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Giá đóng cửa: 25,550 

Sàn: HOSE - Ngành: Xây dựng và Vật liệu 
 

DỮ LIỆU CỔ PHIẾU 
 

  
  

Vốn hóa thị trường:                     511  Tỷ VNĐ 

SLCP lưu hành:          20,000,000  CP 

SLCP niêm yết:          20,000,000  CP 

Sở hữu nhà nước: 0%  

Sở hữu nước ngoài: 0%  

EPS cơ bản:                     777  VNĐ 

P/E (TTM): 32.9x  

P/B (TTM): 2.4x  

ROE (%): 9.86%  

ROA (%): 7.63%  

Tỷ suất cổ tức: 3.91%  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
  

SO SÁNH CÁC DOANH NGHIỆP CÙNG NGÀNH   Tổng số đối thủ: 252 

Mã chứng khoán 
Vốn hóa TT 

(Tỷ VND) 
Sàn  LNG % D/E P/E P/B 

HVH 511 HOSE  0.0% 0.0% 32.9x 2.4x 

ROS 21,455 HOSE  6.9% 16.8% 29.3x 3.7x 

CTD 12,394 HOSE  6.7% 5.6% 7.5x 1.5x 

VCG 9,011 HNX  15.6% 12.8% 7.7x 1.4x 

DTK 7,956 UPCOM  13.9% 1.7% 34.3x 1.2x 
TRUNG BÌNH 

NGÀNH 
   18.9% 13.4% 0.8x 1.7x 

 

Báo Cáo Niêm Yết CÔNG TY CỔ PHẦN ĐẦU TƯ VÀ CÔNG NGHỆ HVC 

HVH – DOANH NGHIỆP HÀNG ĐẦU TRONG LĨNH VỰC 
THIẾT KẾ KHU VUI CHƠI GIẢI TRÍ 

Doanh nghiệp hàng đầu trong lĩnh vực thiết kế, lắp đặt và thi 
công khu vui chơi giải trí. Dù mới chỉ có mặt trên thị trường hơn 
7 năm, HVC đã khẳng định mình là là doanh nghiệp hàng đầu trong 
lĩnh vực thiêt kế, lắp đặt và thi công các công trình bể bơi, công 
viên nước, thủy cung đại dương, sân trượt băng nghệ thuật, các 
loại trò chơi mạo hiểm, công nghệ xử lý nước… Các dự án mà 
HVC thực hiện có mặt ở hầu hết các tỉnh thành trên cả nước, hơn 
thế nữa, HVC còn là đối tác của các tập đoàn lớn như Vingroup, 
Sungroup, Mường Thanh… Tỷ lệ khu vui chơi giải trí của các chủ 
đầu tư trên chiếm tới 90% số lượng các khu vui chơi giải trí cao 
cấp của cả nước và nhờ vậy mà HVC chiếm 50% thị phần (số liệu 
do Công ty cung cấp) về thi công khu vui chơi giải trí cao cấp. 

M&E là mảng hoạt động mới của HVC nhưng ngay từ đầu đã 
được xác định là một trong những lĩnh vực kinh doanh cốt lõi 
bên cạnh lĩnh vực thi công khu vui chơi giải trí. Kể từ khi được 
triển khai, mặc dù hoàn toàn chưa có tên tuổi cũng như kinh nghiêm 
trong lĩnh vực này nhưng HVC đã ký kết được nhiều hợp đồng với 
các chủ đầu tư uy tín, trong đó nổi bật nhất đó là Vingroup. Một số 
dự án nổi bật mà Công ty tham gia làm tổng thầu cơ điện đó là dự 
án Vinhomes Imperia Hải Phòng, Vinhomes Riverside 2 – Harmony 
Long Biên. 

