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HUT - MUA

HUT: chu ky ting trwéng mdoi
THONG TIN CO PHIEU véi dong luc tir mang kinh doanh bat dong san

(g7 220 R ) KQKD Quy 1.2016: HUT ghi nhan két qua kinh doanh ting truéng manh so véi

cuing Ky nam trudce, voi DT dat 597 ty dong (237,7% gog, hoan thanh 25% ké hoach)

San giao dich HNX va LNST dat 85 ty dong (tang 14 1in qog, hoan thanh 22,4% ké hoach). Trong do,
Thi gi4 (dong) 10.200 mang bat dong san chiém ty trong lon nhét véi 68,3% tong doanh thu dén tir dy an

: Foresa Villa Xuan Phuong va mang thu phi BOT tang truong 6n dinh.

KLGD TB 10 ngay (CP) 1.020.066 » . ) ) ,

- - Trién vong: HUT dang dich chuyén md hinh kinh doanh tir doanh nghiép xay lap
Von hoa (ty dong) 1.717 sang dau tu ha ting va bat dong san. Trong d6, mang thu phi BOT bét dau buéc vao
S6 Iwong CPLH 168.417.416 giai doan c6 dong tién déu va 6n dinh trong dai han. Mang bat dong san dang tré

. thanh mang kinh doanh chinh, dem lai ty trong doanh thu va lgi nhuan Ién nhat. Nam
2016 HUT c6 trién vong vuot ké hoach kinh doanh voi 2.500 ty dong DT (+10,8%
yoy) va 400 ty dong LNST (+148,4% yoy). Trién vong giai doan 2017-2018 tiép tuc
kha quan véi (1) ngudn thu phi BOT tiang déu va (2) doanh thu tir 5 du an bat dong
san dang duoc trién khai dong loat
Panh gia: Vi EPS forward 2016 1a 2.350 dong/CP, twong ung P/E forward la 4,34
1an, thap hon nhiéu so v&i muc trung binh nganh va mirc PE toan thi truong. HUT ¢6
ty 1& ¢co tic tien mat du kién dat 12%/nidm 1a ¢6 phiéu kha hap dan cho dau tu dai han,

CHUYEN VIEN PHAN TiCH chiing toi khuyén nghi nha dau tu MUA di véi ¢o phiéu HUT.
2 Chi tiéu tai chinh 2013 2014 2015 Q1.2016 2016F
Mac Dinh Tuan -

mdtuan@vcbs.com.vn DTT (ty dong) 1.187 2.769 2.256 597 2.500
+84-4 3936 6425 ext 121 +/- yoy (%) -14,5% 56% -18,5% 10,8%
LNST HN (ty ddng) 12 259 161 85 400
+/- yoy (%) -66,5% 1.986,0% -37,8% 148,4%

TTS (ty dong) 4770 6.213 7.086 7.480

+/- yoy (%) 14,5% 30,0% 14,1%
VCSH (ty ddng) 737 1.296 1.722 1.827
+/- yoy (%) 32,5% 78,0% 32,9%

No/TTS (%) 84,0% 79,0% 75,7% 75,6%

TS LN gop (%) 4,7% 15,3% 14,4% 27.1%

’ TS LN rong(%) 0,7% 9,3% 7,1% 14,2%

Heé thong béo cdo phan tich caa VCBS
ROA (%) 0,3% 4,2% 2,3% 1,1%
www.vchs.com.vn/vn/Services/AnalysisResearch

ROE (%) 1,7% 19,9% 9,3% 4,7%

EPS - TTM (ddng) 244 3.120 1.295 658 2.350
VCBS Bloomberg T

KLCP(c6 phiéu) 64.647.491  84.647.491 128.404.733 128.404.733 168.417.416
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PHAN TiICH KET QUA KINH DOANH 2015 VA Q1.2016

KQKD 2015: thap hon so Két thic nam 2015, HUT da ghi nhan két qua kinh doanh giam so véi cung ky nam trudc, véi DT dat

Véi cuing ky 2.256 ty dong (-18,5% yoy, hoan thanh 97,4% ké hoach) va LNST dat 161 ty dong (-37,8% yoy, hoan
thanh 111% ké hoach). Bién lgi giam nhe xung 14,4% so véi mirc 15,3% nam 2014 chii yéu do bién
gop mang xay dung giam manh xubng 7,2% so véi muc 14,9% nam 2014.

