THEO DOI
Gia muc tiéu: 21.600 (A5%)

Cap nhat: 19/05/2023

TRIEN VONG 2023

Tich cue: Ap lyc trd ng thap so véi doanh nghiép
clng nganh; Quy dat dep va I6n dl dé phét trién
trong 10 nam.

Tiéu cuc: Thi trudng dm dam anh hudng t&i nhu
cadu mua nha; Thiéu ngudn luc dé phét trién du
an mdi.

Khuyén nghi: Ching t6i danh gi4, vé cg ban,
DIG du khd cé tang trudng nhung la doanh
nghiép c6 tai sdn I6n va an toan hang dau nhom
bat déng san hién tai. Tuy nhién, do tinh chat dau
0 cao, nha dau tu nén than trong va co thé gii
ngan quanh vung gia 19-20.000d, tucng duang
P/B khoang 1,3 lan.
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Dir liéu thi truang

Nganh nghé B&t ddng san

Gi& hién tai (VND/cp) 19.350
Vén hoa (Ty VND) 12,014
S6 lugng CPLH (triéu cp) 610
EPS 4 quy gan nhét 276
P/B 1,55
Cao nhat 52 tuéan 51.400
Thép nhat 52 tuan 9.400

DIG

Téng Céng ty Co phan
DPau tu Phat trién Xay dung

DSC

TONG QUAN

DIG la don vi phét trién bat dong san co quy dat khing hang
dau trong nhém doanh nghiép vén héa vira. Vi tién than
thudc b xay dung, cong ty déac biét co thé manh déi vdi cac
du an doé thi I6n. M6t s6 du an tiéu biéu clia DIG dang phat
trién cé thé ké dén nhu: Long Tan, Nam Vinh Yén, Bac Ving
Tau,...

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Chu dong trong viéc tai co cau no gitp tinh hinh tai
chinh 6n dinh tir sém

Trong céc doanh nghiép bat déng san niém yét, ching toi
danh gié DIG c6 nhiing budc di sém nhét trong viéc tat toan
cac khoan trai phi€u. Quy 1 via réi, ho da hoan tat mua lai
thém 1.000 ty trai phiéu trudc han. TU do, tinh hinh tai chinh
clia cong ty gan nhu khéng xudt hién rui ro dang k€ nao vé
thanh khoan trong thdi gian t&i, giip céng ty thodi méai danh
ngudn luc cho cac du an.

Ban hang cham hon do phan I&n dw an nghiéng vé
dau co’ va dau tw, khéng phai & thuc

Céac dy an chinh ma DIG dang trién khai, ban hang nhu Nam
Vinh Yén, Vi Thanh, chl yéu dang ban cac san phdm dt nén
— phan I6n khach hang la nha dau tu — phan khic nay cha
yéu dang mang tam ly than trong nén anh hudng tiéu cuc tdi
stic hdp thu cac san pham clia doanh nghiép.

Tang von la can thiét, dong thei 1a “moi Itka” cho sw
tang trwéng

Mac du d& lam rét t&t trong viéc thu x€p cac khodn ng vay,
DIG dang d&i méat vd&i mét khd khan khéc 1a thi€u vén cho
viéc phét trién dy an. Dé thay quy dét cua DIG hon 5.000 ha
la mét thé manh cuc 6n, tuy nhién dé trién khai va ban hang
thi cong ty can rét nhiéu vén. Trong bdi cdnh s6 du tién
khéng con nhiéu, ngudn vén tin dung va tréi phiéu khé khan,
viéc phat hanh tdng vén chu la rat can thiét. Ching toi ki
vong, cong ty sé co ké hoach tdng vén mdi trong ndm nay
sau khi dimng trién khai phuong an tang vén cli vao dau nam.
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Quy dat dua an dang trién khai cua DIG
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DPau tu Phat trién Xay dung
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KET QUA KINH DOANH
Dot bién thu nhap tir dau tu

Trong quy 1, cdng ty chi yéu ghi nhan doanh thu tir ban giao
cac du an hién htu la Gateway, CSJ, Hiép Phudc va Nam
Vinh Yén, dat 197 ty (-62% YoY). Tuy nhién, nhg lai tU cac
khoan dau tu, doanh thu tai chinh tadng 7 1an so vdi cung ky,
dat 170 ty. TU d6, Igi nhuan sau thué c6 déng cong ty me dat
79ty (+24% YoY).

