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NGANH BAT bONG SAN

Ma nganh ICB: 8633

Bloomberg Ticker: HDG VM EQUITY
Ngay cap nhat: 05/02/2010

tin co’ ban vé céng

HDG hoat ddng cht yéu trong linh vwe dau tw phat trién
va kinh doanh bAt déng san (khu dé thi méi, khu nha &,
khach san, van phong cho thué...), xdy dwng cac cong
trinh dan dung va cung cép céc dich vu xuat nhap khau
trang thiét bi, Iap dét thiét bi.

Co cAu doanh thu thay ddi qua cac nam; chi yéu do thi
trwdng bat dong san bién ddi that thudng trong 3 ndm
gan day. N&m 2009, hoat déng kinh doanh nha chiém ty
trong chi yéu (65%) v&i ti suét loi nhuan cao (41%).
Phan con lai dén tlr hoat dong xay 1ap (34%) va dich vu
(1,1%)

Chi tiéu thi trirorng

CONG TY CO PHAN HA PO (HDG)
banh gia chung

N&m 2009, hoat déng kinh doanh nha ctia Céng ty cé phdn Ha D6 dat két qua kha
quan do thj trrong bat déng san soéi déng trong 2 quy cudi ndm; duwa téng loi nhuéan
sau thué cta céng ty dat 190 ty, tuong (ing EPS 2009 la 12.988 VNB/CP — mic trén
trung binh so véi cac doanh nghiép trong nganh. Nam 2010, céng ty duw kién téng vén
didu I 1én 202.5 ty théng qua phéat hanh cé phiéu thudng 2:1 véi ké hoach loi nhudn
truée thué 238 ty VND dam bao duy tri EPS trén 10.000 VNB/CP. Quy dat cia HDG
cho 20 dw &n dang va sé trién khai tuong doi I6n, 1én téi 2 triéu m2 va hoan toan la
dét sach. Hoat déng kinh doanh ctia céng ty hira hen cé nhiéu trién vong phét trién
trong dai han khi céc dw &n I6n sé déng loat khéi céng vao céc quy cudi ndm 2010.

Két qua kinh doanh nam 2009

Gia ngay 05/02/10 (VND) 118.000
Khoang gia 52 tuan (VND) 103-118
Vén hod (ty VND) 1593
Ti trong vén héa (%) 0.24
KLGDBQ 3T (CP) 74.275
KLCPBLH (CP) 13.500.000
Giao dich ctia NDTNN (3 thang) 3.450

Bién déng gid cé phiéu

HDG
02005/2010 11:20 - Daily chart
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% thay % hoan
2008 2009 doi KH 2009 thanh

Doanh thu thuan 188.278 572.658 204,16%  493.000 116.16%
Xay I&p va kinh doanh

BDS 179.771 566.033 214,86% 490.000 115,52%
Dich vu 8.507 6.625 -22,12% 3.000 220,83%
Loi nhuan HBKD 16.876 228.059 1251,37% 175.500 129.95%
Xay I4p va kinh doanh

BbS 9.817 222.069 2162,00% 173.000 128,36%
Dich vu 7.059 5.989 -15,15% 2.500 239,57%
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Chi tiéu tai chinh co’ ban

2007 2008 2009
DTT (ty VND) 330426  188.277,6 572.657,8
LNST(ty VND) 99.347 17.561,7 190.448,0
TTS (ty VND) 359.103  550.130,3  1.015.984,8
VCSH (ty VND) N/A  184.230,4 378.470,3
NQ/TTS (lan) N/A 0,67 0,63
LN gop/DT (%) 35.5% 9,26% 33,26%
ROA(%) 27.67% 3,19% 18,75%
ROE (%) N/A 9,53% 50,32%
BV (VNB) N/A 13.800 27.731
EPS (VND) N/A 2.600 12.988
P/E(14n) N/A

Nguén: BCTC kiém toan céng ty me cia HDG va VCBS

N&m 2009 & nadm ghi nhan két qua kinh doanh kha quan trong hoat déng kinh doanh
cta HDG. Doanh thu va lgi nhuan nam 2009 cia HDG dat twong trng 573 ty va 228
ty VND; téng gép 3 va 14 1an so v&i ndm 2008; hoan thanh vuot mirc k& hoach ndm
2009 twong tng 16% va 30%. Ti 1& tra cb tirc tién m&t ndm 2009 la 20% vén diéu 1é.

Loi nhuan kha quan ctia HDG trong nam 2009 dén chii yéu tir dw an Anh Khanh
An Thwong, dw an Hé Van Hué, dw an Dich Vong, dw an chung cw Z751A, dw
an 151 Hoang Quéc Viét...

