Binh Thuan m”:img \a khu wee thurong : :
Casa Marina Ghénh Rang, Quy 160 biét thy trén nii huéng
2 j j 12, .854 1
Premium Nhon, Binh BDinh bién 00 55.85 30
Khu phtrc hop can hd cao
King Crown City Tha Bire, TP.HCM cép, vin phong, thwong mai 4,00 244.964 430
va dich w
) . Ghénh Rang, Quy Biét thu bén doi (hwéng bién),
Phoenix Mountain Nhon, Binh Binh bungalow, khach san 33,50 41.773 91
Helios Village Gia Nghia, Dak Néng 160 nha lién k&, 274 biét thw 19,00 60.755 113
King Crown Village Tha Brc, TP.HCM I(;hOI can ho cao cap twr 5-12 0.35 N/A 18
(Gb 2) tang
Khu phtrc hop can hd cao
King Crown Park Binh Tan, TP.HCM cép, van phong, thwong mai 5,60 204.524 530
va dich w
King Crown Khu phtrc hop can hd cao
ing . Tha Buc, TP.HCM  cép, vén phong, thwong mai 7,00 N/A 696
Binh Trwng Bdéng -
va dich wi
Theo m6 hinh KCN VSIP, nha
KCN Cat Trinh Cét Trinh, Binh Djnn ™3y cho cac cong ty da quoc 368,10  N/A 183
gia va cac ha tang, khu dan
cw trong KCN
Ngudn: VNDIRECT RESEARCH
Hinh 4: So sanh vé&i cac DN cung nganh
Cong ty M3 CK N Gié_ %ié Khuyér! Vf:m . . . No
hién tai muc tiéu nghi hoa P/E (lan) P/B (lan) EPS 3 nam ROE (%) rong/VCSH
Noi té Noi té Tr. USD Trwot 12T 2023 2024 Hiéntai 2023 2024 Tang trwdng kép 2023 2024 tai Q3/23 (%)
BBS nha &, nghi dwong
Vinhomes VHM VN 40.500 85.500 Khaquan 7.264 4,3 4,6 51 1,0 1,0 0,9 0,4 20,7 18,3 19,7
Novaland NVL VN 18.200 KKN KKN  1.462 NA  NA  NA 1,0 1,0 1,0 11,2 3.8 (0,7) 126,4
Khang Dién KDHVN 32100  39.400 Khaquan 1.057 351 251 22,7 1,8 1,7 1,7 6,9 10,7 17,0 17,3
Phat Bat PDR VN 27.950 KKN KKN 851 153.8 N/A N/A 2,2 2,2 2,2 38,7 N/A N/A 38,2
Nam Long NLG VN 37.600 39.850 Kha quan 596 230 271 18,7 1,6 1,6 1,5 (16,1) 6,6 9,1 16,4
Pét Xanh DXG VN 21.100 12.700 N/A 530 N/A 55,0 452 1,4 1,4 1,3 53,1 6,2 9,6 33,8
Trung binh 20,8 28,0 22,9 1,5 1,5 1,4 13,3 8,1 10,7 42,0
Trung vi 23,0 26,1 20,7 15 1,4 1,3 54 6,6 9,6 26,7
BCG Land BCR VN 12.000 KKN KKN 228 18,2 N/A N/A 0,9 N/A N/A 32,7 N/A N/A 51,5

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH
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Bao cao KQ HBKD
(tyVND)

Doanh thu thuan

Gia vbn hang ban

Chi phi quan ly DN

Chi phi ban hang

LN hoat dong thuan
EBITDA thuan

Chi phi khau hao

LN HD trwéc thué & lai vay
Thu nhap I3

Chi phi tai chinh

Thu nhap rong khac

TN tir cac Cty LK & LD
LN trwéc thué

Thué

Loi ich cb déng thiéu sb
LN rong

Thu nhap trén vén

Cb tirc phd thong

LN gitr lai

Bang can doi ké toan
(tyVND)

Tién va twong dwong tién
DAu tw ngén han

Céc khoan phai thu ngén h:
Hang tén kho

Céc tai san ngan han khac
Tdng tai san ngan han
Tai san c¢b dinh

Téng dau tw

Tai san dai han khac
Téng tai san

Vay & no' ngan han

Phai trd nguwdi ban

No' ngén han khac

Téng ng ngén han

Vay & no dai han

Cac khoan phai trd khac
Vén didu lé va

LN gitr lai

Vén chu s& hiru

Loi ich ¢ dong thiéu sb
Téng ng’ va vén chi s& h
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12-20A
255
560
387
638
36
2.689
109
358
2.669
5.825
300
358
976
2.134
826
588
1.758
75
1.833
444
5.825
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435
(253)
©7)
(1)
64
137
(74)
64

(821)
1.603
C)]
836
(176)
(45)
615
616
(167)
449

12-21A
37

51
722
70
3.950
107
932
7.935
12.924
744
85
2.045
2.874
5.529
1.037
2.000
446
2.446
1.038
12.924

