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BAO CAO NGAN- CTCP PHAT TRIEN NHA BA RIA-VUNG TAU

(HDC-HSX)

Bao cao chi tiét 22/06/2017

Khuyén nghi Theo doi
Gia muc tiéu (VND) 12.800
Tiém nang tang gia

C6 tdc (VND) 1.000
Lgi suét c6 tic 7,46%

Bién dong gia c6 phiéu 6 thang
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Thoéng tin c6 phiéu, ngay 21/06/2017

Gia hién tai (VND) 13.400
S6 lugng CP niém yét 45.078.926
V8n diéu Ié (ty VND) 450,78
V8n héa TT(ty VND) 585
Khoang gid 52 tuan (VND)  10.200-14.850
% S& hitu nudc ngoai 20,97%
% Gidi han sG hiru NN 49%
Chi s6 tai chinh:

Chi tiéu 2014 2015 2016
EPS (vnd) 839  1.184 1.442
BVPS (vnd) 21.629 15.431 15.313
C8 tuc (vnd) 500 1.000
ROA(%) 1,83 3,97 4,43
ROE(%) 3,93 7,89 9,16

Hoat dong kinh doanh chinh

HDC 1a co6ng ty hang dau c6 nhiéu kinh
nghiém v& linh vyc Bt déng san tai Ba Ria-
Ving Tau. HDC hién s& hiru nhidu quy dat
sach tai nhiing vi tri dep tai thanh phd Viing
Tau. Mét s6 du an tiéu biéu nhw Dy an Khu
biét thw Ddi Ngoc Twéc; Dw an cén hd du lich
tai s6 02 Trwong Céng Binh; Dy an khu dan
cw Hai Bang; Dy an dat nén Pha My; Dw an
Hodeco SeaVillage,... Nhiéu vi tri dt ctia HDC
dwoc ky vong c6 thé ddu tw va tao ra doanh
thu d&u hang ndm nhw c&n hd, khach san dich
vu du lich.

Ngudn: MBS tong hop

www.mbs.com.vn

Cang ty ¢b phan Phat trién Nha Ba Ria- Viing Tau (HDC) la cong ty hang dau cé nhiéu kinh
nghiém vé linh viec B4t dong san tai Ba Ria- Ving Tau. HDC hién s& hiru nhiéu quy dat
sach tai nhitng vi tri dep tai thanh phd Viing Tau. Mét s6 dw an tiéu biéu nhw Dy an Khu
biét thy Bdi Ngoc Twdc; Dy an cén ho du lich tai s6 02 Trwong Céng Binh; Dy an khu dan
cw Hai Bang; Dw an dat nén Pha My; Dw an Hodeco SeaVillage,... Nhiéu vi tri dt cia HDC
dwoc ky vong c6 thé dau tw va tao ra doanh thu d&u hang ndm nhw can hd, khach san dich
vu du lich.

Chi tiéu tai chinh co ban

Chi tiéu 2014 2015 2016 2017F
DTT (ty VND) 392 423,55 478,86 530
% tang trwdng 43,5% 8,0% 13,1% 10,7%
LNG (ty VND) 66,22 100,39 106,42 121,9
% tang trwdng -6,5% 51,6% 6,0% 14,5%
LNR ( ty VND) 22,69 47,74 58,09 64,13
% tang trwdng -13,0% 110,4% 21,7% 10,4%
Bién LNG (%) 16,9% 23,7% 22,2% 22,5%
Bién LNR (%) 5,8% 11,3% 12,1% 12,1%
EPS (VND) 557 941 1.332 1.423
LUAN PIEM PAU TU

Chiing t6i khuyén nghi Theo ddi déi véi cd phiéu HDC ciia Cong ty C8 phén Phat
trién Nha Ba Ria - Viing Tau véi mirc dinh gia than trong 12.800 déng/cp, trén cé
SsG:

"  Trién vong kha quan ciia nganh bat déng san trong trung han

Sau giai doan suy thoai, th trwerng bat dong san Viét Nam da phuc héi tir ndm 2014, bling
nd v& khéi lwgng giao dich trong ndm 2015-2016. Trong ndm 2017, v&i bdi canh kinh t& vi
mo khdng cé nhidu bién dong, méi truwdng 14i suat dwoc duy tri 6n dinh, thj trwdng bat dong
san sé di vao giai doan phat trién bén virng, bam sat nhu cau thi truong. Téc d do thi hoa
cao, thu nhap ngwoi dan cai thién va cac thay ddi trong co' cu dan sb la cac yéu tb chinh
anh hudng t6i nhu cau bat ddng san trong twong lai. Nha & phan khtc binh dan duoc dy
bao sé Ia phan khuic ting trwdng manh v& nhu cu ciing nhu giao dich trong cac nam téi.

Bén canh bat ddng san nha &, linh virc bat ddng san khu cong nghiép duwoc dw bao tiép tuc
duy tri ting trwdng &n dinh nho trién vong kha quan tir dong vén FDI va cac chinh sach vé&
héi nhap quédc té, hd tro doanh nghiép cia Nha nwéc. Nhu cau vé& bat dong san gidp thi
trwong duy tri tng trwdng 6n dinh trong trung han.

