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RONGVIETES) NGANH BATDONG SAN - TIEN BDE CHO TUONG LAI VONG CHACHON

SECURITIES

Tiéu cuc Trung binh Tich cuc

Ndm 2024, thi trudng Bdt doéng san tiép tuc phuc hoi, ddc biét tai mién Bdc, khi cdc du dn mé bdn mdi tir cdc cha dau tu uy tin (Vinhomes, Capitaland, Gamuda Land,...)

déu cé ty 1€ hdp thu cao (tir 50 - 100%). Sang ndm 2025, chiing téi cho rdng ngudn cung sé tiép tuc cdi thién tai thi trudng mién Bdc, la ban dap cho su lan téa nguén cung &

thi truong mién Nam khi: 1/ Quéc héi phé duyét thi diém md réng quy ddt duoc nhdn chuyén nhuong cho muc dich xdy dung nha & thuong mai; 2/ Bang gid ddt mdéi gitp

rat ngdn thoi gian dén ba va tinh tién s dung ddt giup nhiéu du dn méi dugc trién khai va cdc du dn bi tam ding truéc dé duoc tdi khéi déng; 3/ Khu vuc phia Nam dang
Téng quan ddy nhanh qud trinh phé duyét du dn.

Nhin dai han hon, ching téi cho réng khi ba bé ludt vé Bt déng san duoc thuc thi sé dua ra mét khung phdp ly hoan chinh, huéng téi muc tiéu dé linh vuc BDS dan dung
phadt trién bén viing hon, dong thdi cé cdc chinh sdch dé thdo gé nhing vdn dé phdp ly cia cdc du dn BDS. Theo dé, chiing téi cho rdng cdc chd ddu tu cé nguén luc tai
chinh, s& hau cdc quy ddt sach c6 cha truong dau tu con hiéu luc, sé la nhitng doanh nghiép hudng loi trong thi trudng nay. KDH tiép tuc la c6 phiéu chung téi ua thich
nhdt, véi quy ddt nhiéu tiém néng tai TPHCM. Ngoai ra, DXG ciing la c6 phiéu ddng chi y véi du dn san sang mé bdn trong 2025.

Cacvan dé phap ly véi cac du an BDS dan dugc thao g&

 Babo luat dat dai da dua ra mot khung phap ly tuong d6i hoan chinh, qua d6 tac dong ré nét ti cac cdng ty trong nganh, vai: i/ Cac bién phap hé tro cai thién
nguén cung, dac biét tai khu vuc phia Nam; ii/ Bdo vé quyén lgi ngudi mua nha. Ngoai ra, mét s6 chinh sach méi cé hiéu luc trong giai doan 2024-2025 sé ho trg
day manh thao g& phap ly cia cac du an BBS nhu: 1/ thi diém thuc hién du én nha & thuong mai théng qua théa thuan vé nhan quyén st dung dat véi dat khac;
2/ Cac tinh bat dau ban hanh Bang gia dat méi.
biém nhan Ky vong ngudn cung va luong giao dich tiép tuc cai thién trong nam 2025

* Tai thi trudng Ha NOi, ngudn cung sé dén ti cac du an clia cac chu dau tu I6n nhu: VHM (Vinhomes Global Gate), Capitaland (The Senique). Stic néng tai thi
trudng Ha Noi c6 thé lan téa dén thi trudng TP. HCM va cac thanh phé vé tinh sau khi: 1/ Quéc hoi phé duyét thi diém ma rong quy dat xay dung nha & thuong
mai; 2/ Bang gia dat mai giup rat ngan thai gian dén bu va tinh tién sir dung dat gitip nhiéu du an méi dugc trién khai va cac du én bi tam diing trudc dé duoc
ti€p tuc; va 3/ Khu vuc phia Nam dang ddy nhanh qua trinh phé duyét du an. Nguén cung du kién tir mét s6 ch dau tu niém yét nhu: KDH (Clarita & Emeria), NLG
(Mizuki Park), DXH (DXH Riverside)...



RONGVIETES) NGANH BATDONG SAN - TIEN BDE CHO TUONG LAI VONG CHACHON

SECURITIES

Tiéu cuc Trung binh Tich cuc

Gia tri ban hang va lua chon dau tu

* Vi trién vong nguén cung c6 su chuyén bién tich cuc trong nam 2025, ching t6i ki vong doanh s6 ban hang va doanh thu ti ban giao BDS cla cac doanh
nghiép trong danh muc theo déi sé lan lugt tang trudng trong nam 2025. Trong dé, gia tri ban hang cla tung cong ty udc dat: 1/KDH (8,836 ty déng, +

O 2 N _ O 2 N 2 N
Diém nhan 976%YoY), NLG (5.303 ty dong, -17%), HDG (909 ty dong), DXG (9.436 ty dong).

 Chung téi lua chon KDH (Mua, gid muc tiéu: 41.300 dong/cé phiéu), khi ky vong tang trudng tich cuc vé gia tri ban hang trong nam 2025, dén ti: 1/ Cum du &n
phudng Binh Trung Déng (Clarira va Emeria) vai téng san pham ~200 can thap tang, 2/ Du an Binh Hung 11A (giai doan 1). Ngoai ra, mét trong nhiing cong ty
nGi bat ¢ thé chu y 1a DXG vai ky vong gia tri ban hang ky vong c6 su phuc héi tich cuc khi doanh nghiép ti€p tuc mé ban cac san pham tai Gem Sky World va
tai khéi dong lai du an DXH Riverside trong nam 2025.

Ruirodsivei °© Banggia dat méilam tang tién st dung dat trong dai han doi véi nhitng du dn chua hoan thanh déng tién sir dung dat.
khuyén nghi

* Luat mdi gi6i han kha nang tiép can nguén vén ré nhat (tién dat coc ti ngudi mua nha) déi vai cac chi dau tu, lam tang chi phi von cta du an.




