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BAT BPONG SAN NHA O
Phuc héi an twong trong Q4/20

*  Trong Q4/20, thi treng nha & c6 sw phuc hdi dang ké ca vé ngudn cung
m&i va khéi lwgng giao dich & TP. H6 Chi Minh (TP.HCM) va Ha Noi.

= Chung t6i ky vong thi truéng nha & sé hdi phuc vao nam 2021 nhd nén
kinh té phuc héi va néi 1dng c&c nut that phap Iy.

= Lwa chon cb phiéu ctia chiing t6i 1a VHM, NLG va KDH.
TP. HCM: nguén cung méi va khéi lwgng giao dich cai thién manh trong Q4/20

Ngudn cung méi tai TP. HCM trong Q4/20 ting 103% sv quy trwéc/59% svek lén 8.058
can, gilp lwong giao dich ting 74% sv quy trudc/3% svek. Phan khic cao cap duy tri vi
thé dan dau, chiém 89% ngudn cung mai véi 7.133 can (+85% sv quy trudc/218% svck),
tiép dén 1a phan khic hang sang v&i 925 can (+816% sv quy trwéc/35% svck). Trong
Q4/20, gia ban so cip & phan khuc hang sang ghi nhan tang truéng 4n twong 8% so véi
quy trwéc trong khi cac phan khic khac gan nhw khong ddi.

Ha Néi: Ngudn cung mé&i va khéi lwong giao dich phuc hdi sv quy trwéc

Thi trwerng can hd Ha Nai ghi nhan phuc héi trong Q4/20 so va&i quy trwdc khi ngudn cung
ma&i +107% sv quy trudc (-24% svck) véi 7.263 can va lwgng giao dich +68% sv quy truéc
(-14% svck) voi 7.071 cén. Vinhomes (VHM) cling ¢b vi tri dan d&u voi hai dw an I6n ra
méat trong Q4/20 bao gdm Vinhomes Ocean Park (3.837 c&n) va Vinhomes Smart City
(695 can). Trong khi dd, ty 1& hap thu duy tri & mc cao dat 97,4% trong Q4/20 (+11,9
didm % svck).

Nha xay sén bt pha @ TPHCM nhwng sut giam & HN trong 2020

N&m 2020, ngudn cung mdi nha xay s&n tai Ha Noi gidm 80% svck xudng 840 can, kéo
lwong giao dich gidm 88% svck. Nguwoc lai, ngudn cung méi tai TP. HCM tang 101% svck
dat 2.200 can va khdi lwong giao dich tang 217% svck én 1.900 can. Gia ban thiv cap dbi
véi nha phd va biét thu tdng manh khodng 8%-9% svck tai TP. HCM va Ha Néi nho sy
kién thanh Iap Thanh phd Tha Blrc va co sé ha tang khu vue phia Déng Ha Noi phat trién
an tuong.

Trién vong nam 2021: Quy dao phuc héi virng chic tir nam 2021 tré di

Chung téi ky vong thi truéng nha & sé phuc hdi vao nam 2021 dya trén 3 yéu t6: 1) tang
tbc phat trién co s& ha tang gitip thic day thi truong BDS ndm 2021; 2) phuc hdi nguon
cung moi nho nGi 16ng cac nut thét phap ly va 3) 13i suat vay mua nha hgp ly ciing cb
quyét dinh mua nha.

Chung t6i Iwa chon cac cé phiéu VHM, NLG va KDH

Chung t6i duy tri danh gia Tich cuc dbi véi nganh BDS nha &. Tiém nang ting gia 1a ngudn
cung hdi phuc. RUi ro gidam gia 1a ngudn cung th&p hon du kién do quy trinh phap ly cham.
Chung t6i lwa chon cb phiéu VHM, KDH va NLG dwa trén trién vong ky ban 2020-21 ciing
quy dat sén sang s dung lén.

Hinh 1: Thi trwng cdn hé héi phuc an tweng trong Q4/20
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PIEM NHAN CHIiNH

Giao dich can ho & TP. HCM trong Q4/20

Theo CBRE Viét Nam, ngudn cung ma&i trong Q4/20 téng
manh 103% sv quy trwdc/59% svck 1én 8.058 can; kéo lwgng
giao dich tang 74% sv quy trudc/3% svek. Phan khic cao
cap tlep tuc chiém wu thé trén thi trung, chiém toi 89% tdng
nguon cung ma&i voi 7.133 can (+85% sv quy trwdc/218%
svck), tiép theo la phan khuc hang sang véi 925 can (+816%
sv quy trwdc/35% svek), phan khic trung cdp va binh dan
khéng co dw &n méi chao ban. Ngudn cung mai chi yéu téi
ttr khu vuwc phia Béng TP.HCM, chiém t&i 91% téng ngudn
cung mai, khéng c6 thém dy an mai tai khu ve trung tdm
do thiéu quy dét.

