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Nganh-Bat dong san

22/07/2021

NGANH BAT DONG SAN NHA G VA NGHi DUGNG

Téng quan thi trudng: B4t chap dai dich COVID-19, bat dong san van 1a nganh hap
dan nha dau tu trong 6T2021 véi muic tang trudng cao nhat vé sé lugng doanh nghiép
thanh 13p méi (+44,8% n/n) va sé lugng doanh nghiép quay tré lai hoat déng (+19,6%
n/n). Vén FDI dang ky vao nganh nay tdng dén 35% n/n, dat gan 1,2 ty USD trong
6T2021 so v&i muc gidm 3% n/n cla téng vén FDI dang ky.

Phén khuc cdn hd co két qua ban hang kha quan trong 6T2021 véi 7.400 can (+28%
n/n) tai TP.HCM va 8.100 can (+20% n/n) tai Ha Néi. Gia ban can hé sc cép tai TP.HCM
ti€p tuc tdng nhanh hon Ha Ndi do nguén cung thiéu hut, md ban cac du an hang sang
m&i va su thanh 13p TP.Tha Duc bén trong TP.HCM. Ty suét Igi nhuan cho thué can hd
ti€p tuc gidm trong ba nam qua xuéng 4% tai TP.HCM va 4,6% tai Ha N&i tinh dén
Q2/2021 do nhu cau thué nha ti ngudi nudc ngoai va thu nhap cdia ngudi thué bi giam.
Vé phan khic nha phé/biét thu, TP.HCM ghi nhan su sut gidm trong khi Ha N&i co6 su
tdng trudng manh vé ngudn cung mdi va sé lugng ban hang trong Q2/2021. Thj
trudng bat déng san & cac tinh 1an can clia TP.HCM (Binh Duang, Péng Nai, v.v.) ngay
cang thu hat dau tu trong nhiing ndm gén day chi yéu nhd vao su thiéu hut nguén
cung tai TP.HCM, hé théng co s& ha tdng dugc cai thién va gia ban hgp ly hon.

Phan khic nghi dudng c6 dau hiéu phuc héi tir Q2/2020, trong dé nha lién ké/nha phé
thuong mai la sdn phdm dugc ua chudng vdi ty 1é hdp thu cao nhat. Nguén cung mdéi
trong 6T2021 chd yéu dén ti Binh Thuén, Ba Ria-Viing Tau va Pha Quéc. Lan séng
COVID thi 4 sé lIam gian doan su phuc héi clia phan khic nay trong ngén han, tuy
nhién, nhu cdu du lich rat 16n clia ngudi dan sau méi lan séng COVID-19 va viéc chinh
phi chuén bj th&t nghiém cho khach du lich da tiém vac xin dén Phu Quéc sé hé trg su
phuc héi ctia phan khic nay trong dai han.

Ca hdi & Thach thiic: Nganh nay co6 trién vong tich cuc trong dai han nhd nhiéu déng
Iyc tdng trudng: nén kinh té phuc héi, dan sé tré, quy mé hd gia dinh gidm, téc do tang
dan s6 thanh thij cao, hé théng co s& ha tang dugc cai thién va ty I& dan sé dugc tiém
chling tang Ién. M3t khac, dai dich di&n bién phtic tap, cac van ban phap ly chéng chéo
va hoat déng dau co dat dai la nhiing thach thic déi véi sy phat trién cla thi truéng.
Trién vong: Ngudn cung cén hd tai TP.HCM du kién sé& tuong ducng véi muc ndm
2020 trong khi nguén cung nha ph/biét thy cé thé gidm manh vao ndm 2021. Nguén
cung can hé va nha phé/biét thy tai Ha Noi dyu kién sé& tang trudng kha trong nam nay.
Nhu cadu mua nha van manh, dac biét 1a ti tdng I8p trung luu va giau co. Gia ban sé tiép
tuc tdng chl yéu nhd nguén cung han ché va hé théng co s ha tang dugc cai thién.
TP.HCM va Ha Ngi sé c6 thém cac dy an nha & c6 thuong hiéu danh cho tang I6p giau
c6 trong khi nguén cung cac dy an can hd binh dan cé gia ban dusi 1.000 USD/m? s&
ti€p tuc khan hiém. Cac dy an khu dé thi tich hgp tai cac huyén va cac tinh Ian cén
TP.HCM va Ha Néi sé ti€p tuc thu hiat cac nha dau tu, dac biét 1a nhitng céng ty cé
thuong hiéu va nang luc tai chinh tot.

Udéc tinh Tsn Uéc tinh Tsn
MsCk Vénhea 2021 2021 doamhthu uang lginhugn uang
(ty déng) P/E P/B 2021ty 9 rong2021 9
A n/n B n/n

déng) (ty déng)

VHM 355.268 11,0 3,2 89.200 24.7% 32.186 17.7%
NVL 151.929 35,0 4,7 21.438 326.5% 3.735 -4.7%
KDH 22.836 18,2 2,4 4.920 8.6% 1.254 8.7%
NLG 10.883 9,5 1,1 5.193 134.3% 1.194 43.0%
DXG 10.677 8,9 1,0 9.220 218.9% 1.236 n/a
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Nganh-Bat dong san

22/07/2021

Téng quan thi truéng
Nganh dau tu hap dan bat chap dich COVID-19

Bat déng san luén nam trong Top 3 nganh thu hat vén FDI ky méi va tdng thém sudt
10 ndm qua va trong 6T2021. Mac du t8ng vén FDI dang ky vao Viét Nam nam 2020
gidm 25% n/n xudng 28,5 ty USD do tac dong ti COVID-19 nhung nganh bat déng
san van ghi nhan muc tang trudng 8% theo nam, dat gan 4,2 ty USD, theo Cuc D4u tu
nuGc ngoai - B K& hoach va Dau tu. Khodn dau tu16n nhat vao nganh nay ndm ngoai la
Céng ty TNHH Phat trién THT (Han Quéc) diéu chinh tang v8n dau tu thém 774 triéu
USD cho du an Khu dé thj Tay Hé Tay tai Ha Néi. Trong ntfa dau ndm 2021, nganh bat
déng san tiép tuc ghi nhan muc tang trudng vén FDI dang ky 1én dén 35% n/n, dat gan
1,2 ty USD trong khi t8ng vén FDI dang ky ctia Viét Nam lai gidm 3% n/n.

