CTCP PAU TU VA KINH DOANH NHA KHANG PIEN

Bdo cdo cap nhat

Nganh: Bat dong san HSX: KDH

20/09/2024

KHUYEN NGHI

Gia hop Iy 43,700
Gid hién tai 38,000
Tiém néng tdng/giam 13.5%
THONG TIN CO PHIEU

CP dang luu hanh (triéu) 799
Free float (%) 61%
V&n héa (ty VND) 34,557
KL GDTB 3 théang (cG phiéu) 2,597,936
S& hitu nude ngoai (%) 38.12%
Ngay niém yét dau tién 02/01/2010
CO CAU CO DONG

Congty CP bau Tu Tién Léc 11.46%
Cong Ty TNHH Dau Tu Gam Ma 8.76%
Co6ng Ty TNHH Dau Tu Thuong

Mai A Au 8.72%
C8 dong nudc ngoai 38.12%
C3& déng khac 32.94%
KHiA CANH TRONG YEU

TTM EPS (VND) 711
BVPS (VND) 17,193
No/VCSH (%) 48.94%
ROA (%) 2.37%
ROE (%) 4.38%
P/E 51.06
P/B 2.21
Ty suat c@ tac (%) N/a

BIEN PONG GIA CO PHIEU
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SO LUQC VE CONG TY

05-24

KDH la nha phat trién bat dong san dat nén (nha
phd va biét thu) néi ti€ng tai TPHCM. KE& tir nam
2017, céng ty da mérdong sang linh vuc phat trién

can ho tam trung. KDH hién s&

hitu quy dat tai

Quan 9, Quén 2 (thanh phd Thu Birc) va khu vuc

Tay Nam cta TP. HCM.

CHUYEN VIEN PHAN TiCH

Nguyén Nam Son — Trudng nhdm phan tich

sonnguyennam@phs.vn

www.phs.vn

TAO DA TANG TRUGNG

e Nam 2024, két qua kinh doanh ctia KDH ky vong phuc héi nha tap trung
ban giao céc du an tao Privia, Classia va ban céac 16 dat nho.

e Quy dat sach, I16n tai thanh phd H6 Chi Minh cling véi cau tric tai chinh
vitng manh sé Ia tién dé giip KDH tiép tuc trién khai cac du an mdi,
giup duy tri tang trudng trong tuong lai.

e Khuyén nghi clia ching t6i la MUA véi tiém nang tang gid 13.5%.

Du phéng két qua kinh doanh

N&m 2024, ching t6i ky vong méi truong i suat thap cung céc luat quan
trong vé bat déng san da co hiéu luc sé 1a déng luc chinh gilp thi truong
bat déng san phuc hoi trd lai. Vi vay, ching t6i ki vong KDH sé ghi nhan
doanh thu 3,908 (+87% YoY) ty déng va loi nhuén sau thué |a 835 ty dong
(+64% YoY) trong ndm 2024, chd yéu dén tlr du an The Privia, cac can con
lai tai du &n Classia va ban céc 16 d4t nho.

So vdi bdo céo Ian trude, ching t6i diéu chinh giam lgi nhuan sau thué cla
KDH xuéng 30% do bién lgi nhuan gbp cua cong ty diéu chinh khi dai viéc
ban giao cac dy an thap tang sang nam 2025 thay vi cudi nam 2024. Qua
2025, vai dong gop chinh tir 2 du &n Clarita, Emeria cung vdi ki vong luc cau
h6i phuc tlr 2H24, ching t6i ude tinh doanh thu va Igi nhuén cltia KDH sé
dat 5,785 ty dong(+48% YoY) va 1,255 ty dong (+50.3% YoY).

Piém nhan dau tu: (1) Quy dat sach, rong 16n tai thanh phé Hoé Chi Minh:
KDH hién s& hitu hon 650 hecta quy dat sach tai quan 2, quan 9 (thanh pho
Thu Birc) va huyén Binh Chanh. (2) Nhiéu dy an Ién géi dau: KDH hién dang
c6 du an The Privia sé& ban giao vao cudi 2024 va san sang md ban 3 du an
thap tang phéan khic cao cap giai doan 2024-2026 la Solina (Binh Chanh;
16.4 ha), Emeria (Binh Trung Béng; 6 ha) va Clarita (Binh Trung Pong, 5.8
ha). (3) C&u tric tai chinh vimg manh: KDH da ddy nhanh viéc thanh toan
tién str dung dat dé tranh tang chi phi khi phai ap dung bang gia dat mdi,
bén canh do, vao 08/2024, KDH ciing d& phat hanh riéng Ié thanh cong, thu
vé hon 3,000 ty déng.

Pinh gia & khuyén nghi: Chung t6i khuyén nghi MUA d6i véi c6 phiéu KDH
.Chuing t6i str dung phuong phap RNAV dé xac dinh gid tri ki vong cua c6
phi€u KDH - vdi gid tri hgp ly cho méi ¢ phiéu la 43,700 déng, cao hon
13.5% so véi murc gida déng ctra ngay 20/09/2024, +4% so véi bdo céo lan
trude (véi li do chinh la diéu chinh giam chiét khau rdi ro tai du an khu dan
cu Tan Tao).

RUi ro: (1) Nganh BBS phuc héi cham hon ki vong, (2) du én Tan Tao chiém
ti trong kha I6n trong dinh gid, nén nhirng bién déng sé cé anh hudng nhiéu
dén két qua dinh gia.

Chi tiéu tai chinh

2023A 2024F 2025F

Doanh thu (ty VND) 2,912 2,088 3,908 5,785 7,950
LNST (ty VND) 1,103 716 835 1,255 2,167
EPS (VND) 1,538 860 1,205 1,792 3,066
Tang trudng EPS (%) -13% -44% 40% 49% 71%
Gid tri s6 sach (VND) 16,123 16,829 24,973 25,900 28,966
P/E 20.2 40.1 16.0 15.4 14.0
P/B 1.9 2.1 1.7 1.7 1.5

Ngu6n: BCTC KDH, PHS du phéng
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