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Phong Nghién ciu va Phéan tich VCBS

KY VONG SU PHUC HOI TRONG NAM 2023

Ché dgi ban giao mit bang tai KCN Nam Son Hap Linh va Quang
Chau mé réng: Doanh nghiép c6 thé ghi nhan khoang 4.800 ty d¢ong doanh
thu cho thué dat tai cac KCN trén trong nim 2023 nhd ban giao mit bang
cho cac khach hang I6n nhu Foxconn, Goertek.

— KCN Trang Dué 3 va Tan Lap ky vong cho thué tir 2024: Hoat dong giai
phong mat bang dang dugc thyc hién twong dbi tich cuc va nhiéu khach hang
I6n dang ¢ nhu cau mat bang but thiét, qua d6 ky vong cé thé ban giao dién
tich dang ké ngay trong nam dau dwa vao kinh doanh

—  Céc khoan trai phiéu dén han mang dén &p luc thanh khoan nhit dinh:
Viéc thanh toan nghia vu trai phiéu sé tiéu tbn mot luong dang ké ngudn tai
chinh va anh huéng dén toc d6 giai ngan trién khai cac dy an cong nghiép
cua doanh nghiép. Tuy vay, cac du &n g6i ddu ma KBC da chuén bj dau tu tir
lau s& it bi tac dong.

—  CA4c du 4n db thi cAn thém 1-2 nim dé dem lai dong tién do kho khin cua
thi tredng bat dong san va cac diém nghén vé ha tang, phéap ly can thém thoi
gian dé théo ga.

Panh gia: Trong nam 2023, dién tich dat cong nghiép cho thué va két qua kinh doanh
cua KBC du kién s& ghi nhan su phuc hdi manh mé khi cac du an KCN quan trong c6
ké hoach ban giao mit bang cho khéach hang.

VCBS du phong doanh thu nam 2023 cua KBC dat 4.895 ty dong (+248,5% yoy), loi
nhuan thugc vé c6 dong cong ty me dat 1.516 ty dong (-2,0% yoy), tuong (g voi
EPS 14 1.975 VND/ c¢é phiéu. Chang t6i duy tri khuyén nghi MUA dbi véi c6 phiéu
KBC véi mirc dinh gié hop 1y 12 30.045 VNB/ ¢b phiéu.

Chi tiéu tai chinh 2021 2022 2023F 2024F
DTT (ty ddng) 4.246 1.405 4.895 6.964
+- yoy (%) 97,40% -66,92% 248,49% 42,.27%
'Eg] éﬂ‘)‘%‘@’i@é d%?]‘;f)% 782 1.547 1.516 1.907
+- yoy (%) 249,19% 97,79% -2,01% 25,74%
TS LN gop (%) 58,10% 19,08% 58,81% 53,87%
TS LN rong (%) 18,42% 110,16% 30,98% 27,38%
EPS - TTM (ddng) 1.586 2.019 1.975 2.484
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Trong nam 2022, doanh thu thuin ciaa KBC dat 957 ty dong, giam 77,5% so véi cung ki va ghi
nhan mic thip nhit trong 10 nim qua. Didu nay dén tir cac yéu té: (1) Hoat dong ban giao mat
bang KCN & muc rat thap khi céc dy an FDI tai cac KCN trong diém (Nam Son Hap Linh, Quang
Chau m¢ rong) chua kip hoan thanh thu tuc dau tu; (2) Ghi nhan khoan giam trir doanh thu 447 ty
ddng do doanh nghiép di nhan lai 2,5 ha dat tai KDT Trang Dué (d3 ban va ghi nhan doanh thu tur
nam 2019) do chua hoan thanh phap ly.

LNST trong niim 2022 dat 1.596 ty dong, ting manh so véi nam 2021. Tuy vay, phan I6n lgi nhuan
trong ki dén tir hon 2.000 ty dong doanh thu tai chinh nhd danh gia lai khoan dau tw vao CTCP Dau tu
Sai Gon — Pa Nang (duge KBC ting ty 1¢ s¢ hitu trong Q2.2022). Trong khi d6, hoat dong kinh doanh
cbt 16i ghi nhan thua 15 do dién tich ¢4t ban giao thip va gia ting chi phi lai vay.