Theo C8ng théng tin qudc gia vé dang ky doanh nghiép, so vdi cac nganh khac thi bat
déng san co6 téc dd tang trudng cao nhat vé sé lugng doanh nghiép thanh lap méi
trong 672021 14 44,8% n/n so v&i muc gidm 15,4% n/n, xuéng 6.694 doanh nghiép
nam 2020. Két qua nay mét phan la nhd Luat Dau tu 2020 ap dung tu ngay 1/1/2021
khéng yéu cau vén phap dinh t6i thiéu 20 ty déng khi thanh 1ap doanh nghiép bat déng
sdn méi. Ngoai ra, nganh nay cling ghi nhan muic tdng trudng cao nhat vé sé lugng
doanh nghiép quay tr&lai hoat déng la 19,6% n/n v&i 831 doanh nghiép trong 6T2021
va muc tang trudng cao thu haila 31,4% n/n vdi 1.177 doanh nghiép quay trd lai hoat
doéng trong nam 2020.

Phéan khuc cén hd ghi nhan két qua ban hang kha quan trong
6T2021

Ngudn cung mgi va sé lugng can hé ban dugc nam 2020 tai hai thanh phé I6n nhat |a
Ha Noi va TP.HCM gidm xuéng muic thap nhat trong 6 nam chu yéu do: (1) COVID-19
dan dén gian cach xa hdi va Iui thdi gian t8 chiic cac sy kién ban hang va (2) qua trinh
phé duyét dy an mdi va tinh tién sir dung dat bi kéo dai va tam ngung hon ba ndm qua
do cac van ban phap luat chéng chéo, mau thudn nhau. Tai TP.HCM, nguén cung mdi
nam 2020 gidm 35% n/n xuéng 17.300 can va s6 lugng ban hang gidm manh 49% n/n
xuéng gan 15.100 can, theo CBRE. Ha Néi cling c6 xu hudng tuong tu véi nguén cung
mdi gidm 52% n/n xudéng gan 18.000 can va sd lugng ban hang gidm 37% n/n xuéng
géan 18.200 can.

Thi trudng phuc héi nhe trong 6 thang dau nam 2021 chi yéu nh& cac tinh va thanh
phd cdng b8 quy hoach méi, khéi céng nhiéu dy an ha tang trong diém va sy thich ing
cla chu dau tu vdi giai doan ‘binh thudng mdi' théng qua Ung dung céng nghé trong
ban hang va ti€p thi, dua ra lich thanh toan thuan Igi hon va goi vay mua nha uu dai hon
cho khach hang.

Tai TP.HCM, c6 gan 4.000 can hé mdi dugc chao ban trong Q2/2021, cao gap déi so
V@i quy trudc. Phan khic trung cép (gia ban 1.000 - 2.000 USD/m?) chiém uu thé véi ty
trong 79% ngudn cung mdi so v&i 17% trong nam 2020. Ngudn cung mdi trong
6T2021 la 5.600 can van thap hon 9% so vd&i cung ky ndm ngoai. Khu Tay va khu Nam
vuot qua khu Déng véity trong 1an lugt 1a 31% va 26% trén téng nguén cung méi. Két
qua ban hang Q2/2021 kha quan véi 4.700 can (+76% q/q) va ty 1é hdp thu hon 80%.
Doanh s& ban hang trong 6T2021 tang 28% n/n, dat gan 7.400 can.
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Ha Ndi dat muc tang trudng hai con sé trong 6T2021 v3i ngudn cung mai dat hon
7.900 cén (+10% n/n) trong d6 phan khuc trung cap chiém uu thé véi ty trong 79%.
Xét vé vi tri, khu déng va khu tay dan dau thi trudng véi ty trong tuong déi bang nhau
~39% téng ngudn cung mdi trong 6 thang dau nam. Lugng ban hang dat gan 8.100 can
(+20% n/n).

Gia ban trung binh so cap can hd chung cu tai hai thanh phé cé xu hudng tang nha:
(1) nguén cung han chég,
(2) m&ban cac du an cao cdp va hang sang mdi,
(3) hé théng co s3 ha tdng cai thién va

(4) gia vat liéu xay dung tang trong khi vat liéu xay dung chiém khoang 60% gia tri
xay dung céng trinh.

Gia can ho tai TP.HCM tang nhanh han Ha Néi va dang d&t hon 1,5 1an do:
(1) van dé phé duyét dy an va thiéu hut nguén cung & TP.HCM nghiém trong hon,

(2) TP.HCM c6 du &n hang sang ndi bat 1a Grand Marina Saigon véi gia ban cao ky
luc 16.000-17.000 USD/m? va

(3) thanh 13p Thanh phé Thi Blc ndm trong TP.HCM vao cudi ndm 2020 théng qua
viéc sat nhdp Quén 2, Quan 9 va Quéan Tha Duc. Tinh dén Q2/2021, gia ban trung
binh so c&p tai TP.HCM dat 2.260 USD/m? (+16% n/n) trong khi Ha Néi dat 1.472
USD/m? (+7% n/n).

Nhu ciu thué nha clia ngudi nudc ngoai va thu nhap clia khach thué thdp hon dan dén
gia thué gidm 30%-50%. Do gia can hd tdng nhanh hon nén ty suat Igi nhuan cho thué
can hé tai TP.HCM gidm nhanh hon Ha Néi, ti 5,2% nam 2019 xuéng 4% vao Q2/2021
trong khi Ha Ni chi gidm 0,6 diém % xuéng 4,6% trong giai doan nay.

USD/m2 Gia ban trung binh so cap Ty suéat Igi nhuan cho thué
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Nguédn: CBRE. Nguén: Béo céo Q2/2021 cua batdongsan.com.vn.

Su ddi lap gitia thi trudng nha phé/biét thu tai Ha Noi va
TP.HCM

Ha Noi ghi nhan muc tang trudng kha trong Q2/2021, theo Savills. Nguén cung mdi
trong Q2/2021 Ia 905 can (+15% n/n), chl yéu ti cac dy an An Lac Green Symphony
va Hinode Royal Park. Nguén cung sc c8p dat gan 2.000 can (+5% n/n), trong do
huyén Hoai Dlc chiém ty trong I16n nhat vsi 31%. C6 1.087 can ban ra (+131% n/n)
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trong quy nay. Gia ban so cap biét thula 4.907 USD/m? (+3% n/n), nha liénké 14 5.173
USD/m? (+16% n/n) va nha phé thuong mai va 8.135 USD/m? (+11% n/n). Hau hét
ngudn cung mdai trong tucng lai s& dén ti cac huyén ngoai thanh, dic biét 1a & Hoai
Purc, Gia Lam, Pong Anh, Thanh Tri va Pan Phugng du kién sé dugc nang cép thanh
quan trudc nam 2025.

