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Du an Hudland Binh Giang cé téng
dién tich hon 44 ha véi tdng miic dau
tu khoang han 900 ty dong, du kién
khdi cdng va mé& ban trong nam 2022

HLD hién da dugc chap thuan dau tu
mot sé du an tai Yén Bai, tao du dia
phat trién trong trung va dai han

CG tic tién mat hap dan cung ké
hoach thoai vén clia téng HUD

Khuyén nghi MUA ¢ phiéu HLD vdi
muc gia muc tiéu 68,300 VND/cp

Dy &n Hudland Binh Giang c6 téng dién tich han 442,610 m2 vdi téng mic dau tu
du ki€n han 900 ty dong, trong dé dién tich dat & 156,719m2 va dat dich vu -
thuong mai 8,710m2. Dy an cd ban hoan thanh GPMB va ky vong bat dau md ban
tU cudi nam 2022 v8i mdc gia ban trung binh 20 triéu/m2. Cac dy an ha tdng va
KCN dudc ddy manh trong thdi gian tdi tai Binh Giang gilp thu hit dan cu tu dé
thic ddy nhu cdu nha & va tac dong kha quan dén gia BDS tai day.

HLD dang nghién ciu va du kién dau tu 3 khu d6 thi tai Yén Bai vdi tdng dién tich
hon 60ha. Trong d6, khu d6 thi mdi phudng Hgp Minh cé dién tich quy hoach
24.5ha, khu d6 thi méi phudng Pong Tam dién tich 3.93ha va khu d6 thi Yén Ninh
v@i dién tich |én dén 32ha.

Vi lich st chi tra cd tiic cao, ching tdi cho rang HLD sé& duy tri mdc tra cé tlc hap
dan trong giai doan 2023-2026 khi du an Hudland Binh Giang ghi nhan Igi nhuén.
Téng céng ty HUD dang cé k& hoach thoai vdn tai HLD giai doan 2024-2025.

Sau khi xem xét tiém nang cling nhu rdi ro cé thé phat sinh, chling t6i khuyén nghi
MUA ¢6 phi€u HLD v&i mic gid muc tiéu cho giai doan 1 ndm la 68,300 VND/cp,
tuong Ung muc sinh 1Gi 59.6% so vdi gia dong clta ngay 10/3/2022.

MUA

Dif liéu giao dich Bién ddng gia ¢ phiéu

Gia muc tiéu 68,300 VND — —

* Tyé CP tudo chuyén nhugng (%) 39.6% (%) M 3M 6M 12M
Tang/giam (%) 59.6% GTGD TB 3 thang (ty VND) 4.3/0.2 Tuyét doi 7 14 13 40
Gi4 hién tai (10/03/2022) VND 42,800 S& hitu nudc ngoai (%) 5.61% Tuong dai 8 12 4 15
V6n héa thi trudng (ty VND) 856 C6 dongdn nhat HUD 51%
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Hoat dong kinh doanh

Téng quan doanh nghiép CTCP Hudland la don vi thanh vién cia HUD, vén diéu |€ hién tai [a 200 ty. Cong
ty tap trung chi yéu vao mang bat dong san vdi cac du an da tung trién khai
nhu: Dy an Van canh, dy an chung cu cao tang CT-17, dy an dau tu xay dung
nhavuan khu B... va du an chd luc hién tai ctia HLD la du an Hudland Binh
Giang Hai Dudng.

TCT dau tu va phat trién dé thi (HUD) la céng ty me ctia HLD, nam 51% c&
phan. Téng Hud duy dinh sé& thodi von khoai cong ty trong giai doan 2021-2025,

tuy nhién muc gia thoai phai dat ding gia tri ky vong clia cong ty.

