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BAT PONG SAN NHA O
Gia dat tang manh, giao dich khiém ton

® Lwong giao dich trong Q4/21 phuc hdi nhe tai TPHCM trong khi @m dam tai
Ha Noi.

* Ky vong lwong giao dich ndm 2022 sé& phuc hdi manh mé& nh& ngudn cung
méi tdng, nhu cau nha & dwoc thic ddy manh mé cung ty 1& hap thu cao.

= Chung t6i lwa chon cé phiéu VHM, KDH, NLG cho dau tw dai han.
TPHCM: ngudn cung méi héi phuc nhe

Theo CBRE, thj trwdng can ho tai TPHCM trong Q4/21 phuc hdi nhe v&i ngu6n
cung mai tang 5,5% svck dat 7.062 can, kéo theo lwong giao dich tang 12,4%
svck dat 5.683 can. Ngudn cung méi nha lién thd tang manh 99,0% svck 1én 277
can trong Q4/21, chii yéu tir cac dw an quy md nhd. Ching téi ghi nhan gia dat
ther cép tai cac khu vuc ven TPHCM tiép tuc tang an twong trong Q4/21 nhw
Hoc Mén (+18,1% svck), Binh Chanh (+13,8% svck), quan 12 (+13,0% svck).
Gi4 can ho so cap ciing ghi nhan tang trung binh 6,9% svck 1én 2.306 USD/m?2.

Ha Néi: lweng giao dich khiém tén trong khi gia nha dat ting manh

Ngudn cung cdn hé méi tai Ha Néi trong Q4/21 gidam 26,6% svck xubng con
5.328 can, dan dén lwong giao dich gidm 33,4% svck con 5.920 can. Ngudn
cung ma&i nha lién thd tang 14,5% svck 1én 593 can trong Q4/21. Chang t6i ghi
nhan gla dét tai khu bong Ha N6i tang dang ke 18,6% - 27,8% svck do duoc
thuc day trién co s& ha tang. Gia can ho so clp cling ting trung binh 13,0%
svck 1én 1.596 USD/m2 trong Q4/21.

Trién vong 2022: sdn sang phuc héi manh mé

Chung t6i duy tri quan diém thj trwéng BDS nha & sé hdi phuc trong 2022 nhw
trong “Béo cdo nganh BDS Q3/21”, dwoc thic day bdi ba yéu t6: 1) ngudn ciu
dwoc thic ddy manh mé bdi thi trwéng phuc hdi trén dién rong trong 2022; 2)
Iai suat vay mua nha thap cling cb quyét dinh mua nha; va 3) nguén cung mai
hdi phuc nhd néi 1dng phap ly. Va thj trwong BDS nghi duéng sé hdi phuc
nhanh chéng trong twong lai nhd hd tror clia vac-xin cling véi sy phuc hdi cla
thi trwong du lich tai Viét Nam.

Chung t6i Iwa chon c6 phiéu VHM, KDH, NLG cho dau tw dai han

Tiém nang tang gia la suw phuc hdi ngudn cung mai tot hon dw kién. Rai ro gidm
gia 1) dich bénh kéo dai gay han ché trong viéc ban hang, va 2) gia nguyén vat
liéu xay dwng tiép tuc tadng cao. Ching tdi lwa chon c¢b phiéu VHM, KDH, NLG
cho dau tw dai han dua trén trién vong thi truérng BDS phuc héi va doanh sb ky
ban ctia nhirtng doanh nghiép nay tich cwc trong 2022.