HDG dang theo dudi chién lwoc tép trung manh hon vao hoat dong kinh doanh nha.
Tuy nhién, trong ndm 2008, doanh thu thuan va loi nhuan cia HDG gidm manh va
chd yéu dén tir hoat déng xay lap; con hoat déng kinh doanh nha chiém ti trong
khéng nhiéu (21%). Loi nhuan kinh doanh nha nam 2008 chi con 3 ty so v&i murc
104,6 ty ndm 2007. Nguyén nhan chi yéu la do trong nam nay, thi trwong bat dong
san gan nhw déng bang, HDG ciing nhu cac cong ty bat dong san khac déu gadp
nhidu kho khan trong viéc kinh doanh nha. Ngoai ra, nguyén nhan con do mét sb dw
&n HDG da thu tién khach hang trwéc nhwng chwa dd diéu kién hach toan doanh thu
theo chuan muc ké toan Viét Nam.

Sang nam 2009, thi triéng bat dong san Am dan Ién cung véi sy héi phuc clia nén
kinh t& sau khiing hodng. Hoat déng kinh doanh nha ctia HDG ciing dwoc hwéng loi
tlr 6. Cac dw an chinh tao nén doanh thu nam 2009 bao gém:

Dw an khu d6 thi m&i An Khanh — An Thuwong véi tdng mirc dau tw 6500 ty huy dong
tr vén tw c6 (5%), vén vay va cac ngudn vén khac (95%); dwoc xay dwng trén téng
dién tich 30ha. Khu d6 thi méi nam tai vi tri dac dia: géc Tay nam cla giao 16 cao tbc
Lang — Hoa Lac véi dwong vanh dai 4, cach trung tdm TP Ha N&i 14km, cach trung
tdm Hoi nghi Quéc gia 10km, cach thi trdn Xuan Mai 18km, cach san bay Noéi Bai
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Co ciu sé& hiru cb phan

EHBQT mBGH

BKS mKTT mCddéng khac

S6 CP ctia ¢6 dong néi bé (HDQT, BGP, BKS) chiu han ché
chuyén nhuong trong vong 6 thang ké tor khi niém yét

Lich st ting von diéu 1é cia HDG

Thei gian Quy mé Hinh thirc
phat hanh cho

5/2006 16,8 ty 1én 37 ty CBHH, CBCNV
chao ban cho

4/2008 37 ti1én 85,4 ty CBHH

12/2008 85,4 ty 1en 128 ty thwéng cho CBHH
chao ban cho BLD,

8/2009 128,1tylén 130ty  CBCNV

11/2009 130 ty Ién 135 ty phat hanh riéng lé

Danh séch céng ty con, céng ty lién doanh, lién két

VDL Nganh nghé kinh
Céng ty con (ty) doanh

Xay dwng giao thdng,
CTCP Habo 1 10,468 cong trinh dan dung

Coéng nghé cao, san

xuét vat liéu tinh (gach
CTCP Habb 2 11,496 6p lat, cra nhya...)

Thi cbng cbdng trinh

ngdm (coc nhdi, coc
CTCPHabo63 6,949 barrette...)

Cong nghé cao, san
CTCP Habb 4 xuét vat liéu tinh (gach
(HCM) 7,309 6p lat, clra nhwa...)

Linh vyc co dién (thong

tin lién lac, PCCC, dién
CTCPHabo65 3 nwdc, tram bién ap...)
CTCP Tw van Tu van thiét k&, xay
Ha bb 2 dwng, giam sét...

Cty LD, LK

CTCP Za Hung 100 Kinh doanh dién nang
CTCP Thuong Kinh doanh nha hang,
mai Ha b6 6,117 bia

54km. Dw an gdm 2 khu nha: khu nha th4p tAng véi doanh thu duw kién 1800 ty twong
&ng loi nhuan 815 ty VND va khu nha cao tAng v&i doanh thu dw kién 7500 ty twong
&ng loi nhuan 2000 ty VND. Hién tai dw an da hoan thanh céng tac san lap mat bang
va thi cdng ha tang giai doan | va dang tién hanh kinh doanh. Cong ty du kién trién
khai thi céng nha thap tAng Q1/2010 va nha cao tAng QII/2011. N&m 2009, cong ty d&
hach todn mét phan doanh thu khu nha thép tang; khodng 6ha. Cac nam t&i (2010-
2017), doanh thu ban hang cac khu nha th&p tAng va céo tang sé dan dan dwoc
hach toan.