®  Nganh bat dong san du lich va khach san nghi dwéng dang phat trién tai Tp.Viing
Tau

Bét dong san tai Viing Tau nhirtng ndm gan day dwoc danh gia cao khi viéc di chuyén duoc
rat ngan nhe tuyén dudng cao tdc Tp. HCM - Long Thanh — Dau Giay. Ngoai ra, mét dac
didm khac khién cho viing dat nay dang ngay cang cé gia tri 1a sw chuyén hwéng tich cuwc
trong tdm phat trién kinh t&. Nganh dich vu va du lich nhan dwoc sy quan tdm nhiéu hon,
déng vai trd quan trong hon ddi vai sw phat trién kinh té tinh Ba Ria —Viing Tau. Céc chinh
sach hé tro phat trién ha tAng cia chinh quyén tinh dang tao ra nhitng hiéu &ng tich cuc,
Iwgng khach du lich ghi nhan tang trwdng manh trong nhitng ndm gan day. Diéu nay da
tang strc hat cho bat déng s&n du lich va khach san nghi dwéng phat trién.

®  HDC hién s& hiru quy dat sach tai nhirng vi tri dep tai Thanh phé Viing Tau.

Giai phap kinh doanh chuyén biét



MARKET
STRATEGY

HDC hién s& hibu nhidu quy dat sach tai nhirng vi tri dep tai thanh phd Viing Tau. Mot s6 dy
an ndi bat nhw Dy an Khu biét thu Ddi Ngoc Twéc ¢d dién tich 7,1 ha; Dw an Khu chung cw
Déi 2, phudng 10, Tp.Viing Tau; Dy an Chung cw Binh Gia Resident; Dy an can ho du lich
ndm tai S6 02, Trwong Cong Dinh, c6 3 mét tién tai trung tdm thanh phd Viing Tau, nhin
thang ra bién; Dy an khu dan cw Hai Bang, 49 ha, da gidi phong 21 ha d4t sach; Dy an dét
nén Phu My la 13ha; Dy an Hodeco SeaVillage 4,2 ha voi 3ha dat sach ndm trong ving
sinh thai clia khu du lich Ctra Lép — Chi Linh,...

Hién nay, mét sb dw an c6 thé dem lai dong tién ngay trong ndm 2017 nhw chung cw Binh
An, chung cw Binh Gia va Khu d6 thi Phu My da ban giao xong cho UBND tinh Ba Ria Viing
Tau lam nha & x& hoi. Trong sb dé cé gia tri I6n nhat 1a khu d4t 5,1ha ven séng tai Go Sao,
Tp.HCM, theo thdng tin doanh nghiép chia sé viéc chuyén nhuong co ban d& hoan thanh,
dw kién viéc chuyén nhuong nay sé giip HDC thu héi vé khodng 120 ty ddng, tang ngudn
dau tw nam 2017.

®  Hoat dong tai ciu tric cé sw chuyén bién tich cwe gitp két qua kinh doanh cua
HDC tang trwéng tré lai

Méc du s& hivu nhidu vi tri @At tai thanh phd bién Viing Tau nhwng hiéu qua lgi nhuan cua
HDC khéng dung véi ky vong. Vi vay, tir nam 2016, HDC da thue hién tai ciu tric bang viéc
chuyén nhwong cac dw an bat ddng san nhw Khu dan cw Phi My, Khu biét thw Ngoc Twéc
2, Chung cw Binh Gia va Nam Ky Khéi Nghia, Khu nha & va dich vu cdng cong (Hai Bang)
phudng 12...Nam 2016, HDC dat téng gia tri san lwong 590 ty ddng, vuot 7% so véi ké
hoach, doanh thu thudn dat 479 ty ddng va loi nhuan sau thué dat 58 ty ddng téng 1an lwot
13,1% va 21,7% so vé&i thuwe hién nam 2015.

HDC dang s& hiru gan 950 ty ddng hang tén kho va bat dong san dau tw, chiém khoang
67% tai san hién hiru. Trong ndm 2017, Cang ty tiép tuc tap trung co' cAu lai cac danh muc
dw &n theo hwéng nang cao dong tién va hiéu qua dau tw. Dy kién, viéc ban va chuyén
nhuong mot sb dy an bat dong san sé gidi phong luong hang tdn kho Ién trong nam nay.

¥ Ky vong sw chuyén minh ctia doanh nghiép sau khi SICI thoai vén

Hién nay, SCIC nam gir 5,27 triéu cb phiéu HDC twong dwong 12,09%. Theo dy kién,
SCIC sé thoai toan bd vén cd phan dang ndm gilr tai doanh nghiép bat déng san c6 quy mo
I&n nhét tinh Ba Ria - Viing Tau nay. Viéc SCIC thoai vdn c6 thé tao ra sy thay ddi giup
HDC linh ddng hon trong cac quyét dinh dau tw va phat trién kinh doanh ctia minh, tir d6 gia
tang hiéu qua lgi nhuan. Vi vay, day cling la mét catalyst dang chu y trong ndm 2017.

Néu SCIC thoai vén xong, Lucerne Enterprise sé tré thanh cb déng Ién nhét trong co' cAu
¢ déng clia HDC véi ty 1& s& hitu 9,3%. Theo thong tin tir doanh nghiép cho biét da c6 2 tb
chtrc tai chinh muén du tw Ién vao cdng ty. Tuy vay, HDC 1a mong mudn hop tac véi cac
déi tac chién lvoc nwéc ngoai dé cling phat trién cac duw an, cé nhw vay HDC méi co thé
chuyén minh dé& nang tdm gia tri trong twong lai.

¥ Dw phéng va dinh gia cé phiéu

N&m 2017, HDC dét ké hoach v&i doanh thu dat 605 ty ddng va lgi nhuan truéc thué dat 80
ty dbng tang Ian luot 26,3% va 20% so véi thwe hién ndm 2016. HDC dy kién chia ¢ te
t6i thiéu 10%.

