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B&o céo khuyén nghi dau tw

DXG — Gia c6 phiéu giam manh, mé ra co’ hoi dau tw trung va dai han

Gia c6 phiéu bién dong manh, trwéc xu hwéng giam cua thj trwong va nhirng thong tin bat loi khac. Cd phiéu
DXG ghi nhan lwc cau tét giup gia cb phiéu han ché mirc gidm trong dot diéu chinh thj trwéng trong thang 5.2018.
Mac du vay, tir thang 6, dién bién gia van dong manh theo xu hwéng gidm trwdc nhivng thong tin lién quan dén dw
an LuxGarden, két qua kinh doanh quy 2 khéng nhuw ky vong. Mc gia thdp nhat ma DXG ghi nhan trong dot giam
vira qua la 19.6000 ddng/cp, twong (rng véi mirc gidm 44% tir dinh 35.200 déng/cp, trong vong 2 thang. Véi sy sut
gidm manh trén, ching téi cho rang théng tin xau kha nang da phan anh vao gia cb phiéu, va mé ra co hoi dau tw

cho DXG khi cau chuyén trung va dai han cta doanh nghiép van dang kha quan.
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Két qua kinh doanh quy 2 thap hon so vé&i dw bao, nhwng i nhuan 2 quy cudi nam sé ting trwdng rat manh.
Thoéng tin v& loi nhuan quy 2 dw kién 100 ty so véi wéc tinh cach dé 2-3 tudn tir Cong ty 1a trén 200 ty, 1a yéu t6 bat
ngd dbi véi sy ky vong ctia nha diu tw. Tién dd ban giao dw an Opal Garden cham hon ké hoach 1a nguyén nhan
dan dén két qua nay. Theo chia sé&, sb lwong cdn ho ddng y nhan ban giao trwéc dé thi cong ndi that 1a 20% va co
thé ghi nhan. Mac du vay, ban lanh dao DXG quyét dinh hoan tat toan bdé dw an méi thwc hién ban giao. Nhu vay,
doanh thu Opal Garden (800 ty) s& ghi nhan phan I&n trong quy 3.2018. Dbi véi dw an Lux Garden, chung téi cho
rang nhirng thdng tin ma bao chi déng tai s& khéng anh hwéng dén dén dy an. Dy &n da ban 100% va da & giai
doan hoan thién cudi cung dé co thé ban giao, du kién trong 1-2 thang té&i. Doanh thu clGa Lux Garden (1,100 ty) sé&
doéng gop 1 phan trong quy 3 va phan 16n trong quy 4.2018. Theo d6, két qua kinh doanh nam 2018 ctia DXG sé van
kha quan v&i LNST thudc cb dong cong ty me 1a 1.133 ty, tang 51% yoy.

Gia c6 phiéu giam sau giup cho dinh gia PE, PB ctiia DXG vé murc trung binh trong 4 nam. Nhi*rng doanh nghiép
I&n, nang lwc trién khai tét van Ia nhivng lwa chon dau tw phu hop, it nhiéu cé thé hwéng loi hon cho du béi canh
chung khé khan. Va DXG véi quy dat sach dworc tich ldy tir trwéc twong dwong 1,2 triéu m2 san kinh doanh; khoang
15.000 — 17.000 c&n hd; 1a lgi thé I&én ma khéng phai doanh nghiép nao ciing c6 dwoc. Va su sut gidm gia cd phiéu

lan nay, danh gia chd quan ctia BVSC, 1a co hdi méi cho nha dau tw.
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Dinh gia da “hop ly” ky vong dong vén ngoai sé s&m tré lai cé phiéu DXG. Mot cach khach quan, dong vén nha
dau tw nwéc ngoai vao cd phiéu DXG trong 6 thang dau ndm 1a nhan té quan trong, bén canh yéu tb co ban va trién
vong doanh nghiép, &nh hwdng dén dién bién gia DXG. Nha dau tw nwdc ngoai mua rong 1.062 ty gia tri cé phiéu
DXG tinh dén 13/7/2018, cao g&p nhiéu Ian so v&i nhirng ndm trwéc day. Tuy nhién, dong tién mua rong chd yéu tap
trung ttr thang 1-3.2018, va c6 hién twong gidm trong thang 4-5, trwde khi ghi nhan gia tri ban rong 138 ty trong thang
6.2018. Hoat dong ban manh nha dau tw nwéc ngoai c6 2 nguyén nhan i) thwe hién héa lgi nhuan ctia mét sé td chire
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i) hoat dong co' cdu danh muc mét sb quy chi sé do bj rat vén. Day ciing 1a diém it nhiéu anh hwéng lam ddy nhanh
da gidm ctia DXG trong thang 6 va dau thang 7. M&c du vay, & murc gia hién tai, ching téi cho ring ap lwc ban nha
dau tw nwdc ngoai da giam (khi gia ngang véi mirc thang 1.2018). Va mét sé quy dau tw dai han cé nhivng hanh
doéng gidi ngan mua tré lai khi cac chi tiéu dinh gia vé hap dan hon (PE vé mirc dau nam 2018). Két qua, nha dau tw