Trong giai đoạn từ năm 2014 cho tới nay, hoạt động kinh 
doanh của HVC luôn ghi nhận sự tăng trưởng qua từng năm. 
Kết quả kinh doanh của 9 tháng đầu năm 2018 ghi nhận sự tăng 
trưởng vượt bậc so với cùng kỳ, theo đó doanh thu của HVC đạt 
312.7 tỷ đồng, tăng trưởng +145.6% so với cùng kỳ, trong đó doanh 
thu của hoạt động thi công xây lắp (thi công lắp đặt thiết bị bể bơi 
và tổng thầu M&E) đạt 178.3 tỷ đồng, tăng trưởng +44.1% so với 
cùng kỳ. Doanh thu bán hàng hóa đạt 131.3 tỷ đồng, tăng gấp 9.5 
lần so với của cùng kỳ năm 2017, đây là nguồn thu liên quan tới 
hoạt động nhập khẩu các thiết bị bể bơi, thiết bị M&E và các thiết 
bị mua bán trong nước. 

Tình hình tài chính lành mạnh và hướng tới không sử dụng nợ 
vay. Trong chiến lược dài hạn của mình HVC hướng tới việc không 
sử dụng nợ vay và thực tế kể từ năm 2017, Công ty gần như không 
có dư nợ vay ngân hàng. 

Ở mức giá hiện tại, cổ phiếu đang được giao dịch tại P/E kế 
hoạch 2018 là 19.7x. Chúng tôi sẽ cung cấp những dự phóng và 
định giá cổ phiếu trong báo cáo tiếp theo. 
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1. TỔNG QUAN CÔNG TY 

Sơ lược về doanh nghiệp 

Công ty Cổ phần Đầu tư và Công nghệ HVC được thành lập vào ngày 23/04/2010 dưới hình thức công 
ty cổ phần với tên gọi CTCP Dịch vụ kỹ thuật và giải pháp công nghệ Hưng Phát, phạm vi hoạt động 
trong nước và quốc tế. Ngày 21/03/2011 Công ty đổi tên thành CTCP Đầu tư và Công nghệ HVC, có 
trụ sở chính đặt tại Hà Nội. Trong quá trình phát triển, HVC mở thêm các chi nhánh tại TPHCM và Hải 
Phòng, đồng thời góp vốn thành lập hai công ty con. 

Khởi đầu từ năm 2010, sau 5 đợt tăng vốn hiện tại vốn điều lệ của HVC đạt 200 tỷ đồng. 

Hoạt động kinh doanh cốt lõi của HVC tập trung vào các lĩnh vực sau: 

• Lĩnh vực công nghệ xử lý nước sạch, nước thải. 

• Thiết kế, lắp đặt, thi công bể bơi, khu vui chơi giải trí. 

• Thi công cơ điện (M&E) 

• Sản xuất sắt thép, thiết bị lọc nước và đồ gỗi nội thất 

Hiện tại, HVC tự hào là nhà thầu uy tín và lớn nhất tại Việt Nam về thiết kế, lắp đặt các thiết bị vui chơi 
giải trí cao cấp như sân trượt băng nghệ thuật, thủy cung đại dương, bể bơi, công viên nước vui chơi 
giải trí. Bên cạnh đó hoạt động tổng thầu cơ điện M&E của Công ty cũng đang có những bước phát 
triển vững chắc. 

Cơ cấu sở hữu 

Tính tới ngày 16/10/2018, các cổ đông là các cá nhân nắm giữ 94.12% sở hữu tại HVC và một tổ chức 
nắm giữ 5.88% sở hữu còn lại. Cơ cấu cổ đông của HVC khá cô đặc với 78% cổ phần được nắm giữ 
bởi các cổ đông trong Công ty và 20% cổ phần được nắm giữ bởi các cổ đông tổ chức và người liên 
quan, chỉ 2% cổ phần còn lại được nắm giữ bởi các nhà đầu tư bên ngoài. 

 

Danh sách cổ đông nắm giữ từ 5% trở lên: 

Cổ đông Tỷ lệ sở hữu (%) 

Trần Hữu Đông 20.48 
Lê Văn Cường 10.06 
Đỗ Huy Cường 11.89 
Trần Văn Duy 6.32 
Trương Thanh Tùng 5.14 
Quản lỹ quỹ Bản Việt 5.88 
Khác 40.23 
Tổng 100.00 

Nguồn: BCB HVH 
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HVC hiện tại đang nắm cổ phần chi phối tại hai doanh nghiệp (1) Công ty TNHH HVC Hưng Yên (HVC 
nắm 99% sở hữu) và (2) Công ty TNHH Tổng thầu cơ diện HVC – HVC ME (HVC nắm giữ 90% sở 
hữu).  

