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Gia muc tiéu 2024: 46.400 VND
Upside: 14%
Cép nhat: 02/07/2024

TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Cac sdn phém gia ré co stic hdp thu tét
3 ¢a loai hinh ban 1 va ban budn s& hé trg dong
tién nam 2024.

Tiéu cyc: Thi trudng chung dang & ving trling va

hoi phuc chdm réi trong nam 2024.

RUi ro dau tu: (1) Tién d6 md ban va ban giao dy
an cham hon so vdi ki vong; (2) Thi trudng BBS

hoi phuc kém.
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Nguén: Fiinpro, DSC téng hop

D liéu thi trudng

Nganh nghé B4t déng san dan cu

Gié hién tai (VND) 40.750
Vén héa (Ty VND) 15.680
S6 lugng CPLH (triéu cp) 384.8
EPS 4 quy gan nhat (VND) 1.041,0
P/E (lan) 1,7
Cao nhéat 1 nam (VND) 45.629
Thap nhét 1 nam (VND) 28.870

NLG

CTCP Pau tu Nam Long

KHUYEN NGHI

DSC udc tinh doanh thu dat 5.620 ty (+77% YoY), Igi nhuan sau
thué dat 1.012 ty (+26% YoY) (da bao gdm khoang 200 ty Igi nhuén
tUr chuyén nhugong 25% du an Paragon cho déi tac NNR).

DSC s dung 2 phuang phap dinh gia RNAV va P/B vdi ty trong
tuong duong, cung ki vong doanh nghiép s& bt dau chu trinh ma
béan lan lugt cac san phdm Ehome SouthGate, Ehome Can Tho;
Phan khu Pearl/ Waterpoint,... bdt dau tif nia cudi ndm 2024, trong
béi canh thi trudng BDS hdi phuc gidp nhdm dy an thép tang dan
co stc hép thu kha hon. Muc gid muc tiéu DSC uéc tinh cho 6
phiéu 1a 46.400 VND/c8 phiéu.

DSC khuyé&n nghi, nha dau tu c6 thé gidi ngan ¢ phiéu & ving gia
khoang 40.000 VND.

LUAN PIEM PAU TU
Cac san pham cao tang bat dau cho "qua ngot"

Tiéu biéu c6 thé k& dén Akari giai doan 2 da m& ban tir nam 2022,
du kién s& ban giao va ghi nhan doanh thu vao ndm 2024 sau khi
cat ndc vao cudi T11/2023. Cac du an vUa tui tién nhu EhomeS Can
Tho, Ehome SouthGate du kién cling sé md béan va mang lai dong
tién t6t cho doanh nghiép trong ndm 2024 (tda A2 thudc giai doan
2 du é&n da dugc ky hgp dong bén si cho déi tac vao cudi ndm
2023).

Pén dau con séng hoéi phuc véi quy dat tiém nang

DSC danh gia thi truong BBS dang dén chuyén minh mot cach
chém rai dé budc vao pha phuc hdi bat dau ti quy 2/2024. So véi
cac doanh nghiép trong nganh cung quy mé, NLG c6 nhiéu Igi thé
dé don con song hoi phuc nay véi (1) Quy dét Ian, day dd phap ly
VGl qu§ hang sén sang dé tién hanh md ban; (2) Chién ludc phat
trién du an linh hoat, dua ra san phdm phu hgp véi nhu cau thi
trudng theo tung thai ki; (3) M&i quan hé hgp tac vdéi cac déi tac
Nhat Ban gitp dadm bao tinh 6n dinh trong co cdu vén va hoat

dong phét trién du an.

https://www.dsc.com.vn/
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KET QUA KINH DOANH
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NLG

CTCP Pau tu Nam Long

TONG QUAN

NLG vdi quy dét gan 700 ha, la nha phét trién bt dong san nha &
hang dau phan khic vira tdi tién tai TP. HCM, hién dang l&n san
sang san pham cao cép, thap tang tai TP HCM va cac tinh lan can,
bat kip xu thé phat trién ha tang két néi cac do thi vé tinh vai TP.
HCM.

