Vietcap

CTCP Dich vu Bat dong san Dat Xanh (DXS)

Nganh BDS
Ngay bao cao 28/08/2026
Gia hién tai 6.070 VND
Giamuc tiéu 6.600 VND
Giamuc tiéugannhat  8.800 VND
TLtang +8,7%
Lagi suat c8 tuc 0,0%
T6éng muc sinh 16i +8,7%
GT von hoa 3,5 nghin ty dong
Room KN 1,5 nghin ty déng

GTGD/ngay (30n) 12,4 nghinty dong

C8 phan Nha nusc 0,0%
SL ¢ phiéu luu hanh 579,1tr
Phaloadng 579,1tr

DXS Peers VNI
P/E (trugt) 14,6x 19,8x 13,8x
P/B (ht) 0,5x 1,3x  2,0x
ROE 39% 8,6% 16,2%
ROA 1,6%  3,8% 2,4%
Téng quan Céng ty

DXS la mét trong nhiing cong ty méi
giGi BDS hang dau tai Viét Nam voi
thi phan khoang 30-35%, dong thoi
clng tham gia phat trién chon loc
mot s6 du an ndi bd (vi du: Regal
Legend, Regal Maison). Trong lich
sU, DXS da tan dung mo hinh moi
gidi tron goi d& hd trg bién Igi nhuan
cao hon, dong thoi nang cao kha
nang thu hut va duy tri thi phan.

Dién bién gia c8 phiéu
30%
15% DXS mVNI

0%
-15%
-30%
-45%
-60%

YTD 1Y 3Y ann.

D6 Cong Anh Tuan
Chuyén vién Cao cép

Luu Bich Héng
Trudng phong Cao cép

See important disclosure at the end of this document

RPN
Cap nhat

M@ tai khoan

PHTT +8,7%

2025 2026F 2027F 2028F

Doanh thu (ty déng) 3.966 3.534 3.876 4.368
% YoY 62,7% -10,9% 9,7% 12,7%

LN tU HBKD (ty dong) 674 505 756 938
% YoY 51,7% -25,2% 49,9% 24,0%

LNST-CDTS (ty dong) 352 240 385 506
% YoY 149,9% -31,6% 60,0% 31,5%

EPS % YoY 149,9% -31,6% 60,0% 31,5%
Bién LN gop 43,2% 42,6% 44,5% 46,7%
Bién LN tu HBKD 17,0% 14,3% 19,5% 21,5%
Bién LN rong 8,9% 6,8% 9,9% 11,6%
ROE 5,7% 3,7% 5,7% 7,0%
Ng vay rong/CSH 21,2% 20,0% 12,5% 3,5%
P/E 10,3x 15,1 9,4x 7,2x
P/B 0,6x 0,5x 0,5x 0,5x

Doanh thu mdi gidi ha nhiét du kién tao ap luc Ién Igi nhudn nla
cudinam 2026

« Chung t6i diéu chinh giam 25% gia muc tiéu xudng 6.600 déng/cd phiéu va ha khuyén nghi tu
KHA QUAN xuéng PHU HOP THI TRUONG d6i v6i CTCP Dich vu Bat dong san Bat Xanh (DXS).

e Gia muc tiéu thap hon phan anh (1) muc giam 30% trong dinh gia theo phuong phap hé s P/E,
sau khi chung téi diéu chinh gidam 30% du bao EPS trung binh giai doan 2026-27; va (2) muc
giam 20% trong dinh gia theo phuong phap CKDT, sau khi chung t6i diéu chinh giam 18% du
bao t8ng LNST sau Igi ich CDTS giai doan 2026-30 cling vd&i chiét khdu WACC cao hon do tang
gia dinh 13i suat phi rdiro tu 6,0% 1én 7,0%.

¢ Chung t6i du bao LNST sau Igi ich CBTS ndm 2026 dat 240 ty dong (-32% YoY), tuong Ung vdi
LNST sau lgiich CDTS ntra cudi ndm 2026 dat 88 ty déng (-8% YoY), do chung toi ky vong doanh
thu méi gisi sé& ha nhiét trong nlia cudi ndm 2026 so vai muc nén cla ca nlia cudi nam 2025 va
nlfa dau nam 2026, trong béi canh mat bang 1ai suat & muc cao.

