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Tinh hinh thu hat vén FDI vao Viét Nam khéi sac, hoat dong cua KBC
hwéng loi. Nho dong vén FDI dwoc cai thién, ndm 2014 KBC da cd sw
chuyén bién tich cwc vé két qua kinh doanh vé&i doanh thu 2014 dat 1.069 ty
doéng, twong dwong so vé&i ndm ngodi, LNST dat 326 ty dong, ting truwdng
297% (yoy).

1.200 ty déng trai phiéu dwoc chuyén déi thanh cé phiéu giip KBC giam
ap lwc tai chinh. L&i vay cla codng ty c6 thé gidm 120 ty trong nd&m 2015. Chi
phi 1ai vay gidm sé bu dé&p cho tac dong pha lodng cta cb phiéu.

Trién vong 2015. KBC wéc tinh doanh thu trong quy 1/2015 dat khodng 500 ty,
loi nhuan trwéc thué wéc dat 200 ty ddng, bang mét nira so véi loi nhuan ca
nam 2014. Liy ké c& ndm 2015, doanh thu ti tt c& cac hoat dong ctia KBC c6
thé dat 1.848 ty déng. Chi phi tai chinh gidm manh nhe chi phi & vay c6 thé
gidm khodng 120 ty déng. Dwa trén gia dinh trong nam 2015 KBC khéng co
khodn loi nhuan tai chinh bat thuwdéng nao, loi nhuan trwdc thué cta cong ty céd
thé dat 674 ty déng, loi nhuan sau thué dat 606 ty dong twong dwong EPS
2015 dat 1.558 déng/cd phiéu.

Khuyén nghi dau tw. Chang t6i wéc tinh doanh thu cia KBC trong ndam 2015
c6 thé dat 1.848 ty dong, tang trwdng 73% (yoy). LNST wéc dat 606 ty dong,
tang trwdng 86%. Trong ngan han, EPS 2015 cta KBC c6 thé dat 1.558 ddng/cd
phiéu (sau pha loang) twong dwong véi mire P/E forward 2015 1a 10,91 lan.

Xét vé trién vong dai han, KBC dang trong qua trinh phuc hdi va tinh hinh kinh
doanh sé cai thién, cung véi trién vong thu hat FDI (d&c biét FDI t» Han quéc
khi Viét-Han sé ky hiép dinh thwong mai tw do FTA), cac chinh sach wu dai va
hop déng mai tai cac KCN, lgi nhuan ctia KBC dwoc ky vong sé cai thién bat
dau tw ndm 2015. Vi vay, ching t6i khuyén nghi OUTPERFORM déi v&i cb
phiéu KBC. Mtrc gia ky vong la 19.400 déng/cd phiéu.

M6t sé chi tiéu dw bao ctia KBC

Chi sé tai chinh 2011 2012 2013 2014 2015F
Doanh thu (ty VND) 633 281  1.072  1.069  1.848
EBIT (ty VND) 434 -66 467 647 884
LNST cb déng cong ty me (ty VND) 35 -483 78 326 606
EPS (VND) 123 -1.503 250 905 1.558
P/E (x) 138 68 18,78 1091
P/B (x) 1,11 1,23 1,21 1,24 1,08
ROA (%) 0,65% -4,11% 0,65% 2,54% 4,72%
ROE (%) 1,76% -12,16%  2,02%  6,91% 12,85%
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Tinh hinh thu hat vén FDI vao Viét Nam
kh&i sac, hoat ddng ctia KBC hwéng loi