Hinh 1: Két qua kinh doanh hgp nhit Hinh 2: Dién tich cho thué d4t KCN (dv: ha)
cua KBC (dv: ty dong)
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TRIEN VONG KINH DOANH

Ché doi ban giao mit bang tai KCN Nam Son Hap Linh va Quang Chau mé réng

Tinh t6i cudi nam 2022, KBC d3 co théa thuan cho thué déi v6i 107ha dat tai KCN Nam Son Hap
Linh (Bic Ninh) va Quang Chau mé rong (Béc Giang) vai tong gia tri hon 3.500 ty ddng. Cung voi
viéc tién d6 thu hat ddu tu cua KBC da tang tdc dang ké tir cudi nam 2022, VCBS danh gia doanh
nghiép c6 thé ghi nhan khoang 4.800 ty dong doanh thu cho thué dét tai cac KCN trén trong nim
2023. Cy thé:

— KCN Nam Son Hap Linh: Tai cudi nam 2022, KBC s¢ hitu thoa thuan cho thué 30 ha dt
cong nghiép véi muc gia khoang 140 USD/ m2 — cao hon nhiéu so véi giai doan 2019 — 2020
(khi doanh nghiép bt dau thu hut dau tw). Bong thoi trong thang 02.2023, KBC di chinh
thure ky Bién ban ghi nhé (MOU) véi tap doan Goertek (nha cung tng quan trong cua Apple)
trong viéc thué lai 62,7 ha dat cong nghiép, ky vong cé thé ban giao mat bang trong giai doan
cudi nam 2023 — dau 2024.

Phong Nghién ciu va Phan tich VCBS Trang | 1
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KCN Quang Chau mé rgng: Trong thang 11.2022, KBC di nhan chap thuan chu truong
dau tu cho KCN sau nhiéu nam dinh tré va tao diéu kién cho viéc ban giao mat bang. Phan
I6n dién tich thuong pham hién da c6 thoa thuan cho thué véi Foxconn va mot sé doanh
nghiép vé tinh. Véi viéc nha may Foxconn da chinh thtrc nhan ching nhan dang ky dau tu
vao thang 01/2023, KBC du kién cd thé thuc hién ban giao mit bang va ghi nhan doanh thu
trong nira dau nam 2023.

Hinh 3: Digén tich ban giao va doanh thu ghi nhan tir KCN Nam Son Hap Linh
va Quang Chau mé réng
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KCN Trang Dug 3 va Tan Lép: ky veng cho thué tir 2024

Sau khi dua vao kinh doanh KCN Nam Son Hap Linh va Quang Chau mé rong, tr giai doan 2023-
2024 KBC du kién budc vao chu ky kinh doanh méi véi nhiéu dy an quy md 16n tai Hai Phong va
Long An. Trong d6, du 4&n KCN Trang Dué 3 va KCN Tan Lap 1a cac du an trong diém va ky vong 1
ngudn dong gop quan trong dén loi nhuan va dong tién cho KBC trong 3-5 nam téi. Cu thé:

Phong Nghién ciru va Phéan tich VCBS

KCN Trang Dué 3 (Hai Phong): Tinh dén hién tai, KBC da hoan thanh giai phéng mat bang
véi dién tich khoang 300ha (trén tong dién tich 687ha), tao diéu kién co thé thi cdng mit bang
va ban giao nhanh chéng sau khi nhan dugc chap thuan dau tu. Véi viéc LG Display di nang
téng vén dau tur 1én gap doi trong ndm 2021 va dat ra nhu cau 16n vé& mat bang, ching t6i cho
ring KCN Trang Dué 3 c6 thé ban giao 100 — 150 ha cho LG va cac doanh nghiép vé tinh
ngay trong nim dau dwa vao kinh doanh.

KCN Tan Lap (Cin Giudc, Long An): Sau khi nhan chap thuan chi truong dau tu, KBC da
bit dau trién khai giai phong mat biang va ky vong cé thé bit diu thu hat dau tu tir ndm 2024,
Téc do lap day tai KCN Tan Lap du kién s& kha tich cyc xét dén: (1) Vi thé ngay cang Ién
ctia Long An trong thu hat FDI; (2) Can Giude duge dinh huéng tré thanh trung tim cong
nghiép — kinh té cua tinh Long An bén canh Buc Hoa va Bén Luc véi nhiéu du 4n ha tang
giao théng dugc day manh trién khai.
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Hinh 4: Doanh thu cho thué dit tai KCN Trang Dué 3 va Tan Lap (dv: ty dong)
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Céc khoan trai phiéu dén han mang dén ap luc thanh khoan nhit dinh

