BAO CAO PHAN TIiCH -HDC

TONG QUAN DOANH NGHIEP

CTCP Phat trién nha Ba Ria - Viing Tau (HDC) la chu dau tu bat ddng san véi 35 nam kinh nghiém. HDC
hién s& hiftu cac du an véi téng dién tich dat khoang 490 ha, chu yéu tai tinh BRVT.

DANH GIA KET QUA KINH DOANH 2024

KQKD 2024 suy giam manh, chi dat 16% ké hoach Igi nhuan. HDC ghi nhan doanh thu thuan 546 ty
déng (-18% svck) va LNST cé déng cong ty me 65 ty dong (-51% svck), chi hoan thanh 34% ké hoach
doanh thu va 16% ké hoach Igi nhuan. Nguyé&n nhan chinh dén tif doanh sé ban bat déng san thap tai
The Light City va Ngoc Tudc 2, cung véi phat sinh chi phi phat thué gan 40 ty déng, khién Igi nhuan
quy 4 gan nhu bang 0.

Dong tién yéu, hang ton kho va tai san dé dang chiém hon 50% tong tai san. Lugng tién mé&t chi con
10-15 ty, trong khi dong tién ti HDKD am 133 ty do tang tdn kho va ndp thué. Hang ton kho va chi phi
SXKD d6 dang Ién t&i han 2,700 ty ddng, chd yéu ndm tai cac du &n phap ly cham nhu Phudc Théng,
Co6 May, The Light City... DU ng vay da giam nhe (D/E con 0.7x), ng vay rong/VCSH van & muc cao
70%, gay &p luc tai chinh ngén han.

Tinh hinh hién tai phan anh day chu ky, nhung nén tang du an van la diém tua phuc héi. Bat chap két
qua kinh doanh kém tich cuc, HDC van s& hiiu quy dat I8n tai BR-VT. Ngoai ra, doanh thu chuyén

nhugng chua ghi nhan tai Dai Dudng va Thong Nhat sé 13 nguén Igi nhuan tiém nang cho ndm sau.

(Khuyé'n nghij h
MUA

Gia muc tiéu (VND/cp): 27,800
Tiém nang tang gia: 32.4%
Théng tin c6 phiéu HDC
Nganh Bat dong sén
Ngay bao cao 22/04/2025
Gia hién tai (VND/cp) 21,000
Vén héa (Ty VND) 4,628.3
ROE 6.78
ROA 3.12
P/E 8.86
P/B 0.61
EPS (VND/cp) 241
BVPS 28,333
SLCP Iwu hanh (triéu cp) 12,733

 GTGD/ngay (T VND) 2088 )
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QUY DAT CUA HDC
The Light City giai doan 1 27.2 TP. Viing Tau Hoan thanh ~85% ~85% ~85% D3 cép phép
The Light City giai doan 2 21.8 TP. Viing Tau Chwa hoan thanh ~55-60% Chua hoan thanh Chﬁ}g:ﬁé” Chua cép phép
Khu nha & Tay 3/2 6.3 TP. Viing Tau Hoan thanh ~68% Hoan thanh cho phan da GPMB  Da cap phép D3 cép phép
Ngoc Twéc 2 15.1 TP. Viing Tau Hoan thanh ~60% ~60% ~96% D4 cép phép
Ecotown Phu My 6.3 H. Tgr};\'l;?_énh, Hoan thanh Hoan thanh Hoan thanh Hoan thanh & cé%%r;ép Ehe
HODECO Phu My 1.8 Pha My, BRVT Hoan thanh ~50% ~50% Chuwa cip phép  Chwa cap phép
HODECO Sea Village (Bong 3/2) 2.6 TP. Viing Tau Hoan thanh Hoan thanh Hoan thanh Hoan thanh Chwa cép phép
bai Dwong 8.6 TP. Viing Tau Hoan thanh Hoan thanh Hoan thanh Hoan thanh Da cap phép
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LUAN DIEM PAU TU

Hudng Igi tif su phat trién nhanh chong cua hé thong ha tang va ké hoach sap nhat tinh thanh
trong nam 2025. Ha tang khu vuc dang dugc thic ddy manh mé véi cac du an trong diém nhu cao

