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Nganh Xay dwng
Béo cao DHCD 2019
Théang 4, 2019

Khuyén nghi N/a
Gia ky vong (VND) N/a
Gia thi trwdng (25/4/2019) 15.000

Loi nhuan ky vong N/a

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
Khoang gia 52 tu&n 14.190-16.600
Vén hoa 4.499 Ty VND
SL cb phiéu lvu hanh 299.948.444
KLGD binh quéan 10 ngay 380.119
% s& hiru nwéc ngoai 39,6%
Room nwéc ngoai 49%
Gia tri ¢ tirc/cd phan 1.200
Ty lé cb tirc/thi gia 8%
Beta 1,2

BIEN DONG GIA

VND/CP C6 phiéu
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DIG 7,8% -26% 2,0% 18,5%

VN-Index 92% -09% 7,2% 9,6%

Chuyén vién phan tich
Nguyén Chi Héng Ngoc
(84 28) 3914.6888 ext 252

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Tong CTCP Pau tw Phat trién Xay dwng

Ticker: DIG Reuters: DIG.HM Bloomberg: DIG VN Equity

Trién vong kinh doanh 2019 van kha quan, nhwng nhu cau dau
tw I&n gia tang rai ro trong dai han

Két qua kinh doanh nam 2018 kha quan, ké hoach LNST 2019 ting 27%

Nam 2018, hoat déng kinh doanh ctia DIG ghi nhan nhirng két qua tich cuwc. Trong
do, loi nhuan sau thué dat 332 ty, vuwot 18% ké hoach va tang 64% yoy. Két qua
tich cwc nay, chd yéu tir doanh thu bt déng san véi ghi nhan 1a 2.082 ty, tang
82% yoy. Doanh thu bat ddng san tdng manh t& ban giao 637 can dy an Pheonix,
Viing Tau (941 ty); giao 419 nén dw an Nam Vinh Yén (767 ty) va mét sé 16 dat tai
dw an Chi Linh, The Landmark Residence.

Hoat déng ban hang trong ndm cho thay két qua dang ghi nhan. DIG da ban mai
233 nén, twong dwong 6,7ha dw an Nam Vinh Yén; ban 590 can tai dw &n Pheonix,

ban 1.006/1.500 can dw &n Gateway va mot sd dw an dat nén khac nhuw A.T.A —

Tan Thanh, va Dai Phwéc. Tong gia tri hop déng tir ban hang trong 2018 dat 3.500
ty.

Chi tiéu
X 2018KH 2018™ 2019KH
(ty VND)
Doanh thu 2.600 2.612 2.900 11%
LNTT 350 428 550 28,5%
LNST 280 332 423 27,4%
Co tire 10-15% 12% 10-15%

V&i két qua ban hang tich cwe nam 2018, DIG tiép tuc xay dwng ké hoach kinh
doanh téng trwdng trong ndm 2019. Doanh thu hop nhét 1a 2.900 ty, ting 11%
yoy. Loi nhuan sau thué duw kién 424 ty, tdng 27% yoy. Du an sé ghi nhan doanh
thu chd yéu ti phan con lai cia Pheonix, dw &n Nam Vinh Yén, 1 phan Gateway
(dw &n xong phan thé va dang hoan thién) va KDC Vj Thanh Hau Giang (78ha, da
khé&i cong thang 3.2019). Cac dw an nay déu trong giai doan dang trién khai nén
viéc ghi nhan doanh thu sé thuan lgi. Danh gia khach quan, ching téi cho réng

kha nang thwc hién ké hoach 2019 ctia DIG la cé co sé va tinh kha thi.
Nhu cau vén dau tw trong 2019 I&n do mé réng quy dat va déng tién SDD

Theo ké hoach, nhu cau vén dau tw nam 2019 clia cong ty me |a 6.970. Trong dé,
nhu cau vén theo tirng muc dich cu thé nhw sau i) tién st dung dat: 1.834 ty i) nop
tién dau gia dw an: 1.100 ty iii) chi bdi thwéng GPMB: 2.160 ty va iv) chi phi TVTK,
QH va thi cong: 1.684 ty v) chi dau tw tai chinh: 190 ty.
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Dw an trong diém dwoc dau tw trong 2019:

Gia tri dau

tw 2019 Muc dich

GPMB: 500 ty (8ha) va

Khu trung tdm Chi Linh 788 TSDD: 176 1.
KDT Nam Vinh Yén 1698 GPMB: 50 tyi TSDE): 1.500 t):

va ha tang: 140 ty
Dy an Gateway 579 CPXD: 485 ty va TSDD: 94 ty.

Cécdw an Viing Tau (Bac Viing Tau, Cap
Saint, Landmark, H Tram DIC, Hai An 2.192
C6n Dao, td hop DIC star, Bau Triing)

Chu yéu | chi phi GPMB va
d4u gia mua dét.

GPMB: 750 ty va chi phi

Dv an Long Tén, BN 800 Khac: 50 ty
Dw &n khac & Bdng Nai, Hau Giang, Vinh _— Bao gdbm GPMB, ha tang ky
Phic, Ha Nam thuat va xay dwng.