Giao dich can ho tai Ha Néi trong Q4/20

Thi trwdng can hd Ha N6i ghi nhan phuc hdi trong Q4/20 so
VvGi quy trude, voi ngudn cung méi tang 107% sv quy trudc
(-24% svck) dat 7.263 can va lwong giao dich tang 68% sv
quy truwoc (-14% svck) dat 7.071 can. Vinhomes (VHM)
khang dinh vi thé dan dau véi hai dai dw an dwogc mé ban
bao gébm Vinhomes Ocean Park (3.837 c&n) va Vinhomes
Smart City (695 c&n). Trong khi d6, ty 1& hap thu duy tri &
mic cao dat 97,4% trong Q4/20 (+11,9 diém % svck). Dac
biét, téng luong giao dich phan khuc binh dan cao hon 94%
S0 V&i luong can hé méi chao ban, twong duong ty 1€ hép
thu dat 194%, cho thdy nhu cAu & phan khic nay van cao.

Gia can ho so cap tai TP HCM (USD/m?2)

Gia ban so' cép tai phan khuc c&n hd hang sang trong Q4/20
ghi nhan tang trwudng manh 8% sv quy trwéc (+9% svck) nho
hai dy an m&i The River va The Metropole toa lac & cac vj tri
déc dia & Quan 2. Cac phan khuc con lai gan nhw khong déi
sv quy trwdc nhwng tang 4-5% svck, ngoai trlr & phan khuc
cao cap (-1% svck).

Gia can hé so cap tai Ha Noéi (USD/m2)

Gi4 ban so cép tai phan khic cao cap trong Q4/20 giam 7%
svck do cac chu dau tw hodn ra mat cac dw an thudc vi tri dac
dia sang ndm 2021 trong béi canh cac chuyén bay quéc té bi
hay lam gian doan giao dich véi cac khach hang quéc té. Viec
thiéu ngudn cung phan khuc trung cép va binh dan, cling voi
nhu ciu ting cao, d& day gia ban ctia hai phan khuc nay téng
1&n lwot 4% svck va 6% svck.

Dang chu y, gia ban so c&p khu vic phia Déng Ha Néi dang
thiét 1ap mat béng gia maéi sau khi ting 20% svck & quan Gia
Lam va +11% svck & quan Long Bién nhé co s& ha tang phat
trién. Cac dv an ha tAng dang chu y dang xay dwng/dang quy
hoach xay dwng tai khu vuc trén: 1) ciu Tran Hung Dao véi 6
lan xe c6 tbng mirc dau tw 9.000 ty déng; 2) ciu Ngoc Hbi voi
6 lan xe c6 tdng mirc dau tw 4.881 ty ddng va 3) cau Vinh Tuy
Vi 4 1an xe c6 tbng mirc dau tw 2.500 ty déng.

www.vndirect.com.vn

14.000

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000

\\\ o 2o o \\ \\ \\
N

e Hang sang

2.500

2.000

1.500

1.000

500

160,0%

140,0%
120,0%
100,0%
80,0%

U4
~ \ /\
; eSS/ So
Ss
60,0%
40,0%
20,0%
0,0%
© ~ ~ N 0 @ o o o o o <)
= = o0 o oo o o o & I
g = ol =R o) 9 49 5o}
(o4 (o4 (oo sloe el [ogNeg oo (o4
mo 3 - an

NGUON: CBRE, VNDIRECT RESEARCH

Q1/16

140,0%
120,0%
100,0%

80,0%

AN
RVAR
. I\\ P 1 \Y
o ’ y)
-
60,0%
40,0%
' 20,0%
© © © N~~~ o [} [} o O O o
o = - — - — - — — N N NN

0,0%

s s A

NGUON: CBRE, VNDIRECT RESEARCH

\N‘b & \%\\

SRS
ok\o:»ov

Trungcdp == == Binhdan

e Ca0 CAp

NGUON: CBRE, VNDIRECT RESEARCH

—
/ —— 4
© S I S o ) SIS
00O O (8 8 0 S PP ® @ (@ @ 00 1 ¢
B P M S e

Cao cép Trung cdp = == Binh dan

NGUON: CBRE, VNDIRECT RESEARCH


file:///C:/Users/Ba.N/Downloads/www.vndirect.com.vn

VNDIRECT

WISDOM TO SUCCESS

TIEU DIEM THI TRUONG BDS NHA & NAM 2020
Nhu cau cin hé van cao bat chap dich Covid-19

