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CONG TY CHUNG KHOAN

NGANH: BAT PONG SAN

DANGEROUS

Tong quan vé Doanh nghiép

Cong ty Co6 phan Tap doan Dat Xanh (DXG) tién than 1a Cong
ty TNHH Dich vu va Xay dung Dia dc Pat Xanh duge thanh
1ap ndm 2003. Cong ty chuyén ddi sang hoat dong theo md hinh
tap doan nam 2011 va dugc niém yét giao dich trén san HOSE
vao ngay 22/12/2009 véi ma ¢ phiéu: DXG. Vén diéu 1¢ hién
tai cia Doanh nghiép 14 5,200 ty dong.
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Cong ty Co phan Tap doan Pat Xanh
(DXG - HOSE)
03/2021

DXG — Doanh nghigp dang déi mdt véi nhiéu théch thirc

Luén diém dau tw
DXG la cong ty moi gioi bat dong san hang dau trong nudc voi
thi phan ca nudc khoang 32%, doanh nghiép ¢6 gan 20 nam kinh
nghi¢p hoat dong trén thi truong. Hién nay doanh nghiép dang
gap phai nhiéu kho khan khi thi truong bat dong san khong con
giao dich s6i dong nhu trude do tac dong cua dai dich Covid 19
va dong von tir ngan hang bi siét chat, phan anh qua viéc doanh
thu va loi nhuén cua doanh nghiép dang cé xu hudng giam, ng
vay lién tyc ting cao va lugng hang ton kho 16n. SBS danh gia
DXG & mirc Rii Ro (chi tiét xem phan Khuyén nghi).
Pié¢m nhin doanh nghiép
Doanh thu va lgi nhudn nam 2020 giam manh
e DT rong 2020 dat 2,700 ty, giam 54% so v6i cung ky 2019.
¢ BCTC quy 1V/2020, LNST cua cong ty me 4m 43.8 ty, lily ké
ca nam 16 432 ty. Trong khi d6, nam 2019 dat 1,217 ty.
Quy mé ng ting din trong khi doanh thu va lgi nhudn suy giim
e Trong khi vén chi s& hitu vao cudi thang 12/2020 12 9,131 ty,
giam 1% so voi dau ndm, thi tong no phai tra ting toi 35% lén
mirc 14,379 ty. Tong ng dang vugt VCSH tdi 57.5%.
e Vay va ng thué tai chinh chiém 41.3% tong no phai tra, & mirc
5,944 ty. No dai han dang 1a phan 16n véi 78.7%.
e So vai cac khoan vay ngan hang thi ng dén tir trai phiéu dang
chiém phan 16n hon dén gan 86% tong vay ng. Nhirng ngan

¥ Doanh thu (ty) BLNST(ty) 5
Théng ké gia c6 phiéu
Cao nhat 52 tuan (VND) 25,400
Thap nhit 52 tudn (VND) 7,210
KLCP khép 1énh TB 10 phién 7,742,870
Théng tin C6 phiéu
Gi4 tri von hoa (ty dong) 11,531.89
KLCP luu hanh 518.29 triéu
P/B 1.30
EPS -833
PIE
Ti suét lgi nhuin
Ti suat LN rong -4,38%
ROA 1.89%
ROE 4.49%
Chi s tai chinh
Tong no/Tong tai san 0.61
Téng no/ Vén CSH 1.57

Biéu d6 ky thuit:

hang dang 1a chii ng 16n cia DN dén dau la Vietinbank véi 303

ty, sau d6 1a MSB, VPBank va TPBank..

Hang ton kho lén anh huwéng dén dong tién ciia DN khién cdc

duw dn khéng trién khai theo ding ké hoach

e Tinh dén ngay 31/12/2020, hang ton kho cta it Xanh ting
51%, ghi nhan 10,251 ty dong, chiém dén 55% tong gia tri tai
san. Cac du an thanh phdm ton kho ciia Dt Xanh nhu Dy 4n
An Vién, Dy 4n Luxgarden, Dy 4n Khu dan cu nut giao thong
Pho Biic Chinh va Ngb Quyén dang cham trién khai.

