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Khuyén nghi
Gié ky vong (VND)

Gia thi treong (11/09/2014)  16.200

Lei nhuan ky vong

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
Khoang gia 52 tuan 7.500-17.500
Vén héa 1.215 ty déng

SL cb phiéu lvu hanh 75.000.000 CP

KLGD binh quan 10 ngay 1.540.640 CP
% s& hiru nwéc ngoai 32,17%
Room nwé&c ngoai 49%
Gia tri ¢ ttrc/cd phan 1.000 ddng/CP
Ty lé c6 tirc/thi gia 6,2%
Beta 1,48
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DXG 113,4% 8,7% 6,6% 116,6%

VN-Index 33,8% 4,4% 10,3% 25,3%
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CTCP DICH VU VA XAY DUNG BIA
OC PAT XANH

Ma& giao dich: DXG Reuters: DXG.HM Bloomberg: DXG VN

KQKD 6 thang cudi nam tiép tuc kha quan

Cap nhat tién doé cac dw an cta DXG

0 Dw an Gold Hill: da kinh doanh 978/1,151 nén véi gia ban tr 3—4
triéu/m2 (VAT) va bién 1ai gép khodng 30%. Phan nén con lai d&t muc
tiéu kinh doanh xong trong n&m 2014. Hién dy an da dau tw xong ha tang
va du diéu kién dé chuan bj ban giao cho khach hang.

0 Dw an chung cw SunView Town: ban dwgc 600/660 can cla block
Ruby va Sapphire. Gia ban trung binh 13-14 triéu/m2 (VAT). Bién lai rong
du an to» 15-17%, theo dd, 1ai gop khoang 20—-25%. Vé tién dé xay dung,
block Ruby da xay dwng dén tang 9 va Sapphire hoan tat phdn mong. Véi
tién d6 xay dwng 18 — 24 thang, trong trwdng hop thuan loi, block Ruby
v&i 330 cén c6 thé kip ban giao trong quy 4/2015.

0 Dw an Viva City — Giang Dién (DXG sé& hiru 44.5%): hién dang gian
tién d6 dau tw dé tap trung tai chinh cho dw &n & Pht Quédc (85ha).

0 Dw an Pha Quéc (85ha) (DXG s& hiru 44.5%): 1& mét dw an khac cha
Céng ty CP bia 6c Long Dién. D an nay coé vi tri nam ké& bén dy an
Vinpearl Phi Quéc cta Vincom. Céng ty Long Dién dang tap trung déng
tién st dung dat cho dw an. Chi phi dat theo DXG thap do chinh sach wu
dai dau tw vao Phu Québc. Theo ké hoach, cong ty sé dau tuw mot sb khu
vire nghi duwéng va mé ban phan dién tich biét thy (12ha) vao nam 2015
khi dw an Vincom hoan thanh di vao hoat dong. Gia biét thw & nha lién ké
khoang 8 — 10 triéu/m2. Cong ty ky vong kinh doanh biét thyy mang lai lgi

nhuan tét cho DXG vao nam 2015.

Két qua kinh doanh 6 thang cudi nam ky vong tiép tuc kha quan va dam
bao hoan thanh ké hoach kinh doanh 2014. Cu thé, dw an Gold Hill déng
g6p khoang 200 ty doanh thu véi loi nhuan gop bién 60 ty ddng. Sunview Town
theo tién dd hién tai s& chwa ghi nhan doanh thu trong nd&m 2014. Hoat déng
dau tw thi cp, DXG sé ghi nhan ngudn thu tir cac dw &n nhw Topaza Garden
(402 can), My Son va 2 dw an khac dang chuan bj dau tw. Véi tinh hinh thi
trwdng dang tét dan, hoat dong kinh doanh th&r cAp da mang lai két qua kha tét
cho 6 thang dau n&m ghi nhan 14i gop 1a 87 ty, chiém 65% tong lai gop.