Biéu d6 1. Cd cau cd déng HLD

B TCT dau tu phéat trién nha va d6 thi B Pham Thi Linh
Kenneth Rudy Kamon B CTCP tap doan Cotana

m Khac

34.0%

51%

3.15%

5.00% 6.81%
Ngudn: HLD
Két qua kinh doanh ndm 2021 sut N&m 2021, HLD ghi nhan Igi nhuan dat 15.2 ty dong (-79.5% YoY) va doanh thu
giam do khéng ¢6 du an mé ban dat 80.9 ty déng (-55.5% YoY) do ndm 2021 doanh nghiép khdng c6 du an mdi
mdi ma cht yéu ghinhan tu viéc cho thué Hudland tower va can con lai ti du an tai
Bac Ninh, CT17.
Biéu db 2. Két qua dinh doanh giai doan 2017-2021 Biéu d6 3. Cd cau doanh thu HLD giai doan 2018-2021
R Doanh th LNST Bien LNG % (T§ dong) HBDS W Cho thué mat bang, khac
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Nguén: HLD Ngudn: HLD
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Dy an Hudland Binh Giang Hai
Dudng cé téng dién tich hon 44 ha,
trong dé dién tich thuong pham
15.7 ha véi tong muc dau tu khoang
hon 900 ty dong, c6 thé mé ban vao
cudi ndm nay

Cac du an ha tingva KCN dugc day
manh phat trién trong thdi gian tdi
tai Binh Giang giup thu hdt dan cu
va tac ddng tich cuc dén gia bat
dong san tai day
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Ludn diém dau tu

Du &n Hudland Binh Giang Hai Dudng c6 téng dién tich hon 442,610 m2 v3i
téng muc dau tu du ki€n hon 900 ty dong, trong d6 dién tich dat & 156,719m2
va dat dich vu - thuong mai 8,710m2 tai thon Pha x3 Thai Hoc va thén Nhuén
Dong xa Binh Minh, huyén Binh Giang, Hai Dudng. Day la khu d6 thi c6 dién tich
[8n nhat ti truc dén nay dang dudc trién khai tai huyén, dudc ky vong sé trd
thanh diém nhan cta Binh Giang trong tuong lai. Hudland Binh Giang hién da
c6 phé duyét 1/500 va da dén bu 98% (da ghi nhan 142 ty dong tién dén bl
phan dat ruéng vdi gia dén bu 370 nghin déng/m2, hién con mot s6 hd dan
dang dam phan phan dat & doan dudng vao cong du an canh dudng tinh 392).

Ngay 9/12/2021, BIDV va Hudland da ky két hgp dong tin dung tai trg von cho
Dy an DTXD Ha tang k¥ thudt Khu dan cu Hudland Binh Giang vdi s tién tai trg
718 ty dong. Dy an du kién sé hoan thanh GPMB va dong tién st dung dat trong
ntfa ddu nam 2022, duy kién khdi cong trong dau Q2/2022. Chiing t6i ky vong du
an c6 thé bat dau ti€n hanh md& ban trong Q4 ndm 2022/ dau ndm 2023 tuy
theo tién do thi cong v8i miic gia ban trung binh 20 triéu/m2 do (1) du an la
mét trong it du 4n BDS sap trién khai v8i quy mé I8n trén dia ban huyén; (2) nat
giao két noi dudng tinh 392 vdi cao té¢c Ha NGi - Hai Phong va nhiéu KCN khi
hoan thién la yéu t6 hd trd cho gia dat khu Binh Giang; (3) gid ban tai khu vuc
[3n cdn tang manh trong thdi gian qua. Theo khao sat cta ching t6i, gia ban
khu vyc lan cén, c6 vi tri gdn dudng tinh 392 hién dang giao dich quanh mc 18
-30triéu/m2.