Biéu d6: Doanh thu, lgi nhuan (BV: ty dong) Biéu d6: Ty suit lgi nhuan
2.769

7 ==@==Bién LN gdp Bién LN rong

9056 "2013 =2014 =2015 ®WQL2016 27.1%

15,3%

4,7%

Doanh thu LN gop LNSTHN 2013 2014 2015 Q1.2016

(Nguon: BCTC cua HUT; VCBS tong hop va cdp nhat)

Trong khi d6, xét theo ty trong doanh thu thi mang xay dung van chiém 68,7% tong doanh thu voi
1.549 ty ¢ong mac di mang nay ¢ muc giam 38,2% so Vi ndam 2014. Doanh thu mang bat dong san
tang dot bién 1n 318 ty ddng (so véi 16 ty ddng nim 2014) do HUT da bat dau hach toén tirng phan duy
an Foresa Villa Xuan Phuong, hoat dong nay c6 bién LN gop kha tét 1a 28,9%. Mang thu phi BOT c6
muc tang truong manh khi dat doanh thu 207 ty dong (+103% yoy) va bién LN gop 45,4% cho thay
mang thu phi BOT ngay cang dong vai tro tao dong tién 6n dinh va hiéu qua cao ddi véi két qua kinh
doanh cua HUT.

Biéu d6: Co cAu doanh thu (BV: ty dong)

KOKD 012016 co cdu (Nguén: BCTC cua HUT; VCBS tong hop va cdp nht)

doanh thu thay doi lén Déi vai két qua kinh doanh Quy 1.2016, HUT da ghi nhan két qua kinh doanh ting truéng manh so véi
cuing ky nam truée, voi DT dat 597 ty dong (237,7% qog, hoan thanh 25% ké hoach) va LNST dat 85
ty dong (ting 14 1an qog, hoan thanh 22,4% ké hoach). Trong d6, mang bat dong san déng vai tro cha
dao voi 408 ty dong — chiém ty trong 68,3% tong doanh thu do HUT tiép tuc hach toan doanh thu tir du
an Foresa Villa Xuan Phuong va mang thu phi BOT ting truéng 1én mic doanh thu 99 ty dong
(+141,5% qog). LN gop ctia mang bat dong san dat mic 24% va LN gop mang thu phi BOT dat muc
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54,5% da gép phan lam ting bién LN gop ting 1én 29,6% so véi mic 17,8% nam 2014. Két qua kinh
doanh nay ciing dang phan anh sy dich chuyén vé chién lugc kinh doanh cua HUT véi dinh huéng bét
dong san sé la mang kinh doanh chinh.

Biéu d6: Co cAu doanh thu (BV: ty dong)

Thu phi BOT BH, cung cip dich vu B X4y dung m Bét dong san

Q12015 | 41 1oNNNNTIERNN
Q12016 99 75 e

(100) - 100 200 300 400 500 600

(Nguon: BCTC cua HUT; VCBS tong hop va cdp nhat)
SUC KHOE TAI CHINH

Cudi nam 2015, téng tai san HUT dat 7.086 ty dong (+14,1% yoy), trong d6 co ciu tai sai c6 thay doi
dang chii y 12: (1) thay doi hach toan 1.839 ty dong tir tai san do dang sang tai san ¢ dinh ddi vai dy an
BOT Quang Binh va dy 4n BOT QL10 va (2) HUT dau tu 230 ty dong dé mua 35% vén tai Tong
CTCP Thiang Long thanh doanh nghiép lién két, s& thuc hiéc mang céng viéc xay lap trong chién lugc
phét trién dai han.

