CTCP Tap boan Ha b6 (HDG)

Nén luc - cho bt pha
+ HDG la tap doan da nganh véi hon 30 nam phat trién, hoat ddng chu luc trong ba linh vyc: bat déng san, nang lugng va xay dung. HDG hién s& hiru hon
500 MW céng suat dién tai tao (314 MW thdy dién, 98 MW dién mat trgi, 50 MW dién gid) va hé sinh thai gém 17 cong ty thanh vién, cho phép HDG c6 nang
luc trién khai dong loat nhiéu du an 16n.
A «  Quy 1/2025, doanh thu thuan dat 598 ty dong va lai rong dat 155 ty dong, gidm 29% va 30% YoY do khdng ghi nhan doanh thu bat dong san va trich lap
chénh léch gia ban dién cla dy an Dién mat troi Hong Phong 4: 1) Bién Igi nhuan gbp cai thién tir 51,6% Ién 66,9% do bién Igi nhuan gép mang dién dat
70,8%, chiém 81% doanh thu quy 1; 2) Doanh thu dién nang lugng dat 502 ty déng (+21,5% YoY), hoat déng xay 1ap (+9,3% YoY), dich vu cho thué BBS dau

MU
tu (-1,6% YoY), dich vu khach san (+6,8%); 3) Doanh thu tai chinh dat 14 ty dong, tang 7,1% YoY.
\ / + HDG tiép tuc dau tu, hoan thién phap ly 2 du &n thdy dién Son Linh va Son Nham, t8ng cdng sudt 13,8 MW |én 24 MW, du ki€n nha may Son Nham sé& van
\ / hanh phat dién trong nam 2026. Theo Trung tdm Khi tugng & Thay van, thai ti€t 2025 nghiéng vé trang thai trung tinh La Nina chi xuat hién trong thaoi gian
ngan, khd nang ndng néng & mdc trung binh nhigéu ndm, do dé chiing tdi ky vong mang thily dién duy tri n dinh, khé dét bién tir mirc nén cao 2024.
HADO GROUP « Do véi mang dién gid, dién gié 7A da chinh thirc ky két phu luc hgp déng mua ban dién véi EVN, gitp tang san lugng 20%, dong gop 50 ty dong doanh thu
hang nam. Bén canh d6, HDG Ién ké hoach mé& réng cong suat théng qua nhiéu dy &n: Dy an nha may dién gi6 Binh Gia (80 MW) da dugc UBND tinh Lang
Son trao bién ban ghi nhg dau tu. Du an Phudc Hiru (50 MW) tai Ninh Thudn da dugc cap gidy chirng nhan dang ky dau tu va du kién van hanh trong giai

Khuyén nghi

Analyst: Tran Ngoc Thy \Vy doan 2023-2027 theo quy hoach dién VIII diéu chinh (QHPSDC).
(EEdl @A R asm v 84 248 91D 222 « Dong luc chinh nam 2025, ky vong dén tir du an Hado Charm Villas GP 3 (108 can), du kién mé& ban Q2/2025 gia ban udc tinh trung binh 160 triéu dong/m2,
Gia déng clra (21/05/2025) 25,300 doanh thu khoang 2.500 ty déng giai doan 2025 - 2027. Ngoai ra, dy an 62 Phan Binh Gi6t da dugc phé duyét thuc hién thi diém nha & thuong mai sau khi

Chinh pht ban hanh quy dinh chi tiét thi hanh NQ 171/2024/QH15. Binh An (Green lane), Minh Long dang ti€p tuc chd dugc phé duyét.
30,500 - Nam 2025, ching t6i dy phdng doanh thu va lai rong dat 3.094 va 644 ty dong, tang 14% va 85% so vdi cung ky: 1) Bién |gi nhuan gop tang tir 58,5% |én

Gia tiéu (12 tha . y . .
'a muc tieu { ang) 60,3%; 2) Doanh thu hoat dong san xuét va kinh doanh dién dat 2.004 ty dong tang 6% YoY; 3) Doanh thu kinh doanh bat dong san dat 631 ty dong tang

Lgi nhuan ky vong 20,5% +52% YoY nho ghi nhan khodng 30% doanh thu tir Hado Charm Villas; 4) Doanh thu kinh doanh khach san dat 129 ty (+1% YoY). Doanh thu cho thug, quan
ly bat déng san dat 321 ty (-2% YoY).

