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Các chỉ số chính 

 

 

Giá hiện tại (đồng)) 24.100 

 

Vốn hóa (tỷ đồng) 13.691 

LNST (2020E, tỷ đồng) 1.014 Số lượng CP lưu hành (triệu cp) 559 

Kỳ vọng thị trường (2020E, tỷ đồng) 1.499 Tỷ lệ tự do chuyển nhượng (%) 80,6 

Tăng trưởng EPS (2020E, %) 7 Tỷ lệ sở hữu NĐTNN (%) 42,8 

P/E (2020E, x) 13,4 Beta (12M) 0,8 

P/E thị trường (2020F, x) 14,3 Cao nhất 52 tuần (đồng) 16.667 

Vn-Index 894,04 Thấp nhất 52 tuần (đồng) 26.095 

 

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

(%) 1 tháng 6 tháng 12 tháng 

Tuyệt đối 3.1 26.5 -0.8 

Tương đối -2.5 0.6 9.4 
 

Năm tài chính 2015H 2016H 2017H 2018H 2019H 2020F 

Doanh thu (tỷ đồng)  1.050   3.932   3.055   2.917   2.813   4.626  

Lợi nhuận gộp (tỷ đồng)  338   980   1.036   1.239   1.500   1.539  

Biên lợi nhuận gộp (%) 32,2% 24,9% 33,9% 42,5% 53,3% 33,3% 

Lợi nhuận sau thuế (tỷ đồng)  260   372   502   808   915   1.014  

EPS (VND/CP)  2.080   1.590   2.000   2.020   1.690   1.815  

ROE (%) 9,7% 9,4% 10,6% 12,4% 12,6% 13,0% 

P/E (x) 11,6x 15,2x 12,1x 11,9x 14,3x 13,3x 

P/B (x) 1,3x 1,6x 1,6x 1,5x 1,7x 1,7x 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Phòng Phân tích MASVN dự phóng 

Luận điểm đầu tư 

 
 

 Khả năng cung cấp thông tin rõ ràng về tính pháp lý khi triển khai dự án. Chu ng to i đa nh gia  cao hoa t 
đo  ng co ng bo  tho ng tin ro  ng ra i cu a KDH ve  ca c ho  sơ pha p lý  cơ ba n cu a dư  a n ta i thơ i đie m mơ  ba n. Đie u 
na ý ta o ne n đo   tin ca  ý cao đo i vơ i ca c kha ch ha ng mua sa n pha m nha  ơ  cu a Khang Đie n. 

 Tập trung vào phân khúc trung cấp. Theo CBRE, pha n khu c na ý tie p tu c chie m lĩ nh thi  trươ ng ca n ho   ta i 
TP.HCM vơ i tý  tro ng 55% to ng lươ ng mơ  ba n trong 2Q20. Gia  ba n bĩ nh qua n tre n thi  trươ ng sơ ca p cu a 
ca c sa n pha m trung ca p ghi nha  n mư c ta ng 10% ýoý – mư c ta ng cao nha t so vơ i ca c pha n khu c kha c (4% 
- 6% ýoý) trong 2Q20. Chu ng to i cho ra ng nhu ca u thư c cu a pha n khu c na ý se  ho  trơ  kha  na ng ba n ha ng 
cu a co ng tý trong ca c dư  a n tie p theo. 

 Tiềm năng tăng trưởng dài dạn với quỹ đất lớn tại các khu vực phía Đông và phía Nam TP.HCM. Ta i 
khu vư c phĩ a Đo ng, Khang Đie n la  mo  t trong so  ĩ t như ng nha  pha t trie n ba t đo  ng sa n đa  tĩ ch lu ý đươ c quý  
đa t vơ i mư c gia  to t, ta  p trung ta i Qua  n 9 va  Qua  n 2. Chu ng to i cho ra ng vie  c Chĩ nh phu  đo ng ý  chu  trương 
tha nh la  p Tha nh pho  Thu  Đư c se  ta o đo  ng lư c ta ng trươ ng ma  t ba ng gia  ba n ca c sa n pha m nha  đa t ta i ca c 
khu vư c na ý. Đa ý la  nguo n ghi nha  n doanh thu va  lơ i nhua  n to t cho KDH trong tương lai.  