RONGVIET

SECURITIES \¥

Nhin lai nam 2024

Trién vong thi truong 2025

Danh muc ¢é phiéu

Thi trudng cap | - cai thién & cd ngubn cung va lugng giao dich
Thi trudng cap | — dan dat bdi thi trudng Ha Noi

Thi trudng TPHCM - chua ¢6 déu hiéu khai sac

Két qua kinh doanh ctia doanh nghiép cé su chiing lai

Thi trudng bat déng san dang & dau trong chu ky tang trudng?
Cac van dé phap ly dan dugc thao g&

Thi trudng cap | - ngudn cung ky vong cai thién

Thi trudng cap Il — diém dén tié€p theo chia da héi phuc

KDH - Quy dat“vang” - nén méng doanh thu bén viing
NLG - Ty lé hdp thu & thanh phé cdp Il — cdu chuyén vé thdi gian

HDG —Tin hiéu phuc héi & nhitng mang kinh doanh chinh
DXG -Tai khéi dong du an DXH Riverside.
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RONGVIETES) TH] TRUGNG CAP | - CAITHIEN G CA NGUON CUNG VA LUGNG GIAO DICH INGANH BDS

«  Theo s6 liéu ti Vién nghién ctu Danh gia thi trudng bat dong san Viét Nam (VAS), nguén cung trong quy 3/2024 ghi nhan 22.412 san pham dugc chao bén
trén thi trudng, véi han 70% la can ho chung cu. Nguén cung nay phan I6n dén ti thi trudng phia Bac (chiém lan lugt 46% va 48% tdng nguén cung trong
quy 3/24 va trong 9T24) va hau hét la thuéc phan khic cao cap va hang sang (gia ban trén 80 triéu déng/m2 véi can ho chung cu).

« Toan thi trudng ghi nhan 10.400 giao dich thanh cong, giam 25% so vdGi quy 2, tuy nhién van cao han 80% so véi cung ky nam 2023. Diéu nay cho thay, viéc
thi€u hut nguén cung can hé tam trung dang anh huédng dén tam ly ctia ngudi mua nha khién ho sén sang chi cao hon dé co thé sé hiiu nha 6.

Hinh 1: Ngudn cung BDS nha & giai doan 2018 - 9T24 Hinh 2: Co cau nguén cung
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Nguén: VARS, CTCK Réng Viét
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RONGVIET@S) THI TRUONG CAP | - DAN DAT BGI THI TRUGNG HA NOI INGANH BDS

SECURITIES

Thi truéng can hé Ha Ndi cho thay tin hiéu héi phuc ré rét

*  Trong Q3/2024, ngudn cung va sé can hé ban dugc tai Ha Noi ghi nhan ~8.000 can, vdi ty |& hap thu 97%. Mot trong nhiing yéu t6 hé trg chinh cho su phuc
hoi vé nhu cau dén tir mat bang lai suat cho vay van dang duy tri & muic thap cling véi cac chinh sach uu dai ctia cac chu dau tu.

* Giad ban so cap va thi cap cia CHCC déu ghi nhan su tang gia. BPang chu vy, gia ban s cap binh quan gan tiém can muc 64 triéu VNB/m2 (+9%QoQ,
+26%YoY), do: 1/ phan I6n can hé m& ban mai thudc phan khic cao cdp va hang sang “vé tinh” day gia binh quan tang cao, 2/ ngoai nhu cau cu trd, muc lai
suat hap dan con thu hut cac nha dau co tham gia dé hudng muc chénh léch gia.

Hinh 4: Nguén cung va s6 CHCC ban duogc tai Ha Noi Hinh 5: Lai suat - yéu t6 hé trg cho su phuc hdi nhu cau (%)
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RONG VIET @ THI TRUONG TP.HCM - CHUA CO DAU HIEU KHOI SAC NGANH BDS

SECURITIES

Tinh trang thi€u hut nguén cung méi van tié€p dién lai thi truéng phia Nam

* Nguén cung sa cap tai thi trudng Tp.HCM van chua cé dau hiéu nao cho thay su hoi phuc khi chi ghi nhan 127 can dugc mé ban trong quy do su cham tré
vé mat phap ly anh hudng s6 lugng du an dugc phé duyét.

«  Thitrudng thu cap tai TP. HCM trd nén s6i dong hon, véi nguén cung thi cap dén ti cac du an dugc mé ban trude day, thé hién qua: 1/ gia ban thi cap binh
quan tiép tuc tang lén muc ~49 triéu dong/m? (+3% QoQ, +5% YoY); 2/ Téng lugng giao dich CHCC tai TP. HCM trong Q3/2024 dat 1.939 can (+69% QoQ, -
33% YoY) trong khi nguén cung mdi chi ghi nhan 127 can. Diéu nay cho thay nhu cau mua CHCC dé cu trd van & muc cao, dong thdi nhu cdu mua véi muc
dich dau tu cling bat dau phuc hoi.

Hinh 7: Ngudn cung va s6 CHCC ban duogc tai Tp.HCM Hinh 8: Gia ban tai thi truéng Tp.HCM
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RONGVIET@S)  KET QUA KINH DOANH CUA DOANH NGHIEP CO SU CHUNG LA INGANH BDS

Doanh nghiép bat ddng san ghi nhéan su chiing lai vé doanh thu va sut gidm vé Igi nhuan trong Q3/2024

«  Cac cong ty bat ddng san ghi nhan két qua kinh doanh khiém tén trong 3 quy dau nam 2024, khi: 1/ K& hoach ban giao du an tap trung trong Q4/2024 nhu:
KDH (The Privia), NLG (Akari2, Can Tha, Waterpoint); 2/ K&t qua ban hang khiém tén trong 2023 khién cac cong ty chua thé ghi nhan doanh thu trong 2024.

Hinh 9: Doanh thu va Igi nhuan cac cong ty BDS giai doan Q2/2022-  Hinh 10: Hang ton kho cla céc cong ty BDS giai doan Q2/2022-
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mmm Doanh thu LNST-CEM Hang tén kho

Nguén: Finnpro , CTCK Réng Viét téng hop. (*) Bao gém dit liéu tir KDH, NLG, HDG, PDR, TCH, DXG.
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RONGVIET U-‘d & A - 2 2 7 T K U 2 2 N
SECURITIES THITRUONG BAT DONG SAN DANG O DAU TRONG CHU KY TANG TRUONG? INGANH BDS
Bang 1: Chu ky tang truéng cta thi truong Bat déng san giai doan 2011 - 2025F
2011 pLo ) 2013 p L 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F
Tang truéng GDP 6,2% 5,3% 5,4% 6,0% 6,7% 6,2% 6,9% 7,1% 7,0% 2,9% 2,6% 8,0% 5,1% 6,8% 6,8%
Lai vay 17,0% 13,5% 10,4% 8,7% 7,1% 7,0% 7.1% 7,4% 7,7% 7,6% 7,8% 8,0% 9,3% 6,5% 7% -7,5%
CPI theo nam 18,1% 6,8% 6,6% 1,8% 0,6% 2,7% 3,7% 3,5% 2,8% 3,2% 1,8% 3,2% 3,3% 3,8% 4,0%
FDI (triéu USD) 15,6 16,4 22,4 21,9 24,1 26,9 35,9 35,5 38 28,5 31,2 27,7 36,6 34,6 36
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Nguén: FiinPro-X, CBRE, CTCK Réng Viét uéc tinh

Tang trudng gia (%)

gian doan, sau
d6 héi phuc



RONGVIET@® cAC VAN BE PHAP LY DAN PUQC THAO GG INGANH BDS

Ba b6 luat dat dai da dua ra mét khung phap ly tuong d6i hoan chinh, qua d6 tac dong ré nét téi cac cong ty trong nganh, véi: i/ Cac bién phap ho trg cai thién
nguon cung, dac biét tai khu vuc phia Nam; ii/ Bdo vé quyén lgi ngudi mua nha. Ngoai ra, mot s6 chinh sach mai c6 hiéu luc trong giai doan 2024-2025 sé ho trg
ddy manh thao g& phap ly ctia cac du an BDS nhu: 1/ thi diém thuc hién du an nha & thuong mai théng qua quyén sir dung dat véi dat khac; 2/ Cac tinh bat dau
ban hanh Bang gia dat mai.

