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CTCP PAU TU NAM LONG (HSX: NLG)

NLG | Cap nhat KQKD

TICH LOY

Thang Muoi, 2021

+9%

Du an Akari dan dat Igi nhuan ca nam 2021

Chitiéu (ti déng) Q2-FY21 Q1-FY21 +/-gog Q2-FY20 +-yoy
Doanh thu thun 400,8 235,7 70,0% 241,9 65,7%
Loi nhuan sau thué 48,1 366 -86,8% 67,9 -29,1%
EBIT 3,4 -97,5 96,5% 40,4 -108,5%
Ty sut EBIT -0,9% -41,1% 4.200 bps 17% -1.824 bps

Gia muc tiéu (VND)
Gia thi truong (VND)
C& tuic tién mat (VND)*

* Dy kién trong 12 thdng téi

46.500
44.000

1.500

Théng tin ¢ phiéu

Ngudn: NLG, CTCK Réng Viét
Loi nhuan tif danh gia lai khoan dau tu vao du an Pong Nai Waterfront (Izumi) dan
dit KQKD trong sau thang dau nam 2021

e Layké 6T 2021, NLG ghi nhan doanh thu va LNST lan lugt dat 637 ty dong (-3% YoY)
va 412 ty déng (+131% YoY), cht yéu nhd vao khoan Igi nhudn 427 ty déng tir viéc
déanh gia lai du an BD6ng Nai Waterfront sau khi mua thém 30% c¢6 phan va nang ty &
sG hltu [én 65%.

e Trong khi d6, hoat ddng ban hang la diém cong I6n khi NLG ghi nhan gia tri ban hang
4.491 ty déng (+341% YoY) tir 1.070 san phadm (+209% YoY), cht yéu nhd vao két qua
tich cuc clia du &n Mizuki Park — GB2 khi NLG da ban dugc 646 san pham véi téng gia
tri 2.003 ty dong.

Hoat dong ban giao du an va ban vén ¢é phan sé dugc thuc hién trong Q4 2021.

e Trong nlfa cu6i nam 2021, ching téi udc tinh doanh thu ctia NLG dat 3.860 ty dong
(+148% YoY) va LNST sau CDTS la 671 ty déng (+2.3% YoY) nho viéc ban giao khoang
1.200 can ho tai du an Akari v6i doanh thu udc tinh 1a 2.884 ty dong. Trudc do, NLG
da ban hét gan 1.800 can tai du an Akari va sé ban giao cho khéach hang tir thang 10
2021. Ngoai ra, viéc thodi 50% von tai Paragon Dai Phudc dugc ki vong sé dong gop
vao lgi nhuan tai chinh sau thué khoang 300 ty dong.

e Ngoai ra, ching t6i udc tinh gia tri ban hang clia cong ty dat 4.942 ty tU 1.387 san
phdm. Cu thé, cong ty c6 thé trién khai ban 3 sdn pham tai Akari (TP.HCM), 275 san
pham tai Izumi (Waterfront, Déng Nai), 724 san pham tai Southgate (Long An), 271
san pham tai du 4n Can Tho va 114 sdn pham tai Mizuki Park trong 2H 2021.

e Cho ca ndam 2021, ching t6i du phédng NLG sé dat doanh thu 4.496 ty déng (+103%
YoY) va LNST dat 1.085 ty dong (+30% YoY). EPS tuong Uing dat 2.720 dong.

Quan diém va Pinh gia

Chung téi tin rdng hoat déng bdn hdng sé ddn cai thién tir Q4/2021 — 2022, gitip NLG duy tri

tdng truéng LNST binh qudn 27% trong giai doan 2021-2023. Cu thé, ching téi uéc tinh doanh

thu 2022 dat 5.506 ty déng (+22% YoY) va LNST 1.056 ty déng (-2,7%), déng gép chinh béi du

dn Izumiva Can Tho. Viéc ghi nhdn cdc sén phdm thdp tdng va ddt nén tai hai du dn trén duoc

ki vong sé gitip NLG cdi thién bién LNG lén miic 40%. Trong ndm 2023, viéc ghi nhdn tai du dn

Izumi, Cdn Tha, Hai Phong va lgi nhudn tir cdc céng ty lién doanh lién két cda du dn Southgate

va Mizuki gidp cong ty dat 7.932 ty déng (+44% YoY) va 1.750 ty déng (+66% YoY).