Bang 1. Quy mé duy an Hudland Binh Giang

Dién tich (m2)
Téng dién tich dat du an 442,610
DPat g 156,719
DAt hén hgp (dich vu - thudng mai) 8,710
DAt cdng trinh cdng cong 26,678
DAt cdng vién cdy xanh, mat nudc 56,921
DAt nghia trang va cdy xanh céch ly 6,075
dat ddu néi ha tang kj thuat 5,114
DAt dau ndi véi dudng tinh 392,394 4,329
D3t giao théng 178,154

Ngudn: HLD

NUt giao n6i dudng tinh 392, huyén Binh Giang véi dudng 6 t6 cao téc Ha Noi-
Hai Phong, téng von dau tu hon 321 ty dong. Pham vi du an cé diém dau giao
v@i dudng tinh 392 tai ly trinh Km9+080; diém cudi dau noi véi dudng 6t6 cao
téc Ha N&i - Hai Phong tai Km39+900 (trung vdi vi tri nat giao da thi céng dg
dang cta du an dugng 6t6 cao téc Ha NGi - Hai Phong). Day diém két ndi trong
yéu, chién lugc d6i vai vung cong nghiép déng luc tai Binh Giang, tao tién dé
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cho sy phat trién bt pha vé kinh té - x3 hdi va nang cao hiéu qua khai thac suf
dung tuyén dudng 6 t6 cao téc Ha NJi - Hai Phong.

Nhiéu KCN duy kién trién khai gitip thu hit dan cu vé cac khu vyc xung quanh,
trong d6 ¢ khu vuc du an KDC Hudland Binh Giang: KCN Phdc Dién md rong
c6 dién tich 214.57 ha v3i tdng ngudn vén dau tu la 1,802 ty dong, Khu cong
nghiép Binh Giang giai doan 1 do Téng cdng ty Phat trién do thi Kinh Bac lam
cht dau tu vdi dién tich quy hoach 150 ha, Khu cong nghiép Binh Giang 2 dién
tich 303.27 ha, du an céng vién dugc cd quy mé 960 ha, gia tri kinh phi dau tu
10-12 ti USD tai 2 huyén Binh Giang, Thanh Mién. Vi viéc phat trién vung cong
nghiép dong luc tai ddy, du kién d&n ndm 2025 dan s6 tai Binh Giang tang thém
30,000 ngudi, tudng (Ing tang khoang 24% so vdi hién tai va tang thém khoang
1.45 triéu m2 dién tich nha &, trong d6 dién tich nha & xay dung trén nén tai cac
khu d6 thi mdi 13 1.13 tridu m2.

Ban d6 2. Quy hoach KCN tai Binh Giang

Ngudn: Minhthemedia

Ban d6 3. Hé théng giao thdng tai Binh Giang

.....

N DUONG 3948

Hudland Bint—"

59

Ngudn: Minhthemedia
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Bang 2. Dy bao nhu cdu dién tich cac loai nha & tai Binh Giang
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Chi tiéu 2025 2030 2045
Téng dién tich nha & tang thém 1,453,646 1,956,532 2,418,889
1 Nhaddo ngudi dan ty xay dung + nha & thudng mai 1,413,671 1,902,728 2,352,370
1.1 Nha & xay dung trén nén nha & cii (20%) 282,734 380,546 470,474
1.2 Nha & xay dung trén nén tai cdc KBT mdi (80%) 1,130,937 1,522,182 1,881,896
2 Nha & tdi dinh cu (0,75%) 10,902 14,674 18,142
3 Nha & x3 hdi (2%) 29,073 39,131 48,378
Ngudn: S& xady dung Hai Duong
HLD hién d3 dudc chap thudn dau Nhiéu dy an da c6 quy hoach chi tiét, tao du dia tang trudng dai han cho doanh
tu mdt s6 du an tai Yén Bai, tao du nghiép. Bén canh du an chu luc trong ngan va trung han [a dy én Hudland Binh
dia phat trién trong trung va dai Giang, HLD con dang nghién cliu va dy kién dau tu 3 khu db thi tai Yén Bai v3i

han téng dién tich hon 60ha.

Khu d6 thi mdi phudng Hgp Minh, thanh phé Yén Bai ¢ dién tich quy hoach
244,596 m2 theo dinh hudng phat trién d6 thi két hgp nghi dudng, trong d6 dat
G d6 thi co dién tich han 10.2 ha (dat & thap tang 6.66ha, dat & biét thy gan
61ha, nha pho thudng mai 0.56ha).