Hinh 1: Nguén cung méi dwec ky vong héi phuc tai ca TP HCM va Ha Noi tir
2022
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DIEM LAI THI TRUONG SO CAP Q4/21

Nguén cung can hd méi trong Q4/21 tai TPHCM
hoi phuc nhe

Theo CBRE, thi trwong can ho tai TPHCM trong
Q4/21 phuc hdi nhe v&i ngudn cung méi tdng 5,5%
svck dat 7.062 can, kéo theo lwgng giao dich tang
12,4% svck dat 5.683 c&n. Phan khuc cao cap déng
gop chi yéu véi 6.322 can, chiém 89,5% téng nguodn
cung m&i Q4/21. Do d6 ty 1& hap thu Q4/21 twong dbi
thap dat 80,5% (+4,9 diém % svck). Chung t6i quan
sat thay khong c6 b4t clir ngudn cung méi nao & phan
khuc binh dan, trong khi phan khuc trung cép ciling
ngay cang han ché tir Q2/19.

Gia ban can hoé so cap tai TP HCM ghi nhan ting
nhe trong Q4/21 (USD/m?2)

Gia can ho tang nhe & tat ca cac phan khuc tir 2,0-
4,1% svck trong Q4/21, ngoai trir phan khuc hang
sang (-3,0% svck). Mot sb quan, huyén ghi nhan murc
tang trwéng hai con s6 nhw TP Tha Bac (+21% svck),
Nha Bé (+19% svck) va Binh Chanh (+18% svck) nhé
dwoc thic day phat trién co s& ha tAng. Gia caén ho
so cap tai TPHCM ghi nhan tang trung binh 6,9% svck
Ién 2.306 USD/m2 trong Q4/21.

Gia dat thi cap tai TPHCM Q4/21: khu vwe ving
ven tiép tuc ting trwéng manh mé (USD/m2)

Theo nghién clru clia chung t6i, gia dat tai vung ven
ghi nhan mdc tang trudng hai con s an twong nhw
H6c Mon (+18,1% svck), Binh Chanh (+13,8% svck),
quan 12 (+13,0% svck), do tuyén Metro s 2 du kién
duoc khéi cong vao ndm 2022 va dé xuét dwa cac
huyén Héc Mén, Binh Chanh, Nha Bé, Cu Chi, Can
Gio 1én quén. Trong khi do, chung t6i cling ghi nhan
gia dét ciing tang nhe khap TP.HCM t&r 0,5%-8,2%
svck, ngoai trir Pha Nhuén (-2,0% svck).

Gia can ho thir cap tai TP HCM Q4/21: ting trwéng
6n dinh (USD/m?2)

Chung t6i ghi nhan gia cin ho tht cap tai TPHCM
tang 6n dinh trung binh +4,1% svck trong Q4/21.
Twong tw thi trwéng nha dat, gia cin ho ving ven
TPHCM ciing tang manh mé nhu Nha Bé (+8,7%
svck), Binh Chanh (+6,8% svck).

www.vndirect.com.vn

16.000 180%
14.000 . 160%
12.000 KX :' ‘,.‘ 140%
10.000 SN N N AN 120%
5.000 == ! SN 1ok

1 b B0%
6.000 o5
4.000 0%
2 || LN Y

- 0%

R e

m |vrong tiéu thu (can, cdt frai)

A A '\
g d“} Mg
— Ngunn cung mdi (can, t:qtira}

= == Ty & hap thu (%, cit phai)
Nguf‘)n: CBRE, VNDIRECT RESEARCH

5.000
7.000

6.000 "
5.000 o

4.000

3.000

TOH) e

o T Tl

Trung cap == == Binhdén
Nguén: CBRE, VNDIRECT RESEARCH

O AN

Cao |::a|:|

- ng sang

30.000 20%

25.000 15%

20.000 A
10%
15.000

5%
10.000

&
- A A
& A
o A

- |||II )
] IIIII"I_S%

— MmN o W E T £ S W@ oS 0o s = —

doo 085 E.gdaao‘gi‘ésﬂgfﬁgﬁ

= 'E.ﬁ B RE = S EO

2 =8 FE & T =

u Gii dAt tai Q4/21 (USD/m2, cit trai) - Tng gid svek (%, cbt phai) « Gidm gia svck (3, ot phai)
Nguén: CBRE, VNDIRECT RESEARCH

