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LNST công ty mẹ 3Q2025 ghi nhận 

236 tỷ VND (+235%YoY) 

 

 

 

Dự án Gladia & The Solina sẽ là động 

lực chính trong Q4/2025 và 2026 

 

 

 

 

 

KDC Tân Tạo kỳ vọng được hưởng lợi 

từ những tháo gỡ pháp lý đối với lĩnh 

vực Bất động sản 

 

 

 

Khuyến nghị: MUA – Giá mục tiêu: 

39,900 VND/cổ phiếu 

 

 

 Doanh thu Quý 3/2025 của KDH đạt 1,098 tỷ VND (+335%YoY), LNST công ty mẹ ghi 

nhận 236 tỷ VND (+235%YoY) nhờ ghi nhận từ dự án The Gladia. Kết quả 9T2025 

hoàn thành lần lượt 75% và 84% kế hoạch Doanh thu và LNST của doanh nghiệp. 

 

 

KDH đã mở bán giai đoạn 1 với các sản phẩm thấp tầng thuộc dự án The Gladia, giá 

bán trung bình khoảng 250 triệu/m2 và cho thấy tỷ lệ hấp thụ tích cực, phù hợp với 

kỳ vọng của chúng tôi. KBSV cho rằng việc mở bán và ghi nhận doanh thu tại The 

Gladia sẽ dẫn dắt chính cho kết quả kinh doanh trong thời gian còn lại của năm và 

sang 2026. Tiếp nối sang 2026, KBSV kỳ vọng KDH sẽ triển khai vầ mở bán dự án 

The Solina Giai đoạn 1 (13 ha với 500 sản phẩm thấp tầng). 

 

KDH kỳ vọng sẽ hưởng lợi tích cực từ thay đổi của chính sách. Nghị quyết của Quốc 

hội quy định một số cơ chế, chính sách tháo gỡ khó khăn, vướng mắc trong tổ chức 

thi hành Luật Đất đai đang được thảo luận, xem xét tại Kỳ họp Quốc hội khóa XV. 

Nếu các đề xuất được thông qua trong kỳ họp tháng 10, KBSV cho rằng sẽ thúc đẩy 

cho khâu giải phóng mặt bằng của dự án KDC Tân Tạo. 

 
Cổ phiếu KDH hiện đang giao dịch ở mức P/B 2025fw là 1.8x, thấp hơn mức P/B 

trung bình 5 năm. Do vậy, dựa trên triển vọng kinh doanh và kết quả định giá, 

chúng tôi đưa ra khuyến nghị MUA với giá mục tiêu 39,900 VND/cp, cao hơn 23% so 

với giá đóng cửa ngày 10/12/2025. 

   

MUA Duy trì 
Giá mục tiêu VND 39,900 

Tăng/giảm (%) 23% 

Giá hiện tại (10/12/2025) 32,550 

Giá mục tiêu đồng thuận 43,700 

Vốn hóa thị trường  

(nghìn tỷ VND/ tỷ USD) 
38/1.4 

 

 

Dữ liệu giao dịch 
Tỷ lệ CP tự do chuyển nhượng 65% 

GTGD TB 3 tháng (tỷ VND/triệu USD) 232/8 

Sở hữu nước ngoài (%) 27.4% 

Cổ đông lớn CTCP Đầu tư Tiên 

Lộc (11%)  

 

 

 

Biến động giá cổ phiếu 
(%) 1M 3M 6M 12M 

Tuyệt đối 3 -1 -2 15 

Tương đối 2 -1 -3 20 
 

     
Dự phóng KQKD & định giá 

FY-end 2023 2024 2025F 2026F 

Doanh số thuần (tỷ VND) 2,088 3,279 4,946 6,650 

Lãi/(lỗ) từ HĐKD (tỷ VND) 1,122 1,131 2,418 3,332 

Lợi nhuận của CĐ công ty mẹ  (tỷ VND) 716 810 985 1,246 

EPS (VND) 895 801 974 1,233 

Tăng trưởng EPS (%) -42 -11 22 27 

P/E (x) 38. 42 35 27 

P/B (x) 2 1.9 1.8 1 

ROE (%) 5.7 5.3 5.5 6.6 

Tỷ suất cổ tức (%) 0 0 0 0 

Nguồn: Fiinpro, KBSV 

 