Bang 2: Cac van dé phap ly dang chu y trong giai doan 2024-2025

> Nghi quyét ciia Quéc hodi vé thi diém lam du an nha & thuong mai qua théa thuan vé nhan quyén st dung dat hoac dang c6 quyén st dung dat, thai
han trong 5 nam. Cu thé, nha dau tu dugc thuc hién du an nha & thuang mai véi dat ndng nghiép, phi néng nghiép khong phai dat &, dat & va dat khac
trong cling thira véi trudng hgp thoa thuan vé nhan quyén st dung dat.
e > Bang gia dat mai dugc xay dung sat véi gia thi trudng khéng chi gilp rat ngdn thdi gian dén bu gidi phdng mat bang, ma con gidm thiéu tinh trang
Cacyéuté hotrg khi€u kién kéo dai do gia bdi thuong khong thoa dang. Diéu nay gilip tdng ngudn cung, khi cac du &n bi vudng méic phép ly khau dén bu gidi phong
UUUUIMEIREICUR 5t hing duoc gidi quyét cling nhu it ngén thai gian thuc hién ddi véi cac du &n méi.
cung

> Khu vuc phia Nam dang day nhanh qua trinh phé duyét du én. Mot s6 du an tiéu biéu gém: 1/ Day nhanh phé duyét 1/500 Khu d6 thi lan bién Can Gid
(2.870 ha); 2/ Du an DXH Riverside da nhan dugc gidy phép xay dung.

> Céc tinh thanh ky vong cé quy dinh cu thé vé ra soat, cdng b6 céng khai, lap danh muc céac thlra dat nhé hep, nam xen ket do nha nuéc quan ly va viéc
giao, cho thué dat doi véi cac thlra dat nay.

» Chinh thiic khéng quy dinh vé thai han s hitu nha chung cu (gidp ngudi s& hitu chung cu yén tam), dong thai dua ra quy dinh/quy ché uu dai vé cai
tao chung cy;

> Quy dinh chi tiét lién quan dén viéc kinh doanh nha & hinh thanh trong tuong lai, trong d6 cé quy dinh cht dau tu du an bat dong san chi dugc thu tién
dat coc khéng qua 5% gia ban, nham bao vé lgi ich ciia ngudi mua nha

> Cac nghi dinh hé trg phat trién Nha & xa hoi, bao gébm: 1/ Nghi dinh 100/2024/ND-CP quy dinh vé phat trién, quan ly nha & xa hoi, 2/ Nghi dinh
115/2024 quy dinh mot s6 diéu, bién phéap thi hanh Luat Dau thau lua chon nha dau tu thuc hién du dn dau tu c6 sir dung dat, ky vong thao gé dugc
vudng mac, ach tac nhiéu nam qua vé tha tuc chap thuan chi truong dau tu cac du an néi chung va nha & xa hoéi néi riéng

Cacyéutdé hotrg
ngudi mua nha

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop.
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RONGVIETES) TH| TRUGNG CAP | - NGUON CUNG KY VONG CAI THIEN INGANH BPS

Hinh 11: Nguén cung va sé can ban duoc tai thi trudng Ha Noi Hinh 12: Nguén cung va sé can ban duoc tai thi truéng TP.HCM
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RONGVIET@§ TH| TRUOGNG CAP I - NGUON CUNG MGI TIEP TUC CAI THIEN

Trong 2025, nguén cung dugc ky vong phuc héi & ca thi truong Ha Ndi va TP. HCM

INGANH BDS

«  Dai véi thi truong Ha NOi, ngudn cung tiép tuc dén tur cac du an clia cac ch dau tu lon nhu: VHM (Vinhomes Global Gate), Capitaland (The Senique),...

«  DGi vai thi trudng TP. HCM, nguén cung phan I6n 1a san pham thap tang va can hé phan khic cao cap ti cac chi dau tu: KDH (Clarita & Emeria), NLG (Mizuki

Park), DXH (DXH Riverside),...

Bang 3: Cac du an du kién mé ban trong 2025 tai cac thi truéng cap |

Vinhomes Global Gate
The Senique

The Metropolitan

No11

Clarita & Emeria

Mizuki Park (CC5 & LK11)
DXH Riverside

The Global City

Vinhomes Can Gi¢

Nguén: CTCK Réng Viét

Ha Noi
Ha Noi
Ha Noi
Ha Noi
TP. HCM
TP. HCM
TP. HCM
TP. HCM

TP. HCM

Nguén cung

12.000 san pham

2.000 s&an pham

3.500 san pham
364 can ho

200 san pham thap tang
800 can ho & 25 can thap tang

3.200 cin ho
3.000 can h6

3.000 sén pham

T
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Capitaland
Mitsubishi

NTL

KDH & Keppel

NLG

DXG
Masterise

Vinhomes
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RONG VIET @ THI TRUONG CAP Il - DIEM DEN TIEP THEO CUA DA HOI PHUC

SECURITIES

Su hdi phuc sé lan téa dén cac thanh phé vé tinh

INGANH BDS

«  Khi thi truong bét dau so6i dong trd lai d6i véi cac thanh phé cap |, nha dau tu/ngudi mua nha sé chi y t6i cac thanh phé vé tinh nhu: Binh Duong, Dong Nai,

Long An,... Khi d6, cac doanh nghiép cé du an san sang mé ban sé dugc hudng lgi ti xu hudng nay.