¢ Chung t6i du phdng LNST sau Igi ich CBTS nam 2027 dat 385 ty déng (+60% so vdi nam 2026),
chuyéu phan anh ky vong clia chung téi vé su phuc héi clia doanh thu méi gisi t mic nén théap
cla nam 2026 va bién Igi nhuan maoi gidi 6n dinh hon.

 Chung t6i diéu chinh giam du bao LNST sau Igi ich CDTS giai doan 2026/27 18n lugt 41%/22%,
qua do phan anh KQKD quy 2/2026 thap hon ky vong. Doanh thu quy 2/2026 suy giam do hoat
déng méi gidi kém tich cuc hon du kién, trong khi Igi nhuén tiép tuc chiu ap luc tu cac khoan
trich 1&p dy phong tai mét s6 cong ty con.

e Y&U 16 hd tro: Hoat dong giao dich BPS phuc héi nhanh hon ky vong.

Doanh thu mdi gidi du ki€én cham lai trong nlra cudi ndm 2026 trudc khi cai thién trong nam
2027: Theo DXS-FERI, khéi lugng giao dich trén thi trudng so cép tai 16 tinh/thanh phd giam 12%
YoY trong ntia dau nam 2026 (sau khi tang hon gép déi YoY trong nam 2025), trong boi canh mét
bang 18 suat duy tri & mUc cao tu dédu nam va tadm ly ngusi mua than trong. Trong khi do, doanh
thu mai gidi ciia DXS trong nlia dau nadm 2026 tang 33% YoY, mdt phan phan anh viéc ghi nhan
doanh thu chuyén tiép ti hoat ddng ban hang trong giai doan cudi nam 2025. Chung t6i ky vong
doanh thu méi gisi s& cham lai trong nla cudi nam 2026 so vGi ca muic nén nlta cudi nam 2025 va
nra dau nam 2026, dan dén muc giam 18% YoY trong du bao doanh thu méi gisi ca nam 2026 cua
chung t6i. Chung téi du bao doanh thu méi gidi nam 2027 sé tang 20% YoY, phan anh sy cai thién
tU muc nén du kién thap clia nam 2026, dugc ho trg bai nhu ciu nha &, nguén cung mai, hoat
déng phat trién co sd ha tang dang dién ra va vi thé dan dau thi trudng cta DXS vai thi phéan
khoang 30-35%. Chung téi cing ky vong doanh thu méi gisi tur cac du an lién quan dén DXG —
bao gobm The Prive, Gem Sky World va Ngoc Khanh — sé chiém khoang 18% t8ng doanh thu méi
gidi clia DXS trong giai doan 2026-28.
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S6 du dit coc va lugng hang tén kho I6n dy kién hé trg cho viéc ghi nhan doanh thu trong
tuong lai: Tai thai diém cudi quy 2/2026, DXS ghinhan 5,8 nghin ty dong tién dat coc (nhin chung
di ngang so voi quy trusc sau khi tang 19% trong nam 2025) lién quan dén cac hop déng tiép
thi/phan phaéi va 5,2 nghin ty dong hang tén kho (+3% QoQ sau khi tang 16% trong nam 2025).
Cac s6 du nay cho thay céng ty dang s& htiu mot danh muc du an véi quy mé Idn, cé thé chuyén
thanh doanh thu khi diéu kién thi trudng phuc héi. Déi vai mang phat trién BDS clia DXS, chung toi
ky vong cac du an thudc Regal Group (do DXS s hitu 55%) — bao gébm Regal Legend (21 ha, Quang
Binh; khoang 600 can hé dé dugc ban trudc trong dot ma ban vao dau thang 8/2026), Regal
Victoria (PaN&ng) va Regal Maison (Dak Lak) — sé& la dong luc thuc déy doanh thu chinh trong giai
doan 2026-28.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 28/08/202612


http://www.vietcap.com.vn/

Vietcap

Tri€n vong ndm 2026: Lgi nhudn ndra cudi ndm du kién cham lai
trén ca co sé HoH va YoY

Hinh 1: Dubao nam 2026 Vietcap

Ty déng 2025 Dubao Du bao Du bao Dubéao Gia dinh/du bdo ndm 2026 cua Vietcap
2026 2026 mGi 2026 mgGi/ 2026
cli KQ 2025 méi/cl
Doanh thu thuan 3.966 4.012 3.534 -11% -12%
Mbi gidi 2.407 2.540 1.986 -18% -22%  *Chung t6i du bao doanh thu méi gidi nira cudi ndm 2026

dat 931ty dong (-12% so v&i nlra dau nam 2026, -42% so
v&i muc nén tuong doi cao clia ndia cudinam 2025), trong
b&i cdnh mé&t bang 1ai suat & muc cao.