Dy an Khu d6 thi mai Dich vong la dy an lién doanh v&i CTCP Phat trién do thj Tw
Liém xay dwng trén dién tich 225.174m2 gébm 14 nha cao tang (19-47 tang), 154 biét
thuw, lién ké va 2 trwdng hoc, 2 nha tré. Tai khu dé thi Dich Vong, HDG hién la chu
dau tw ctia mot sé cong trinh: N10, NO4B2, CC1, CC3, va ddng chi dau tw vai NTL
tai tda nha HH va khu nha thap tang. Nam 2009 céng ty da hach toan doanh thu
c6ng trinh NO4B2 twong ¢ng loi nhuan ghi nhan la 9 ty. Céng trinh NO4B4 gém 11
tang voi tbng dién tich san 9300m2 va quy md 60 cdn hd da dwoc dwa vao khai thac

Dv an chung cuw cao cap 151 Hoang Quéc Viét 1a cong trinh chung cw cao 9 tang voi
tdng dién tich san 8.230m2, quy mé 64 can ho chung cw. Cong trinh da thi céng xong
quy 11/2009 va hién dang dwoc khai thac str dung. Doanh thu dwgc ghi nhan toan bd
trong nam 2009.

Dw &n 311 H6 Van Hué, quan Phua Nhuan, TP H6 Chi Minh véi tdng mirc dau tw 15
ty trén dién tich 981 m2 gébm 10 nha & lién ké. Du an nay da hoan thanh va dwa vao
st dung thang 8/2007. Nam 2009, HDG d& ghi nhan phan doanh thu con lai cta dw
an nay.

Dw an nha chung cuw cao tAng Z751A 1a dw an cao 12 tAng xay dwng nha cho can bo
céng nhan vién xi nghiép Z751 thuéc B6 Qubc Phong tai Phan Van Tri, Quan Go
Vép. Dy an nay da hoan thanh va dua vao khai thac s dung tir thang 5/2009. Gia
ban trung binh vao khoang 5,3-6 triéu/m2. Dw an da dwoc hach toan doanh thu trong
nam 2009.

Bén canh hoat dong kinh doanh bat doéng san, cong ty con dau tw dai han vao cac
nha may thiy dién véi quan diém dong ddi dw an dai tlr 30-40 nam, chi phi van hanh
nha may thdy dién nhoé va sau thoi gian hoan von t&r 5-10 nam, toan bd loi nhuan
hoat ddng ctia nha may sé thudc vé& chd sé hiru. Hién nay, cong ty dau tw vao 2 nha
may thiy dién: Za Hung ty 1& gép vén 37%va Nam Pong déu cé cong suét [a 30MW.
Thay dién Za Hwng da phat dién tw thang 9/2009 véi doanh thu hang nam la 75 ty va
loi nhuan nhirng ndm diu khoang 8 ty ddng, sé tang dan khi hét khau hao va tra lai
vay.

V6i déc diém cla mot cdng ty bat dong san, HDG ciing c6 ti 1& no cao/vdn chi s&
hi*u cao (1.68 1an); tuy nhién ti trong ngudi mua tra tién trudc cao ( 82%) trong téng
no phai tra ctia cong ty. Didu nay cho thay HDG tan dung ngudn vén ctia khach hang
kha tét.

Cong ty con co khodn dau tw ngén han twong ddi cao, lén t&i 298 ty ndm 2009;
twong ng chiém 29,4% tbng tai san. Day khoéng phai 1a cac khodn dau tw chirng
khoan ctia HDG ma chii yéu la cac khoan cho vay thu lai clia cong ty; tdng ngudn thu
tlr hoat ddng tai chinh cho céng ty. Nam 2009, cong ty dat 16 ty loi nhuan tlr dau tw
tai chinh, chiém 7% téng loi nhuan trwéc thué clia cong ty.

Trién vong céng ty nam 2010

Quy dat cia HDG cho 20 dw an dang va sé trién khai twong dbdi I6n, 1&n téi 2 triéu
m2 va hoan toan |& dat sach. Cac dw an clia HDG tap trung vao phan khic trung
binh va hang kha nhw khéach san 3-4 sao, van phong hang B, C; nha & quy mé tir 80-
120m2, gia tri tir 1,5 ty dén 2 ty déng. Dw &n cla coéng ty nam & cac quan trung tam,
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gan trung tdm thanh phd véi mat d6 dan cw Ién. Véi quan diém cho réng nhu cau
mua can hd hang trung gia géc clia ngudi dan van rét cao trong ndm 2010, HDG d&
dé ra ké hoach doanh thu (tinh ca doanh thu hoat déng tai chinh) va lgi nhuan truéc
thué 2010 tang twong &ng 144% va 166% so véi nam 2009 dat twong trng 860 ty
VND va 238 ty VND; trong dé hoat dong dau tuw kinh doanh nha tang manh 179% vé
doanh thu va 169% vé lgi nhuén.

