
Mã CP: NLG

Khuyến nghị: Theo dõi

Tháng 11/ 2022



Thông tin tổng quan

Thông tin cổ phiếu Cơ cấu cổ đông thế kiềng 3 chân, nhiều đối trọng nên nhà đầu

tư rất đánh giá cao sự minh bạch trong quản trị của NLG
Đơn vị Giá trị

Giá cổ phiếu VNĐ 18,800

Vốn hóa Tỷ VNĐ 7,250

% Sở hữu nước ngoài/

Room cho nhà đầu tư

nước ngoài

% 39.5 / 50

EPS (TTM) VNĐ / cổ phiếu 1,251

BVPS VNĐ / cổ phiếu 33,600

Ban lãnh đạo và người 

liên quan

32%

Nhà đầu tư tổ chức 

trong nước

11%

Nhà đầu tư nước 

ngoài

39%

Nhà đầu tư cá nhân 

trong nước

18%

Luận điểm đầu tư

- Pháp lý dự án hoàn thiện, đang triển khai toàn bộ, ngoại trừ dự án VSIP Hải Phòng

chưa có động tĩnh

- Chiến lược phát triển gối đầu, chậm mà chắc, được đối tác/ cổ đông đánh giá cao về

sự minh bạch, quản trị.

- Tài chính vững mạnh, sẵn sang thế thủ trước khủng hoảng.

- Rủi ro: Dự án Izumi City và toàn ngành bất động sản chậm lại.



Thông tin tổng quan dự án

Danh mục dự án gối đầu trải dài, tập trung phân khúc

thu nhập khá ở khu vực Đồng Nai, Long An

Những dự án lớn đang triển khai, đóng góp đáng kể giai đoạn 5

năm tới. Việc hợp tác nhiều đối tác Nhật Bản giúp NLG đảm bảo

được tiến độ và nguồn vốn, từ đó gây dựng uy tín trên thị trường

ST

T

Tên dự án Vị trí Tỷ lệ sở hữu Quy mô Tiến độ

1 Izumi City Đồng Nai 65% 170 ha 2021 – 2027

2 Paragon Đồng Nai 100% 45 ha 2021 – 2023

3 Mizuki Park Tp HCM 50% 26.2 ha 2018 – 2023

4 Akari City Tp HCM 50% 8.8 ha 2019 – 2023

5 Waterpoint GĐ 1 Long An 50% 165 ha 2019 – 2024

6 Waterpoint GĐ 2 Long An 100% 190 ha 2022 – 2027

7 VSIP HP Hải Phòng 50% 21 ha 2021 – 2024

8 Nam Long Cần Thơ

2

Cần Thơ 100% 43 ha 2021 – 2023

Tổng 669 ha

Tổng (theo

% sở hữu)

499 ha



Dự án Izumi City: Bị ảnh hưởng lây

Dự án đã được mở bán đợt 1 từ Q4/2021 với gần 300 sản

phẩm được đặt chỗ. Tính đến hiện tại ước tính bán được

790 sản phẩm và dự kiến bàn giao dần trong 2023.

Izumi City là dự án lớn nhất, dở dang lũy kế là hơn 7500 tỷ, chiếm

46% trong hàng tồn kho và 30% tổng tài sản. Tuy nhiên, do tác động

của dự án Aqua City bên cạnh đã làm bđs khu vực tỉnh Đồng Nai

chậm lại rõ ràng. Chưa kể chính sách chiết khấu mạnh từ Novaland

đã khiến việc hấp thụ dự án xung quanh là không thể. Theo khảo sát,

giá sau chiết khấu của Aqua City giao động quanh 60tr/m2 (trước

chiết khấu 70 – 75tr/m2) và Nam Long là 50 – 55tr/m2. Hiện tại Nam

Long đã dừng mở bán phân khu mới của Izumi City để theo dõi tình

hình.



Dự án Waterpoint:

Giai đoạn 1 đã mở bán phân khu thấp tầng Rivera 1 và

The Aqua từ Quý 4/2019 (đã và đang bàn giao).

Giai đoạn 2 sẽ mở bán Rivera 2, Aquaria 2 và Ehome

Southgate từ tháng 8/2022 với lượng hấp thụ cao ~ 100%

do phân khúc tầm trung, giá bán hợp lý.