KET QUA KINH DOANH
Roi vao mua thap diém

DSC nhén thdy, do thudc tinh ua thich va tap trung ban giao nha
vao quy 4 (trudc Tét), nén quy 1 thudng la mua thdp diém ban
giao, kéo theo viéc ghi nhan két qua hoat déng kinh doanh thép.
Cu thé, doanh thu dat 205 ty (-13% YoY), lgi nhuén trudc thué dat
47 1.

DSC déanh gia, viéc ghi nhan 16 nhe khéng phai hién tuong qué bat
thudng va khéng anh hudng tdi két qua kinh doanh ca nam khi try
c6t Igi nhuan ndm nay la Akari giai doan 2 s& dugc ban giao vao

quy 4 (doanh thu dy kién khoang trén 2.500 ty).

Duy tri ng vay é mirc hop ly

Méac du la doanh nghiép hiém hoi khéng cét giam, tham chi tang
cudng ng vay trong giai doan kho khdn, NLG van duy tri dugc kha
nang thanh toan kha tét, vdi ty 1é tién gui/ng vay I6n hon trung
binh nganh du gia tri ng vay cao. Tuy nhién, nhu ching t6i da dé
cép trong Bao cao cap nhat Q4/2023, nam 2024 NLG can tat toén
2.400 ty ng vay trai phiéu va tin dung dao han, viéc huy déng thém
NG va su dung tién hién co dé tra ng cé thé sé lam anh hudng tiéu

Ccuc tdi chi s6 vé khd nang thanh toan ctia NLG.
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LUAN PIEM 1:

Cac san pham cao tang bat dau
cho “qua ngot”

Thong tin du an Akari 2

Dia chi: Pai 16 Vo Van Kiét, TP. HCM
Dién tich quy dat: 26.500 m2
S toa: 4
Sé tang: 29
Sé tang thuong mai: 26
S6 can: 1.690
Mat do xay dung: 30%
Dién tich thuong mai udc tinh: 144.690 m2

Gia bén trung binh udc tinh: 40 triéu VND/m?2

giA!(ARI

E TG ,-7" % 3
Anh: T6ng mat bing va tién d6 Akari giai doan 2
Ngudn: DSC téng hop
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CTCP Pau tu Nam Long

Akari giai doan 2 la diém tua cho két qua kinh doanh nim
2024

Akari la t6 hop chung cu I6n, chia lam 3 giai doan, dugc NLG (s&
hitu 50%) cung 2 daéi tac Nhat la Hankyu va Nishi Nippon Road hgp

tac phét trién.

Giai doan 2 cla dy &n da bat ddu md ban vao khoang quy 2/2022,
cat néc vao cudi nam 2023 va dy kién sé ban giao vao cudi nam
2024. Bén thai diém hién tai, lugng hang dugc hap thu udc tinh
khoang 70-80%.

Theo udc tinh cla DSC, v&i méat do xay dung la 30%, s6 tang dugc
dua vao thuong mai nha & 1a 26/29 ting mdi toa (3 tang thap nhat
dung dé cho thué hoat déng thuong mai, dich vu), téng gia tri
doanh s& ban hang ma doanh nghiép thu vé ti du an nay co thé
lén t&i gan 5.800 ty. DSC ki vong, vdi viéc ban giao khéd mudn la
vao quy 4/2024, s§ lugng san pham dudc ghi nhan vao doanh thu
trong nam nay co thé dat khodng 60%, tic 3.400 ty, Igi nhudn gép
thu dugc khodng 1.300 ty.

Tu d6, Akari giai doan 2 chinh la dong luc I6n nhat cho két qua
kinh doanh clia NLG trong nam 2024 khi chiém khoadng 61% téng
doanh thu thuan dy phéng.

