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Nim 2016, HDG di ghi nhan két qua kinh doanh tang truong kha quan, véi DTT dat 1.982
ty ddng (+34% yoy, hoan thanh 85,6% KH), LNST hop nhat dat gan 236 ty dong (+69%
yoy, hoan thanh 102% KH) va LNST thudc ¢ dong dat 203 ty dong (+64,4% yoy), tuong
duong EPS 2.690 dong/CP. Mot s6 diém dang chti y gdm (1) loi nhuan ting nhanh hon téc
d6 tang truong doanh thu do dong gdp ctiia mang bat dong san va thay dién cé bién LNG
cao. (2) Hop nhat két qua kinh doanh mang thity dién voi CTCP Thuy dién Za Hung (ting
ty I¢ so hitu tir 37,5% Ién mic 54,03%) lam thay doi nhiéu ddi vai cac khoan chi phi 13i vay
va chi phi quan ly doanh nghiép.

Biéu d6: Doanh thu, lgi nhuan Biéu d6: Ty suit lgi nhuan
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(Nguon: BCTC cia HDG; VCBS téng hop va cdp nhdt)

Bién LNG 2016 ting manh Ién 31% (so véi 15,5% nam 2015), twong duong LNG ting
manh 1én 614 ty dong (+167% yoy) do c6 sy dong gop cua (1) mang bat dong san cé bién
LNG cao hon nim truéc 38,8% (ndm 2015 dat muc 19,1%) va (2) HDG c6 thém mang
doanh thu thily dién méi duoc hop nhat ¢é bién LNG cao véi 61%.

Chi phi ldi vay ting manh Ién gan 117 ty dong (so véi 12 ty trong 2015) do téng no vay
da tang manh I&n so véi dau nam, dat 2.600 ty dong (+224% yoy) tir cac khoan vay phat
sinh méi tai 756 Sai Gon va hop nhit véi Za Hung.

Xét theo cac mang kinh doanh, bit dong san van 1a mang kinh doanh chinh, mang thay
dién budc dau gop phan quan trong trong co ciu doanh thu ciia HDG. Cu thé, (1) mang bat
dong san c6 doanh thu tang manh véi 1.031 ty dong (+67%yoy), cha yéu tir hach toan 820
ty ddng khu thap ting thudc du 4n Centrosa Garden, 150 ty dong mot s6 can biét thy tai dy
an Su Van Hanh va cAc can lién ké tai du an Théi An. (2) Mang xay dung ciing ghi nhan
muc doanh thu 623 ty dong (-21% yoy) véi bién LNG ting manh I1én 13,9% (so véi 10%
trong 2015). (3) Mang thuy dién lan dau duoc hop nhét kinh doanh véi két qua 194 ty dong
DT va bién LNG cao 61,4%.
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Biéu d6: Co ciu doanh thu

Bét dong san Xay dung B Cung cép dich vu B Cho thué bt déng san B Thuy dién
2016 1.031 623 - 66 ISAN
2015 618 795 4
(1IOO) 4(I)0 9(I)O 1,400 1,9IOO

(Nguon: BCTC cia HDG; VCBS téng hop va cdp nhat)

Tién d9 xay dung va két qua ban hang 4n tweng tai du &n Centrosa Garden trong nim
2016. Cu thé, HDG da ban hét 115 can khu thap tang véi doanh sé trén 1.500 ty dong (800
ty dong da duoc hach toan trong nim 2016 va phan con lai s& dwoc hach toan trong nam
2017). Bdi vai khu cao ting, HDG dang trién khai phan mong cac toa nha, HDG ciing da
mé ban ddi véi 2 toa Orchid va 2 tda Jasmine véi gia ban trung binh dat khoang 45 triéu
ddng/m2 va két qua ban hang tich cyc.

Cudi 2016, téng tai san caa HDG da tang rdt manh so v&i dau nam 2016, dat mic 6.518 ty
ddng (+113% yoy), chi yéu do tang ty 18 s& hitu va hop nhit véi cong ty con la CTCP Za
Hung (HDG sé hitu 54%) va CTCP Ha D6 756 Sai Gon (HDG s& hitu 74%). Co cu tai san
tang 1én chu yéu l1a: (1) Hang ton kho tiang dot bién 1én 2.442 ty dong (+148% yoy) chu yéu
do HDG da nop gan 1.800 ty dong tién sir dung dat cua dy an Centrosa Garden. (2) Tai san
cb dinh tang 1én 1.029 ty dong do hop nhét tai san tir Thiy dién Za Hung (30MW) va Thity
dién Nam Pong (30MW).

Hé s6 No vay/TTS tang manh 1&n 40% (so véi 26% cudi nam 2015) do téng no vay chiu lai
tang 1én 2.600 ty dong (+224% yoy). Chiing t6i danh gia ng vay cua HDG mic du da ting
rat manh nhung van phl hop véi giai doan ting cudng dau tu va trién khai cac du &n rat I6n
va c6 trién vong hiéu qua cao trong giai doan hién nay, bao gom (1) du &n bat dong san
Centrosa Garden (trén 7.000 ty ddng) va (2) Thay dién Nhan Hac (gan 1.700 ty dong). Bén
canh d6, do tién d ban hang tét tai du an Centrosa nén gié tri nguoi mua tra tién trude da
tang manh 1én 1.073 ty dong (+147% yoy). Dy kién dong tién nay sé tiép tuc tang déu khi
ngudi mua nha s& phai dong tién theo tién d6 du an cho dén khi nhan ban giao nha. Do vay,
dong tién nay s& la nhan t quan trong dbi vai trién vong doanh thu va day lui nhitng quan
ngai Vé rii ro 1ai vay d6i véi HDG trong nhitng nam tdi.