Chung t6i dw phong & mirc than trong véi doanh thu trong nam 2017 ctia HDC dat 530 ty
ddng va loi nhuan sau thué dat 64,13 ty ddng tang 1an lwvot 10,7% va 10,4% so véi thuc
hién ndm 2016, EPS forward nam 2017 dat 1.423 déng/cp (Gia dinh trong n&m 2017 Céng
ty van gitr nguyén vén diéu 1& 450,79 ty ddng).

Chung t6i cho rang P/E hop ly dbi véi c¢b phiéu HDC & mirc 9 1an. Gia hop ly déi voi cd
phiéu HDC khoang 12.800 ddng/cp. Chiing t6i khuyén nghj theo déi cé phiéu & viing
gia hién tai.

A. TONG QUAN DOANH NGHIEP

2 Cong ty c6 phan Phat trién Nha Ba Ria- Viing Tau (HDC-HSX) 22.06.2017
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Cang ty cb phan Phat trién Nha Ba Ria - Viing Tau (HDC) la céng ty hang dau co nhiéu kinh
nghiém vé& Iinh virc bat ddng san tai Ba Ria- Viing Tau. HDC hién s& hiru nhiéu quy dat
sach tai nhitng vi tri dep tai thanh phd Viing Tau. Mét s6 dw an tiéu biéu nhw Dy an Khu
biét thy Bdi Ngoc Twéc; Dy an cén ho du lich tai s6 02 Trwong Céng Binh; Dy an khu dan
cw Hai Bang; Dw an dat nén Pha My; Dw an Hodeco SeaVillage,... Nhiéu vi tri dt cia HDC
dwoc ky vong c6 thé dau tw va tao ra doanh thu d&u hang ndm nhw can hd, khach san dich
vu du lich.
Hién nay, mang ban hang va kinh doanh bat déng san Ia hoat déng ch lwc ctia Cong ty khi
chiém hon 70% doanh thu va hon 80% loi nhuan gop.
+ Phat trién cac khu dan cw ( biét thw, nha phé, chung cw cao tang) chi yéu trén dia
ban tinh Ba Rija- Viing Tau.

- Kinh doanh cac thanh pham ( nha phé, cén ho,...)

- DAugia, diu tw, chuydn nhwong bat dong san

- Cho thué cac dw &n bt dong san clia cong ty.
+ Phat trién xay lp céng trinh xay dwng la hoat dong phu cta cong ty, chi chiém
khoang 8% doanh thu va 5% loi nhuén gép. Hién tai céng ty c6 2 céng ty con va 1
cong ty lién két c6 kha nang thi cong cac dw an cao tang.

- Thicdng cac cong trinh ctia cong ty

- Nhan thi c6ng cac cdng trinh dwong x& béng vén ngan sach nha nwéc, thi cong

cac cdng trinh van phong hanh chinh, chung cw, khach san,...

Bang 1: Danh sach cong ty con, cong ty lién két

CTCP Bé tong va xay lap 20 60% + Xay dwng cong trinh ky thuat dan

Hodeco dung ( xay nha & khu dan cw do thi,
khu céng nghiép, xay dwng cac céng
trinh  dadn dung, cbng nghiép,...)
+ San xuét bé téng va cac san pham
khac tir xi mang, van tai hoa, cho
thué céac loai bom bé téong va van
chuyén bé téng... san xuét kinh
doanh vat liéu xay dwng,...

CTCP Xay dwng- Bat 15 51% + Xay dwng cdng trinh ky thuat dan

dong san Hodeco dung ( Xay dwng nha & khi dan cw
d6 thi, khu cong nghiép, xay 1&p cac
cbng trinh dan dung, céng nghiép,...
+ Kinh doanh béat déng san, quyén
st dung dat thudc chd sé hivu, mua
nha, céng trinh xay dwng dé ban,
cho thué, dau tw cai tao dat va dau
tw cac cong trinh ha tang, ...

CTCP Pau tw va xay 16 35% + Xay dwng cong trinh ky thuat dan

dwng Hodeco dung ( Xay dwng nha & khi dan cw
dé thi, khu cong nghiép, xay 1&p cac
cong trinh dan dung, cong nghiép,...
+ San xuét bé téng va cac san pham
khac tlr xi mang, van tai hoa, cho
thué may méc, thiét bi xay dwng, ...

Nguédn: HDC

B. PHAN TICH TINH HINH HOAT PONG KINH DOANH
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®  Hoat dong kinh doanh ting trwvdng tré lai trong 2 nam gan day

Biéu dd 1: Tinh hinh hoat déng kinh doanh tir nam 2012-2016 ( ty déng)
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Nguédn: HDC

Trong giai doan tir ndm 2012-2016, tbc dd ting trwéng CAGR doanh thu va loi nhuan 1an
lwot dat 14,9%/n&m va 20,6%/ndm. Day la tbc dd ting trwdng & mlc binh thudng so véi
cac doanh nghiép cung nganh.

Méc du s& hivu nhidu vi tri dAt tai thanh phd bién Viing Tau nhwng hiéu qua lgi nhuan cua
HDC khéng dung véi ky vong. Vi vay, tir nam 2016, HDC da thue hién tai ciu tric bang viéc
chuyén nhwong cac dw an bat ddng san nhw Khu dan cw Phi My, Khu biét thw Ngoc Twéc
2, Chung cw Binh Gia va Nam Ky Kh&i Nghia, Khu nha & va dich vu cong cong phuong 12
(Hai DBang)...N&m 2016, HDC dat tdng gia tri san lwong 590 ty dong, vwot 7% so voi ké
hoach, doanh thu thudn dat 479 ty ddng va loi nhuan sau thué dat 58 ty ddng téng 1an lwot
13,1% va 21,7% so vé&i thuwe hién nam 2015.

