THEO DOI

Gia muc tiéu 2025: 41.100 VND
% tang gia: 2%
Cap nhat: 20/08/2025

TRIEN VONG 2025

Tich cuc: : (1) Cac KCN mdi lién tiép dugc chédp thuan
chd truong dau tu; (2) KBC dang lén ké hoach kinh
doanh Trang Dué va déy tién do xay dung Trump
International Hung Yén.

Tiéu cuc: Ng vay cao.

RUi ro: Nhay cdm vdi tinh hinh thué quan, rui ro pha

lodng.
Q2/2025 Q3/2025F 2025F
DTT 579 2121 6.213
% YoY -35% 123% 124%
LNST sau CDTS 402 651 2.054
% YoY 67% 232% 229%
Bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

KBC la nha phat trién bat dong san khu cédng nghiép
hang dau Viét Nam, tap trung tai phia Bac, véi quy dat
cobng nghiép hon 6.000 ha va quy dat do thi han 1.000
ha,... Bay cling la doanh nghiép tién phong trong viéc
thu hat FDI tai Viét Nam, v&i nhitng khach hang 16n

nhu Foxconn, LG, Canon...

Dir liéu thi trudng

Nganh nghé: B4t dong san
Gi4 hién tai: 40.100 VND
Vén héa: 37.764 ty VND
S6 lugng CPLH: 941,8 triéu cp
EPS 4 quy géan nhét: 1.832 VND
P/B: 1,6 lan
C6 tlc tién méat 2025: 0,0%
C6 tc ¢6 phiéu 2025: 0,0%
Gia Gia mua téi da
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hop

KBC

Téng Céng ty Phat trién D6 thi Kinh Bac

DSC

TOM TAT CAP NHAT

DSC du bdo doanh thu va Igi nhuan ca nam 2025 cda KBC dat 6.213
ty dong (+124% YoY) va 2.054 ty dong (+229% YoY) nhd vao: (1)
Nhiéu du an mdi clia KBC dang dugc trién khai md ban; (2) Cac dy an

BDS s& dem lai dong tién 16n cho KBC vao ndm sau.

SU dung phuang phap P/B va RNAV vdi ti trong bang nhau. St dung
muc P/B 1,3 thdp hon trung binh 5 ndm do rui ro thué quan. Vi
phuong phap RNAV st dung (1) DCF d&i véi cac cé tinh kha thi cao
trong 3 nam tdi; (2) BV vdi cac du an nhd co tinh dai han hon 3 nam.
DSC xac dinh muc gia muc tiéu la 41.100 VND.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Quan diém nganh: Chg dgi mirc thué cudi cuing

Dau thang 8, My viia cong bé muc thué déi Ung ap 1én Viét Nam,
day la tin hiéu tuong ddi lac quan v&i nganh bét dong san KCN khi
muc thué 20% khong bi 1ép vé trudc nhiing déi thd canh tranh truc
tiép vai Viét Nam nhu An B9, Brazil va Trung Quéc va khu vic Bong
Nam A. Tuy nhién, van phai ch& dai thém khi cac chi tiét trong thoa
thudn thué quan chua dugc théng nhét, dac biét la muc thué 40% ép
Ién hang hoa "trung chuyén".

Pong luc tang trudng tir quy dat méi

S6 lugng dét ban giao clia KBC trong k& hoach nam nay tang ky luc.
KBC du kién ban giao 83ha tai KCN Nam Son - Hap Linh (cho Goertex
va mét déi tac khéc) va khodng 13ha dét tai KCN Tan Phd Trung
trong nam nay. Hon nita, KBC tiép tuc trién khai kinh doanh vd&i cac
KCN hoan thanh chu truong dau tu (Trang Dué 3, Kim Thanh 2 va 4
KCN khac) nang téng quy dat cho thué 1én té&i ~3.000ha. Vdi quy dét
doéi dao, DSC du kién, KBC sé tiép tuc ghi nhan thém MOU ky mdi,
hoat déng cho thué van dién ra nhon nhip, du tinh KBC s& cho thué
thém 130ha trong ndm nay.