Be n ca nh đo , sau khi mua la i CTCP Đa u tư Xa ý dư ng Bĩ nh Cha nh, hie  n Khang Đie n đang sơ  hư u hơn 350 
ha dư  a n ta i ca c khu vư c phĩ a Nam co  ma  t đo   da n cư đo ng đu c thuo  c ca c Qua  n Bĩ nh Ta n va  Bĩ nh Cha nh. 
Ma  c du  tho ng tin ve  ca c dư  a n na ý co n ha n che , vie  c cơ sơ  ha  ta ng ta i khu vư c na ý đang da n đươ c ca i thie  n 
se  mơ  ra thi  trươ ng tie m na ng cho KDH khi thi  trươ ng ba t đo  ng sa n phu c ho i. 

Kết quả kinh doanh và dự phóng 
 

 KQKD 6 tháng đầu năm 2020: Doanh thu va  lơ i nhua  n sau thue  (LNST) la n lươ t đa t 1.485 tý  đo ng (+19% 
ýoý) va  408 tý  đo ng (+90% ýoý), EPS đa t 760 đo ng/cp (+105% ýoý). Nguo n thu chu  ýe u đe n tư  vie  c ba n 
giao đơ t 1 dư  a n Verosa Park vơ i 150 ca n bie  t thư . Đa ý la  do ng sa n pha m co  bie n lơ i nhua  n go  p cao nha t.  

 Dự phóng 6 tháng cuối năm 2020: Chu ng to i dư  kie n hoa t đo  ng ba n giao 1.570 ca n ho   ta i dư  a n Safira 
đem la i doanh thu va  lơ i nhua  n la n lươ t la  3.119 tý  đo ng va  774 tý  đo ng trong 6 tha ng cuo i na m. Lu ý ke  ca  
na m 2020, to ng doanh thu va  LNST ươ c đa t la n lươ t 4.626 tý  đo ng (64% ýoý) va  1.014 tý  đo ng (11% ýoý).  

Định giá và khuyến nghị  Chu ng to i khuýe n nghi  NẮ M GIỮ  co  phie u KDH vơ i gia  mu c tie u 24.800 đo ng/cp, xa c đi nh dư a tre n vie  c 
ke t hơ p 2 phương pha p RNẮV va  phương pha p so sa nh. Chu ng to i đa nh gia  cao tie m na ng pha t trie n trong 
trung va  da i ha n cu a KDH khi thi  trươ ng ba t đo  ng sa n phu c ho i, vơ i ca c lơ i the  ca nh tranh ve  quý  đa t sa ch, 
gia  vo n re   
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Luận điểm đầu tư 

1. Khả năng cung cấp thông tin rõ ràng về tính pháp lý khi triển khai dự án 

Chúng tôi đánh giá cao hoạt động công bố thông tin rộng rãi của KDH về các hồ sơ pháp lý cơ bản 

của dự án tại thời điểm mở bán, bao gồm Giấy chứng nhận quyền sử dụng đất, Giấy phép xây dựng 

(phần móng và phần thân đối với chung cư), Công văn đủ điều kiện bán nhà ở hình thành trong 

tương lai. Một số dự án tiêu biểu gần đâý được Khang Điền công bố hồ sơ pháp lý trực tiếp trên 

website như Verosa Park, Safira, Jamila (Quận 9), Lovera Vista (Quận Bình Chánh). Điều này tạo 

nên độ tin cậý cao đối với các khách hàng mua sản phẩm nhà ở của Khang Điền.  

Với tính pháp lý tốt, quá trình cấp “sổ hồng” (GCN QSDĐ, QSHNO & TSKGLVĐ) được thực hiện 

nhanh, tiêu biểu như dự án Jamila tại Phường Phú Hữu, Quận 9 bàn giao nhà vào đầu Q1/2019, 

đến cuối Q4/2019 đã bắt đầu cấp sổ. 

Bảng 1: Doanh thu và lợi nhuận từ các dự án đang triển khai 

STT Dự án Vị trí Giá bán BQ 

(triệu đồng/m2) 

Quy mô Doanh thu 

(tỷ đồng) 

Lợi nhuận 

(tỷ đồng) 

Thời điểm 

bàn giao 

1 Verosa Park Quận 9 100-120  296 căn biệt thự, nhà 

phố liên kế 

2.973 904 2020-2021 

2 Safira Quận 9 27-32 4 block, 27.217 m2 đất, 

142.814 m2 diện tích sàn 

xây dựng, 1.570 căn hộ 

3.119 774 2020-2021 

3 Lovera Vista Bình Chánh 28-32 5 block, 8.790 m2 đất, 

127.621 diện tich sàn 

xây dựng, 1.310 căn hộ 

2.787 691 2021-2022 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Phòng Phân tích MASVN dự phóng 

2. Tiềm năng tăng trưởng dài dạn với quỹ đất lớn tại các khu vực phía Đông và 

phía Nam TP.HCM. 