 
Nguồn: Bloomberg, KBSV 
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Cơ cấu doanh thu 2024 Hoạt động kinh doanh 

 

Khang Điền là một trong những chủ đầu tư 

có uy tín và kinh nghiệm 20 năm trong lĩnh 

vực đầu tư và phát triển BĐS trung và cao 

cấp tại thành phố Hồ Chí Minh. Khang Điền 

sở hữu quỹ đất lớn lên tới hơn 600ha, đều 

nằm tại Tp. HCM. 

Nguồn: Báo cáo công ty, KBSV  

 

Điểm nhấn đầu tư  Chú thích 

Khang Điền có lợi thế khi sở hữu quỹ đất hơn 600ha tại Tp. HCM, đặc biệt là khi quỹ đất nội đô đang 

trở nên khan hiếm. 

 Tham khảo trong báo cáo kỳ trước tại đây 

Mở bán cụm dự án Gladia và The Solina trong năm 2025-2026.  Chi tiết ở phần dưới của báo cáo 

KDC Tân Tạo kỳ vọng sẽ được hưởng lợi từ việc tháo gỡ pháp lý giúp đẩy nhanh quá trình GPMB   Chi tiết ở phần dưới của báo cáo 

 

Dự phóng kết quả kinh doanh  

(tỷ VND) Dự phóng của KBSV Thay đổi với kỳ trước Dự phóng đồng thuận* Chênh lệch 

 2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E 

Doanh thu 4,946 6,650 -9% 18% 4,971  6,433  -1% 3% 

EBIT 2,558 3,582 2% 34% 2,481  3,441  3% 4% 

LNST công ty mẹ 985 1,246 10% 31% 972  1,259  1% -1% 

Nguồn: Bloomberg, KBSV ước tính 

*Dự phóng đồng thuận: là dự phóng trung bình của các CTCK được Bloomberg tổng hợp và tính toán 

    

Quan điểm định giá 

      

     Kịch bản cơ sở:  

     Kịch bản tích cực 
  

46,800 VND 
 1) Mở bán Solina năm 2026 

   2) KDC Tân Tạo triển khai năm 2027 

      

     Kịch bản cơ sở (Giá mục tiêu) 
  

39,900 VND 
  

   Kịch bản tích cực: 

     1) Mở bán Solina năm 2026 

     Giá hiện tại 
  

32,550 VND 
 2) Tiến độ dự án KDC Tân Tạo tích cực 

   3) Tiến độ tích cực tại Bình Trưng Mới 

      

     Kịch bản tiêu cực 
  

34,800 VND 
 Kịch bản tiêu cực 

   1) Mở bán Solina năm 2027 

     2) KDC Tân Tạo chậm tiến độ 

      

      

 

 

Chuyển nhượng BĐS Dịch vụ BĐS Cho thuê BĐS

https://www.kbsec.com.vn/vi/bao-cao-cong-ty.htm
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 HOẠT ĐỘNG KINH DOANH 

 

Bảng 1. Cập nhật Kết quả kinh doanh 

(tỷ VNĐ) Q3/2024 Q3/2025 +/-%YoY 9M2024 9M2025 +/-%YoY Chú thích 

Doanh thu 253 1,098 335% 1,231 2,855 132% Hoàn thành 75% kế hoạch kinh doanh 2025 