* Chung téi diéu chinh gidm du bao doanh thu méi gisi
sau KQKD ntra dau nam 2026 thap hon ky vong.

Ban BDS 1181 1.181 1.181 0% 0% * Chung t6i duy tri du bdo doanh thu mang phat trién
BDS, vai hoat déng ban giao du kién tai cac dy an do DXS
tu phat trién — Regal Victoria, Regal Maison va Regal
Legend — déng gop vao doanh thu cia mang nay.

Khac 378 291 367 -3% 26%

Lgi nhuan gop 1.714 1.780 1.507 -12% -15%

Chi phi SG&A -1.040 -963 -1.002 -4% 4%

Lgi nhuan tU HDKD 674 817 505 -25% -38%

Thu nhép tai chinh 39 56 50 29% -11%

Chi phi tai chinh -104 =147 =147 4L2% 0%

Thu nhdp rong tu CTLK 1 0 0 N.M. 0%

Thu nhap/I6 rong khac 52 0 24 N.M. N.M.

LNTT 662 727 431 -35% -41%

LNST 523 596 354 -32% -41%

LgiichCBTS =172 -191 -N3 -34% -41%

LNST sau lgi ich CDTS 352 405 240 -32% -41%  * Chung t6i du bao LNST sau Igi ich CBTS nuia cudi nam
2026 dat 88 ty dong (-8% YoY), khi chung t6i ky vong
doanh thu méi gisi s& cham lai trong nlta cudi nam 2026
SO VGi ca muc nén nlia cudi nam 2025 va nlta dédu nam
2026.

Bién Igi nhuan gép 432%  L4,6% 42,6%

Chi phi SG&A/Doanh thu 26,2% 24,0% 28,4%

Bién Igi nhuan ti HPKD 17,0%  20,4% 14,3%

Lgiich CDTS/LNST 32,8% 32,0% 32,0%

Bién LNST sau lgiichCDTS 8,9% 10,1% 6,8%

Ngudn: Bao cdo tai chinh clia DXS, du bao cua Vietcap
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binh gia

Chung t6i st dung két hop phuong phap chiét knau dong tién (CKDT; ty trong 50%) va dinh gia
P/E (ty trong 50%) nh&m phan anh kha nang tao ra dong tién manh mé clng nhu muc tang trudng
Igi nhudn ¢6 tinh chu ky cao ciia DXS, vén chu yéu do dac thu cla mang kinh doanh méi gidi.

Chung téi diéu chinh giam 25% gia muc tiéu xuéng muc 6.600 déng/cé phiéu, chd yéu do (1)
muic gidam 30% cua dinh gia theo phuong phap hé sé dua trén du bao EPS trung binh quén giai
doan 2026-27 thap hon 30%, va (2) muc giam 20% cua dinh gia CKDT dua trén t8ng dubao LNST
sau |gi ich CBTS giai doan 2026-30 thép hon 18% cung voi muc WACC cao haon 14 15,2% (tang tu
muc 14,5%), do chung t6i nang gia dinh ty 1€ phi rdiro tur6,0% 1én 7,0%).

