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Tong quan doanh nghiép: Cap nhat két qua kinh doanh quy 3/2025:

Céng ty C6 phan P4u tv va Kinh doanh nha Khang Dién (HSX:
KDH) dwerc thanh 13p vao nam 2001 va hién la mgt trong nhitng Chi tiéu (Ty d6ng) Q3.2024 Q3.2025 %yoy
nha phat trién BDS hang d3u tai Viét Nam vé quy mé téng tai
san cling nhu nang lyc trién khai dy an. KDH s& hitu quy dat
vang 600ha v&i phap ly rd rang. Cong ty hién d3 phat trién
khodng 50 dv én BDS véi cac san phdm da dang tlr biét thy, Doanh thu thuan 252,6 1.098,2 334,9% 1.231,1 2.857,5 132,1%
nha lién k& d&n can hd, chl y&u thudc phan khic trung va cao
cdp. Cac dy an tiéu bi€u déng gdp ty trong doanh thu I6n trong
nam 2025 - 2026 cé thé k& dén Privia va Gladia. KDH duwoc
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Doanh thu Q3/2025 ting manh 334,9% svck, phan I&n dén tir
viéc ban giao cic san pham thap ting mé ban giai doan 1
thudc dv an Gladia. GIa ban khoang 250 triéu déng/m2, phu
hop vé&i mit bang gia tai cac dw an cung phan khuc.

niém yét tai HSX tir ndm 2010, Loi nhuén gép 157,8 7757 391,5% 8319 1.486,2 78,6%
Dinh gia: Doanh thu tai chinh 7,4 49  -335% 299 288  -4,0%
Pinh gid 39200 Chi phi tai chinh gidm manh 78,6% svck do gidm khoan chiét
Chi phi tai chinh 12,6 2,7 -78,6% 45,2 104,4 131,0% khau thanh toan trong boi cdnh 80% doanh thu ndm & khoan
Gié hién tai 34.450 phai thu.

Théng tin cd phiéu:

S6 lwgng CP lwu hanh 572,78 triéu cd Chi phi SG&A 67.1 1192  77.5% 2007 1406  -30,0% Ehi phi SG&AAténg 77,,5%’svck. "rrongfié, chi phi ban hang tang 3
lan svck do cong ty ma ban dy an mai.
KLGD binh quan 1 thang (Triéu cp) 8,53
Bién dong gid 1 tuan +1,03% Loinhuantr HDKD 85,5 6588 670,7% 173,7 1737  0,0%
Bién déng gia 1 thang +5,84%
LNST Q3 tang manh 692,5% svck, dat gia tri cao nhit trong
~ P > o, 0 5 5 Y
V6n héa (ty VND) 37.033,1 LNST 664 5259 6925% 4105 8408 1048% -0t CEE
Dien bién P/E: Bien LNG 625%  70.6% 67 6%  52.0% Nh& cac san phdm thap tang tai dy an Gladia cd mirc gid ban
75,0 1en 270 1970 o7 70 tich cwc, bién lgi nhuan gdp va bién lgi nhuan sau thué Q3 tiang
65,0 lan luot 8,1% va 21,6% svck (dat mirc cao nhat ké t&r ndm
55,0 2024). Tuy nhién, bién LNG va LNST 972025 thap hon svck do
430 Bién LNST 26,3% 47,9% 33,3% 29,4% doanh thu 1H2025 chd y&u dén tir dy 4n can ho cao ting Privia
35,0 V@i bién lgi nhuén thap hon.
25,0
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Diém nhan doanh nghiép:
1. Gladia 1a ngudn backlog chi yéu trong giai doan 2025 - 2026

Hoat déng m& ban cta dy an Gladia d3 ghi nhan nhitng tin hiéu tich cuc tir viéc ban giao cic san pham
biét thy trong thidng 10 vdi gid ban khodng 250 triéu déng/m2 va ty |& hdp hthu 100%. Ching t6i ky vong
trong cac dot mé ban ti€p theo, duw 4n nay van s& ghi nhan hiéu suat ban hang tot trong bdi cdnh ngudn
cung nha & thap tang tai TP HCM duy tri tinh trang khan hiém s& tiép tuc tdc ddng manh mé dén gia bén
va ty 1& hap thu. Tir d6, tao nén tang tich cuwc cho KQKD ciling nhu ngudn lyc tai chinh dé phat trién cac dy
an gbi dau. Trong ndm 2025, wdc tinh Gladia s& dem lai dong tién 3.187,8 ty ddng, ddng gép khoang 60%
doanh thu nh& ban giao céc san phdm nha thap tng. Sang ndm 2026, ty trong déng gép cla du an trong
téng doanh thu wéc dat khoang 80% nh& viéc mé ban ca sdn pham thap ting va can hé cao tang.