DA Ls - . . . . A s L N . Vanh dai 3 TP.HCM Dai 76 km, 4-8 lan xe 2026

toc Bién Hoa - Ving Tau, dudng Vanh dai 4 TP.HCM, san bay Long Thanh va cang Cai Mép - Thi
Vai, tao diéu kién dé bat dong san tai khu vuc nay phuc héi ro rét tir 2025. K& hoach sap nhap sap San bay Long Thanh coil AlausnalbEng Thang
: 12/2025

t6i cling gia tdng tiém nang phat trién cho BRVT va gia tri bat dong

} \ o e e o . o e e . AR Cao téc Bén Luc — Long Thanh  Dai 57.1km, 4-6 I3 2025
HDC budc vao nam 2025 v@i trién vong tang trudng ro rét nhé mé ban tré lai va ban giao nhiéu du acfoc Ben Hie mhong Than @ " anxe

an trong diém. Vi vi thé quy dat tot tai Ba Ria — Viing Tau va méi trudng phap ly dan hoan thién, L N )
. . . Cao t6c Bién Hoa - Viing Tau  Dai 53.7 km, 4-6 lan xe 2026
HDC co6 diéu kién thuén Igi dé gia tang doanh sb, dac biét tu cac du an The Light City va nha & xa
hdi Ecotown Phd M§. Dy kién doanh thu va Igi nhuan sé cai thién manh mé nhd ca hoat dong ban e .. .
o . . ) ; ) o . Don bay tai chinh cua HDC
giao va chuyén nhugng, tao nén tang viing chac cho chu ky phuc hoéi Igi nhuan trong nam nay.

1,600 89% 91% 91% 89% 100%
RUi ro tai chinh van hién hitu nhung dang trong tam kiém soat. DU dong tién hoat déng van am va 1200 7% g0%
tién mat thap, HDC da tat toan trai phiéu va duy tri kha nang thanh toan Iai vay. Ng vay rong/VCSH ’ 60%
~70%, nhung céng ty dang tim kiém déi tac chién lugc va chuyén nhugng tai san dé bé sung vén. 800 20%
Néu thanh cong, day sé 1 nén tang cho giai doan tang truéng 2025-2026. 400 I I I 20%
i = A . ’ 3 g ~ A . s s P P < . . .a 0 0%

RUI RO PAU TU: Phép ly va tién dd cham tai cac du &n I6n (Phudc Théng, Pai Duang...) khién viéc 2020 2021 2022 2023 2024
trién khai va ghi nhan doanh thu kéo dai, anh hudng dén Igi nhuan va dong tién. Thanh khoan yéu, . N

= Vay ngan han Vay dai han s=====Ng vay/VCSH

phu thudc vao ng vay va chuyén nhuong tai san, trong khi dong tién hoat déng kinh doanh am.
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DU PHONG KET QUA KINH DOANH Du phéng két qua kinh doanh HDC

7 . . . 1,600
HDC budc vao 2025 vdi ky vong doanh sb ban hang tang gap ba, danh dau budc chuyén tich cuc

dau tién sau giai doan triing. Du kién dat 900 ty dong doanh s6, HDC dudgc hudng Igi tif viéc md ban 1200~ ————ee I
lai The Light City va kh&i déng Ecotown Phi My — hai du &n phap ly day du, vi tri dac dia tai BR-VT. 800