Hé s6 No/TTS dat 75,7%, trong d6 tong no vay chiu i dat 3.709 ty dong - chiém ty trong 52%/TTS,
vay dai han cua chiém ti trong trén 90% no vay chiju li. Nam 2015, vay no dai han ting manh I&n
3.579 ty dong (+65% yoy) da dan dén chi phi 1di vay nim 2015 ting 2,5 1an so V&i ndm 2014. Tuy
nhién, chiing toi d4nh gia co cdu vén hién nay caa HUT van an toan, kha nang tra l3i vay cua cong ty
van rat kha quan do phan Ién nguon vay no dang dugc dung dau tu cac du &n BOT ¢6 ngudn doanh thu
on dinh trong dai han.

Dén cudi thoi diém cudi Quy 1.2016 TTS cua HUT tiép tuc ting nhe +5,6% ytd nhung co ciu tai san
ngudn von khdng c6 nhitng bién dong dang ké.

Dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh van tich cuc, HUT van dang trong giai doan dau tu cac dy &n
BOT 16n nén ngudn vén cho hoat dong dau tu van chi yéu dugc tai trg tir ngudn vay no dai han. Do
vay, HUT hién dang c6 chién luoc tap trung khai thac cac du 4n bat dong san dé thu hdi dong tién va 6n
dinh ty 1€ ng vay.

TRIEN VONG VA DU AN PAU TU

2016 — 2018: dich chuyén HUT dang dich chuyén mé hinh kinh doanh tir doanh nghiép xay lip sang dau tw ha tang va bit
trong mo hinh kinh doanh dong san: HUT c6 chién lugc co ciu lai cac mang hoat dong kinh doanh tir cudi nam 2015 véi dinh
huéng sé tap trung vao (1) mé rong mang kinh doanh bat dong san trén co s khai thac cac quy dét hién
c6 va thyc hién thém céc du an BT dé doi liy du an bat dong san, (2) dua vao van hanh khai thac hiéu
qua 07 dy 4n dau tu thu phi BOT giao théng va (3) dau tu cac tram thu phi khong dung va kiém soét tai
trong tu dong ETC. Bdi vé6i hoat dong xay lap ha ting, day 1a hoat dong da dong gop phan I6n vao két
qua kinh doanh trong 2 nam gan nhét véi du 4n BT21 va du 4n BT39, HUT dang dan chuyén mang hoat
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dong nay cho cong ty lién két 1a Tong CTCP Thing Long.

Déi v6i hoat dong kinh doanh bat dong san, HUT dat muc tiéu hoat dong nay sé dong gop ty trong trén
50% doanh thu trong nhitng nam sap téi. Trong d6, két qua kinh doanh Quy 4.2015 va Quy 1.2016 dang
budc dau phan anh chién lugc nay.

Mang thu phi BOT bit dau buéc vao giai doan ting truomg déu khi cac dy 4n dan di vao khai thac.
HUT hién dang 1a chu dau tu cua 7 du 4n BOT giao théng, bao gom 4 dy 4an dang thu phi va 3 du an
dang thi cong va du kién tat ca cac du &n nay s& bat dau thu phi tir 2018. Do dic thu, cac du an BOT cua
HUT c6 ty Ié 14i 6n dinh & mirc trén 10% va it chiu rui ro kinh doanh. Viéc thu phi s& tao dong tién on
dinh dé hoan von dau tu ban dau va tra ng cac khoan vay ngan hang caa HUT. V6i 4 du 4n dang thu phi
hién nay doanh thu duy kién s& dat trén 400 ty dong trong nam 2016, ching t6i du phdng ngudn thu phi
ctia HUT s& tang manh |én mirc trén 800 ty ddng vao nam 2018 khi tat ca 7 dy an déu di vao hoat dong.

