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Định giá hấp dẫn nhờ nền tảng cơ bản vững chắc 
 

Ø Chúng tôi duy trì khuyến nghị KHẢ QUAN với tiềm năng tăng giá 39,5%. 
Chúng tôi hạ giá mục tiêu 17,1% trong khi giá cổ phiếu đã tăng 34% kể từ 
báo cáo trước. 

Ø Giá mục tiêu thấp hơn của chúng tôi phản ánh giả định WACC cao hơn 
và tiến độ bán hàng chậm hơn kỳ vọng. 

Ø Hệ số P/B kỳ vọng hiện tại ở mức 1,4x, thấp hơn ngưỡng -1 độ lệch chuẩn là 
1,6x và thấp hơn P/B mục tiêu năm 2026 của chúng tôi là 1,9x, cho thấy dư 
địa tăng giá đáng kể. 

 

Tiêu điểm tài chính 
Ø Chúng tôi kỳ vọng DT tăng 47,4% trong 2026 và 19,5% trong 2027, 

trong khi LNR tăng lần lượt 38,7% và 35,9%. 

Ø Chúng tôi kỳ vọng biên LNG năm 2026 cao hơn 2025 nhờ phần lớn DT 
đến từ Gladia - dự án có biên LNG cao, trong khi biên LNG năm 2027 
giảm do đóng góp từ Solina có biên thấp hơn. 

Ø Chúng tôi kỳ vọng nợ ròng/VCSH duy trì ở mức thấp 0,4x trong 2026/27, 
được hỗ trợ bởi dòng tiền từ người mua trả tiền trước. 

Luận điểm đầu tư 
Áp lực tăng lãi suất ngắn hạn, nhưng chính sách vẫn hỗ trợ trong dài hạn 
Lãi suất tăng trong ngắn hạn nhiều khả năng sẽ gây áp lực lên tâm lý thị trường và 
làm chậm khả năng hấp thụ của dự án. Điều này có thể khiến KDH phải tung thêm 
những chính sách hỗ trợ lãi suất cho người mua nhà để kích cầu, trong khi giá vật 
liệu xây dựng tăng sẽ tạo áp lực lên biên LN. Dù vậy, các nỗ lực đẩy nhanh thủ tục 
pháp lý sẽ giúp rút ngắn tiến độ phát triển dự án và giảm chi phí, qua đó hỗ trợ KDH 
cũng như các doanh nghiệp BĐS trong dài hạn. 
Gladia dẫn dắt doanh số ký bán 2026; Solina và BTĐ là động lực từ 2027 
Chúng tôi kỳ vọng doanh só ký bán tăng 12,3% svck lên 6,6 nghìn tỷ đồng trong 
2026, chủ yếu nhờ Gladia. Sang 2027, với các dự án dự kiến mở bán như phần cao 
tầng Gladia, The Solina, Bình Trưng Đông và KCN Lê Minh Xuân mở rộng, doanh 
số ký bán được dự phóng tăng lên mức kỷ lục 10 nghìn tỷ đồng, tăng 51,5% svck. 

Mở rộng quỹ đất Cát Lái giúp củng cố triển vọng lợi nhuận dài hạn 
Trong Q1/26, KDH công bố mua lại một dự án nhà ở 8,2 ha tại phường Cát Lái, 
TP.HCM với giá trị 2,6 nghìn tỷ đồng. Nằm liền kề Gladia và Bình Trưng Đông, dự 
án đã hoàn tất các thủ tục pháp lý trọng yếu và sẵn sàng bước vào giai đoạn đầu 
tư, xây dựng. Thương vụ này nâng tổng quỹ đất của KDH tại khu vực Bình Trưng 
Đông - Cát Lái lên gần 40 ha. 

