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Gia muc tiéu 12 thang: 50.000 VND
Upside: 22%
Cap nhat: 04/09/2024

TRIEN VONG 2024

Tich cuc: (1) KQKD duy tri mic bién déng thép so vdi
dac thu nganh nhg diém tya ti doanh s6 cao dudc
g6i dau lién tuc (2) Vi thé dan dét toan nganh.

Tiéu cyc: KQKD khong tang trudng do qua ndm cao
diém.

RUi ro: (1) Rui ro tU thanh vién trong hé sinh théi; (2)
Thi trudng BBS khong hoi phuc nhu ki vong.

Q2/2023 Q2/2024 2024F

DTT 32.614 28.218 95.220
% YoY 630% -13% -8%

LNST 9.749 10.609 30.470
% YoY 1203% 9% -9%

Bon vi: ty VND

Téng quan doanh nghiép

VHM [a nha phét trién B4t déng san s mot Viét Nam.
V&i thé manh trong viéc phéat trién cac do thi tich hop
quy md I6n cung quy dat dang quan ly 1én tdi khoang
19.600 ha, Vinhomes c6 thi phan ap dao tai moi phan
khic san phdm trén thi trudng bt dong san dan
dung.

Dir liéu thi trudng
Nganh nghé:

B4t dong san

Gia hién tai: 40.900 VND
Vén hoéa: 178.094 ty VND
S6 lugng CPLH: 4.354,4 Triéu
EPS 4 quy gan nhét: 5325 VND
P/B: 0,9 lan
CE tc tien mat 2024: 0,0%
CE tUc 6 phidu 2024 0,0%
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TOM TAT CAP NHAT

Viéc trd lai véi nén cao trong KQKD quy 2/2024 cla VHM phan anh
chinh xéc dy bao clia DSC trong bdo cao gan nhat. Cu thé, doanh thu
dat 28.218 ty (-13% YoY), LNST dat 10.609 ty (9% YoVY). Liy ké 6 thang,
doanh thu thuén va Igi nhuan sau thué I&n lugt hoan thanh 33% va
30% ké hoach nam 2024.

Pong thdi, DSC nhan thay, yéu té c6t 16i can theo dai la tinh hinh ban
hang cling nhu tién dé thi cdng déi véi du an trong diém Vinhomes
Royal Island (VG Yén) van tiép dién tich cyc nhu ki vong. TU d6, DSC
gitt nguyén muc dinh gia 50.000 va khuyén nghi MUA vdi thdi gian
nam gitr dai han cung yéu t6 lién quan can theo dai la tinh hinh kinh

doanh, dac biét la inh vuc xe dién clia Vingroup.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Doanh sé tir Vinhomes Royal Island tang truéng tét

Tiép tuc tién trinh ban hang cac phan khu dugc ma ban cla du én
trong diém tai VO Yén tir cudi quy 1, doanh s& hgp dong béan hang clia
VHM tai du &n ghi nhan tang thém 35 nghin ty, 1én muc 51,7 nghin ty
(+219% QoQ) vao cudi quy 2. Trong do, khodng hon 8.000 ty la ban s
cho déi tac nudc ngoai dugc ghi nhéan lam doanh thu tai chinh trong
ki. V&i diém tua tir doanh s6 t6t, DSC danh gid, viéc bat dau ghi nhan
doanh thu khoang 10.000 ty (khdng phai doanh thu tai chinh) tU ban
giao phan khu Tai Loc la kha thi trong nlia cudi nam, phu hgp véi du
phdng trong béo cdo gan nhét.

Lgi nhudn vé méc an tugng

Lgi nhuéan sau thué trong quy 2 trd v& muc cao sau 2 quy dm dam
trudc do, dat 10.609 ty (9% YoY). Mac du véy, dong luc chd yéu cho
két qua nay la phan ban budn hon 8.000 ty tir dyu an Vi Yén.

Pinh gia tiép tuc hap dan

Do thudng xuyén chiém ty trong dang ké trong danh muc cac quy
ngoai, VHM 1a ¢& phiéu chiu &p lyc Ién nhat trong dot ban rong ki luc
clia khéi ngoai. Tl d6, muc dinh gia clia ¢§ phiéu van dang trong viing

thap nhét lich st va hap dan nhéat trong nganh vai P/B 0,9 lan.

