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CẬP NHẬT KQKD QUÝ II
Khởi đầu quý tài chính 2024 thuận lợi

o Công ty Cổ phần Đầu tư Dịch vụ Tài chính Hoàng Huy

(TCH - HoSE) báo cáo quý 1 niên độ 2024 - 2025 với doanh

thu thuần đạt 828 tỷ đồng, gấp 2,6 lần cùng kỳ năm

ngoái. Lợi nhuận sau thuế đạt 229 tỷ đồng, tăng 35%.

o Doanh thu tăng mạnh chủ yếu đến từ 2 mảng chính của 

công ty:

• BĐS (chiếm hơn 80% DT): Chủ yếu ghi nhận do bàn 

giao toà H1 của Hoàng Huy Commerce. Tháng 6 tăng 

tốc bàn giao, sản phẩm đưa ra có sự hấp thụ tốt với 

thị trường. Trong Q3 dự kiên sẽ nghiệm thu ~1.200 tỷ.

• Đầu kéo: Tăng trưởng 120%, đây là lĩnh vực tiền thân 

của công ty tuy nhiên không phải trọng tâm giai 

đoạn hiện tại.



CẬP NHẬT KQKD QUÝ II
Một doanh nghiệp BĐS thực sự bán được hàng

o Đa số các doanh nghiệp BĐS trên sàn ở thời điểm hiện tại đều 

đang gặp khó khăn khi thị trường BĐS chưa sôi động trở lại, tuy 

nhiên thì phân khúc chung cư của HH Commerce lại ngược lại. 

Khoản mục người mua trả tiền trước tăng 300 tỷ, tuy nhiên khi 

nhìn kỹ chúng ta thấy được: 

• Dự án Hoàng Huy New City tăng hơn 500 tỷ - cho thấy dự án 

mới đang triển khai đang đón nhận sự quan tâm lớn và rất 

nhanh trong Quý vừa qua.

• HH Commerce giảm 200 tỷ - hạch toán vào doanh thu.

o Phải thu của doanh nghiệp cũng tăng nhẹ. Công nợ luôn là vấn đề 

của mọi doanh nghiệp BĐS. Tuy nhiên với TCH, khoản mục này 

không quá lớn, đồng thời trong quá khứ doanh nghiệp cũng xử lý 

khá tốt các vấn đề về khoản phải thu.



CẬP NHẬT KQKD QUÝ II
Tiềm lực tài chính bậc nhất

o Khả năng thanh khoản cao, tổng các khoản tiền và đầu tư 

ngắn hạn hơn 2.300 tỷ đồng tiếp tục tăng khoảng 400 tỷ so 

với quý trước. 

o Đòn bẩy tài chính rất thấp, cụ thể là bằng 0. Doanh nghiệp 

đưa nợ vay tài chính về mức 0 trong Quý vừa rồi. TCH là 

một trong những doanh nghiệp hiếm hoi triển khai BĐS 

bằng tiền túi, không nợ vay.

o Các chỉ số liên quan tới thanh khoản, tài chính của doanh 

nghiệp đều thuộc top đầu ngành BĐS. Nguyên nhân đến 

từ vay nợ ít, xuyên suốt thời gian cao điểm 2021-2022 doanh 

nghiệp lại gần như không triển khai dự án nào. 

o BVPS (GT sổ sách/cổ phiếu) của doanh nghiệp hiện đang 

ở mức ~19.000/CP



CẬP NHẬT KQKD QUÝ II
Còn điều gì để kỳ vọng ? 

o Theo chia sẻ của doanh nghiệp, các sản phẩm hiện tại của họ 

đã bán gần như toàn bộ sau các chính sách thúc đẩy doanh số 

của tháng 6. Hiện tại doanh nghiệp đang tập trung vào các dự 

án gối đầu. Doanh thu sắp tới của TCH sẽ đến từ: 

o Toà H1 HHC: Theo tốc độ bàn giao hiện tại, doanh nghiệp 

sẽ tiếp tục hạch toán được hầu hết doanh thu từ toà H1.

o Toà H2 HHC: Dự kiến sẽ ghi nhận doanh thu từ 2026, hiện 

tại mới đang ép cọc. Biên gộp sẽ thấp hơn toà H1 do quy 

mô bé hơn. 

o Hoàng Huy New City: Nguồn lực đang được tập trung vào 

sản phẩm này, hiện đang mở bán. Thời điểm ghi nhận 

doanh thu có thể vào cuối 2025. 

o HH Green River và dự án KĐT Đỗ Mười: Đây là 2 dự án lớn, 

tổng đầu tư gần 9.000 tỷ đồng. Tuy nhiên theo tiến độ hiện 

tại, phải tới 2029 mới có thể bắt đầu ghi nhận doanh thu. 



ĐỊNH GIÁ & KHUYẾN NGHỊ

AAS Research đưa ra khuyến nghị 

MUA VÀO

đối với cổ phiếu TCH

GIÁ MỤC TIÊU: 26.300VNĐ/CP

Theo dõi
AAS khuyến nghị MUA VÀO đối với cổ phiếu TCH cho mục tiêu dài hạn. Chúng tôi định 

giá cổ phiếu có giá trị bình quân là 26.800 VNĐ/CP, cao hơn 61.4% so với mức giá 

16.600 đóng cửa ngày 13/8/2023

• Doanh nghiệp BĐS hàng đầu với năng lực tài bán hàng tốt, không nợ vay, ít 

rủi ro về cả mặt thanh khoản và đòn bẩy tài chính. Giá trị cổ phiếu đang khá 

rẻ khi đang dưới cả giá trị sổ sách (BVPS).

• Doanh nghiệp sẽ bắt đầu ghi nhận doanh thu và lợi nhuận chậm lại trong 

các quý tới do đã hết các dự án có khả năng hạch toán. Tuy nhiên các dự án 

gối đầu đều ở vị trí đẹp của Hải Phòng, ước tính thời gian tung ra sản phẩm 

cũng là thời điểm BĐS sẽ sôi động trở lại.

Dự phóng 
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