Khu d6 thi mdi phuang Déng Tam tai phudng BPong Tam, thanh phé Yén Bai, cd
dién tich 3.93ha, trong d6 dat nha & biét thu 5,624m2, dat nha & lién ké
3,659m2 va nha phé thuong mai 4,334m2.

Ngoai ra, HLD cling dang thiét ké quy hoach dy an khu d6 thi Yén Ninh, Yén Bai
vdi dién tich 1én dén 32ha, du &n San golf Thuin Thanh - Bac Ninh (cé dién tich
98ha dang xin chu trudng dau tu ti chinh phu tuy nhién ching téi khong danh
gia cao tinh kha thi ciia du an nay).

Bang 3. Cac duan cua HLD

Dién tich

Dién tic thudng

Dy an Dia diém CchbT (ha) phim TMBT  Phaply
Du 4n dang trién
khai
Dy 4n KDC mdi Théi Hoc, Binh HLD 442 157 015 D3 c6 quyét dinh quy hoach 1/500, cd ban hoan
Binh Giang Giang, Hai Dudng . . thanh dén bl GPMB, du kién khdi cdng 2022
Du én dang
nghién cliu
San golf Thudn Dinh T8, Thuén HLD va CTCP S " N N
Thanh - BSc Ninh Thanh, Bic Ninh Thing Long 98 70 797  Pangxin chutrudng dau tu tu chinh pha
KDT Hgp Minh Hdp Minh, Yén Bai HLD 24.6 D3 c6 quyét dinh quy hoach 1/500
KDT Yén Ninh Yén Ninh, Yén B&i HLD 32 Dang thiét ké quy hoach
KDT Pong Tam 1 Dong Tam, Yén Bai HLD 3.93 240.44 D3 cb quyét dinh quy hoach 1/500

Nguén: HLD

5
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CG tuc tién mat hap dan cung ké
hoach thoai vén cia téng HUD

Két qua kinh doanh nam 2022 va
2023 sé phu thudc I6n vao dy an tai
Binh Giang

Khuyén nghi MUA ¢ phiéu HLD véi
muc gia muc tiéu cho giai doan 1
nam 68,300 VNB/ c6 phiéu

KB SECURITIES VIETNAM

VGi dac diém [a mot doanh nghiép nha nudc, ty 1€ tra c6 tlc cao trong qua khir
giao dong tl 67%-277% trong giai doan 2017-2021, chling tbi cho rang HLD sé&
duy tri mdc tra ¢ tlc tién mat cao trong giai doan 2023-2026 khidy an
Hudland Binh Giang ghi nhan |gi nhun. Ty & chi tra ¢& tic s& phu thudc vao
tién d6 ban hangva ghinhan ti dy an trén. Bén canh d6, Téng céng ty HUD
dang c6 ké hoach thodi vén tai HLD trong giai doan 2024-2025.

Bang 4. Ty lé ¢é tic giai doan 2017-2021

Nam 2017 2018 2019 2020 2021
C4 tiic tién mat (VND) 8000 3000 4500 2500 750
Ty & tra c6 tiic 277% 82% 119% 67% 99%

Ngudn: HLD, KBSV

Dinh gia, du phong KQKD va khuyén nghi

N&m 2022 sé& la mdt ndm chiing vé Igi nhuén cGa HLD néu du an mdi chua thé
ghi nhan ngay trong ndm nay trong khi cac dy an cii chi con mét phan nhd.
Chung t6i du bao lgi nhudn ndm 2022 dat 6.7 ty dong (-56% YoY) va doanh

