SHINHAN SECURITES VIETNAM | TRUNG TAM PHAN TiCH

[CAP NHAT DHCD]

CTCP Tap doan Hoa Sen

1/26/2021
QUAN DIEM GIAM
Gia hién tai (d6ng) 25,150

Chuyén vién phan tich:
Email:

bién thoai:

THONG TIN CO BAN

Nguyén Minh Sang
sang.nm@shinhan.com

S (84-28) 6299-8012

Nganh nghé: Kim loai L3
Ma CP: HSG
San: HOSE
DU LIEU CO PHIEU
VN INDEX 1,136.1
Vén hoa (ty VND) 11,174.1
S Iwong CP Iy hanh (triéu CP) 444.3
Sé lwgng CP GD ty do (triéu CP) 304.0
Cao nhét 52 tuan (dong) 27,250
Thép nhét 52 tuan (ddng) 4,152
KLGD TB 3 thang (tr CP) 11.49
GTGD TB 3 thang (tj déng) 211.7
BIEN DONG GIA CO PHIEU
(%) 3Thang 6 Thang 12 Thang
Tuyét déi 64.9 140.7 194.1
Twong dbi 45.4 103.6 179.5
DIEN BIEN GIA CO PHIEU
(pts) (VND)
------- N Index (LHS) HSG (RHS)
120 1 Al 38,000
i
1,080 - I 33,000
L 28,000
960
F 23,000
840 1 L 18,000
F 13,000
720 4
I 8,000
600 T T T — 3,000
01/20 04/20 07/20 10/20 01/21
CO CAU CO BONG
Others
mLE PHUOC VU
uHOA SEN
INVST&TRAVEL CO
LTD.
mHSITCOLTD

@ Shinhan Securities ’

Trudc khi ban dau tu,
hay héi ching tai!

LUAN DIEM BAU TU
1. Nhirng thay déi chinh trong hoat déng kinh doanh cét 16i

- Tap doan Hoa Sen (HSX: HSG) da cong bd nhitng thay ddi Ién trong hoat déng kinh doanh tir
nha san xuét thép thanh nha ban 1& VLXD trong PHCD nam 2021. HSG quyét dinh nglrng mé
réng nang lwc san xuat va tap trung vao cac khoan no thanh toan; tap trung phat trién Hoa Sen
Home la k&nh ban 18 méi clia cong ty nhdm ban toan bd VLXD va ndi that xay dwng nha &; M&A
cac cong ty vat liéu xay duwng.

2. Ly do thay dbi
2.1. Hoat déng kinh doanh cé 16i

- Theo HDQT, thij trwéng tdn ma da dan tré nén bao hoa va Tap doan Hoa Sen mudn tim kiém co
héi trong linh vwc phan phdi, ban 18 vat liéu nha & va noi that. Céng ty cling cé ké hoach ting lgi
nhuan lén 1.500 ty déng trong giai doan 2020-2021.

- Tap doan Hoa Sen muén tan dung hé théng kho van cia minh va tan dung céc vi tri d4t nha may
dé hd tro chudi Hoa Sen Home.

- Xay dung hé sinh thai vat liéu xay dwng nha & véi sy hop tac clia cac nha cung cap trén toan
quoc.

2.2. Muc dich tai chinh

- Quyét dinh nglrng mé réng cong suat san xuét gidp tiét kiem dang k& dong tién cho HSG dé tra
no.

- P4t va tai san dwoc sir dung dé phat trién cac clra hang Hoa Sen Home sé& dwoc thué va st
dung dong tién ctia chinh ctra hang dé duy tri hoat dong.

- Khéng chia ¢ tirc bang tién nham tiét kiém tién mét tra no trong nhirng nam toi.