Mac du ngudn cung can hd & Ha Noi/TP. HCM gidm 51%/35% svck xubng
17.979/17.272 can, ty |1& 14p day tai hai thanh phé nay van duy tri & muirc cao, dat
103%/87%. Thi trwrng can ho tai TP. HCM van thiéu ngudn cung tai phan khic
trung cép véi tng ngudn cung mai trong 2020 chi dat 2.999 can ho va phan khuc
binh dan khéng ghi nhan dw an mai trong ndm 2020. O' Ha Néi, phan khuc trung
cap tiép tuc duy tri vi thé dan dau, chiém t&i 74% téng ngudn cung méi véi 13.260
can (-54% svck). Mirc tang gia cao nhat dwoc ghi nhan & phan khac trung cap
(+6% svck) tai Ha N6i va & phan khic hang sang (+9% svck) &@ TP. HCM.

Hinh 2: M3c du tdng ngudn cung cén hd méi & Ha Noi giam 51% Hinh 3: Mac du tdng ngudn cung cdn hd méi & TP HCM giam 35%
svck, ty 1é hap thu duy tri cao dat 103% (+25 diém % svck) svck, ty 1& hap thu duy tri cao dat 87% (-14 diém % svck)
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Nha xay san bt pha @ TPHCM nhwng sut giam & HN trong 2020

Trong nam 2020, ngudn cung méi nha xay san tai Ha Néi giam manh 80% svck
xuong con 840 can, kéo lvgng giao dich giam 88% svck. Nguo’c lai, nguon cung
m&i nha & xay s&n & TP. HCM tang 101% svck dat x4p xi 2.200 can va luong
giao dich t&ng vot 217% svck dat xap xi 1.900 can. Gia ban thi cip dbi véi nha
phd va biét thy ghi nhan ting trwdng manh khoang 8%-9% svck tai TP. HCM va
Ha No&i nhe sw kién thanh 1ap Thanh phé Thia Birc va co s& ha tAng khu vuc phia
Doéng Ha Noi phat trién an twong.

Hinh 4: Ngudén cung mé&i nha xay sn khan hiém & Ha Noi, giam Hinh 5: Nguén cung méi nha xay sin & TP HCM burt pha, ting 101%
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Thi trwd'ng BPS nha & tai cac tinh lIan can TP. HCM va Ha NGi tr&
thanh diém nhan trong 2020-21 nh& co’ s& ha tang phat trién

Nham dao ngwoc nguy co suy thodi nén kinh t&, Chinh pha d& c6 cac déng thai
quyét liét thic day dau tw cong, déc biét |4 dau tw phat trién co' s& ha tAng. Theo
Téng cuc thdng ké Viét Nam, trong 2020, téng cac khodn dau tw giai ngan tw
ngan sach Nha nuwéc (dau tw cong) tidng manh 34,5% svck dat 466,6 nghin ty
dong, va hoan thanh 91,1% muc tiéu cad ndm cta Chinh phu. Day la con sb giai
ngan cao nhét cta chinh phu trong giai doan 2011-2020.

Mot s6 dy an co s& ha tang dang chu y duwoc khéi cong xay dwng/hoan thanh
trong nam 2020: 1) Vao 30/9, B6 giao thdng van tai da khéi cong ba dw an thanh
phan tai dw an cao tbc Badc Nam, gdbm cac tuyén Mai Son-Quédc 16 45, cao toc
Vinh Hao-Phan Thiét va cao tbc Phan Thiét-Dau Giay, 2) dudng cao téc Lo Té -
Rach Sai vé&i tdng mirc ddu tw 6.300 ty ddng, ndi véi cao tbc N2 co thé lien két
Binh Phwéc, Binh Duwong va TP. HCM véi Bong bang séng Clru Long, da duoc
hoan thanh vao thang 10/2020 va 3) duwd'ng vanh dai 3 Ha Néi (doan Mai Dich —
Thang Long) vé&i tbng vén dau tw 8.500 ty da dwoc hoan thanh vao thang
11/2020, duoc ky vong sé gidm Un téc giao théng trong khu vre ndi thanh.

Co s& ha tang dwoc thic day da nang gia dat tai mot s6 khu viee tai mét sb tinh
lan can TP. HCM va Ha Noéi Ién m6t tAng gia mai, nhuw moét sb noi & Ba Ria-Viing
Tau tang 40% svck, & Phan Thiét ting 60% svck, Gia Lam tang 20% svck, Nha
Bé tang 50% svck...

