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Bao cao phan tich HDG i

MANG KINH DOANH CHINH DAN DAT LO1 NHUAN 2021

SECURITIES

Sw thay déi chién lwgc sang phat trién manh 2 mang kinh doanh chinh 1a

HDG (HOSE) — KHA QUAN

BDS va Pién ndng da phat huy hiéu quj, cung tiém nang tang trwé'ng nganh

Gia Hop Ly (VND 61.300 , .. o iz
TR [ ] manh mé trong dai han, v@i nhitng lgi thé canh tranh v6 cung hap dan,
mang phat trién BDS cung mang dién ning dyw bao sé& l1a ngudn thu chinh
Gia Hién Tai (VND) [ 58.500 ]
clia HDG & dan dat loi nhuan nam 2021 véi:
Upside 4.8%
1. Doanh thu mang BDS s& chi yéu dén tir
Nam giir 1n3m

(1) Ghi nhan doanh thu cén lai clia dy &n Centrosa Garden
(2) Dy 4n Hado Charm Vilas véi 50% doanh thu ghi nhan trong ndam 2021.
NGANH BAT DONG SAN - DIEN NANG

Biu db gia c6 phiu 2. Doanh thu mang dién nang gép phan tang trwéng loi nhuén gop véi :

(1) 100% céng suat dién tiéu thu cla cadc nha may d3 di vao hoat dong

Vé HDG

Niém yét trén san HOSE n&m 2010, HDG c6 chién lwgc
phét trién trong 2 linh vuc chinh 13 kinh doanh b4t
ddng san va dién nang lugng dién. Dai vdi kinh doanh
BDS, HDG hién c6 trén 10 dy an, chi yé&u tap trung vao
phan khuc trung binh — cao c&p tai Ha N6i va Tp.HCM.
Coéng ty cling dau tw vao cadc nha may dién ndng luong
nham tao ra ngudn thu nhap virng chéc trong dai han.

NGUYEN PHUONG LINH
Chuyén vién phén tich Nganh & Doanh nghiép
linhnp@vncsi.com.vn
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50k (2) Coéng suat tang thém tir cdc nha may dién nang lwong mdi, hudng wu
a0k d3i gia FIT theo dung chién lugc phat trién dai han cda chinh phd.
30k
D& '21 07'21 08 "21 Rﬁi ro:
Céc di¥ liéu quan trong e Rui ro dich bénh lam cham tién d trién khai cac du an phat trién
Gid tri von hda (ty VND) 9376 ty KCN va tién do béi thworng dat cda VSIP Il
S8 c6 phiéu luu hanh (cp) 154,286,920
e Ruiro “lam giad” c¢6 phiéu do ty Ié free-float kha thap
Gia cao nhat 52 tuan (VND) 57.300
Gi4 th&p nhat 52 tuan (VND) 19.900 e Gia chao ban cin hd va cong suat tiéu thu dién thap hon so véi dvw
KLGD trung binh 3 thang (cp) 2.169.000 ,
—— ¢ - ?’ i ; phéng
Gia tri giao dich trung binh 3 thang  93.000 tr.d
Ty 1€ s& hitu nuée ngoai (%) 8,12% e Tinh chu ky cta thi trwérng BPS lam giam dy phéng trong 3 nam téi
Ty |& s& hitu nha nudc (%) -
Ty 1& s& hitu BLD (%) 55%

Pinh gia:

S dung mdrc P/E hop ly d&i véi mang bat déng san cla HDG 13 8.5, mang
dién |13 8.8 dua theo trung binh nganh, lich s gid doanh nghiép va ky vong
ching téi vé 2 mang nay cla HDG, tir d6 dua ra gid muc tiéu cho c6 phiéu
HDG 13 61.300 déng/cd phiéu, upside 4.8% so véi gid dong clra ngay
11.08.2021
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SECURITIES

TONG QUAN DOANH NGHIEP

1. Gidithiéu chung

\\\"//, TAP BOAN HA DO

TOA SANG MUON NO' - VUON TAM CAO MO1
HADO GROUP

Tién than 13 mét don vi xay dwng thudc vién k§ thuat quan sy cda B6 Qudc phong, thanh [4p ndm 1992,
HDG duoc c6 phan héa nam 2004 va niém yét trén san HOSE ndm 2010, v&i hoat déng chinh 13 xay dwng
cac du 4n clia B Qudc phong va céc dy an thudc ngan sach cdc tinh/thanh. Véi sy gén két véi B6 Qudc
phong, HDG d3 tich lily dwgc quy dat I&'n véi chi phi thap va mé réng hoat dong kinh doanh sang nhiéu
loai hinh phat trién BDS khac nhau, bao gdm nha &, van phong cho thué, khach san va khu nghi dudng.
Coéng ty cling dau tv vao cdc nha may dién nang lwgng nham tao ra ngudn thu nhap vitng chic dé bu

d3p lai cho su thi€u 8n dinh cla hoat ddng phat trién du 4n BDS.