Định giá hấp dẫn nhờ triển vọng doanh số ký bán và LN dài hạn tích cực 
KDH đã giảm 30% kể từ cuối 2025 trong bối cảnh lãi suất tăng và các biện pháp của 
Chính phủ nhằm kiềm chế đà tăng giá nhà ở. Cổ phiếu hiện giao dịch tại P/B 1,5x 
và P/B kỳ vọng hiện tại là 1,4x, thấp hơn ngưỡng -1 độ lệch chuẩn là 1,6x. Chúng 
tôi cho rằng đây là vùng định giá hấp dẫn cho tích lũy dài hạn, nhờ triển vọng doanh 
số ký bán tích cực, năng lực triển khai tốt, bảng cân đối lành mạnh và quỹ đất lớn 
tại nội thành TP.HCM. 

 

Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 
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CTCP Đầu tư và Kinh doanh Nhà Khang Điền (KDH) KHẢ QUAN 
BẤT ĐỘNG SẢN +39.5% 

 
  Giá hiện tại VND25.600 

Cao/Thấp 52 
tuần 

VND36.500/VND23.950 
Giá mục tiêu VND35.700 
Consensus N/A 
Tiềm năng tăng giá 39,5% 
Tỷ suất cổ tức 0,0% 
Tổng tỷ suất sinh lời 39,5% 
  
Triển vọng Tích cực 
Định giá Tích cực 
Phân tích kỹ thuật Tiêu cực 
  
Thị giá vốn (tr đô)  1.077,9  
GTGDBQ 3 tháng (tr đô)  5,7  
Room ngoại còn lại (triệu)  229,2  
Số CP lưu hành (triệu)  1.122,2  
Số CP sau pha loãng (triệu)  1.122,2  
 

 KDH Ngành VNI 
P/E trượt 28,7x 26,5x 14,0x 
P/B hiện tại 1,5x 1,2x 2,0x 
ROA 3,2% 2,6% 2,4% 
ROE 5,4% 7,2% 14,7% 
*dữ liệu ngày 8/4/2026 

 
Diễn biến giá 

 
  Giá cổ phiếu (%) 1M 3M 12M 

KDH -16.0 -15.7 73.3 
Tương quan VNI 0.4 8.4 41.7 
 

 
Cơ cấu sở hữu 
Tien Loc Investment Limited 11.5% 
Gam Ma Investment Company 7.7% 
A Au Investment Trading Company 7.7% 
Khác 73.1% 

Tổng quan  

Khang Điền là một trong những công ty bất 
động sản hàng đầu Việt Nam về quy mô và uy 
tín. Với hơn 50 dự án chất lượng, KDH đã cung 
cấp cho thị trường hơn 20.000 sản phẩm đa 
dạng, bao gồm nhà ở, biệt thự, nhà phố và căn 
hộ tại TP.HCM. 
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KQKD 4Q25: Gladia - yếu tố quyết định kết quả 
Hình 1: So sánh KQKD 4Q25 và FY251 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 

 
Lợi nhuận 4Q25 tăng nhờ bàn giao Gladia 

KDH công bố doanh thu Q4/25 đạt 1.816 tỷ đồng, giảm 11% svck. LNR đạt 496 
tỷ đồng, tăng 25% svck, chủ yếu nhờ bàn giao các sản phẩm thấp tầng tại 
Gladia. Lũy kế năm 2025, KDH ghi nhận doanh thu 4.674 tỷ đồng và LNR 1.053 
tỷ đồng, lần lượt tăng 43% và 30% svck. Kết quả vượt dự báo cả năm của chúng 
tôi, hoàn thành 100,5% kế hoạch doanh thu và 107% dự báo LNR. 

Biên LNG duy trì ở mức cao, nhờ bàn giao các sản phẩm thấp tầng Gladia 

Biên LN gộp Q4/25 giữ ở mức cao 71%, gần như không đổi so với Q3/25 
(70,6%) và cao hơn đáng kể so với mức 44,4% của cùng kỳ năm trước, nhờ 
tiếp tục ghi nhận bàn giao các sản phẩm Gladia có biên lợi nhuận cao. 

