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Dữ liệu quan trọng 

 

 

Giá hiện tại (16/08/2021, đồng/cp) 41.800 

 

Vốn hóa (tỷ đồng) 26.014 

LNST (2021E, tỷ đồng) 1.159 Số lượng CP lưu hành (triệu cp) 623 

Kỳ vọng thị trường (2021E, tỷ đồng) 1.596 Tỷ lệ tự do chuyển nhượng (%) 84,0 

Tăng trưởng EPS (2021E, %) -4,1 Tỷ lệ sở hữu NĐTNN (%) 30,7 

P/E (2021E, x) 18,5 Beta (12M) 0,8 

P/E thị trường (2021F, x) 16,2 Thấp nhất 52 tuần (đồng) 20.823 

Vn-Index 1.362 Cao nhất 52 tuần (đồng) 42.400 

 

Thay đổi giá cổ phiếu  Các chỉ tiêu tài chính và định giá 

(%) 1 tháng 6 tháng 12 tháng 

Tuyệt đối 15,3 44,0 97,6 

Tương đối 9,4 20,8 34,7 
 

Năm tài chính 2016H 2017H 2018H 2019H 2020H 2021F 

Doanh thu (tỷ đồng)  3.932   3.055   2.917   2.813   4.532   4.747  

Lợi nhuận gộp (tỷ đồng)  980   1,036   1,239   1,500   1,964   1,958  

Biên lợi nhuận gộp (%) 24,9% 33,9% 42,5% 53,3% 43,3% 41,2% 

Lợi nhuận sau thuế (tỷ đồng)  405   559   810   917   1.154   1.159  

EPS (VND/CP)  1.510   1.760   2.020   1.690   2.060   1.975  

ROE (%) 9,2% 10,6% 12,4% 12,6% 14,6% 13,3% 

P/E (x)  12,6   18,3   16,3   15,9   14,2  18,5 

P/B (x)  1,3   1,8   2,0   1,9   2,0  2,2 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Mirae Asset Vietnam Research 

Khuyến nghị và Rủi ro  Chúng tôi giữ nguyên mức giá mục tiêu 41.400 đồng/cp cho cổ phiếu KDH, không thay đổi so với kỳ báo cáo 

gần nhất (Tiến chậm nhưng chắc chắn–20/05/2021). Thị giá cổ phiếu đã tăng 15% kể từ báo cáo gần nhất 

(VNIndex +6% trong cùng giai đoạn). Vì vậy, chúng tôi điều chỉnh khuyến nghị về Nắm Giữ đối với KDH.   

 Rủi ro: Đợt bùng phát dịch Covid-19 lần thứ 4 với tình trạng giãn cách xã hội tại nhiều tỉnh trên toàn quốc khiến 

các dự án dừng thi công, tiến độ bán hàng phải điều chỉnh.   

Cập nhật KQKD 1H21 & Dự kiến 2H21  KQKD 1H21: Doanh thu thuần và LNST lần lượt đạt 1.948 tỷ đồng (+31,1% YoY) và 470 tỷ đồng (+15,2% YoY). 

Doanh thu và LNST trong 6 tháng đầu năm đến từ bàn giao các dự án: Lovera Vista, Safira và Verosa Park. Trong 

đó, dự án Lovera Vista bắt đầu bàn giao từ T5/2021.  

 Dự kiến 2H21: Không thay đổi so với báo cáo gần nhất. Trong 2H21, doanh thu và lợi nhuận dự phóng đạt lần 

lượt 2.799 tỷ đồng (-8,1% YoY) và 689 tỷ đồng (-7,7% YoY), chủ yếu đến từ Lovera Vista do đây là dự án mới 

bàn giao, trong khi đó số lượng hàng tồn của 2 dự án Safira và Verosa Park không còn nhiều. 