Trong nira dau nam 2023, khoang 2.900 ty dong du ng tréi phiéu cia KBC s& dén ky d4o han. Véi
thuc trang niém tin trén thi truong TPDN da suy giam dang ké, mat bang 14i suit ting cao va cac quy
dinh phap 1y duoc siét chat, ching toi cho rang kha nang KBC co thé phét hanh trai phiéu moi dé dao
no 1a twong déi thap. Tuy vay, KBC vé co ban vin dam bao ngudn tai chinh dé thanh toan khoan tréi
phiéu néi trén xét dén:

—  Tinh dén hét nam 2022, KBC (cong ty me) dang ndm giit hon 1.300 ty ddng sb du tién mat,
tién giri ngan hang va tap doan du kién cé thé thu vé khoang 1.500 — 2.000 ty déng dong tién
tir ban giao dat tai KCN Quang Chéu va Nam Son Hap Linh ngay trong ntra dau nam.

— Tu dau nam 2023, KBC c6 ké hoach diéu chuyén dong tién quyét liét vé cong ty me thdng
qua: (1) Tiép tuc thu hoi cac khoan cho vay t6i cac don vi thanh vién, dac biét Saigontel; (2)
Thuc hién vay vén tir cac cong ty con véi gié tri 800 ty dong; (3) Thu hdi khoang 1.000 ty tir
CTCP KCN Sai Gon — Hai Phong (cong ty con) dudi dang ¢ tic tién mat.

Bing 1: Céc ngudn thanh khoin c6 thé dwgc KBC (cong ty me) huy dgng trong nira
dAu nim 2023 (dv: ty dong)

‘ Gia tri (ty 7 5
Ngudn thanh khoin i4 tri (ty Thoi diém dy kién
dong) :
Tién mit & tién giri hién c6 1.337
in chip tir CTCP Tap doan DTPT Hung Yén va

Vay tin chap tu? g gip dF)an‘ ’ ng én va 800 01.2023

TNHH MTYV Phat trién d6 thi Trang Cat (cbng ty con)

Cb tire tién mat tir CTCP KCN Sai Gon — Hai Phong 1.188 30/01/2023
Tién cho thué dat tai KCI?I Narfrl Son Hap Linh vaéi 081 H1.2023
30ha dat trudc

Thu héi khoan cho vay 600 H1.2023

Phong Nghién ciru va Phéan tich VCBS
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Nguon: KBC, VCBS téng hop

Viéc thanh toan nghia vy tréi phiéu dén han duy kién s& tiéu tbn mot lugng déang ké ngudn tai chinh cua

KBC va

anh huong khdng nho dén toc do giai ngan trién khai cac du an cong nghiép cua doanh

nghiép. Tuy vay, cac du an gdi dau ma KBC di chuan bi dau tu tir 1au nhu Trang Dué 3 hoac Tan Lap
s& it bi anh huong do:
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Hoat dong giai phong mat bang da duoc thyc hién trén dién tich tvong ddi I6n, du dé dap ung
nhu cau trién khai ha tang va ban giao mat bang cho céc khach hang da c6 thoéa thuan cho
thué.

Sau khi KCN Trang Du¢ 3 nhan chéap thuan dau tu (du kién trong nim 2023), KBC s& du
diéu kién dé huy dong vén tin dung ngan hang cho thuc hién du &n thay vi dua vao ngudn
vén tréi phiéu.

Hinh 5: Dong tién thuan (trwéc 1i vay va thué) tir KCN Trang Dug 3 va Tan Lép
(dv: ty dong)
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Céc duy 4n db thi: cin thém thoi gian dé dem lai dong tién

Vi quy

dét do thi Ion, tap trung tai cac dia phwong c6 mirc d6 phat trién kinh té cao va nhiéu dy an vé

co ban di hoan thanh nghia vu tai chinh, VCBS danh gia cao tiém nang tao loi nhuan va dong tién tir
cac dy 4an d6 thi cua KBC. Tuy vay chdng t6i cho rang trong 1-2 nam téi, tién do trién khai va ban
hang tai cac dy 4n db thi cia KBC sé chiing lai déang ké do:

Phong Nghién ciru va Phéan tich VCBS

Anh huéng tir sy chitng lai cua thi truong BPS va méi truong 13i suit neo cao, dic biét khi
céc du &n trong diém cua KBC (KDT Phiic Ninh, KDT Trang Cat) 1a cac du &n thap tang va
nhu cau dau tu chiém ty trong 16n trong cac dot mé ban.