Water Point sẽ là đóng góp chính cho Nam Long giai đoạn sắp tới

trước khi Izumi City có động tĩnh hoạt động mở bán trở lại.

Ước tính 2022 và 2023 sẽ hạch toán trên 2500 tỷ/năm từ

Waterpoint giai đoạn 1 do bàn giao theo tiến độ (chủ yếu là thấp

tầng nên sẽ nhanh, khả thi)



Bàn giao các dự án còn lại: 

1) Dự án Nam Long Cần Thơ 43ha: Chủ yếu là thấp tầng,

dự án hot nhất ở tỉnh Cần Thơ nên tỷ lệ hấp thụ rất cao

và giá cao nhất khu vực ~ 40 - 50tr/m2

2) Paragon Đại Phước: ngày trước mua lại của DIG,

pháp lý sạch, theo kế hoạch Q3/2022 là sẽ bán 50% này

cho đối tác Nhật và hạch toán lãi sau thuế 350 tỷ rồi bắt

đầu triển khai nhưng khả năng cao sẽ chậm lại do tình

hình chung bđs xấu đi

3) Mizuki Park, Akari City: phần lớn là phân khúc cao

tầng ở TpHCM, mức giá bán hợp lý nên hấp thụ nhanh,

sẽ bàn giao theo đúng tiến độ trong năm 2023.

Dự án VSIP Hải Phòng: theo kế hoạch NLG dự kiến 2023 sẽ mở bán

và hạch toán luôn do chủ yếu là phân khúc thấp tầng, giá bán dự

đoán 40tr/m2. Tuy nhiên theo BCTC nhiều quý, thì NLG vẫn chưa

cho thấy động tĩnh gì trong dự án này, đầu tư tổng đã đạt 300 tỷ.



Một số chỉ số

Tỷ lệ chuyển đổi người mua trả tiền trước sang doanh

thu cao. Tức là NLG cuốn chiếu xây dựng, bàn giao,

hạch toán liên tục.

Cơ cấu tài sản, vị thế tiền mặt ròng vẫn an toàn
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Kết quả hoạt động kinh doanh quá khứ

NLG bắt đầu tăng tốc từ giai đoạn 2015, 2016 cũng cùng với giai đoạn nền kinh tế thoát khỏi khủng hoảng nợ xấu ngân hàng, bất

động sản, lãi suất ổn định và tăng tốc liên tục đến giai đoạn 2021 với lợi nhuận sau thuế cho cổ đông trung bình 800 - 1000 tỷ/năm.

2022 NLG đặt kế hoạch LNTT 1526 tỷ, tuy nhiên 9 tháng chỉ đạt 119 tỷ và khả năng cao sẽ không hoàn thành. Chu kỳ ngành bất

động cũng trùng xuống do nhiều yếu tố trái phiếu, tín dụng, pháp lý, … và chưa có dấu hiệu ổn định trở lại. Tương tự như giá cổ

phiếu phản ánh, với đà thị trường xấu tiếp diễn, NLG có thể cân bằng ở vùng giá 15,000 đ/cp.
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Cập nhập thông tin

- Tạm ứng cổ tức đợt 1 năm 2022 bằng tiền mặt tỷ lệ 4.98%, ngày đăng ký cuối cùng 01/12/2022 và ngày thanh toán

19/12/2022.

- Thông qua chủ trương mua lại cổ phiếu quỹ NLG với tổng giá trị không vượt quá 1,000 tỷ đồng. Tuy chưa có thông tin thời

gian bắt đầu chính xác, giá hay số lượng cổ phiếu, nhưng AAS Reseach cho rằng đây có thể là hành động mua lại của tổ

chức. Lưu ý giai đoạn tháng 9 2021, NLG cũng từng phát hành riêng lẻ 60,000,000 cổ phiếu với giá 33,500 đ/cp thu về 2,010

tỷ.

- Vào ngày 21/11/2022, NLG cũng ra nghị quyết về phát hành trái phiếu huy động tối đa 500 tỷ đồng với mục đích triển khai

dự án Waterpoint Giai đoạn 2.