Hinh 2: Tém tat dinh gia

Phuong phap dinh gia Giatrihgply Ty trong (déng/CP)*
(déng/CP)*
CKDT 5ndm 7.200 50% 3.600
P/E 11,5%, EPS trung binh 2026-27 6.000 50% 3.000
Gia muc tiéu 6.600
Gia hién tai 6.070
Téng muc sinh 16i du phdéng +8,7%
P/E du phédng nam 2026/27/28 16,4x/10,2x/7,8%
theo gia muc tiéu
P/B du phong ndm 2026/27/28 0,6x/0,5x/0,5x
theo gia muc tiéu
Nguén: Vietcap (*Lam tron dén hang tram)
Hinh 3: Dub&o dong tién 5 nam
Ty d6ng 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Lgi nhuan ti HDKD 505 756 938 1.242 1.548
- Thué -101 -151 -188 -248 -310
+Khau hao 36 30 30 30 30
- Von dau tu XDCB -40 -40 -40 -40 -40
- Tang von luu dong -337 108 168 229 486
Dong tién tudo (DTTD) 63 703 909 1.213 1.714
Gia tri hién tai (GTHT) cuaDTTD 59 569 638 740 908
Tong GTHT cua DTTD 59 627 1.266 2.005 2.913
Chi phi vén Ci MGi Dinh giad CKDT Ty dong
Beta 1,3 1,3 GTHT ctaDTTD 2.913
Phanburdirothitrusng%  8,0% 8,0% GTHT cla gia tri cudi (GTC)* 6.136
Ty léphirdiro % 6,0% 7,0% GTHT cuaDTTD vaGTC 9.049
Chi phivén CSH % 16,4% 17,4% Coéng: Tién mat 620
Chiphingvay % 12,5% 12,5% Tru: Ng vay 2.896
Thué doanh nghiép % 20,0%  20,0% Tru: LgiichCBTS 2.586
WACC % 14,5%  15,2% Gia tri von chu sé hitu 4.187
Ty 1& ng vay/von % 30,0%  30,0% SL CP hién hanh (triéu) 579
Gia tri CKDT (déng/CP) 7.200

Nguén: Vietcap. Luu y: (*) Gia tri cudi dugc udc tinh b&ng hé s6 thoai von 8,0 Ian ap dung cho Lgi nhuén tu

HBKD sau thué chudn hoa ndm 2031.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn
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Hinh 4: Dy bao giai doan 2026-2030 cla Vietcap

Ty dong 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F Gia dinh/du bdo cua Vietcap

Doanh thu thuan 2.438 3.966  3.534 3.876 4.368 4.956 5.488 *Chung toi diéu chinh giam 10% tong du
bao doanh thu giai doan 2026-30, chu yéu
do muc gidm 17% trong téng du bao doanh
thu mdi gidi, sau khi doanh thu ntia dau
nam 2026 thap hon ky vong.
* Chung t6i dy bao CAGR doanh thu giai
doan 2025-2030 sé& & muc 7%, nhd ducc hd
trg bdi tri€n vong tang trudng dai han tich
cyc cla nganh BBS.
* Chung t6i ky vong mang dich vy tron goi
sé dong gop khodng 25%-55% t&ng doanh
thu mdi gidi trong giai doan 2026-2030, so
voi muc khoang 25-35% trong giai doan
2023-25.
* Chung t6i ky vong mang moi giGi sé chiém
khoadng 66% t6ng doanh thu trong giai
doan 2026-30.

Loi nhuan gop 1178 1714 1507 1725 2041 2431 2810

Chi phi SG&A -733  -1.040 -1.002 -969 -1103 -1190 -1.262

Lgi nhuan tu HBKD 445 674 505 756 938 1.242 1.548

Thu nhap tai chinh 31 39 50 50 50 73 129

Chi phi tai chinh 103 -104 -147 <120 -85 -60 -46

Thunhap rong tu CTLK -39 1 0 0 0 0 0

Thu nh&p/16 rong khac 7 52 24 0 0 0 0

LNTT 341 662 431 687 903 1.255 1.631

LNST 248 523 354 550 722 1.004 1.305

LNST sau Igi ichCDTS 141 352 240 385 506 703 913 * Chung t6i du bao CAGR LNST sau Igi ich
CBTS giai doan 2025-2030 sé dat 21%, nhd
dudc thuc ddy bdi sy cai thién cua doanh
thu mai gidi va bién LN gop.

Tang trudng doanh thu 232% 62,7% -10,9% 9,7%  12,7% 13,5%  10,7%

Tangtrudng LNtUHBKD  317,9%  51,7% -252% 49,9% 24,0% 32,4% 24,7%

Tang trudng LNST sau Igi N.M. 149,9% -31,6% 60,0% 315% 39,0% 30,0%

ichCBbTS

Bién Igi nhuan ti HDKD 182% 17,0%  143% 195% 215% 251% 28,2% *Chung téi diéu chinh gidm gia dinh bién
LN tu HBKD giai doan 2026-30 xuéng muc
14,3%-28,2% (tU 20,4%-28,4%), khi chung
toi diéu chinh gidm muc ddng gdp doanh
thu tU mang maéi gidi co bién Igi nhuan cao
xuéng 66% (tU70%).
* V& dai han, chung téi ky vong su phuc hoi
trén dién rong cla hoat dong thj trusng so
cp sé& hd trg mod hinh méi gidi tron goi, qua
do gop phan gilp bién Igi nhuén 8n dinh
hon va céi thién tung budc.