Dw &n BOT sé tgo dong tien
én dinh trong dai han

Bang: Danh muc cac dw 4n BOT do HUT dau tw

Téng mirc Ty 1€ s&

Tén du 4n dAu tu Quy mé du an hiu Tién d9 trién khai Vi tri
1 BOT 10 TanDPé 650 ty ddng 3,5 km, thoi %fr? {ﬁungf’ril 100% dang thu phi hoan vén  Théi Binh
2 BOT 21 My Loc 487 ty ddng 3,9 km, thoi %f; ;};unzf; 100% dang thu phi hoan vén  Nam Dinh
3 BOTQLI QuingBinh  2.004 ty dong > 1> K thoi %‘;‘: ztg“nlgi’; 100%  dang thu phi hoan vén, tir thing 6.2015 Q‘;‘Eﬁ
4  BOT39BThaiBinh 550ty dong 16,62 km 51% dang thu phi hoan vén tir 3.2016.  Thai Binh
5 BOTQLIOHiiPhong 2815ty dong 0> km. thoi %‘;‘1‘ {}S‘un};?rll 1000  Dwkiénhoin tha“}]‘dcéflétihﬁ;ﬁzg‘: ;’0‘};’ Hai Phong
6 BOT Dong Hung 434 ty ddng 6,65 km 1000  Khoi cong 112015, dy kién g%a;g%aln?h Thai Binh
7 BOTOLI2PhiThe  1109tgdéng L0 km, Lién danh BOT s05  Khoicong 042015, dykiénthuphiter oo

Hung Thing - Pha Tho nim 2017
Nguon:VCBS tong hop

Bét dong san sé la linh vec ~ Méng Kinh doanh bit dong sian dang tré thanh hoat dong kinh doanh chinh khi dem lai ty trong

kinh doanh chinh doanh thu va lgi nhuan I6n nhat trong cac ndm t6i khi HUT dang ddy manh dau tu va khai thac cac du
an bat dong san hién c6. HUT hién dang nam gitr 5 du &n bat dong san, cac du an nay déu cd vi tri dep
Va gi4 tri thuong mai cao, trong d6 du 4n Foresa Villa Xuan Phuong 1a dy &n chinh s& mang lai két qua
kinh doanh cha yéu nam 2016 do ddy 1a du an thap tang nén c6 thoi gian trién khai va ghi nhan két qua
nhanh hon céc du an cao tang dang dugc trién khai nhu Xuan Phuong Residence va South Building
Phap Van.

Du 4n Foresa Villa Xuan Phuong 1a du &n I6n nhat s& dong gop két qua kinh doanh chinh trong giai
doan 2016-2017, tiép d6 du &n Khu d6 thi My Binh (49 ha) véi quy mé dau tu 16n hon sé& la ngudn kinh
doanh bét dong san trong chu ky cac nam tiép theo. Ngoai ra, ching t6i ky vong HUT s& phat trién thém
1 du an bat dong san la du an ddi ung véi thuc hién du an xay dung BT duong 70 véi quy md Ién hon
gan khu vuc dudng 70 hodc duong Lé Bic Tho kéo dai.
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Bang: Dy &n bt dgng san HUT dang sé hiru