5.000 12%

5.000 A " 10%

A &%

A

4.000 ke
A A A 4 A 6%
A
3.000 s ry 4%
2.000 o 2%
]
0 -5%
Mo S v ot N S 2P i 5

*

[ 2

N oo T o e IR B G W oS
O T O O @ T O OO e O O S T
& S PN G 6@0 ¥

= Gid can hi thir cdp Q4/21 (USD/m2, cét trai)
+ Giam gia svck (26, cot phai)

« Tang gia svck (%, cdt phai)

Ngudn: CBRE, VNDIRECT RESEARCH


file:///C:/Users/Ba.N/Downloads/www.vndirect.com.vn

VNDIRECT

WISDOM TO SUCCESS

DIEM LAI THI TRUONG THU CAP Q4/21

Ngudn cung cin hdé méi trong Q4/21 tai Ha Noi
am dam

Nguén cung can hé mai tai Ha NGi trong Q4/21 gidm
26,6% svck xubng con 5.328 can, dan dén lwong
giao dich gidam 33,4% svck con 5.920 can. Thij trwdng
ghi nhan 104 can hg siéu sang dwgc mé ban voi ty
l& l4p day kha quan 69,2%, cho thay tiém néng cla
phan khudc nay trong nhirtng nam té&i. Phéan khuc
trung cap chiém 86,3% téng ngudn cung méi Q4/21,
nhd d6 ty 1& h4p thu dat m&c cao 111,1% (+8,7 diém
% svck.

Gia ban can ho so cép tai Ha Noi ghi nhan muc
ting trwdng cao nhat 5 nam (USD/m2)

Chung t6i quan sat thay thi trwdng can ho tai Ha Noi
duoc thiét 1ap mure gia mai, véi mot dw an siéu sang
& trung tdm Ha No6i chao ban gia trung binh 25.000
USD/m2. Trong khi d6, gia can ho & tat ca phan khuc
cting ghi nhan tang dang ké 9,9%-15,6% svck, mirc
tang trwdng cao nhét 5 nam, trong d6 phan khuc cao
cép tang manh nhét 15,6% svck. Gia can ho so cap
tai Ha NOi tang trung binh 13,0% svck Ién 1.596
USD/m2 trong Q4/21.

Gia dat thir cap tai Ha Noi Q4/21: tang dang ké tai
khu Déng Ha N&i (USD/m?2)

Chung t6i ghi nhan gia dat & khu Dong Ha Noi ting
dang ké& 18,6%-27,8% svck nhé duwoc ddy manh
phét trién co s& ha tAng va hang loat cac dy an khu
dé thi méi dwoc ra mat. Long Bién tang manh nhét
27,8% svck, nhdr dé xuét xay cau Tran Hwng Dao ndi
quan Hoan Kiém va Long Bién. Trong khi d6, chiing
t6i cling ghi nhan gia dat tang khdp Ha Noi t 2,3%-
10,6% svck.

Gia can ho thi cap tai Ha N6i Q4/21: ghi nhan
tang khap Ha Né6i (US$ psm)
Gi4 can ho thir cip & Ha Noi tang trung binh 4,8%
svck trong Q4/21. Trong do, gid ban tai khu vyc
ngoai thanh tiép tuc ting tét nhw Thanh Tri (+10,8%
svck), Ha Bong (+8,1% svck).
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LUA CHON CO PHIEU: CHUNG TOI A THICH VHM, KDH, NLG

Trién vong tich cwc da dwoc phan anh dang ké vao gia cé phiéu
trong ngan han

Nhém cb phiéu BDS da chirng kién dot ting gia 4n twong ké tir dau Q4/21, dac
biét la sau sw kién Tan Hoang Minh tring diu gia cao dot bién tai Tha Thiém,
v&i chi sb nganh BDS ting 23,6% ké tir ddu Q4/21, cao hon mirc 12,1% cla
VN-Index. Tuy nhién, nhém nganh nay ciing nhanh chéng cé nhirng nhip diéu
chinh sau sw kién Tan Hoang Minh bd coc. V&i dong tién dé vao manh nhw vay,
chdng t6i nhan thay gia cb phiéu da bi day Ién qua nhanh, dic biét la cac cong
ty c6 quy dat I16n & cac tinh 1an can Ha No6i / TP.HCM nhw NLG, HDC, DIG.
Chung t6i cho rang kha nang trong ngén han sé tiép tuc cé nhitng nhip diéu
chinh dé can bang tré lai, trwdc khi bwéc vao xu hwdng tang 6n dinh trong dai
han.