Cập nhật tiến độ các dự án trọng điểm 

Gladia by the Waters (11,8 ha; liên doanh với Keppel, KDH sở hữu 51%) tiếp 
tục triển khai đúng tiến độ: đến cuối 2025, dự án đã ký bán khoảng 55–60% trên 
tổng 226 căn thấp tầng, trong đó ~70 căn đã được bàn giao và ghi nhận doanh 
thu trong 2025. Hạng mục cao tầng gồm 616 căn dự kiến khởi công vào tháng 
1/2026, mở bán trong Q3/26 và bắt đầu bàn giao từ Q4/27. Ở dự án liền kề, 
Bình Trưng Đông (18,2 ha) đặt mục tiêu nhận phê duyệt quy hoạch 1/500 vào 
Q2/26 và khởi động thi công hạ tầng từ Q4/26. Nhìn chung, các dự án trọng 
điểm khác vẫn đúng tiến độ, gồm: KCN Lê Minh Xuân mở rộng (109,9 ha) đang 
thi công và dự kiến mở bán năm 2027; The Solina (16,4 ha) đang hoàn thiện 
thủ tục để hướng tới mở bán và bàn giao trong 2027; Phong Phú 2 (~26 ha) kỳ 
vọng khởi công trong 2027; và đại đô thị Tân Tạo (~330 ha) đặt mục tiêu cơ bản 
hoàn tất giải phóng mặt bằng trong 2026, trước khi khởi công vào 2027.  
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Triển vọng FY25-26 
Hình 2: Dự phóng kết quả kinh doanh 2026/272 

 

  Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 

 

Áp lực lãi suất ngắn hạn, và chính sách hỗ trợ trong dài hạn 
Việc tăng lãi suất gây áp lực ngắn hạn lên tâm lý thị trường bất động sản 

Đầu năm nay, chỉ đạo của NHNN về việc kiểm soát tăng trưởng tín dụng bất 
động sản không vượt quá tốc độ tăng trưởng tín dụng toàn hệ thống cho thấy 
cơ quan điều hành đang duy trì lập trường thận trọng hơn đối với lĩnh vực này. 
Việc siết tín dụng theo định hướng điều tiết, khiến lãi suất cho vay bất động sản 
chịu áp lực tăng, cùng với nguồn cung gia tăng, được kỳ vọng sẽ tạo sức ép lên 
nhu cầu thị trường trong ngắn hạn. Tuy vậy, chúng tôi cho rằng áp lực từ lãi 
suất sẽ dần hạ nhiệt từ Q2 trở đi, qua đó tạo nền tảng thuận lợi hơn cho nhu 
cầu mua nhà, tiến độ phát triển dự án và triển vọng chung của toàn ngành. 

Hình 3: Áp lực thanh khoản hệ thống gia tăng, đẩy lãi suất liên ngân 
hàng tăng mạnh3 

 Hình 4: Lãi suất huy động kỳ hạn 12 tháng đã tăng khoảng 100 điểm 
cơ bản kể từ 4Q254 

 

 

 

   Nguồn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH     Nguồn: CÁC NGÂN HÀNG, VNDIRECT RESEARCH 

 

Kỳ vọng sửa đổi Luật Đất đai mang lại lợi ích dài hạn cho ngành 

Trong dự thảo Nghị quyết của Bộ Chính trị về các giải pháp nhằm đạt mục tiêu 
tăng trưởng hai chữ số, các biện pháp tháo gỡ nguồn lực đất đai nổi lên như 
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một tín hiệu chính sách đáng chú ý đối với ngành bất động sản. Đặc biệt, kế 
hoạch sửa đổi Luật Đất đai, dự kiến hoàn tất trong năm 2026, cho thấy nỗ lực 
liên tục của Chính phủ trong việc xử lý các điểm nghẽn pháp lý cốt lõi của thị 
trường. Chúng tôi kỳ vọng Luật Đất đai sửa đổi năm 2026 sẽ giúp tinh gọn thủ 
tục phê duyệt dự án, đồng thời khiến việc xác định tiền sử dụng đất trở nên hợp 
lý và khả thi hơn đối với chủ đầu tư. Điều này cũng hàm ý rằng tiền sử dụng đất 
có thể không tăng mạnh như lo ngại ban đầu dưới Luật Đất đai 2024. Từ góc 
độ đầu tư, đây sẽ là yếu tố hỗ trợ cho các doanh nghiệp sở hữu quỹ đất sạch 
và danh mục dự án đang chờ tháo gỡ pháp lý, nộp tiền sử dụng đất, qua đó góp 
phần bảo toàn biên lợi nhuận, cải thiện tiến độ triển khai và cuối cùng khuyến 
khích nguồn cung mới quay trở lại thị trường. 