Tại khu vực phía Đông, Khang Điền là một trong số ít những nhà phát triển bất động sản đã tích 

lũý được quỹ đất với mức giá tốt, tập trung tại Quận 9 và Quận 2. Chúng tôi cho rằng việc Chính 

phủ đồng ý chủ trương thành lập Thành phố Thủ Đức (bao gồm 3 quận Thủ Đức, Quận 2, Quận 9) 

trong T8/2020 sẽ tạo động lực tăng trưởng mặt bằng giá bán các sản phẩm nhà đất tại các khu 

vực nàý. Chúng tôi đánh giá đâý là nguồn ghi nhận doanh thu và lợi nhuận tốt cho KDH trong 

tương lai. 

Bảng 2: Quỹ đất tại khu vực phía Đông thành phố 

STT Dự án Vị trí Quy mô Sản phẩm Tiến độ 

1 Nhà phố 2 Phường Phú Hữu, Quận 9 1,6 ha Căn hộ Được phê duyệt quy hoạch 1/500, quyết 

định giao đất, GCN QSDĐ toàn khu 

2 Saphire Phường Phú Hữu, Quận 9 2,7 ha Căn hộ Hoàn tất đền bù, đã được công nhận làm chủ 

đầu tư, được phê duyệt quy hoạch 1/500. 

3 Bình Trưng Phường Bình Trưng 

Đông, Quận 2, TP. HCM 

5,7 ha 159 căn Nhà Liên 

kế vườn, Biệt thự 

cao cấp 

được phê duyệt quy hoạch 1/500, đã có 

quyết định chấp thuận đầu tư và quýết định 

giao đất 

4 Tháp Mười Phường Phước Long B, 3,1 ha 131 căn Nhà Liên được phê duyệt quy hoạch 1/500, đã có 
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Quận 9, TP. HCM kế vườn, Biệt thự quyết định chấp thuận đầu tư và quýết định 

giao đất. 

5 Nhà phố Phường Phú Hữu, Quận 

9, TP. HCM 

4,4 ha 150 căn Biệt thự và 

nhà Liên kế vườn 

được phê duyệt quy hoạch 1/500, đã có 

quyết định chấp thuận đầu tư và quýết định 

giao đất. 

6 Villa Phường Long Trường, 

Quận 9, TP. HCM 

3,4 ha Biệt thự cao cấp Đã được UB Thành phố chấp thuận chủ 

trương, đền bù 86% diện tích dự án. 

7 KDC TRÍ KIỆT – 

LONG TRỮỜNG 

Phường Long Trường, 

Quận 9, TP. HCM 

4,5 ha Biệt thự và nhà 

Liên kế vườn. 

Đã được UB Thành phố chấp thuận chủ 

trương, đang tiến hành đền bù. 

8 KDC LONG 

PHỮỚC ĐIỀN – 

LONG TRỮỜNG 

Phường Long Trường, 

Quận 9, TP. HCM 

5,4 ha khu Biệt thự cao 

cấp ven sông 

Đã hoàn tất đền bù, đang tiến hành trình 

duyệt 1/500. 

9 KDC KHANG 

ĐIỀN – LONG 

TRỮỜNG 

Phường Long Trường, 

Quận 9, TP. HCM 

20,1 ha 178 căn Biệt thự 

cao cấp và 0.5 ha 

căn hộ cao tầng 

Khu 1 (9.1 ha) Hoàn tất đền bù, đã phê duýệt 

quy hoạch 1/500, đã có chấp thuận đầu tư, 

đã có Quýết định giao đất. Khu II (11ha) Đã 

đền bù 61% 

10 GIẮ PHỮỚC Phường Phú Hữu, Quận 

9, TP. HCM 

3,1 ha 118 căn Khu nhà 

Liên kế vườn 

Hoàn tất đền bù, đã được phê duyệt quy 

hoạch 1/500, đã có quýết định chấp thuận 

đầu tư. 