Chuyển nhượng BĐS 239 1,080 352% 1,191 2,821 137% Doanh thu chuyển nhượng BĐS chủ yếu đến từ 

ghi nhận các sản phẩm thấp tầng tại dự án The 

Gladia 

Lợi nhuận gộp 158 776 392% 832 1,487 79%  

Biên lợi nhuận gộp 

62% 71% 8pp 68% 52% -15pp Biên lợi nhuận gộp cải thiện nhờ ghi nhận các sản 

phẩm thấp tầng có biên lợi nhuận cao tại dự án 

The Gladia 

Thu nhập tài chính 7 5 -34% 30 29 -4%  

Chi phí tài chính -13 -3 -79% -45 -104 131% 

Chi phí tài chính chủ yếu đến từ khoản chiết khấu 

thanh toán (ưu đãi cho khách hàng); trong khi đó 

phân lớn chi phí lãi vay đã được vốn hoá. Công ty 

đã vốn hoá 604.3 tỷ VND trong 9M2025 

SG&A -67 -119 78% -201 -349 74%  

Lãi/ lỗ từ hoạt động kinh doanh 85 659 671% 616 1,063 73%  

Thu nhập khác -11 -5 -54% -70 -8 -89%  

Lợi nhuận trước thuế 74 654 783% 546 1,055 93%  

Lợi nhuận sau thuế 66 526 693% 410 841 105%  

LNST công ty mẹ 70 236 235% 412 556 35%  

Biên LNST 28% 21% -6pp 33% 19% -14pp  
 

Nguồn: Báo cáo công ty, KBSV 

 

Biểu đồ 2. KQKD giai đoạn 2019-2025  Biểu đồ 3. Biên lợi nhuận giai đoạn 2019-2025 

   

 

 

 
Nguồn: KDH, KBSV  Nguồn: KDH, KBSV 
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  Biểu đồ 4. Nợ vay giai đoạn 2019-2025 

- Tại cuối Quý 2/2025, nợ vay của KDH tăng 

39% so với đầu kỳ đạt 9,884 tỷ VND, để 

đầu tư vào các dự án. Tỷ lệ nợ vay/TTS ở mức 

0.3x, thuộc nhóm cao trong các doanh nghiệp 

BĐS. 

- Trong đó, nợ vay ngắn hạn của KDH là khoản 

vay ngân hàng có giá trị 1,250 tỷ VND, tài trợ 

cho dự án Phong Phú 2. 

- Nợ vay dài hạn của KDH chủ yếu là nợ vay 

ngân hàng để tài trợ cho các dự án The Solina, 

KCN Lê Minh Xuân, KDC Tân Tạo và Phong 

Phú. 

 
 

 
  Nguồn: KDH, KBSV 

 

  Biểu đồ 5. Hàng tồn kho và Chi phí XDCB của KDH giai đoạn 2019-2025 

- Tại cuối Quý 3/2025, giá trị HTK và chi phí 

XDCBDD của KDH là 24,757 tỷ VND, tăng 7% 

so với cuối 2024. Trong đó, giá trị tồn kho tại 

dự án The Privia giảm do KDH ghi nhận doanh 

thu phần còn lại của dự án này, được bù đắp 

bằng sự tăng lên của tồn kho tại tại dự án Khu 

dân cư Tân Tạo.   

 
 

 
  Nguồn: KDH, KBSV 

 

Ngắn hạn, dự án Gladia & The 

Solina sẽ là động lực chính trong 

Q4/2025 và 2026 

 KDH đã mở bán giai đoạn 1 với các sản phẩm thấp tầng thuộc dự án The 

Gladia, giá bán trung bình khoảng 250 triệu/m2 và cho thấy tỷ lệ hấp thụ tích 

cực, phù hợp với kỳ vọng của chúng tôi. KBSV cho rằng việc mở bán và ghi nhận 

doanh thu tại The Gladia sẽ dẫn dắt chính cho kết quả kinh doanh trong thời 

gian còn lại của năm và sang 2026. 

Tiếp nối sang 2026, KBSV kỳ vọng KDH sẽ triển khai vầ mở bán dự án The Solina 

Giai đoạn 1 (13 ha với 500 sản phẩm thấp tầng). Dự án hiện đã nhận được giấy 

phép xây dựng hạ tầng và sẽ sớm được triển khai. 
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  Biểu đồ 6. Doanh số bán hàng 2022-2026F 

Năm 2026: KBSV kỳ vọng Khang Điền sẽ mở 

bán dự án The Solina Giai đoạn 1 (13 ha với 

500 sản phẩm thấp tầng). Dự án hiện đã nhận 

được giấy phép xây dựng hạ tầng và dự kiến 

sẽ sớm bắt đầu triển khai. 