Bién LNST sau lgiichCDTS 5,8% 8,9% 6,8% 9,9% 11,6% 14,2% 16,6%

Ngubn: Bao cao tai chinh clia DXS, du bao cua Vietcap

See important disclosure at the end of this document
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So sanh véi cac cong ty cung nganh

Hinh 5: So sanh vdi cac cong ty cung nganh trong khu vuc

Tén congty Quéc gia GTVH DTthudn YoY LNST- YoY BiénLN BiénLN Ngvay ROE ROA P/B PI/E
(trusb) truct CDTS gop rong rong quy truct

(tr USD) % trugt % trugt trugt /v6nCSH % %  gan

(tr USD) % % % nhat
Sinyi Realty PaiLoan 476 415 30,7 23 17,9 22,3 5,6 47,8 5,8 2,3 1,1 20,5
Propnex Singapore 1.031 873 8.1 54 7,6 10,1 6,2 -134,2 55,5 182 10,6 19,0
APAC Realty Singapore 199 517 4,2 15 29,6 10,3 2,8 -7,5 1n3 53 1,5 12,8
CRE Viét Nam 18 65 41,5 2 -25,4 17,8 3,0 9,3 0,9 0,7 0,5 608
Trung vi 338 466 19,4 19 12,7 14,0 4,3 0,9 8,6 3,8 1,3 19,8
Trung binh 456 468 21,1 23 7,4 15,1 4,4 -21,1 18,4 6,6 3,4 283
DXS Viét Nam 133 172 69,2 9 -24,4 39,9 5,5 21,2 3,9 1,6 0,5 14,6

Nguon: DI liéu céng ty, Vietcap (Luu y: D liéu tinh dén ngay 28/08/2026)

Hinh 6: Ty 1& gia c8 phiéu/Igi nhuan (P/E) cua cac cong ty cung nganh

= Regional peer median

300 3Y average regional peer median
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Nguon: DU liéu cong ty, Vietcap (DU liéu tinh dén ngay 28/08/2026). Luu y: Sinyi Realty bi loai khdi trung vi
nhom cac céng ty cung nganh trong khu vuc do thi€u di liéu lich strkha dung.

Dién bién Khuyén nghi

Hinh 7: Dién bién gia muc tiéu clia Vietcap so véi gia c8 phiéu (déng/cé phiéu)
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Actualprice === Target price
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Nguén: Dirliéu congty, Vietcap (Luuy: dién bién gia muc tiéu dugc diéu chinh theo nhiing thay d&i vé sé lugng
¢ phi€u dang Iuu hanh)
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Bao cao Tai chinh