Công ty TNHH HVC Hưng Yên được thành lập vào năm 2016 và có vốn điều lệ là 60 tỷ đồng. Vào 
tháng 7/2016, HVC Hưng Yên đã được chấp thuận đầu tư dự án Nhà máy sản xuất thiết bị sắt thép, 
thiết bị lọc xử lý nước và đỗ gỗ nội thất HVC tại Hưng Yên. Nhà máy có tổng vốn đầu tư 46 tỷ đồng, 
với quy mô sản xuất các sản phẩm như Thiết bị sắt thép (800,000 sản phẩm/năm), thiết bị lọc và xử lý 
nước (1,000,000 sản phẩm/năm), đồ gỗ nội thất (500,000 sản phẩm/năm) và kho lưu giữ hàng hóa có 
diện tích 5,000 m2. Hai nhà xưởng của dự án đã được hoàn thành và  tiến hành sản xuất từ Quý 
2/2018. 

HVC ME được thành lập trong tháng 9/2018 vừa qua với vốn điều lệ 30 tỷ đồng. Mục đích thành lập 
HVC ME là để tập trung phát triển chuyên sâu lĩnh vực tổng thầu M&E, từ đó phát triển trở thành một 
nhà thầu lớn và uy tín về lĩnh vực tổng thầu M&E.  

2. HOẠT ĐỘNG KINH DOANH 

Về thi công bể bơi, HVC hiện cũng là đối tác của nhiều công ty, tập đoàn lớn trên thế giới trong lĩnh 
vực cung cấp thiết bị và công nghệ bể bơi như Astral Pool, Waterco, Jdpools, Krispsol, Mrstream… và 
là công ty dẫn đầu Việt Nam về doanh số, số lượng bể bơi hoàn thành hàng năm.  

Công ty là doanh nghiệp đầu tiên tại Việt Nam thiết kế cung cấp các loại hình thiết bị vui chơi giải trí 
cao cấp như sân trượt băng nghệ thuật, công viên nước. HVC hiện đang là một trong 3 công ty tại 
Đông Nam Á cung cấp, lắp đặt và chuyển giao công nghệ thiết bị thủy cung đại dương. Hai dự án thủy 
cung tại Viêt Nam có sự tham gia của HVC đó là thủy cung tại Times City và Vinpearl Phú Quốc. Ngoài 
ra, Công ty cũng đã thiết kế 1 dự án thủy cung cho đối tác tại Trung Quốc. 

HVC là công ty đầu tiên tại Đông Nam Á thiết kế công nghệ, cung cấp lắp đặt thiết bị và chuyển giao 
sân trượt băng, đây là công nghệ đặc sắc nhất mà HVC đang làm chủ. 

Vị thế của HVC càng được củng cố khi 100% các dự án khu vui chơi giải trí cao cấp của Vingroup đều 
có sự góp mặt của Công ty. Các dự án tiêu biểu của Vingroup mà HVC đóng vai trò là tổng thầu thi 
công khu vui chơi giải trí có thể kể tới đó là Thủy cung đại dương Time City – Hà Nội, Vincom Nam Hội 
An, Vinpearl Phú Quốc… 

M&E – Lĩnh vực kinh doanh cốt lõi và dài hạn của HVC 

Với việc đi vào vận hành Nhà máy sản xuất thiết bị sắt thép, thiết bị lọc xử lý nước và đỗ gỗ nội thất tại 
Hưng Yên, HVC kỳ vọng sẽ nâng tỷ lệ nội địa hoá nguyên vật liệu và linh kiện đối với lĩnh vực M&E, 
qua đó kiểm soát chi phí đầu vào mà không phải nhà thầu nào cũng làm được. 