Bén canh dd, cong ty cling dwa ra k& hoach vé& cac chi tiéu tai chinh chi yéu trong
cac nam sau d6 véi muc tiéu duy tri EPS hang nam trén 10000 VND/CP:

Don vi: ti VNP 2010 2011
Doanh thu thuan 860,00 1325,00
Hoat déng dau tw 579 993
Hoat déng xay l&p 255 300
Hoat dong tai chinh 21 25
Hoat déng dich vu khac 5 7
Lo nhuan sau thué 238 303
Vén diéu lé 202,5 300
Vén chii sé& hivu 510 753

Nguén: BCB niém yét ciia HDG

Doanh thu kinh doanh nha ndm 2010 clla HDG sé& dén ti cac dw an: An Khanh —
Anh Thwong, dy an 183 Hoang Van Thai, dy an Dich Vong, dy an khu nha &
Nguyé&n Van Céng...

Dw an 183 Hoang Van Thai gdm 3 tda nha chung cw cao tang (15-20 tAng) va 66 nha
thdp tang lién k& véi tdng mirc dau tw 750 ty. Cong trinh dang duwoc trién khai thi
cbng. Loi nhuan dw kién dat 261 ty va dwoc ghi nhan tir 2010 -2012.

Dw an khu nha & Nguy&n Van Céng gdm 7 tda nha chung cw (13-15 tang) véi tdng
vén dau tw 550 ty VND. Du an dwoc du kién khéi cong vao QIII/2010 véi loi nhuan
dw kién la 54 ty VND.

Dw an khu nha thap tadng quan Go Vap gdm 30 cidn nha thap tang véi tdng vén dau
tw 35 ty. Cong trinh dy kién khéi cong vao QII/2010 v&i lgi nhuan dy kién 14 ty déng
sé hach toan trong nam 2010.

V6i nhiéu dw an tiém nang, HDG da théng qua Nghi quyét dai hdi cb déng 2010 véi
ké hoach t&ng vén gép rudi 1én 202.5 ty VND tir ngudn loi nhuan dé lai va tra cb tirc
tién mat 20% nam 2010.

HDG c6 quy md vén twong dbi nhd (135 ty) so véi quy dat cong ty sé& hivu ( 2 triéu
m2) ciing nhw so v&i quy md vén clia cac doanh nghiép trong nganh. Phan I6n cac
dw &n clia Ha Bé dwoc khéi cdng vao cudi ndm 2010 nén HDG sé c6 ngudn thu 16n
ké tr nam 2012. V&i 1 triéu m2 dat chwa khai thac va véi mé hinh Cong ty me - con
trong d6 méi cdng ty con dugc dinh hwdng chuyén sau vé mét linh vuc hoat dong hd
tro cho cac duw an bét dong san dang va sé trién khai, Cong ty c6 phan Ha Do hira
hen c6 nhiéu trién vong phat trién trong dai han.

Ngay 2/2/2010, HDG niém yét 13,5 triéu cb phiéu, tuy nhién, khéi lwong cb phiéu cla
HBQT, BGD, BKS, KTT chiém ty trong Ié'n trong téng khdi lwong cb phiéu thuc té lwu
hanh (33%) va khéng dwoc phép chuyén nhwong trong vong 6 thang sau khi niém
yét. V6i lgi nhuan sau thué ndm 2009 la 190 ty, EPS cta HDG dat 12.988 VNB/CP,
murc trén trung binh so v&i cac doanh nghiép trong nganh.

Phong Nghién clru va Phan tich
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Bang can dobi ké toan tém tat

Do vij: Triéu déng

TAI SAN NGAN HAN 485.575 935.238
Tién va cac khoan twong dwong tién 51.557 46.646
Cac khoan dau tw tai chinh ngén han 10.196 298.157
Cac khoan phai thu 99.463 121.816
Hang ton kho 279.686 402.558
Tai san ngan han khac 44.673 66.061
TAI SAN DAI HAN 64.555 80.746
Céc khoan phai thu dai han 0 0
Tai san ¢ dinh 3.606 8.890

