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Thém nhiéu loai dat cho viéc phat trién nha &
thwong mai

ng’,Thé!(ié; 'I"ra:gB,A?g{\ sz = DAau thang 10/2024, Chinh phu trinh 1én Quéc hdi dy thao nghi quyét (To trinh
tr;r; h;;((:@hg:r;om?m vng =an 631/TTr-CP) thi diém dy an nha & thwong mai qua thoéa thuéan ve nhan quyen st
+84 28 3823 3299 Ext. 129 dung dat hodc dang c6 quyén s dung dét.

= V& co ban, nghi quyét nay nham muc dich mé rong loai hinh dat dwoc phép phat
trién thanh cac dw an nha & thucmg mai va dwgc ky vong sé g|a| quyét cac van
dé phap ly cho mot s6 dv an, g|a| quyét tinh trang thiéu hut ngudn cung nha &
trong thoi gian gan day va thic diy nganh BDS phat trién, ngoai ra con nhiéu lgi
ich khac.

= Nhin chung, ching t6i nhan thay dw thdo la chat xtc tac tich cwe cho thi trvong,
c6 kha nang giai quyet cac van dé phap ly bi viwéng méc trong thdi gian dai tai cac
dw an c6 quy dat khong phai dat & dang che phé duyét. Nhirng lwa chon hang
dau cla chung toi van la NLG, KDH, va PDR.

Dw thao nghi quyét vé nhirng loai hinh dat dwoc phép phat
trien nha & thwong mai.

Dau thang 10/2024, Chinh pha da trinh 1én Quéc hoi dw thao nghi quyet (To’ trinh
631/TTr-CP) thi diém dv an nha & thwong mai qua thda thuan vé nhan quyén st dung
dat hodc dang c6 quyén st dung dét.

Theo Chinh pht, muc dich co ban ctia nghi quyét nay la nham mé rong loai hinh d4t
dwoc phép phat trién cac dw an nha & thwong mai, gidp ddy nhanh tién trinh dd thi
héa cuia ca nwéc, cling nhw gidi quyét van dé thiéu hut ngudn cung trong nhirng nam
gan day, va thuc ddy nganh BDS phat trién, cung nhiéu lgi ich khac.

Théng qua nghi quyét nay, Chinh phi khuyén khich cac chi dau tw BDS xay dwng
quy dat thdng qua viéc dam phan véi cha dt dé phat trién cac dw an nha & phu hop
véi quy hoach sir dung dt, quy hoach xay dwng, chuong trinh phat trién dé thi, ciing
nhw cac chién lwoc phat trién nha & cua ting dia phwong.

Chwong trinh thi diém sé dwoc trién khai tai cac khu dé thi, cac khu vuc dwoc quy
hoach tr& thanh khu dé thi va khéng vuwot qua 30% dién tich dat & bd sung trong giai
doan quy hoach (so v&i dién tich dat & hién tai). Diéu nay sé phu hgp véi phwong an
phan bd va khoanh viing d4t duwgc néu trong quy hoach st dung dat cAp tinh da dwoc
phé duyét giai doan 2021-2030.

Quan diém cua ching toi

Nhin chung, HSC nhan thdy dy thao nay |a chét xuc tac tich cwc cho thi trwdng, co
kha nang giai quyét cac van dé phap ly bi viwéng mac trong thdi gian dai tai cac dw
an c6 quy dat khong phai dat & dang chd phé duyét. Tuy nhién, viéc trién khai & cap
tinh s& déng vai tro then chét vi tbc dd phé duyét dw an thudng khac nhau & tirng dia
phwong. Trong trung va dai han, ching téi ky vong tinh trang han ché ngudn cung sé
cai thién. Nhirng Iya chon hang dAu cla chang t6i van la NLG, KDH, va PDR.

Ban géc bang tiéng Anh ctia bao céo nay duoc phat hanh vao ngay 15/10.