KQLN (ty déng) 2025  2026F 2027F  2028F BANG CDKT (ty dong) 2025 2026F  2027F 2028F
Doanh thu 3.966 3.534 3.876 4.368 Tién va tuong duong tién 796 610 501 615
Gia vén hang ban -2.253 -2.027 -2.151 -2.327 Pé&u tu TC ngan han 322 492 492 492
Lgi nhuan gép 1.714 1.507 1.725 2.041 Céc khoan phai thu 1.284 1.259 1.380 1.436
Chiphiban hang -640 -627 -606 -689 Hang ton kho 5113 5.053 5.156 4.973
ChiphiquanliDN -399 -376 -363 -414 TS ngén han khac 8.650 8.110 7.853 8.078
LN tU HPKD 674 505 756 938 T&ng TS ngén han 16.165 15.523 15.382  15.595
Doanh thu tai chinh 39 50 50 50 TS ¢ dinh (nguyén gia) 560 600 640 680
Chi phi tai chinh -104 -147 -120 -85 - Khau hao Ity ké -158 -194 -224 -254
Trong dd, chi phi lai vay -96 -147 -120 -85 TS cé dinh (rong) 401 406 415 425
Lgi nhuén tu céng ty LDLK 1 0 0 0 Péu tu TC dai han 35 35 35 35
Thu nhap rong khac 52 24 0 0 TS dai hankhac 241 219 240 27
LNTT 662 431 687 903 Tong TS dai han 677 660 691 731
Thué TNDN -139 -78 -137 -181 Tong Tai san 16.843 16.183 16.073 16.326
LNST truéc CDTS 523 354 550 722
Lgi ich CP thiu s6 -172 -3 -165 =217 Phaitra ngéh han 487 330 307 363
LN rong sau CDTS, bao cao 352 240 385 506 No vay ngén han 1.967 1.913 1.325 957
LNrong sauCBTS, diéuchinh 352 240 385 506 No ngén han khac 4.428 3.622 3.721 3.931
Téngng ngén han 6.882 5.866 5.353 5.251
EBITDA 718 540 786 968 NG vay dai han 1.026 1.030 883 515
EPS b&o cao, VND 589 403 644 847 Ng dai han khac 101 101 101 101
DPS bao céo, VND 0 0 0 0 Téngng 8.010 6.997 6.337 5.868
DPS/EPS (%) 0% 0% 0% 0%
C8 phan uu dai 0 0 0 0
Vén dau tu clia CSH 5.791 5.791 5.791 5.791
Thang du von cé phan 5 5 5 5
TYLE 2025  2026F 2027F  2028F Lgi nhuén gid lai 518 759 1.144 1.649
Tang trudng Von khac 31 31 31 31
Tang trudng doanh thu 62,7%  -10,9% 9,7% 12,7% LgiichCDTS 2.488 2.601 2.766 2.982
Tang trusng LN HDKD 51,7%  -25,2% 49,9% 24,0% Vén chu sé hitu 8.832 9.186 9.736  10.458
Tang trusng LNTT 94,1%  -34,9%  59,3%  315% Téng nguén vén 16.843  16.183 16.073  16.326
TTEPSbéo céo 149,9%  -31,6% 60,0% 31,5%
SL c6 phiéu cudi nam (tr) 579 579 579 579
Kha nang sinh 16i
Bién LN gop % 432%  426%  44L5%  467% LCTT (ty dong) 2025 2026F 2027F 2028F
Bién LN tUHD % 17,0%  143%  195%  215% Tién ddu nam 416 796 610 501
Bién EBITDA 18,1% 15,3% 20,3% 22,2% Thu nhép rong 352 240 385 506
Bién LNST-CDTS 8,9% 6,8% 9,9% 1,6% Kh&u hao Lt 36 30 30
ROE % 5,7% 3,7% 5,7% 7,0% Thay déi von luu déng -828 -337 108 168
ROA % 3,3% 2,1% 3,4% 4,5% Biéu chinh khac 192 135 144 186
LCTT tU HD kinh doanh -241 75 666 890
Chi sé hiéu qua van hanh
SG6 ngay tén kho 770 915 866 794 V6N dau tu XDCB, rong -67 -40 -40 -40
S6 ngay phaithu 100 131 124 18 Pau'tu, rong -113 -170 0 0
S6 ngay phai tra 63 74 54 53 LCTT tU HD dau tu -180 -210 -40 -40
TG luan chuyén tién 807 973 936 859
Cétucdatra -100 0 0 0
Thanh khoan Tang (giam) von 0 0 0 0
CS thanh toan hién hanh 2,3x 2,6x 2,9x 3,0x Tang (gidm) ng vay ngén han 133 -S54 -589 -368
CSthanh toan nhanh 1,6x 1,8x 1,9x 2,0x Tang (giam) ng vay daihan 648 4 -147 -368
CSthanh toan tién mat 0,2x 0,2x 0,2x 0,2x Khac 19 0 0 0
Ng/Tai sén 17,.8% 18,2% 13,7% 9,0% LCTT tu HD tai chinh 801 -50 -736 -736
Ng/Von 25,3% 24,3% 18,5% 12,3%
Ng/Vén CSH 21,2% 20,0% 12,5% 3,5% Luu chuyén tién thuan 379 -185 -110 15
Khanang thanh toan l&i vay 7,0x 3,4% 6,3x 11,0x Tién cudindm 796 610 501 615

Nguén: DXS, du bao cuia Vietcap. Luu y: (*) C8 tuc da chi tra trong nam 2025 chi yéu phan anh cac khoan
phan phdi tir cac cdng ty con cho c8 dong khéng kiém soat.
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Hé théng khuyén nghi clia Vietcap