2. The Solina dwgc ky vong sé Ia dong luc ting trwdng cho giai doan 2026 - 2027
The Solina cé t8ng dién tich 16,4 ha, dwgc chia thanh hai giai doan, trong d6 giai doan 1 chiém 13,1 ha,
bao gbm 4,33 ha dat danh cho nha phé va biét thy, 0,36 ha cho chung cu, va 1,33 ha cho nha & x3 hoi. Dy
an nay hién dang trién khai thi cong 500 can biét thy thudc giai doan 1 va dy kién s& dwgc md ban ké tir
ndm 2026. Chung toi ky vong The Solina s& cé hiéu qua kinh doanh t6t nh& sy phat trién cta Vinhomes
Can Gid va cac ha tang di kém tai khu vuc phia Nam TP.HCM s& lam tang gid tri cla dy an. Dy béo san
pham biét thy s& c6 mirc gid ban khodng 200 triéu dong/m2 khi dwgc mé ban. T d6, dem lai doanh thu
5.500 ty déng trong giai doan 2026 - 2027.

Dién bién KQKD Bién LN rong dat murc cao nhat ké tir
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CTCP PAU TU VA KINH DOANH NHA KHANG PIEN (KDH- HSX)

Khuyén nghi cta VFS:

Chiing téi gilt nguyén dy phéng doanh thu thuin va LNST ndm 2025 so vdi bdo cdo trudc dé, dat [an lwot 5.312,9
(+60% svck) va 1.710,7 (+113% svck) nh& ghi nhan doanh thu cda phan con lai thudc dy n Privia. Bén canh d4, ching
toi ky vong KDH s& tiép tuc ddy manh hoat ddng mé& ban tai dy 4n Gladia trong Q4. Tir d6, cé thé ban giao 50% s&
lvgng nha thap tang, (113 san pham) trong ndm 2025 va dem lai doanh thu 3.187,8 ty ddng. Bién I3i rong ndm 2025
dwoc dy phéng cai thién, dat 33,88% so v&i mirc 24,29% cung ky, chld y&u nh& ghi nhan bién lgi nhuan cao tir cac san
pham thap tang thudc dy an Gladia (wdc dat 50%).

Chung t6i tién hanh dinh gid KDH bang cach s dung két hop phuong phap RNAV va phuong phap P/E. Gia tri c6
phiéu KDH theo hai phuong phap cé mic binh quén 1a 39.200 VNB/cp. Upside 13,7% so véi mirc gia déng clra ngay
13/11/2025,

Khuy&n nghi: TIEP TUC NAM GIUY

Bién ddng ctia KDH va VN-Index trong vong 1 ndm

38.000 1.870
36.000 1.770
34.000

1.670
32.000

1.570
30.000

1.470
28.000

1.370
26.000

1.270
24.000
20.000 1.070

11/2024 12/2024 01/2025 02/2025 03/2025 04/2025 05/2025 06/2025 07/2025 08/2025 09/2025 10/2025

s KDH - e \/N-|Ind@X

Ngudn: FiinPro




VFS”

SECURITIES e T —

<
=
w
1
N
o
N
w

Hdi s& H6 Chi Minh
Lau 1,117 - 119 - 121 Nguyén Du, P. Bé&n Thanh, Q. 1, TP. HCM
pién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580

Website: www.vfs.com.vn

Chi nhanh Ha Noi
Tang 5, S6 37 Ba Triéu, phuwdng Hang Bai, quan Hoan Kiém, Thanh phé Ha Néi
bién thoai: (84-4) 39288222 — Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

Nguyén Minh Hoang Trwdng phong phan tich  hoang.nguyenminh@vfs.com.vn
Nguyén Hoang Long Chuyén vién phan tich long.nguyen@vfs.com.vn
Nghiém Bao Nam Chuyén vién phan tich nam.nghiem@vfs.com.vn
Nguyén Thi Mai Chuyén vién phan tich mai.nguyen@vfs.com.vn
Lé Thi Ngoc Chuyén vién phan tich ngoc.le@vfs.com.vn

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén thuéc vé Cong ty CP Chirng khoan Nhét Viét (VFS). Nhitng thdng tin st dung trong bao céo duoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin
cdy va VFS khong chiju trach nhiém vé tinh chinh xac cda chiang. Quan diém thé hién trong bao c&o nay la cda (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thic
ctia VFS. Khéng mét théng tin ciing nhw y kién nao duoc viét ra nhdm muc dich quéng céo hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao. Bao céao nay khong duoc phép

sao chép, tai ban bdi bat ky ca nhan hodc t6 chire nao khi chua duoc phép cua VFS.



https://www.vfs.com.vn/