Bang 4: Cac du an du kién mé ban trong 2025 tai cac thanh phé vé tinh

Nguén cung

Nguyén Thi Minh Khai
Nam Long Can Tho
Waterpoint

Izumi City

Gem Sky World

The Gio Riverside

Sabinco

Nguén: CTCK Réng Viét

Binh Duang

CanTho

Long An

Doéng Nai

Dong Nai

Binh Duong

Binh Duang

5.970 can ho
DPat nén va NOXH
San pham thap tiang
San pham thap tang
3.900 san pham thap tang
3.000 can h6

400 san pham thap tang

PDR

NLG

NLG

NLG

DXG

AGG

ITC
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RONGVIET @) KET QUA KINH DOANH 2025F - CAC DOANH NGHIEP TRONG DANH MUCTHEO DOI  |[NGANH BDS

* Vi trién vong nguén cung cé su chuyén bién tich cuc trong nam 2025, ching t6i ki vong doanh sé ban hang va doanh thu tir ban giao BDS cla cac doanh
nghiép trong danh muc theo déi sé lan lugt tang trudng trong nam 2025. Trong do, gia tri ban hang cla tung céng ty udc dat: 1/KDH (8,836 ty dong, +
976%YoY), NLG (5.303 ty déng, -17%), HDG (909 ty déng), DXG (9.436 ty déng).

* Chung t6i lua chon KDH (Mua, gia muc tiéu: 41.300 dong/cé phiéu), khi ky vong tang truéng tich cuc vé gia tri ban hang trong nam 2025, dén ti: 1/ Cum du an
phudng Binh Trung Dong (Clarita va Emeria) vai téng san pham ~200 cén thap tang, 2/ Du an Binh Hung 11A (giai doan 1). Ngoai ra, mét trong nhiing cong ty
noi bat cé thé chua y 1a DXG vai ky vong gia tri ban hang ky vong ¢6 su phuc hoi tich cuc khi doanh nghiép ti€p tuc mé ban cac san pham tai Gem Sky World va
tai khéi dong lai du an DXH Riverside trong nam 2025.

Hinh 15: Gia tri ban hang udc tinh ctia cac cong ty theo doi Hinh 16: Doanh thu ctia cac cong ty trong danh muc theo doi
‘ (Ty dong)
(Ty déng)
10,000 10.000
8.000 8.000
6.000 6.000
4.000 4.000
2.000 2.000 I
0 - 0
KDH NLG DXG HDG KDH NLG DXG HDG
m 2023 2024F 2025F m 2023 1 2024F m2025F
Nguén: KDH, NLG, HDG, CTCK Réng Viét udc tinh. Nguén: Finnpro, CTCK Réng Viét udc tinh.
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RONGVIETE® SO SANH TINH HINH TAI CHINH (TTM) INGANH BDS

. 2023A 2024E 2025F Tang trudng doanh
P/B ROE Thi gia tai thu

hién truot Gia muctiéu ngay Mucf":: 16i ky
tai (x) 4Q (%) 19/12/24 i

Tang truéng LNST

C6  VHTT (ty GTKL BQ 3T (tr. P/E hién

Gl 1 ey EPS GTSS/CP EPS GTSS/CP EPS GTSS/CP  2024E 2024E  2025F

KDH 35.997 92.718 68,62 2,12 29% 41.303 35.600 16,0% 764 15298 979 19.668 819 21.243 116,0% -1,8% 47,5% -16,4%
NLG 14.006 54081 44415 1,53 3,2% 37.999 36.400 4,4% 1187 24386 446 22953 859 22947 69,7% 41,0% -64,2% 92,0%
HDG 10.140 08.81 15,74 1,64 11,2% 30.900 30.150 2,5% 1.977 17593 2186 19.036 2939 21524 -13,8% 20,2% 7,1% 34,5%
DXG (*) 12.865 59.666 76,69 1,20 1,3% 20.200 15.000 N.A 259 1459 196 18.090 235 15277 -11,7% -37,1% -75% 44,3%
NVL 20.379 80.336 N.A 0,60 -7,5% N.R 10.450 N.A 311 19510 NA N.A N.A N.A N.R N.R N.R N.R
PDR 18.380 175.922 N.A 1,67 4,5% N.R 21.050 N.A 906 11.643 NA N.A N.A N.A N.R N.R N.R N.R
DIG 11.923 172.767 78,41 1,54 0,4% N.R 19.550 N.A 195 12544 NA N.A N.A N.A N.R N.R N.R N.R
VHM 165.118 552.078 8,69 0,87 11,0% N.R 40.200 N.A 7664 41.177 N.A N.A N.A N.A N.R N.R N.R N.R
TCH 10.090 87.085 10,72 1,09 10,7% N.R 15.100 N.A 890 12856 N.A N.A N.A N.A N.R N.R N.R N.R
NTL 2.305 46.877 2,26 1,19 66,8% N.R 18.900 N.A 2777 11987 N.A N.A N.A N.A N.R N.R N.R N.R
HDC 4.646 71.361 36,31 2,07 5,4% N.R 26.050 N.A 876 11338 NA N.A N.A N.A N.R N.R N.R N.R
AGG 2.535 6.083 7,94 0,80 10,4% N.R 15.600 N.A 1122 17894 NA N.A N.A N.A N.R N.R N.R N.R

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. Dit liéu duoc Idy tai ngdy 02/12/2024.

N.R: Khéng ddnh gid; N.A: Khéng du phéng hodc khéng cé dir liéu

EPS: Lgi nhudn sau thué cta c6 déng céng ty me trén méi c6 phiéu

GTSS/CP: Gid tri s6 sdch vén ch(i s& hiu trén méi c6 phiéu

(¥) dit liéu dugc Idy vao ngay 8/1/2025. Gid muc tiéu da dugc diéu chinh sau ngay giao dich khéng hudng quyén.
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RONGVIET

P/B

INGANH BDS

SECURITIES , PE, PB VA ROE (TTM)
P/B 3 .
, |HDC
NTL
TCH
1 "
VHM
AGG
| . . , . 0
= 10 15 20 B

P/E

95 195 295 395 495

P/E

Nguén: Fiinpro, CTCK Rong Viét . Kich thuéc bong béng béding ROE tuong (ing. Gid c8 phiéu ngay 2/12/2024. Khéng bao gém cdc c6ng ty ghi nhdn 16 dua trén sé liéu 4 quy gan nhat.
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RONG VEET @ QUY DAT VANG - NEN MONG DOANH THU BEN VUNG

MUA: 24% GTT:33.000 GMT:41.300 THONG TIN CO PHIEU
o - Hiéu su\‘a/';lsl:::( 16i tuong déi 12 thang i ,:E,a ;;) Nganh

S A 5 V6én héa (triéu S)
140 A GMT o 4 5
Tai chinh 3 Tang SLCPBLH (triéu CP)
120 - lanh ] truédng
W manh 0 cao KLBQ 3 thang (nghin CP)
100 4 GTGDBQ 3 thang (ty déng)
Quan tri Pinh gia
80 t6t thip SH NDTNN con lai (%)