Lai rong (25F, ty dong) 644 . Eps forward 2025 uéc dat 1,917 d/cp, tuong ng P/E forward & mérc 13,2 Ian. Chung t&i danh gia TICH CUC cho HDG: 1) QHP8DC chd truong tiép tuc day
Tang trudng EPS (25F, %) 77 manh NLTT muc tiéu dén 2030 (Dién gi6 trén bd va gan bd 27.791 - 34.667 MW, dién gié ngoai khoi 6.000 MW, dién mat troi 46.459 - 73.416 MW, thay dién
34.600 MW); 2) Du thdo QHD8 du kién nhu cau dién giai doan 2025-2030 tang 10,3 -12,5% phu hgp vdi kich ban co s& va tang trudng kinh té; 3) Thi trudng
P/E (25F, x) 13.2 bt ddng sdn hdi phuc nhd Luat dat dai, Ludt nha & va Luat kinh doanh bat ddng san stra d6i ban hanh thao g& phap ly.
Vén hoé (ty dong) 8,307 (Ty dong) FY 2020 FY 2021 FY 2022 FY 2023 FY 2024 FY 2025(F)
(%) — VN-Index HDG VN
SLCP dang luu hanh (triéu cp) 336 Doanh thu 4,999 3,777 3,581 2,889 2,718 3,094
Ty lé CP tu do chuyén nhugong (%) 535 140 LNHDKD 1,870 1,980 2,049 1,490 1,140 1,442
Ty 1& s& hitu cia NDTNN (%) 19.5 Ty & LNHDKD (%) 37.4 52.4 57.2 51.6 42.0 46.6
Beta (12M) 12 % Lai rong 979 1,096 1,096 665 348 644
Gia thap nhat 52 tuan (VND) 19.700 100 WW EPS (VND) 3,110 3,402 3,258 1,977 1,083 1,917
Gia cao nhét 52 tuan (VND) 33.000 ROE (%) 34.9 29.2 22.7 11.9 5.8 6.0
80
(%) 1M 3M 12M P/E (X) 6.3 11.8 7.0 12.7 26.3 13.2
Tuyét ddi 11.8 1.7 0.0 . P/B (x) 2.0 3.0 1.4 1.4 16 1.0
Tu’dng dsi 6.0 167 43 May 24  Jul 24 Sep24 Nov24 Jan25 Mar25 May?25 C6 tU’C/thi gié (%) 26 13 27
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Ngudn: Bloomberg, Fiinpro, Mirae Asset irae Asset Vietnam Researc
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« HDG dang trong nhip hoi phuc ngan han, kiém dinh khang cu quanh

25.500 - 26.000 d/cp.

Goc NHIN KY TH UAT * Ky vong tich Iy 6n dinh trén ngudng ho trog quanh 23.500 d/cp va xuat

hién tin hiéu xac nhan dong tién, HDG c6 thé tién dén muc tiéu quanh

30.000 d/cp.

Analyst: Tran Ngoc Thuy Vy
Email: vy.tnt@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222

Ngudn: Fdata, Mirae Asset



« Bdo cdo duagc viét va phat hanh bai Chirng khoan Mirae Asset. Bdo cdo dugc thuc hién dua trén nguon thong tin dang
tin cay vao thai diém cdng bé. Chirng khodn Mirae Asset khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac, tinh cong bang va day
dd cdia nhirng théng tin nay. Bdo cdo nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho cac t6é chirc dau tu cling nhu cac
nha dau tu cd nhan cda Ching khodn Mirae Asset, cac d6i tugng cé ki€n thirc vé mdi trudng kinh doanh dia phuong,
phap luat cling nhu nguyén tac ké toan.

« Bdo cdo khong mang tinh chat mdi chao mua hay ban bat ky chirng khodn nao dugc thao luan trong bdo cdo nay. Bao
cdo nay khéng tinh dén cac muc tiéu dau tu cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu cau clta tirng khach hang. Théng tin va
quan diém trong bao cdo cé thé thay d6i ma khéng can théng bao trudc. Tinh hinh hoat ddong trong qua khi khong
nhat thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong lai. Lgi nhudn trong tuong lai khong dugc dam bao va cé thé
xdy ra mat von ban dau. Chirng Khoan Mirae Asset, cac chi nhanh, giam déc, nhan vién va cac dai ly khong chiu bat ky
trach nhiém phap ly nao doi vdi bat ky tén that nao phat sinh tir viéc str dung tai liéu nay.

 Chirng Khoan Mirae Asset, cac chi nhanh, gidam déc, nhan vién va cac dai ly cé thé thuc hién hodc dé nghi cac giao dich
mua hoac ban bat ky loai chirng khoan hodc cdong cu tai chinh nao vao bat ky thoi diém nao. Ching khoan Mirae Asset
va cac chi nhanh c6 thé da, dang hoac sé c6 méi quan hé kinh doanh véi cac cong ty chd thé dé cung cap cac dich vu
ngan hang dau tu, tao lap thi trudng hodc cac dich vu tai chinh khac dugc luat phap va quy dinh hién hanh cho phép
Bao cdo nay khéng dugc sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chap
thudn bang van ban cdia Chirng khodn Mirae Asset.
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