 2 dự án mới trong năm nay là Armena (4,7ha, Phường Phú Hữu, TP. Thủ Đức) và Clarita (5,8ha, Phường Bình 

Trưng Đông, TP.Thủ Đức) với sản phẩm chính là nhà liên kế và biệt thự. Tuy nhiên, tiến độ triển khai có thể bị 

ảnh hưởng bởi tác động từ dịch bệnh. Chúng tôi kỳ vọng KDH sẽ triển công tác khai bán hàng 2 dự án này vào 

4Q21.  

https://masvn.com/api/attachment/file/1621499387674-VN_KDH_Update_TradingBuy_1Q21.pdf
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CTCP Đầu tư và Kinh doanh nhà Khang Điền (HOSE: KDH) 

Báo cáo kết quả HĐKD (tóm tắt)      Bảng cân đối kế toán (tóm tắt)     

(Tỷ đồng) 2018H 2019H 2020H 2021F  (Tỷ đồng) 2018H 2019H 2020H 2021F 

Doanh thu thuần  2,917   2,813   4,532   4,747   Tài sản ngắn hạn  9,570   12,327   13,022   13,019  

Giá vốn hàng bán  1,677   1,313   2,568   2,790   Tiền & tương đương tiền  1,836   1,175   1,836   1,310  

Lợi nhuận gộp  1,239   1,500   1,964   1,958   ĐTTC ngắn hạn  -     -     -     -    

Thu nhập tài chính  200   41   35   33   Phải thu ngắn hạn  828   1,614   628   807  

Chi phí tài chính  89   42   85   90   Trả trước ngắn hạn  701   1,700   2,237   2,511  

SG&A  257   278   416   452   Phải thu khác  234   464   664   1,189  

Lợi nhuận hoạt động  1,097   1,223   1,498   1,448   Hàng tồn kho  5,817   7,037   7,338   6,883  

Lợi nhuận hoạt động (điều chỉnh)  1,097   1,223   1,498   1,448   Tài sản ngắn hạn khác  157   305   319   319  

Lợi nhuận ngoài HĐKD  (21)  (33)  (39)  -     Tài sản dài hạn   658   910   913   913  

Lợi nhuận trước thuế  1,076   1,190   1,458   1,448   PTDH + TSCĐ  157   144   127   127  

Thuế TNDN  266   273   304   290   Bất động sản đầu tư + TSDDDH  471   729   755   755  

Lợi nhuận từ hoạt động thường xuyên  810   917   1,154   1,159   Đầu tư tài chính dài hạn  14   14   14   14  

Lợi nhuận khác - - - -  Tài sản dài hạn khác  15   23   17   17  

      Khoản phải trả  3,328   5,573   5,776   4,615  

      Phải trả người bán  284   696   242   572  

      Khách hàng trả trước  1,367   2,773   2,171   949  

Lợi nhuận sau thuế  810   917   1,154   1,159   Chi phí phải trả & thuế phải nộp  239   294   549   487  

Cổ đông công ty mẹ  810   917   1,154   1,159   Nợ vay  968   782   1,845   1,610  

Cổ đông thiểu số - - - -  Các khoản phải trả khác  469   1,027   969   996  

EBITDA  1,172   1,241   1,554   1,539   Vốn điều lê  4,140   5,444   5,787   6,429  

FCF (Dòng tiền tự do)  75   (607)  390   (218)  Thặng dư vốn  1,724   720   744   744  

EBITDA Margin (%) 40% 44% 34% 32%  Cổ phiếu quỹ  -     -     (419)  (419) 

Biên lợi nhuận hoạt động (%) 42.5% 53.3% 43.3% 41.2%  Lợi nhuận sau thuế chưa phân phối  907   1,327   1,836   2,352  

Biên lợi nhuận ròng (%) 27.8% 32.6% 25.5% 24.4%  Lợi ích cổ đông thiểu số  35   39   31   31  

      Tổng nguồn vốn  10,228   13,237   13,934   13,931  

     
 
     

Báo cáo lưu chuyển tiền tệ (tóm tắt)      Các chỉ số định giá/dự phóng (tóm tắt)     

(Tỷ đồng) 2018H 2019H 2020H 2021F   2018H 2019H 2020H 2021F 
      P/E (x)  16.3   15.9   14.2  18.1 

LNST  810   917   1,154   1,159   P/CF (x) - - - - 

Chi phí không bằng tiền      P/B (x)  2.0   1.9   2.0  2.2 

  Khấu hao  8   9   11   -          

  Khác - - - -  EPS (đồng/cổ phiếu)  2,020   1,690   2,060   1,975  

Thay đổi vốn lưu động      CFPS (đồng/cổ phiếu)  (1,463) (584) 270 (457) 