01/03

02/03
03/03
04/03
05/03
06/03 A
07/03
08/03
09/03
10/03
11/03 1
12/03
01/03 -

LUAN PIEM PAU TU

Trién vong kinh doanh - Cum du an phudng Binh Trung Péng san sang mé& ban va ghi nhan doanh thu trong 2025

BQ gia 52 tuan (nghin déng)

Bat dong san
27.097

799

3.445

121

11,1

25,09 - 38,95

TAI CHINH

Doanh thu (ty dong)
LNST (ty dong)

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (dong)

EPS (d6ng)

P/E (x)

P/B (x)

2.093
717
34

6,2
831
19.427
831
49,7

HSX: KDH
2023A 2024F 2025F
4.523 4.440
1.058 885
4,0 53

6,8 83
979 819
19.668 21.243
979 819
42,2 50,4
2,1 1,9

2,1

e Tinh dén T12/2024, du 4n gan nhu da hoan thanh ~85% tién do xay dung, hién dang hoan thién ha tang va xin gidy phép ban hang dé c6 thé ma ban vao Q1/2025. Ching t6i ky vong cong ty ¢
thé ban dugc 70% téng du an (~140 can) trong nam 2025, véi gid tri ban hang udc dat 6.320 ty déng. Trong kich ban ca s, ching téi udc tinh ty 1é ban giao dat it nhat 40%, mang vé 3.611 ty déng
doanh thu cho KDH trong nam 2025.

« Ngoai ra, doanh thu trong nam ciing dugc déng gép bdi ~10% s san pham con lai ti du an The Privia (du kién hoan thanh ban giao trong quy 1/2025). Qua dd, doanh thu ctia KDH trong ndm

2025 udc tinh dat 4.440 ty dong (tuong duong so v&i nam 2024).
Két qua kinh doanh 2025 - giir da én dinh

* Trong kich ban ca s&, ching t6i ky vong két qua kinh doanh ctia KDH trong nam 2025 sé tiép tuc gitr da 6n dinh khi céng ty ban giao cum du an phudng Binh Trung BPéng; bién lgi nhuan goép cai
thién & muic 61% do phan I6n ban giao san pham thap tang.

Du an Binh Hung 11A - Hita hen mang lai dong tién cho nam 2026
« Chung t6i ky vong du an Solina giai doan 1 (13ha) sé c6 gidy phép xay dung va tién hanh khai cong phan khu thap tang vao nlra cudi nam 2025. Véi udc tinh 484 san pham thap tang, téng gia tri
ban hang cda toan du an c6 thé dat 12.584 ty dong, dem lai dong tién tuong déi Ién cho doanh nghiép trong giai doan 2026 trd vé sau. Ngoai ra, giai doan 2 (3ha) ky vong c6 thé hoan tat tha tuc

dén bu, xin giao dat va dong tién st dung dat vao 2026.

RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI

* Tién d6 ban giao du an nhanh hon uéc tinh.

« Tién do hoan thién phap ly va muic d6 hap thu sdn pham thap han ky vong, anh huéng dén dong tién tuang lai cia doanh nghiép.
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RONGVIET

SECURITIES

Hinh 17: Lgi nhuan va bién Igi nhuan ctia KDH giai doan 2020 -
2025

@ DOANH THU VA LOI NHUAN 2025 DEN TU CUM DU AN PHUONG BiNH TRUNG DONG

80,0% 1.400
61,2% 1.200
1.000

L 2
60,0% .
800
40,0%
00
20,0% 00
00
0,0%

2020 2021 2022 2023 2024F 2025F
B LNST-CDM @ Bién Igi nhuan gép

Hinh 19: Cum du an phudng Binh Trung Péng - du kién mé ban va
ghi nhan doanh thu trong nam 2025

SO N B O

HSX: KDH

Hinh 18: Quy dat ctia KDH du kién phat trién trong giai doan
2025-2026

Nguén: KDH, CTCK Rong Viét

-
-

LLLLLL

Hinh 20: Du an Solina GDP1 da hoan thanh tién st dung dat, du
kién trién khai vao nam 2025

Nguén: KDH, CTCK Réng Viét
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RONG VIET @ KHA NANG BAN HANG & PHAT TRIEN QUY PAT CUA DOANH NGHIEP HSX: KDH
Hinh 21: Gia tri hang ton kho ciia KDH trong giai doan 2020 - 2023 (ty

Bang 5: Téng hgp dinh gia KDH dong) - cum du an Binh Trung (Foresta) dugc mé réng
i & % séhitu Phuong phap NPV (ty déng) 25000
20000 - -
Classia 100% DCF 124 . e
I
- 15000 —_ - .
Privia 100% DCF 786 — _
10000 ! e
Binh Trung MG&i - Binh Trung Bong 51% DCF 1.800
Doan Nguyén - Binh Trung Béng 51% DCF 1.896 5000 . . . . . . .
Solina (GB1) 100% DCF 4.845 0
1Q-FY23 2Q-FY23 3Q-FY23 4Q-FY23 1Q-FY24 2Q-FY24 3Q-FY24
Solina (GD2) 100% DCF 571 Q Q Q Q Q Q Q
m KDCTan Tao BT-BTD DN -BTD
o 2
Phong Phu 2 100% DCF 6.673 m KDC Phong Phu 2 B An Duong Vuong m Solina
Tan Tao mega township 100% DCF 17.451 H BTM - BTD B Phd HGu m Khac
Le Minh Xuan IP expansion 1% DCF 3.694 Hinh 22: Udc¢ tinh ké hoach ban hang ctia KDH giai doan 23-29
. o N 0
Binh Trung - Binh Trung Dbng 100% DCF 8.658 Dec-24 Dec-25 Dec-26 Dec-27 Dec-28 Dec-29
Khac 100% BV 1416 Privia
Téng 47.914 Clarita
(+) Tién va tuong duong tién 3.295 Emeria GD1
D4 5i chinh 0 Solina GD1
(+) Pau tu tai chin Emeria GD2
(+) Khac (2.070) TanTao
(-)No (7.808) Solina GD2
Gia tri tai san rong 41.331 Phong Phu 2
S6 lugng cé phiéu dang luu hanh (triéu CP) 1.001 Nguén: CTCK Rong Viét dy phong

Ghi chu: BT-BTD (Binh Trung - Binh Trung Déng); DN — BTD (Doan Nguyén - Binh Trung Béng);
Gia muc tiéu (déng/CP) 41.300 BTM - BTD (Binh Trung Méi - Binh Trung Déng)
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RONGVIETE@ TY LE HAP THU G THANH PHO CAP Il - CAU CHUYEN VE THOI GIAN
GMT: 39.000