1
1 1
1 1
| 652 1
Viéc ha tang cao téc Bién Hoa - Viing Tau chuan bi théng xe cang ciing cé trién vong hap thu. 400 i !
1 et
Doanh thu thuan du phdéng dat 652 ty déng, cai thién 19% nhd ban giao cac du &n chu luc. Doanh 0 [ | I I - - i | i
thu BDS chii yéu dén tif The Light City va Ngoc Tudc 2, cung bién Igi nhuan gop duy tri cao (~38%) 2020 2021 2022 2023 2024 | 2025F |
. . N 1
giup dam bao hiéu quéa hoat déng. Mang dich vu tiép tuc gilr vai trd bd trg 6n dinh. Doanh thu thudn ®LNST-MI -
LNST sau c6 déng cdng ty me ky vong tang 174% lén 181 ty déng, phL:lC hoéi tu muc nén tha’p. Ngoa’n Pinh gia P/B ctia HDC
doéng gop tu ban giao, HDC sé ghi nhan Igi nhuan tai chinh ti chuyén nhugng du an Thong Nhat 8
(~103 ty ddng), tao dém Igi nhuan rd rét trong ndm ban 1é cua chu ky mai.
6
PINH GIA 2025 .
Chung t6i xac dinh muc dinh gia hgp ly cho HDC trong ndm 2025 1a 27,800 déng/cd phiéu, tuong o __ _ o e
ing v&i tiém nang tang gia khoang 32.4% so vdi thi gia hién tai, theo phucng phap RNAV, véi téng g Som=——semeStoscccocoosoonmonsacsaasaas
gid tri tai san rong udc tinh dat hon 4,930 ty dong, trong doé cac du an dang trién khai nhu The Light ~ 01/17 01/18 01/19 01/20 01/21 01/22 01/23 01/24 01/25
City, Ngoc Tudc 2 va Dai Ducng déng gop chl yéu. HDC xiing dang quan sat véi muc dinh gid nén PB === Trung vi
----- +1D0 léch chudn = ===« -1Dj léch chuan

hap Iy, véi du dia m& réng trong cac ndm ké tiép khi chu ky BBS phuc héi ré nét han.



Luu y va mién tri trach nhiém

Quy nha ddu tu nén doc ky cdc rdi ro ma ching téi c6 du phong va dé cdp trong bdo cdo clng nhu nhén dién vé rdi ro
thi trueng dé cé Iua chon ddu tu hiéu qud. Bdo cdo ndy dudc viét dua trén ngudn théng tin ddng tin cdy vdo thoi diém céng bé.
Quan diém, du bdo va nhiing udc lugng trong bdo cdo ndy phan dnh ddnh gid cua FIDT tai thdi diém phdt hanh va cé thé thay
déi theo tinh hinh doanh nghiép va thj trudng tiing thoi ky ma khéng phai théng bdo. Ngodi ra, FIDT va cdc nhén su cua FIDT cé
quyén thuc hién cdc giao dich lién quan dén cdc cé phiéu, ca héi dau tu lién quan dé cdp tai bdo cdo ndy ma khéng phdi théng
bdo. Quyét dinh ctia nha dau tu nén dua vdo tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét cia nha dau tu. Moi quan
diém ddu tu tai tinh ndng nay dudc dua ra dua trén nhdn dinh, du dodn thi trudng vdéi muc dich téi uu héa Igi nhuén va han ché
rdi ro cho nha ddu tu. Tuy nhién, nha ddu tu nhdn thuc dudc rdng két qua ddu tu sé phu thudc vao nhiéu yéu té va do dé chung
t6i khéng cam két bat ky muc dé Igi nhudn ndo déi vdi viéc ddu tu ctia nha dédu tu. Nha dau tu Ia ngudi quyét dinh dau tu, do dé
nha déu tu hoan toan chiu trdch nhiém vé két qua dau tu ctia minh. Bdo cdo nay la tai san va dudc gilt ban quyén bdi FIDT.
Khéng dudc phép sao chép, phdt hanh ciing nhu tdi phdn phéi bdo cdo vi bdt ky muc dich gi néu khéng cé vdn ban chdp thudn
cua FIDT. Vui long ghi ré nguén khi trich ddn néu sir dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Chung t6i xin chén thanh cam on quy khach hang!



BUI VAN HUY DOAN MINH TUAN

huy.bui@fidt.vn tuan.doan@fidt.vn
Nguyén Viét Nhat Ha Kim Thanh
nhat.nguyen@fidt.vn thanh.kim@fidt.vn
Nguyén Kim Diing Tran Vi Bao
dung.nguyen@fidt.vn bao.tran@fidt.vn
www.fidt.vn 1900 988 908

Trusé TP.HCM FIDT Nha Trang FIDT Ha Noi

Tang 10, Ha Phan Building, 56 Bui Thién Ngo (B4), KBDT VCN Tang 26, Mipec Tower,
17 =19 Tén That Tung, Q.1, TP.HCM Phudc Hai, TP. Nha Trang 229 Tay Son, Dong Da, Ha Noi
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