Tinh hinh tai chinh khé xuat hién rui ro thanh khoan

Sau khi mua lai thém 1.000 ty tréi phiéu trudc han vao thang
3 nam nay, cong ty chi con khoang 900 ty ng trai phiéu, vdi
thai diém dao han la cudi ndam 2024. Chua ké véi Nghi dinh
08, cong ty con co quyén thuong thao vdi chl ng trong viéc
gidn thai han cling nhu thay déi phuong thic tra ng. Tu do,
chung téi danh gid vai gan 400 ty tién gdi, hon 4.300 ty
khodn phai thu va han 6.000 ty ton kho dy &n thi con s¢ déo
han trén khdng mang lai rui ro cho doanh nghiép.

Dy an Vi tri Diéntich (ha)  Gia tri HTK (ty) Tinh trang
CSJ Ving Tau 11 307 Dang trién khai GB2 va ban Gb1
KDT Bdc Ving Tau  Ving Tau 91 134 Phé duyét diéu chinh 1/500
KDC Chi Linh Viing Tau 94 39 DPang ban va trién khai cac
KDC Hiép Phudc Péng Nai 22 59 Bang ban
Pai Phudc Poéng Nai 464 1.321 Pang trong qua trinh thanh tra
Long Tan Dong Nai 332 515 Bang trong qua trinh thanh tra
Vi Thanh GD1 Hau Giang 83 800 Bang ban phan khu 1 GD1
Nam Vinh Yén Vinh Phuc 191 1.999 Dang trién khai GD2 va ban GD1
Lam Ha Ha Nam 14 175 N/A
Du lich Ba Sao Ha Nam 316 40 N/A
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Téng Céng ty Co phan
Pau tu Phat trién Xay dung

DINH GIA & DU PHONG

coO TUC Théng tin cé tirc
17% 17%
Nhitng ndm gan day DIG chi yéu tré c6 tic dudi dang c6
10% phiéu nham gil lai tién dé phat trién du an.
7%
I °% I o7 Pinh gia
I I V@i tinh chét dau co khé rd rang, ¢ phiéu DIG thudng

2018 2019 2020 2021 2022 xuyén dudgc nha dau tu chdp nhan giao dich v&i mic P/E
mTiénmat mCS phiéu

rat cao. Hién nay, do Igi nhuan thai gian gan day gidm sut,
nén P/E clia DIG dang neo & muc cao hang dau nganh la
70,21 1an. Trong khi do, P/B la 1,55 lan, du cao hon trung
binh nganh nhung lai thdp haon trung binh 5 nam (2,24
[an).

Dw phéng két qua kinh doanh

DSC du phong két qué kinh doanh 2023 cua DIG sé suy
gidm nhe so véi ndm trudc. Doanh thu ca nam cé thé dat
(Ty déng) khoang 1.710 ty (-10% YoY), tuy nhién nhd viéc cat giam
cac khoan vay gilp tiét kiém chi phi tai chinh, Igi nhuan

Doanh thu thuan 2.569 1.897 1.710 . , . )
sau thué cong ty me dat 167 ty (+19% YoY). SU dung cac
Tang trudng DTT 3% ~26% -10% phucng phap dinh gié, ching téi xac dinh giad muc tiéu:
Lgi nhugn rong 986 144 167 21.600 VND/cp (Upside 5% so vd&i gia dong clfa ngay
19/5/2023).
Tdng truéng LNST 38% -85% 19%
Théng ké bdo cdo phan tich gan nhét cla cac CTCK vé
muc gid muc tiéu 12 thang tdi clia c6 phiéu DIG, gid muc
tiéu binh quan la 17.600 VND (Downside 14% so vdi gia
déng clra ngay 19/5/2023).
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching toi.
Chung t6i cling xac nhan rang khéng co phan thu lao nao cla ching téi d&, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép co lién quan
dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bdo cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao céo
nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao goém chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cliu, va doanh thu cuta
cong ty, trong dé bao gém doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mieén trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Bdo cao nay dudc viét dua trén ngudn théng tin
dang tin cay vao thai diém céng b, Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing
théng tin nay. Quan diém, du bao va nhitng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thdi diém phat hanh.
Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ciia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng
can thong bao trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cap thong tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca
nhan clia Céng ty c8 phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mdi chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dudc
thdo luén trong béo cdo nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc lap va thich hgp vai tinh hinh tai
chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o cdo nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdéi vai bat ky
muc dich nao néu khéng dugc su chdp thudn bang van ban ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn
trich dan néu st dung cac théng tin trong bo céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truang Théi Pat, Pham Van Trang, Nguyén Minh Tuén,
GD. Trung tam Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich
dattt@dsc.com.vn trang.pv@dsc.com.vn tuan.nm@dsc.com.vn
Tién Qudc Viét, Phan Duy Thanh, Nguyén Vi Thai Son,
Trudng phong Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich
viet tg@dsc.com.vn thanh.pd@dsc.com.vn son.nvt@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép,
Trudng nhdm vi mo
hiep.nh@dsc.com.vn
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