SECURITIES 8 g
GTT: 38.000
Hiéu suét sinh 18i tuong ddi 12 thang
140 -
VN Index GMT
130 a— HDG
A GMT
120 A Tai chinh
110 - manh
100
90 A
80 Quan trj tét

01/03
02/03
03/03
04/03
05/03
06/03 1
07/03
08/03
09/03
10/03
11/03 A
12/03 A
01/03

LUAN PIEM PAU TU

Gia tri ban hang nam 2025 ¢6 su cham lai

R

5

C

i ro thap

O = N Wh WU

Tang
trudng cao

Pinh gia
hap dan

THONG TIN C6 PHIEU

Nganh B4t dong san
Vén héa (triéu $) 15.314
SLCPDLH (triéu CP) 385
KLBQ 3 thang (nghin CP) 3.875
GTGDBQ 3 thang (ty dng) 161

SH NDTNN con lai (%)
BQ gia 52 tuan (nghin déng)

2,0
28,6 -46,15

TAI CHiNH

Doanh thu (ty dong)
LNST (ty dong)

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (dong)

C4 tuc tién mat (dong)
P/E (x)

P/B (x)

2023A
3.181
484
1,7
5,2
1.263
24.423
500
30,9
1,6

HSX: NLG
2024F 2025F
5.398 7.614
173 332
0,6 1,1

1,9 3,8
446 859
22953 22947
500 500
87,5 45,5
1,7 1,7

* Gia tri ban hang nam 2025 c6 su cham lai, udc dat 5.303 ty déng (-5%YoY) do: 1/ Cac san pham con lai ctia du an Waterpoint Long An phan I6n thudc phan khic thap tang cé gia tri cao can
thai gian dé hap thu, 2/ Tién dé phép ly cta du an Mizuki CC5 va Izumi cham hon du kién, véi thai gian mé ban ky vong rai vao nlta cudi 2025, 3/ Cac du an du ki€n mé ban tap trung tai cac

thanh phé cap Il (Long An, Can Tho, Péng Nai,...).

« Chung téi udc tinh gia tri ban hang cho nam 2025 dén ti: 1/ 120 can biét thu thudc phan khu Park Village va The Pearl, khu d6 thi Waterpoint Long An, 2/ 510 san pham dat nén va 845 can
nha & xa hoi thudc du an Nam Long Can Tho, 3/ 155 can ho tai phan khu CC5 va LK11 - khu dé thi Mizuki Park.

* Cho nam 2024, chiing téi udc tinh doanh thu va LNST-CDM ctia NLG lan luot dat 5.398 ty déng (+70YoY) va 173 ty dong (-64%YoY) chli yéu dén tur ban giao: 1/ du an Akari 2 (3.448 ty dong),

2/ dy an Nam Long Can Tha (1.284 ty déng).

* Két qua kinh doanh 2025 ky vong cai thién hon vé mat lgi nhuan, véi doanh thu va LNST-CDM lan lugt udc dat 7.614 ty dong (+41%YoY) va 322 ty dong (+92%YoY), phan nhiéu déng gop ti
ban giao cac du an da mé ban trong giai doan 2023-2024, bao gém: Akari 2 (2.298 ty déng), Nam Long Can Tho (2.010 ty dong) va tich cuc hon ti Waterpoint Long An (3.168 ty déng).

RUI RO DOI VGI KHUYEN NGHI

* Su cham tré trong viéc hoan thién phap ly cia cac du an.
« Ty lé hdp thu thap hon du kién (dac biét tai cac san pham biét thu cé gia tri cao) anh hudng dén dong tién ctia doanh nghiép.
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RONGVIETES) CAC DU AN DU KIEN BAN GIAO TRONG 2024 VA 2025F HSX: NLG

SECURITIES

Hinh 23: Cac du an ban giao trong nam 2024 va 2025F Hinh 24: LNST-CDM va bién LN ctia NLG giai doan 2020-2025F

—

1.200 60%
1.000 50%

800 40%
600 30%
400 20%
200 I I 10%
. 0%

2020 2021 2022 2023 2024F  2025F
mLNST-COM  + Bién gop

Hinh 25: Co cau ng va ty 1& no vay/VCSH cua NLG tir 2021-9T24

7.500 50%
6.000 34/ 40%
4,500 30%
3.000 20%
Y m B . o
- - 0%
2021 2022 2023 9M24

= Ng vay ngan han Ng vay dai han Trai phiéu =——Ng vay/VCSH

Nguén: VSA, HPG, CTCK Réng Viét



RONGVIETES) UGC TINH GIA TR BAN HANG VA DINH GIA HSX: NLG

SECURITIES

Hinh 26: Gia tri ban hang ctia NLG giai doan 2020-2025F Bang 6: Tong hop dinh gia cia NLG
8000 150% DITET Phuong phap NPV (ty déng)
Mizuki F 1.122
6000 100% 2 be
Akari DCF 1.537
4000 50%
° Southgate DCF 3.865
2000 I 0% CanTho DCF 453
0 1 - - VSIP Hai Phong BV 34
2020 2021 2022 2023 2024  2025F Paragon Dai Phudc DCE 1324
mm Mizuki Akari Waterpoint 1 Izumi DCF 6.061
mm Can Tho VSIP Hai Phong Paragon Waterpoint phase 2 MV 4.035
lzumi Waterpoint 2 +/-YoY Khac BV 1197
- Gia tri ban hang ndm 2024 clia NLG udc dat 6.452 ty déng (+48% YoY, 60% Tong 19.629
so vGi ké hoach dé ra tai DPHCD 2024), véi su dong gop chinh béi cac du an: (+) Tién va tuong duong tién 2.200
Akari 2, Nam Long Can Tho va Waterpoint Long An. (+) Pau tu tai chinh 935
* Cho nam 2025, chiing t6i cho rang doanh s6 ban hang sé dat 5.303 ty dong (+) Khéc (4.072)
(-21%YoY) tiép tuc dugc ddng gdp chinh tir du an Nam Long Can Tho va
Waterpoint (Long An). Tuy nhién, c6 su chling lai do: 1/ Cac san phdm dugc ()No (3.655)
md& bén tai Waterpoint trong nam 2025 chti yéu la cac san pham thap tang Gia tri tai san rong 15.039
cb gia tri cao dén tU cac du an: Park Village, The Pearl,... Do d6, can nhiéu 58 Iugng c8 phiéu dang Iuu hanh (triéu CP) 385
thai gian hon dé hdp thy; 2/ Qua trinh hoan thién phap ly cla cac du an )
Gia muc tiéu (dong/CP) 39.100

Izumi va Mizuki Park (phan khu CC5 va LK11) dang chdm hon so véi ké

hoach, ddy Iui thai gian mé& ban udc tinh vao khoang niia sau 2025.
Nguén: NLG, CTCK Rong Viét
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RONGVIET@S) TiN HIEU PHUC HOI & NHU'NG MANG KINH DOANH CHIiNH