S dung phuong phdp RNAV, Réng Viét dua ra gid muc tiéu cho ¢ phiéu NLG la 46.500

déng/CP. Chung téi khuyén nghj TICH LOY véi téng muc sinh I&i la 9% (bao gém 3.4% ty

sudt 6 tuc) theo gid déng ctra ngay 08/10/2021.

Nganh Bat dong san
Vén héa (ty dong) 15.192
SLCPDLH (triéu cp) 345.270.660
KLGD TB 20 phién 2.042.707
Free Float (%) 65
Gia cao nhat 52 tuan 45.700
Gia thap nhat 52 tuan 25.800
Beta 0,97
FY2020 Hién tai
EPS 3.078 3.772
Tang trudng EPS (%) -13,6 -1,3
EPS diéu chinh 3.078 3.858
P/E 15,6 11,7
P/B 2,2 1,8
EV/EBITDA 53,0 489,1
Ty sudt ¢6 tuc (%) 2,1 34
ROE (%) 12,9 13,2
Dién bién gia
s KLGD (1000 cp, phai)
60 -~ r 15.000
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C6 dong 16n (%)

Nguyén Xuan Quang 12,55
Ibeworth Pte. Ltd 9.95
Pyn Elite Fund 72
CTCP Dau tu Théi Binh 6,22
Gidi han sé hitu cda NDTNN con Igi (%) 52

Tran Hoang Thé Kiét

(084) 028 - 6299 2006 — Ext 1536

Vui long xem nhiing cong b6 théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q2/2021

Chi tiéu (ty dong) Q2-FY21 Q1-FY21 +/-(qoq) Q2-FY20 +/-(yoy)
Doanh thu 400,8 235,7 70,0% 241,9 65,7%
Loi nhuan gop 116,3 40,1 189,9% 138,3 -15,9%
Chi phi ban hang va quan ly -119,7 -137,6 -13,0% -97,9 22,3%
Thu nhap HPKD 47,3 -78,9 160,0% 86,1 -45,0%
EBITDA 50 -90,9 105,5% 46,3 -89,2%
EBIT -3,4 -97,5 96,5% 40,4 -108,5%
Chi phi tai chinh -21,0 -21,1 -0,3% -6,2 238,6%
- Chi philéi vay -20,1 -20,6 -2,5% -6,1 231,1%
Khadu hao 8,4 6,6 27,2% 59 42,8%
Khodn muc khéng thudng xuyén (*)
Khoan muc bat thuang (¥)
Lgi nhuan trudc thué 47,9 348 -86,2% 80,3 -40,4%
Lgi nhuan sau thué 48,1 366 -86,8% 67,9 -29,1%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 48,1 366 -86,8% 67,9 -29,1%
Nguén: NLG, CTCK Réng Viét
Bang 2: Phan tich HDKD Q2/2021
Chi tiéu Q2-FY21 Q1-FY21 +/-(qoq) Q2-FY20 +/-(yoy)
Chi tiéu sinh Igi (%)
TS loi nhuan gop 29 17 1.200 bps 57 -2.800 bps
EBITDA/Doanh thu 1,2 -38,1 3.930 bps 19 -1.780 bps
EBIT/Doanh thu 0,9 41,1 4.200 bps 17 -1.824 bps
TS lgi nhuan rong 12 155 -14.300 bps 28 -1.600 bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 12 155 -14.300 bps 28 -1.600 bps
Hiéu qua hoat ddng* (x)
-Hang t6n kho 0,03 0,03 0,00 0,02 0,01
-Khoan phai thu 0,21 0,12 0,09 0,15 0,06
-Khoan phai tra 0,25 3,21 -2,96 0,39 -0,14
Pon bay (%)
Téng ng/Téng Vén CSH 108,3 101,6 670 bps 90,9 1.740 bps
Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 3: Du phong KQKD 2H 2021
Chi tiéu (ty dong) 2H-FY21 +/-sv 6T daunam +/-svck - Chung t6i phan anh viéc ban giao toan bé 103 can ho tai Flora Novia véi
Doanh thu 3.860 506% 148% gsigf; tS:L:jLth ga\r/wa;ifooggzr; glzz;g(;/zd;.gm tri 2.884 ty. Cac cdn ho tai cac du
LN gop 1.235 689% 229% ) ,
- Viéc hach toan du én Pai Phudc ti chuyén nhugng vén ciing sé dugc dai
EBIT 838 N.M (%) 316% sang Q4/2021 gitp ghi nhan khoan lai sau thué 300 ty.
LNST 671 63% 2.3%