 

 
 

 
  Nguồn: KBSV ước tính 

 

KDC Tân Tạo kỳ vọng được hưởng 

lợi từ những tháo gỡ pháp lý đối với 

lĩnh vực Bất động sản 

 KDH kỳ vọng sẽ hưởng lợi tích cực từ thay đổi của chính sách. Gần đây, Ngành 

Bất động sản gần đây nhận được nhiều giải pháp tháo gỡ liên quan đến pháp 

lý, nhằm giải phóng nguồn lực và thúc đẩy tăng trưởng lành mạnh, trong bối 

cảnh đây là nhóm ngành đóng vai trò quan trọng và có tính lan tỏa đối với nền 

kinh tế. Các văn bản dự thảo khắc phục “nút thắt” ngắn hạn đi cùng ổn định 

dài hạn đã được đưa ra như “Dự thảo Luật sửa đổi, bổ sung một số điều của 

Luật Đất đai” và “Dự thảo Quy định một số cơ chế, chính sách tháo gỡ khó 

khăn, vướng mắc trong tổ chức thi hành Luật Đất đai”. Chúng tôi kỳ vọng 

những thay đổi này sẽ đẩy nhanh quá trình triển khai dự án mới, tháo gỡ các dự 

án đang “tắc” hiện tại. Nhà đầu tư có thể tham khảo kỹ hơn nội dung về các dự 

thảo đề xuất trước đó tại Báo cáo Triển vọng TTCK Việt Nam 4Q2025 trong 

phần “Khai thông pháp lý”. 

Nghị quyết của Quốc hội quy định một số cơ chế, chính sách tháo gỡ khó khăn, 

vướng mắc trong tổ chức thi hành Luật Đất đai đang được thảo luận, xem xét 

tại Kỳ họp Quốc hội khóa XV. 

Nếu các đề xuất được thông qua, KBSV cho rằng sẽ tạo cú hích cho khâu giải 

phóng mặt bằng của dự án KDC Tân Tạo. Chúng tôi cũng lưu ý đây là dự án có 

diện tích lớn (330ha) và tỷ trọng cao nhất trong cơ cấu hàng tồn kho của KDH. 

Hiện tại, dự án KDC Tân Tạo của KDH đã thực hiện giải phóng xong khoảng 85% 

diện tích mặt bằng, thỏa mãn điều kiện của cơ chế trong phần thu hồi đất và 

giải phóng mặt bằng trong phần đề xuất tháo gỡ của dự thảo Nghị quyết.  

 

  

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

2022 2023 2024 2025F 2026F

(tỷ VND) Classia The Privia Gladia Solina
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Bảng 7. Tổng hợp dự án của Khang Điền (tính đến Quý 3/2025) 

Dự án Vị trí Diện tích (ha) Sản phẩm Tiến độ dự án 

Dự án đang triển 

khai 

  12     

The Gladia Tp Thủ Đức 12 ~ 200 căn 

thấp tầng & ~ 
600 căn hộ 

Chuyển nhượng 49% cho Keppel Land. 

KDH đã mở bán giai đoạn 1 với các sản phẩm thấp tầng, bắt 
đầu ghi nhận vào Q4/2025. 

Phân khu cao tầng sẽ triển khai sau, dự kiến vào 2026. 

Dự án sẽ triển khai   606.4     

The Solina Bình Chánh, Tp HCM 16.4 Giai đoạn 1: 
500 căn thấp 

tầng 

Đã hoàn thành giải phóng mặt bằng và có quy hoạch 1/500 
cho GĐ1. 

Đã đóng xong tiền sử dụng đất cho giai đoạn 1 (13ha). 

Đã có GPXD hạ tầng, dự kiến triển khai trong thời gian tới. 

KDC Tân Tạo Bình Tân, Tp HCM 330 
 

Đã GPMB và đền bù được trên 85%. Đã có quy hoạch 1/500. 