Chung t6i ky vong cac tinh 1an can TP. HCM va Ha Noi tiép tuc dan dét thi trwdng
nha & 2021, dwoc thic day b&i dau tw cong sé tiép tuc tdng trong ndm 2021 do
chung téi tin rang Chinh pht sé duy tri ndi 1dng chinh sach tai khéa nham hd tro
tang trwdng kinh té. Trong tudn dAu tién ctia nam 2021, Tha twéng Nguyén Xuan
Phuc da téi du 1€ théng tuyén cao téc Trung Lwong — My Thuan va 1é khéi cong
Cang hang khong quéc té Long Thanh — giai doan 1. Theo quan diém cla ching
t6i, viéc nay cho thay cam két ctia chinh phu trong viéc thic day dau tw cong va
phét trién co s& ha tang clia dat nuwéc.

Hinh 6: DAu tw céng tang manh 34,5% svck trong nam 2020 Hinh 7: Vén nha nwéc giai ngan hang thang
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Hinh 8: Ké hoach cac dw an dau tw céng Ié&n trong giai doan 2020-2026

Dw an Toéng von dau tw (ty ddng)  Thoi diém khéi cong Hoan thanh
Metro 1 (Bén Thanh - Sudi Tién) 43.757 2012 Q4/21
Metro 2 (Bén Thanh - Tham Lwong) 47.800 2021 2026
Cao téc TP HCM - Tha Dau Mét - Chon Thanh 24.150 2021-25
Cao téc TP HCM - Moc Bai 10.668 2021 2026
Puong song hanh QL50 3.816 2021-25
BPuwdng vanh dai 2 6.500 2021-25
BPudng vanh dai 3 19.871 2021-25
D an nao vét Soai Rap (giai doan 3) 8.977 2021-25
Dw &n cai thién méi trwd'ng nwdc 11.282 2015 2021
Dy an san bay Long Thanh 109.112 2021 2025
11 dw an thanh phan cao téc Bac - Nam phia Bong 118.716 2019 2021-25

NGUON: VNDIRECT RESEARCH, BO GIAO THONG VAN TAI

Hinh 9: Danh sach 11 dw an thanh phan dwong cao téc Bac-Nam phia Déng va cao téc My Thuan-Can Tho

Cao toc

Téng vén dau tw (ty déng) Chiéu dai (km) Thoi diém khéi cong  Hinh thirc dau tw

Cao B6 - Mai Son
Cam Lo - La Son

Céu My Thuan 2

Mai Son - Quéc 16 45
Vinh Hao - Phan Thiét
Phan Thiét - Dau Giay
Dién Chau - Bai Vot
Nha Trang - Cam Lam
Cam Lam - Vinh Hao
Quéc 16 45 - Nghi Son
Nghi Son - Dién Chau

1.612 15 Q4/19 DAu tw cong
7.900 98 Q1/20 PAu tw cong
5.125 7 Q1/20 Dau tw coéng
14.703 63 Q3/20 DPau tw cong
19.648 101 Q3/20 DAu tw cong
19.571 99 Q3/20 PAu tw cong
13.596 50 2021-25 PPP
5.131 49 2021-25 PPP
15.013 78 2021-25 PPP
7.769 43 2021-25 PPP
8.648 50 2021-25 PPP

NGUON: VNDIRECT RESEARCH, BO GIAO THONG VAN TAI
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Ba quy dinh néi bat dwoc ban hanh vao nam 2020 gip thao g& mot
s6 nut that trong viéc phé duyét cac dw an khu dan cw

Nghi dinh 148 thao g& nut that cho cac dw an dang ch& phé duyét do van
de dat cong xen ké

Ngay 18/12/2020, cac co quan chirc nang da dwa ra cac gidi phap thao g& nut
that trong viéc phé duyét dw an khu dan cw cé quy dét hén hop théng qua Nghi
dinh 148/2020/NB-CP. Theo Nghi dinh 148 co6 hiéu lwc tr ngay 8/2/2021, cac
thira dat cong nhé hep do Nha nwéc quan ly ndm xen ké trong cac dy an cé dién
tich trén dwdi 10% dién tich dy an sé khong phai thong qua dau gia ma sé duoc
giao hodc cho thué. Diéu nay sé gidi quyét nat that da khién it nhat 158 dy an
khu dan cw bi hodn dau tw xay dwng trong 5 nam qua, nhw dw an 90ha Bac
Phuéc Kién ctia Qubc Cudng Gia Lai (QCQG), Lexington Residence, Green Star
Sky Garden bj dinh chi thi cdng do van dé dat cong, My Phudc 4, Landcaster
Legacy... Hon 10 dy an ctia NVL c6 thé tién hanh cac tha tuc phap ly dé cap sb
dd cho ngwdi mua nha.