thu udc dat 73.9 ty dong (-8.6% YoY) trén gia dinh dy an Hudland Binh Giang
chua phat sinh doanh thu trong nam 2022, trong d6 mang cho thué van phong
ghi nhan Igi nhuan gop 7.2 ty dong vdi doanh thu 12.9 ty déng va ghinhan
phan con lai cac dy an cli. Nam 2023 dy bao sé& la nam tang trudng manh két
qua kinh doanh nhd viéc bat dau ghi nhan du dn Hudland Binh Giang, Trén kich
ban HLD c¢é thé ban giao hon 2.8ha dat thuong pham trong ndm 2023 véi gid
ban trung binh 20 triéu/m2, Igi nhudn duy dat 237.7 ty déng va doanh thu 578.1
ty dong, gap 6.8 lan cung ky. Luu y rang, két qua kinh doanh cé thé thay dai tuy
thudc vao tién d6 khdi congva md ban cta du an.

Su dung phudng phap dinh gia tling phan, chling t6i dua ra khuyén nghi MUA
cho ¢& phiéu HLD v3&i mUc gid muc tiéu cho giai doan 1 ndm [a 68,300 VND/cd
phiéu, tudng ing mUc sinh |Gi 59.6% so v3i gia dong clfa ngay 10/3/2022, trong
dé mang BDS du an Hudland Binh Giang 1,122 ty dong va mang cho thué van
phong 69 ty déng trén gia dinh du an Hudland Binh Giang dudc khdi cong trong
nam 2022 va bat dau ghi nhan doanh thu tif ndm 2023. Rui ro vé thay déi dinh
gia c6 thé xay ra phu thudc vao tién dé cia du an va thay ddi gid ban so véi
mUc gia ky vong trong dinh gia.

Luu y rang, trén quan diém than trong, dinh gid cta chiing t6i chua bao gom
cac du an khu d6 thi Hgp Minh, Pong Tam, Yén Ninh,... do chua c6 ké hoach cu
thé thuc hién cac du an va ching t6i khong danh gia cao kha nang cac du an
trén s& dudc thuc hién trong ngén han.
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Bang 5. PInh gia

KDC Binh Giang, Hai Ducng DCF 1,122
Hudland tower BV 69
Cacdy an khac RNAV 34
NPV 1,224
(+) Tién va tuong duong tién 183
(-) Vay ng' rong 40
RNAV 1,367
SLCP dang luu hanh 20,000,000
Gia tri c6 phiéu 68,300
Gia c6 phiéu hién tai 42,800
Téng mdc sinh (i 59.6%
Ngudn: KBS

Yéu to rui ro

RUi ro dy an Hudland Binh Giang Dy an KDC Hudland Binh Giang hién dang di dén cac budc phap ly cuéi cling la
cham tién do va gia ban thap han déngtién st dung dat dé€ khgi cong du an va da ky hdp dong vay von dé tai trg
ky vong. du an, du kién khdi cdng trong quy 2/2022, tuy nhién ching t6i khdng ngoai tru

kha nang du an sé bi tri hoan so vdi du kién dén ti nguyén nhan khach quan
hoac chu quan. Bén canh dod, viéc gia ban thap han ky vong (trung binh 20
triéu/m?2) sé anh hudng dén dong tién ctia doanh nghiép.
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KHOI PHAN TiCH CONG TY CHUNG KHOAN KB VIET NAM

Nguyén Xuan Binh
Giam d&c Khéi Phan tich
binhnx@kbsec.com.vn

Phan tich Doanh nghiép

Dudng DBuc Hiéu
Giam d&c Phan tich Doanh nghiép
hieudd@kbsec.com.vn

Nguyén Anh Tung
Chuyén vién cao cép - Tai chinh & Céng nghé
tungna@kbsec.com.vn

Pham Hoang Bao Nga
Chuyén vién cao cap - Bt ddng sannha &
ngaphb@kbsec.com.vn

L& Anh Tung
Chuyén vién cao cap - Dau Khi & Ngan hang
tungla@kbsec.com.vn

Nguyén Ngoc Hiéu
Chuyén vién phan tich - Nang lugng & V4t liéu xay dung
hieunn@kbsec.com.vn