T6i, D& Cong Anh Tuan, xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao céo nay phan anh dung
quan diém c4 nhan ctia chung toi vé cdng ty nay. Ching toi cling xac nhan réng khéng cé phan thu lao nao
cla chung téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€p co lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé
hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cu phu trach cac bao céo nay nhan dugc thu lao
dua trén nhiéu yéu té knac nhau, bao gébm chat lugng, tinh chinh xac clia nghién cu, va doanh thu clia céng
ty, trong do bao gém doanh thu tU cac don vi kinh doanh khac nhu bé phan Moi gisi t chic, hodc Tu van
doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi cua Vietcap

N&i dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dugc dua ra dua trén muc tang/giam tuyét doi ctia
gia c8 phiéu dé& dat dén gia muc tiéu, dugc xac dinh bang cong thic (gia muc tiéu - gia hién tai) /gia hién tai va
khong lién guan dén hoat dong thi trudng. Céng thic nay dugc ap dung ti ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Pinh nghia

T6ng Igi nhuén c8 déng (bao gom ¢G tuc) trong 12 thang téi du bao sé trén

MUA
20%

T6ng Igi nhuan ¢ déng (bao gém cd tuc) trong 12 thang tdi du bao sé

KHA QUAN X
duong tU10%-20%

T6ng lgi nhuan c8 dong (bao gom ¢8 tuc) trong 12 thang tai du bao sé dao

PHU HOP THI TRUGNG . \
ddng gitta am 10% va duong 10%

T6ng lgi nhuan ¢ déng (bao gom cB tuc) trong 12 thang téi du bao sé am

KEM KHA QUAN ‘
tU10-20%

BAN T8ng Igi nhuén ¢8 déng (bao gém cB tuc) trong 12 thang t6i du bao sé am

trén 20%

BO phan nghién cliu dang ho&c co thé sé nghién clu ¢8 phiéu nay nhung

khong dua ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tu nguyén hoac chi dé

KHONG DANH GIA tuan thd cac quy dinh cla luét va/hodc chinh sach cong ty trong trudng
hop nhat dinh, bao gdm khi Vietcap dang thyc hién dich vy tu véan trong
giao dich sap nhap hoac chién lugc cd lién quan dén cong ty do.

Hinh thuic danh gia nay xay ra khi chua co day du thong tin co sé dé xac
KHUYEN NGHI TAM HOAN dinh knuyén nghj dau tu hoac gia muc tiéu. Khuyén nghj dau tu hoac gia
muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi vai cB phiéu nay.

Trirkhi cé khuyén cdo khac, nhiing khuyén nghi dau tu chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nniing bién dong gia
trong tuong lai co thé 1am cho céac khuyén nghj tam thdi kndng khdp véi mie chénh léch gilia gia thi trudng
clia c8 phiéu va gia muc tiéu nén viéc dién giai cac khuyén nghj dau tu can dugc thuc hién mét cach linh hoat.
RUi ro: Tinh hinh hoat déng trong qué khir khdng nhét thiét sé& dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong
lai. Ty gia ngoai té cé thé anh hudng béat Igi dén gia tri, gia hoac Igi nhuan clia bat ky chiing khoan hay céng cu
tai chinh nao cd lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. P& dugc tu van dau tu, thyc hién giao dich hoac
cac yéu cau khac, khach hang nén lién hé vai don vi dai dién kinh doanh clia khu vyc dé dugc giai dap.
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Khuyén céo

Bao cao nay dugc viét va phat hanh bai Céng ty CS phan Chuing khoan Vietcap, Bao cao nay dugc viét dua
trén nguén théng tin dang tin cay vao thai diém céng bo, Céng ty C8 phan Chung khoan Vietcap khéng chiu
trach nhiém vé do chinh xac clia nhiing théng tin nay, Quan diém, dyu bao va nhiing udc lugng trong bao cao
nay chi th& hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh, Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém
chung clia Céng ty C6 phan Chuing khoan Vietcap va co thé thay dGi ma khéng can théng bao trudc, Bao cao
nay chi nhdm muc dich cung cép thdng tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha déu tu ca nhan cla Cong
ty ¢ phan ching khoan Vietcap va khéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc
thao luan trong bao cao nay, Quyét dinh clia nha dau tu nén dya vao nhiing sy tu van déc 1ap va thich hop vdi
tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét, Bao cao nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat
hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khdng dugc su chap thuén béng van ban clia Céng ty C8 phén
Chuing khoan Vietcap, Xin vui 1dng ghi ré nguén trich dan néu sl dung céc théng tin trong bao céo nay.
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