Bién d6 2: Bién loi nhuan ctia HDC
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Ngudn: HDC
Nam 2012, bién lgi nhuan gbép va bién lgi nhuan rong cia HDC 1&n lwot dat 34,8% va
14,3%. Tuy nhién, ty suat loi nhuan trong nhitng nam gan day khéng cao do nhitng dy an
clia HDC chil yéu thwe hién nhitng dw &n chung cw, nha & xa hoi cé gia ban thap. Nam
2016, bién lgi nhuan gdp va bién lgi nhuan rong dat 22,2% va 12,1%.

Biéu dd 3: Co’ ciu doanh thu va loi nhuan gop nam 2016

4 Cong ty cé phan Phat trién Nha Ba Ria- Viing Tau (HDC-HSX) 22.06.2017
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® Doanh thu ban hang (Y B Lgi nhuan tr ban hang
Doanh thu ban ha 5% Loi nhuan tir ban ha
®Doanh thu cung cép dich uLgi nhujan tlr dich vu
vu cung cap
0 N N
8% Doanh thu hgp dong xay Loi nhuan tr hgp dong
dwng xay dwng
70% Doanh thu tir kinh doanh Loi nhuan tir kinh doanh
Bat déng san 81% bat dong san
Nguén: HDC

Trong co' cAu doanh thu ndm 2016 clia HDC, kinh doanh bét déng san tiép tuc la chu lwc khi
déng gép 70% doanh thu twong duong 333,51 ty ddng. Doanh thu tir ban hang héa thanh
pham chiém 17% dat 82,12 ty déng; doanh thu tir hop déng xay dung chiém 8% dat 38,13
ty ddng; doanh thu tir cung cép dich vu dat 25,1 ty ddng chiém 5% tdng doanh thu.

Trong co’ cAu loi nhuan, mang kinh doanh bat dong san chiém 81% dat 86,55 ty ddng; loi
nhuan tlr mang cung cAp dich vu chiém 8% dat 8,72 ty déng; loi nhuan tir ban hang chiém
6% dat 6,23 ty ddng; loi nhuan tlr hop ddng xay dwng dat 4,94 ty ddng chiém 5%.

®  HDC hién s& hiru quy dat sach tai nhirng vi tri dep tai Thanh phé Viing Tau.

HDC hién sé hivu nhiéu quy d4t sach tai nhing vi tri dep tai thanh phé Viing Tau. Mot sé dw
an ndi bat nhw Dw an Khu biét thw Doi Ngoc Twéce cé dién tich 7,1 ha; Dy an Khu chung cw
Dbi 2, phuerng 10, Tp.Viing Tau; Dw an Chung cw Binh Gia Resident; Dy an can hd du lich
ndm tai S6 02, Trwong Cong Dinh, c6 3 mét tién tai trung tdm thanh phd Viing Tau, nhin
thang ra bién; Dy an khu dan cw Hai Bang, 49 ha, da giai phong 21 ha d4t sach; Dw an dét
nén Phu My 1a 13ha; Dy an Hodeco SeaVillage 4,2 ha v&i 3ha d4t sach ndm trong ving
sinh thai cta khu du lich Ctra L4p — Chi Linh,...

Hién nay, mét sé dw an c6 thé dem lai dong tién ngay trong ndm 2017 nhw chung cw Binh
An, chung cv Binh Gia va Khu d6 thi Phui My da ban giao xong cho UBND tinh Ba Ria Viing
Tau lam nha & xa hoi. Trong sb d6 co gia tri Ién nhat 1a khu dét 5,1ha ven séng tai G Sao,
Tp.HCM, theo théng tin doanh nghiép chia sé viéc chuy&n nhwong co ban da hoan thanh,
dw kién viéc chuyén nhwong nay sé giip HDC thu hdi v& khodng 120 ty dbng, ting ngudn
dAu tw nam 2017.

Chi tiét mot s6 dw an bat dong san dang trién khai:

1. Khu nha & Ngoc Twéc 2, phwong 8, Tp.Viing Tau:
Quy moé dw an:
- Dién tich dw &n 14,3 ha, dién tich dat & 74.456 m2
- Phat trién 159 d4t nén biét thy, nha vwdn véi dién tich ttr 300-1000 m2, dién tich

dat dich vu, du lich, gidi tri 22.248 m2, dién tich cay xanh 12.283 m2, dién tich dat
giao thong 34.449 m2.

- HDC da d& nghi UBND Tp.Viing Tau khao sat gia dat dé thwc hién cong tac giai
phéng mat bang va cé co s& dé thda thuan véi cac chi st dung dat khu Ngoc
Tuwéc 2, Phwong 8,T.p Viing Tau va Coéng ty ciing dang ddy manh cdng tac thoa
thuan chuy&n nhwong quyén st dung dat dw an nay.