2. Co ciucd dong

Chu tich HDQT - Nguyén Trong Théng & Vo = Thanh vién HDQT - Nguyén Vin T6 & Vo = VCSC = Khac

Chi€m phan |&n s& hitu HDG vé&i 37% thudc vé gia dinh chi tich HDQT — Ong Nguyén Trong Thong, ding thir 2 13
thanh vién HDQT Ong Nguyén Van Td va vo véi hon 9% cd phan, con lai thudc vé cac qui ngoai & cac cong ty

chirng khoan.

=>» Chung ta cé thé thay, chi tinh s& hitru cla BLD cong ty d3 chiém hon 55%, theo chung t6i d6 1a mot tin
hiéu tich cuc khi gia tri cong ty tao ra gan lién véi Igi ich cta BLD tir d6 sé thic day sirc hiéu qua lam
viéc clia BLD d& mang lai gia tri cao nhat cho doanh nghiép, tuy nhién do ty |& free-float ca c6 phiéu kha

thap nén ching tdi cling khéng loai bd rii ro “lam gid”’ cta HDG.
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HOAT BONG KINH DOANH

Hién tai HDG dang tiép tuc chién luvgc phat trién 2 nganh nghé mdii nhon : (1) Dau tu BDS, (2) Pién Ning lvong
trong d6 2 nganh nay hién chiém khoang 90% co cau lgi nhudn gbp cla cong ty . Ngoai ra mang hoat dong xay

|3p, va cac hoat dong khac van déng gdp khd I&n vao doanh thu HDG hang ndm.

CO CAU DOANH THU
ngudn : BCTN

W Doanh thu hoat déng kd BBS

B Doanh thu hoat ddng xay 13p/ hd xd
B Doanh thu hoat dong sx va kd dién
® Doanh thu hd khach san

Doanh thu hoat dong cho thué & cac hoat

dong khac
BIEN LQI NHUAN GOP HDG
Ngudn : BCTC
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Mang dau tw BDS chiém chi yéu trong co cau doanh thu déng gép trén 60% téng doanh thu mdi ndm, véi bién

loi nhudn gdp trén 40%, mang nay dwoc HDG bat dau tich Ity quy dat va mé rdng hoat dong tir giai doan 2003 -

2005. HDG d3 phat trién va hoan tat 14 dy an trong qua trinh 15 n3m hoat dong trong linh vuc nay, tap trung

cht yéu vao loai hinh khu dé thi, biét thy lién k& chung cw quy mé nho (dudi 1.000 cin hd), hudng dén phan

khuc khach hang trung va cao cap. Hién tai DHG dang tap trung thuc hién céc dy &n phat trién BDS tai cac khu

vuc cac trong diém kinh t& nhw Ha Noi, tp.HCM, Da N3ng..va thl d6 tai nudc ban — Viéng Chan ( Lao ) trong dé,

d6i v&i cac dy an khu d6 thj trong 2021 nay s& c6 2 dy an ndi bat: (1) dw an Centrosa Garden d3 duoc ban giao

hé&t vao ndm 2020 va hach todn phan doanh thu con lai vao ndm nay, (2) dw 4n Hado Charm Villas v&i hon 500

can ho da dang cac loai hinh nhu : nha lién k&, biét thu don/song |ap, shophouse d3 dugc hoan thién va giao ban

thanh cong 152 cén & giai doan 1. V&i stec hap dan cla thi trudong bat dong san dan cu dat nén, 95% cén biét thy

- nha lién ké twong rng v&i gan 100 san pham theo wéc tinh cla ching t6i, d3 dwoc ban hét trong giai doan 2.

HDG dang c6 gang hoan thién cdng trinh, ban giao san pham cho khach hang dé ghi nhan doanh thu theo ding

ti€n do. Su kien m& ban dot 3 sé& dwoc dién ra vao nira cudi ndm nay.

Cac du an con lai dang duwoc HDG tiép tuc hoan thién va m& ban trong céc giai doan sau.