Trwédc dd, hau hét cac cb phiéu BDS déu & trang thai tich Ity va di ngang, cung
véi mdi truwdng 1ai suat thap, co s& ha tang tang toéc va sw phuc héi trén dién
réng clGa nén kinh té trong nam 2022, ching t6i cho rang xu hwéng tang cla
nhom cé phiéu BDS c6 thé sé tiép tuc trong nam 2022, dc biét la cb phiéu cua
cac doanh nghiép cé chét lwgng tai san tot clng nhw cac dy an Ioén sé dwoc
ban giao ngay vao 2022.

Chung t6i tin rdng nha dau tw nén huwéng sw quan tdm dén nhirng cai tén chat
lweng, s& hiru nhivng dac diém sau: 1) quy dat I6n, dac biét ndm & cac tinh lan
can va ngoai thanh Ha Noi / TP HCM, da hoan thién cac tha tuc phap ly cling
nhw co s& ha tAng dé mé ban trong 2022 2) cac san phadm cé lién quan t&i phan
khuc c&n ho tAm trung va binh dan vi nhitng phan khuc nay dwoc thic day béi
nhu cau & thyc cla nguwdi dan va 3) tang trwdng LN rong bén virng va cé thé
m& réong kinh doanh.

Hinh 2: Nhém ¢ phiéu BDS kha nang trong ngén han sé tiép tuc c6 nhirng nhip diéu chinh
dé can bang tré lai, trwéc khi bwéc vao xu hwéng tang 6n dinh trong dai han
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Chung t6i lwa chon VHM, KDH, NLG

Chuing t6i tin rang gia cb phiéu cta phan Ion cac cong ty BBS dang dwoc giao
dich & mc hop ly. Tuy nhién, ching t6i van wa thich VHM, KDH, NLG cho dau
tw dai han do cac doanh nghiép nay s& hiru cac tiéu chi sau:

Sap trién khai cac dw an da dwoc cap phép xay dwng hoac gidy chirng nhan
quyén s dung dat hoac cé kha nang cao dwoc cip phép trong nam 2022.
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Co6 s& hivru quy can ho cho phan khuc trung cép va binh dan do cac phan khtc
nay dwoc thdc day béi nhu cau & thwe cha ngudi dan.

S& hiru strc khée tai chinh lanh manh (ty 1& don bay thap, thanh khoan cao) cé
thé phong nglra cac bién déng lién quan dén chinh sach tién té, bién dong thi
trwdng.

Vinhomes (VHM, Kha quan, Gia muc tiéu: 115.000 d/cp). Tdng quy dat cta
Vinhomes (VHM) bao gébm cé& dat mua lai 1a 16.800ha tinh dén thang 9/2021,
g4p khoang 3 1an so v&i doanh nghiép cé quy dat Ién thi hai 1a Novaland, twong
dwong véi 16.400ha tdng dién tich san nha &. Diéu nay nhan manh kha nang
tich 10y quy dat va quy hoach tdng thé &n twong ciia doanh nghiép. Tinh dén
thang 9/2021, c6 dén 90% téng quy dat chua dwoc trién khai, cho thay tiém
nang khéng 16 ctia VHM trong twong lai. Chuing téi ky vong doanh sé ky ban cla
VHM trong 2022 dat 124,7 nghin ty déng (+71,7% svck) v&i 44.585 san pham
ban dwoc (+27,8% svck) chi yéu tr ba dw an mé& ban Vinhomes Cé Loa,
Vinhomes Dream City va Vinhomes Wonder Park.