Ngugc lai, trong Q2/2021 TP.HCM ghi nhan ngudn cung sa cap gidm 30% n/n xuéng
con hon 570 cén va sé lugng ban hang gidm 33% n/n xudng con han 300 can, chd yéu
tU dy an Cityland Park Hills va Van Phuc City. Nguén cung so cap 6 thang dau nam dat
hon 770 can (-44% n/n), thdp nhat trong 5 ndm. Gia ban tha cap tdng 13% n/n, trong
doé Quén 7 cé muc tang trudng cao nhét 1a 20% n/n. Quy hoach nha & ciia TP.HCM dén
na&m 2030 uu tién phat trién cao tang, do d6 ngudn cung nha phé/biét thu dy kién sé&
tiép tuc khan hiém tirndm 2021 trd di. Cling giéng nhu Ha Noi, cac huyén ngoai thanh
cta TP.HCM la Héc Mén, Binh Chanh, Nha Bé, Ct Chiva Can Gid du kién sé dugc nang
cap 1&n quan trong giai doan 2021-2030 va sé la tam diém phat trién ngudn cung mdi
trong tuonglai.

Ha Noi
S6 can ban duoc TP.HCM Sé can ban dwoc "
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Villa ®Nha lién ké villa mNha lidn ké
mNha phé thwong mai Ty 1 héap thy ® Nha phd thwong mai Ty 1& hép thu

Nguédn: Savills.
Thi trwd'ng can hd

can Cac tinh 1an cén tiép tuc thu hat cac nha dau tu
20,000 120% . s A G i e e s g 2 s S
° Binh Duong va Bong Nai la hai tinh lién ké TP.HCM va da va dang trd thanh thj trudng
15,000 g & [ 90% byt doéng san tiém nang trong nhiing nam gan day chd yéu nhd van dé cap phép dy an
10,000 60%  tai TP.HCM g&p nhiéu khé khan vuéng méc, tién dé cac du an ha tdng két néi TP.HCM
5,000 I 30% V@i cac tinh nay dugc ddy manh va gia ban tai cac tinh nay thap hon TP.HCM.
0= i 0% Thijtrusng Binh Duong rat séi déng trong ndm 2020 v&i hon 10.500 can hd mai va hon
cfb\ \‘3&9 Q:S& Q\OQ 5.600 dat nén mdi dugc ma ban véi ty |1é hap thu 1an lugt 1a 87% va 74%, theo DKRA.
SRS Trong 6 thang dau ndm 2021, tinh m& ban hon 2.800 can hé mdi va hon 700 dat nén
Q}\Q mai véi ty & hap thy 1an lugt la 80% va 82%. Phat Dat (HSX: PDR) va D4t Xanh (HSX:
Nguon cung mdi 2020 DXG) Ia mét trong s& nhiéu cha dau tu tai TP.HCM da ma&ban cac dy an can hé tai Binh
® Nguon cung moi 6172021 . o . . . L .
oTylé hép thu 2020 Duang nhu Astral City v&i tong cdng gan 5.000 can, Opal Boulevard v&i gan 1.500 can
Ty 1& hap thu 672021 va Opal Skyline v&i hon 1.600 can. Thi trudng bat dong san Binh Duong hoat déng tot
chl yéu nhdé cac yéu to sau day:
Ngudn: DKRA. - Thanh 13p thanh phé D7 An va Thudn An thudc Binh Duong vao thang 2/2020.
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Thi treé'ng nha pho/biét

Nganh-Bat dong san

22/07/2021

- Gia ban can hé s cap cua Binh Duang thdp hon hon TP.HCM (1.400-1.900 USD/m?
so vdi 1.700-17.000 USD/m?).

- Vi tri gdn TP.HCM nén thu hat nhu cdu ta TP.HCM, dic biét 1a cac cap vg chdng tré
ua thich thiét ké hién dai va cac tién ich trong cac du dn chung cu.

- Binh Duadng la mét trong nhiing trung tdm cdng nghiép phat trién nhat phia Nam
Viét Nam véi ¢o s ha tang phat trién, thd tuc dau tu va hanh chinh nhanh chéng, va
dung thi 2 vé vén FDI dang ky Ty ké tinh dén thang 6/2021. B4t chap dich COVID-19,
tang trudng kinh té cla Binh Ducng vugt Ha Néi va TP.HCM véi GRDP 1a 6,91% vao
nam 2020 va 7,23% trong 6T2021.

- Tinh c6 murc tang trudng dan sé trung binh giai doan 2009-2019 cao nhéat nudc
(4,93%), ty suét di cu thudn cao nhat (194,3/1.000 ngudi) va quy md hd gia dinh thap
nhat (2,9 ngudi/hé), theo diéu tra dan sé nam 2019.

- Binh Duang lot vao top 7 céng déng cé chién lugc phat trién Thanh phé théng minh
tiéu biéu trén thé gidi ndm 2021 tai Di&n dan Céng déng Théng minh (ICF).

OOCOén thw 200 Mt s6 chi dau tu cé tiéng nhu Novaland (HSX: NVL), Nam Long (HSX: NLG) va D&t
4 . 120% v anh (HSX: DXG) m& réng quy dat tir TP.HCM dén Déng Nai dé phat trién cac dy an
0, > ’ . P
3,000 o | 29%  Khu dé thi nhu Aqua City, Izumi City va Gem Sky World véi cac san ph&m chinh Ia dét
2,000 ¢ ¢ 60%  hé&n, nha phé va biét thy. N&m 2020, Déng Nai cung cap hon 2.900 nén dat mdi va
1,000 30%  2.700 c&n nha phd/biét thu véi ty I& hap thu la 66%. Trong 6T2021, tinh m3 ban gan
0 n N 0% 1.500 nén dat mdi va hon 3.700 can nha phé/biét thu méi trong khi TP.HCM khéng co
B 6(9 Q:A'\ qu\ c}\ nguén cung dat nén mdi trong 4 quy viia qua va nguén cung nha phd/biét thy trong
5000" \(\0‘3 K2 \,00 N 6T2021 chi & muc vai tram can. Nhin chung, suc hat cta thi trudng Déng Nai dén tu:
QO
A\
Q - Vitri gdn TP.HCM nén thu hat nhu cau tir TP.HCM, d&c biét 1 tdng I8p trung luu dang
Ngudn cung mai 2020 ngay cang quan tdm dén san phdm ngdi nha tha hai/bat ddng san nghi dudng.
= Nguon cung m&i 672021 ) ]
@ Ty Ié hap thu 2020 - Déng Nai c6 cac quy dat I16n doc bd séng phu hgp dé phat trién cac dy an khu dé thj
uy md I&n ven séng.
Ngudn: DKRA. a“y J
- Nhiéu du an ha tang trong diém dang xay dung/quy hoach tai Déng Nai nhu san bay
quéc té Long Thanh, Cao t6c Bén Luc - Long Thanh, Cao téc Bién Hoa - Viing Tau,
Cao t6c Dau Giay - Phan Thiét, v.v.
- Déng Nai cling la mdt trong nhiing trung tdm céng nghiép phat trién nhat & mién
Nam Viét Nam véi GRDP cao hon TP.HCM (4,44% nam 2020 va 5,74% trong 6T2021)
va duiing thir 5 vé vén FDI dang ky Ity ké tinh dén thang 6/2021.
GRDP vaAtocAdg tang Ten Ty suét di cw thudn 2019 Quy mé hd gia dinh 2019
dan so 1.000 36 36
8% nguot 3.7 : 35 : 35
6% o ¢ ® o 250 1943 3.5
4% 200 3.3
2% ° ° ° 2.9
( ° 150 747 3.1
0% : 100 345 408 29
S @ & @ 50 2.7
& L@ 8 0 22 . )
N &9 TP.HCM HaNoi  Binh  Déng S & O ¢
GRDP 2020 Duong  Nai P S ORI «©
© GRDP 6T2021 A &9
® Téc dd tang dan sé 2009-2019 Q@
Nguén: Téng cuc théng ké va ACBS.
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Ngudn: DKRA.