Hinh anh dw an Ngoc Twéc 2

5 Cong ty cé phan Phat trién Nha Ba Ria- Viing Tau (HDC-HSX) 22.06.2017
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Nguén: HDC

2. Chung cw Binh An déi 2, phwong 10, Tp Viing Tau
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Ngudn: HDC
Quy mé dw an:
- Dién tich gt 4.218 m2, dién tich xay dwng 2.121 m2
- Dwan gbm 15 tang ( tAng triét stv dung lam nha dé xe, tang Itbng la khu dich vu va
sinh hoat cong cong, 14 tang con lai dung dé &), téng dién tich san 38.238 m2,
tdng sb cin ho dat 378 can, tdng mirc dau tw dy kién khoang 234,913 ty ddng.
Hién nay, dw an d& hoan thién, bat dau ban giao va dwa vao st dung.
3. Chung cw Binh Gia Resident
Quy mo dw an:
- Dién tich g4t 3.560 m2
- Dién tich xay dwng 2.185 m2
- Dwangdm 20 tAng ( c6 1 tAng hdm va 1 tAng trét chi yéu dung lam bai dé xe, cac
tang con lai la can ho dé& &), tbng dién tich san 33.481 m2, tdng sé c&n ho la 317
can, tbng mirc dau tw khoang 253 ty déng.

Hinh anh chung cw Binh Gia Resident

6 Cong ty c6 phan Phat trién Nha Ba Ria- Viing Tau (HDC-HSX) 22.06.2017
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Nguén: HDC

4. Khu nha & Hai bang, phwong 12, T.p Viing Tau
Quy mé dw an:

- Diéntich dwan 27,2 ha

- Dét xay nha chung cw 6.774 m2 ( khoadng 400 cin hd), dat xay nha lién k& 51.702
m2 (490 c&n), d4t xay nha biét thy 68.193 m2 (213 c&n), con lai la phan dién tich
xay dwng cac cdng trinh cong cdng, cay xanh,...Téng mirc dau tw khodng 976 ty
ddng.

- Dw an khu nha & Hai Bang, trong ndm 2016 Céng ty da nhan chuyén nhwong
dwoc khoang 6 ha, nang dién tich dt nhan chuyén nhwong Ién khoang 25 ha.

5. Khu cao éc van phong Sé 2, Trwong Céng Dinh

Quy mé dw an:

- Dién tich d4t 2.097 m2

- Dw an gdm céc can ho dich vu va khach san

- HDC vira khéi cong dw an Can hd & khach san nghi dwdng Fusion Suites tiéu
chuén 5 sao. Day 1a dw &n c6 vi tri kha dac dia ngay trung tam thanh phd véi 3 mat
tién: Trwong Cong Pinh, Phan Bdi Chau, Nguy&n Cdng Tre, k& sat dwong Ha
Long — con dwong dep nhét Viet Nam. Buoc biét, Fusion Suites co dién tich
1.968,3 m2, mat do xay dwng 55%. Cong trinh cao 20 tAng chwa bao gébm tang
ham, tAng Itng va tang ky thuat, tdng dién tich san clia dw an 25.746 m2, bao
gdm 71 phong khach san, 100 c&n hd nghi dudng va nhiéu khu dich vy, tién ich
da dang, cao cép.

- Dwykién, dy an nay sé hoan thanh sau 24 thang xay dwng, dwa vao hoat déng quy
111/2019 dwéi sy quan ly va van hanh béi Serenity Holding (Ha Lan). Béng gop vao
tang trwdng clia Hodeco trong nhirtng nam tai.

6. Khu dé thi Phwréc Thiang, phwong 12, T.p Viing Tau

- HDC vira cong bd d& nhan duwoc Quyét dinh ctia UBNN tinh Ba Ria Viing Tau vé
viéc chép thuan dy an dau tw Ha tAng ky thuat Khu d6 thi Phudc Thang, phwong
12, Tp. Viing Tau. Dw an co vi tri phia Béc giap Séng Cay Khé, phia Tay Giap
Séng Dinh, phia Déng Bac giap Quéc 16 51, phia nam giagp Cum tiéu thi céng
nghiép Phuéc Thang va dwéng 30/4. Dién tich dy &n 1& 753/551 m2, trong do6 dat
nha & chiém 50,87%, twong dwong dién tich 383.343 m2, ngoai ra la d4t cong
cong, dat cay xanh va dat giao théng. Tdng mirc dau tw dw an la 1.497 ty ddng.
Thoi gian thye hién theo cac phan ky trong vong 10 nam.

B Gia von hang ban giam, HDC l3i rong Quy 1/2017 ting 275,5% so v&i cuing ky
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Quy 1 ndm 2017, doanh thu clia HDC dat 70,7 ty déng gidm 43,7% so v&i cling ky. Doanh
thu ky nay phan I6n dén tir dw an khu dé thi méi Pha My, day la dw an ma HDC da tich Ity
quy dat véi gia vbn thap nén bién lgi nhuan cao khi dwa vao kinh doanh. Vi vay, du doanh
thu ban hang sut gidm nhung loi nhuan sau thué ctia cd déng céng ty me van ting 275,5%
s0 v&i cting ky, dat 12 ty ddng.

Quy 1/2017 Quy 1/2016 Tang/

Doanh thu 70,7 125,6 -43,7%
Gia vén hang ban 50 112 -55,4%
Loi nhuan gop 20,8 13,4 55,2%
Doanh thu tai chinh 1,6 1,1 45,5%
Chi phi tai chinh 1,4 1,8 -22,2%
Chi phi ban hang 0,7 1 -30,0%
Chi phi quan ly doanh nghiép 7,6 7,4 2,7%
Loi nhuan trudc thué 12,8 4,2 204,8%
Loi nhuan sau thué 12 3,2 275,5%
Nguédn: HDC

"  Trién vong kinh doanh kha quan trong trung han

Ké hoach kinh doanh Nam 2017

Doanh thu ( ty déng) 605

Loi nhuan truwéc thué (ty ddng) 80

Cb tac (%) 10%
Ngudn: HDC

Nam 2017, HDC dé&t ké hoach doanh thu dat 605 ty ddng va loi nhuan trudc thué 80 ty
ddng, ting 1an lwot 26% va 20% so véi thyc hién nam 2016. HDC du kién chia cb tirc toi
thidu 10%/ménh gia.