Khang Dién (KDH, Trung lap, Gia muc tiéu: 54.800 d/cp). Chung tbi wa thich
KDH vi quy mé cong ty, ndng luc tai chinh, quy dat sdn sang phat trién I&n nam
tai cac vi tri dac dia cia TP HCM (578ha déat phat trién nha & va 110ha cho khu
khu cong nghiép (KCN) vao cubi Q3/21), cling nhw phap ly minh bach tai cac dw
an cta Khang Dién. Chuang téi cho rang nhirng yéu tb nay sé glup KDH la mot
trong nhivng coéng ty dwoc hwdng loi nhat khi thi trwerng BDS nha & tai TP HCM
phuc hdi tlr 2022, giup téng trwdng loi nhuan én dinh. Chung tdi wéc tinh doanh
sb ky ban clia KDH sé& phuc hdi manh mé trong 2022 nhe mé& ban bbn dy an
nha & mé&i va mét dw an KCN gém Clarita (5,7ha), Armena (4,3ha) tai thanh phé
Thu Bire, mét dw an can ho (1,8ha) tai quéan Binh Tan, Corona (17,5ha) va KCN
Lé Minh Xuan (110ha), v&i tbng gia tri phat trién chang téi woc tinh dat 30.853
ty dong Tiém nang tang gia trong ngan han dén tir gia ban trung binh cao hon
dw kién tai cac dw an méi; trong trung va dai han phu thuéc viéc liéu KDH c6 thé
giai quyet cac rao can phéap ly dé khéi cong dw an Tan Tao. Rui ro giam gia 1)
cham tré trong cap phép va tri hoan mé ban dw an méi va 2) gia nguyén vat liéu
xay dwng tiép tuc ting cao.

Nam Long (NLG, Trung lap, Gia muc tiéu: 54.800 d/cp). Chung t6i wa thich
NLG cho dai han vi 1) NLG s& hiru qu§ dat I&n 681ha tinh dén cubi Q3/21. Phan
I&n ndm & cac tinh 1an can TP.HCM nhw DBdng Nai, Long An, noi dang thu hut
sw chd y cla cac nha dau tw nh& phat trién co s& ha tang va 2) NLG s& hiu
quy can hd cho phan khuc trung cap va binh dan, nhirng phan khuc nay duoc
thadc day béi nhu cau thue & cla ngudi dan. Ching téi dw bao doanh sb ky ban
2022-23 tang 70,2% svck/17,7% svck 1én 16.332 ty ddng/19.230 ty ddng nhe
mé& ban ddng thoi sau dy an. Tiém néng tang gia 1a gia ban cao hon dy kién tai
cac dy an dang trién khai. Rui ro gidm gia 1) phap ly cdp phép mé ban bi tri
hodn, 2) 4 sudt mua nha tng cao, &nh hwéng téi hoat ddng ky ban cac can ho
tam trung ctia NLG va 3) gid nguyén vat liéu xay dwng tiép tuc ting cao.

Tiém nang tiang gia: Cac quy dinh méi dwoc ban hanh trong 2020 nhw Nghi
dinh 148, Luat Xay dwng stra dbi 2020 va Luat D4t dai stra dbi sép t&i dwoc ky
vong sé thao g& duwoc cac nat that trong van dé phé duyét cac dw an nha & va
rat ngén thoi gian cap phép. Thi trwdng sé soi dong tré lai sau mot thdi gian am
dam va kho khan.
Rui ro giam gia:
1) Dich bénh kéo dai c6 thé anh hwdng dén hoat déng quéng céo va ban
hang;
2) Gia nha dat tiép tuc tdng nhanh, d&c biét la tai khu vuc ngoai thanh,
khién gia tdng cac méi lo ngai va c6 thé vwot kha nang clia nguwdi mua
nha;
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3) Chulng t6i nhan thay chi phi xay dwng c6 thé tang cao trong 2021, dac
biét gia thép da tang hon 40%-45% svck. Thép chiém 12-15% téng chi
phi xay dung (theo wéc tinh clia cac chuyén gia trong nganh), diéu nay
sé kéo gia nha tdng néu gia vat liéu duy tri @ mc cao nhw hién tai trong
hai nam toi;