KCN Lê Minh Xuân mở 

rộng 

Bình Chánh, Tp HCM 110 
 

Đã được phê duyệt quy hoạch 1/500. 

Đã đền bù xong và được giao đất GĐ 1 ~89ha. 

Đang xác định tiền thuê đất và xin GPXD. 

Bắt đầu xây hạ tầng trong và dự kiến cho thuê từ 2027. 

Phong Phú 2 Bình Chánh, Tp HCM 130 
 

Hoàn tất đền bù và GPMB, tiếp tục hoàn thiện pháp lý. 

 

Nguồn: KDH, KBSV tổng hợp 

 

 

 

 

 

 

 DỰ PHÓNG KQKD VÀ ĐỊNH GIÁ 

 

Bảng 8. Dự phóng Kết quả kinh doanh 

(tỷ VNĐ) 2024 2025F +/-%YoY 2026F +/-%YoY Chú thích 

Doanh thu 3,279 4,946 51% 6,650 34% Doanh thu chuyển nhượng BĐS năm 2026 phần lớn 

đến từ bàn giao tại dự án The Gladia. 
     Chuyển nhượng BĐS 3,222 4,850 51% 6,534 35% 

Lợi nhuận gộp 1,740 3,150 81% 4,467 42%  

Biên lợi nhuận gộp 53% 64% 11pp 67% 3pp Biên lợi nhuận cải thiện do kỳ vọng giá bán tại các 

dự án cao hơn so với dự án The Privia bàn giao 

trong 2024 

Thu nhập tài chính 37 62 67% 53 -14%  

Chi phí tài chính -216 -202 -6% -304 50% Dự kiến KDH sẽ tiếp tục vốn hóa lãi vay, các chi phí 

tài chính ghi trên bảng kết quả HĐKD vẫn chủ yếu là 

chiết khấu thanh toán 

SG&A -431 -592 37% -886 50%  

Lãi/ lỗ từ hoạt động kinh doanh 1,131 2,418 114% 3,332 38%  

Lợi nhuận trước thuế  1,051 2,418 130% 3,332 38%  

Lợi nhuận sau thuế  803 1,877 134% 2,505 33%  

LNST công ty mẹ 810 985 22% 1,246 27%  

Biên LNST 25% 20% -5pp 19% -1pp  
 

Nguồn: Báo cáo công ty, KBSV 
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Khuyến nghị: MUA – Giá mục tiêu 

39,900VNĐ/ cổ phiếu 

 Sử dụng phương pháp định giá RNAV, chúng tôi đưa ra giá mục tiêu cho cổ 

phiếu KDH là 39,900 VND/cp, cao hơn 23% so với giá đóng cửa ngày mùng 

10/12/2025. Đối với các dự án đang trong quá trình triển khai hoặc có kế hoạch 

triển khai rõ ràng, chúng tôi sử dụng phương pháp chiết khấu dòng tiền (DCF); 

với các quỹ đất còn lại, chúng tôi sử dụng phương pháp so sánh để xác định giá 

trị. 

Cổ phiếu KDH hiện đang giao dịch ở mức P/B fw là 1.8x, thấp hơn với mức P/B 

trung bình 5 năm. Do vậy, dựa trên triển vọng kinh doanh và kết quả định giá, 

chúng tôi đưa khuyến nghị MUA với giá mục tiêu 39,900VND/cp.  
 

  Bảng 9. Định giá 

  

Dự án Phương pháp Giá trị (triệu VND) 

Gladia DCF 4,824,597 

Solina DCF 3,482,230 

Lê Minh Xuân DCF 2,292,083 

Phong Phú 2 So sánh 8,280,912 

Tân Tạo So sánh 21,450,000 

Bình Trưng Đông So sánh 10,456,643 

Khác BV 1,547,432 

  52,333,897 

+ Tiền  2,378,236 

- Nợ vay  9,884,162 

RNAV  44,827,970 

SLCPLH  1,122,214,899 

Giá cổ phiếu (VND)  39,900 
 

  Nguồn: KBSV 

 