Danh gia vé tinh hinh thj trwéng dén hién tai, céng ty cho biét strc tiéu thu cac
dw &n phan khic trung binh rat tét & ca thi truébng H6 Chi Minh va Ha Noi.
Theo chién luvgc kinh doanh dai han, DXG ky vong thoi diém thi trudng bét
déng san tang trwdng tré lai t& 2016 — 2018. Bé chuan bj cho sy phuc héi nay,
chién lwoc tich 10y quy dat 1a hoat ddng chi dao cta Cong ty trong thdi gian

tGi.
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Céng ty sé mua thém 5 — 7 dw &n véi téng gia tri 1én dén hon 1.000 ty
trong hai nam tir 2014 — 2015. Vi tri cac dy &n tap trung chi yéu cac khu vuc
doc Xa Lo Ha Noi, quan 2, quan 9 va Tha BPrc. Pay 1a hwéng phat trién chinh
ctia Thanh phé trong nhirng ndm t&i khi nhiéu dy 4n ha tdng dang trién khai
nhw Metro, cao téc Binh Loi va vanh dai trong...Tinh t ddu ndm dén nay,
DXG da mua hai dv an la Riverside Garden (2ha & Hiép Binh Chanh) va dy an
7.5ha & Phuéc Long A (hop tac véi Téng cong ty xay dwng Thay Loi 4). Ngoai
ra, cong ty dang thwong lwong mua 3 dy an, cu thé, dw an & QL13 (1.2ha); dw
an & Xa 16 Ha Néi (3ha) va du an thudéc KBT Tha Thiém (3ha). Ngudn vén dé
thwe hién cac thwong vu sé tir tién mat hién tai (300 ty) va tién thu tlr phat
hanh tang von diéu 1é tr 750 1én 1,200 ty dy kién thwe hién trong quy 4/2014.

Nhan dinh — Khuyén nghi

Trong sb nhirng coéng ty bat déng san niém yét, BVSC danh gia DXG la sb it
cac doanh nghiép c6 ké hoach va dinh huwéng phat trién rd rang trong 5 nam
t&i. So véi cong ty déi tha, kha ndng cdm nhan thi trwéng ctia DXG rét tét do
s& hiru hé théng kinh doanh réng trai dai cac thanh phd Ién. Theo dé, BVSC
cho rang chién lwoc tich Idy quy dat ma cong ty dang trién khai la dinh hwdng
phu hop va cho thdy sy tw tin vao trién vong cla thi trwéng trong twong lai.
Didu nay m& ra mot co hdi tang trwéng manh trong dai han cho DXG néu thi

trwdng phuc hdi tré lai nhw ké hoach.

Trong ngan han, s 4m |én cua thj trwéng 1am cho hoat déng kinh doanh cla
DXG ghi nhan két qua twong ddi tich cwc. Cong ty tw tin vé kha nang hoan
thanh ké hoach kinh doanh n&m 2014. Theo d6, EPS 2014 khoang 1,670 déng
va P/E 2014 14 9,3 lan. C tlrc 10% béng tién ho&c cd phiéu. Biém han ché cta
DXG la tbc dd tang vén kha nhanh trong thoi gian téi tao ra ap lwc pha loang
lén cb phiéu. Mac du vay, BVSC van danh gia DXG la cb phiéu bat dong san
6t ma cac nha dau tw nén quan tdm. K& hoach phéat hanh vao quy 4 it nhiéu sé
c6 tac dong Ién gia cb phiéu nén nha dau tw co thé xem xét tich Ity dan DXG

khi thi tredng c6 nhivng nhip diéu chinh trong thei gian toi.
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Bao cao tham doanh nghiép