4) Dé xuét stra ddi, bd sung diém c, khoan 1, diéu 75 cia Luat Dau tw chwa
dwoc Québc hdi thdng qua trong Ky hop bat thuweng 1an thiy nhat vao dau
nam 2022. Theo do, néu dy an khong cé dién tich dat & nao thi sé khong
thé trién khai nha & thwong mai, khién cho hang tram dy an s dung
dat ndng nghiép, phi néng nghiép bi tri hodn. Chang téi tin rang nat that
nay c6 thé sé bi kéo dai cho t&i khi Luat D4t dai 2013 dwoc stra ddi.
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Hinh 3: So sanh cac doanh nghiép cung nganh

Ty suat
Ty lé cb tirc
tang P/E (x) P/B (x) ROE (%) (%)
Gia c6 Gia muc Vén héa trwéng Ty Ié no
phiéu (dv  tiéu (dv Khuyén (triéu kép 3 rong/vén
Tén cong ty Ma ban dia) ban dja) nghi USD) nam (%) 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 CSH
BDS nha &, nghi dwéng
Vinhomes VHM VN 77.600 115.000 Kha quan 14.876 20,6 9,4 10,3 2,7 21 299 229 1,9 14,2
Novaland NVL VN 80.000 82.200  Trung lap 6.799 51,4 19,3 11,8 2,6 2,2 14,7 20,1 0 100,9
Phat Bat PDR VN 89.000 KKN KKN 1.931 23,7 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 23,9
Dau tw phat trién xay dwng DIG VN 77.900 KKN KKN 1.714 44,4 40,4 40,4 N/A N/A 15,1 13,4 N/A 18,4
Khang Dién KDH VN 51.900 54.800 Trung lap 1.469 42,2 27,6 19,4 3,0 29 17,6 25,6 1,4 (0,5)
Nam Long NLG VN 51.700 54.800  Trung lap 872 29,2 17,7 12,3 2,2 1,9 16,0 17,6 2,9 23,9
Pét Xanh DXG VN 31.700 25.000 Trung lap 832 46,3 13,1 8,9 2,2 1,7 18,2 21,7 (0] 18,5
Ha bo HDG VN 58.800 50.300  Trung lap 508 7,3 9,0 8,3 2,2 1,8 28,6 24,8 2,8 124,9
Ba Ria - Viing Tau HDC VN 77.200 KKN KKN 294 19,4 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 85,7
Bamboo Capital BCG VN 21.910 27.800 Kha quan 391 82,2 12,2 4,6 1,9 1,4 239 352 3,7 192,3
C.E.O Group CEO VN 51.900 KKN KKN 588 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 59,1
Ha téng ky thuat 1JC VN 28.800 KKN KKN 275 10,6 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 30,7
An Gia AGG VN 55.300 KKN KKN 201 10,9 13,7 12,7 2,7 2,4 19,2 18,4 N/A 89,8
LDG LDG VN 17.700 KKN KKN 187 139,4 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 30,2
DA&u khi Clru Long CCL VN 15.400 KKN KKN 32 9,4 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 46,7
Trung binh trong nwéc 38,4 18,0 14,3 2,4 2,1 20,4 22,2 1,8 57,2
Trung vi trong nwéc 26,4 13,7 11,8 2,4 2,0 18,2 21,7 1,9 30,7
Mbi gici
Dich w BDS D4t Xanh DXS VN 34.000 39.900 Kha quan 536 91,7 16,1 8,4 2,1 1,8 17,0 25,6 - (5,2)