x Z 5 e
Tén du an Tonglmu’c Quy md dw an 7Ty~le Tién d trién khai Vi tri
i dau tuw i s¢ hitu * *
Foresa Villa 2800ty  Dién tich 38 ha, dét kinh doanh 10,5 . Quy 2.2016: hoan thanh ha tang, dw kien
1 Xuan Phuon don ha v6i 813 can bi¢t thy va nha phs ~ ~00% hoan thanh xdy thd dy va bn giao cho  Ha Noi
& & T P khéch hang trong Q4.2016
Toa nha South o s Thi c6ng trd lai tir thang 7.2015, du kién s&
2 BuidingPhdp  211tydéng  Diéntich 2'1725;2’ o TZS cao 111§ 100%  cét noc toa nha ndm 2016. Dy kién ban giao ~ Ha Noi
Van gV ; cho khach hang trong Q2.2017
Xuan Phuong Khuﬂthap taI_lg: D‘ang 'th1 cong hav tang ky
- A A . thudt. Dy kién ban giao trong ndam 2016
Residence (Khu , Dién tich 3,95 ha gom 6 toa cao 17 R N
N . 1.100 ty A \ T \ Toa A, B, C, D dang thi cong coc khoan CnTA:
3 nha ¢ Van phong X tang va 126 can thap tang. HUT s¢& 3. A mia % Ha No1
. s s dong > X , \ X nhoi. Dy kién s€ ban giao cuoi 2017.
TW Dang va Béo hitu 4 tang (14-17) cua 6 toa nha T Ay the A Kid
Nhan dan) 0aE, F Fia.ng xay tl 0 tang 10. Dy kicn
hoan thi¢n va ban giao dau nam 2017.
Toa nha 48 Tran D{e;n tlc‘h (?at 22800 m?, toa Ilha Va’r} V& tién do: du kién khoi cong cudi nam Cra
4 Duy Hun phong va can hg cao cap 25 tang voi 100% 2016 Ha Noi
Wy Hmng dién tich san 30.000 m2 '
Dién tich 49 ha (12 du an d6i ung N Lt x eas
. KhudothiMy 3000ty hoinvondyanBTLeDicThoybao oo, o oW (R thatue cdpphep DI giai
Dinh ddng 2dm 400 cin ho thap ting va cac paong mat bang * ha. :

Dv kién trién khai tir 2017
Nguon:VCBS tong hop

cong trinh cao ting.

(1) Dy 4n Foresa Villa Xuin Phwong: ¢6 quy mo 38 ha, bao gdm 813 cin biét thy lién ké c6 dién tich
tir 70 m2 dén 350 m2. Hién nay du 4n dang trong giai doan hoan thién ha tang va du kién s& hoan thanh
xay thd va ban giao cho khach hang trong Quy 4.2016. HUT da thuc hién ma béan du &n nay tir cudi nam
2015 véi gia béan trung binh du kién ban dau dudgi 30 triéu/m2. Tuy nhién ching t6i nhan thiy dy &n nay
¢6 thé dat duoc muc gia ban binh quéan cao hon nhiéu & mic 35 triéu/m2. Trong thoi gian gan day du &n
tiép tuc dwoc huong loi khi gia dat trong khu vuc duge day 1én cao hon khi (1) két ndi ha tang vai khu
d6 thi My Dinh ngay cang duoc hoan thién do HUT dang ddy manh hoan thién du 4n duong BT Lé Buc
Tho va (2) dy an Vinhomes Gardenia 17 ha thudc Vingroup dang duoc trién khai gép phan nang cao
chit lugng ha tng va dich vu tién ich di véi cac khu d6 thi nam xung quanh.

Chung toi wdc tinh dén thoi diém cudi Q2.2016 HUT da ban dwgc khoang trén 80% tong sé can biét thy
lién ké va du kién s& ban hét phan con lai trong nim 2016. Dy 4n di nhan dwoc sy quan tdm cua khach
hang do vi tri va gia ban kha hip din so véi du 4n Vinhomes Gardenia trong khu vuc. Ching toi dy bao
HUT s& ban hét dur &n va c6 thé ban giao phan 16n cac can biét thy lién ké cho khach hang trong nim
2016, do vay viéc hach toan s& duoc doanh nghiép chu dong phan bé mot cach hop ly. Dy kién du &n
nay s& mang lai doanh thu 3.200 ty ddng véi loi nhuan gop ude dat khoang 800 ty dong. Chang toi dy
phong HUT c6 thé hach toan doanh thu cho nim 2016 la 1.600 ty dong va 1.300 ty dong ndm 2017.