Luat Xay dwng stra doi 2020 sé cat giam moét s6 quy trinh, don gian héa tha
tuc hanh chinh

Luat Xay dwng stra dbi bd sung mot sb diéu clia Luat Xay dwng dwoc Québc hoi
khoa XIV théng qua va cé hiéu luc thi hanh tir ngay 01/01/2021. Luat stra d6i va
bd sung mot s6 quy dinh vé mién gidy phép xay dung, ct gidm mét sé quy trinh,
don gian hda tha tuc hanh chinh va rat ngan thoi gian cap phép xay dwng. Cu
thé hon, cong trinh xay dwng da dwoc co quan chuyén mén vé xay dwng thong
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bao két qua tham dinh thiét ké xay dung trién khai sau thiét ké co s& thi duoc
mién giay phép xay dwng.

Théng tw 21/2019/TT-BXD: Thay déi dién tich str dung cén ho t6i thiéu
khéng dwéi 25 m? mé ra co hdi cho ngwei mua nha binh dan

Vao ngay 31/12/2019, B6 Xay dwng da ban hanh Théng tw sb 21/2019/TT-BXD
quy dinh Quy chuén ky thuat quéc gia vé Nha chung cw, cé hiéu lyc tir ngay
01/7/2020. Theo d6, c&n ho trong tda nha phai c6 it nhat mét phong khach va moét
khu vé sinh va dién tich st dung téi thiéu clia c&n hod chung cw khong dusi 25
m? (trvoc day la 45 m2).

Hinh 10: Ba quy dinh m&i ban hanh dang chu y trong ndm 2020 gitp thao g& mot s6 nat that trong viéc phé duyét cac dw an khu dan cw

Cac thira dat céng nhé hep do Nha nuéc quan Iy ndm xen ké
tfrong cac dw an co diér] tich trén dwdi 10% dién tich dw an sé
khdng phai théng qua dau gia ma dwoc giao hoac cho thué.

Luat stra d6i va bd sung mét sé quy dinh vé& mién gidy
phép xay dung, cat giam mét s6 quy trinh, don gian
hoa tha tuc hanh chinh va rit ngan thei gian cap phép
xay duwng.

Can hé trong tda nha phai co it nhat mét phang khéach va mot
khu vé sinh va dién tich st dung t6i thiéu clia can ho chung
cur khéng duwdi 25 m2 (trwedc day la 45 m2).

NGUON: VNDIRECT RESEARCH, BO GIAO THONG VAN TAI

Lai suat vay thé chap trung binh giam sau khi cac ngan hang ha lai
suat huy doéng

L&i suat vay thé chap trung binh giam trong nam 2020 gitip kich thich nhu
cau mua nha

K& tir khi bung phat dich Covid-19 vao thang 1/2020, Ngan hang Nha nudc Viét
Nam (NHNN) da ba Ian cat gidam |4i suat diéu hanh (vao thang 3, thang 5 va thang
10 nam 2020) nhdm nd lwc ctu nén kinh t& khéi hau qua cla dai dich. L&i suat
tai cAp vén/lai suat chiét khdu gidm xubng 4%/2,5% (tr 6%/4%, trudc dot cat
giam |4i suét diéu hanh dau tién vao ngay 20/03). Diéu nay giup giam bét ap luc
cho ngan hang vé chi phi dw phong va giam chi phi 1ai vay cho khach hang. Do
do, cac ngan hang da dua ra cac gdi kich cau, nhw mién |4i suét va gidm |&i suét
cho vay nham dao ngwoc nhu cau vén thap clia ngudi mua nha do &nh huéng
dai dich Covid-19 va nguén cung nha & khan hiém. Vao cuéi thang 12/2020, |4
suét vay thé chap trung binh tir cac ngan hang trong nwédc da gidm 2,1% diém
xudng 9,2%, mirc thap nhat trong 10 nam.
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Hinh 11: Lai suat thé chép trung binh giam trong nam 2020 sau

khi cac ngan hang noéi dia ha lai suat huy dong

Hinh 12: L3i suat huy déng ky han 6 thang va trén 6 thang cua cac ngan
hang giam 100-210 diém co ban tir thang 3/2020