Nguồn: Dữ liệu công ty 

Bên cạnh đó, sau khi mua lại CTCP Đầu tư Xâý dựng Bình Chánh (Hiện là Công tý TNHH MTV Đầu 

tư Kinh doanh nhà Khang Phúc – Công ty con), hiện Khang Điền đang sở hữu hơn 350 ha dự án 

tại các khu vực phía Nam có mật độ dân cư đông đúc thuộc các Quận Bình Tân và Bình Chánh. Mặc 

dù thông tin về các dự án này còn hạn chế, chúng tôi cho rằng việc cơ sở hạ tầng tại khu vực này 

đang dần được cải thiện sẽ mở ra thị trường tiềm năng cho KDH khi thị trường bất động sản phục 

hồi. Một số dự án trọng điểm đầu tư cơ sở hạ tầng bao gồm hầm chui nút giao lộ Nguyễn Văn Linh 

- Nguyễn Hữu Thọ, mở rộng tuyến đường Nguyễn Hữu Thọ, cao tốc Bến Lức – Long Thành… 

Hiện tại quỹ đất của Khang Điền tại khu Nam thành phố (Bình Tân, Bình Chánh) như sau: 

  Bảng 3: Quỹ đất tại khu vực phía Nam thành phố 

STT Dự án Vị trí Quy mô (ha) HTK tại 

30/06/2020 

1 Khu trung tâm dân cư 

Tân Tạo 

Phường Tân Tạo A, Quận 

Bình Tân 

330,0 2.509 

2 Khu dân cư 11Ắ Xã Bình Hưng, Huýện 

Bình Chánh 

16,4 482 

3 Khu Công nghiệp Lê 

Minh Xuân 

Xã Lê Minh Xuân, Huyện 

Bình Chánh 

109,9 630 

4 Khu tái định cư Phong 

Phú 4 

Xã Phong Phú, Huyện 

Bình Chánh 

- 634 

Nguồn: Dữ liệu công ty  
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Kết quả kinh doanh 1H-2020 và dự kiến 2H-2020 

1. Kết quả kinh doanh 6 tháng đầu năm 2020 

▪ 6 tháng đầu năm Khang Điền ghi nhận 1.486 tỷ đồng doanh thu (19% yoy), 751 tỷ đồng 

lợi nhuận gộp (51% yoy). Biên lợi nhuận gộp cải thiện từ 40% lên 51% (yoy). Lợi nhuận 

sau thuế đạt 408 tỷ đồng (90% ýoý), EPS đạt 760 đồng/CP (105% yoy). 

▪ Nguồn thu trong 6 tháng đầu năm chủ yếu từ việc bàn giao 150 căn biệt thự/nhà liên kế 

từ dự án Verosa Park, là dòng sản phẩm có biên lợi nhuận gộp cao nhất. Chúng tôi đánh 

giá cao kết quả bán hàng của Khang Điền trong năm nay trước tình hình khó khăn chung 

của thị trường bất động sản và kỳ vọng công ty sẽ tiếp tục thành công trong giai đoạn 2 

của dự án. 

2. Dự phóng 6 tháng cuối năm 2020 

▪ Đầu tháng 07/2020 vừa qua, Khang Điền bắt đầu tiến hành bàn giao những căn hộ đầu 

tiên tại dự án Safira (P. Phú Hữu, Quận 9). Chúng tôi dự kiến việc bàn giao sẽ được hoàn 

thành trong Q3/2020, mang lại cho công ty 3.119 tỷ đồng doanh thu và 774 tỷ đồng lợi 

nhuận từ dự án này. Cả năm 2020, tăng trưởng doanh thu dự phóng đạt 64% yoy. LNST 

2020 dự kiến tăng với tốc độ chậm hơn doanh thu, ở mức 11% yoy do biên lợi nhuận từ 

sản phẩm căn hộ thấp hơn so với biệt thự và nhà liên kế. 

 

Định giá doanh nghiệp 

1. Phương pháp NAV 

▪ Chúng tôi chiết khấu dòng tiền tạo ra từ các dự án Verosa Park, Safira, Lovera Vista dựa 

trên các kế hoạch triển khai xây dựng và tiến độ thu tiền. 

▪ Chúng tôi sử dụng phương pháp định giá theo Book Value cho các dự án còn lại do chưa 

có thông tin chi tiết về kế hoạch phát triển dự án của công ty. 

Bảng 4: Định giá theo phương pháp chiết khấu dòng tiền 

STT Dự án Phương pháp Tỷ lệ sở hữu NAV (tỷ đồng) 

1 Verosa Park DCF 100% 904 

2 Safira DCF 100% 774 

3 Lovera Vista DCF 100% 691 

Tổng 1.710 

Số lượng CP hiện hành1 558.806.579 

BVPS (VND/cổ phiếu) 13.495 

RNAV (VND/cổ phiếu) 16.656 

 

 
1 Tính đến 20/08/2020 
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2. Phương pháp so sánh (Comparable Company) 

▪ Chúng tôi lựa chọn một số công tý trong cùng ngành, có mô hình kinh doanh tương đồng. 