Danh mục dự án tốt hỗ trợ DT ký bán tăng trưởng tích cực 

Gladia sẽ là động lực chính của năm 2026 

Theo Ban lãnh đạo, tính đến cuối 2025, khoảng 55-60% lượng hàng thấp tầng 
của dự án, tương đương khoảng 124-136 căn trên tổng số 226 căn biệt thự và 
nhà phố, đã được bán. Trong số này, khoảng 70 căn đã được bàn giao và ghi 
nhận DT trong năm 2025. Đối với phần cao tầng, dự án đã khởi công xây dựng 
từ tháng 1/2026, dự kiến bắt đầu mở bán trong Q3/26 và bàn giao từ Q4/27. 

Chúng tôi kỳ vọng toàn bộ lượng hàng thấp tầng còn lại có thể được hấp thụ 
hết trong năm, nhờ: 1) hạ tầng khu vực xung quanh dự án được đẩy mạnh; và 
2) chủ đầu tư đang đưa ra các chính sách bán hàng hấp dẫn, bao gồm LTV lên 
tới 70-75%, lãi suất 0% và ân hạn nợ gốc lên tới 18 tháng. Những ưu đãi này 
sẽ giúp giảm bớt tác động từ đà tăng lãi suất ngắn hạn và hỗ trợ hấp thụ bán 
hàng. Đối với phần cao tầng, bên cạnh động lực từ hạ tầng được thúc đẩy, việc 
dự kiến mở bán trong Q3 - trùng với kỳ vọng của chúng tôi về xu hướng hạ nhiệt 
của lãi suất cho vay - sẽ tạo nền tảng thuận lợi hơn cho hoạt động bán hàng. 
Tuy nhiên, trong bối cảnh lãi suất tăng và tâm lý người mua nhà yếu hơn, chúng 
tôi cho rằng KDH có thể cần tiếp tục triển khai thêm các chương trình ưu đãi 
cho các dự án mở bán sắp tới để kích cầu. Điều này có thể làm biên lợi nhuận 
của dự án giảm nhẹ. 

Hình 5: Presales dự phóng của Gladia giai đoạn 2026-20285  Hình 6: DT, LNST và LNST cổ đông công ty mẹ dự phóng của Gladia 
giai đoạn 2026-20286 

 

 

 
   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH     Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

 

Mở rộng quỹ đất Cát Lái thông qua M&A doanh nghiệp 

Trong Q1/26, KDH dự kiến mua 99% cổ phần tại CTCP Phát triển Bất động sản 
An Lập thông qua công ty con là Công ty TNHH Kinh doanh Bất động sản Phúc 
Thông, với tổng giá trị giao dịch 2,6 nghìn tỷ đồng. An Lập là chủ đầu tư của một 
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dự án nhà ở 8,2 ha tại phường Cát Lái, TP.HCM, nằm gần các dự án hiện hữu 
của KDH gồm Gladia và Bình Trưng Đông. Theo công bố của doanh nghiệp, dự 
án đã hoàn tất các thủ tục pháp lý, toàn bộ phần đất ở đã được cấp giấy chứng 
nhận quyền sử dụng đất, đã có phê duyệt quy hoạch chi tiết 1/500 và sẵn sàng 
bước vào giai đoạn đầu tư, xây dựng. 