4 Khuyén nghi Gia muc tiéu (dong) Tiém ning P/E (Ian) P/B (l4n) L.suat cb tirc (%)

Méi Ca M&i Th.doi (%) tang/giam (%) 2024F 2025F r{rZig 2025F 2024F 2025F

CRE 6,800 N&m git - 6,900 - 1.47 94.0 22.8 0.56 0.55 - -
DXG 15,150 N&m gitr - 16,000 - 5.61 95.5 56.8 1.04 1.02 - -
DXS 5,590 Giam ty trong - 5,000 - (10.6) 410 219 0.54 0.53 894 894
KDH 37,350 Tang ty trong - 42,000 - 12.4 45.8 32.8 1.99 1.89 0 1.34
NLG 39,700 Mua vao - 53,300 - 34.3 27.2 20.2 1.60 1.54 2.52 2.52
NVL 10,650 Banra - 8,500 - (20.2) 33.1 N/a 0.54 0.56 - -
VHM 45,350 Tang ty trong - 47,500 - 4.74 8.15 7.56 0.97 0.86 0 0

Gia c6 phiéu tai ngay 14/10/2024.
Ngubn: Céng ty, FactSet, HSC
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Thém mét cai cach phap ly quan trong

Chinh phi da trinh 1&n Quéc hoi dé xuét thi diém mé rong loai hinh dat dwoc phép
phat trién dw an nha & thwong mai. Nhin chung, HSC nhan thay dw thao nay 1a chét
xuc tac tich cwe cho thi trwdng, cé kha nang gidi quyét cac van dé phap ly bi vuéng
mac trong thoi gian dai tai cac dw an c6 quy dat khéng phai dat & dang chd phé
duyét. Nhirng Iwva chon hang dAu cla chang t6i van la NLG, KDH, va PDR.

Nhirng ndi dung chinh tir dw thao:

Yéu cAu cht diu tw phat trién quy dét khi trién khai cac dw an nha & thwong mai phai
théng qua thda thuan nhan quyén st dung dat hodc khi céng ty da c6 quyén st dung
dét:

e Loai dat dwoc chuyen muc dich str dung: DAt néng nghlep, dat phi néng
nghiép khong phai 1a dat & va dat st dung hén hop (dat & va cac loai dat
khac trong cling mét thira dat).

e  Chuwong trinh thi diém sé dwoc trién khai tai cac khu dé thi, cac khu vuc dwoc
quy hoach tr& thanh khu dé thi va khéng vuot qua 30% dién tich dat & bd
sung trong giai doan quy hoach (so vé&i dién tich dat & hién tai). Diéu nay sé
phu hop véi phwong an phan bd va khoanh ving dét duwoc néu trong quy
hoach str dung d4t cap tinh da dwoc phé duyét giai doan 2021-2030.

e Theo do, Nha nudc chi thu hoi dat déi véi truong hop “dw an khu do thi co
cbng nang phuc vu hén hop, ddng bo hé thong ha tang ky thuat, ha tang xa
héi v&i nha & theo quy dinh cia phap luat vé xay dwng dé xay dwng méi hodc
cai tao, chinh trang db thi; dw an khu dan cw néng thén”. Theo quan sat cia
chung téi, day thudng la nhivng siéu dy an véi dién tich dat Ién. Néu khong
thudc vao cac trwdng hop trén, thi Chinh pha khuyén khich cac cha dau tw
BDS xay dung quy dét théng qua viéc dam phan véi chi dat dé phat trién
cac du an nha & phu hop voi quy hoach sr dung dat, quy hoach xay dung,
chwong trinh phat trién dé thi, cing nhw cac chién lwoc phat trién nha & cda

ttrng dia phwong.
e Phat trién dw an: Phai tuan thi cac quy dinh lién quan khac trong nganh.
Chung téi cé quan diém tich cwc cho nganh

Nhin chung, HSC nhan thay dv thao nay va nghi quyét (tlem nang) nay s€ la chat xuc
tac tich cwe cho thi truong néu dwoc thong qua, giup giai quyét nhirng rac rbi vé mét
phap ly lam anh hwdng dén nhiéu dw an c6 dat phi dan cw va che phé duyét trong
nhiéu nam.