(2) Dy &n South Bulding Phap Van: bao gom 1 toa nha cao 16 ting va 140 can hg, dv 4n dang duoc
thuc hién va du kién s& hoan thién xay thé trong nam 2016 va ban giao cho khach hang trong nam 2017.
Du kién dy an nay s& mang lai doanh thu 200 ty dong véi lgi nhuan gop woc dat khoang 20 ty dong.
Chuing t6i dy phong du &n nay s& dii diéu kién hach toan vao nam 2017.

(3) Dw 4n Khu nha & Vin phong TW Piang va B4ao Nhan dan: c6 quy mé 6 tda nha 17 tang va 126
cin thip tang, trong d6 HUT so hitu 4 ting (14-17) cta 6 toa nha. Hién nay du an dang trong giai doan
thi cong coc khoan nhdi va xay thd. Chlng t6i dy phong du &n nay s& chi ¢6 kha nang dem lai doanh thu
900 ty dong vai lgi nhuan gop khoang 150 ty dong vai thoi gian c6 thé hach toan sém nhét vao nim
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2017 va phan 16n doanh thu duoc hach toan vao nam 2018.

(4) Dw 4n 48 Tran Duy Hung: dién tich khu dit 2.800 m2 dwogc dinh huéng phét trién toan nha vin
phong va cin ho cao cip, tda nha 25 ting va 30.000m2 dién tich san s& duoc dau tu véi quy md trén 500
ty dong. Hién nay du &n chua duoc khoi cong nhung chiing toi danh gia dy an nay cé trién vong dat hiéu
qua cao do 6 vi tri thwong mai dep tai khu phd sam uat tai Ha Noi.

(5) Dy 4n Khu dé thi My Pinh: c6 quy md 49 ha, bao gém 400 can biét thy lién k& véi tong gia tri dau
tu dy kién 12 3.000 ty dong. Ching toi du bdo HUT bét dau trién khai dy &n ndy tir nam 2017, ¢6 thé mo
ban tir du nam 2018. Do ¢6 vi tri dep hon so voi dy &n Foresa Villa Xuan Phuwong ching tdi du bao du
an nay c6 thé dat dugc muc gia ban binh quén trén 40 triéu/m2. Du kién du ndy nay s& mang lai doanh
thu 4.000 ty ¢ong vai lgi nhuan gop ude dat khoang 1.000 ty ddng. Doanh thu nay sé& c6 thé da diéu kién
hach toan tir nim 2018.

Phéi canh du &n Khu dé thi My Pinh 49 ha

Nim 2016 co cdu doanh thu  Chiing t6i dw b4do HUT sé& dat virgt ké hoach kinh doanh nim 2016 véi 2.500 ty déng DT (+10,8%

thay déi, loi nhudn tang yoy) va 400 ty déng LNST (+148,4% yoy) (Nam 2016, HUT dat ké hoach kinh doanh véi 2.400 ty

truéng manh. dong DT va 380 ty dong LNST) cing véi su dich chuyén trong co cu doanh thu gitra cAc mang kinh
doanh véi mang bt dong san s& dong gop phan I6n doanh thu va loi nhuan, trong khi mang hoat déng
xay lap sé& c6 ty Ié thip nhét trong két qua kinh doanh. Trong d6, mang bat dong san dong goép 1.600 ty
ddng tir hach toan du 4n Foresa Villa Xuan Phuong va cac du &n BOT c6 muc thu phi ting trudng gap
d6i so voi 2015 va dat trén 400 ty dong doanh thu. Nam 2016, HUT c6 thé dat loi nhuan gop 600 ty
dong, chi phi 14i vay dy kién s& tang 1én mirc 150 ty dong (+43% yoy) va loi nhuan sau thué khoang 400
ty dong LNST (+148,4% yoy), twong dwong voi EPS forward 2016 dy kién dat 2.350 dong/CP

Trong Quy 1.2016 HUT da dat dugc két qua kha tét véi DT dat 597 ty dong (237,7% qog, hoan thanh
25% ké hoach) va LNST dat 85 ty dong (tang 14 1angoq, hoan thanh 22,4 % ké hoach), trong d6 mang
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bat dong san dat ghi nhan két qua cao hon ca nam 2015 véi gan 408 ty dong va doanh thu phi BOT da
dat mirc tang truong manh 44% so vai cing ky va dat mac doanh thu 99 ty dong.