Mang BDS

Tiléso

hitu

Vi tri

Dién tich
GEAE)]

San pham

S6 lwgng san

pham

Tién do thuc hién

Tho'i gian ban
giao dy kién

1 Hado Centrosa 100% 3/2, Quan 10, 6.85 Can ho 8 toa nha 30 ting | D3 ban hét 100% dy 2021
Garden tp HCM va 115 can nha an, dang hach toan
phd dan
2 Ha Do Charm 100% Huyén Hoai 30 Biét 187 nha lién kg, da ban hét 100% can 2020 - 2021
Villas Dirc, Ha N6i thw/Shophouse 49 shophouse, trong gd1, 95% trong
290 biét thy gd 2
3 Nongtha Central 100% Huyén 74.5 Biét thy Biét thy don/song | dAu tu xong ha tang
Park Chanthabuly, l4p, nha lién ké va hoan thién 28 can
Viéng Chan, v@i dién tich 89 — gdl,
Lao 141m?2
4 Alila Bdo Dai 65% Pudng Tran 8.92 Hoa Resort/Biét 108 phong tiéu dang trong qua trinh
Phd, Nha thu/... chuan 5 sao, 40 trién khai xay dung
Trang, Khanh cdn biét thy, Nha
Hoa hang, Trung tam
hoi; BEn du
thuyén
5 Du an Ha Do 100% budng Pham 2.3 Can ho chung cvw 3 toa chung cv du kién hoan thién
Green Lane Thé& Hién, Q.8, cao 18 tang voi 2022 -2023
TP.HCM 759 can hé
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Mang dién ning lwgng: doanh thu tlr mang dién tuy chi déng gép 17% nhuwng lai dong gop tir 24% - 30% trong

co cau lgi nhuan gdp, mang dién duoc khai thac giai doan 2009 — 2013 v&i 2 nha may thay dién dau tién 13 Thay

dién Za Hung va Thay dién Nam P8ng vdi tdng cong sudt mdi nha may 13 30MW, nhitng ndm sau dé HDG d3 gia

tang vén dAu tw vdi ty trong 70% 13 vay no va 30% la vén chi dé tip chung phéat trién thém nhiéu du &n xay dwng

nha may dién, dac biét phat trién manh vé thiay dién va dién nang lwong theo ding dinh hwéng quéc gia dai

v@i nganh dién. Tinh dé&n thdi diém hién tai HDG s& hitu 5 nha mdy thly dién véi téng cong suat 1a 314MW; 2

nha mdy dién mit troi vdi téng cdng suat 13 98MW & 1 nha may dién gié véi cdng suat SOMW. Ty suat lgi nhuan

gbp bién mang dién Ién dén hon 70% trong 5 ndm vira qua d3 chirng té dwoc sw chuyén huéng chién lwoc

kinh doanh HDG la v6 cling dung dan.

Mang nang lwgng Théng tin nha may Cong suat hién Tong cong Tong cong Tong mirc
tai/ wéc tinh suat (triéu sudt 2021 dy  dau tw (ty
kWh/nim) phéng (triéu déng)
kWh/n3m)
Thay dién Za Hung 30Mw, di vao hoat dong tlr nam 2009 Van hanh 100% 122.7 122.7 503
(Quang Nam) Dién lwgng: 122,7 triéu kWh/nam cbng suat
Thiy dién Nam Péng 30Mw, di vao hoat dong tlr nam 2013 Van hanh 100% 123.3 123.3 796
(Nghé An) Dién lvgng 123,3 triéu kWh/nam céng suat
Thay dién Nhan Hac 59Mw, di vao hoat dong tlr nam 2018 Van hanh 100% 206.1 206.1 1289
(Nghé An) Dién lwgng: 206,1 triéu kWh/nam cobng suat
Thay dién S6ng Tranh 4 48Mw, dy kién van hanh nam 2021-2022 Pang xay dung, 178.2 17.82 1475
(Quang Nam) Dién lvgng trung binh nam: 178,2 triéu du kién van
kWh/ndm hanh quy 4
Thay dién DakMi 2 147Mw, du kién van hanh nam 2021-2022 Pang xay dung, 440 52.25 3454
Quang Nam Dién lugng trung binh nam: 440 triéu du kién van
kWh/ndm hanh quy 4
Pién mat trdi Hong Phong 4 48Mwp, di vao hoat dong 6/2019 Puoc gia ban 91.8 91.8 919
(Binh Thuén) San lugng dién 91,8 triéu kWh/nam dién wu d3i 9,35
cent/kwh
SP - Infra 1 50MWop, di vao hoat déng 9/2020 Puoc gia ban 91 91 823
(Ninh Thuan) San lvgng dién 91 triéu kWh/nam dién wu dai 9,35
cent/kwh
Dién gio 7A 50Mw, du ki€n van hanh quy 3/2021 Puoc gia ban 179.9 80.955 1846
Ninh Thuan San lvgng dién thiét ké: 179,9 triéu dién wu d3i 8,5
kWh/ndm cent/kwh

Hién tai HDG van dang duy tri phét trién mang xay lap dién déng gép 17% trong co cau doanh thu véi bién loi

nhuén gdp kha thap (trén duwdi 10%), ngoai ra con c6 mang cho thué khach san & thwong mai dich vu nhung

ddng gdp khéng trong yéu trong co cau doanh thu, lgi nhuén.
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