V& ké hoach cu thé, trong ndm 2017 ngoai viéc tiép tuc khai thac cac dw an hién hiru, HDC
d&t k& hoach sé hoan thanh céng tac chuan bj dau tw dw an cén ho du lich va khach san 20
tAng mang thwong hiéu Fusion Suites & Sb 2, Trwong Cong Binh. Cong ty cling sé trién
khai cong tac chuan bi cho du an c&n ho du lich Thi Sach va chung cw duédng Théng nhét
ndi dai.

Ngoai ra, HDC ciing s& d4y manh cdng tac gidi phong mat bang dé dau tw xay dung ha
tAng dot 02 tai dw an khu biét thu ddi Ngoc Twérc I1. Tiép tuc trién khai viéc cdng tac thu hdi
d4t va dén bu dé trién khai dw an khu nha & Hai Bang 49 ha va dw an khu d6 thi Phuwéc
Théang & phuong 12, Tp.Viing Tau

Bén canh d6, HDC ciing sé& chu trong viéc tham gia dau thau, nhan thau xay 18p cac cong
trinh trén dia ban. Tham gia v&i mot s6 dbi tac trong viéc xin tinh cho phép dau tw mot sb
¢6ng trinh theo hinh thtrc BT, trwéc mét 13 duwdng Théng Nhéat ndi dai.

®  Dw phéng va dinh gia cé phiéu

N&m 2017, HDC dét k& hoach vé&i doanh thu dat 605 ty ddng va loi nhuan trude thué dat 80
ty déng téng lan luot 26,3% va 20% so voi thuc hién ndm 2016. HDC dw kién chia cb tic
t6i thiéu 10%.

Chung t6i dy phéng & mirc than trong véi doanh thu trong nam 2017 ctia HDC dat 530 ty
ddng va loi nhuan sau thué dat 64,13 ty ddng téng 1an Ilwot 10,7% va 10,4% so v6i thuc
hién ndm 2016, EPS forward nam 2017 dat 1.423 ddng/cp (Gia dinh trong ndm 2017 Céng
ty van gitk nguyén vén didu 1& 450,79 ty ddng).

Chuing t6i cho réng P/E hop ly dbi véi ¢d phiéu HDC & mirc 9 1an. Gia hop ly dbi véi cb
phiéu HDC khoang 12.800 ddng/cp. Chung t6i khuyén nghi theo déi cé phiéu & viing
gia hién tai.

®  Phan tich tinh hinh tai chinh cia HDC
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Kha nang thanh khoan

Kha nang thanh toan hién hanh 2.42 277 3.09
Kha nang thanh toan nhanh 0.30 0.36 0,54
Kha nang thanh toan tién mat 0,08 0,05 0,07
Kha nang sinh loi

Lgi nhuan bién gop (%) 16,89 23,70 2222
Lei nhuén bién rong (%) 5,79 11,27 12.13
ROA (%) 1,83 3,97 4,43
ROE (%) 3,93 7,89 9,16
Co’ cau von

No/ Tong tai san (%) 28,48 33,83 33,56
No/ Von chu s& hivu (%) 56,41 63,84 71,55
Kha nang hoat déng

Vong quay cac khoan phai thu 3.98 3,88 2.99
Vong quay hang ton kho 0,36 0,37 0,42
Vong quay téng tai san 0,32 0,35 0,37

Ngubn: MBS tong hop

Céc hé sb kha nang thanh toan clia Cong ty dang tirng budc duoc cai thién. Kha nang
thanh toan nhanh va kha ndng thanh toan tién mét thdp hon nhiéu so véi kha naéng thanh
toan hién hanh, day la d&c thu cla cac doanh nghiép bat déng san khi phan I&n gia tri tai
san ngan han ndm & khodn muc hang ton kho va cac khoan phai thu.

Téng tai san HDC tinh dén 31/03/2017 dat 1477 ty ddng, tang 3,7% so v&i thoi diém dau
nam 2017. Hang tdn kho & murc 979 ty ddng, tdng 7,3% so v&i thdi diém dau ndm do dau
tw thém vao dw an Chung Cuv Binh Gid, Phwong 8, Tp. Viing Tau va nha & va dich vu cong
cdng phwong 12, Tp. Viing Tau (Hai Bang).

Véi két qua kinh doanh téng trudng trong quy 1/2017, tién mét va tuong dwong tién cla
HDC d4 c6 s cai thién dang k&, dat mirc hon 43 ty ddng, ting 56% so v&i thoi diém nam.

No vay ctia HDC ting thém 48 ty ddng so vo&i dau nam 2017. Trong co' cu ng, vay va no
thué tai chinh dai han chiém ty trong lén dat 355 ty déng; vay va ng thué tai chinh ngan han
dat hon 171 ty ddng. C6 thé thay, co cAu no clia Cong ty dang & mirc kha an toan, ty Ié ng
trén téng tai san 13 33,56% va ty 1& no trén vén chi s& hivu 13 71,55%.