12-22A
1.312
(885)
(124)
(108)
196
259
(63)
197

(721)
1.205
(36)
462
(145)
(60)
256
256
(503)
(247)

12-22A
20

253
2.512
127
4.993
102
1.565
4.897
11.557
236
620
2.302
3.158
2.631
532
4.600
230
4.830
406
11.557

Béo cdo LCTT

(tyVND)

LN trwéc thué

Khéau hao

Thué da nop

Céc khoan diéu chinh khac
Thay déi VLD

LC tién thudn HDKD

dau tw TSCD

Thu tir TL, nhwong ban TSCH
Cac khoan khac

Thay ddi tai san dai han khac
LC tién tir HDDT

Thu tr PH CP, nhan gép VCSH
Tra vén gép CSH, mua CP quy
Tién vay rong nhan duoc
Dong tién tir HDTC khac

Cd ttre, LN da tra cho CSH
LC tién thudn HDTC

Tién vaa twong dwong tién dau ki

LC tién thudn trong nam
Tién & twong dwong tién cudi ki
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12-20A  12-21A  12-22A

125 837 462
1 74 63
@ (24) @77

(899) (1.625)  (1.187)
(2.675)  (3.490) (826)
(3.499)  (5.015)  (1.193)

4 (32) (428)

0 0 ®3)
(698) 333 330
223 (81) (79)
@79) 220 (90)
778 284 2.600
0 0 0
1150  6.801 294

(18) (2.092)  (1.125)
0 (167) (503)
1.910  4.826  1.266

18 255 37
237 (218) 7
255 37 20
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Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha nang sinh |&i ctia ¢ phiéu tr 15% trd 1én

TRUNG LAP Kha n&ng sinh |&i ctia cd phiéu nam trong khoang tir -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu thdp hon -10%

Khuyén nghj dau tw dwoc dwa ra dya trén kha nang sinh 16 dy kién clia c6 phiéu, dwoc tinh bang tong cla (i) chénh 1éch phan tram
gitra gia muc tiéu va gia thj trwdng tai thoi diem cong bo bao cao, va (i) ty suat co tire dw kién. Triv khi dwee néu r trong bao cao, cac
khuyén nghi dau tw c6 théi han dau tw 1a 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TiCH cycC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tich cuc, tinh trén co sé vén héa thi trwdng gia quyén
TRUNG TiNH Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi trung binh, tinh trén co s& vén héa thi treéng gia quyén
TIEU CUC Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tiéu cwe, tinh trén co s& vén héa thi trwdng gia quyén

B4o cao nay dwoc viét va phat hanh béi Khdi Phan tich - Céng ty Co phan Chirng khoan VNDIRECT. Théng tin trinh bay trong bao céo
dwa trén cac ngudn duoc cho 1a dang tin cay vao thdi diém cong bd. Cac ngudn tin ndy bao gdm thdng tin trén san giao dich chirng
khoan hoéc trén thi trwéng noi cd phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao céo dwoc cong bb clia cong ty, théng tin dwoc cong
b rong rai khac va céc thong tin theo nghién cru clia ching t6i. VNDIRECT khéng chiu trach nhiém v& d6 chinh xac hay day du cta
nhirng théng tin nay.

Quan diém, du bao va nhirng woc tinh trong bao cao nay chi thé hién y kién cda tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhiing quan diém nay
khong thé hién quan diém chung clia VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khdng can théng bao trudc.

B&o céo nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho cac nha dau tw clia Céng ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT tham khao va
khéng mang tinh chét mé&i chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thdo luan trong bao céo nay. Céac nha dau tw nén cé cac
nhan dinh déc lap vé thdng tin trong bao cao nay, xem xét cac muc tiéu dAu tw ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cau diu tw cia minh,
tham khao y kién tw van t cac chuyén gla vé céc van dé quy pham phap luét, tai chinh, thué va céac khia canh khac trwéc khi tham gia
vao bat ky giao dich nao véi cb phiéu cua (cac) cong ty dwoc dé& cap trong bao céo nay. VNDIRECT khong chiu trach nhiém vé bat cur
két qua nao phat sinh ti viéc st dung noi dung cla bao cao dwdi moi hinh thirc. Ban bao céo nay la san pham thudc sé& hivu cla
VNDIRECT, nguoi st dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra ddi, dang tai Ién cac phwong tién truyén théng ma khong co
sw ddng y béng van ban cta VNDIRECT.

Barry Weisblatt — Giam déc Phan tich

Email: barry.weisblatt@vndirect.com.vn

Lé Anh Son — Chuyén vién Phan tich Cao cap
Email: son.leanh@vndirect.com.vn

Tran Trung Kién — Chuyén vién Phan tich
Email: kien.trantrung@vndirect.com.vn

Céng ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT

S6 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Trwng — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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