Đẩy nhanh tiến độ tại Solina và BTĐ hỗ trợ doanh số ký bán dài hạn 

Tại buổi gặp gỡ nhà đầu tư, KDH cho biết công ty kỳ vọng ghi nhận lợi nhuận 
từ các hợp tác và liên doanh để triển khai một số dự án tại TP.HCM, gồm Bình 
Trưng Đông, The Solina và KCN Lê Minh Xuân mở rộng. Cụ thể, Bình Trưng 
Đông dự kiến được phê duyệt quy hoạch chi tiết 1/500 trong Q2/26 và khởi công 
xây dựng hạ tầng từ Q4/26. The Solina được kỳ vọng mở bán chính thức và 
bàn giao trong năm 2027, trong khi Phong Phú 2 dự kiến khởi công trong cùng 
năm. 

Chúng tôi điều chỉnh giảm nhẹ dự phóng doanh số ký bán năm 2026/2027, chủ 
yếu để phản ánh quan điểm thận trọng hơn về khả năng hấp thụ của phần cao 
tầng Gladia trong năm 2026 và, trong năm 2027, tác động cộng hưởng từ tốc 
độ hấp thụ chậm hơn tại Gladia và The Solina, được bù đắp bởi việc đẩy nhanh 
thời điểm mở bán dự án Bình Trưng Đông vào năm 2027. 

Backlog lớn củng cố tăng trưởng lợi nhuận 

Chúng tôi kỳ vọng DT và LNR năm 2026 tăng 47,4%/38,7% lên 6,9 nghìn tỷ 
đồng/1,5 nghìn tỷ đồng, chủ yếu nhờ đóng góp từ phần thấp tầng của Gladia, 
cùng với việc ghi nhận phần hàng tồn còn lại, bao gồm đất thương mại, từ các 
dự án cũ tại TP.HCM, cũng như bổ sung lợi nhuận từ các hợp tác liên doanh 
cho các dự án như Bình Trưng Đông, The Solina và KCN Lê Minh Xuân mở 
rộng. 

Chúng tôi kỳ vọng lượng backlog lớn năm 2026 sẽ mang lại LN cao và mức tăng 
trưởng tích cực cho giai đoạn 2027/28. Chúng tôi dự phóng DT và LNR năm 
2027 đạt 8,2 nghìn tỷ đồng/2 nghìn tỷ đồng, tăng 19,5%/36% svck, được hỗ trợ 
bởi Gladia cao tầng và The Solina. 

Hình 7: Giá trị presales dự phóng trong 2026/277  Hình 8: DT dự phóng 2026/27 được hỗ trợ bởi backlog lớn chuyển 
sang từ các năm trước8 

 

 

 
   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH     Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 
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Hình 9: Danh mục phát triển dự án trọng điểm9 

  

  Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 
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Định giá: Duy trì KHẢ QUAN với giá mục tiêu 35.700 đồng/cp 
Chúng tôi duy trì khuyến nghị KHẢ QUAN với tổng mức sinh lời 39,5% so với 
giá mục tiêu là 35.700 đồng/cp. Giá mục tiêu của chúng tôi được xác định theo 
phương pháp RNAV. Chúng tôi áp dụng giả định WACC cao hơn ở mức 13,1%. 
Chúng tôi sử dụng lãi suất phi rủi ro 3,6% (lợi suất trái phiếu Chính phủ Việt 
Nam kỳ hạn 10 năm tại ngày 31/03/2026) và phần bù rủi ro vốn chủ sở hữu 
8,66% (theo điều chỉnh từ NYU Stern). 

Hình 10: Định giá10 

 
   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

 

Hình 11: WACC11 

 
   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

 

KDH đã giảm 30% kể từ cuối 2025 khi lãi suất bắt đầu tăng và Chính phủ đưa 
ra hàng loạt biện pháp nhằm kiềm chế đà tăng giá nhà ở. Cổ phiếu hiện giao 
dịch ở mức P/B 1,5x và P/B kỳ vọng hiện tại là 1,4x, thấp hơn ngưỡng -1 độ 
lệch chuẩn là 1,6x. Chúng tôi cho rằng đây là mức định giá hấp dẫn cho tích lũy 
dài hạn, nhờ triển vọng doanh số ký bán tích cực, năng lực triển khai dự án tốt, 
vị thế tài chính lành mạnh và quỹ đất lớn tập trung chủ yếu tại khu vực nội thành 
TP.HCM, qua đó hỗ trợ tăng trưởng dài hạn của doanh nghiệp. 
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Hình 12: KDH đang giao dịch dưới ngưỡng -1 độ lệch chuẩn, cho thấy phần lớn rủi ro giảm 
giá đã được phản ánh12 

