MUA

Gia muc tiéu 2025: 34.100 VND
% tang gia: 15%
Cap nhat: 14/11/2024

TRIEN VONG 2025

Tich cuc: (1) Dy an trong diém s3p ghi nhan doanh
thu; (2) Hudng Igi tr xu hudng Trung Quéc +1 dugc
tai khdng dinh bai chinh quyén mdi tai My.

RUi ro: (1) Tién trinh phap ly du an bi dinh tré; (2)
Doanh nghiép thudng tang vén bang phat hanh

riéng & lam anh hudng Igi ich clia ¢§ dong nho lé.

Q3/2024  2024F 2025F

DTT 950 2.816 4156
% YoY 284% -50% 48%

LNST 201 676 1.097
% YoY 986% -70% 62%

Bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

KBC la nha phét trién bt dong san khu cong nghiép
hang dau Viét Nam, tap trung tai phia Bac, v&i quy dat
c6ng nghiép hon 6.000 ha va quy dat dé thi hon 1.000
ha,... Pay cling la doanh nghiép tién phong trong viéc
thu hdt FDI tai Viét Nam, v&i nhiing khach hang 16n
nhu Foxconn, LG, Canon...
Dir liéu thi trudng
Nganh nghé:

Gia hién tai:

Vén hoa:

S6 lugng CPLH:

B4t dong san
29.550 VND
22.683 ty VND
767,6 trieu cp

EPS 4 quy gan nhat: 549 VND
P/B: 1,2 1an
C6 tlc tién mat 2024: 5,0%
CE tUc 6 phidu 2024 0,0%
Gia Gia mua téi da
- - - - Gid muc tiéu P/B
VND Lan
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Ngubdn: Fiinpro, DSC téng hop

KBC

Tong Céng ty Phat trién D6 thi Kinh
Bac

TOM TAT CAP NHAT

Lly ké 9 thang, doanh thu thudn dat 1.994 ty, Igi nhuan sau thué dat
352 ty, lan lugt hoan thanh 22% va 9% ké hoach nam 2024.

DSC duy tri du phéng doanh thu nam 2024 1a 2.816 ty, tuy nhién,
chiing téi diéu chinh gidm du phéng lgi nhuén sau thué con 676 ty do
bién Igi nhuan thap hon ki vong trong quy 3.

bBaéi vai 2025, DSC ki vong, véi viéc Trang Dué 3 dugc dua vao kinh
doanh, c6 thé mang lai it nhét 3.000 ty doanh thu, véi bién Igi nhuan
gop khodng 40%. Cu thé, DSC udc tinh, doanh thu thuan dat 4.156 ty,
lgi nhuan sau thué dat 1.097 ty.

Vi ki vong tich cuc tr KQKD nam 2025 va 2026 khi cac du an 16n dugc
dua vao kinh doanh. SU dung mdc P/B muc tiéu than trong, thdp hon
trung binh 5 nam, la 1,2 1an, DSC xac dinh muc gid muc tiéu cho KBC
nam 2025 la 34.100 VND. Vung gia an toan dé dau tu la 27.000-28.000
VND, tuang duang P/B du phong la 11&n.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Hudng Igi vira phai tir két qua bau cur tong théng My

Vai két qua déc clr téng théng My clia Donald Trump, doanh nghiép
bat dong san khu cong nghiép néi chung va KBC ndi riéng sé dugc
hudng Igi, khi xu hudng Trung Quéc + 1 chéc chan dugc tiép dién. Tuy
nhién, vé& mat muc do, DSC khéng cho rang hiéu Ung nay c6 thé la
bién chuyén sau sac cho xu hudng trén cling nhu véi hoat dong kinh
doanh clia cac nha phat trién khu cong nghiép. Bdi, cai nhin "thiéu
than thién" déi vai Trung Qudc khong thay d6i ma van dudc tiép dién
tai nhiém ki cla téng thdng cd, tham chi, cac chinh sach han ché khac
nghiét 1én hang san xuét tai Trung Quéc dudi nhiém ki dau cta 6ng
Trump con dugc 6ng Biden phat huy va nang cap dé 1én, tiéu biéu co
thé k& dén nhu thué xe dién, pin mat trdi,... hay séc l1énh cdm dau tu
vao Trung Quéc trong cac finh vuc: Chat ban dan & vi dién i, CNTT
lugng tu, Tri tué nhan tao.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com
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KET QUA KINH DOANH

Ty VND
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Ngudn: KBC, DSC téng hap

GIA TRI TON KHO DU AN

Ty VND
9.000
6.000
3.000
0 I I I | | - - - - [ |
C’Z’)" é\(\ Q}(\qé'z(\(\ \z>$0 q\F/Q' Oseéo(\q Q\ge \g(l\'b('
O O R SNPGRS
NP ISP I S & & <@
G S EE K
Y (;\’b 6\(') & & O~\~
) & <
SN
2023 W Q3.2024

Nguon: KBC, DSC téng hop

KBC

Téng Coéng ty Phat trién D6 thi Kinh
Bac

PIEM NHAN TAI CHiNH
Bién Igi nhuan suy giam

Két qua kinh doanh cta KBC van duy ti & mudc trung binh trong
Q3/2024. Trong dé, doanh thu thudn dat 950 ty (+284% YoY), trong
dé mang cho thué dat KCN dat 585 ty (+10% QoQ) tu viéc ban giao
khodng 16 ha tUr cac KCN Tan Phd Trung va Nam Son Hap Linh. Tuy
nhién, bién Igi nhudn gép mang nay giam 28 diém phan tram so vdi
quy trudc vé muc 40%, khién bién gdp toan cong ty clng suy giam
theo, vé& muc 38%. Ngoai ra, mang bat dong san tiép tuc ghi nhan dy
an NOXH tai Bac Giang, vdi doanh thu 197 ty. Lgi nhuan trudc thué dat
250 ty (+431% YoY)

LOy ké 9 thang, doanh thu thudn dat 1.994 ty, Igi nhudn sau thué dat
352 ty, 1an lugt hoan thanh 22% va 9% ké hoach nam 2024.