TICH LOY: 10% GTT: 28.600 GMT: 30.900 THONG TIN O PHIEU
0 - Hiéu::itdinh I&i tugng d6i 12 thang Rﬂs’i ro thip Ngénh
140 1 TG 3 Vén héa (ty d6ng)
130 - GMT A Tai chinh ; Tang y X
120 lanh manh 1 trusngcao  SLCP dang luu hanh (triéu CP)
] 0
1;2 _ KLBQ 3 thang (nghin CP)
90 Quan tri Pinh gi GTGDBAQ 3 thang (ty dong)
80 —— t6t thap

SH NDTNN con lai (%)
BQ gia 52 tuan('000 VND)

01/24
02/24
03/24
05/24
06/24
07/24
08/24
09/24
10/24
11/24

04/24

LUAN PIEM PAU TU
Trién vong kinh doanh trong nam 2025 - két qua tich cuc tit cic hoat ddng kinh doanh chinh

Bat dong san
9.619

336

3.259

92

32,0
22,32-33

TAI CHINH

Doanh thu (ty déng)
LNST-CD me (ty dong)
ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (d6ng)

Cé tuc tién mat (d6ng)
P/E (x)

P/B (x)

HSX: HDG

2023A 2024F 2025F
2.882 2485 2.986
712 762 1.025
7,0 6,1 7,5
14,7 12,0 14,4
2244  2.186 2.939
19.635 19.036 21.524

0 0 0
13,8 14,1 10,5
1,6 1,6 1,4

 Nang lugng: theo du bdo cia ENSO, pha La Nina du kién sé kéo dai dén nira dau nam 2025, trudc khi chuyén sang pha Trung tinh/El Nino. Do d6, chiing téi ki vong rang san lugng cac nha
may thuy dién sé ti€p tuc ghi nhan két qua tich cuc trong nam 2025, véi san lugng thuy dién du kién dat 1,28 ty Kwh (+10%YoY); qua do téng san lugng cac nha may dién cda HDG c6 thé

dat 1,56 ty Kwh (+8%YoY).

 BDS dan dung: Vai trién vong héi phuc cla thi trudng BDS tai cac thanh pho cap |, ching t6i cho rang giai doan 03 cia du éan Charm Villa (~110 can thap tang) c6 thé ma ban trong nam
2025 v&i muic hdp thu tueng déi tot (~40% téng s san pham va gia tri ban hang du ki€n 900 ty déng). Doanh thu va lgi nhuan gép tir BDS du kién lan lugt dat 545 ty dong (+200%YoY, khi

céng ty c6 thé ban giao san pham ngay trong 2025) va 381 ty dong (+200%YoY).

* Téng hagp lai, doanh thu va lgi nhuan gép trong ndm 2025 clia HDG du kién lan luot dat 2.986 ty déng (+20%YoY) va 2.072 ty dong (+20%YoY). Cling Vi viéc cong ty ca cdu cac khoan vay
giup chi phi lai vay giam nhe va dat 450 ty déng (-5%YoY), LNST - cong ty me clia doanh nghiép cé thé dat 1.045 ty dong (+34%YoY).

Chuyén dong chinh sach - Khéi déng lai cac du an tiém nang

* Vai viéc thi diém thuc hién du an nha & thuang mai thong qua quyén st dung dat vai dat khac dugc thong qua trong nam 2024, ching t6i tin rang du an Green Lane (quan 8, TRPHCM) sé
nam trong danh sach dugc thuc hién thi diém (vai viéc du dn van dang nam trong QD 4151/QD-UBND/2021 vé ké hoach phat trién nha & TP. HCM giai doan 2021-2025), qua d6 du én c6 thé
cap gidy phép xay dung va tién hanh dau tu trong giai doan 2026 trd vé sau. VGi cac du an Nang lugng tai tao, ching toéi cho rang can theo déi thém co ché dau thau va dam phan gia dién

(Nghi dinh 115/2024/ND-CP) trudc khi dua vao mé hinh dinh gia.
RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI

* Su cham tré trong viéc hoan thién phap ly clia cac du én c6 thé co tac dong tiéu cuc dén dong tién trong tuang lai clia cong ty.

* Pha El Nino t&i sém han du kién, anh hudng dén san lugng dién ciia doanh nghiép
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RONGVETES) TRIEN VONG TICH CUC TUNHUNG MANG KINH DOANH CHINH HSX: HDG

SECURITIES

Hinh 27 : San luong dién khai thac cia HDG giai doan 2021-2025 Bang 7: Tién do6 cac du an BPS clia cong ty.
1.600
3 a Hién trang
1.200
500 Charm BECTWIS 1, Hoan (anh Vi ding cho c d n
Villas 30 lién ké&/ HN Giai doan 3 du kién md& ban trong dau
400 Shophouse nam 2025
) (LSreen 23 g @ ?:;2,3‘, Pang Iz/:\mh'hc,hu’tl;c, lay glayz(r))zlf\6ep XD, ky
2021 2022 2023 2024F 2025F ane ' VR GO UAE T ek ) B
B Thay dién NLTT Minh 27 Nha lién ;Zl-hu Pang lam thu tuc chuyén muc dich su
Long ' ké/Chung cu TP H’CM dung dat sang dat &
Hinh 28: Du phéng ctiia ENSO (%) - Pha La Nina du kién kéo dai dén '
1H2025 Hinh 29: Lgi nhuan gép cua HDG giai doan 2021-2025 (ty déng)
100 | | p— ] - . 2.500 70%
80
2.000 60%
60 1.500
50%
40 1.000
g ilnm -
0 0 - | [ - 30%
ng“ OQWV \@'ﬁ’ \%Q'ﬁ’ \r&'ﬁ’ \,L@’ \,Lgfﬁ’ \,Lgfﬁ’ O@" 2021 2022 2023 2024F 2025F
N NG N v » o s © A mmm BDS dan dung BDS thuong mai
B Nang lugng ~e—Bién LN gop (RHS)

® La Nifa = Trung tinh m El Nifio
Nguén: ENSO, HDG, CTCK Réng Viét.
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RONGVIET

SECURITIES \¥

Bang 8: Két qua dinh gia c¢6 phiéu HDG

Duan
Charm Villa
Green Lane
Dy an BDS khac

Cac toa nha cho thué (IBIS.
Airport....)