e Don cur, Du an Gemriverside (quan 2, TP.HCM), mot du an
trong diém cta Tap doan DAt Xanh dwoc trién khai tir nim
2018 v&i tong von dau tu khoang 6,000 ty ddng, du kién hoan
thanh vao thang 9/2019, nhung dén nay van vudng méc tha tuc
phap 1y chua thé trién khai tiép. Tinh dén ngay 31/12/2020,

Pat Xanh da chi vao du an nay khoang 1,558 ty.
Doanh nghiép lién tuc tang von pha lodng co phiéu

o DN thudng xuyén chi tr ¢ tc bang ¢6 phiéu va phat hanh
thém véi ty 1& cao, khién ¢6 phiéu bi pha lodng, nhu:
- 10/2016 ban wu dai ty 18 1:1, tra c¢d tirc bang CP 20:3
- 8/2019 ban wu dai ty 16 4:1, tra cd tirc bang CP 100:22



Phan tich doanh nghiép

CO HOI

- 08/6/2020, Qubc hoi Viét
Nam phé chuan Hi¢p dinh
EVFTA va EVIPA. Do d6
day la co hoi thuan lgi cho
DPét Xanh dat trong tdm vao
viéc mo rong quy dat cho
phat trién khu cong nghiép,
khu d6 thi cong nghiép

- Nguén cung can ho tai noi
d6 Ha NOi tr6 nén khan
hiém, vi vay thi truong Ha
Noi 6 rat nhidu du dia dé
DXG thuc hién hinh thtac
dau tu thir cAp hodc mua lai
dat dé phat trién.

- C) phiéu DXG dugc vao 1o
FTSE ETF gilp nang cao vi
the va hinh anh cong ty.

PIEM MANH

- DXG s¢ hiru 230 ha quy
dét riéng tai cac khu vuc
ddc dia nhu Quan 2, Quan
9, Quan 7 va Quan Thu
buc.

- Hé thong phan phéi da
dang va rong khap, co so
dir liéu khach hang 16n.

- bit Xanh Services‘ chiém
khoang 32% thi phan moi
gi61 BDS ca nudce 2020.

THACH THUC

- Do anh hudng cua dai dich
Covid-19, dién bién tiéu thu
cham lai va gia nguyén vat liéu
bién dong bét lgi cho DXG.

- Giai quyét thu tuc phap 1y lién
quan t6i du an.

- Canh tranh ngay cang gay gat
véi cac cong ty trong mang
BDS d6 thi va BDS cong
nghiép nhu: VNH, NVL, NBB,
SZC va KBC.

PIEM YEU

- Pén ngay 31/12/2020, hang
ton kho ctia Pat Xanh ting
51%, ghi nhan 10,251 ty, chiém
dén 55% tbng gid tri tai san.

- Tir 2017-2020, téng ng vay
ngan han va dai han cia Cong
ty da tang 135%, tuong ung
doanh nghiép da tang vay no
rong thém 3,415.9 ty va chiém
25.3% tong ngudn von ciia DN,

So sanh tai chinh cac doanh nghiép trong nganh

Cac chi sb
ROE (%) 4.49% 14.87% 14.51% 25.51%
ROA (%) 1.89% 6.58% 8.49% 17.28%
EPS -833 2,032 2,051 4,866
P/E 15.01 15.33 5.49
P/B 1.30 2.06 2.15 1.30
Téng No/VCSH 1.57 1.47 0.70 0.44

Ruii ro dau tw

- Tré ngai vé& thu tuc phap 1y khién tién d6 cua dy an trién khai

ch@m phai kéo dai trong khi d6 DN ludn duy tri ty 1¢ vay cao.

- Nganh BDS dang c¢6 dau hiéu chimng lai khién doanh thu va loi

nhuan cua DN tr mang dich vu moi giéi giam.

- Rui ro tir viéc tham gia dau tu tai chinh 16n.

Dinh gia doanh nghiép

(1) PP Sosanh P/E:

EPS ky vong ndm nay la 1,560 va P/E dy phong 12 (P/E trung
binh cua cac DN bat dong san la 12).