Nguén: CTCK Rong Viét, (*) NLG ghi nhdn EBIT Gm trong 6T 2021.

- LNST ntra cudi nam chi tang nhe svck khi NLG ghi nhan khoan lai dét bién

Vvdi gia tri 636 ty dong tu 1ai chuyén nhugng cé phan tai du én Déng Nai
Waterfront (Izumi) trong ntia cudi nam 2020.

Vui long xem nhiing cong b6 théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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Cap nhat
Viéc danh gia lai du an Déng Nai Waterfront Ia nguén déng gép chinh vao Igi nhuén trong 1H 2021

Trong 6 thang dau nam 2021, NLG ghi nhan doanh thu 637 ty déng (-3% YoY) va LNST cong ty me dat 412 ty déng (131% YoY) (Bang 4).
Doanh thu gidm nhe khi thiéu hut sdn pham ban giao (Bang 5). Trong khi d6, khodn muc “Igi nhuan khac” ting manh (+8.460% YoY) nhd
vao viéc danh gia lai du 4n Dong Nai Waterfront sau khi mua thém 30% 6 phan (Hinh 1). Tir d6, LNST céng ty me tang trudng manh 131%
so V@i cung ki.

Bang 4: KQKD ctia NLG trong 1H 2021

Don vi: ty déng 1H2021 1H2020

Lgi nhuan rong 637 658 -3%
e  Bangiao san phdm 69 175 -61%
e  Xaydungvadichvu 478 426 12%
e  Chuyén nhugng du an 80 50 60%
e Khac 10 6 67%

Loi nhuan gop 156 295 -47%

Bién loi nhuan gép 24% 45%

Lgi nhuan tai chinh 17 62 -73%

Loi nhuan tur lién doanh va lién két (¥) 95 43 121%

Lgi nhuan khac 428 5 8.460%

LNST 414 185 124%

LNST cong ty me 412 179 131%

Nguén: NLG

Bang 5: Doanh thu tit viéc ban giao san pham cac du an chi chét ctia NLG trong TH2021 va 1H2020

1H2021 1H2020
Sé lugng Gia tri S6 lugng Gia tri
(ty dong) (ty dong)
Flora Novia 8 14 37 63
Mizuki Park - Villa 13 34 17 43
Mizuki Park - EhomeS 5 = =
Caclo dat 5 13 1 43
Khac = = 1 26
Téng céng 29 66 66 175
Nguén: NLG

Hinh 1: Co cdu thuong vu ban vén tai Pong Nai Waterfront (tén maéi la Izumi City)

2019 2020 2021
1z 1z iz
’ 70% nAm Lone > 35% NAM LoNG — NAM LONG
65%
WATERFRONT (WF) ;f
’ 35% Hankoyw Hanshin Propertees Comp.
100% Keppel Land . ;’
30% (Keppell > 30% =T L) 350  Horkyu Homsiun properties Corn

Nguén: NLG, CTCK Réng Viét téng hop

NLG mua 70% von WF tu
Keppel véi gid tri khodng
2.313 ty dong.

NLG bén 35% v6n WF cho déi
tac Hankyu (ghi nhan 636 ty
déng doanh thu tai chinh).

NLG mua lai 30% vén WF tu
Keppel Land, ghi nhan 427 ty
déng Igi nhuan khac.

Vui long xem nhiing cong b théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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Két qua ban hang tich cuc tai du an Mizuki Park déng gop chinh vao két qua ban hang chung.