Cac nha may dién hién hiu
Téng

(+) Tién & Tuong duong tién
(+) P4u tu tai chinh

(+) Khac

(-)Ng

Gia tri tai san rong

S6 lugng CP dang luu hanh (triéu cp)

Gia muc tiéu

Nguén: HDG, GGmap, CTCK Réng Viét

Phuong phap
DCF
DCF

BV
DCF

DCF

NPV (ty déng)
1.045
1.391

982
2.073

5.017
10.509
130
713

0

- 964
10.388
306

30.900

DU AN NLTT HO TRGO CHO VIEC TAI DINH GIA DOANH NGHIEP

Hinh 30: Vi tri va hién trang du an Green Lane (quan 8, Tp.HCM)

HSX: HDG
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RON&XE;S[ TAI KHOI DONG DU' AN DXH RIVERSIDE
MUA: 35% GTT: 15.000 GMT:20.200  THONGTIN CO PHIEU
Hiéu suit sinh 13i tuong déi 12 thang RUi ro Nganh Bat déng san
120 1 ndex hAl , ’
P I - e Vén héa (triéu $) 466
A T 4
100 1 4 5 “ SLCPBLH (triéu CP) 870
90 A Tai chinh Taf\g
80 | lanh manh ”g::g KLBQ 3 thang (nghin CP) 15.580
70 1 GTGDBAQ 3 thang (ty dong) 255
22 1 SH NDTNN con lai (%) 26,7%
8888888888888 Quén e BQ gi4 52 tudn (nghin déng) 12.200 - 20.800

LUAN PIEM PAU TU

Doanh sé ban hang trong 2025 - 2026 sé dén ti du an Gem Sky World (GSW) va Datxanhhomes Riverside (DXHR).
* Trong 2025, doanh s6 ban hang udc tinh dat 9.947 ty déng khi DXG: 1/ m& ban 1.700 can con lai ctia du an Gem Sky World (Bong Nai), 2/ tai khéi déng du an Datxanhhomes Riverside va du

ki€én ma ban trong nam 2025.

TAI CHINH

Doanh thu (ty dong)
LNST (ty déng)

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6nq)

GTSS (d6ng)

C6 tuc tién mat (dong)
P/E (x)

P/B (x)

HSX: DXG

2023 2024F 2025F
3725 3288  2.068
565 142 205
0,6 0,7 1,5
1,8 2,0 2,4
259 196 235
14596 18090 15277
0 0 0
92,56 113,03 77,76
201 122 1,20

* DGi véi du an Gem Sky World (Déng Nai), hién DXG dang ti€p tuc ban giao 30% con lai trén téng s6 2.300 can thap tang da dugc bén ra. Vai 1.700 san pham chua mé ban, ching téi ky vong
DXG sé md& ban trong ntta cudi nam 2025 khi thi trudng cé su hoi phuc ré rang han, véi- gia tri ban hang udc dat 1.530 ty déng (khi gia ban udc tinh dat 25 triéu déng/m?)

« Du an Datxanhhomes Riverside dugc gidy phép xay dung vao T10/2024 va du kién tai khai dong vao 1H2025, téng san pham du kién 3.175 can ho trén tong s6 12 toa. Chung téi ky vong du
an nay sé dugc mé ban trong nam 2025 va gia tri ban hang udc tinh dat 7.907 ty dong (véi gia dinh gia ban trung binh dat 85 triéu dong/m?2).

Két qua kinh doanh 2025 ciia DXG ky vong kha quan

« Trong kich ban co s&, ching téi udc tinh doanh thu va LNST-CDM ctia DXG trong nam 2025 dat 2.068 ty dong (-57% YoY) va 205 ty déng (+43% YoY), chi yéu dén ti ban giao cac san pham
tai du an Gem Sky World (~700 san pham) va doanh thu tir hoat ddng maéi gidi (udc tinh doanh thu dat 460 ty dong, +10%YoY)

RUI RO POI VGI KHUYEN NGHI

* Thi€u dong tién dé tai trg von cho du an DXHR.

* Tién d6 ban hang cham hon ky vong.
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SECURITIES

PO DU AN

Bang 9: Téng hop du an cia DXG

HSX: DXG

Opal Skyline

Gem Sky World

DXH Riverside

DXH Parkview

Opal City View

Opal Luxury

DXH Park City

Nguén: DXG, CTCK Réng Viét

Tp.Thuan An, Binh
Duaong

Long Thanh, Déng Nai

TPTha Buc, TPHCM

Thuan An, Binh Duong

Tha Dau Mét, Binh
Duong

Binh Duong

Thuan An, Binh Duong

92

6,7

0.97

0.86

10.5

Khu chung cu

Nha lién ké, shophouse

Khu chung cu

Khu chung cu

Khu chung cu

Khu chung cu

Khu chung cu

Tinh hinh thuc hién

Da hoan tat ban giao ~95% can ho.

Hién da ban giao dugc 1.600 s6 trén tong 2.300 san pham da ban.

San pham ban giao: con ~700 san pham du kién bat dau ban giao tir quy 4/24.
Con ~1.700 s&n pham du kién ma ban vao 2025.

Da c6 gidy phép xay dung.

DPa khai cdng xdy dung vao dau thang 10, du kién hoan thanh méng va tang
ham dé ma ban vao Q1/2025.

M ban theo gia thi trudng (du kién >100 triéu/m?).

S8 san pham: 6.900.

Pang trong qua trinh hoan thanh tht tuc phap ly.

S6 san pham: 1.583.

Pang trong qua trinh hoan thanh thu tuc phap ly.

S8 san pham: 3.400.

Pang trong qua trinh hoan thanh thi tuc phap ly.

S6 san pham: 6.900.

Pang trong qua trinh hoan thanh thu tuc phap ly.
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RONGVIETES) PHGI CANH CAC DU AN DU KIEN TRIEN KHAI TRONG 2025

SECURITIES

Hinh 31: Du 4n Gem Sky World (Péng Nai) Hinh 32: Uéc tinh gia tri ban hang clia DXG giai doan 2025F -

2027F

12000
10000
8000
6000
4000

®m Gem Sky World

2000 -
0 [ ]

2025F 2026F

2027F

DXH Riverside
Bang 10: Dinh gia DXG diéu chinh sau dot phat hanh

RNAV

(+) Tién va tuong duong tién

(-)Ng

Gia tri tai san rong

S8 lugng c6 phiéu dang luu hanh (triéu CP)
Gia/cé phiéu

Ty lé chiét khau

Gia muc tiéu

Gia hién tai

Upside

23.073
2.964
(5.421)
20.659
870
23.746
15%
20.184
15.000

35%
Nguén: DXG, CTCK Rong Viét.
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SECURITIES

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

Téing 1 dén Tang 8, Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, Phudng Bén Thanh, Quan 1, TP. H6 Chi Minh

www.vdsc.com.vn
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