18,0%

16,0%

14,0%

12,0%

10,0%

8,0%

6,0%

4,0%

2,0%

0,0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

NGUON: VNDIRECT RESEARCH, NGAN HANG NOI BIA

%
740%  7,40%
% 7,20% 7,20%
o _— e c——
7% 6.80% 6380% 6.60% X
S= el 6509

N 6,00%
640% S _ o=

6,00% 5,80%_
6% “o_ 5,60%
o 500% S e
‘-‘\5,30% 5,30%
| .
7
4,68%

6:40% 5,80%

5,60%

\‘,19’19
RN

PP PP PP PP PP PP
NNV U R O R N R O O
AR P M M M NP PO RO MO
NSNS N RS SN SNSRI
QY Q97 QO QO QO 9O Q9O QO QO O Qo O ©°

VCB-6T VCB-12T = == == MBB-6T
e MBB-12T BID-6T === BID-12T

\Y
N
2018

2019 2020

NGUON: VNDIRECT RESEARCH, BAO CAO CONG TY

www.vndirect.com.vn

Ap lwc lam phat giam trong nam 2020 sé giup NHNN tw tin hon trong viéc
duy tri chinh sach tién té phu hop vao nam 2021

Chinh phu da kiém soat tét lam phat ndm 2020 & mic 3,2%, dwdi mirc lam phat
muc tiéu 1a 4%. V&i viéc ngdn chan thanh céng Dich t& lon Chau Phi (ASF), tong
s6 lwong dan lon da dwoc phuc héi vé mire trwde dich ASF va gia thit lon gidm
xudng 72.900 déng/kg vao cudi thang 12 nam 2020 (-24,1% so v&i mirc dinh vao
thang 4-thang 8). Chung toi ky vong CPI sé & mirc 2,9% vao nam 2021 vi gia thit
lon gidm do quy mé dan lon trong nwéc phuc héi vé mire trudc ASF tir Q3/2020
va vac-xin ASF dy kién s& dwoc san xuét thwong mai va ban ra thi trwong tor
Q3/2021. Gi4 thit lon gidm c6 thé gép phan lam gidm chi sb gia tiéu dung lwong
thwc, thwe pham (Iwu v thit lon chiém 11,6% trong ré tinh CPI lwong thucva 4,2%
trong rd tinh CPI toan nganh).

Vi ap lwe lam phat gidm, ching t6i ky vong NHNN sé duy tri chinh sach tién té
phu hop vao ndm 2021. Mac du chiing t6i khong ky vong NHNN sé& cat giam thém
14 suat diéu hanh, nhwng chung téi tin rang NHNN sé& khéng nang |&i suét ndm
2021 nham tiép tuc hd tro nén kinh té bang cach duy tri néi 1dng chinh sach tién
té. Theo d8, chung tdi cho rang |ai suat cho vay thé chap sé van dwoc duy tri &
murc thap trong nam 2021 dé kich ciu bat dong san.

Chung téi Iwa chon cé phiéu VHM, NLG va KDH
Chung t6i wu tién cac nha dau tw s& hiru cac tiéu chi sau:

e Sép trién khai cac dw &n ma doanh nghiép da dwoc cap phép xay dwng hodc
gidy chirng nhan quyén s dung dét (QSDP) hoac c6 kha nang cao dwoc cap
phép trong nam 2021,

e S& hivu quy can hd cho phan khic trung c&p va binh dan do cac phan khic
nay duoc thic ddy béi nhu cau thuc & cla ngudi dan; va

e S& hivu strc khde tai chinh lanh manh (ty 1& don bay thap, thanh khoan cao)
nham chéng lai cac rii ro that chat tai chinh tin dung di véi thi truong BDS
nhuw dé cap & trén.

Dwa vao cAc tiéu chi trén, Nam Long (NLG), Vinhomes (VHM) va Khang bién

(KDH) hién dang la cac cb phiéu dwoc ching téi lwa chon.
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Hinh 13: So sanh doanh nghiép cting nganh

