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CTCP Tap doan Bat Xanh (DXG)
Co héi tich liiy tai viing gia thap

KQKD Q4/2025: Doanh thu tang trwéng toét nhwng I nhuan sut giam manh.
Doanh thu dat 1.700 ty ddng (+59% QoQ; +7% YoY), trong khi LNST giam xuéng
con 63 ty ddng (-61% QoQ; -70% YoY) va LNST céng ty me (PATMI) con thap hon
khi chi dat 6 ty déng (-93% QoQ; -96% YoY). KQKD bj anh huéng b&i chi phi SG&A
& murc cao (chiém 43% doanh thu), &n mon loi thé ti bién lgi nhuan gop 49% va
gay ap lwc nang né khién bién loi nhuan rong chi con vén ven 4%.

KQKD ca nidm 2025 cé sy phan héa. Doanh thu gidm xubng 4.462 ty déng (-15%
YoY), nhung LNST tang 1én 574 ty dong (+27% YoY), nhé bién lgi nhuan gép mé
rong thém 6 diém phan trdam (én mic 54% so v&i 48% trong ndm 2024) va khoan
diéu chinh thué thu nhap doanh nghiép hoan lai dwong 88 ty ddng. Tuy nhién, PATMI
lai giam xudng 229 ty déng (-11% YoY).

DXS tiép tuc la dong lwc lgi nhuan cét 16i. Cong ty con nay (DXG s& hiru 59%)
ghi nhan doanh thu nam 2025 dat 3.939 ty déng (+29% YoY), LNST dat 498 ty déng
(+100% YoY), dong gop 88% doanh thu va 87% LNST hop nhét cho DXG.

KQKD cua tap doan thap hon ké hoach. DXG chi hoan thanh 64% muc tiéu doanh
thu va 60% muc tiéu PATMI nam 2025. DXS c6 KQKD tét hon nhwng ciing chi hoan
thanh 76% ké hoach doanh thu va 82% ké hoach PATMI.

Két qua lgii nhuan Q4/2025 chwa twong xirng vé&i nhivng ky vong tich cwe ma
ban lanh dao da dwa ra trwéc d6 trong Q3/2025. B4t chap nhitng dinh huéng
trwdc d6 vé viéc sé hoan thanh muc tiéu PATMI nam 2025—dwa trén két qua vuot
ké hoach clia DXS va viéc tiép tuc ban giao tai Gem Sky World—két qua thuc té da
khong dat ky vong. Didu nay cho thay tién d6 ban giao tai Gem Sky World c6 thé
cham hon so véi dw tinh ctia ban I&nh dao. Ching t6i dang lam viéc véi DXG dé lam
ré van dé nay.

Dong tién tir dw an The Privé gitp cliing cé bang CDKT. Ty |é no vay rong trén
vén chl sé& hitu gidam manh xuéng con 5% trong Q4/2025 tir mirc 34% cubi nam
2024, trong khi dong tién tir hoat déng kinh doanh Ian dau tién chuyén sang mirc
duwong 1.402 ty ddng ké tir ndm 2021.

Hoat dong mé ban ha nhiét sau dot mé ban 1an dau day khéi sac. Dot mé ban
dAu tién (khoang 4 toa) da chay hang trong vong hai thang, nhwng tda sé 10 va 11
chi dat ty 1& hép thu khoang 50-52% sau 2—3 thang.

Lo trinh trién khai dw an ré rang hon nhwng than trong trong nam 2026. Ban
I&nh dao da diéu chinh ké hoach, c4t gidm sb lwong dw an mé& ban méi trong ndm
2026 xudng con 2 dy an (thay vi 6 nhu trwéc d6), ddng thoi doi 6 dw an khac sang
nam 2027.

Tién do6 phap ly tai Gem City cai thién trién vong. Mét trong nhitng dw an trong
diém cta tap doan da dwoc dwa vao Nghi quyét 171 nham thao g& cac nut that phap
ly chinh, gitp cai thién tri&n vong tri&n khai dw an.

Chung toi duy tri khuyén nghi MUA déi véi DXG. Gia cb phiéu da giam 39% ké
tlr gitba thang 9/2025, phan anh lo ngai cta thj trwéng vé 13i sudt vay mua nha ting
cao va kha nang that chat thi trudng bat dong san. C phiéu hién dang giao dich
duéi mire gia trwde khi dw an The Privé cé gidy phép mé ban. Mac du gia dinh vé
tiém ning tang gia da than trong hon dé phan anh tac dong cla lai suét, ching toi
cho rang murc chiét khiu hién tai cla gia cd phiéu da qua I&n, tao co hdi cho mot
diém vao hap dan.
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