Tién thu tir khach hang ting truéng manh thé hién sic tiéu
thu hang dang ké

Gi4 tri ngudi mua tra tién trudc ca NLG da quay lai xu hudng tang
ké tir Q3/2023 va cham dinh so vé&i nhiéu ndm vao Q1/2024. Trong
do, dong gép chl yéu la cac sén phdm can hé chung cu flora
(Akari, Mizuki) va biét thy valora (Waterpoint, Izumi). V&i gia tri tra
trudc ti khach hang I&n nhat so vdi nhém doanh nghiép vén hoa
tuong duang, NLG c¢6 du dia I6n duy tri va bdt pha két qua kinh
doanh trong ndm 2024. Hon nita, Cac du an gia ré nhu EhomeS
Can Tha, Ehome SouthGate du kién cling sé m& ban va mang lai
dong tién t&t cho doanh nghiép trong ndm 2024 (toa A2 thudc giai
doan 2 du an da dugc ky hgp déng ban si cho déi tac vao cudi
nam 2023).
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LUAN PIEM 2:

Pon dau con séng hoi phuc véi
quy dat tiém nang

Bang: Danh sach so lugc cac du an 16n

Ngudn: NLG, DSC téng hap

Dy 4n bia Sohay  Dlentich
; diém (m2)
WATER
O,

POINT 2 Long An 100% 1.900.000
IZUMI CITY  Ddng Nai 65% 1.700.000
SOUTH

Long An 50% 1.650.000
GATE
NLG
CENTRAL  CanTho 100% 430.000
LAKE
MIZUKI

HCM 50% 260.000
PARK
VSIP HAI Hai

. ) 50% 210.000

PHONG Phong
EHOME Phia Nam  100% 200.000
AKARI HCM 50% 85.000
PARAGON  Ddng Nai 50% 450.000

NLG

CTCP Pau tu Nam Long

DSC

Quy dat khung quanh trung tdm TP. HCM la Igi thé trong
chu ki méi

So vdi cac doanh nghiép cung quy mé, DSC nhan thay NLG la chu
dau tu s& hitu quy dat I6n, day du phap ly va dugc phat trién bai

ban nhat.

Quy dat cla NLG chi yéu ndm & khu vuc thanh phé vé tinh cla
TP. HCM trong béi canh khu vuc trung tdm ngay cang khan hiém
quy nha &.

Hon nita, NLG chu yéu tap trung phat trién cac dai du an do thi
I6n gébm nhiéu thanh phan san phédm bao gém Lién k&, biét thu
(Valora); Chung cu trung cép (Flora); Chung cu gié ré (Ehome). TU
do, doanh nghiép c6 kha nang linh hoat diéu chinh, lua chon phat
trién, ma& bén loai sdn phdm phu hop vdi thi trudng, tu do téi vu
kha nang tiéu thu hang ma khoéng bi dut quang qué nghiém trong
theo thi trudng nhu trudng hgp cla da sé doanh nghiép clng
nganh.

Trong giai doan 5 ndm tdi, doanh nghiép van tiép tuc khai thac cac
thanh phan cda nhiing quy du an hién hitu, bao gém Valora tai
Waterpoint, Izumi; Flora tai Mizuki, Akari 3 va Ehome tai Central
Lake Can Thg, Southgate. DSC ki vong, giai doan 2024-2026 sé&
thiét 1ap nhiing c6t mdéc doanh s6 mdi cho NLG vdi tang truéng
CAGR khoang 15%.