Nganh-Bat dong san

22/07/2021

Phan khuc nghi dudng c6 dau hiéu phuc hoi

Nhin chung, phan khuc nghi dudng bi anh hudng néng né béi dai dich nhung da co6 dau
hiéu phuc héi tir Q2/2020, trong d6 nha lién ké/nha phd thuong mai bién 1a sdn phdm
dugc yéu thich vai ty 1& hap thyu cao nhat. Phan I6n nguén cung mai trong 6T2021 1a &
Binh Thuan, Ba Ria-Viing Tau va Phu Quéc chid yéu nhd thanh Iap thanh phé bién Phu
Quéc vao cudi ndm 2020 va cac du an co s& ha tang dang trién khai/dugc dé xuat nhu
Cao toc Dau Gidy - Phan Thiét, Cao téc Bién Hoa - Viing Tau va san bay Phan Thiét.
Mot s& du an 18n cé thé ké dén la NovaWorld Phan Thiét, NovaWorld H6 Tram va
Grand World Phu Quéc.

Dé&i vai biét thy bién, nguén cung méi trong 6T2021 cao gép 6,4 lan so v&i 6T2020 va
gén gép déi nam 2020 vai han 1.000 cin dugc md ban, theo DKRA. Ty |é hdp thu san
ph&m nay kha thap, chi dat 25% so v&i 11% trong 6 T2020 va 44% trong ndm 2020.

Nguén cung mdi nha lién ké/nha phé thuong mai bién trong 6 T2021 cao gép 8,4 1an so
6T2020 va cao hon 19% so v&i ndm 2020 vd&i hon 1.300 can dugc md ban. Ty lé hap
thu cao nhéat trong sé 3 loai s3n phdm, dat 71% so vdi 53% trong 672020 va 43%
trong ndm 2020. S&n ph&m nay thu hat dugc nhiéu sy quan tdm tu khach hang nha
tiém n&ng phat trién va tinh thanh khoan cao.

V& condotel, sau thdi ky hoang kim 2016-2017, nguén cung méi gidm xuéng muc thap
ky luc 525 can vao nam 2020 va héi phuc Ién g&n 1.700 c&n trong 6T2021. Ty lé hdp
thu la 63% so v&i 46% trong 6T2020 va 65% trong nam 2020. Condotel la dy an can
hé dugc van hanh nhu mdt khach san. Cac can hé thudc sd hiiu ca nhan va chd s hiu
c6 thé dang ky chuong trinh cho thué can hé giéng nhu phdng khach san.

Nhu céu du lich rat I6n cia ngudi dan sau méi lan séng dich COVID-19 va viéc chinh
pht chudn bj thi nghiém cho ngudi nudc ngoai da tiém vac xin dén du lich Phu Quéc sé
hé trg su phuc hdi clia phan khuc nay. Mat khac, lan séng COVID thd 4 va mau thuan
gilta cac van ban phap luat lién quan dén viéc cép gidy chiing nhan quyén s& hiiu cac
san ph&m nghi dudng dat ra nhirng thach thiic cho sy phuc héi clia phan khuc nay.

Cac van ban phap ly hd trg su phuc héi ciia nganh bat déng
san

Chinh phl @3 ban hanh nhiéu van ban phap ly giup hé trg su phuc héi cla thj trudng bat
déng san vai nhiing diém nédi bat nhu dugc dé cap dudi day:

* Luat Dau tu 2020 (c6 hiéu lyc ti ngay 1/1/2021) don gidn hoa diéu kién lam cha dau

tu dy an nha & thuong mai va b8 sung thém hinh thuic sir dung dat dé thuc hién du an
dau tuxay dung nha 3 thuong mai, v.v.

» Luat Xay dung stia d8i nam 2020 (c6 hiéu luc tir ngay 1/1/2021) gidm thdi gian cap
gidy phép xay dung tir 30 ngay xudng 20 ngay, b8 sung thém gidy phép xay dung c6
thai han, bd diéu kién bé tri dd von theo tién dé xay dung khi khdi cdng xay dung cdng
trinh, v.v.

» Nghij dinh s6 148/2020/ND-CP (c6 hiéu lyc tir ngay 8/2/2021) cho phép giao, cho
thué dat céng xen ké trong du an bat ddng san ma khdng can thong qua dau gia.
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* Nghj dinh 25/2020/ND-CP (c6 hiéu lyc ngay 20/4/2020) cho phép giao dat cho bén
tring dau gia ngay sau khi hoan thanh céng tac gidi phong méat bang, béi thusng, tai
dinh cu va ndp tién st dung dat.

* Nghi quyét 164/NQ-CP thao gd mét sé vudng méc trong viéc trién khai cac dy an
dau tu xay dung khu dé thi.

Tin dung nganh bat ddng san ky vong sé dugc kiém soat tét

Muc tiéu quan trong nhat ctia ting trudng tin dung ndm 2021 1a tap trung vao cac linh
vuc uu tién va can thiét nhu cac du an trong diém qudc gia va nganh xuat khau dé hé
trg téng trudng kinh té. Do do, tin dung déi vdi linh vuc bat dong san dugc kiém soat
chat ché va cé téc dé tang trudng gidm dan. Theo Vu Tin dung - Ngan hang Nha nudc
Viét Nam, tang trudng tin dung cho linh vuc bat déng san trong 6 thang dau ndm du
kién & muic 5,5% so véimuc 26,6% ndm 2018, 21,5% ndm 2019 va 11,9% nam 2020.

Co hbi & Thach thiic
Co hoi

V& dai han, nganh bat déng san tai Viét Nam cé nhiéu tiém nang phat trién nhd nhiing
doéng luc chinh sau:

- Viét Nam c6 nén kinh t& phuc héi va tang trudng nhanh thi hai  Déng Nam A vai téc
do tang trudng GDP nam 2020 la 2,9%, chi sau Myanmar la 3,3%. Trong 6T2021, Viét
Nam da tang trudng vai téc dé &n tugng 5,64% méc du c6 1an séong COVID-19 tha 4 tu
cudithang 4.