Các lĩnh vực kinh doanh khác 

Bên cạnh hai lĩnh vực cốt lõi kể trên, HVC còn tham gia sản xuất các thiết bị phục vụ hoạt động lắp đặt 
bể bơi, công viên nước và lĩnh vực cơ điện. Ngoài ra, Công ty còn nhập khẩu và phân phối các loại 
máy phát điện, thiết bị tích điện.  

3. PHÂN TÍCH TÀI CHÍNH 

 

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

30.0%

 -

 50,000

 100,000

 150,000

 200,000

 250,000

 300,000

 350,000

2014 2015 2016 2017 9M18

Doanh thu thuần LNG LNST Biên LNG



 

  

YUANTA SECURITIES VIETNAM – RETAIL RESEARCH YUTA<GO> / TRANG 4 

 

Mặc dù chỉ chiếm 57% tỷ trọng trong tổng doanh thu nhưng lĩnh vực thi công xây lắp lại đóng góp tới 
91% lợi nhuận gộp của Công ty, đạt 49.9 tỷ đồng và gần xấp xỉ lợi nhuận gộp của cả năm 2017. Tỷ 
suất LNG của mảng thi công xây lắp trong 9 tháng đầu năm ở mức 28%, tăng so với mức 26% của 
cùng kỳ năm 2017. Lĩnh vực bán hàng hóa mặc dù chiếm tới 42% trong tổng doanh thu nhưng chỉ đóng 
góp 7.3% lợi nhuận gộp của Công ty. 

Doanh thu bán thành phẩm (các sản phẩm thu được từ hoạt động sản xuất các thiết bị phục vụ M&E) 
đã được ghi nhận trong năm 2018 tuy nhiên con số vẫn còn rất khiêm tốn do nhà máy mới chỉ đi vào 
hoạt động kể từ quý 2/2018. 

Trong kỳ, HVC ghi nhận doanh thu hoạt động tài chính đạt 9.4 tỷ đồng, trong đó có 8 tỷ đồng tới từ việc 
thanh lý khoản đầu tư ngắn hạn, bên cạnh đó Công ty cũng không phát sinh chi phí tài chính (cũng như 
chi phí lãi vay), chi phí bán hàng & quản lý doanh nghiệp đi ngang so với cùng kỳ. Cuối cùng, HVC ghi 
nhận LNST trong 9 tháng đầu năm đạt 33.8 tỷ đồng, tăng gấp 3.8 lần so với của cùng kỳ năm 2017. 

Bên cạnh nguồn vốn tự có của mình, các chủ đầu tư thường ứng trước khoảng 20% giá trị gói thầu và 
điều này giúp cho HVC giảm sự lệ thuộc vào nguồn vốn vay ngân hàng. Ban lãnh đạo của HVC cũng 
cho biết Công ty không có nhu cầu tăng vốn trong giai đoạn 2018 – 2019, điều đó càng cho thấy khả 
năng tự chủ nguồn vốn trong ngắn hạn của doanh nghiệp. 

 

Nguồn: BCTC HVH 

4. TRIỂN VỌNG & THÁCH THỨC 

Triển vọng tăng trưởng của HVC gắn liền với triển vọng tăng trưởng của thị trường BĐS trong 
nước và tăng trưởng của ngành du lịch. Việt Nam vẫn đang hội đủ các yếu tố để hai lĩnh vực trên 
tiếp tục tăng trưởng ở tốc độ cao trong những năm tới. Một số các yếu tố có thể kể tới như sau: 

• Thu nhập này càng được cải thiện và sự gia tăng nhanh chóng của tầng lớp trung lưu cũng sẽ 

thúc đẩy nhu cầu mua sắm nhà ở và đi du lịch. Theo số liệu của WB, tầng lớp trung lưu tại Việt 

Nam hiện chiếm 13% dân số (năm 2017), tương đương với 12.4 triệu người và dự kiến sẽ đạt 

22 triệu người vào năm 2022. 