TRIEN VONG

Niam 2017, HDG c6 trién vong ting truong doanh thu va lgi nhuan vai dong luc ting
truéng manh cua mang kinh doanh bat dong san vdi ty trong I6n thudc vé du an Centrosa
Garden va cac mang kinh doanh khac duy tri 6n dinh. HDG c6 thé dat duoc két qua kinh
doanh véi doanh thu 2.600 ty ddng (+31% yoy), LNST hop nhat 280 ty déng (+18,7% yoy)
va LNST thudc cb dong cong ty me 255 ty dong (+25,6% yoy), twong duong véi EPS 2017
1a 3.300 déng/CP, cu thé nhu sau:

(1) Mang kinh doanh bat dong san c6 thé ghi nhan doanh thu lon vei 1.500 ty dong tir hach
toan phan con lai khoang 800 ty dong cua khu thap tang thugc du an Centrosa Garden.
Céc du an nhu Hado Garden Villa (Su Van Hanh), khu thap tang Théi An, Hado




Va1 %

Vietcombank Securities

HDG — BAN TIN CAP NHAT NHANH
03.2017

www.vchs.com.vn

ParkSide (Chung cu CC1) va khu Bao Dai c6 thé déng gop khoang 800 ty ddng doanh
thu.

(2) Mang thity dién c6 thé dat mitc duy tri két qua hop nhat véi CTCP Za Hung (210 ty
ddng DT va 80 ty ddng LNST).

(3) Mang cho thué bat dong san tang truong Ién 80 ty dong DT do c6 thém dién tich cho
thué thudc du an IBIS.

(4) Mang dich vu khach san c6 thé dat doanh thu nam dau tién tir dy 4n I1BIS va Bao Pai
Resort.

(5) Mang xay dung c6 kha nang dat doanh thu 6n dinh véi 650 ty dong véi bién LNG 9%.

(6) Chung toi du phéng bién LNG chung cua HDG giam xudng muc 27% (so véi 31%
nam 2016).

(7) Chi phi lai vay tang nhe lén mirc 120 ty dong do HDG dang c6 ngudn tién 16n tir nguoi
mua tra tién trude theo tién do du &n Centrosa Garden va khong ting vay no.

(8) Chi phi quan ly doanh nghiép khong doi khi dat 100 ty dong, day 1a mirc ting thip hon
toc do6 tang cua doanh thu.

Trong giai doan 2018 - 2020, HDG van c6 trién vong dat muc ting truong tich cuc khi

mang kinh doanh bt dong san c6 thé hach toan doanh thu tir khu cao tang thudc du an

Centrosa Garden.

QUAN PIEM PAU TU

HDG la mét trong s it cac doanh nghiép bat dong san khong huy dong vén théng qua phat
hanh ¢6 phan va dan dén pha lodng c6 phiéu. HDG c¢6 chién lugc phat trién trong 3 linh vuc
chinh, bao gém: (1) Linh vuc bat dong san véi ty trong 1on nhat va trién vong kinh doanh
tang truong manh tir du an Centrosa Garden vai tong doanh thu 10 nghin ty dong dugc
hach toén tir cubi nim 2016 dén nam 2020 (2) Linh vyc xay ldp duy tri 6n dinh véi doanh
thu chua yéu tir cac cong trinh thugc Bo Qudc phong va (3) Linh vyc thiy dién gép phan
tang dong tién 6n dinh va trién vong phat trién dai han.

Niam 2017, chung tdi du phéng HDG c¢6 doanh thu 2.600 ty ddng (+31% yoy), LNST hop
nhét 280 ty ddng (+18,7% yoy) va LNST thudc ¢ déng cong ty me 255 ty dong (+25,6%
yoy) vé&i mang bat dong san tir hach toan phan con lai cua khu thip ting Centrosa Garden,
cac biét thy tai du an Su Van Hanh va du 4n CC1. Chuyén sang giai doan 2018 - 2020,
HDG van c6 trién vong dat muc tang truéng tot can ctr vao trién vong hach toan khu cao
tang thuoc dy an Centrosa Garden.

Vé6i EPS forward 2017 1a 3.300 dong/CP, tuong duong P/E forward 2017 dat 8,5 lan.
Chung t6i duy tri quan diém gia tri c6 phiéu HDG héap dan ddi véi muc tiéu dau tu va nim
giir trong dai han. Ching t6i khuyén nghi KHA QUAN ddi véi co hoi dau tw ¢ phiéu
HDG.
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PIEU KHOAN SU DUNG

Béo c4o nay va/hoac bat ky nhan dinh, thong tin nao trong bao cao nay khong phai la cac
161 chao mua hay ban bat ky mot san pham tai chinh, ching khoan nao dugc phan tich trong
béo cao va ciing khong 1a san pham tu van dau tu hay y kién tu van dau tu nao ciia VCBS
hay céc don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi bao céo nay
Ia mot ngudn tham khao. VCBS khéng chiu bét ky trach nhiém nao truéc nhitng két qua
ngoai y mudn khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chiing khoan.

Tét ca nhirng thong tin néu trong bao céo phan tich déu da duoc thu thap, danh gia voi mic
cin trong tdi da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chu quan va khach quan tir cac
ngudn thdng tin cdng bd, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin duoc dé
cép trong bao céo phén tich ciing nhu khong c6 nghia vu phai cap nhat nhitng thdng tin
trong b&o céo sau thoi diém bao cdo nay dwoc phét hanh.

Béo c4o nay thudc ban quyén cia VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hozc toan bo
noi dung béo cao va/hoic xuat ban ma khong co su cho phép bang van ban caa VCBS déu
bi nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE
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