Đv: tỷ đồng, EPS: đồng/CP 

Bảng 6: Chỉ số tài chính các công ty trong ngành 

Company Enterprise Vallue LTM Revenue LTM EBIT LTM NI LTM EPS 

 VHM   289.182   51.626   23.218   24.319   6.502  

 NVL   95.297   10.930   1.649   3.387   3.533  

 NLG   8.075   2.546   768   1.007   4.479  

 PDR   15.979   3.400   1.101   874   2.534  

 VPI   9.878   3.057   726   510   3.164  

 DXG   11.813   5.814   3.564   1.217   2.672  

 VCG   16.303   9.502   1.639   684   1.548  

 HDG   10.124   4.343   1.765   932   7.852  

 

Bảng 7: Chỉ số định giá các công ty trong ngành 

Company Enterprise Value EV/Revenue EV/EBIT EV/NI P/E 

 VHM   289.182  5,6x 12,5x 11,9x 11,8x 

 NVL   95.297  8,7x 57,8x 28,1x 18,1x 

 NLG   8.075  3,2x 10,5x 8,0x 6,3x 

 PDR   15.979  4,7x 14,5x 18,3x 14,9x 

 VPI   9.878  3,2x 13,6x 19,4x 12,9x 

 DXG   11.813  2,0x 3,3x 9,7x 3,8x 

 VCG   16.303  1,7x 9,9x 23,8x 23,1x 

 HDG   10.124  2,3x 5,7x 10,9x 3,1x 

Bảng 8: Giá trị hợp lý của KDH theo các khoảng chỉ số so sánh 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Phòng Phân tích MASVN 
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3. Định giá doanh nghiệp  

▪ Chúng tôi kết hợp phương pháp chiết khấu dòng tiền và so sánh để xác định giá mục tiêu cổ 

phiếu KDH. Các mức giá mục tiêu và trọng số theo từng phương pháp được xác định như sau: 

Bảng 9: Mức giá mục tiêu  

Phương pháp Tỷ trọng Giá mục tiêu (đồng/CP) 

DCF 10%  16.556  

EV/Revenue 10%  25.878  

EV/EBIT 30%  25.492  

EV/Net Income 30%  20.864  

Tổng cộng 100% 24.290 

Cổ tức 5% 500 

Giá mục tiêu 
 

24.790 
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CTCP Đầu tư và Kinh doanh nhà Khang Điền 

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

(Tỷ đồng) 2017H 2018H 2019H 2020F  (Tỷ đồng) 2017H 2018E 2019F 2020F 

Doanh thu thuần  3.055   2.917   2.813   4.626   Tài sản ngắn hạn  9.110   9.570   12.327   14.096  

Giá vốn hàng bán  2.019   1.677   1.313   3.086   Tiền và tương đương tiền  2.592   1.836   1.175   1.343  

Lợi nhuận gộp   1.036   1.239   1.500   1.539   Phải thu ngắn hạn  1.548   1.760   3.778   3.681  

Chi phí bán hàng và QLDN  244   257   278   202   Tồn kho  4.858   5.817   7.037   8.736  

Lợi nhuận hoạt động  748   1.097   1.223   1.301   Khác  114   157   305   305  

Lợi nhuận hoạt động (điều chỉnh)  748   1.097   1.223   1.301   Tài sản dài hạn  606   658   910   1.136  

Lợi nhuận ngoài HĐKD chính  (19)  (21)  (33)  (33)  Đầu tư liên kết liên doanh  98   14   14   14  

Lãi/ Lỗ từ hoạt động tài chính  (53)  111   (0)  -     Tài sản cố định hữu hình  30   34   48   38  

Lãi/ lỗ từ liên kết liên doanh  -     -     -     -     Tài sản dài hạn khác  469   605   848   1.083  

Lợi nhuận trước thuế  729   1.076   1.190   1.268   Tổng tài sản  9.717   10.228   13.237   15.232  

Thuế TNDN  193   267   284   254   Nợ phải trả  3.526   3.328   5.573   7.234  

Lợi nhuận từ hoạt động thường xuyên  -     -     -     -     Phải trả người bán ngắn hạn  284   696   360   747  

Lợi nhuận khác  -     -     -     -     Khách hang trả trước  1.087   1.367   2.773   3.364  