  Biểu đồ 10. P/B và ROE của KDH giai đoạn 2019-2025 

  

 
  Nguồn: Bloomberg, KBSV 
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Khang Điền (KDH) – Bảng tóm tắt KQKD & Dự phóng 2023A-2026F 

 
Nguồn: Báo cáo công ty, KBSV 

Báo cáo Kết quả HĐKD Bảng cân đối kế toán

(Tỷ VNĐ) 2023 2024 2025F 2026F (Tỷ VNĐ) 2023 2024 2025F 2026F

(Báo cáo chuẩn) (Báo cáo chuẩn)

Doanh số thuần 2,088 3,279 4,946 6,650 TỔNG CỘNG TÀI SẢN 26,481 30,753 33,714 36,412

Giá vốn hàng bán -501 -1,538 -1,796 -2,183 TÀI SẢN NGẮN HẠN 24,737 28,840 31,740 34,219

Lãi gộp 1,587 1,740 3,150 4,467      Tiền và tương đương tiền 3,730 3,096 5,997 3,488

Thu nhập tài chính 50 37 62 53      Giá trị thuần đầu tư ngắn hạn 9 277 277 277

Chi phí tài chính -148 -216 -202 -304      Các khoản phải thu 1,831 3,013 4,441 6,041

     Trong đó: Chi phí lãi vay 0 0 0 0      Hàng tồn kho, ròng 18,787 22,180 20,663 23,922

Lãi/(lỗ) từ công ty liên doanh (từ năm 2015) 0 0 0 0 TÀI SẢN DÀI HẠN 1,744 1,913 1,974 2,193

Chi phí bán hàng -162 -222 -273 -420      Phải thu dài hạn 76 69 69 69

Chi phí quản lý doanh  nghiệp -205 -209 -319 -466      Tài sản cố định 81 73 231 444

Lãi/(lỗ) từ hoạt động kinh doanh 1,122 1,131 2,418 3,332      Tài sản dở dang dài hạn 933 1,027 1,027 1,027

     Thu nhập khác -53 -80 0 0      Đầu tư dài hạn 12 0 0 0

     Chi phí khác 69 42 0 0      Lợi thế thương mại

Thu nhập khác, ròng -121 -121 0 0 NỢ PHẢI TRẢ 10,958 11,302 12,470 12,662

Lãi/(lỗ) từ công ty liên doanh 0 0 0 0 Nợ ngắn hạn 5,346 4,179 4,778 5,628

Lãi/(lỗ) ròng trước thuế 1,069 1,051 2,418 3,332      Phải trả người bán 92 288 16 318

Chi phí thuế thu nhập doanh nghiệp 477 26 -541 -826      Người mua trả tiền trước 2,388 1,903 1,703 1,503

Lãi/(lỗ) thuần sau thuế 730 803 1,877 2,505      Vay ngắn hạn 1,444 1,100 1,155 1,213

Lợi ích của cổ đông thiểu số 14 -7 892 1,259 Nợ dài hạn 5,612 7,123 7,691 7,034

Lợi nhuận của Cổ đông của Công ty mẹ 716 810 985 1,246      Phải trả nhà cung cấp dài hạn 0 0 0 0

     Người mua trả tiền trước dài hạn 0 0 0 0

Chỉ số hoạt động      Doanh thu chưa thực hiên 14 35 35 35

2023 2024 2025F 2026F      Vay dài hạn 4,902 5,998 6,571 5,914

     Tỷ suất lợi nhuận gộp 50.1% 76.0% 53.1% 63.7% VỐN CHỦ SỞ HỮU 15,523 19,450 21,245 23,750

     Tỷ suất EBITDA 27.8% 58.2% 40.2% 52.3%      Vốn góp 7,993 10,111 10,111 10,111

     Tỷ suất EBIT 36.6% 58.4% 39.9% 51.7%      Thặng dư vốn cổ phần 1,339 3,314 3,314 3,314

     Tỷ suất lợi nhuận trước thuế % 48.4% 51.2% 32.1% 48.9%      Lãi chưa phân phối 3,767 3,617 4,602 5,848