Tuy nhién, ching t6i cho réng viéc trién khai nghi quyet nay & cap tinh va thanh phé
sé dong vai tro quan trong trong viéc bién mong muén cta Chinh pht thanh hién
thwe. Trong qua khir, tbc dd phé duyét dw an sau khi cé nhivng cai cach phap ly Ion
thwerng khéng gidng nhau gitra cac dia phwong. Trong ngan han, ching t6i dw doan
réng viéc giai quyét cac van dé phap ly co thé dwoc tién hanh theo tirng trwérng hop
cu thé. Trong trung va dai han, ching téi ky vong tinh trang han ché ngudn cung sé
cai thién, mang lai lgi ich cho toan nganh. Hon nira, chung toi cho rang nghi dinh nay
dac biét c6 lgi cho cac nha phat trién BDS o mién Nam, vi noi day vudng phai nhiéu
thach thirc vé phap ly trong nhitng nam gan day. Hon nira, khi van dé nguén cung
dwoc gidi quyét, ching t6i tin rang cac cong ty méi gi¢i BDS sé hwong loi tr khi
lwong giao dich trén thi trwdng tang cao. Nhirng lwa chon hang dau cla chung téi la
NLG, KDH, va PDR.
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Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc vé CTCP Chirng khoan Thanh phd HS Chi Minh (HSC) 2021.

Bao cao nay dwgc HSC hoac mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phdi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
d4u tw td chirc chuyén nghiép 1a khach hang clia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctru phan tich danh cho khach hang t chirc
ctia HSC. Néu quy doc gia khong thudc dbi twong nha dau tw néi trén, bao cao nay sé khéng nham phuc vu quy déc gia va quy doc gia
khoéng nén doc hoac dwa vao néi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ctru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cap nhitng théng tin khai quat dén nha dau tw té chirc. Bao céo nay
khdéng nhdm t&i nhirng muc tiéu du tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cla bat ky ngwdi ndo nhan duoc hodc doc
béo céo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh clia riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh. Cac théng tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bét cv chirng khoan, quyén chon, hop ddng twong lai hay
cbng cu phai sinh nao tai bat ky Ianh thd cé quyén tai phan ndo. Bdng thoi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao cdo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bat cv cdng cu tai chinh nao.

Y kié'n, d béo va uéc tinh chi thé hién quan diém cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh, khéng dwoc xem la quan diém ctia HSC va ¢
thé thay déi ma khong can théng bao. HSC c¢6 thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac ddi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khong ¢6 nghfa vu phai cap nhat, stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thrc cling nhw thdng bao voi
nguoi doc trong trdng hop cac quan dlem dw bao va wdc tinh trong bao cao nay thay ddi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong
bao cdo nay dwoc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw d8 chinh xac ctia théng
tin.

HSC c6 thé st dung cac nghlen clru trong bao cao nay cho hoat ddng mua ban chirng khoan tw doanh hodc mua ban ching khoan cho
cac quy ma HSC dang quan ly. HSC c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhirng goi y vé giao dich ngan han cua cac chuyen gia phan
tich trong bao cao nay va cung c6 thé tham gia vao céc giao dich chirng khoan trai ngwoc véi y kién tw van va quan diém thé hién trong
bo cao nay. Nhan vién ctia HSC c6 thé c6 loi ich tai chinh & nhivtng chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac céng cu co
lién quan. HSC c6 thé c6 nghiép vu ngan hang dau tw hodc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng cong ty dwoc dé cap dén
trong bao co nay.

Nha du tw phai leu y réng gia va khéi lvgng giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé 1én hoac xuéng. Nhirng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Bao cdo nay |3 tai san ctia HSC va khong dwoc cong bd rong rai ra cong ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky ndi dung nao ctia bao céo hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khoéng cé van ban chép
thuan ctia HSC. Moi ca nhan, t6 chirc sé chiu trach nhiém ddi véi HSC vé bat ky tén that hodc thiét hai nao ma HSC hoéc khach hang cla
HSC phai chiu do b4t ky hanh vi vi pham theo Tuyén b mién trach nay va theo quy dinh ca phap luat.

Giai thich cac mirc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong téng gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoéng thoi gian 12 thang
N&m gitr: Ky vong ting gia hodc gidm gia dwéi 5% trong khoang thdi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia t&» 5% dén 20% trong khoang th&i gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

-iNSC

TRU SO CHiNH CHI NHANH HA NOI

Tang 5 & 6, Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone ]
76 Lé Lai, Quan 1, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E: info@hsc.com.vn  W: www.hsc.com.vn
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