Téng sbé lwgng dw an dwoc dau tw trong 2019 ctia DIG 1én dén 19 dy an. Véi danh
muc dw an kha I&n, nhu ciu vén dau tw ctia DIG khéng chi Ién ma con mang tinh
dan trai. D4y ciing 1a 1 diém ma chdng t6i it nhiéu quan ngai cho DIG. Va dé can
ddi nguén vén cho dau tw, bén canh ngudn thu tir kinh doanh dw &n, DIG sé phat
hanh 100 triéu USD trai phiéu (khoang 2.300 ty) trong ndm 2019.

K& hoach dau tw tham vong, tiém an nhieng rai ro trong dai han

DIG 1a mét trong nhirng doanh nghiép sé& hiru quy dat Ién hién nay trén thi truong,
tap trung chi yéu 3 khu vuc 1a Béng Nai, Viing Tau va Vinh Phuc. Dinh hwéng
cta DIG ti khi thanh 1ap dén nay la dau tw phat trién cac khu dé thi véi quy mod
I&n & cac dia ban cé sw phét trién nhanh ha tang. V&i muc tiéu d6, cong ty tich Iy
dwoc nhiéu quy dat I&én vai gid vén thap so véi cac doanh nghiép khéc trong nganh.
Tuy nhién, chién lwgc nay ciing cé nhirng han ché 1a i) doi héi ngudn vén Ién cho
cbng thc GPMB ii) GPMB ngay cang khé khan nén cac dy &n quy md Ién > 200ha
mat nhiéu thdi gian trién khai iii) rdi ro vé tinh chu ky bat déng san Ién. Theo do,
v&i danh muc dw &n hién tai, ching t6i cho réng co hoi cling nhw ri ro dang hién

hiru v&i DIG trong ngén va dai han.

Ngan han, v&i cac dy an ty 1é dét sach 16n, DIG cé co hdi Ién dé thye hién héa loi
nhuan khi thi trwdng bat dong san céac tinh dang thuan loi vé gia va thanh khoan.
Céc dy an c6 gia tri cia DIG c6 thé ké dén KDT Nam Vinh Yén vé&i 40ha dat sach
thwong pham, dw an Pai Phudc tw phét trién, khu dan cw Hiép Phwéc, khu dan
cw Vi Thanh — Hau Giang. Hién tai cac dy an da va dang mang lai dong tién tét
cho DIG trong 2017-2018 va sé tiép tuc trong 2019.

Xét trong dai han, chung téi dang c6 quan diém than trong hon khi thi truéng bét
déng san da cé thoi gian phuc hdi kéo dai tr 2014. Nhivng thay dbi trong kinh té
vi md va chu ky bat déng san thoi gian téi sé c6 nhirng anh hudng dén trién vong
ctia DIG. Nguyén nhan, thj trwdng bat dong san khu v tinh dé bj tn thwong hon

so v&i thanh phé 16n. Do d6, ké hoach dau tw I&n cta DIG (lién quan dén GPMB
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va dau gia dat) & cac du an Long Tan (332ha); Bau Triing (172ha), Hai An Con
Dao...ching tdi it nhiéu cdm thay lo ngai hon 14 nhan thay co héi. Va diéu nay da
tirng xay ra véi DIG trong giai doan 2010-2012, khi do, ap Iwc thanh khoan va chi
phi 1ai vay déi v&i DIG 1a rat Ién. Méc du, be tranh tai chinh va co ciu c¢b dong
ctia DIG c6 nhiéu thay dbi theo huéng tét hon. Quan diém than trong thei diém
nay la can thiét déi voi nha dau tw.

Nhan dinh.

T mot sb ndi dung trén, BVSC c6 quan diém vé trién vong cla DIG trong ngén
va dai han nhu sau. Xét trong nam 2019, chung t6i cho rang birc tranh vé hoat
doéng DIG van kha quan vé ca i) hoat dong trién khai dw an va ban hang ii) két qua
kinh doanh c6 tinh kha thi cao iii) tinh hinh tai chinh & md&c an toan du nhu cau
dau tw 1&n. Pi véi cau chuyén dai han, ching tdi cho rang sé rat phu thudc vao
trién vong vi mé va dién bién thi trwong bat dong san. Hién tai, chang t6i it nhiéu
cho réng thi treong da qua giai doan tang trwdng. Xu hwdng cham lai vé thanh
khoan trong 2-3 n&m dang dan hién hiru. Do d6, day la rdi ro ma DIG c6 thé ddi

mat néu tiép tuc ddy manh dau tw nhuw dy kién.