• Việt Nam là một trong những quốc gia có tốc độ tăng trưởng GDP nhanh nhất tại Châu Á với 

tốc độ tăng trưởng GDP trong năm 2018 – 2019 được dự báo ở mức 6.5 – 7%. Hơn nữa, Cơ 

cấu dân số vẫn đang trong thời kỳ “dân số vàng” và đây là động lực quan trọng trong việc duy 

trì tốc độ tăng trưởng kinh tế ở một quốc gia mới nổi như Việt Nam.  

• Tỷ lệ đô thị hóa của Việt Nam mới chỉ ở mức 33% (năm 2017), thấp hơn các quốc gia trong 

khu vực như Philippines, Thái Lan, Indonesia, Malysia với tỷ lệ đô thị hóa ở mức từ 45 – 75%. 

Tỷ lệ này được dự báo sẽ đạt trên 40% vào năm 2030. 

• Việt Nam được dự báo là quốc gia có tốc độ tăng trưởng dân số tại khu vực thành thị nhanh 

nhất trong số các quốc gia trong khu vực với tốc độ tăng trưởng bình quân hàng năm là 3.5% 

trong giai đoạn từ 2018 – 2025. 
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• Lĩnh vực BĐS là một trong những lĩnh vực thu hút FDI nhiều nhất trong những năm vừa qua. 

Trong 9 tháng đầu năm 2018, tổng vốn đầu tư đăng ký của NĐTNN vào lĩnh vực BĐS chiếm 

23% tổng nguồn vốn FDI vào Việt Nam, đạt 5.8 tỷ đồng và chỉ xếp vị trí thứ hai sau lĩnh vực 

công nghiệp chế biến chế tạo.  

• Lượng khách du lịch quốc tế đến Việt Nam tăng trưởng nhanh chóng trong những năm vừa 

qua. Lượng khách du lịch quốc tế đến Việt Năm đạt 12.9 triệu lượt khách, tăng +30% so với 

năm 2016 và trong 9 tháng đầu năm 2018, tổng số khách du lịch đến Việt Nam đạt xấp xỉ 11.7 

triệu lượt, tăng 22.9% so với cùng kỳ năm 2017. Việt Nam được dự báo là quốc gia có tốc độ 

tăng trưởng du lịch cao nhất khu vực, đạt 7.9% trong giai đoạn 2015 – 2020. 

Hưởng lợi từ vị thế số một của Vingroup trong lĩnh vực BĐS 

Vingroup là tên tuổi hàng đầu trong nước trong lĩnh vực BĐS dân cư, du lịch & nghỉ dưỡng và bán lẻ 
với các thương hiệu như Vinhomes, VinCity, Vinpearl, Vincom Plaza, Vincom Megamall… Theo số liệu 
của CBRE, Tập đoàn này đang nắm giữ thị phần lớn nhất khi chiếm tới 15% thị phần của thị trường 
BĐS dân dụng, bỏ xa các đối thủ cạnh tranh là Novaland và Hưng Thịnh có cùng 4% thị phần.  

Vinhomes (HOSE: VHM) hiện đang sở hữu quỹ đất hơn 160 triệu m2, tập trung chủ yếu tại hai thành 
phố lớn nhất nước là Hà Nội, TPHCM và các địa phương có tiềm năng lớn về du lịch như Hải Phòng, 
Quảng Ninh, Đà Nẵng, Thanh Hóa… Quỹ đất này đảm bảo cho VHM có thể phát triển các dự án trong 
nhiều năm tới. Hiện tại, VHM hiện đang mở bán 8 dự án và có trên 30 dự án đang nằm trong kế hoạch 
triển khai từ đây cho tới năm 2024. 