- Lai suat tiét kiém tuong déi thap thiac ddy ngudi dan tim kiém cac kénh dau tu sinh I&i
cao hon nhu bat déng san va chiing khoan.

- Dan s6 13n trén 98,2 triéu ngudi, ding th 3 Déng Nam A va thd 15 thé gidi vai
khoadng 68% dan sé trong dé tudi 15-64.

- Tang I6p trung luu tang nhanh, hién chiém 13% dan s6 va dy kién sé& chiém 26% vao
nam 2026.

- Su dich chuyén khai truyén théng ctia ngudi Chau A la nhiéu thé hé séng chung mét
nha. Quy moé hé gia dinh gidm tU 4,6 ngudi/hd nam 1999 xudng 3,8 ngudi/hd nam
2009 va 3,6 ngudi/hd vao nam 2019.

- Viét Nam cé ty 1é d6 thj hda tuong déi thap, chi 38,1% dan sé s6ng & thanh thj vao
nam 2021. Tuy nhién, dykién dan s6 thanh thj sé tang trung binh 2,7%/nam trong giai
doan 2020-2025.

- Chinh phu thic ddy nhiéu du an co s& ha tang dé€ hé trg ting trudng kinh té va phuc
héi thj trudng bat ddng san.
- H chiéu véc xin va ty lé tiém vic xin ngay cang tang sé thuc ddy ngudi mua nudc
ngoai quay trd lai Viét Nam.
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Nguén: ACBS. Nguén: CIA.

Bang: Cacdy an co sé ha tang trong diém

T8ng vén dau tu

Dyan Vitri dykign  (Dykién) _Dukién
2 e batdau hoanthanh
(ty dong)
San bay quéc té Long Thanh (GD1) Déng Nai 109.112 2021 2025
Nha ga T3 —s&n bay quéc té Tan Son Nhat TP.HCM 10.990 2021 2023
San bay Phan Thiét Phan Thiét 11.700 2021 2022
Budng vanh dai 2 (4 doan chua hoan thanh) TP.HCM 23.856 n/a n/a
Budng vanh dai 3 (3 doan chua hoan thanh) TP.HCM 60.024 n/a n/a
Dudng vanh dai 1 (Hoang Cau — Voi Phuc) Ha Noi 7.779 2021 n/a
Tuyén metro s8 1 TP.HCM 43.600 2012 2022
Tuyén metro s8 2 TP.HCM 48.000 2022 2026
Tuyén metro s6 5 Ha Noi 65.400 2022 2026
Cao téc TP.HCM —Méc Bai TP.HCMva Tay Ninh 15.900 2023 2025
Cao téc Trung Luong — My Thuan TP.HCM va Tién Giang 12.668 2009 2021
Cao t6c My Thudn—Can Tho Vinh Long va Béng Thap 4.826 2021 2022
Cao téc Bén Liic — Long Thanh TP.HCM, Long An va Béng Nai 31.320 2014 2023
Cao t&c Bién Hoa— Viing Tau Déng Naiva BaRia—Ving Tau 18.805 2022 2025
Cao téc Van Bén — Mong Cai Quéng Ninh 12.699 2019 2021
11 dy an thanh phan Cao téc Bdc Nam 13 tinh, thanh phé 88.200 2019-2021  2021-2024
Nguédn: ACBS.
Thach thuc

Mac du thi truéng bat ddng san cé nhiéu dong luc tang trudng nhung van phai déi mat
v3i mot s6 thach thic:

* Daidich COVID-19 phtic tap va khé ludng dan dén IUi thai gian dign ra cac sy kién ban
hang, tham quan dy an va tién dé xay dung cdng trinh, dac biét la khi lan séng COVID
thdr 4 tan cdng TP.HCM, thj truéng bat ddng san I6n nhat Viét Nam.

* Cac van ban phap ly lién quan dén thj trudng bat ddng san chua dong bd vé&i nhau, vi
du nhu Luat D4t dai va Luat Kinh doanh bat dong san con chdng chéo, gay cham tré
trong qua trinh phé duyét du an va anh hudng dén hiéu qua cuta cac du an bat dong
san.

* Hoat déng dau co dat dai lam phuc tap va tri hoan su phat trién cla cac du an khu do
thi.
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Trién vong nganh

Thj trudng da héi phuc nhe trong 6 thang ddu ndm 2021 nhung cé thé budc vao giai
doan trdm I&ng trong Q3/2021 do bién thé Delta lay lan nhanh Iam lan séng COVID
thr 4 dién bi€n nghiém trong va kho ludng hon cac lan song trudc. Chung toi ky vong
chinh pht s& ngan chan sy 13y lan cla vi rat trong Q3/2021 va thij trudng bat dong san
sé& phuc héi tré laivao Q4/2021.

Nguén cung can hd tai TP.HCM nam 2021 du kién sé tuong duong véi ndm 2020 trong
khi nguén cung nha phé/biét thy c6 thé gidm manh. Ha Nbéi du kién c6 sy ting trudng
kha vé nguén cung can hd va nha phé/biét thy trong nam 2021 cht yéu nhd md ban
cac du an mdi nhu Vinhomes C8 Loa, Vinhomes Wonder Park va Sunshine Empire.
Nhu cdu mua nha van manh, dac biét |4 tir tang I16p trung luu va giadu cé. Gia ban so cap
s@ tiép tuc xu hudng tadng chl yéu nhd ngudn cung han ché va hé théng co sé ha téng
dugc cai thién.

TP.HCM va Ha Néi s& chao don thém cac dy an nha & co thuong hiéu danh cho tang
I6p s& hitu tir 1 triéu USD trd 1én do s6 ngudi thudc tang I8p nay du kién sé& tang 32%
trong giai doan 2020-2025 Ién han 25.800 ngudi, theo bao cao Wealth Report 2021
cuta Knight Frank. M&t khac, nguén cung du &n can ho binh dan (gia ban so cap dudi
1.000 USD/m?) sé tiép tuc khan hiém mé&c du nhu cau & phan khic nay la rat cao.

Cac dy an khu d6 thi tich hgp quy mé I6n tai cac huyén ngoai thanh ctia TP.HCM va Ha
N&i (Hoéc Mbn, Binh Chanh, Nha Bé, Ca Chi va Can Gis & TP.HCM va Hoai Puc, Gia
Lam, Dong Anh, Thanh Tri va Pan Phugng & Ha Ni) va cac tinh Ian can TP.HCM va Ha
N&i (Binh Duang, Déng Nai, Hung Yén, Hai Phong, Quang Ninh, v.v.) s& dan dau vé
ngudn cung mdi va tiép tuc thu hat cac nha dau tu, dic biét 1a cdng ty cé thuong hiéu
va tiém luc tai chinh manh.