NLG ghi nhan gia tri ban hang 4.491 ty déng (+341% YoY) tit 1.070 s&n phdm (+209% YoY) trong 6 thang dau nam 2021 (Bang 6). Theo quan
sat clia ching téi, két qua kha quan nay chl yéu dén tir viéc md ban thanh cong cac san pham tai du an Mizuki Park - giai doan 2 khi NLG da
ban dugc 646 sdn phdm trén téng s6 760 san pham clia du an nay khi bdt ddu mé bén tu thang 4/2021.

Bang 6: S san pham va gia tri ban hang tif cac du an trong 1H 2021 so véi 1H 2020

1H 2021 1H 2020

S6 san Gia tri S6 san Gia tri

pham (ty dong) pham (ty dong)
Southgate 334 2.021 186 631
Akari 20 467 134 340
Mizuki 646 2.003 - -
Khac - - 26 48
Téng céng 1.070 4.491 346 1.019

Nguén: NLG

Ban giao san pham tai du an Akari ciing véi viéc thoai vén 50% cé phan tai du an Pai Phudc la di€ém nhan chinh trong Q4 giup NLG
dat muic tang truédng LNST 30% ca nam 2021.

Trong sau thang cudi nam, ching t6i udc tinh NLG sé ti€n hanh ban giao khoang 1.200 can ho tai du an Akari véi doanh thu uéc tinh |3 2.884
ty déng. Dich bénh da lam anh huéng tién dé ban giao trong Q3 nén cong tac ban giao cac can ho sé dugc thuc hién trong Q4. Trudc d6,
NLG da ban hét gan 1.800 can tai du an Akari va du kién sé ban giao cho khéach hang tir thang 10/2021. Ngoai ra, viéc thoai 50% vén tai du
an Paragon Dai Phudc dugc ki vong sé déng gop vao lgi nhuan tai chinh sau thué khoang 300 ty d6ng. Hién tai, NLG dang thuong thao hgp
déng vai doi tac va ki vong sé hoan thanh thuang vu nay trong Q4/2021. Liy ké sau thang cudi ndm, téng doanh thu va Igi nhuan du bao
dat 3.860 ty dong va 671 ty dong. Trong dé, ching t6i cho rang phan 16n doanh thu va Igi nhuan sé dugc ghi nhan vao quy 4/2021.

Vé hoat dong ban hang, ching t6i udc tinh gia tri ban hang trong sau thang cudi nam dat 4.942 ty déng véi 1.387 can ban ra (Bang 7), thap
hon so vai ké hoach ban dau la 3.459 can vdi gia tri 13.519 ty déng khi hoat déng ban hang bi anh hudng manh mé trong Q3/2021. Mac du,
dich Covid-19 kéo dai hét cd Q3/2021 nhung chiing téi thdy rdng doanh nghiép ciing kha linh hoat khi da chuyén sang ban hang qua kénh
truc tuyén. K&t qua khé kha quan khi lugng dat ché da vugt han 200 so véi 178 san pham mé ban thudc Block B2 (du 4n Southgate)

Cho c& nam 2021, ching t6i udc tinh doanh thu dat 4.496 ty dong (+103% YoY) va LNST sau CDTS la 1.085 ty dong (+30% YoY). Trong d6,
két qua kinh doanh dugc dan dat bai:

(1) Ban giao 1.200 san phdm thudc du én Akari trong Q4/2021
(2) Khoan Igi nhuan tai chinh sau thué 300 ty sé dugc thuc hién trong Q4/2021

(3) Danh gia lai du 4n Déng Nai Waterfront (tén thuong mai Izumi) ghi nhan lgi nhuan khac 427 ty da thuc hién trong ntta dau nam

Bang 7: S6 can ban duoc va gia tri trong nam 2021

1H 2021 2H 2021 Canam
S8 lugng Gia tri (ty Sé lugng Gia tri (ty S8 lugng Gia tri (ty

déng) déng) déng)
Southgate 334 2.021 724 1.158 1.058 3.179
Akari 20 467 3 16 93 483
Mizuki 646 2.003 114 1.569 760 3.572
lzumi - - 275 1.733 275 1.733
CanThg - - 271 466 271 466
Téng 1.070 4.491 1.387 4.942 2.457 9.433