Với tiềm lực tài chính lớn mạnh cộng với kinh nghiệm lâu năm và mối quan hệ tốt với chính quyền địa 
phương, VHM luôn đảm bảo tiến độ của các dự án và thời điểm bàn giao sản phẩm như cam kết với 
NĐT. Đây là yếu tố khiến cho các dự án của VHM luôn được tiêu thụ rất nhanh chóng kể từ khi mở 
bán, từ đó đẩm bảo việc thanh toán cho các nhà thầu xây dựng, M&E…   

Thách thức là không nhỏ do ảnh hưởng bởi tính chu kỳ của thị trường BĐS 

Lãi suất sẽ là một trong những thách thức lớn nhất đối với thị trường BĐS trong thời gian tới. Mặt bằng 
lãi suất trong nước đang có chiều hướng tăng nhẹ trong những tháng cuối năm và xu hướng này được 
dự báo sẽ rõ rệt hơn trong năm 2019 trong bối cảnh các NHTW lớn trên thế giới cũng đang hoặc chuẩn 
bị thực hiện thắt chặt chính sách tiền tệ. Lãi suất tăng sẽ ảnh hưởng đáng kể tới quyết định vay mua 
nhà của người tiêu dùng. 

Tín dụng vào BĐS sẽ tiếp tục được kiểm soát chặt chẽ khi lĩnh vực này được xác định là tiềm ẩn rủi ro. 
Đồng thời, trước triển vọng kém tích cực của kinh tế thế giới do ảnh hưởng của cuộc CTTM giữa Mỹ 
và Trung Quốc, xu hướng mất giá của đồng NDT so với đồng USD và diễn biến phức tạp của giá hàng 
hóa cơ bản trên thị trường thế giới, tăng trưởng tín dụng mà đặc biệt là tín dụng cho BĐS vẫn sẽ được 
kiểm soát chặt chẽ trong năm 2019 nhằm đảm bảo mục tiêu ổn định vĩ mô. 

Biến động tỷ giá gây ảnh hưởng khá đáng kể tới hoạt động của HVC. Do phần lớn nguyên vật liệu, 
thiết bị thi công của HVC được nhập khẩu từ những nhà cung cấp nước ngoài nên biến động của tỷ 
giá sẽ tác động lên giá thành nhập khẩu. Trong năm 2016 và 2017, tỷ giá USD/VND khá ổn định, tuy 
nhiên sang tới năm 2018, tỷ giá đã tăng trở lại và dự báo tỷ giá danh nghĩa năm nay sẽ tăng ở mức 
2.5 – 2.7%. Diễn biến bất ổn của tỷ giá được dự báo sẽ tiếp tục lặp lại trong năm 2019 do những diễn 
biến khó lường của cuộc CTTM giữa Mỹ và Trung Quốc. 

Lĩnh vực M&E sẽ gặp phải nhiều thách thức khi sức ép cạnh tranh trên thị trường là rất lớn. Bên cạnh 
các đối thủ lớn trong ngành như REE, SEAREFICO, HVC còn phải cạnh tranh với các nhà thầu M&E 
của các tập đoàn xây lựng lớn như Cotecons, Hòa Bình… Các doanh nghiệp xây dựng sau quãng thời 
gian tích lũy kinh nghiệm đã tự xây dựng bộ phận M&E của riêng mình nhắm hướng tới việc cung cấp 
cho các chủ đầu tư các gói sản phẩm toàn diện hơn. 

Kế hoạch và dự phóng KQKD của HVC trong giai đoạn 2018 – 2022 

HVC đưa ra kế hoạch KQKD cho giai đoạn 2018 – 2020 tham vọng, theo đó doanh thu thuần có tốc độ 
tăng trưởng kép hàng năm (CAGR) đạt 53% và CAGR của LNST ở mức 71%. Các chỉ tiêu về hiệu quả 
hoạt động như ROE, tỷ suất LNST đều có sự cải thiện qua từng năm và cổ tức được duy trì với tỷ lệ 
năm sau cao hơn năm trước.  
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Chỉ tiêu 2018P 2019P 2020P 

Doanh thu thuần 320,000 500,000 750,000 
%Tăng trưởng  29.93% 56.3% 50.0% 
LNST 25,600 45,000 75,000 
%Tăng trưởng  64.67% 75.8% 66.7% 
VCSH 241,355 266,355 311,355 
%Tăng trưởng  11.87% 10.4% 16.9% 
Tỷ suất LNST 8% 9% 10% 
ROE 12.80% 22.50% 37.50% 
Cổ tức 10% 15% 18% 

Nguồn: BCB HVH 

Tuy nhiên theo dự phóng mà Công ty cung cấp, các số liệu kế hoạch còn rất khiêm tốn so với những 
gì mà Công ty thực tế kỳ vọng. Theo dự phóng của HVH cho giai đoạn từ 2018 – 2022, doanh thu của 
Công ty sẽ tăng trưởng ở CAGR là 39% và LNST sẽ tăng trưởng ở CAGR là 44%. 