C. TRIEN VONG KHA QUAN NGANH BAT DONG SAN
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B Nhu ciu vé Bat dong san gitp thj trwong duy tri ting trwdng 6n dinh trong trung
han

Sau giai doan suy thodi, thi trwdng bat ddng san Viét Nam da phuc hdi tir ndm 2014, bung
nd vé khdi lwong giao dich trong nam 2015-2016. Trong ndm 2017, véi bdi canh kinh t& vi
md khéng cd nhiéu bién ddng, madi trudng 1ai suat dwoc duy tri 6n dinh, chiing t6i ki vong thi
trwdng bat dong san sé di vao giai doan phat trién bén viing, bam sat nhu cau thi trwdng.
Téc db d6 thi hda cao, thu nhap ngudi dan cai thién va cac thay ddi trong co ciu dan sb 1a
céac yéu tb chinh anh hudng téi nhu ciu bat déng san trong twong lai. Nha & hop tai tién
(affordable housing) dwoc du bao sé& 1a phan khuc tang trwdng manh vé nhu ciu ciing nhu
giao dich trong cac nam toi.

Bén caqh BDS nha &,,ITnh viyc BBS khu coéng nghjép duoc dy béo tiép tuc dyy tri tang
tru’g’,vng, on dinh nho trién vong kha quan tr dong von FDI va cac chinh sach vé héi nhap
quoc té, ho tro doanh nghiép clia Nha nworc.

" Djén bién thj trwong Bat dong san niva dau nam 2017

Nhin chung, dién bién thi trng BDS niva dau 2017 van duy tri kha quan. Luong giao dich
va gia ban duy tri 6n dinh, rii ro véi thi trwdng & mirc thdp khéng dang ngai. Ton kho bét
déng san gidm 31% trong 12 thang qua.

Bi€u d6 4: Ton kho Bat dong san (nghin ty dong)
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Nguén: Bé x4y dung va MBS téng hop

"  Tin dung vao thij trivdng bat déng san van dworc kiém soat

Dv no tin dung dau tw va kinh doanh BBS tang 13,3% yoy, dat 464 nghin ty nam 2016,
chiém khoang 8,4% téng mtrc tin dung. Ty trong nay thap hon 30% so véi giai doan tao
dinh cla thi trudng trong ndm 2007-2010.

Biéu dé 5: Dw no BDS va ty trong trong téng dw ne tin dung
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Trong nira dau ndm 2017, tin dung vao BDS nhin chung duy tri 6n dinh va van & muc an
toan. Trong quy 1/2017, tin dung vao BBS tai Tp.HCM chi tang trwdng 3,2%. Dw no tin
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dung BDS chiém 10.88% téng dw ng-.

Bén canh do, cac kénh vén khac vao thi trwéng BDS tang trwdng kha quan. Vén FDI déng
ki vao linh vyrc nay trong quy 1/2017 dat 344 triéu USD, tang 43% yoy.

Nhin chung, véi viéc da dang hda ngu‘(“)n vén, tranh phu thudc vao tin dung ngan hang, thi
trwdrng BDS du bao duy tri phat trién bén virng.1
¥ Nhu cdu mua nha dw bao duy tri kha quan trong dai han

Dién tich nha & trung binh tai Viét Nam nam 2016 khoang 22,8 m2/ngudi, thap hon 10% so
v&i murc tidu chudn cla thé gisi. Theo ké& hoach clia Bd Xay dung, con sé nay sé duoc
nang Ién khodng 25 m2/ngwoi vao nam 2020.

Biéu dd 6: Dién tich nha & trén dau ngwoi tai Viét Nam (m2)
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Ngudn: Bo Xay dung, MBS téng hop

Nhu cau phé & cla ngu@i dan Viét Nam dw b,éo tiép tuc tang cao cac nam t&i, dwa trén cac
dy bao ve thu nhap dau ngudi, co cau dan so va toc dé dé thi hoa.

Thu nhap dau nguwoi clia Viét Nam dy bao cal thiér] dér]g ké trong 10 nam t&i, véi mie tang
dy bao khoang 6-10%/ndm. Thu nhap la yéu to tién dé quan trong dam bao kha nang chi
tra viéc mua nha.

Biéu dd 7: Dw bao thu nhap dau ngwoi tai Viét Nam
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Biéu db 8: Co cAu dan sé do tudi 30-60 tai Viét Nam (%)
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Dan s6 thanh thj gia tang cling Ia m6t dong lwc khac cho nhu cau bat dong san. Qua trinh
dd thi héa nhanh chéng va sw phét trién co' s& ha tang lam gia tang dong chay cw dan tr
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néng thon ra thanh thi. Bén nam 2025, dan sb thanh thi tai Viét Nam dy kién khoang 40
triéu nguoi, tdng 30% so v&i 2015, kéo theo nhu cau vé nha & tang theo.

®  Nha & binh dan sé 1a phan khtc s6i déng nhéat trong cac nam téi

Doanh nghiép dau nganh bét déng san l1a Vingroup da tién hanh mé rong hoat dong sang
phan khtc trung cAp va binh dan béng viéc gioi thiéu san phém Vin City, khéi dau 1a 2 dw
an Vin City tai quan 9 va huyen Binh Chanh. Dong thai clia Vingroup du bao la khéi dau
cho xu hwéng xady dung cac san pham bét dong san phu hop voi kha nang tai chinh clia
tang I6p trung Ivu von dang gia tang nhanh trong co cau x& héi. Co cau cac san pham
trung cAp va binh dan theo d6 sé& tang manh trong ngudn cung bét dong san bat dau ti
2017.