Chung t6i dy béo trién vong két qua kinh doanh giai doan 2017-2018 tiép tuc kha quan véi (1) nguon
thu phi BOT, tir ndam 2018 ngudn thu ndy sé& tang truong véi quy mod gap doi nam 2016 nho du an BOT
QL10 Hai Phong, BOT Dong Hung va BOT QL32 chinh thirc di vao hoat dong thu phi. (2) S6 luong
cac dy an bat dong san c6 thé mang lai doanh thu s& tang 1én 5 dy 4n, trong d6 dy &n Khu d6 thi My
Dinh s& duoc trién khai ké tiép du an Foresa Villa Xuan Phuong va c6 doanh thu tir 2018.

QUAN PIEM PAU TU

MUA: dinh gia hdp ddn vsity  HUT dang dich chuyén md hinh kinh doanh tir doanh nghiép xay lap sang dau tu ha ting va bt dong

Ié ¢4 tirc cao san. Trong d6, mang thu phi BOT bét dau budc vao giai doan ¢ dong tién déu va én dinh trong dai
han, tir nim 2018 ngudn thu ndy sé ting truéng véi quy mod gap doi nam 2016 nho du &n BOT QL10
Hai Phong, BOT Pong Hung, BOT QL 32 di vao hoat dong s& nang tong sé dy an BOT c6 thu phi tir 4
du &n hién nay nén 7 du an. Mang kinh doanh bat dong san dang tré thanh mang kinh doanh chinh,
dem lai ty trong doanh thu va loi nhuan 16n nhit khi HUT dang day manh dau tu va khai thac 5 du én
bat dong san hién cd, cac du an nay déu co quy mo 16n, vi tri dep va gia tri thuong mai cao nhu dy an
Foresa Villa Xuan Phuong 38 ha va dy 4n Khu d6 thi My Dinh 49 ha.

Niam 2016 HUT c6 trién vong vuot ké hoach kinh doanh véi 2.500 ty dong DT (+10,8% yoy) va 400
ty dong LNST (+148,4% yoy) cing véi su dich chuyén trong co cau doanh thu gitra cac mang kinh
doanh véi mang kinh doanh bat dong san dong gop phan Ién doanh thu va loi nhuan. Trién vong giai
doan 2017-2018 tiép tuc kha quan voi (1) nguon thu phi BOT ting déu va (2) doanh thu tir 5 dy an bét
dong san dang duoc trién khai dong loat, trong d6 du an Foresa Villa Xuan Phuong 38 ha s& dem lai
doanh thu Ién trong 2 nim 2016 va 2017, dy 4n Khu d6 thi My Binh 49 ha s& duoc trién khai tir nim
2017 va c6 doanh thu tir nam 2018.

V6i EPS forward 2016 l1a 2.350 dong/CP, tuong ung P/E forward 1a 4,34 lan, théap hon nhiéu so Vi
muc trung binh nganh va muc PE toan thi truong. HUT ¢6 ty 18 ¢b tuc tién mat du kién dat 12%/nim
1a ¢ phiéu kha hdp dan cho dau tu dai han, ching t6i khuyén nghi nha dau tw MUA d6i véi ¢b phiéu
HUT.