Gia tri hop Iy cia DXG: 18,720 ddng

(2) PP Soséanh P/B:
So sanh chi sé P/B cua DN véi c’hi s6 P/B TB cua géc DN dau
nganh hoat dong trong nganh bat dong san. Chi so P/B trung
binh: 1.83; BV cua DIG hién tai: 11,970

Gia tri hop 1y ciia DXG: 21,905 dong

PP dinh gia

Két qua Ti
trong

50%
50%

Gia muc tiéu

P/E 18,720
P/B 21,905

20,312

r

Khuyén nghi

SBS nhan dinh: DXG c6 hé thong phan phi da dang va rong
khép céc tinh thanh, la cong ty moi gidi BDS hang dau Viét Nam.
Véi tinh hinh dich bénh va dong von BDS dang bi siét chat, cac
chu dau tu 16n co xu hudng ban hang truc tiép cho khach hang
khong thong qua don vi thir cdp 1am anh huong dén DT va LN cua
DN- nhit 1a mang moéi giéi BDS, dong thoi viéc chua ghi nhan
doanh thu tr du &n Gem Sky World khién LNST ctia DN bi 4m
nam 2020. Ching t6i danh gia loi nhudn nim 2021 cua DN s& hoi
phuc tré lai nho viée ghi nhan doanh thu tir du &n Gem Sky World
va du 4n méGi Opal Cityview. Tuy nhién, hién nay gia dong cira
DXG ngay 12/3/3021 1a 24,150d/cp, dang cao hon so véi gia muc
tiéu nén SBS van danh gia DXG ¢ mirc Riii Ro, khuyén nghi Ban.

Khuyén nghi:

Doanh thu va lgi nhuan
nam 2020 giam manh.

Quy md no tang dan tron,
khi doanh thu va loi
nhuan suy giam.

Neutral




Chung tdi chi sir dung trong bao c4o nay nhitng thong tin va quan diém duoc cho 1a dang tin ciy nhét, tuy nhién ching
t61 khong bao dam tuyét ddi tinh chinh xac va day du cua nhitng thong tin trén. Nhitng quan diém cé nhéan trong bao
c4o nay dd duoc can nhic can than dya trén nhitng ngudn thong tin chiing toi cho 1a t6t nhat va hop 1y nhat trong thoi
diém viét bao céo. Tuy nhién nhimng quan diém trén c6 thé thay ddi bat cir luc nao, do d6 chung t6i khong chiu trach
nhiém phai thong béo cho nha dau tu. Tai liéu nay s& khong dugc coi 1a mdt hinh thuc chao ban hodc 16i kéo khach
hang dau tu vao bat ki ¢6 phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cac cong ty con va toan thé can bd cong nhan vién hoan
toan co thé tham gia dau tu hodc thuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tu dbi véi ¢o phiéu dugc dé cap trong bao céo
nay. SBS s& khong chiu trach nhiém véi bat ki thong tin nao khong nam trong pham vi bao céo nay. Nha dau tu phai
can nhic ki ludng viéc sir dung thong tin ciing nhung cac du bao tai chinh trong tai liéu trén, va SBS hoan toan khong
chiu trach nhiém véi bét ki khoan 13 tryc tiép hodc gian tiép nao do sir dung nhitng thong tin d6. Tai liéu nay chi nham
muc dich luu hanh trong pham vi hep va s& khong dwoc cong bd rong rii trén cac phuong tién truyén thong, nghiém
cAm bt ki su sao chép va phan phdi lai d6i véi tai lidu nay.

Chuyén vién phan tich

Hoang Pirc Viét Nguy&n Tuin Anh Vii Thi Mai Hwong Tran Minh Ta
viet.hd@sbsc.com.vn  Anh.nt@sbsc.com.vn

Nguwoi chiu trach nhiém

Dwong Hoang Linh
linh.dh@sbsc.com.vn

Cong ty cb phan chitng khoan Sai Gon Thwong Tin

278 Nam Ky Khai Nghia, Quan 3 TP HCM Viét Nam

Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957
Www.shsc.com.vn

Chi nhanh Ha Ngi

Téng 6, 88 Ly Thuong Kiét, Quan Hoan Kiém Ha Noi Viét Nam

Tel: +84 (4) 3942 8076 Fax: +84 (8) 3942 8075

SBS . Cita ngd két noiL daw fur
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