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cong b théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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Sau muoi triéu c8 phiéu da dugc phat hanh riéng 1é thanh cédng va thu rong vé 1.996,5 ty déng trong Q3/2021

S6 tién trong dot phat hanh riéng |& lan nay sé la ngudn thu can thiét gidp NLG nhan chuyén nhuong du an PG Hai Phong (du kién tam 2-5
ha va xay khoang 1.000 can Ehome), d6ng thai chi tai trg mot phan vén dau tu du an Akari — L6 F va thanh toan phan chuyén nhuong du an
Waterfront. Trong dé, cac thanh vién HPQT va ngudi lién quan mua vao hon 50% gia tri 16 chao bén, 50% s6 c6 phiéu con lai trong dot phat
hanh riéng lé dugc hap thu t6t béi cac quy dau tu trong va ngoai nudc. Theo ching ti, viéc phat hanh riéng 1é thanh cong va su tham gia
ctia ban lanh dao 1a minh chiing ré nét cho su cam két clia cdng ty va trién vong tuai sang ctia NLG trong trung han khi tiép tuc ddy manh
gia tang quy dat.

Trién vong 2022-2023: Cai thién bién Igi nhuan gdp khi bit dau hoach toan Igi nhuan tir du an Izumi va Can Tho.

Chuing téi ki vong NLG sé ghi nhan doanh thu va LNST sau CDTS trong nam 2022 & mdic 5.506 ty dong (+22% YoY) va 1.056 ty dong (-2.7%
YoY), Hinh 2. Trong d6, viéc ban giao khoang 275 san pham thdp tang tai du 4n Izumi va 271 san pham tai Can Tho (d4t nén va nha phé) sé
la yéu t6 dan dat chinh véi doanh thu déng gop lan luot la 1.733 ty dong va 466 ty dong. Ngoai ra, viéc ban giao phan con lai ctia Akari cling
hé trg cho két qua trén véi khodng 662 can dugc ban giao ghi nhan gia tri doanh thu 1.591 ty déng. Cac san phdm ban giao chd yéu la nha
thap tang/biét thu va dat nén nén chung téi udc tinh bién Igi nhuan gdp cda NLG sé dugc cai thién 1én muc 40% so véi muc 33% trong
nam 2021.

Trudc day, NLG ki vong c6 thé bat ddu mé ban du én Izumi trong Q2 2021 va ban giao trong Q3 2022. Tuy nhién, véi dién bién phtic tap clia
dich bénh, ching téi IUi thai gian m& bén sang thang 10 2021 va thdi diém ban giao tdm Q4 2022. Hién tai, du an dang & khau xay dung ha
tang. Theo chuiing t6i, kha nang ghi nhan doanh thu cho Izumi la tuong d8i kha thi khi cac du an thap tang c6 thé ban giao trong vong 1 nam
tu thai diém xay dung.

Chung téi ugc tinh doanh thu va LNST cong ty me nam 2023 lan lugt dat 7.932 ty dong (+44% YoY) va 1.750 ty dong (+66% YoY), chli yéu
do ghi nhan tir cac du an Izumi, Can Tha, Hai Phong va Igi nhuan tir cac cong ty lién doanh lién két ctia du an Southgate va Mizuki (Hinh 3).
Trong d6, chling téi ki vong du an Izumi sé dong gop chinh khi du an sé ti€p tuc ma ban trong nam 2022 (571 san pham vdi gia tri 4.072 ty
déng) va ghi nhan doanh thu trong ndm 2023. Tt d6, NLG c6 thé ghi nhan muc tang trudng LNST 27% trong nam 2021-2023.