Cac chu dau tu va ngan hang sé tiép tuc hgp tac dé dua ra lich thanh toan va goéi vay
mua nha hdp dan vi dy nhu: thanh toan 30% dén khi nhan nha, cho vay t&i 100% gia tri
c&n hé, thai han vay mua nha 1én dén 35 nam,v.v... L3i sut vay thap va tuong déi én
dinh nhu hién nay sé tiép tuc kich cau thj trudng bat déng san.

Cac ¢6 phiéu chinh
CTCP Vinhomes (VHM)

Vinhomes a cdng ty bat ddng san I1&n nhat vai quy dat 3 khéng 16 1én téi 168 triéu m?
trai dai toan quéc, thi phan dan dau (25% & phan khuc can hé va 21% & phan khac nha
phd&/biét thy trong giai doan 2016-Q1/2021), tinh hinh tai chinh cai thién (ty 1& ng
rong/Vén chu sé hitu gidm ti 66,5% xudng 14,3% trong giai doan 2016-Q1/2021),
nhan dugc sy hé trg ti hé sinh thai Vingroup va kha nang huy déng vén tét. V& phan
khuc c&n hé, céng ty c6 ba dong san phdm 1a Vinhomes Sapphire, Vinhomes Ruby va
Vinhomes Diamond dugc thiét k& cho phan khuc trung cap, cao cap va hang sang. Bén
canh do, VHM phat trién va van hanh cac tda nha van phong tai Ha Noi va TP.HCM va
ma rdng sang phan khuic cédng nghiép véi dién tich dat cdng nghiép cho thué dykién la
2.900ha @ mién Bac Viét Nam.

Céng ty hién dang phat trién ba du an khu dé thj quy mé 18n tai Ha Néi va TP.HCM la
Vinhomes Ocean Park, Vinhomes Smart City va Vinhomes Grand Park va ap dung
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chién lugc ban si tai cac du an nay dé rut ngén thdi gian phat trién du an va cai thién
vong quay tién mat. Cu th&, VHM da ban cac 16 dat, sdn phdm hodc cé phan tai cac du
an nay cho cac chd dau tu trong va ngoai nudc. Céng ty du kién sé& ban cac can con lai
tai cac dy an nay va md ban 3 dy an mdi la Vinhomes Dream City, Vinhomes Wonder
Park va Vinhomes C8 Loa tai Ha Noi va Hung Yén vao ntia cudi ndm 2021 vdi gia trj ban
hang udc tinh cd ndm 2021 la gan 80.000 ty déng (+23% n/n).

Chung téi dy phong doanh thu thudn nam 2021 14 89.200 déng (+25% n/n) va LNST I3
33.192 déng (+18% n/n) cht yéu nh& vao viéc ban giao khodng 14.000 can ban I8 tai 3
dai dy &n dang trién khai.

CTCP Tap doan DPau tu Dia 6c No Va (NVL)

Novaland la céng ty phat trién bat déng san I8n th hai c6 thuong hiéu manh tai mién
Nam Viét Nam, ddi ngli ban hang chuyén nghiép va kha nang huy déng vén tét. Do qua
trinh phé duyét cac du an mdi tai TP.HCM bi tri hoan ké tir ndm 2018 nén NVL 43 tich
cuc mua lai cac du &n mdi & cac tinh 1an can TP.HCM c6 tiém nang phat trién du lich
va/hodc cé cac du an co sé ha tang I6n vi du nhu Dudng cao téc Dau Gidy - Phan Thiét,
dudng cao téc Bién Hoa - Viing Tau, san bay Long Thanh, san bay Phan Thiét,... Nh&
dé, cong ty ma réng ti phan khuc nha & sang nghi dudng va céng nghiép. NVL du kién
s8 hitu quy dat 5.400ha vdi téng gia tri phat trién khodng 45 ty USD tai TP.HCM, Déng
Nai, Viing Tau, Phan Thiét va Khanh Hoa.

NVL du kién sé& dugc hudng Igi tir nhu cdu sd hitu ngdi nha thd hai/bat déng sén nghi
dudng tir tang I6p trung luu dang gia tang tai Viét Nam. Khu dé thj vé tinh Aqua City tai
Déng Nai dang la du an dugc quan tdm nhiéu nhat ctia NVL vdi ty 1& hdp thu dat 91%.
NovaWorld Phan Thiét va NovaWorld H6 Tram la hai du an nghi dudng I1&6n nhét cla
coéngty véity 1& hdp thu lan lugtla 71% va 64%.

M6i quan tdm chinh cla chung téi d6i véi NVL la ty trong doanh thu tai chinh va ty l&
don b8y cao. Tuy nhién, néu qua trinh phé duyét dy an va tinh tién s dung dat tai
TP.HCM dugc ddy nhanh vao nam 2021 va cac dy an khu dé thj vé tinh va dy an bat
déng san nghi dudng duy tri dugc stc hap dan thi NVL sé& quay trd lai thdi ky hoang kim
vao nam 2022-2023 khi Igi nhuén tu ban giao chiém ty trong chinh trong khi cac nam
trudc thi doanh thu tai chinh tu danh gia lai cac dy an dugc mua lai va chuyén nhugng
du an chiém uu thé.

Chung t6i du phong doanh thu ndm 2021 la 21.438 ty déng (+327% n/n) va LNST dat
4.393 ty déng (+12% n/n) nh& ban giao 3.800 can cha yéu tir Aqua City, Novahills Mdi
Né, Novaworld Phan Thiét, v.v.

CTCP Pau tu va Kinh doanh Nha Khang Dién (KDH)

Sau 20 nam phat trién, KDH tao dung dugc danh ti€éng théng qua nhiéu dy an trung
cap va cao cap thanh céng & phia Déng TP.HCM (bay gid 1a TP. Tha D) - khu vuc néi
bat vdi cac du an ha tang trong diém cla thanh phé nhu tuyén metro sé 1 va dudng
cao t6é¢c TP.HCM - Long Thanh - Dau Gidy. Lgi thé canh tranh ctia KDH Ia phap ly du an
minh bach, déi ngi quan ly nang déng, tai chinh manh va cac san phdm dugc thiét ké
dep vé&i muc gia hgp ly (90.000 USD/cén hd va 500.000 USD/nha phd, ngoai trur cac dy
an cao cap nhu Venica va Lucasta).

KDH mua lai CTCP D4u tu & Xay dung Binh Chanh (BCI) vao ndm 2015 d€ mé& rdng quy
dat vé phia Tay Nam TP.HCM (cu thé 1a Quan Binh Tan va huyén Binh Chanh), noi co6
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gia dat trung binh thap hon khu déng nhung téc d6 tang trudng dan sé cao hon. Nhg
dé, quy dat cia KDH da tang 14 1an 18n 696ha, va phan khic san phdm dugc mé réng
tl nha phd/biét thy va cdn hé sang phan khuc céng nghiép.