 
   Nguồn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH 

 

Hình 13: So sánh doanh nghiệp cùng ngành13 

  

  Nguồn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH 
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Phụ lục 1: Hồ sơ doanh nghiệp 

Thành lập năm 2001, Khang Điền là một trong những nhà phát triển bất động 
sản hàng đầu tại Việt Nam, tập trung chủ yếu vào khu vực phía Nam. Với bề 
dày hơn 20 năm kinh nghiệm và hơn 50 dự án thành công, Khang Điền đã cung 
cấp hơn 20.000 sản phẩm đa dạng ra thị trường, đạt tỷ lệ hấp thụ trên 90%, 
ngay cả đối với các dự án cao cấp. KDH không ngừng mở rộng quy mô, hợp 
tác với các đối tác quốc tế uy tín và phát triển thành công nhiều dự án lớn. Năm 
2010, KDH chính thức niêm yết trên Sở Giao dịch Chứng khoán TP.HCM 
(HOSE). 

Sự hợp tác với các đối tác quốc tế như Prudential, Indochina và các doanh 
nghiệp Singapore gồm Keppel Land, CapitaLand cùng các quỹ đầu tư như 
VinaCapital, Dragon Capital và Vietnam Holdings đã giúp KDH tối ưu hiệu quả 
nguồn lực tài chính và nhân sự, sẵn sàng cho việc triển khai các dự án quy mô 
lớn, giàu tiềm năng trong tương lai. 

Sản phẩm của KDH chủ yếu tập trung ở phân khúc trung cấp và cao cấp, với 
mức giá thường cao hơn so với các dự án tương đồng từ những chủ đầu tư 
khác trong cùng phân khúc. Dù định giá ở mức cao hơn, các dự án vẫn ghi nhận 
tỷ lệ hấp thụ ấn tượng trên 90%, nhờ nền tảng pháp lý vững chắc và chất lượng 
vượt trội. KDH thường mở bán dự án khi phần xây dựng căn hộ đã lên tới các 
tầng cao hoặc, đối với dự án thấp tầng, khi tiến độ xây dựng gần hoàn thiện. 

Hiện nay, hoạt động kinh doanh cốt lõi của KDH tập trung tại Thành phố Thủ 
Đức (phía Đông TP.HCM), quận Bình Tân và huyện Bình Chánh (phía Tây và 
Tây Nam TP.HCM). Tập đoàn sở hữu danh mục dự án rộng lớn với tổng quỹ 
đất hơn 600 ha và liên tục mở rộng quỹ đất cho cả bất động sản nhà ở và bất 
động sản công nghiệp. Với uy tín thương hiệu được người mua nhà, đối tác 
phát triển dự án và đối tác tài chính tin tưởng, KDH đã xây dựng danh mục phát 
triển mạnh với hàng loạt dự án quy mô lớn trong giai đoạn tới. Các dự án đáng 
chú ý gồm The Clarity và The Emeria (11,8 ha, hợp tác với Keppel Land), The 
Solina (16,4 ha), KCN Lê Minh Xuân (109,9 ha), khu dân cư Tân Tạo (330 ha), 
Phong Phú 2 (26 ha) và nhiều dự án khác. 