 Tăng giảm phải thu  (830)  (2,006)  263   (977)  BVPS (đồng/cổ phiếu)  16,665   14,078   14,098   14,683  

 Tăng giảm tồn kho  (897)  (1,269)  (301)  455        

 Tăng giám phải trả  505   2,470   (1,011)  (926)       

   Tăng giảm khoản mục khác - - - -       

LCTT từ hoạt động kinh doanh  (719)  (164)  163   (290)  Tăng trưởng doanh thu -4.5% -3.5% 61.1% 4.7% 

Tăng giảm Tài sản cố định  (161)  (235)  (48) -  Tăng trưởng EBITDA  (%) 36.1% 5.9% 25.2% -1.0% 

Tăng giảm Tài sản vô hình - - - -  Tăng trưởng lợi nhuận gộp 19.6% 21.1% 30.9% -0.3% 

Tăng giảm Đầu tư dài hạn khác - - - -  Tăng trưởng EPS 14.8% -16.3% 21.9% -4.1% 

Đầu tư góp vốn vào đơn vị khác  600   -     -      Số ngày bình quân khoản phải thu (ngày)  76   158   90   55  

LCTT từ hoạt động đầu tư  519   (201)  12   -     Số ngày bình quân hàng tồn kho (ngày)  1,161   1,787   1,021   930  

Phát hành cổ phiếu/Mua lại CP quỹ  327   97   (314)  -     Số ngày bình quân khoản phải trả (ngày)  154   269   199   120  

Cổ tức đã trả  (194)  (207)  (262)  -     ROE (%) 12.4% 12.6% 14.6% 13.3% 

Tiền thu từ đi vay/Trả nợ vay  (689)  (186)  1,063   (235)  ROA (%) 8.1% 7.8% 8.5% 8.3% 

LCTT từ hoạt động tài chính  (556)  (296)  486   (235)  ROIC (%) 4.1% 3.9% 4.2% 4.2% 
      Nợ vay/Tổng Tài sản 0.1x 0.1x 0.1x 0.1x 

LCTT trong kỳ  (756)  (661)  661   (526)  Nợ vay/VCSH 0.1x 0.1x 0.2x 0.2x 

Số dư đầu kỳ  2,592   1,836   1,175   1,836   Khả năng thanh toán lãi vay 13.1x 29.6x 18.2x 17.1x 

Số dư cuối kỳ  1,836   1,175   1,836   1,310   Tỷ lệ thanh toán hiện hành 1.6x 2.9x 1.8x 1.7x 

Nguồn: BCTC Công ty. Mirae Asset Vietnam Research 
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Appendix 1 

Important disclosures and disclaimers  

Two-year rating and TP history 
 

Company (Code) Date Rating Target Price 

 

 

CTCP Đầu tư và Kinh doanh nhà Khang Điền (HOSE: KDH) 16/08/2021 Nắm giữ 41.400 

CTCP Đầu tư và Kinh doanh nhà Khang Điền (HOSE: KDH) 20/05/2021 Tăng tỷ trọng 41.400 

CTCP Đầu tư và Kinh doanh nhà Khang Điền (HOSE: KDH) 18/09/2020 Nắm giữ 24.800 
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Stock ratings Sector ratings 

Buy Expected 12-month performance: +20% or greater Overweight Expected to outperform the market over 12 months 

Trading Buy Expected 12-month performance: +10% to +20%  Neutral Expected to perform in line with the market over 12 months   

Hold Expected 12-month performance: -10% to +10% Underweight Expected to underperform the market over 12 months 

Sell Expected 12-month performance: -10% or worse   

Rating and TP history: Share price (─), TP (▬), Not Rated (■), Buy (▲), Trading Buy (■), Hold (●), Sell (◆) 

* Our investment rating is a guide to the expected return of the stock over the next 12 months. 

* Outside of the official ratings of Mirae Asset Daewoo Co., Ltd., analysts may call trading opportunities should technical or short-term material developments arise. 

* The TP was determined by the research analyst through valuation methods discussed in this report, in part based on estimates of future earnings. 

* TP achievement may be impeded by risks related to the subject securities and companies, as well as general market and economic conditions. 
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