Cac khu BDS dem lai tiém nang Ién

Hién KBC dang d&y nhanh tién d& GPMB cho KBT Hung Yén (Trump
International) véi ky vong cé thé dau tu xay dung ha tang va ban tu
nam 2026. KBT Trang Cét hién cling da hoan thanh tién st dung déat
va du kiéu kién chuyén nhudng cho cac déi tac, trong ndm nay KBC
dang thuc hién ban si ~20ha cho cac nha dau tu nudc ngoai. DSC
cho rang, KBC s& st dung dong tién nay dé dung lam vén truc tiép
phéat trién phan dién tich con lai ctia Trang Cat. Nhin chung, trién
vong kinh doanh BBS ctia KBC vao ndm sau rat séng cla, tU dé dem

lai dong tién I&n cho cong ty.

https://www.dsc.com.vn/
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KET QUA KINH DOANH
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Ngudn: KBC, DSC téng hop
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Ngudn: KBC, DSC téng hop

Bang: Tién doé mot vai KCN chl chét clia KBC

Lgi nhuén trudc thué

KBC

Toéng Coéng ty Phat trién D6 thi Kinh
Bac

DIEM NHAN TAI CHiNH
Doanh thu ting truéng tich cuc, ky vong but pha

NUfa dau nam 2025, doanh thu va LNTT cla KBC tang trudng tich cuc
lan lugt dat 3.696 ty dong (+254% YoY) va 1.655 ty dong (+373%
YoY). Doanh thu mang cho thué dat KCN dat 2.830 ty dong (+432%
YoY) dén tU viéc cho thué 86ha dién tich dat (chu yéu & CCN Hung
Yén). Mang BDS cling ghi nhdn ban giao loat san phdm NOXH Nénh,
nang doanh thu 1én mdc 412 ty dong (+88% YoY). Mang cho thué
NXXS dat 111 ty déng (+21% YoY), hién KBC dang ddy manh mang
nay khi du dinh st dung phan Ién dién tich dat con lai ciia KCN Tan
Phu Trung dé phat trién NXXS.

Trong quy 2, bién Igi nhuan gép clia KBC tang vot [én muc 102% nhd
giad vén hang ban am, diéu nay dén tur viéc KBC hoan nhéap chi phi
phat sinh trudc do lién quan dén 16 dét d& ban giao tai CCN Hung
Yén trong Q1/2025. DSC cho rang doanh thu clia KBC trong thdi gian
tdi sé ti€p tuc tang trudng khi doanh nghiép da ky MOU cho thué
~50ha d4t véi cac du an thudce finh vuc ban dan, Al

Ng vay tiép tuc tang manh

Tinh dén quy 2, téng du ng clia KBC dat 26.074 ty dong (tang 48%
so vdi quy 1). Cong ty lién tuc gia tang ng vay k€ tir dau nam 2025
dé bd sung tién su dung dat cho Trang Cét va ddy nhanh tién do
xay dung Trump International Hung Yén, khién ti 1& D/E 1&n t&i 101%.
Ti 1é don by cao cé thé lam gia tang rdi ro pha lodng khi cong ty
6 thé lién tuc phat hanh riéng 1é ¢& phiéu (nhu quy 1 vita roi KBC
vlfa phat hanh 250 triéu ¢6 phiéu tuong duong 32,6% lugng 6
phiéu dang luu hanh). Mat khéc, diéu nay cling cho thay KBC rét tu
tin vao tiém nang ghi nhan doanh thu clia cac du &n trén trong thai

gian tai.