Hoat ddng phat trién du an chua c6 tién trién dang ké

Tinh trang phé duyét phap ly déi vai cac du &n quan trong cla KBC
khéng cé nhigu tién trién trong Q3. Tuy nhién, viéc nay khéng anh
hudng tdi du bado cla ching t6i. Trong do, DSC ki vong, KCN Trang
Dué 3 s& bat ddu ban giao dat cho khach thué tir ndm 2025, CCN
Pang Lé va KDT Trang Cét s& dugc dua vao kinh doanh nam 2026. Dac
biét, d6i v&i du an Trang Cét, nhu da nhac tdi & bao cao gan nhét, KBC
da nhan dugc khoan "vién trg" 5.600 ty tU cdng ty cing hé sinh thai la
Sai Gon - Ham Tan thdong qua hop déng dat coc moéi gidi, su nhanh
chéng trong viéc huy déng tién mat co thé biéu thi cho su quyét tam

giai quyét nhanh chdng nghiia vu déng tién st dung dat ctia KBC.

Bang: Danh sach dy an dang chd y trong tuang lai gan

Ngudn: KBC, DSC téng hop

Du an Vi tri Dién tich (ha) Tinh trang
CCN Pang L& Hung Yén 75 Bang tién hanh dén bu gidi phdng mat bang
kDT Trang Cat Ha&i Phong 530 Pang tang t&c hoan thanh nghia vu dong tién s& dung dat

trudce khi chi phi tang khi ap dung bang gia dat mdi

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com
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KBC

Téng Coéng ty Phat trién D6 thi Kinh

Bac
U KHUYEN NGHI
VND
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*Lich st khuyén nghi la gid muc tiéu cta c6 phiéu dugc xdc dinh bdi bdo cdo gan nhdt & thoi diém do

MO HINH KINH DOANH

MO HINH KINH DOANH . ~ A . .
TONG CONG TY PHAT TRIEN DO THIKINH BAC (kBCc) <Y

PAU VAO

— BATDONG SAN KHU CONG NGHIEP

~90% doanh thu ~90%
el KHACH HANG QUOC TE, CHU
ifitd ~6,386 ha YEU THUGC LINH VIJC SAN
- i e XUAT DIEN TU'
NHA NUGC 15+ KCN
Téap trung & phia Bac . , i :
g ] P FOXCoOonNnn |
3 H ! @LG Canon |
1 8 Cho thué dat 50/70 nam, nha xudng ' r

P Goertek |

L _ méréng (500ha) ! <
KCNNam Son ¥ SASSYRRFAEN KCN TrangDué3 ¥ = e

R Hap Linh (300ha)
QUY PAT —— ;

KDT Trang

Cat (581ha)

~ ~1,263 h? Bén du dn DOITAC,
— BAT DONG SAN DAN CU KHACH HANG
~10% doanh thu (c6 thé tang ty trong tir 2024 - 2025)

PHONG PHAN TicH DSC

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com
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KBC

Téng Coéng ty Phat trién D6 thi Kinh
Bac

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing téi xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bao céo nay phan anh ddng quan diém cé nhan cla ching t6i. Ching toi
cling x4c nhan rang khéng cé phan thi lao nao cla chidng téi d&, dang, hoadc s& truc tiép hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bdo cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cltu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dua trén
nhiéu yéu t& khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong do6 bao gém doanh thu tur
céc don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hoac Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trur trach nhiém

Bao cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Bdo cdo nay dudc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cy
vao thdi diém cong bd. Céng ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cla nhing théng tin nay. Quan diém,
du bao va nhiing udc lugng trong bdo céo nay chi thé hién v kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé
hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC va ¢é thé thay d6i ma khdng can thong béo trudc. Bao cao nay chi nham
muc dich cung cdp théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢8 phan chiing khoan DSC va khéng
mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoén nao dugc thao luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua
vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khéng dugc phép sao
chép, tai tao, phat hanh va phan phdi vdi bat ky muc dich nao néu khdng dudc su chdp thudn bang van ban clia Cong ty C6 phan Chiing
khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung céc théng tin trong bao céo nay.

Phuang phap xac dinh khuyén nghi cia DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi truong it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trusng thap hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi truong it nhat 15%

CHOT LS Chi ap dung dé&i vd&i ¢& phiéu co bao cao khuyén nghi MUA gan nhat, bd phan phan tich nhan dinh rang c8

phi€éu da tién t&i vang gia phan anh hgp ly céc luan diém da dé cép.

B& phan phan tich kndng dua ra khuyén nghi trong trudng hgp bao céo khdong cd muc dich khuyén nghi

KHONG PANH GIA e . ’ R
hodc khong tim thay day du cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi c& phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SG CHINH

GB. Trung tam Phan tich

dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Nguyén Vii Thai Son, N (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

son.nvt@dsc.com.vn P4 info@dsc.com.vn

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com
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