Phong Nghién cau va Phan tich VCBS
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Béo céo nay va’hoic bét ky nhan dinh, théng tin nao trong bao céo nay khong phai la cac 1oi chao mua hay ban bat ky mot san pham
tai chinh, chirmg khoan niao dwgc phan tich trong bao céo va ciing khong 1a san pham tu van dau tu hay y kién tu vin dau tu nao cua
VCBS hay cac don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi bao céo nay 1a mot ngudn tham khao. VCBS
khéng chiu bat ky trach nhiém nao truéc nhitng két qua ngoai y mudn khi quy khéch sir dung céc thong tin trén dé kinh doanh chirng
khoan.

Tat ca nhitng thong tin néu trong bao cdo phan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mac can trong tbi da c6 thé. Tuy nhién, do céc
nguyén nhan chu quan va khach quan tir cac ngudn thong tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xéac thuc cua cac thdng tin dugc
dé cap trong bao cio phan tich ciing nhu khong c6 nghia vu phai cap nhat nhiing théng tin trong bao céo sau thoi diém bao cao nay
dugc phét hanh.

Béo cao nay thuoc ban quyén cua VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hoic toan bo noi dung bdo céo va/hoic xuat ban ma
khéng c6 su cho phép bang vin ban cuia VCBS déu bi nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Moi thong tin lién quan dén bao céo trén, xin quy khach vui 1ong lién hé:

Ly Hoang Anh Thi Mac Pinh Tuin
Phu trach phong Phan tich Nghién ciru Chuyén vién Phan tich cao cap
lhathi@vcbs.com.vn mdtuan@vchs.com.vn

CONG TY CHUNG KHOAN VIETCOMBANK

http://www.vcbs.com.vn

Tru sé chinh Ha Ngi Tang 12 & 17, Toa nha Vietcombank, s6 198 Tran Quang Khai, Quan Hoan Kiém, Ha Noi
DT: (84-4) -393675- S6 may lé: 18/19/20

Chi nhanh Hé Chi Minh LAu 1& 7, Toa nha Green Star, sb 70 Pham Ngoc Thach, Phuong 6, Quan 3, TP. H5 Chi Minh
DT: (84-8)-38200799 - S6 méy lé: 104/106

Chi nhanh Pa Ning Tang 12, sb 135 Nguyén Vin Linh, Phuong Vinh Trung, Quéan Thanh Khé, Pa Ning
DT: (84-511) -33888991 - S6 may lé: 12/13

Chi nhanh Cin The Tang 1, Toa nha Vietcombank Cén Tho, sb 7 Hoa Binh, Quéan Ninh Kiéu, Cdn Tho
DT: (84-710) -3750888

Phong Giao dich Phii M§ Hung Toa nha Lawrence Sting, s6 801 Nguy&n Luong Bing, KDT Phu M§ Hung, Q. 7, TP. H5 Chi Minh
DT: (84-8)-54136573

Phong Giao dich Giéang Vo Tang 1, Toa nha C4 Giang V&, Phuong Giang V8, Quan Ba Dinh, Ha Noi.
DT: (+84-4) 3726 5551

Vin phong Pai dién An Giang Tang 6, Toa nha Nguyén Hug, s6 9/9 Trin Hung Dao, Phudng My Xuyén, Long Xuyén, An Giang
DT: (84-76) -3949841

Vin phong Dai dién Dong Nai F240-F241 Puong V6 Thi Sau, Khu phé 7, Phuong Théng Nhét, TP. Bién Hoa, Bdng Nai
DT: (84-61)-3918812

Vin phong dai dién Viing Tau Tang trét, s6 27 Puong Lé Loi, TP. Viing Tau, Ba Ria - Viing Tau
DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78

Vin phong dai dién Hai Phong Tang 2, s6 11 Hoang Diéu, Phuong Minh Khai, Quan Hong Bang, Hai Phong
DT: (+84-31) 382 1630
Vin phong dai dién Binh Dwong Tang 3, S5 516 Cach Mang Thang Tam, Phudng Phii Cuong, Thanh phd Thi Dau Mét, Tinh Binh Duong

DT: (+84-650) 385 5771
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