  559   810   917   1.014   Nợ ngắn hạn  186   632   377   635  

      Phải trả khác  490   492   726   750  

      Nợ vay dài hạn  1.471   337   405   1.143  

Lợi nhuận sau thuế  559   810   917   1.014   Nợ dài hạn khác  237   217   596   596  

Cổ đông công tý mẹ  502   808   915   1.014        

Cổ đông thiểu số  57   2   2   2   Vốn chủ sở hữu  6.191   6.899   7.664   7.998  

EBITDA  880   1.193   1.274   1.385   Vốn góp chủ sở hữu  3.360   4.140   5.444   5.588  

FCF (Dòng tiền tự do)  538   (880)  (398)  (146)  Thặng dư cổ phần  1.087   1.724   720   720  

EBITDA Margin (%) 28,7% 40,9% 44,8% 29,9%  Quỹ đầu tư phát triển  68   93   134   134  

Biên lợi nhuận hoạt động (%) 33,9% 42,5% 53,3% 28,1%  Lợi nhuận giữ lại  907   1.327   1.617   1.935  

Biên lợi nhuận ròng (%) 18,3% 27,8% 32,6% 21,9%  Tổng nguồn vốn  9.717   10.228   13.237   15.232  

     
 
     

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

(Tỷ đồng) 2017H 2018E 2019F 2020F   2017H 2018E 2019F 2020F 

LCTT từ hoạt động kinh doanh      P/E (x) 12,2x 12,1x 14,4x 13,4x 

LNST  559   810   917   1.014   P/CF (x)  -     -     -     -    

Chi phí không bằng tiền  -     -     -     -     P/B (x) 1,6x 1,5x 1,7x 1,7x 

  Khấu hao  7   8   9   9   EV/EBITDA (x) 15,0x 11,1x 10,4x 9,5x 

  Khấu trừ  -     -     -     -     EPS (đồng/cổ phiếu)  2.000   2.020   1.690   1.815  

  Khác  -     -     -      CFPS (đồng/cổ phiếu)  1.600   (2.125)  (731)  (262) 

Thaý đổi vốn lưu động      BVPS (đồng/cổ phiếu)  15.517   16.579   14.006   14.312  

  Tăng giảm phải thu  87   (830)  (2.006)  97   DPS (đồng/cổ phiếu)  -     -     -     -    

  Tăng giảm tồn kho  (85)  (897)  (1.269)  (1.699)  Tỷ lệ lợi nhuận trả cổ tức (%)  -     -     -     -    

    Tăng giám phải trả  260   505   2.470   666   Lợi suất cổ tức (%)  -     -     -     -    

      Tăng trưởng doanh thu -22% -5% -4% 64% 

LCTT hoạt động đầu tư      Tăng trưởng EBITDA  (%) 21% 36% 7% 9% 

Tăng giảm Tài sản cố định  (59)  (161)  (235)  (235)  Tăng trưởng lợi nhuận gộp 6% 20% 21% 33% 

Tăng giảm Tài sản vô hình  -     -     -     -     Tăng trưởng EPS 26% 1% -16% 7% 

Tăng giảm Đầu tư dài hạn khác  (153)  600   -     -     Số ngày bình quân khoản phải thu (ngày)  181   207   359   294  

Tăng giảm Tài sản dài hạn khác  -     -     -     -     Số ngày bình quân hàng tồn kho (ngày)  856   1.161   1.787   933  

LCTT hoạt động tài chính      Số ngày bình quân khoản phải trả (ngày)  279   500   1.021   535  

Tăng giảm nợ phải trả  (237)  (689)  (186)  995   ROA (%) 6% 8% 8% 7% 

Phát hành cổ phiếu  1.488   101   97   (419)  ROE (%) 11% 12% 13% 13% 

Cổ tức đã trả  (234)  (194)  (207)  (262)  ROIC (%) 10% 12% 12% 11% 

Khác  -     226   -     -     Tổng nợ/Tổng Tài sản (%) 36% 33% 42% 47% 

LCTT trong kỳ  1.532   (756)  (661)  168   Tỷ lệ thanh toán hiện hành (x) 8,5x 6,2x 5,1x 2,6x 

Số dư đầu kỳ  1.059   2.592   1.836   1.175   Nợ vay/ Vốn chủ sở hữu (%) 27% 14% 10% 22% 

Số dư cuối kỳ  2.592   1.836   1.175   1.343   Khả năng thanh toán lãi vaý (x) 7,0x 13,4x 30,4x 12,8x 

Nguồn: BCTC Công ty. Mirae Asset Vietnam dự phóng 
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