 

Nguồn: HVH 

5. QUAN ĐIỂM ĐẦU TƯ 

Chúng tôi nhận thấy HVH là một cổ phiếu thú vị và đáng để nhà đầu tư chú ý. Mặc dù chỉ mới thành 
lập được hơn 7 năm với quy mô vốn điều lệ vẫn còn khá khiêm tốn nhưng Công ty đã tham gia vào rất 
nhiều các dự án lớn của các CĐT hàng đầu trong nước như Vingroup, Sungroup hay Mường Thanh, 
hơn thế nữa, HVH còn sở hữu những công nghệ thi công tiên tiến mang tầm khu vực. Với vị thế đã 
được khẳng định trong lĩnh vực thiết kế, thi công và lắp đặt các thiết bị vui chơi giải trí cao cấp, chúng 
tôi cho rằng HVH có lợi thế không nhỏ trong đấu thầu các dự án khu vui chơi giải trí. Việc mở rộng 
sang lĩnh vực thi công cơ điện – M&E sẽ là động lực thúc đẩy tăng trưởng thời gian tới khi HVH tận 
dụng được uy tín cũng như mối quan hệ sẵn có với các chủ đầu tư lớn. Lĩnh vực thi công cơ điện mặc 
dù đang có sự cạnh tranh không nhỏ, tuy nhiên mảng hoạt động mới này sẽ giúp cho HVH mở rộng 
danh mục dự án sang các dự án văn phòng, trung tâm thương mại hay chung cư. 

Mặc dù không có nhiều yếu tố thuận lợi hỗ trợ thị trường BĐS trong ngắn hạn nhưng HVH có thể tự 

nâng cao năng lực để tham gia vào sâu hơn các dự án của Vingroup. Bản thân Vingroup cũng đã 

chứng minh năng lực bán hàng của mình ngay trong những thời kỳ mà thị trường BĐS có diễn biến 

ảm đạm trước đây, và hiện tại với việc tham gia vào phân khúc BĐS trung cấp với dòng sản phẩm 

VinCity, Vingroup cũng cho thấy sự chuẩn bị của mình cho giai đoạn khó khăn trước mắt của thị trường 

BĐS. Ban lãnh đạo của HVH cho biết từ đây tới năm 2024, Công ty sẽ tham gia vào 3 dự án thương 

hiệu VinCity và 1 dự án thương hiệu Vinhomes, đây đều là các dự án rất quy mô với tổng diện tích lên 

tới 1,224 ha. Các dự án này sẽ đảm bảo lượng công việc gối đầu cho HVH, qua đó thúc đẩy tăng 

trưởng trong dài hạn. 
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BÁO CÁO TÀI CHÍNH (đơn vị: 1,000 VNĐ) 

KQKD Năm 2016 Năm 2017 9T2018 

Doanh thu 225,462,027 242,121,338 312,699,346 

Doanh thu thuần 225,457,027 242,121,338 312,699,346 

Giá vốn hàng bán (184,662,164) (189,020,607) -257,850,006 

Lãi gộp 40,794,862 53,100,731 54,849,340 

Lãi/lỗ từ HĐKD 10,048,803 20,559,638 43,084,121 

Thu nhập khác, ròng (1,756,673) (1,217,343) -640,968 

Lãi/lỗ ròng trước thuế 8,292,130 19,342,295 42,443,152 

Chi phí Thuế TNDN (1,877,192) (3,796,169) -8,578,136 

Lãi/lỗ thuần sau thuế 6,414,938 15,546,126 33,865,016 

LNST của CĐ Cty mẹ 6,414,962 15,545,746 33,817,609 

EPS (VNĐ/cp) 2,620 1,089 1,691 

 