Hinh 2: S6 sdn pham va gia tri ban hang (ty déng) 2020 - Hinh 3: Doanh thu va LNST céng ty me 2021 - 2023 (ty déng)
2022F

14.641 2932
9.433 5506
4.496
3.811 3.641
2457 085 © 056 1.750
1.128 .
2020 2021 2022 2021 2022 2023
S6sp I Giatri Doanhthu = LNST-CDTS
Nguén: CTCK Réng Viét Nguén: CTCK Réng Viét
Pinh gia

Chung t6i st dung phuang phap dinh gia theo RNAV dé xac dinh gia tri hgp ly ctia NLG. Trong d6, cac du an c6 ké hoach phét trién cu thé
dugc chay theo mé hinh DCF trong khi cac du con lai chua ¢é théng tin rd rang thi ching toi st dung gia tri sé sach. Theo phuang phap
RNAV, ching t6i gid dinh WACC & muic 9,5% cho céc dy an cé kha nang cao dugc mé ban trong ndm 2021-2022. Tu d6, ching t6i dua ra gia
tri hop ly ctia NLG 12 46.500 déng/cé phiéu. Cong véi muc ¢ tuc tién mat du kién 1a 15%/ménh gia trong 12 thang tdi, tdng muc sinh 15i
ky vong d&i véi c6 phi€u NLG 1a 9% so vdi giad déng clra tai ngay 08/10/2021. Do d6, chiing t6i khuyén nghi TICH LUY d6i véi ¢6 phiéu NLG.

Vui long xem nhiing cong b théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay BLOOMBERG VDSC <GO> 5
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DITET)] Phuong phap NPV
Mizuki DCF 1.402
Akari DCF 2.229
Southgate DCF 867
CanThag DCF 1.067
VSIP Hai Phong DCF 479
Paragon Bai Phudc GTSS 1.709
lzumi DCF 9.295
Waterpoint GD2 GTSS 1.174
Khac GTSS 530
Téng 18.753
(+) Tién va tuong duong tién 3.218
(+) Bau tu ngdn han 62
(-) Ng vay 2.795
() Loi ich ¢ déng thiéu s6 3.186
Gia trj tai san rong 16.051
S8 ¢6 phiéu dang luu hanh (triéu cp) 345
GMT 46.500

Vui long xem nhiing cong b théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay

BLOOMBERG VDSC <GO> 6



RONGVIET

SECURITIES

NLG | Cap nhat KQKD

KQ HPKD

Doanh thu thuan

Gia von

Lai gop

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly

Thu nhap tai chinh
Chi phi tai chinh

Lgi nhuan khac
LN/(16) tur LD LK

Loi nhuén trudc thué
Thué TNDN

Lgi ich 6 dong thiéu s6
Loi nhuan sau thué
EBIT

2019
2.546
-1.480
1.066

-119
-306
97
-21
383
126

1.226

219
47
961
642

2020

2.217
-1.546
671
-68
-367
727
-103
13
142
1.015
-165
15
835
236

2021E

4.496
-3.104
1.393

-225
-429
424
-85
428
139
1.645
-281
279
1.085
192

ty dong
2022F

5.506
-3.324
2,182

-200
-429
65
-100
0

170
1.688
-288
344
1.056
739

CHISO TAI CHINH
Tang trudng
Doanh thu

Loi nhuan HDKD
EBIT

Lgi nhuan sau thué

Téng tai san

Vén chi sé hitu

Kha nang sinh lgi

LN g6ép / Doanh thu
EBITDA/ Doanh thu

EBIT/ Doanh thu

LNST/ Doanh thu

ROA

ROE

Hiéu qua hoat déng
Vong quay khoan phai thu
Vong quay HTK

Vong quay khoan phai tra
Kha nang thanh toan
Hién hanh

Nhanh

C4u truc tai chinh

Téng ng/ Vén CSH

Vay ngan han / Vén CSH
Vay dai han/ V6n CSH

-26,8
-35,4
-58,7
25,8
13,9
9,9

41,9
26,0
25,2
37,7

88
19,0

1,6
0,3
0,9

2,7
1,2

17,2
13
15,9

-12,9
-60,9
-63,2
-13,1
25,1
10,9

30,3
11,7
10,7
37,7

6,1
15,7

1,0
03
1,2

2,2
0,38

43,8
16,6
27,2

102,8
197,4
-18,6
30,0
62,8
62,1

31,0
171
4,3
24,1
4,9
14,8

1,8
0,2
1,0

3,4
0,7

31,6
11,8
19,7

%
22,4
105,7
284,5
-2,7
14,9
33
%
39,6
28,8
13,4
19,2
41
11,4
lan
1,8
0,2
1,0
lan
29
0,6
%
36,3
13,0
23,2