Loi thé thwong mai
BAt dong san dau tw

Cac khoan dau tw tai chinh dai han 58.203 70.132
Tai san dai han khac 2.746 1.724
TONG CONG TAI SAN 550.130 1.015.985
NQ PHAI TRA 365.900 637.514
No ngén han 365.579 636.813
No' dai han 321 701
VON CHU SO HrU 184.230 378.470
Vén chii s& hitu 176.787 374.364
Nguon kinh phi va quy khac 7.444 4.106
LO!I iCH CO BONG THIEU SO (0] (0]
TONG CONG NGUON VON 550.130 1.015.985

Bao cao két qua kinh doanh

Don vi: Triéu déng

Doanh thu ban hang va cung cép dich vu 189.606 572.658
Cac khoan giam trt 1.329 0
Doanh thu thuan 188.278 572.658
Gia vén hang ban 171.402 344.599
Lgi nhuan gop 16.876 228.059
Doanh thu hoat déng tai chinh 13.021 16.173
Chi phi tai chinh 469

- Trong do6 : Chi phi lai vay 469

Chi phi ban hang 40
Chi phi quan ly doanh nghiép 9.934 12.069
Loi nhuan thuan tir hoat déng kinh doanh 19.495 232.122
Thu nhap khac 231 282
Chi phi khac 23 397
Lgi nhuan khac 208 -115
Téng loi nhuan két toan trwdc thué 19.703 232.007
Lai (16) trong cong ty lién doanh/lién két

Thué thu nhap doanh nghiép 2.141 41.559
Loi nhuan sau thué thu nhap doanh nghiép 7.562 190.448
Loi nhuan sau thué clia cong ty me 7.562 190.448

* 50 lidu da kiém toan

Phong Nghién clru va Phan tich Chuyén vién phan tich: ttlan@vcbs.com.vn Trang | 4
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KHUYEN CAO

B&o céo nay duoc xdy dung nhdm cung cép céc thdng tin cdp nhat vé két qua hoat déng sén xuét kinh doanh ciing
nhuw phén tich céc yéu té dnh hudng dén trién vong phét trién ctia doanh nghiép. Ban than béo céo nay va/hodc bét
ky nhén dinh, théng tin nao trong béo céo ciing khdéng phai Ia 16i chao mua hay bén bat ky mét sén phdm tai chinh,
ching khoan nao cta/lién quan dén céng ty duoc phén tich trong béo céo. Do d6, nha déu tw chi nén coi béo céo nay
la mét ngudn tham khéo. VCBS khéng chiu bét ky trach nhiém nao truée nhitng két qué ngoai y muén khi quy khach

str dung céc théng tin trén dé kinh doanh chiing khoan.

T4t cd nhiing théng tin néu trong béo céo phan tich déu da duoc thu thdp, danh gia véi mire can trong téi da co thé.
Tuy nhién, do cac nguyén nhéan chu quan va khéch quan twr cac ngudn théng tin cong bd, VCBS khéng dam béo vé
tinh xéc thuc cta cac théng tin duoc dé cép trong bdo cdo phén tich ciing nhw khéng c6 nghia vu phéi cap nhét

nhiing théng tin trong bao céo sau thoi diém béo cdo nay duoc phét hanh.

B&o céo nay va céc nhan dinh, phén tich trong bao céo thé hién quan diém riéng, doc lap cua nguoi viét va khéng
duoc xem la quan diém ctua VCBS. Do dé, VCBS va hodc céc bé phéan cta VCBS c¢é thé cé cac hoat dong mua/béan

chirng khoan thuén chiéu hodc nguoc chiéu véi nhiing khuyén nghj trong béo céo nay.

B&o céo nay thuéc ban quyén ctia VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phan hodc toan bo ndi dung bao céo va’hodc

xuét ban ma khéng cé6 sw cho phép bang van bén cta VCBS déu bj nghiém cam.

CONG TY CHI'NG KHOAN NGAN HANG NGOAI THUONG VIET NAM

Tang 12,17 toa nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Noi
Tel: 84 — 4 - 39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vecbs.com.vn — http://info.vcbs.com.vn

Trwéng phéng: Nguyén Duirc Hai

(ndhai@vchs.com.vn)

Nhém phan tich doanh nghiép:

Lé Thi Ngoc Anh Bui Ngoc Ha Nguyén Thi Thanh Nga
(Itnanh@vcbs.com.vn) (bnha@vchs.com.vn) (nttnga@vchs.com.vn)
Lé Thi Lé Dung Nguy&n Anh Hao Tran Thu Lan
(tidung@vcbs.com.vn) (nahao@vcbs.com.vn) (ttlan@vcbs.com.vn)
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