Bang: Tién do phat trién du an thanh phan tiéu biéu trong 5 nam tdi
Nguon: NLG, DSC téng hop & Du bdo

on - A
AKARI TP. HCM 8,5
WATERPOINT Long An 355
Ehome SouthGate 4,5 _
MIZUKI TP. HCM 26
Chung cu phan khu CC5 2,2 _
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(Ty VND) 2022 2023 2024F
Doanh thu
. 4339 3.181 5.620
thuan
% DTT (YoY) -17% -27% 77%
Lgi nhuan gop 1.984 1.562 2.136
Lgi nhuan sau
. 866 800 1.012
thué
% LNST (YoY) -41% -8% 26%
Pinh gia Giatrihgply Ty trong
P/B 20.782 Ty VND 50%
P/B muc tiéu 1,5 lan
RNAV 14.909 Ty VND 50%
Gia tri hap ly 17.846 Ty VND
SLCPLH 385 Triéu
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DU PHONG & PINH GIA
Du phéng két qua kinh doanh

DSC udc tinh két qua kinh doanh 2024 clia NLG sé c6 su hoi
phuc manh mé, déng luc chti yéu dén ti ban giao du an Akari
2 vao cudi ndm, hd trg bai mot lugng nhd cac san pham Valora
tU du &n Waterpoint, Izumi. Bong thdi, do Akari 2 chi bao gom
cac san phdm chung cu Flora, DSC dy phéng bién lgi nhuan
gop nam 2024 cla NLG sé gidm vé muc 38% (so vd&i 49% cua
nam 2023). Cu thé, doanh thu dat 5.620 ty (+77% YoY), Igi
nhuan sau thué dat 1.012 ty (+26% YoY) (d& bao gdbm khodng
200 ty Igi nhuan t&r chuyén nhugng 25% du &n Paragon cho déi
tac NNR).

Pinh gia

DSC st dung 2 phuong phap dinh gia RNAV va P/B vdi ty trong
tuong duong, cung ki vong doanh nghiép sé& bat dau chu trinh
md ban lan lugt cac sén pham Ehome SouthGate, Ehome Can
Tho; Phan khu Pearl/ Waterpoint,... bat dau tU nlra cudi nam
2024, trong bdi canh thi trudng BDS héi phuc gidp nhém du an
thdp tang déan co suc héap thu khéa. MUc gid muc tiéu 12 thang
DSC xéc dinh cho ¢ phiéu a 46.400 VND/cS phiéu.

Théng ké bao cao phan tich trong 6 thang gan nhat cla cac
CTCK dé&i vdi ¢6 phiéu NLG, gia muc tiéu binh quan la 42.800
VNDY/ 6 phiéu.

BIEU PO GIA

05/22 11/22 05/23 11/23

05/24

11/21

Gia mua t6i da - = = = Gia muc tiéu

Nguén: Fiinpro, DSC téng hop
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NLG

CTCP Pau tu Nam Long

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Ching t6i xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém ca nhén clia ching téi.
Chung t6i cling xac nhan rang khong cé phén thi lao nao clia ching toi da, dang, hoac sé truc tiép hay gidn tiép co lién quan dén
céc khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién ciu phu trach cac béo cdo nay nhén
dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xéac cla nghién cu, va doanh thu clia cong ty, trong
d6 bao gdbm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khéc nhu bé phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cdo mién trur trach nhiém

Bao c4o nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khodn DSC. B4o cdo nay dugc viét dua trén ngudn théng tin dang
tin cdy vao thai diém cong bé. Céng ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xéc clia nhitng théng tin
nay. Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhiing quan
diém nay khong thé hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va o thé thay d6i ma khong cén théng bao
trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho cac t6 chific dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan cla Cong ty ¢
phén ching khoan DSC va khong mang tinh chét mai chao mua hay béan bét ky chiing khoan nao dugc théo luan trong bao céo
nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing sy tu van déc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu
riéng biét. B4o cédo nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khdng dugc su
ch&p thuan bang van ban clia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi rd ngudn trich dan néu st dung cac théng tin
trong bao cao nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SO CHINH
GD. Trung tam Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Cong Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

N\ (024) 3880 3456
Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich B4 info@dsc.com.vn
viet.tg@dsc.com.vn

Nguyén Vii Thai Son,
Chuyén vién Phan tich
son.nvt@dsc.com.vn
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