Hình 14: Vị trí các dự án14 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 
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Phụ lục 2: Các dự án trọng điểm của KDH 
Hình 15: Dự án Gladia 

 

• Vị trí: Thành phố Thủ Đức 

• Tổng diện tích dự án: 11,8 ha 

• Tỷ lệ sở hữu của KDH: 51% (liên doanh với 
Keppel Land) 

• Mật độ xây dựng: 23,3% 

• Tổng số sản phẩm: 226 biệt thự & nhà vườn và 

600 căn hộ 

• Tiến độ: Phần thấp tầng đã hoàn thiện, hiện 
đang trong giai đoạn nhận đặt chỗ, dự kiến mở 

bán chính thức vào tháng 9/2025 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 

 

Hình 16: Dự án Solina 

 

• Vị trí: Bình Chánh, TP.HCM 

• Tổng diện tích dự án: 16,4 ha 

• Tỷ lệ sở hữu ước tính của KDH: 91% (hai công 

ty khác góp vốn với tổng giá trị 424 tỷ đồng) 

• Tổng số sản phẩm: 500 căn thấp tầng và 300 

căn hộ 

• Tiến độ: Đã có giấy chứng nhận quyền sử dụng 

đất và giấy phép xây dựng hạ tầng cho Giai 

đoạn 1 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 

 
Hình 17: KCN Lê Minh Xuân 2 

 

• Vị trí: Bình Chánh, TP.HCM 

• Tổng diện tích dự án: 109 ha 

• Tỷ lệ sở hữu của KDH: 100% 

• Mật độ xây dựng: 60% 

• Phân kỳ xây dựng: 89 ha cho giai đoạn 1 và 20 
ha cho giai đoạn 2 

• Khách hàng mục tiêu: logistics, dược phẩm và 

các ngành sản xuất giá trị gia tăng cao 

• Tiến độ: Đã nhận giấy phép xây dựng hạ tầng 

cho Giai đoạn 1 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 

file:///C:/Users/Andre/Downloads/www.vndirect.com.vn


 
 
 
 

 

 

 
08/04/2026 

Báo cáo cập nhật 

www.vndirect.com.vn  11 

Hình 18: Dự án đại đô thị 

 

• Vị trí: Bình Tân, TP.HCM 

• Tổng diện tích dự án: 329 ha 

• Tỷ lệ sở hữu của KDH: 100% 

• Cơ cấu sản phẩm chính: Thấp tầng và căn hộ 

• Tiến độ: Đã có chấp thuận chủ trương đầu tư 

và quy hoạch 1/500, đang triển khai giải phóng 

mặt bằng 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 

 

Hình 19: Dự án Green Village 

 

• Vị trí: Bình Chánh, TP.HCM 

• Tổng diện tích dự án: 40 ha 

• Tỷ lệ sở hữu của KDH: 100% 

• Cơ cấu sản phẩm chính: Biệt thự & nhà vườn 

• Tiến độ: Đã hoàn tất giải phóng mặt bằng, đang 

hoàn thiện thủ tục pháp lý và cấp phép 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 

 

Hình 20: Dự án Bình Trưng Đông 

 

• Vị trí: Thành phố Thủ Đức 

• Tổng diện tích dự án: 133 ha 

• Tỷ lệ sở hữu của KDH: 100% 

• Cơ cấu sản phẩm chính: Biệt thự & nhà vườn 

và căn hộ 

• Tiến độ: Đã hoàn tất giải phóng mặt bằng, đang 
hoàn thiện thủ tục pháp lý và cấp phép 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 
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Hình 21: Dự án Cát Lái 

 
• Vị trí: Phường Cát Lái, liền kề Gladia và Bình 

Trưng Đông 

• Tổng diện tích dự án: 8,2 ha 

• Tỷ lệ sở hữu của KDH: 99% 

• Cơ cấu sản phẩm chính: Sản phẩm thấp tầng 

• Tiến độ: Đã hoàn tất các thủ tục pháp lý trọng 

yếu, bao gồm được cấp giấy chứng nhận quyền 
sử dụng đất cho toàn bộ phần đất ở và phê 