     Tỷ suất lãi hoạt động KD 34.1% 53.7% 34.5% 48.9%      Vốn Ngân sách nhà nước và quỹ khác 0 0 0 0

     Tỷ suất lợi nhuận thuần 37.2% 34.9% 24.5% 38.0%      Lợi ích cổ đông không kiểm soát 0 0 0 0

Báo cáo lưu chuyển tiền tệ Chỉ số chính

(Tỷ VNĐ) 2023 2024 2025F 2026F (x, %, VND)

     Lãi trước thuế 1,069 1,051 2,418 3,332 Chỉ số định giá

     Khấu hao TSCĐ -5 8 28 47      P/E 38.6 42.0 35.0 27.7

     Lãi/(lỗ) từ hoạt động đầu tư -50 -37 0 0      P/E pha loãng 38.6 42.0 35.0 27.7

     Chi phí lãi vay 0 0 0 0      P/B 2.1 2.0 1.9 1.8

Lãi/(lỗ) trước những thay đổi vốn lưu động 1,015 1,022 2,446 3,378      P/S 13.2 10.4 7.0 5.2

(Tăng)/giảm các khoản phải thu 3,204 -1,215 -1,428 -1,600      P/Tangible Book 1.8 1.7 1.6 1.5

(Tăng)/giảm hàng tồn kho -6,144 -3,495 1,517 -3,259      P/Cash Flow -17.9 -8.0 14.1 -21.0

Tăng/(giảm) các khoản phải trả 2,308 507 -272 302      Giá trị doanh nghiệp/EBITDA 26.6 30.4 15.1 11.7

( Tăng)/giảm chi phí trả trước -332 151 0 0      Giá trị doanh nghiệp/EBIT 26.5 30.6 15.3 11.8

Chứng khoán kinh doanh, chi phí lãi vay, thuế và khác -1,594 -1,222 -541 -826

Lưu chuyển tiền tệ ròng từ các hoạt động sản xuất kinh doanh -1,543 -4,252 2,450 -1,644 Hiệu quả quản lý

     Tiền mua tài sản cố định và các tài sản dài hạn khác -194 -95 -177 -265      ROE% 6 5 6 7

     Tiền thu được từ thanh lý tài sản cố định -22 0 0 0      ROA% 3 3 3 3

     Tiền cho vay hoặc mua công cụ nợ 45 -259 0 0      ROIC% 6 5 9 12

     Tiền thu từ cho vay hoặc thu từ phát hành công cụ nợ 0 2 0 0 Cấu trúc tài chính

     Đầu tư vào các doanh nghiệp khác -254 0 0 0      Tỷ suất thanh toán tiền mặt 0.7 0.7 1.3 0.6

     Tiền thu từ việc bán các khoản đầu tư vào các doanh nghiệp khác 3,190 0 0 0      Tỷ suất thanh toán nhanh 1.0 1.5 2.2 1.7

     Cổ tức và tiền lãi nhận được 48 37 0 0      Tỷ suất thanh toán hiện thời 4.6 6.9 6.6 6.1

Lưu chuyển tiền tệ ròng từ hoạt động đầu tư 2,813 -314 -177 -265      Vốn vay dài hạn/Vốn CSH 0.3 0.3 0.3 0.2

     Tiền thu từ phát hành cổ phiếu và vốn góp 135 3,184 0 0      Vốn vay dài hạn/Tổng Tài sản 0.2 0.2 0.2 0.2

     Chi trả cho việc mua lại, trả lại cổ phiếu -3 -4 0 0      Vốn vay ngắn hạn/Vốn CSH 0.3 0.2 0.2 0.2

     Tiền thu được các khoản đi vay 4,095 4,365 628 0      Vốn vay ngắn hạn/Tổng Tài sản 0.2 0.1 0.1 0.2

     Tiển trả các khoản đi vay -4,520 -3,613 0 -599      Công nợ ngắn hạn/Vốn CSH 0.3 0.2 0.2 0.2