Dy an KDT Phuc Ninh dugc trién khai kéo dai qua nhiéu nhiém ky va hé théng van ban phép
ly, do d6 can thém thoi gian dé giai quyét cac van dé ton dong va xac dinh tién sir dung dat
cho phan dién tich con lai.

KPT Trang Cat c6 thé s& can thém 1-2 nam dé hién thuc hoa giao dich ban budn xét dén: (1)
Ha tang két ndi téi KDT chua hoan thién va can chd dinh huéng tir quy hoach chung TP.Hai
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Phong; (2) Trong bdi canh nhidu nha phét trién BDS c¢6 nhu cau chuyén nhuong dy an dé tao
dong tién, cac nha du tu dang sé hiru kha nhiéu lya chon va cé xu huéng cho doi cho cac
diéu khoan c6 loi hon.

—  Riéng d6i véi KDT Trang Dué (Hai Phong), chdng téi cho rang hoat dong ban hang s& van
tuong ddi thuan loi nhd ngudn cau 16n tir cac chuyén gia, quan Iy tai KCN va dugc thuc day
tich cuc khi KCN Trang Dué 3 chuén bj di vao hoat dong.

KHUYEN NGHI PAU TU

Trong nam 2023, dién tich d4t cong nghiép cho thué va két qua kinh doanh cia KBC duy kién sé& ghi
nhan sy phuc hoi manh mé& khi cac du &n KCN quan trong c6 ké hoach ban giao mit bang cho khach
hang. Mic du chiu &p luc thanh khoan nhét dinh tir cac khoan trai phiéu dén han, VCBS danh gia KBC
van s& duy tri khé tot tién d6 dau tu tai cac dy an trong diém trong chu ky kinh doanh méi.

VCBS dy phong doanh thu nim 2023 ciia KBC dat 4.895 ty dong (+248,5% yoy), loi nhuan thudc vé
¢ dong cong ty me dat 1.516 ty dong (-2,0% yoy), tuong ung véi EPS la 1.975 VNB/ cb phiéu.
Chuing téi duy tri khuyén nghi MUA dbi voi ¢6 phiéu KBC véi muc dinh gia hop 1y 1a 30.045 VNB/
cb phiéu.

Phong Nghién ciru va Phéan tich VCBS




PIEU KHOAN SU DUNG

PIEU KHOAN SU DUNG

B4o céo nay va/hoic bat ky nhan dinh, théng tin nao trong bao céo nay khong phai la cac 1oi chao mua hay béan bat ky mot san pham
tai chinh, ching khoan nao dwgc phan tich trong bao céo va ciing khong 1a san pham tr van dau tu hay y kién tur van dau tu nao cua
VCBS hay cac don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi bao céo nay 1a mot nguon tham khao. VCBS
khong chiu bat ky trach nhiém nao trudc nhitng két qua ngoai y mudn khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh ching
khoén.

Tat ca nhitng thdng tin néu trong bao cao phan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mic can trong ti da c6 thé. Tuy nhién, do cac
nguyén nhan chu quan va khach quan tir cac ngudn thong tin cong b, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin dugc
dé cap trong bao cio phan tich ciing nhu khong co nghia vu phai cap nhat nhitng thong tin trong béo co sau thoi diém béo cao nay
duoc phat hanh.

Béo cao nay thudc ban quyén cua VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hoac toan bo noi dung bao cao va/hoic xuat ban ma
khong c6 su cho phép bang vin ban cua VCBS déu bi nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Moi thong tin lién quan dén bao cao trén, xin quy khéch vui long lién hé:

Tran Minh Hoang Mac Pinh Tuin Pham Hdng Quan
Giam débc Truéng phong Chuyén vién cao cp
Phan tich Nghién ctru Phan tich Doanh nghiép Phén tich Doanh nghiép
tmhoang@vcbs.com.vn mdtuan@vchs.com.vn phquan@vchs.com.vn
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