3. Tinh kha thi

- Trong vai nam t&i, [inh vire s@n xuét van sé la ngudn thu chinh. Mac du LNST tang trwédng 219%
trong giai doan 2019-2020, nhuwng hoat déng clia HSG chi yéu dwa vao gia HRC. Theo KeyBanc
Capital Markets, gia HRC vao nam 2020 c6 thé sé giir & mirc cao va tiép tuc tdng vao nam 2021,
sau dé sé& gidam xubng khi san xuat quay tré lai. Tuy hdi ddng quan tri cho biét HSG da mua da
nguyén liéu trong nhiéu thang, nhung kich ban gia HRC 8n dinh lai c6 thé d&n dén bién lgi nhuan
gidm so v&i ndm nay. Nhin chung, loi nhuan ctia HSG cé nhiéu bién déng co thé khién ké& hoach
gidm no vé 0 trong vong 4 ndm tr& nén khé khan.

- Hoa Sen Home cling vé&i ké& hoach trién khai trng dung di ddng mua VLXD va ndi that nhdm
chuyén déi linh vwe kinh doanh cét I6i tir nha san xuéat thanh nha phan phéi va ban 1é dwoc cho la
kha rdi ro khi thdm nhap vao linh vyc kinh doanh méi. Ngoai ra, tham vong mé té¢i 150 clra hang
vao ndm 2021 va khodng 200 dén 350 clra hang trong nhirng ndm tiép theo trong khi ng phai tra
van con nhidu cé thé 14 con dao hai ludi trong trwdng hop cac clra hang hoat dong khong hiéu
qua.

- Ngoai ra, chién lwgc chia cb tirc bang cd phiéu cé thé de doa loi ich trong twong lai ctia cd déng
vi két qua hoat ddng con chwa chéc chan.

CHi TIEU TAI CHIiNH

2016 2017 2018 2019 2020
Doanh thu (ty déng) 17,894 26,149 34,441 28,035 27,531
LN tt HDSXKD (ty déng) 2,136 2,104 1,266 979 1,946
LN truéc thué (ty ddng) 1,907 1,643 529 462 1,376
LN sau thué (ty déng) 1,504 1,332 409 361 1,153
EPS (ddng) 3,636 3,179 884 781 2,507
Gia tri s& sach (ddng) 10,388 12,763 11,512 12,288 14,819
PER(x) 5.7 7.8 13.6 8.2 10.0
EV/EBITDA(x) 5.0 7.7 8.4 56 4.6
PBR(x) 2.0 1.9 1.0 0.5 1.7
ROE(%) 41.0 27.6 7.7 6.6 19.2

(*) D@ liéu téng hop cla Bloomberg
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Mien Trir Trach Nhiém
« Noi dung cGia bdo cdo ndy dugc thuc hién véi muc dich cung cap thong tin va phan anh quan diém cta ngudi thuc hién ma khdng chiu bat ci tac dong tir ngudi khac

 Bdo cdo nay dya trén dit liéu qua khir va gia ¢S phiéu trong tuong lai c6 thé khac so véi qua kh.
« CTChirng khoan Ching khoan Shinhan Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac nhan sy cap cao, giam dSc va nhan vién tuyén bd mién trir trach nhiém véi cac khoan 16 hodc ton that lign quan dén viéc str dung toan bd

hodc mét phan béo cao nay.
« Thong tin va nhan dinh c6 thé thay d6i bat c lic nao ma khdng can béo trurdre va ¢ thé khac hodic nguoc véi quan diém duorc thé hién trong cac mang kinh doanh khéc ctia CT Ching khodn Chirng khoén Shinhan Viét

Nam.
« Quyétdinh d4u tu cudi ciing phai dua trén cac danh gia ca nhan clia khach hang, va bao cdo phan tich nay va céc tai liéu marketing khdng thé duwoc sir dung nhu 1 ching clr cho céc tranh chap phap Iy lién quan dén cac

quyét dinh dau tu.

Ban quyén (©) 2020 thuéc Cong ty Chirng khoan Shinhan Viét Nam. Bao céo nay khdng dwoc sao chup, nhan ban hodc xuat ban (toan bd hoic tirng
phan) hodc tiét 16 cho bat ky nguoi nao khac ma khang dugc su chap thuan bang van ban clia Cong ty Chirng khoan Shinhan Viét Nam.
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