duyệt quy hoạch chi tiết 1/500 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, BÁO CÁO CÔNG TY 
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KHUYẾN CÁO 
Báo cáo này được biên soạn và phát hành bởi Khối Nghiên cứu, Công ty Cổ phần Chứng khoán VNDIRECT. Các thông tin trong báo 
cáo được tổng hợp từ những nguồn được cho là chính xác và đáng tin cậy tại thời điểm phát hành. Trừ khi có nêu khác đi, báo cáo này 
dựa trên các nguồn mà VNDIRECT cho là đáng tin cậy. Các nguồn này có thể bao gồm nhưng không giới hạn ở dữ liệu từ sở giao dịch 
chứng khoán hoặc thị trường nơi chứng khoán được niêm yết, hoặc, khi phù hợp, từ các thị trường khác. Thông tin về doanh nghiệp 
được xây dựng dựa trên báo cáo công bố, thông tin công bố và các thông báo của doanh nghiệp, cùng với thông tin từ hoạt động nghiên 
cứu của chúng tôi. VNDIRECT không chịu trách nhiệm về tính chính xác, đầy đủ hay phù hợp của các thông tin đó. 

Mọi ước tính, dự phóng, dự báo và ý kiến thể hiện trong báo cáo này phản ánh quan điểm cá nhân của (các) chuyên viên phân tích chịu 
trách nhiệm biên soạn báo cáo. Những quan điểm này có thể không phản ánh quan điểm và lập trường của VNDIRECT và có thể thay 
đổi mà không cần báo trước. 

Báo cáo này chỉ nhằm mục đích cung cấp thông tin. Các thông tin và quan điểm nêu trong báo cáo không được xem là một đề nghị, 
khuyến nghị hoặc chào mời mua hay bán chứng khoán được đề cập, các khoản đầu tư liên quan hoặc công cụ tài chính khác. VNDIRECT 
không chịu trách nhiệm đối với bất kỳ hậu quả nào phát sinh từ việc sử dụng nội dung báo cáo dưới bất kỳ hình thức nào. 

Báo cáo này và toàn bộ nội dung thuộc quyền sở hữu của VNDIRECT. Không phần nào của báo cáo được sao chép, tái bản dưới bất 
kỳ hình thức nào hoặc phân phối lại toàn bộ hay một phần cho bất kỳ mục đích nào nếu không có sự đồng ý trước bằng văn bản của 
VNDIRECT. 

 

KHUNG KHUYẾN NGHỊ 
Khuyến nghị cổ 
phiếu 

Định nghĩa: 

 Khả quan Tổng mức sinh lời của cổ phiếu được kỳ vọng đạt 15% hoặc cao hơn trong 12 tháng tới. 
 Trung lập Tổng mức sinh lời của cổ phiếu được kỳ vọng nằm trong khoảng từ âm 10% đến dương 15% trong 12 tháng 

tới. 
 Kém khả quan Tổng mức sinh lời của cổ phiếu được kỳ vọng thấp hơn âm 10% trong 12 tháng tới. 
Tổng mức sinh lời kỳ vọng của một cổ phiếu được xác định bằng tổng của: (i) chênh lệch phần trăm giữa giá mục tiêu và giá hiện tại 
và (ii) tỷ suất cổ tức ròng kỳ vọng của cổ phiếu. Giá mục tiêu có thời hạn đầu tư là 12 tháng. 
  
Khuyến nghị 
ngành 

Định nghĩa: 

 Tăng tỷ trọng Khuyến nghị Tăng tỷ trọng có nghĩa là các cổ phiếu trong ngành, tính theo bình quân gia quyền vốn hóa thị 
trường, có khuyến nghị tuyệt đối tích cực. 

 Trung lập Khuyến nghị Trung lập có nghĩa là các cổ phiếu trong ngành, tính theo bình quân gia quyền vốn hóa thị trường, 
có khuyến nghị tuyệt đối trung lập. 

 Giảm tỷ trọng Khuyến nghị Giảm tỷ trọng có nghĩa là các cổ phiếu trong ngành, tính theo bình quân gia quyền vốn hóa thị 
trường, có khuyến nghị tuyệt đối tiêu cực. 

 
 

 
 
Hoàng Việt Phương – Giám đốc Trung tâm Nghiên cứu và Tư vấn Đầu tư 
Email: phuong.hoangviet@vndirect.com.vn 
Nguyễn Phương Anh – Chuyên viên phân tích 
Email: anh.nguyenphuong9@vndirect.com.vn 
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