BANG COKT

Tién

Pau tu tai chinh ngdn han
Céc khoan phai thu

T6n kho

Tai san ngan han khac
Tai s&n ¢6 dinh hiu hinh
Tai san c6 dinh vo hinh
Pau tu tai chinh dai han
Tai san dai han khac
TONG TAI SAN

Khoan phai tra ngan han
Vay va ng ngan han

Vay va ng dai han

Khoan phai tra dai han
Quy khen thudng. phuc lgi
Quy khoa hoc céng nghé
TONG NG

Vén dau tu clia CSH

C6 phiéu quy

Lgi nhuan gitt lai

Khoan thu nhap khac
Quy dau tu phat trién
TONG VON

Loiich c6 dong thiéu sé
CHI' SO DINH GIA

EPS (déng/cp)

P/E (x)

BV (d6ng/cp)

P/B (x)

DPS (d6ng/cp)

Ty sudt ¢6 tuc (%)

ty déng

2019 2020 2021E 2022F
1.901 1.073 1.326 1.676
67 36 36 36
1.548 2.228 2477 3.034
4.298 6.069 15.509 17.949
109 164 164 164
438 356 325 298
26 25 21 17
1.809 3.262 1.925 1.925
709 430 430 430

10.904 13.643 22.214 25.529

1.580 1.325 2.986 3.198
1322 2.098 2777 4.687

63 932 1.077 1.224
806 1.525 1.792 2.183
874 958 958 958

60 84 127 138

4.704 6.922 9.717 12.387
3.586 3.842 6.216 6.216

-383 -383 0 0
1.839 2132 2.858 3.159
2 2 2 2

1 1 1 1
5.055 5.604 9.086 9.388
1.145 1.117 3.411 3.754

2019 2020 2021E 2022F

3.562 3.078 3.278 2.730
12,53 15,6 13,4 16,9
24.829 24414 30.625 32494
2,26 2,2 1,44 1,35
770 932 1.500 1.500
2,80 3,16 34 3,28

MO HINH BINH GIA Gid  Tytrong Binh quén
RNAV 46.500 100% 46.500
Gia muc tiéu 46.500
LICH SUDINH GIA Gid muc tiéu Khuyénnghi  Théigian

27/11/2020 33.300 TicH LOY Dai han
22/07/2021 45.300 TicH LOY Dai han
18/08/2021 49.900 MUA Dai han

Vui long xem nhiing cong b théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cao nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao dugc
1ap trén cd s& phan tich hoat dong clia doanh nghiép, du phéng két qué kinh doanh dua trén nhiing dii liéu cap nhat nhat nhdm xéc dinh gia tri hap ly ctia ¢ phiéu
tai thoi diém phan tich. Ching téi da c6 géng chuyén tai day di nhimng danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé céng ty vao bao cdo nay. Nha dau tu mong
mudn tim hiéu thém hodc cé y kién phan héi, vui long lién lac vdi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang cla ching téi.

Céac loai khuyén cao

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY GIAM TY TRONG BAN
T6ng mic sinh 16i bao gém c8 tiic trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%
GIOI THIEU

CTCP Ching Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day du céc nghiép vu ching khoan gém: méi gidi, tu doanh,
béo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé réng mang ludi hoat dong dén cac thanh phé 16n trén toan quéc, Véi thanh
phén cé ddng chién lugc cling 1a d6i tac 16n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,,,, cing d6i ngii nhan vién chuyén nghiép, nang déng. VDSC c6 tiém luc vé
con ngudi va tai chinh d€ cung cdp cho khach hang nhiing sdn pham - dich vu phu hgp va hiéu qua, Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cdng ty chiing khoan dau
tién quan tdm phat trién doéi ng phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac bao cao vé kinh té vi mé va thi trudng ching khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac béan tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