Tiéu Phan Thanh Quang
Chuyén vién phan tich — Bit dong san cdng nghiép & Logistics

quangtpt@kbsec.com.vn

Luong Ngoc Tudn Diing
Chuyén vién phan tich - Ban & & Hang tiéu dung
dunglnt@kbsec.com.vn

Khéi Phan tich
research@kbsec.com.vn

Phan tich Vimé & Chién ludc dau tu

Tran Buc Anh
Giam d&c Vi md & Chién lugc Pau tu
anhtd@kbsec.com.vn

Lé Hanh Quyén
Chuyén vién phan tich - Vi md & Ngan hang
quyenlh@kbsec.com.vn

Thai Hiftu Cong
Chuyén vién phan tich - Chién lugc & C8 phi€u Mid cap
congth@kbsec.com.vn

Tran Thj Phuong Anh
Chuyén vién phan tich - Chién lugc & C6 phi€u Mid cap
anhttp@kbsec.com.vn

B phan Ho trd

Nguyén Cam Thd
Chuyén vién hé trg
thonc@kbsec.com.vn

Nguyén Thi Hudng
Chuyén vién hé trg
huongnt3@kbsec.com.vn
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CTCP CHUNG KHOAN KB VIET NAM (KBSV)

Tru s@ chinh:

Dia chi: Tang G, tang M, tang 2 va 7, Tda nha Sky City s6 88 Lang Ha, Ddng Da, Ha Noi

Dién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928

Chi nhanh Ha Nbi:

Dia chi: Tang 1, Téa nha VP, s6 5 Dién Bién Phu, Quan Ba Dinh, Ha Noi
Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131

Chi nhanh H& Chi Minh:

Dia chi: Tang 2, TNR Tower Nguyén Céng Trd, 180-192 Nguyén Trd, Q1, TP H5 Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969

Chi nhanh Sai Gon:

Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, 37 Tén Dlc Thing, Phudng Bén Nghé, Q1, H5 Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611

LIEN HE

Trung Tam Khéach hang T6 chic: (+84) 28 7303 5333 - Ext: 2656
Trung Tam Khach hang Ca nhan: (+84) 24 7303 5333 - Ext: 2276
Email: ccc@kbsec.com.vn

Website: www.kbsec.com.vn

Hé théng khuyén nghi

Hé thdng khuyén nghi dau tu cé phiéu

(dua trén ky vong tang gia tuyét dai trong 6 thang tdi)

Mua: N3m gill: Bén:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon

Hé théng khuyén nghi dau tu nganh

(dua trén ky vong tang gia tuyét dai trong 6 thang tdi)
Kha quan: Trung lap:

Vugt trdi han thi trudng Phu hgp thi trudng

Kém kha quan:
Kém han thi trudng

Y kién trong bdo cdo nay phan dnh dénh gid chuyén mén ctia (cac) chuyén vién phan
tich ké tif ngay phat hanh va dua trén théng tin va dii liéu thu dudc tif cdc nguén ma
KBSV cho |4 ddng tin cdy. KBSV khdng tuyén bé rang thdng tin va dif liéu la chinh xac
hodc day du va cac quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay cé thé thay déi ma
khéng can théng bao trudc. Khach hang nén déc lap xem xét cac trudng hgp va muc
tiéu cu thé ctia riéng minh va ty chju trach nhiém vé cac quyét dinh dau tu cia minh
va ching t8i s& khdng c6 trach nhiém déi vdi cac khoan dau tu hodc két qua cla
chdng. Nhiing tai liéu nay la ban quyén ciia KBSV va khdng dudc sao chép, phan phéi
lai ho3ic stta d6i ma khdng cé su dong y trudc bang van ban clia KBSV. Nhan xét va
quan diém trong bdo cdo nay c6 tinh chat chung va chi nham muc dich tham khao
va khdng dudc phép st dung cho bat ky muc dich nao khac.


http://www.kbsec.com.vn/