nwd'c ngoai mua rong 88 ty, tinh dén ngay 13.7.2018.
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Ké hoach IPO mang dich vu mang lai ngudn vén I&n cho DXG dé phat trién quy dat va gia ting nang lwc tai
chinh. Bay ciing la diém nhén déi véi DXG trong nhirng thang cudi ndm 2018 va ndm 2019 bén canh hoat déng kinh
doanh. Theo d, DXG sé& chuyén 4 cong ty dich vu vao CTCP Dich vu D4t Xanh (DXS — Long Kim Phat déi tén) véi
ty 1& s& hivu DXG la 100%. Sau d6, cong ty s& chuyén nhwong gidm ty & s& hiru tai DXS vé téi da 51%. Chang toi
chwa c6 nhiéu théng tin cu thé dé danh gia. Mac du vay, ké hoach nay mang lai cho Céng ty 2 diém tich cuc i) Ngudn
vbn 16N tr chuyén nhwong DXS dé tai dau tw quy dat & co cau tai chinh ii) IPO sé& gitp nha dau tw hiéu dwoc ré hon
vé hoat dong dich vu, dau tw thir cip ctia Cong ty. Thi trwdng thei gian qua ¢ sy chiét khiu trong dinh gia DXG khi
phan I&n lgi nhuan déng goép tir dich vu, dau tw thi cip, nhung NDT khéng c6 da théng tin danh gia. Do d6, qua ké
hoach nay, diéu ma chang téi ky vong la théng tin ra thi trierng sé tét hon. Cling véi viéc niém yét ciia Cenland, cong
ty chuyén vé moéi gi¢i va dau tw thir clp trong quy 3, Nha dau tw sé c6 sy so sanh va danh gia phu hop hon dbi voi
gia tri DXG, hodc it nhat la thay dwoc sirc manh canh tranh clia DXG so vé&i chl dau tw khac, trong quyét dinh dau
tw.

Day la thoi diém tét dé tich liy do6i véi c6 phiéu DXG, va cho doi thong tin tich cwe trong 6 thang cubi nam.
BVSC khéng thé sém khang dinh xu huwéng giam gia déi véi DXG da cham dit, vi con phu thudc nhiéu vao dién bién
thi trwong chung. Tuy nhién, qua nhivng phan tich trén, chung t6i it nhiéu cho rang co hdi dau tw vao DXG thoi diém
hién tai dang dwoc mé ra cho nha dau tw trung va dai han. Véi dinh gia ctiia BVSC theo NAV & phuwong phap so
sanh, gia hop ly déi véi cb phiéu DXG la 33,800 dong/cp, cao hon 53% gia thi trwéng ngay 16/7. Do d6, ching toi
khuyén nghi OUTPERFORM vé&i cb phiéu DXG cho muc tiéu d3u tw trung han tr 6 — 12 thang.
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Két qua dinh gia

Mb hinh dinh gia i4 Ty trong Bl LR
quyén
NAV 31.354 50% 15.677
PE 36.411 50% 18.206
Gi4 binh quéan (VND/cp) 33.883

Rui ro dau tw: Nganh BDS du béo sé gép nhiéu thach thirc hon trong thdi gian téi khi ma tin dung bat dau kiém

soat lai; quy dinh phap ly chat hon lam cho viéc mé& ban tdn nhiéu thdi gian; tich Ity quy dat tdn kém va tiém an rai

ro phap ly...




TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén viéen Nguyén Chi Héng Ngoc, xin khang dinh hoan toan trung thwc va khong cé dong co ca nhan khi thyc hién béao cao
nay. TAt ca nhitng théng tin néu trong béo céo nay dwoc thu thap tlr nhitng nguédn tin cay va da dwoc toi xem xét can than. Tuy
nhién, t6i khong dam bao tinh day da ciing nhw chinh xac tuyét déi ctia nhivng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong
bao céo nay chi la quan diém riéng ctia ca nhan tdi ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dau tw mua, ban hay ndm gitr ching
khoan. Bao céao chi nhdm muc dich cung cap théng tin va nha dau tw chi nén st dung bao cdo phan tich nay nhw mét ngudn tham
khao. Ca nhan toi cling nhw Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé& khong chiu bt ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw
ciing nhw déi twong dwoc nhic dén trong bao céo nay vé nhirng t6n that c6 thé xay ra khi dau tw hodc nhirng thdng tin sai l&ch vé
doanh nghiép.

B&o c&o nay la mét phan tai san clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét, tt ca nhitng hanh vi sao chép, trich dan mét phan

hay toan bd béo céo nay phai duwgc sw ddng y clia Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Phong Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Bo6 phan Phan tich Nganh & Doanh nghiép

Lwu Van Lwong
Pho Giam dbc khéi

luuvanluong@baoviet.com.vn

Nguyén Thu Ha
Ngan hang, Bao hiém

nguyenthuha@baoviet.com.vn

Ché Thi Mai Trang
Thép, Phan bon, Bién
chethimaitrang@baoviet.com.vn

Nguyén Tién Diing
Cong nghé thong tin

nguyentiendung@baoviet.com.vn

Nguyén Binh Nguyén
Cao su tw nhién

nguyenbinhnguyen@baoviet.com.vn

Lé Pang Phwong
Phé Giam dbc khéi

ledangphuong@baoviet.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
Béat dong san

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
Vat liéu xay dwng
lethanhhoa@baoviet.com.vn

Trwong Sy Phu
O t6 & Phu tung, Dét may

truongsyphu@baoviet.com.vn

Ha Thi Thu Hang
Dwoc, Van tai

hathithuhang@baoviet.com.vn

Thai Anh Hao
Ha tang, Nwéc

thaianhhao@baoviet.com.vn

B6 phan Vi mé & Thi trwong

Bach Ngoc Théng
Kinh té trwéng

bachngocthang@baoviet.com.vn

Tran Hai Yén
Chuyén vién vi mé

tranhaiyen@baoviet.com.vn

Tran Ptrc Anh
Chién Iwoc thj trwong

tranducanh@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich ky thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn
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Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 72 Tran Hwng Pao, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Ddng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888