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

Ty VND
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Ngudn: VHM, DSC téng hop

DOANH SO CHUA GHI NHAN

Nghin ty VND
120

90
60 108
30 53

0

=
20

o BB
a B

10

A e ok s ol
LN N N

m\V{Yén
B OCP2
W Khac

OCP3
OCP1, Smart City, Grand Park
Téng

Ngudn: VHM, DSC téng hop

VHM

CTCP Vinhomes

PIEM NHAN TAI CHINH
Két qua kinh doanh quay lai nén cao

Két thiic Q2/2024, doanh thu thuéan dat 28.218 ty (-13% YoY), ghi nhan
chl yéu tr viéc ban giao cac san pham cua du an Ocean Park 2,3. Do
day la khoang thai gian ban giao cudi ctia nhdm du én nay, nén doanh
thu ghi nhan s& cham réai va kho cé su bung né nhu cac dgt ban giao
dau. Viéc nay khién ty trong cla hoat dong ban giao du an ha thap
(61% so vai 94% cuia cling ki), gian tiép kéo bién Igi nhuan gép xuéng
muc 29% thap hon dang k€ so vai muc 40% cla Q2/2023 du quy md
doanh thu gén tuong ducng. Mac du vay, nhg doanh thu tai chinh tir
ban si du an khodng han 8.000 ty, LNST dat 10.609 (+9% YoY).

Ldy k& 6 thang ddu ndm, doanh thu thuan dat 36.429 ty, LNST dat
11.513 ty, 1an luct hoan thanh 30% va 33% ké hoach ndm 2024.

Doanh sé la diém sang tich cuc

Mac du da ghi nhan ban giao lugng I6n hang trong quy 2 dé ghi nhéan
doanh thu, song doanh s& g&i dau clia VHM van ting 6% QoQ, dat
119.000 ty. Trong d6, xung luc manh nhat van la du an Vi Yén, trong
khi cac du an con lai van cho thédy stic hut déu dan. DSC ki vong, 6
thang cudi nam, VHM sé ghi nhan doanh thu cla khodng 65% gia tri
doanh s& chua ghi nhan cla nhém du an ct (~50.000 ty) cung phén
nho clia dy an Va Yén (~10.000 ty), dy phdng than trong hon so véi ké

hoach ctia doanh nghiép.

Bang: Danh sach du an déng chu y trong tuong lai gan

Ngudn: VHM, DSC téng hop & Du bdo

Du 4n Vi tri Dién tich (ha) 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ocean Park 3 Ha Noi 294
Wonder Park Ha Noi 133
Sky Park Bac Giang 1,1
Vi Yén Hai Phong 865
Golden Avenue Quéng Ninh 116
C6 Loa Ha Noi 385
Happy Home (NOXH)

Nam Trang Cat Hai Phong 26
Star City Thanh Héa 9
Mugi Cam Ranh Khanh Hoa 87,6
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MO HiNH HOAT PONG NGANH

CHUBI GIA TRI CUNG UNG NGANH BﬁT .D@NG SéN

VHM, KDH, NLG, NVL, DXG, DIG, PDR, HDC....
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing téi xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bao céo nay phan anh ddng quan diém cé nhan cla ching t6i. Ching toi
cling x4c nhan rang khéng cé phan thi lao nao cla chidng téi d&, dang, hoadc s& truc tiép hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bdo cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cltu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dua trén
nhiéu yéu t& khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong do6 bao gém doanh thu tur
céc don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hoac Tu van doanh nghiép.

Bao cao mien trur trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Bdo cdo nay dudc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cy
vao thdi diém cong bé. Céng ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cla nhing théng tin nay. Quan diém,
du béo va nhitng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khéng thé
hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC va ¢é thé thay d6i ma khéng can thong béo trudc. Bao cao nay chi nham
muc dich cung cdp théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢8 phan chiing khoan DSC va khéng
mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoén nao dudgc thao luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua
vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khéng dugc phép sao
chép, tai tao, phat hanh va phan phdi vdi bat ky muc dich nao néu khdng dudc su chdp thudn bang van ban clia Cong ty C6 phan Chiing
khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung céc théng tin trong bao céo 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 Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

N, (024) 3880 3456
Nguyén Vii Thai Son,
Chuyén vién Phan tich B4 info@dsc.com.vn
son.nvt@dsc.com.vn
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