KHOI PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

Nguyén Thi Phuong Lam Tran Ha Xuan Vi Pham Thi Té Tam P6 Thanh Tung Pao Phuéc Toan
Head of Research Senior Manager Manager Manager Manager
lam.ntp@vdsc.com.vn vu.thx@vdsc.com.vn tam.ptt@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn toan.dp@vdsc.com.vn
+ 84 286299 2006 (1313) + 84 286299 2006 (1512) + 84 28 6299 2006 (1530) + 84 28 6299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1518)
e Dau khi ¢ Ngan hang e Banlé e Thuc phdm & Dé uéng
e Phan bén e Bao hiém e Hang khéng
e Logistics
e Thitruong
Bernard Lapointe Pham Minh Tu Nguyén Ngoc Thanh Tran Hoang Thé Kiét Nguyén Hong Loan
Senior Consultant Analyst Analyst Analyst Analyst
bernard.lapointe@vdsc.com.vn tu.pm@vdsc.com.vn thanh.nn@vdsc.com.vn kiet.tht@vdsc.com.vn loan.nh@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 (1536) + 84 28 6299 2006 (1535) + 84 28 6299 2006 (1528) + 84 28 6299 2006 (1531)
e Vatliéu xay dung e Ngan hang e BDSdandung e Dét may
e Dugc e Bao hiém o Thitrudng e Thlysan

e Chuiing khoan

Tran Thi Ha My Nguyén Ngoc Thao Tran Thu Anh
Senior Consultant Analyst Analyst
my.tth@vdsc.com.vn thao.nn@vdsc.com.vn anh.tt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 (1524) + 84 28 6288 2006 (2221)
e Kinh té vimo e Tiénich cong cong e Cang bién
e Logistics

Tran Thi Ngoc Ha

Tran Ngoc Thao Trang

Assistant Assistant
ha.ttn@vdsc.com.vn trang.tnt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1526) + 84 28 6299 2006 (1522)

Vui long xem nhiing cong b théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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HOI SO TAITP. HO CHI MINH
Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du
P. Bén Thanh, Q. 1, TR H& Chi Minh

0 +84 286299 2006

@ +84 28 6299 7986

0 info@vdsc.comvn

@ www.vdsc.comyn

CHI NHANH HA NOI

Tang 10, Téa nha Eurowindow,
56 2 Ton That Tung, P Trung Ty, Q. ©8ng Ba, Ha Noi
© +84 24 6288 2006
O +B4 24 6288 2008
@ info@vdsc.coman
@ www.wdsc.comavn

sw

CHINHANH NHATRANG
50 Bis Yersin, TR. Nha Trang, Khanh Hoa

O +84 258 3820 006
@ +84 258 3820 008
0O info@vdsc.comvn
@ www.vdsc.com.vn

CHI NHANH CAN THO

95-97-99 V3 Van Tén, P. Tan An, B NhaTrang 4 !
Q. Ninh Kiéu, TP. Cin Tho AL v '.-
O +84 2923817578 ’ TP. Hé Chi Minh

G +84 292 381 8387
0 info@vdsc.comvn
@ www.vdsc.comvn

Ban bao céo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cip théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua béan chiing khoan cu thé nao.
Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cu, chién lugc va hoan canh cu thé cda timg nha
dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thiic c6 thé cé cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem béo cao nay nhu
mot nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan b trach nhiém déi v6i quyét dinh dau tu cia chinh minh, Rong Viet Securities tuyét déi khéng
chiju trach nhiém doi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay sy kién bj coi la thiét hai, di véi viéc sir dung toan bd hoac tiing phan thong tin hay y kién nao cta ban
bao cdo nay.

Toan b cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich, Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao ctia ngudi phan tich lién

quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.

Thong tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhiing nguén ma chung t6i cho la dang tin cdy, Tuy nhién, chiing t6i khdng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac, Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chiing t6i cé gia tri dén ngay ra bao cao va c6 thé thay déi ma
khéng can béo cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilr bdn quyén va la tai sdn cla Rong Viet Securities, Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khong cé su
déng y cta Rong Viet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2021.
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