Van Phu VPI VN 58.600 KKN KKN 568 40,9 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 87,3
BDS Thé Ky CRE VN 35.000 36.100 Kha quan 311 35,8 17,8 11,1 1,9 1,6 156 17,5 2,9 89,8
Khai Hoan KHG VN 18.900 KKN KKN 265 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 11,3
Danh Khoi NRC VN 19.200 KKN KKN 71 12,4 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 8,4
Trung binh trong nuwéc 45,2 16,9 9,7 2,0 1,7 16,3 21,6 1,4 38,3
Trung vi trong nwéc 38,4 16,9 9,7 2,0 1,7 16,3 21,6 1,4 11,3
Trung Quéc va Héng Kéng
China Vanke-A 000002 CH N/A KKN KKN 38.712 6,6 6,7 6,4 1,0 09 155 14,4 5,0 28,6
Sun Hung Kai 16 HK 97,8 KKN KKN 35.223 10,3 8,8 8,2 0,4 0,4 5,3 54 53 15,6
China Owerseas Land 688 HK 22,4 KKN KKN 32.802 4,7 51 4,8 0,6 0,6 12,1 12,0 5,9 32,3
China Resources Land 1109 HK 30,5 KKN KKN 34.781 7,0 8,3 7,4 1,0 0,9 13,1 13,1 4,4 29,7
China Evergrande 3333 HK 15,6 KKN KKN 2.915 1,2 6,3 N/A 0,1 0,1 2,5 2,8 18,5 159,8
Country Garden 2007 HK 9,2 KKN KKN 19.818 3,3 3,6 3,4 0,6 0,6 18,3 17,0 8,0 59,7
Indonesia
Pakuwon Jati PWON 13 600,0 KKN KKN 1.530 20,9 17,2 13,2 1,4 1,3 7,7 9,4 0,5 6,0
Bumi Serpong Damai BSDE 1J 1.320,0 KKN KKN 1.431 27,5 13,7 11,4 0,6 0,6 4,6 52 0,1 5,6
Ciputra Development CTRA 13 1.041,0 KKN KKN 1.190 8,1 12,0 12,3 1,0 1,0 8,6 7,5 1,0 26,3
Summarecon Agung SMRA 1J 1.109,0 KKN KKN 820 29,7 37,4 23,7 1,5 1,4 3,8 5,6 0,3 85,9
Malaysia
KLCCP Stapled KLCCSS MK 7,3 KKN KKN 2.739 N/A 19,3 17,1 0,9 0,9 4,4 4,9 4,7 9,8
SP Setia SPSB MK 1,3 KKN KKN 1.215 59,8 25,0 13,3 0,4 0,4 1,5 2,7 0,8 68,8
Sime Darby Property SDPR MK 0,8 KKN KKN 959 170,6 30,5 16,1 0,5 0,4 1,4 2,8 2,1 28,4
Singapore
CapitaLand CAPL SP 3,0 KKN KKN N/A N/A 17,2 15,5 N/A N/A 51 58 N/A 68,1
Keppel Corp KEP SP 55 KKN KKN 7.186 29,2 14,6 11,8 0,9 0,8 6,1 7,3 3,9 89,5
City Developments CIT SP 9,2 KKN KKN 4.780 N/A 31,6 11,8 0,8 0,7 2,4 6,3 1,8 93,7
UOL Group UOL SP 7,0 KKN KKN 4.513 32,6 20,1 16,2 0,6 0,6 2,8 3,5 2,4 29,5
Frasers Property FPL SP 1,7 KKN KKN 3.322 4,9 20,7 19,0 0,5 0,5 2,1 2,3 1,6 78,7
Ascott Residence ART SP 1,2 KKN KKN 2.602 15,3 31,8 28,4 0,9 0,9 3,0 2,9 3,9 48,9
Thai Lan
Land And Houses LHTB 8,2 KKN KKN 3.231 14,4 15,7 13,6 2,1 2,1 13,6 15,7 55 110,6
WHA Corporation WHA TB 4,2 KKN KKN 1.526 25,0 18,0 14,7 1,7 1,6 9,5 11,6 3,0 117,6
Pruksa Holding PSH TB 13,6 KKN KKN 944 14,2 12,9 10,4 0,7 0,7 5,5 6,7 6,0 55,5
Supalai SPALI TB 15,9 KKN KKN 1.296 7,0 7,7 7,3 1,1 1,0 15,5 14,8 51 53,5

