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Gi4 thi trwong Gia muc tiéu Ty suét cé tirc Khuyén nghi Nganh
VND32.000 VND33.700 3,1% TRUNG LAP BAt doéng san

Ngay 12/04/2021

= CRE d&t muc tiéu lgi nhuan rong (LNR) nam 2021 dat 408 ty déng (+36%

Trién vong ngan han:
svck), twong dwong 111,5% dw phéng cla chiing toi.

Trién vong dai han:

Pinh gia: = PHCD da thdng qua dé xuét tang vén thém 35,8% lén 3.643 ty déng trong
nam 2021

Consensus®: Mua:0 Gilr:1 Ban:1 = Duy tri khuyén nghi Trung Iap v&i gia muc tiéu Ia 33.700 ddng/cp.

Gia muc tiéu/Consensus: 7,5%

Doanh thu mang méi gi&i quy 1/2021 tang manh 226% svck , cao hon dw
phong cta chiing toi

Thay déi trong yéu trong béo céo o o . L
NA e CRE wé&c tinh doanh thu méi gi¢i quy 1/2021 dat khoang 500 ty dong,

tang 226% svck, duwoc hd tro bdi sb lwong giao dich BDS trong ky tang
101,2% svck |1én 2.835 don vi.

D-R b-:’\ e e
en bien gia « Dic biét trong thang 3/2021, CRE da ghi nhan két qua kinh doanh moi

w00 Coshucin  TSowisb e @ne) gié’i‘én twong voi 1.047 giao dich (+101,7% svck), dem lai khoang 250
s ty ddng doanh thu, mrc cao nhat ké tir khi thanh 1ap cong ty.
247000 Ban lanh dao CRE dat muc tiéu LNR nam 2021 dat 408 ty dong, cao hon
197000 124,0 15% sv ke hoach trwédc do
o e« CRE dat ké hoach doanh thu va LNR nim 2021 dat Ian Iwot 5.000 ty
; dong (+136,2% svck) va 408 ty dong (+36% svck). Nhw vay, ke hoach
s LNR m¢&i da cao hon lan lwot 15% va 11,5% sv tai liéu DPHCD truwdc do
g 04-20 06-20 08-20 10-20 1220 02-21 Vé dl_;l" phéng Cl]a Chl:lng téi-
. ,Ng”‘sn: VND RESEARCH e CRE sé& day manh hop tac voi Vinhomes (VHM VN, Khé quan) trong
Thong tin co phieu ndm 2021 va dy kién thu vé duwoc khoang 500-600 ty dong doanh thu
Cao nhét 52 tun (VND) 32.000 tlr viéc phan phoi danh muc dy an clia nha phat triéen BDS nay.
Thap nhét 52 tuan (VND) 11.812 e Trong nam 2022, ban lanh dao CRE ky vong doanh thu cta cong ty sé
GTGDBQ 3 thang (tr VND) 42.469tr dat mtrc 8.500-10.000 ty dong.
Vén héa (ty VND) 3.053 DHCD chép thuan viéc ting vén thém 35,8% lén 3.643 ty déng trong nam
Free float (%) 64 2021, trong do:
P/E truot (¥) 9.8 o Khoang 4.799.990 c6 phiéu (twong duong 5% c6 phiéu dang lwu hanh)
P/B hién tai (x) 13 dy kién dwoc phat hanh vei gia 10.000 dong/cp cho ngudi lao dong clia
cbng ty.
Co céu s& hiry e COng ty s& phat hanh 91.199.810 cb phiéu (twong dwong 95% cb phiéu
Cen Group 51.2% dang Iwu hanh) cho cb6 doéng hién hiru v&i mic gia wu dai 10.000
Vietnam Master Holding 2 Ltd 5,2% dong/Cp'
Khéc 43,6% e Cong ty sé tra cb tirc bang cb phiéu véi ty 1& 10%.

Nguon: VND RESEARCH Hinh 1: S6 lwgng giao dich ting manh gitup doanh thu méi gi®i birt pha trong quy 1/2021
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Hinh 2: So sanh vé&i cac cong ty trong nganh (Dir liéu tai ngay 12/04/2021)
Gia hién Gia muc