Chỉ số tài chính 
Năm 
2016 

Năm 
2017 

Q3/2018 

Tiềm lực tài chính   

Tỷ suất thanh toán tiền mặt 0.04 1.07 1.03 

Tỷ suất thanh toán nhanh 0.51 1.50 2.93 

Tỷ suất thanh toán hiện thời 1.16 2.57 5.05 

Vốn vay ngắn hạn/Tổng Tài sản 0.30 0.13 0.00 

Công nợ ngắn hạn/Vốn CSH 3.48 0.49 0.20 

Công nợ ngắn hạn/Tổng Tài sản 0.77 0.33 0.17 

Tổng công nợ/Vốn CSH 3.50 0.49 0.20 

Tổng công nợ/Tổng Tài sản 0.78 0.33 0.17 

Chỉ số lợi nhuận   

EBIT 6.49 11.15 20.41 

EBITDA 7.32 12.65 22.08 

Tỷ suất lợi nhuận gộp 18.39% 18.09% 21.93% 

Tỷ suất lợi nhuận trước thuế % 2.98% 3.68% 7.99% 

Tỷ suất lợi nhuận thuần 2.21% 2.85% 6.42% 

Hệ số quay vòng tài sản 3.28 2.03 1.19 

Hệ số quay vòng vốn CSH 12.27 3.9 1.54 

Hiệu quả quản lý   

ROE% 27.11% 11.11% 9.86% 

ROA% 7.25% 5.78% 7.63% 

Hệ số quay vòng phải thu KH 30.63 19.96 10.27 

Hệ số quay vòng HTK 5.76 4.28 3.76 

Hệ số quay vòng phải trả NCC 35.11 23.73 11.91 

Định giá    

P/E 7.76 34.92 32.87 

P/B 1.85 2.27 2.37 

P/S 0.17 0.99 2.11 

 

 

CĐKT Năm 2016 Năm 2017 Q3/2018 

TÀI SẢN NGẮN HẠN 124,758,315 219,031,394 240,086,942 

Tiền và TĐ tiền 51,722,301 25,519,624 12,591,059 

Đầu tư tài chính NH - 59,200,000 54,200,000 

Các khoản phải thu 21,152,254 82,485,814 104,579,834 

Hàng tồn kho, ròng 50,347,724 50,230,273 64,991,904 

Tài sản lưu động khác 1,536,037 1,595,683 3,724,145 

TÀI SẢN DÀI HẠN 22,748,175 40,733,674 84,471,747 

Phải thu dài hạn - - - 

Tài sản cố định 15,267,914 20,944,485 48,224,305 

GT tài sản đầu tư - - - 

Tài sản dỡ dang DH 6,645,406 18,223,458 9,668,541 

Đầu tư dài hạn - - 25,000,000 

Lợi thế thương mại - - - 

Tài sản dài hạn khác 834,855 1,565,731 1,578,900 

TỔNG TÀI SẢN 147,506,490 259,765,068 324,558,688 

    

NỢ PHẢI TRẢ 48,564,521 43,374,124 74,502,728 

Nợ ngắn hạn 48,564,521 43,374,124 74,502,728 

Nợ dài hạn - - - 

VỐN CHỦ SỞ HỮU 98,941,969 216,390,944 250,055,961 

Vốn và các quỹ 98,941,969 216,390,944 250,055,961 

Vốn NSNN và quỹ khác - - - 

Lợi ích CĐ thiểu số - - - 

TỔNG NGUỒN VỐN 147,506,490 259,765,068 324,558,688 

 

LCTT Năm 2016 Năm 2017 Q3/2018 

Hoạt động SXKD (7,305,285) (6,241,274) 13,876,201 

Hoạt động đầu tư (16,755,540) (101,866,253) (42,401,213) 

Hoạt động tài chính 73,403,780 81,904,850 - 

LCTT trong kỳ 49,342,955 (26,202,677) (28,525,012) 

LCTT đầu kỳ 2,379,346 51,722,301 41,116,071 

Chênh lệch tỷ giá - - - 

LCTT cuối kỳ 51,722,301 25,519,624 12,591,059 
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