THONG TIN S& HOPU CHi SO TAI CHINH
S& hiru nha nwéc 0% Két qua kinh doanh
S& hiru nwéc ngoai 32,17% Don vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013
S6& hiru khac 67,83% Doanh thu 374 286 404 343
Gia vén 205 80 211 137
cO bONG LON Loi nhuan gop 169 206 193 206
Lwong Tri Thin 9,28% Doanh thu tai chinh 7 17 3 55
MUTUAL FUND ELITE 8,80% Chi phi tai chinh 1 39 7 0,3
Vi Thi Quynh 6,02% Loi nhuan sau thué 72 25 58 83
Lé Thi Tw 6,01%
Bang can déi ké toan
Don vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013
;Ii'éénn & khoan twong dwong 162 107 136 73
Céc khoan phai thu ngén han 207 346 282 386
Hang tén kho 125 84 129 433
Tai san cb dinh hivu hinh 14 15 13 12
;3::]: khodn dau tw tai chinh dai 94 199 177 299
Téng tai san 688 886 816 1.268
No ngén han 180 109 0,5 -
No dai han 13 12 0,1 70
Vén cha sé hiru 244 401 556 633
Téng nguén vén 688 886 816 1.268
Chi sé tai chinh
Chi tiéu 2010 2011 2012 2013
Chi tiéu tang trwéng
Tang trwdng doanh thu (%) 340,8% -23,5% 40,9% -15,1%
Tang trwdng LNST (%) 133,0%  -49,7%  42,8% 52,3%
Chi tiéu sinh l&i
Loi nhuan gop bién (%) 452%  72,0%  47,8% 60,1%
Loi nhuan thuan bién (%) 19,3% 8,6% 14,3% 24,2%
ROA (%) 11,7% 3,1% 6,8% 7,9%
ROE (%) 39,3% 7,6% 12,1% 13,9%
Chi tiéu co’ cau von
Téng ng/Téng tai san (%) 0,58 0,48 0,29 0,48
Téng no/Téng vén chi s& hiru (%) 1,64 1,07 0,43 0,95
Chi tiéu trén méi cd phan
EPS (ddng/cd phan) 4.505 768 1.378 1.568
Gia trj s sach (ddng/cd phan) 15.225  12.543  13.232 11.991
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Bao cao tham doanh nghiép

THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mirc danh gia ctia chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong
kinh doanh cta doanh nghiép. cac yéu td vé tiém nang. trién vong phat trién. cac
rdi ro ma doanh nghiép cé thé g&p phai d& xac dinh gia tri hop ly cé phiéu cla
doanh nghiép d6. Phwong phap s dung dé xac dinh gia tri ky vong la céac
phwong phap dwoc st dung rong rai nhu: phwong phap chiét khdu dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dya vao tai san NAV; phwong phap
so sanh ngang dwa trén céac chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA...). Viéc ap
dung phwong phap nao tly thudc vao tivng nganh. doanh nghiép. tinh chéat cta
c6 phiéu. Ngoai ra, tam ly thj trwéng ciing c6 thé anh hwéng t6i viéc xac dinh gia

s > 2 <X
muc tiéu cua coO phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghi ctia BVSC dwoc xay dwng trén co s& mirc tdng/gidm tuyét
dbi ctia gia cb phiéu dé dat t&i gia ky vong, c6 5 mac khuyén nghi dwoc BVSC st
dung twong (rng vé&i cac mirc chénh léch c6 do 16n tir thap dén cao. Lwu y |4 cac
khuyén nghi dau tw c6 thé sé thay ddi vao mébi cudi quy sau khi BVSC thyc hién

danh gia lai doanh nghiép.

Cac mirc khuyén nghi
OUTPERFORM Gia thj trwdrng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gia thj trworng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gia ky vong th4p hon gi4 thi trudng




KHUYEN CAO S DUNG

TAt ca nhirng thong tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét can trong va dwoc cho la dang tin cay nhét. tuy nhién
Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét (BVSC) khéng dam bao tuyét dbi tinh chinh xac va ddy da cta nhirng théng tin
néu trén. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay la quan diém ca nhan cta cac chuyén vién phan tich tai
thoi diém viét bao céo va co thé thay ddi bat cv IGc nao. Do dd, chang t6i khdng cé trach nhiém phai théng bao cho nha
dau tu.

Bé&o c&o chi nhdm muc tiéu cung cap théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngu®i doc mua, ban hay ndm
gitr chirng khoan. Nha dau tw chi nén s dung bdo céo phan tich nay nhw mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw ho&c thwc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw
véi dbi twong dwoc dé cap dén trong bao cdo nay. Nguwdi doc can lwu y rdng BVSC c¢6 thé c6 nhirng xung dét loi ich dbi

v&i cac nha dau tw khi thwe hién bao céo phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Coéng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét
Tru s& chinh: 8 Lé Thai Té, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Tang 8, 233 Bdng Khéi, Quan 1, Tp. HCM
Tel: (84 4) 3928 8080 Fax: (8 44) 3 928 9888 Tel: (84 8) 3914 6888 Fax: (84 8) 3 914 7999