"  Trién vong nhém cd phiéu bat dong san dang niém yét

Bang: Tinh hinh tai chinh ctia cac Céng ty bat dong san niém yét cé von héa trén 200
ty dong

62.6% ’ . . . 12.1%
TDC 1306 2012 1839 612 21.0% 33.3% 244 3942 4143 16.2% 17.0% 9.7
SZL 738 1536 540 4 0.3% 0.7% 69.19  24.58 19.63 35.5% 28.4% 6.72
NTL 596 1503 963 87 5.8% 9.0% 28.73 10.08 2.19 35.1% 7.6% 7.46
HDC 584 1477 680 526 35.6% 77.4% 70.73  20.79 12.02 29.4% 17.0% 8.89
LHG 512 1563 629 69.23 4.4% 11.0% 46.98 23.26 15.12 495% 32.2% 3.28
NDN 337 604 515 6.04 1.0% 1.2% 36.3 12.18 11.79 33.6% 32.5% 6.66
LGL 315 2046 453  830.56 40.6% 183.3% 47.52 9.37 5.88 19.7% 12.4% 20.49
C21 243 834 489 17.43 2.1% 3.6% 108.89  44.11 13.25 40.5% 12.2% 34.7
DAH 223 732 382 292 39.9% 76.4% 60.61 14.29 4.84 23.6% 8.0% 7.45
TB 579.80 1669 802.30 340.43 18% 46% 79.04 21.40 13.55 30% 18% 12.96

Nguén: MBS téng hop

Nhin chung, trién vong loi nhuan nam 2017 cda nhém doanh nghiép bét dong san la kha
quan. Chung t6i danh gia nhom nay van c6 kha nang tiép tuc tang gia trong ntra cudi nam
2017 dwa trén mét s6 catalyst nhu sau:

- Céc quy cudi ndm, déc biét 1a quy 4, 1a thdi diém cac doanh nghiép bat dong san
hach toan phan 16n doanh thu, lgi nhuan trong nam.

- N&m 2017 la trong didm ban giao nha clia nhiéu cong ty, sau giai doan mé ban va
kh&i cong trdy lai ttr 2015, khi thj trwdng bat ddng san hdi phuc.

- Céc thwong vu chuyén nhwong dy an dwoc 1&n k& hoach va dam phan tr dau
nam c6 thé dwoc hoan thanh cac tha tuc chuyén nhwong va ghi nhan lgi nhuan.

TOM TAT KQKD BAO CAO TAI CHiINH

BAO CAO KET QUA KINH DOANH CAC HE SO TAI CHINH

bvt: Ty VND 2014 2015 2016
2014 2015 2016
Doanh thu ban hang va CCDV 396 428 479

—— A~ 4 A 4 A A~

Hé sé danh gia thu nhap
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Ngudn: MBS Research
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Lién hé trung tam nghién ciru:

Chuyén vién phan tich: Pham Van Quynh
Email: Quynh.phamvan@mbs.com.vn
Ngu'di kiém soat: Tran Hoang Son

Email: Son.tranhoang@mbs.com.vn

Hé Théng Khuyén Nghi: Hé théng khuyén nghi ctia MBS dugc xay dung dua trén mirc chénh 1&ch ctia gid muc tiéu 12 thang va gia c6
phiéu trén thi trudng tai thdi diém danh gia

Xép hang Khi (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai
MUA >=20%

KHA QUAN TUr 10% dén 20%

PHU HOP THI TRUONG  TU -10% dén +10%

KEM KHA QUAN TU -10% dén - 20%

BAN <= -20%

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

Bugc thanh 13p tir thang 5 ndm 2000 bdi Ngan hang TMCP Quan déi (MB), Cong ty CP Chiing khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chiing khodn dau tién tai Viét Nam, Sau nhiéu ndm khdng ngling phat trién, MBS da trd thanh mdt trong nhitng cbng ty chiing khoéan
hang dau Viét Nam cung cdp cac dich vu bao gom: moi gidi, nghién cltu va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi trudng von.

Mang Iuéi chi nhanh va cdc phong giao dich clia MBS d& dugc md réng va hoat dong ¢ hiéu qua tai nhiéu thanh phd trong diém nhu Ha
N&i, TP, HCM, Hai Phong va céc vung chién lugc khac. Khach hang ctia MBS bao gdm céc nha dau tu cd nhan va td chifc, cac td chirc tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gom cac cong ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB
Capital), Cong ty CP Dia 6¢c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP Viét R,E,M,A, X (Viet R,E,M).
MBS c6 ngudn luc I8n vé& con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cd thé cung cip cho Khach hang cac san phdm va dich vu phli hop ma rt
it cdc cdng ty chiing khodn khac cé thé cung cap.

MBS tu hao dugc nhin nhan la:

= COng ty méi gidi hang dau, di’ng dau thi phan moi gigi tir nam 2009.

»  Cdng ty nghién ctu cé tiéng ndi trén thj trudng vdi ddi ngli chuyén gia phan tich c6 kinh nghiém, cung cip cac san pham nghién cliu
V€ kinh té va thi trudng chirng khoan;

= Nha cung cap dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mo vira.

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc vé Cong ty CP Chiing khoan MB (MBS). Nhiing théng tin sif dung trong bao
céo dugc thu thap tir nhitng ngudn dang tin ciy va MBS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac ctia ching. Quan diém thé hién trong
bdo cdo nay la clia (cac) tac gia va khéng nhat thiét lién hé véi quan diém chinh thirc ctia MBS. Khéng mét théng tin cling nhu' y kién nao
dugc viét ra nham muc dich quang cado hay khuy&n nghi mua/ban bét ky chitng khodn nao. Bao cdo nay khéng dugc phép sao chép, tai
ban bai bat ky ca nhan hodc t6 chirc nao khi chua dugc phép clia MBS.

MBS HOI SO
Toa nha MB, s6 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi

DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn
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