Coéng ty Ma CK tai tieu Vén héa P/E (x) P/BV (x) ROE (%) ROA (%) D/E (%)
Noi té No6i té trieu USD T™ 2021 Hién tai 2021 T™ 2021 Hién tai 2021 Hién tai
CTCP BDS Thé Ky CRE VN 32.000 33.700 133,2 9,8 10,2 1,3 1,2 15,3 15,6 9,0 7,3 40,2
Trung binh trong nuwéc 85,5 12,0 10,0 2,1 1,9 15,3 22,3 8,1 11,0 16,6
Trung Vi trong nwéc 85,5 12,0 10,0 2,1 1,9 13,5 22,3 8,1 11,0 16,1
Trung binh khu wwrc 694,5 16,5 11,1 2,1 2,4 16,5 21,3 7,1 10,0 53,6
Trung Vi khu wrc 524,4 13,3 11,0 1,5 2,4 12,4 21,3 51 10,0 51,4
Viét Nam
CTCP Dich Vu D4t Xanh DXS VN 32.000 40.200 na na 10,0 2,6 1,9 23,4 28,9 8,7 11,2 13,3
CTCP Tap doan Danh Khéi NRC VN 24.600 na 85,5 12,0 na 1,6 na 13,5 na 7,4 na 16,1
CTCP Khai Hoan Land KHG VN na na na na na na na 9,0 15,6 8,1 10,8 20,5
Khu vuc
E-House China Enterprise Holdings Ltd 2048 HK 7,1 na 1.603,4 29,3 11,9 1,0 na 3,4 na 1,4 na 67,0
Sinyi Realty Inc 9940 TT 30,4 na 785,5 14,4 10,0 1,9 na 13,9 na 4,9 na 108,1
Propnex Ltd PROP SP 1,0 na 263,3 12,1 12,4 4,2 3,7 37,8 31,9 16,8 14,7 3,6
APAC Realty Ltd APAC SP 0,5 na 125,7 10,3 10,1 1,1 1,0 10,9 10,7 5,3 5,4 35,8

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, BLOOMBERG
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Dinh gia
Rolling P/E (x) (Ihs) Tang trwdng EPS (rhs) Rolling P/B (x) (lhs) ~——— ROAE (rhs)
10,200 30,0% 1,500 56,0%
9200 20.0% 1,400 51,50%
1,300 47,0%
8,200 10,0%
1,200 42,50%
7200 0% 1,100 38,0%
6,200 -10,0% 1,00 33,50%
5,200 -20,0% 900 29.0%
,800 24,50%
4,200 -30,0%
,700 20,0%
3,200 -40,0% 600 15.50%
2,200 -50,0% ,500 11,0%
01-18A 07-18A 01-19A 07-19A 01-20A 07-20A 01-21E 07-21E 01-18A 07-18A 01-19A 07-19A 01-20A 07-20A 01-21E 07-21E
Bao cao KQ HBKD Bao cao LCTT
(tyVND) 12-20A 12-21E 12-22E (tyVND) 12-20A 12-21E 12-22E
Doanh thu thuan 2.114 3.824 4.685 LN trwéc thué 376 465 594
Gia von hang ban (1.483) (2.868) (3.552) Khéu hao 33 53 54
Chi phi quan Iy DN (213) (348) (399) Thué da nop (96) (93) (119)
Chi phf ban hang (52) (72) (80) Céc khoan diéu chinh khac (40) (449) (261)
LN hoat déng thuan 366 536 655 Thay d6i VLD (460) (870) (582)
EBITDA thuan 333 483 601 LC tién thudn HDKD (188) (893) (313)
Chi phi khau hao 33 53 54 Pau tw TSCD (40) (150) (80)
LN HD trwéc thué & lai vay 366 536 655 Thu tir TL, nhwong ban TSCH 0 5 6
Thu nhap 13i 24 0 0 Céc khoan khac (68) 0 0
Chi phi tai chinh 17) (76) (68) Thay déi tai san dai han khac (273) 0 0
Thu nhéap rong khac 3 5 6 LC tién tir HDDT (382) (145) (74)
TN ttr cac Cty LK & LD 0 0 0 Thu tir PH CP, nhan gép VCSH 0 160 0
LN trwéc thué 376 465 594 Tra vbn gép CSH, mua CP quy 0 0 0
Thué (74) (93) (119) Tién vay rong nhan dwoc 738 1.072 623
Loi ich cb dong thiéu s (6) (6) (6) Dong tién tir HDTC khac
LN rong 295 366 469 Cb tire, LN d4 tra cho CSH (80) (80) (96)
Thu nhap trén vén 295 366 469 LC tién thuan HDTC 658 1.152 527
Cb tirc phd théng (80) (80) (96) Tién & twong duong tién dau ki 168 256 370
LN git lai 215 286 373 LC tién thudn trong ndm 88 114 140
Tién & twong dwong tién cudi ki 256 370 510
Bang can dbi ké toan
(tyVND) 12-20A 12-21E 12-22E Céc chi s0 co ban
Tién va twong duong tién 256 370 510 bupont 12-20A 12-218 12-228
Bautwngdnhan 155 155 155 Bién LN rong 14,0% 9,6% 10,0%
Cac khoan phai thu ngan han 1.670 2.514 3.233 vong quay TS 0,64 0,76 0,67
Hang tén kho 60 471 681 ROAA 9,0% 7,3% 6,7%
Cac tai san ngan han khac 18 32 39 Don by tai chinh 1,71 2,14 2,38
Téng tai san ngén han 2.158 3.543 4.618 EQAE . 15.3% 15.6% 16.0%
N oa A iéu qua
Tai san co dinh 233 319 335 S6 ngay phai thu 289,2 240,0 2519
Tong dau tw 0 0 0 Sb ngay ném giir HTK 14,7 60,0 70,0
Tai san dai han khac 1.502 2.294 2.811 Sé ngay phai tra tién ban 53,0 39,1 39,1
Téng tai san 3.892 6.157 7.764 Vong quay TSCD 9,13 13,85 14,32
Vay & no ngén han 371 1.443 2.066 ROIC . 10,3% 7,9% 8,2%
Phai tra ngudi ban 215 307 380 ;:?"'1 kh:’ha"h e 5 = _
z . a nang thanh toan ngan han , s s
No' ngan han khac 810 1.233 1.653 Kha néng thanh toan nhanh 15 10 1,0
Tong ne ngan han 1.396 2.983 4.099 Kha nang thanh toan tién mat 0,3 0,2 0,2
Vay & no dai han 450 450 450 Vong quay tién 250,9 260,9 282,8
Céac khoan phai tra khac 2 5 5 Chi s6 tiang truwdng (yoy)
Vén diéu 1é va 800 960 960 Tang tru@ng DT thudn (8,6%) 80,9% 22,5%
o Tang trwéng LN tr HDKD (28,3%) 46,6% 22,2%
LN gitv | 941 1.226 1.599
AL T Tang trwang LN rong (24,0%) 23,9% 28,1%
Vén chuisov hivu : 2.015 2.683 3.167 Tang trrdng EPS (24.0%) 23.9% 28 1%
Loi ich cb dong thiéu sb 30 36 42
Téng n va von chu s& hivu 3.892 6.157 7.764
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HE THONG KHUYEN NGH| CUA VNDIRECT

Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha n&ng sinh 161 ctia cd phiéu tlr 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh |&i ctia ¢ phiéu ndm trong khoang ti -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha nang sinh |&i cia cb phiéu thap hon -10%

Khuyén nghi dau tv dwoc dua ra da trén kha nang sinh 10 dy kién ctia cb phiéu, dwoc tinh bang téng cua (i) chénh léch
phan tram gitra gia muc tiéu va gia thi treong tai thoi diem cong bo bao cao, va (i) ty suat co tie dyw kien. Trie khi dwoc néu
rd trong bao céo, cac khuyén nghi dau tw c6 thdi han dau tw 1a 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TICH cycC Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tich cwe, tinh trén co s& vén héa thi trwdng gia quyén
TRUNG TiNH Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi trung binh, tinh trén co' s& vén héa thi treéng gia quyén
TIEU CUC Céc cd phiéu trong nganh cé khuyén nghi tiéu cuc, tinh trén co sé vén héa thi tredng gia quyén
KHUYEN CAO

Bé&o céo nay dwoc viét va phat hanh boi Khéi Phan tich - Cong ty C6 phan Chtrng khoan VNDIRECT. Thong tin trinh baytrong
bao cao dwa trén cac nguon dwoc cho la dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cac ngudn tin nay bao gdm thong tin trén san
giao dich chirng khoan hoac trén thi trwcmg noi cb phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao cao dwoc cong bd cla
cong ty, théng tin dwoc cong bd rong rai khac va cac théng tin theo nghién ctru ctia ching t6i. VNDIRECT khéng chiu trach
nhiém vé d6 chinh xac hay day di clia nhirng théng tin nay.

Quan diém, dy bao va nhitng woc tinh trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhirng quan
diém nay khong thé hién quan diém chung cta VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khéng can théng bao truéc.

B&o cé&o nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho cac nha dau tw cla Céng ty C6 phan Ching khoan VNDIRECT tham
khao va khdng mang tinh chat méi chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong bao co nay. Cac nha
dAu tw nén co cac nhan dinh doc 1ap v& thdng tin trong bao céo nay, xem xét cac muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh
va nhu cau dau tv clia minh, tham khao y kién tw van tir cac chuyén gia vé cac van dé quy pham phap luat, tai chinh, thué va
cac khia canh khac trwge khi tham gia vao bét ky glao dich n&o v&i ¢b phiéu cua (cac) cong ty dwoc dé cap trong béo céo nay.
VNDIRECT khéng chiu trach nhiém v& b4t ctr két qua nao phat sinh ti viéc st dung nodi dung clia bao cao dwéi moi hinh thirc.
Ban bao céo nay la san phadm thuéc sé hivu ctiia VNDIRECT, nguwoi stv dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra
dbi, dang tai 1én cac phuong tién truyén théng ma khéng c6 sw ddng y bang vin ban ctia VNDIRECT.

Tran Khanh Hién - Giam déc Phan tich
Email: hien.trankhanh@vndirect.com.vn

Tran BA Trung — Chuyén vién Phan tich
Email: trung.tranba@vndirect.com.vn

Céng ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT

S6 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Trwng — Ha Noi
Pién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn

www.vndirect.com.vn 4


file:///D:/EFA/www.vndirect.com.vn
mailto:hien.trankhanh@vndirect.com.vn
mailto:trung.tranba@vndirect.com.vn
mailto:research@vndirect.com.vn
https://vndirect.com.vn/