DT thuo
KCN Vi tri thuong ) 2 aay Ghi chi
pham (ha)
Trang Dué 3 Hai Phong 470 0% Hién d& GPMB ~200ha. Ba ky MOU cho thué 30ha trong nam 2025
. Du kién ban giao 90ha trong 2025 (trong d6 83ha da hoan thanh trong
CCN Hung Yén Hung Yé 160 51%
9 e ° 6T/2025)
Kim Thanh 2 Hai Dudng 155 0%
. L Du kién cho thué 83ha trong 2025, bao gém 30ha tir Goertek va 50ha tir mét
Nam Son Hap Linh Bac Ninh 204 59% o s ,
déi tac khac
Tan Phu Trung TP. HCM 347 68%  Du kién cho thué 13ha déat trong nam 2025
Quang Chau md& rong Bac Giang 68 95%
Qué V& 2 md réng Bac Ninh 140 0% Ky hop ddng MOU 50ha véi nha d4u tu trong finh vuc ban dan

Nguén: KBC, DSC téng hop
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KBC

Toéng Coéng ty Phat trién D6 thi Kinh
Bac

DSC

LICH SU KHUYEN NGHI
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MO HINH KINH DOANH

MO HINH KINH DOANH ” ~ A >
TONG CONG TY PHAT TRIEN DO THI KINH BAC (kBc) ~ “ETFY

PAU VAO

NHA NUGC

A1 deyd 19Ang
8P 9Nu 04D,

QUY DAT

DU AN DAURA

— BATDONG SAN KHU CONG NGHIEP
~90% doanh thu

~90%
KHACH HANG QUOC TE, CHU

~6,386 ha YEU THUQC LINH VUC SAN
e e XUAT DIEN TU
15+ KCN
Tép trung 6 phia Bic e e
 FOXConn
! @LG Canon !

Cho thué dat 50/70 nam, nha xudng

Goertek

! LUXSHARE

~1,263 ha DOl TAC,

L BATDONG SAN DAN CU Bdnidyan 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

Toéng Coéng ty Phat trién D6 thi Kinh
Bac

DSC

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bao c4o nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching téi. Ching toi
cling xac nhan rang khong co phan thi lao nao cla ching téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian tiép cé lién quan dén cac khuyén nghi hay
quan diém thé hién trong béo cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cliu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu
t6 khac nhau, bao goém chét lugng, tinh chinh xac clia nghién cliu, va doanh thu cta céng ty, trong dé bao gdbm doanh thu tir cac don vi kinh
doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chiic, hodc Tu vdn doanh nghiép.

Bao cdo mién trir trach nhiém

Bao cdo nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Bdo céo nay dudc viét dua trén ngudn thong tin dang tin cdy vao
thdi diém cong bd. Cong ty C8 phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhitng thdng tin nay. Quan diém, du bao
va nhitng udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién quan
diém chung clia Cong ty C& phan Ching khoan DSC va co thé thay d6i ma khong can théng bao trude. Bao cao nay chi nhdm muc dich cung
cép théng tin cho cac t8 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢& phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chat mdi
chao mua hay ban bat ky chiing khodn nao dugc thao luén trong béo cdo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc
14p va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Ba4o cao nay khodng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phéan
phdi véi bt ky muc dich nao néu khong dudc su chdp thuén bang van ban clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Xin vui long ghi 16 ngudn
trich dan néu sir dung cac thong tin trong bao céo nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi caa DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gia thi trudng ft nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trudng thdp hon 15%

BAN Gi4 muyc tiéu THAP HON gia thi trudng ft nhét 15%

CHOT LOI Chi &p dung déi vai ¢ phiéu cé bao céo khuyén nghi MUA gén nhét, bé phan phan tich nhan dinh réng

c8 phiu d tién tGi ving gia phan anh hop ly cac luan diém da dé cap.

BO phén phén tich khéng dua ra khuyén nghi trong trudng hop bao céo khdng cd muc dich khuyén

KHONG PANH GIA e . ) L
nghi hodc khong tim thdy day du cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi cé phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

HOI SG CHINH

14 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

Pao Hai Nam, N (024) 3880 3456
Chuyén vién Phan tich
nam.dh@dsc.com.vn X info@dsc.com.vn

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


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