Cdng ty du kién sé dugc hudng Igi ti xu hudng tang gia ban tai TP.Tha Duc, dé xuat
nang cap huyén Binh Chanh Ién quan trong giai doan 2021-2025 va nguén cung bat
déng san cdng nghiép & TP.HCM han ché trong khi nhu ciu dich chuyén san xuat dén
Viét Nam cla cac khach thué nudc ngoai la rat I16n. Chang téi du phdng KDH sé vugt
ké hoach d@é ra vai doanh thu ndm 2021 udc tinh 14 4.920 ty déng (+9% n/n) va LNST la
1.255 ty déng (+9% n/n) nh& ban giao gan 1.500 can hd tai Safira, Verosa, Lovera
Vista va Armena.

Cong ty Cé phan Dau tu Nam Long (NLG)

Nam Long la mét trong nhiing céng ty tién phong trén thj trudng nha & via tui tién tai
Viét Nam v&i 29 ndm phat trién va ba dong sédn pham chinh: Ehome va EhomeS
(40.000-70.000 USD/can ho), Flora (70.000-100.000 USD/can hd) va Valora (100,000-
200.000 / nha phé hoac biét thu). NLG dang trong qua trinh chuyén déi tu cht dau tu
bat déng san nha & vura tui tién sang cha dau tu khu dé thitich hgp va cdng ty bat dong
san tich hgp, do dé cong ty s& md réng nhiéu hon vao cac phan khuc van phong,
thuong mai, v.v. trong 10 nam tdi.

NLG la mét trong sé it chi dau tu cé thé xay dung méi quan hé hop tac 1au dai véi cac
dé&i tac nudc ngoai, dac biét |a véi Hankyu Realty va Nishi Nippon Railroad dén tir Nhat
Ban. Su hgp tac nay giup nang cao uy tin va suc khde tai chinh clia cong ty, dan dén ty
I& hap thu du &n cao va ty |é don b&y thap. Hién NLG cé 9 du an vdi téng quy dat hon
681ha tai TP.HCM, Déng Nai, Long An, Can Tho va Hai Phong, trong d6 c6 7 du an cé
su hogp tac véi cac ddi tadc nudc ngoai.

Chung toi ky vong cdng ty sé tang trudng manh trong nam 2021 véi sé lugng ban hang
dat ~2.400 can (+115% n/n) cha yéu tai Mizuki, Southgate, Akari va Can Tho 43 vdi
téng gia trihon 10.000 ty déng (+165% n/n) va ban giao han 2.100 can chi yéu la Akari
(1.250 can) va Southgate (650 can). Chung t6i cling ky vong céng ty sé ghi nhan 300 ty
déng Igi nhuan tai chinh tu viéc chuyén nhugng 50% c8 phan Paragon Dai Phuéc trong
Q3/2021. Do dd, chung t6i du phéng doanh thu thuan nam 2021 13 5.193 ty déng
(+134% n/n) va LNST cla c8 ddng céng ty me la 1.194 ty déng (+43% n/n), tucng
duong 105% va 104% ké hoach ctia NLG.

CTCP Tép doan Dat Xanh (DXG)

D4t Xanh dugc thanh 1ap vao nam 2003 vdi tién than la cong ty méi gidi bat dong san
va trd thanh nha phat trién bat déng san ti nam 2007. Dich vy méi gidi, bao gém ca
dau tu thur cdp, 1a mang kinh doanh 16n nhét va sinh I6i cao nhat, chiém 32-67% téng
doanh thu va co6 bién Igi nhuén gép rat cao 72-87% trong 5 nam qua. V&i hon 30.000
céan dugc ban ra trong ndm 2020, DXG dan dau vé dich vy méi gidi s cap vai 29% thi
phén. Céng ty c6 90 san giao dich truc thudc cac cdng ty con, 846 san giao dich lién
két, hon 7.000 nhan vién kinh doanh va 7,5 triéu thong tin khach hang dugc luu tri.
Cdng ty con cta DXG la CTCP Dich vy bat déng san Dat Xanh (HNX: DXS) phu trach
mang moi gidi bat ddng san da IPO thanh cdng vao nira dau nam 2021 va mdi niém yét
trén san HNX vao thang 7/2021.
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Phat trién bat ddng san la mang kinh doanh 18n thir hai, chiém 14-56% téng doanh thu
V@i bién Igi nhuan gép la 28-63%. DXG da phat trién cac du an can hé trung cdp va binh
dan tai TP.HCM va Binh Ducng va mét du an khu dé thj Gem Sky World tai Déng Nai.
V& dai han, cong ty c6 ké hoach phat trién cac du an khu db thj rai rac trén toan quéc
v3i 25 dy &n dang va sé trién khai c6 téng v8n dau tu udc tinh hon 118.000 ty déng,
hon 71.000 sdn phdm va téng dién tich dat gan 2.300ha tai TP.HCM, Binh Duong,
Déng Nai, Long An, Hau Giang, Kién Giang, Khanh Hoa, Bac Giang va Vinh Phuc.

DXG dugc ky vong sé dat muc tang trudng rat cao trong nam 2021 nhd ban giao cac
du an Gem Sky World va Opal Boulevard va thi trudng bat ddng san phuc héi vsi doanh
thu thuadn udc tinh dat 9.220 ty déng (+219% n/n) va LNST la 1.236 ty dong so véi
khoan 16 gan 500 ty déng trong ndm 2020 do chuyén nhugng céng ty lién két CTCP
DPau tu Long Dién dudi gia tri s8 sach.

Phuluc
P ix e L x e L Gia tri giao dich
M3 c \::2::; 2021 2021 2021 2021 ?ée“hti’é',e“t?;: D:%" l:fé,“ 91': Suét sinh trung binh 3
P (3 d8nd) P/E P/B ROE ~ ROA < PRcutls P an,  loicdtic thang
y dong 9 (ty déng)
VHM 355.268 11,0 32 325%  14,0% 20,7% 34,6% 1,4% 494
NVL 151.929 35,0 47  150%  29% 114,4% 129,8% n/a 307
KDH 22.836 18,2 24  143%  85% 37,6% 76,8% n/a 142
NLG 10.883 9,5 11 143%  7,9% 30,9% 70,3% 3,9% 109
DXG 10.677 8,9 10 186%  51% 29,2% 89,7% n/a 245
Nguén: Bloomberg va ACBS.
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LIEN HE

Tru sé chinh

41, Mac Binh ChiQ.1, TPHCM

Tel: (+84 28) 3823 4159
Fax: (+84 28) 3823 5060

PHONG PHAN TiCH

Pho phong Phan tich
Nguyén Binh Thanh Giao
(+84 28) 3823 4159 (ext: 250)
giaonbt@acbs.com.vn