     Tiền thanh toán vốn gốc đi thuê tài chính 0 0 0 0      Công nợ ngắn hạn/Tổng Tài sản 0.2 0.1 0.1 0.2

     Cổ tức đã trả 0 0 0 0      Tổng công nợ/Vốn CSH 0.7 0.6 0.6 0.5

     Tiền lãi đã nhận 0 0 0 0      Tổng công nợ/Tổng Tài sản 0.4 0.4 0.4 0.3

Lưu chuyển tiền tệ từ hoạt động tài chính -293 3,932 628 -599 Chỉ số hoạt động 

Lưu chuyển tiền thuần trong kỳ 977 -634 2,901 -2,509      Hệ số quay vòng phải thu khách hàng 0.6 1.4 1.3 1.3

Tiền và tương đương tiền đầu kỳ 2,753 3,730 3,096 5,997      Hệ số quay vòng HTK 0.0 0.1 0.1 0.1

Tiền và tương đương tiền cuối kỳ 3,730 3,096 5,997 3,488      Hệ số quay vòng phải trả nhà cung cấp 5.0 8.1 11.8 13.1



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hệ thống khuyến nghị   

 

Hệ thống khuyến nghị đầu tư cổ phiếu 

(Dựa trên kỳ vọng tăng giá trong 6 tháng tới) 
 

Ý kiến trong báo cáo này phản ánh đánh giá chuyên môn của (các) chuyên viên 

phân tích kể từ ngày phát hành và dựa trên thông tin, dữ liệu thu được từ các 

nguồn mà KBSV cho là đáng tin cậy. KBSV không tuyên bố rằng thông tin, dữ liệu là 

chính xác hoặc đầy đủ và các quan điểm được trình bày trong báo cáo này có thể 

được thay đổi mà không cần báo trước. Khách hàng nên độc lập cân nhắc hoàn 

cảnh, mục tiêu cụ thể của riêng mình và tự chịu trách nhiệm về các quyết định đầu 

tư của mình. Chúng tôi sẽ không có trách nhiệm đối với các khoản đầu tư hoặc kết 

quả của chúng. Những tài liệu này là bản quyền của KBSV và không được sao chép, 

phân phối lại hoặc sửa đổi mà không có sự đồng ý trước bằng văn bản của KBSV. 

Nhận xét và quan điểm trong báo cáo này có tính chất chung, chỉ nhằm mục đích 

tham khảo và không được phép sử dụng cho bất kỳ mục đích nào khác. 

Mua:  

+15% hoặc cao hơn 

Trung lập:  

trong khoảng +15% và -15% 

Bán:  

-15% hoặc thấp hơn 
 

    

Hệ thống khuyến nghị đầu tư ngành 

(Dựa trên đánh giá triển vọng trong 6 tháng tới) 
 

Tích cực: 

Vượt trội hơn thị trường 

Trung lập: 

Phù hợp thị trường 

Tiêu cực: 

Kém hơn thị trường 
 

    

 

CTCP CHỨNG KHOÁN KB VIỆT NAM (KBSV) 

 

Trụ sở chính: 

Địa chỉ: Tầng 16&17, Tháp 2, Tòa nhà Capital Place, số 29 Liễu Giai, Quận Ba Đình, TP Hà Nội 

Điện thoại: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928 

Chi nhánh Hà Nội: 

Địa chỉ: Tầng 1, Tòa nhà Văn phòng, số 5 Điện Biên Phủ, Quận Ba Đình, TP Hà Nội 

Điện thoại: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131 

Chi nhánh Hồ Chí Minh: 

Địa chỉ: Tầng 21, Tòa nhà Vietinbank, số 93 - 95 Hàm Nghi, Quận 1, TP Hồ Chí Minh 

Điện thoại: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969 

Chi nhánh Sài Gòn: 

Địa chỉ: Tầng 1, Saigon Trade Center, số 37 Tôn Đức Thắng, Quận 1, TP Hồ Chí Minh 

Điện thoại: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611 

 

LIÊN HỆ 

Hotline: 1900 1711 

Email: info@kbsec.com.vn 

Website: www.kbsec.com.vn 

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