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, BLOOMBERG (GIA DPONG CIPA NGAY 19/01/2022)
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HE THONG KHUYEN NGH| CUA VNDIRECT

Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha nang sinh 161 cla cb phiéu tir 15% tré lén

TRUNG LAP Kha nang sinh I&i ctia ¢ phiéu nam trong khoang tir -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha nang sinh |&i ctia ¢b phiéu thap hon -10%

Khuyén nghi dau tw dwoc dua ra dya trén kha nang sinh 10 du kién ctia ¢b phiéu, duoc tinh bang tong cda (i) chénh léch
phan tram gitra gia muc tiéu va gia thj trwong tai thoi diem cong bo bao cao, va (i) ty suat co tire dw kien. Trir khi dwoc néu
rd trong bao cao, cac khuyén nghj dau tw cé théi han dau tw la 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TICH CcyUC Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tich cuc, tinh trén co sé vén hoa thj trwdng gia quyén
TRUNG TINH Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi trung binh, tinh trén co' s& vén héa thj trwéng gia quyén
TIEU CUC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tiéu cuc, tinh trén co s& vén hoa thi trwdng gia quyén
KHUYEN CAO

Béo cdo nay dwoc viét va phat hanh boi Khéi Phan tich - Céng ty C6 phan Chtrng khoan VNDIRECT. Thong tin trinh bay trong
bao cao dwa trén cac nguon dwoc cho la dang tin cay vao thoi diém cong bb. Cac ngudn tin nay bao gbm théng tin trén san
giao dich ching khoan hoéc trén thj trudng noi cd phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao cao dwoc cong bd cla
cbng ty, thong tin dwoc cong bd rong rédi khac va cac thong tin theo nghién cvu clia ching tdi. VNDIRECT khong chiu trach
nhiém vé dé chinh xac hay day du ctia nhirng théng tin nay.

Quan diém, dy bao va nhirng wéc tinh trong bao co nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhirng quan
diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khong can théng béo trwdce.

Bé&o céo nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho cac nha dau tw ciia Cong ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT tham
khao va khdng mang tinh chit moi chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dworc thao luan trong bao céo nay. Cac nha
dAu tw nén cé cac nhan dinh doc lap vé théng tin trong b&o cdo nay, xem xét cac muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh
va nhu ciu dau tw ctia minh, tham khao y kién tw van tlr cAc chuyén gia v& cac van d& quy pham phép luat, tai chinh, thué va
céc khia canh khéac truéc khi tham gia vao bét ky giao dich nao véi ¢ phiéu clia (cac) cong ty dwoc dé cap trong béo céo nay.
VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé b4t cir két qua ndo phét sinh tir viéc st dung ndi dung clia bao cdo dwdi moi hinh thirc.
Ban bao céo nay la san pham thudc s& hiru ctia VNDIRECT, ngudi siv dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra
dbi, dang tai lén cac phwong tién truyén théng ma khong c6 sw ddng y bang van ban ctia VNDIRECT.

Tran Khanh Hién — Giam déc Phan tich
Email: hien.trankhanh@vndirect.com.vn

Chu Blrc Toan — Chuyén vién Phan tich cao cap
Email: toan.chuduc@vndirect.com.vn

Nguyén Thi CAm TG — Chuyén vién Phan tich
Email: tu.nguyencam2@vndirect.com.vn

Coéng ty Cé phan Chirng khoan VNDIRECT

Sb 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Trung — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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