CVPT - Hang tiéu dung,
Cong nghé

Luong Thi Kim Chi
(+8428) 3823 4159 (ext: 327)
chiltk@acbs.com.vn

NVPT - Vat liéu xay dung
Huynh Anh Huy

(+84 28) 3823 4159 (ext: 325)
huyha@acbs.com.vn

CVPT -Tai chinh ngan hang
Cao Viét Hung

(+8428) 3823 4159 (ext: 326)
hungcv@acbs.com.vn

NVPT - Cong nghiép
Tran Tri An Phac

(+8428) 3823 4159 (ext: 325)
phuctta@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE
Giam d8c Khdi Khach hang Dinh ché

Tyler Cheung

(+8428) 38234876
tyler@acbs.com.vn

Trudng b phan -
GDKHDC
Chu Thi Kim Huaong

(+8428) 3824 6679
huongctk@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHDbC
Tran Thi Thanh

(+8428) 3824 7677
thanhtt@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC

Chu Thi Minh Phuong

(+8428) 3823 4159 (ext:357)
phuongctm@acbs.com.vn

ACBS Research Department
Tel: (+84) (28) 3823 4159 (ext: 354)

Nganh-Bat dong san

Chinhanh Ha No6i

22/07/2021

10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha N&i

Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407

Truéng bd phan

Pham Thai Thanh Tric
(+8428) 3823 4159 (ext: 303)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Hang tiéu dung,
Truyén théng

Tran Nhat Trung

(+8428) 3823 4159 (ext: 351)
trungtn@acbs.com.vn

NVPT - Phai sinh, Vimé
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 3823 4159 (ext: 352)
minhtvh@acbs.com.vn

NV Hé trg khach hang
Lé Nguyén Tién Thanh
(+8428) 3823 4798
thanhint@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDC

Ly Ngoc Dung

(+84 28) 3823 4159 (ext: 313)
dungin.hso@acbs.com.vn

CVPT- Dau khi

Phan Viét Hung

(+84 28) 3823 4159 (ext:
354)

hungpv@acbs.com.vn

NVPT -PTKT

Luong Duy Phuéc

(+84 28) 3823 4159 (ext:
354)
phuocld@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDC
Nguyén Phuong Nhi

(+8428) 3823 4159 (ext:315)
nhinp@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO

Nguyén Tac Khuyén Nghi

GIU: néu gia muc tiéu cao/thap hon 0-15% (bao gém suat sinh Igi c8 tiic) so vdi gia thi trudng.
MUA: néu gid muc tiéu cao hon 15% hodc hon (bao gém suat sinh Igi c8 tuc) so véi gia thitrudng.
BAN: néu téng ty suat sinh Igi 12 thang (bao gébm c8 tuic) thap hon -15%.

Xac Nhan Cia Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gid cla ban bao céo phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay la cta
chuing t6i (2) chung téi khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh
bay do.

Céng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va céc t8 chuic ¢co lién quan clia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da cé hodc sé tién hanh céac giao dich theo gidy phép kinh doanh clia
ACBS véi cac céng ty dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan tu doanh chiing khoan clia ACBS ciing
c6 thé o chiing khoan do cac cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tunén luu y rang ACBS c6 thé cé xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bao cao phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich ca ban, phan tich ¢8 phi€u, phan tich dinh lugng hodc
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghi trén méi loai bao cao phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuét phat tu sy khac biét vé
thd&i han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B Mién Trach Nhiém

Ban bao céo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm ré rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé sy phu hgp cla cac théng tin chira dung trong bao cao cho mét muc dich sir dung cu thé. ACBS s& khéng xem nhiing ngudi
nhan bdo cao,khéng nhan tryc tiép ti ACBS, 1a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luan clia bao cdo (néu co) chi
mang tinh tham khao.ACBS khdng dé nghj hoac khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao cao
nay. ACBS, céc t8 chiic lién quan ciia ACBS, ban quan ly, d8i tac hodc nhan vién cia ACBS s& khéng chju trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hoac (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dugc théng bao vé kha ning xay ra thiét hai hodc tén thit d6, phat sinh tiu viéc si dung ban bao cao phan tich nay hoic
théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac thdng tin khac trong ban bao cdo nay dugc thu thap tu cac nguén ma ACBS
cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khdng bdo ddm tinh ddy du va chinh xac clia cac théng tin do, Cac quan diém trong bao cao c6 thé bj
thay d&i bat ky luc nao va ACBS khéng c6 nghia vy cdp nhat cac théng tin va quan diém da bi thay d8i dé cho nha dau tu da nhan bao cao nay.
Ban bao cao cé chiia dung cac gia dinh,quan diém ctia chuyén vién phan tich, tac gia cta bao cao, ACBS khdng chiju trach nhiém cho bat
ky sai s6t nao ctia ho phat sinh trong qua trinh I13p bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé& phat hanh cac
ban bao cao cé théng tin mau thudn hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngudc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghij trong
ban b&o cdo nay hoan toan la ctia riéng chuyén vién phan tich,céc khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich clia bat ky ca nhan t8
chuic nao, ké ca Igi ich ctia ACBS.Ban bdo cao nay khéng nhdm dua ra cac I6i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khdng xem xét dén tinh hinh va
diéu kién tai chinh cda bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cao nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao cé
thé khéng phu hgp vaéi nha dau tu. ACBS khuyén nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia ddc lap va tham khao thém y kién chuyén gia
khi tién hanh dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai ti cac khodn dau tu c6 thé thay d8i hang ngay tuy theo thay d8i ctia nén kinh té va thj trudng
chiing khoén. Cac két luan trong bao cédo khéng nham tién doan thuc té do d6 no cé thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu clia qua khu
khéng bao ddm cho két qua dau tu clia tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khéng dugc phat hanh réng rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc st dung, trich dan béi cac phuong
tién thong tin dai chiing ma khdng c6 sy déng y trudc bing van ban clia ACBS. Viéc sit dung khdng c6 su déng y ctia ACBS sé bi xem la
bat hgp phap va ca nhan,té chiic vi pham c6 nghia vu béi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tu su vi pham dé.
Trong trudng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phéi hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hdy
ban bao cdo nay ngay 13p turc, néu khdng nha dau tu s& hoan toan tu chiu trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cado nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do dé khilién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khéo y kién clia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé clia nha dau tu.

Ban bao cao nay c6 thé chiia dung cac dudng din dén trang web clia bén thirba, ACBS khéng chiu trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nham muyc dich tao su thudn tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu théng tin; do d6 nha dau tu hoan toan
chiu cacruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2021).Moi quyén sé hiiu tri tué va quyén tac gia la ciia ACBS va/hoac chuyén vién phan tich,Ban bao cao phéan tich
nay khéng dugc phép sao chép,toan bd hodc mét phan, khi chua cé su déng y béng van ban ctia ACBS.
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