V& co hoi dau tw vao DIG trong H2.2019, véi ké hoach dé ra, EPS 2019 cta DIG
la 1.414 dbéng/cp. Co phiéu dang giao dich PE2019 1a 10,7x. So sanh doanh nghiép
khéac trong nganh, PE2019 ctia DIG dang & mdc hop ly va chwa hap dan cho nha
d4u tw ca nhan giai ngan Itc nay. Chang t6i ky vong sw diéu chinh thi trwdng chung
sé& mang lai co' hoi tich Ity vao DIG trong 2-3 thang t&i. Nha dau tw nén che thoi
diém phu hop dé giai ngan véi ky vong vao lgi nhuan ghi nhan cao trong H2.2019.
MUrc gia ky vong trong H2.2019 cho DIG la 17.000 — 18.000 déng/cp.
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CHi SO TAI CHINH
Két qua kinh doanh
Pon vi (ty VND)
Doanh thu

Gia vén

Lei nhuén gép
Doanh thu tai chinh
Chi phi tai chinh

Loi nhuan sau thué

Bang can déi ké toan

Pon vi (ty VND)

Tién & khoan twong dwong tién
Cac khoan phai thu ngén han
Hang tén kho

Tai san cb dinh hitu hinh

Cac khoan dau tw tai chinh dai han
Téng tai san

No ngén han

No dai han

Vén chil s& hivu

Téng nguén vén

Chi sb tai chinh

Chi tiéu

Chi tiéu tang truwéng

Tang trwdng doanh thu (%)

Tang truwdng loi nhuan sau thué (%)
Chi tiéu sinh 1&i

Loi nhuén gdp bién (%)

Loi nhuan thuan bién (%)

ROA (%)

ROE (%)

Chi tiéu co’ cau vén

Tbng no/Tdng tai san (%)

Téng no/Téng vén chi s& hiru (%)
Chi tiéu trén mai cd phan

EPS (dbng/cd phan)

Gié tri s sach (ddng/cd phan)

2015 2016 2017 2018
655 1.152 1.594 2.348
491 833 1.202 1.777
164 319 392 571

63 24 90 145

6 52 29 57

10 58 196 318
2015 2016 2017 2018
65 179 203 735
496 714 703 1.019
2.437 2.858 3.538 3.128
235 247 214 340
1.066 895 534 402
5.089 5.876 6.083 6.816
996 1.299 1.608 3.034
1.437 1.779 1.585 601
2.656 2.798 2.891 3.181
5.089 5.876 6.083 6.816
2015 2016 2017 2018
-5,2% 75,8% 38,4% 47,3%
-76,2% 458,7% 235,8% 62,2%
25,0% 27,7% 24,6% 24,3%

1,6% 5,1% 12,3% 13,6%

0,2% 1,1% 3,3% 4,9%

0,4% 2,1% 6,9% 10,5%
0,48 52,4% 52,5% 53,3%
0,92 110,0% 110,5% 114,2%

49 245 824 1.261
12.382 11.747 12.135 12.600

N



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén viéen Nguyén Chi Héng Ngoc, xin khang dinh hoan toan trung thwc va khong cé dong co ca nhan khi thyc hién bao cao
nay. TAt ca nhirng thong tin néu trong béao céo nay dwoc thu thap tlr nhirtng ngudn tin cay va da dwoc toi xem xét can than. Tuy
nhién, t6i khong dam bao tinh day da ciing nhw chinh xac tuyét déi ctia nhivng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong
bao céo nay chi la quan diém riéng ctia ca nhan tdi ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dau tw mua, ban hay ndm gitr chiing
khoan. Bao céao chi nhdm muc dich cung cap théng tin va nha dau tw chi nén st dung bao cdo phan tich nay nhw mét ngudn tham
khao. Ca nhan t6i cling nhw Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé& khong chiu bt ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw
ciing nhw déi twong dwoc nhic dén trong béo céo nay vé nhirng t6n that c6 thé xay ra khi dau tw hodc nhirng thdng tin sai l&ch vé

doanh nghiép.

B&o c&o nay la mét phan tai san clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét, tt ca nhitng hanh vi sao chép, trich dan mét phan

hay toan bd bao céo nay phai duwgc sw ddng y clia Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Phong Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Bo phan Phan tich Nganh & Doanh nghiép

Lwu Van Lwong
Pho Giam dbc khéi

luuvanluong@baoviet.com.vn

Nguyén Thu Ha
Ngan hang, Bao hiém

nguyenthuha@baoviet.com.vn

Ché Thi Mai Trang
Thép, Phan bon
chethimaitrang@baoviet.com.vn

Nguyén Binh Nguyén
Cao su tw nhién, Dau Khi

nguyenbinhnguyen@baoviet.com.vn

Pham Lé An Thuan
Dworc, Thay san

phamleanthuan@baoviet.com.vn

Tran Bang Manh
Xay dwng
trandangmanh@baoviet.com.vn

Lé Pang Phwong
Phé6 Giam dbc khéi

ledangphuong@baoviet.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
B4t dong san, Hang tiéu dung

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
bién
lethanhhoa@baoviet.com.vn

Trwong Sy Pha
Hang tiéu dung

truongsyphu@baoviet.com.vn

Thai Anh Hao
Ha tang, Nuéc

thaianhhao@baoviet.com.vn

Ng6 Tri Vinh
Hang tiéu dung

ngotrivinh@baoviet.com.vn

B6 phan Vi mé & Thi trwong

Pham Tién Diing
Pho Giam dbc khéi

phamtien.dung@baoviet.com.vn

Tran Hai Yén
Chuyén vién vi mo

tranhaiyen@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phén tich ky thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn
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Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 72 Tran Hwng Pao, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Ddng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888