Ty suét cb tirc

P/E (x) P/B (x) ROE (%) (%)
Giacd Giamuc Tylé Vén héa CARG Ty Ié n¢
phiéu (dv  tiéu(dv  ting (triéu EPS 3 rong/vén
Tén cong ty Ma ban dia) ban dia) gid  Khuyén nghij USD) nam (%) 2020F 2021F 2020F 2021F 2020F 2021F 2020F 2021F CSH
Trung binh trong nwéc 17,9 14,8 13,6 2,1 1,8 14,3 144 1,5 1,5 42,6
Trung M trong nuwéc 179 146 132 1,9 1,7 14,2 14,0 1,8 1,8 31,5
Trung binh khu wrc (12,2) 17,8 10,9 0,9 0,8 9,6 11,1 4,0 4,4 55,0
Trung Vi khu we (6,3) 11,2 8,7 0,8 0,8 6,6 7,3 3,7 4,4 52,0
Viét Nam
Vinhomes VHM VN 99.500 124.800  25,4% Kha quan 14.192 33,5 12,1 10,2 3,8 2,8 368 30,8 1,0 1,0 1,3
Novaland NVL VN 80.000 NR N/A KKN 3.691 N/A 20,9 20,0 3,0 2,6 14,7 135 0,0 0,0 113,1
Khang Dien KDH VN 35.500 29.100 -18,0% Trung lap 860 7,5 17,8 15,4 2,4 2,2 129 145 1,4 1,4 -5,5
Dat Xanh DXG VN 21.400 NR N/A KKN 481 N/A 11,3 11,0 1,4 1,3 13,7 12,1 2,2 2,2 43,4
Nam Long NLG VN 35.200 34.800 -1,1% Kha quan 420 28,3 9,1 7,9 1,4 1,2 16,1 17,7 2,3 2,4 19,6
Trung Quéc va Héng Kéng
China Vanke-A 000002 CH N/A 29,7 N/A Trung lap 51.241 11,8 7,5 6,1 1,5 1,3 21,1 222 4,0 4,4 45,1
Sun Hung Kai 16 HK 102,5 131,0 27,8% Kha quan 40.410 9,4) 8,6 8,1 0,5 0,5 57 5,8 52 5,4 13,6
China Owerseas Land 688 HK 23,9 32,0 33,7% Kha quan 26.112 11,9 5,3 4,7 0,7 06 17,0 174 6,2 7,0 32,8
China Resources Land 1109 HK 31,9 40,8  27,9% Kha quan 30.541 11,9 9,3 8,2 1,2 1,2 21,8 24,2 3,7 4,2 30,9
China Evergrande 3333 HK 15,9 20,6  30,0% Kha quan 28.727 (14,3) 9,5 8,3 1,2 1,1 23,6 26,2 4,5 53 181,0
Country Garden 2007 HK 9,7 10,1 3,7% Trung lap 28.540 8,8 4,9 4,0 1,0 0,9 322 342 6,7 8,2 52,0
Indonesia
Pakuwon Jati PWON 1IJ 600 700,0 16,7% Kha quan 1.757 3,1 8,3 7,0 1,2 1,0 15,1 159 2,6 2,4 2,7
Bumi Serpong Damai  BSDE 1J 1.320 1.700,0  28,8% Kha quan 1.747 19,0 7,3 6,6 0,5 0,4 6,6 6,9 1,9 1,4 9,5
Ciputra Development CTRA IJ 1.052 1.500,0  42,6% Kha quan 1.295 (4,1) 13,0 12,4 0,8 0,8 6,6 6,6 1,1 1,2 27,8
Summarecon Agung SMRA 1J 1.145 1.500,0  31,0% Kha quan 767 13,9 16,8 13,7 1,2 1,1 7,2 8,3 1,1 1,2 77,3
Malaysia
KLCCP Stapled KLCCSS MK 7,6 7,9 4,0% Trung lap 3.147 1,4 20,0 189 1,2 1,2 6,6 7,3 6,0 6,4 9,6
SP Setia SPSB MK 1,3 0,9 -30,2% Kha quan 903 (14,1) 20,1 8,6 0,3 0,3 1,1 2,6 1,0 2,3 62,3
Sime Darby Property SDPR MK 0,8 0,9 5,6% Kha quan 1.034 (226,3) 24,0 13,7 0,4 0,4 2,5 4,3 1,3 2,2 25,7
Singapore
CapitaLand CAPL SP 3,3 3,4 2,3% Kha quan 12.790 (17,00 19,5 11,2 0,6 0,6 4,6 5,3 4,4 4,4 62,9
Keppel Corp KEP SP 57 65 13,9% Kha quan 7.652 (900 NA 110 07 07 (22 65 23 42 83,7
City Developments CIT SP 9,4 10,1 7,3% Kha quan 5.116 (10,0) 33,0 17,9 0,6 0,5 1,7 3,3 1,5 1,8 58,2
UOL Group UOL SP 7,1 7,3 2,7% Kha quan 4.774 (9,70 56,0 1972 0,6 0,5 2,8 2,9 2,7 2,7 29,5
Frasers Property FPL SP 1,7 1,7 -0,1% Kha quan 2.784 (17,2) 8,2 8,7 0,4 0,4 53 4,9 5,0 5,0 110,6
Ascott Residence ART SP 1,3 1,1 -14,1% Kha quan 2.458 (6,3) 73,7 254 0,8 0,8 1,0 3,0 2,6 4,6 54,6
Thai Lan
Land And Houses LH TB 8,8 9,1 3,0% Kha quan 3.207 9,2) 140 11,3 1,7 1,6 12,1 148 7,8 6,9 85,1
WHA Corporation WHA TB 4,4 4,0 -9,0% Kha quan 1.555 4,4 17,6 13,2 1,5 1,4 8,7 11,3 3,4 4,6 109,7
Pruksa Holding PSH TB 14,6 9,7 -33,6% Kém kha quan 905 (16,2) 7,3 7,1 0,6 0,6 7,9 7,9 10,6 7,9 67,0
Supalai SPALI TB 16,7 18,9 13,5% Kha quan 1.286 (3,6) 7,8 6,5 0,9 0,8 11,5 13,0 6,5 6,5 32,7
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HE THONG KHUYEN NGHI CUA VNDIRECT

Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha nang sinh |&i ctia ¢d phiéu tir 15% trd 1én

TRUNG LAP Kha n&ng sinh 161 ctia ¢ phiéu ndm trong khodng ttr -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha nang sinh I&i ctia cé phiéu thap hon -10%

Khuyén nghi dau tw dwoc dwa ra dya trén kha nang sinh 16i dw kién clia c6 phiéu, duoc tinh bang tong cta (i) chénh léch
phan tram gitra gia muc tiéu va gia thi trwdng tai thoi diém cong bo bao céo, va (i) ty suat co tie dy kién. Triv khi dwoc néu
rd trong bao cao, cac khuyén nghj dau tw co thdi han dau tw la 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TiCH cucC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tich cwe, tinh trén co' s& vdn héa thj trwdng gia quyén
TRUNG TiNH Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi trung binh, tinh trén co’ s& vén héa thi trwéng gia quyén
TIEU CUC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tiéu cwe, tinh trén co' s& vdn héa thj trwdng gia quyén
KHUYEN CAO

Bao cao nay duoc viét va phat hanh béi Khéi Phan tich - Cong ty C phan Chung khoan VNDIRECT. Théng tin trinh bay trong bao cao
dwa trén cac ngudn duoc cho la dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cac ngudn tin nay bao gom thong tin trén san giao dich chirng khoan
hoac trén thi trwdng noi ¢ phiéu dwoc phan tich niém yét, thong tin trén bao cdo dwoc cong bb clia cong ty, thong tin dwoc cong bd rong
réi khéc va cac thong tin theo nghién ctru ctia ching toi. VNDIRECT khong chiu trach nhiém vé dd chinh xac hay day da ctia nhivng théng
tin nay.

Quan diém, dy bao va nhirng wéc tinh trong bao cao nay chi thé hién y kién cia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhirng quan diém nay
khéng thé hién quan diém chung clia VNDIRECT va cé thé thay déi ma khong can théng bao truéc.

B&o céo nay chi nhdm muc dich cung cép thong tin cho cac nha dau tw clia Cong ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT tham khao va
khong mang tinh chat m&i chao mua hay ban béat ky chwng khoan nao dwoc thao luén trong bao cao nay. Cac nha dau tw nén co cac nhan
dinh déc lap vé thong tin trong béo céo nay, xem xét cac muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cau dau tw cta minh, tham
khao y kién tw van ti cac chuyen gia vé cac van dé quy pham phap luét, tai chinh, thué va céc khia canh khac trvéc khi tham gia vao bat
ky giao dich nao vai c¢b phiéu clia (cac) cong ty dwoc dé cap trong bao céo nay. VNDIRECT khong chiu trach nhiém vé bat ct két qua nao
phat sinh tlr viéc st dung ndi dung clia bao cao dwéi moi hinh thirc. Ban bao céo nay la san phdm thudc s& hivu ctia VNDIRECT, nguoi
st dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, sira déi, ddng tai Ién cac phuong tién truyén thong ma khong cé sw ddng y bang van
ban clia VNDIRECT.

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

Chu Btrc Toan — Chuyén vién Phan tich
Email: toan.chuduc@vndirect.com.vn

Nguyén Thi Cdm TG — Chuyén vién Phan tich
Email: tu.nguyencam2@vndirect.com.vn

Céng ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT

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

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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