Tinh chung cd cip m&i va tidng vén trong ndm 2014, cac nha dau tw nwéc
ngoai da dang ky dau tw vao Viét Nam 20,23 ty USD, bang 93,5% so v&i cing
ky 2013 va tdng 19% so v6&i ké hoach nam 2014. V& vén thuc hién, uwéc tinh
cac dy an dau tuv truc tiép nwéc ngoai da gidi ngan dwoc 12,35 ty USD, téng
7,4 % so v&i cung ky nam 2013 va tang 2,9% so voi ké hoach ndm 2014. Cac
linh vire thu hat dwoc sy quan tdm nhat cla nha dau tw nwéc ngoai 1a céng
nghiép ché bién, ché tao, chiém 71,6% tdng vén dang ky trong nam 2014. Day
dwoc coi la yéu tb thuan lgi cho KBC béi 90% khach hang ciia KBC la céc tap
doan céng nghé cao, tiéu biéu nhw LG, Canon, Panasonic, Foxconn, Mitac...
Hién tai & Viét Nam, cac KCN-KCX tap trung & 3 khu vuc chinh 1a ddng bang
séng Hong, ddng béng séng Cru Long va Bong Nam Bo.

Nguén vén FDI vao Viét Nam 2007-2014 (ty USD)
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S& hiru quy dat khu céng nghiép réng
lon

V6&i ngudn cung hon 9000ha dat khu céng nghiép, chi yéu tap trung & 3 khu
v chinh la Bong béng séng Hong, Bac Trung B - Duyén hai mién Trung va
Déng Nam Bo, KBC c¢6 kha nang dap &ng dwoc nhu cau thué dat xay dwng nha
may va thué mua xwéng xay san cGa nhiéu nha diu tw trong va ngoai nwoc.
Trong ndm 2014, KBC da ky nhiéu hop ddng Ion, trong do phai ké dén hop
ddng da ky véi tap doan LG thué thém 40 ha tai khu Céng Nghiép Trang Dué
tdng gia tri wéc tinh khodng 650 ty déng. Pay 1a dy an FDI I&n nhét tir trwdc
dén nay dwoc dau tw tai Hai Phong véi téng vén dau tw 1,5 ty USD. Nhe dong
vén FDI dwoc cai thién, nam 2014 KBC da c6 sy chuyén bién tich cuc vé két
qué kinh doanh vé&i doanh thu 2014 dat 1.069 ty déng, twong duong so voi
nam ngodi, LNST dat 326 ty déng, ting trwéng 297% (yoy).

V6i viéc két thic dam phan 3 hiép dinh FTA véi Han Quéc, EU va lién minh
thué quan Nga cuing véi trién vong TPP duoc ky két trong nam 2015, trién vong
dau tw truc tiép nwéc ngoai vao Viét Nam la rat kha quan. Bén canh do, viéc
ban hanh Luat Doanh nghiép stra déi va Luat Dau tw stra ddi sé thic day dong
lwe dau tw tai cac KCN Ha Noi, TPHCM va cac khu vuce 1an can. Doanh thu va
loi nhuan KBC dwoc ky vong sé tiép tuc cai thién trong ndm 2015.

Céac Khu cong nghiép cua KBC

Khu Céng nghiép Dién tich (ha) Ty lé lap day
Qué V4 giai doan | Bac Ninh 311,6 90
Qué V6 giai doan Il Bac Ninh 300 80
Dai Bdng Hoan Son giai doan | Béc Ninh 200 90%
Dai Bdng Hoan Son giai doan || Béc Ninh 97
Nam Son Hap Linh Béc Ninh 402,5 10%
Quéng Chau Béc Giang 426 28%
Trang Dué giai doan | Hai Phong 200 95%
Trang Dué giai doan Il Hai Phong 200
Tan Pha Trung Tp. H& Chi Minh 590 22%
Lién Chiéu Pa Nang 290 80%
Hoa Khanh mé rong Pa Néng 216,52 70%
Tdéng cong 3017.1

Nguén: KBC

Khu céng nghiép Qué V6 - Bac Ninh

Khu Céng nghiép Dién tich (ha) Ty lé lap day Gia cho thué (USD/m2)
Giai doan | — Qué V& 311,6 90% 60-68

Giai doan Il — Qué V& mé rong 300 80% 60-68
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Téng dién tich san ban va cho thué: 200.000 m2
Vi tri :

e Nam trén dwong Québc 16 18

e Céach dwdng Quéc 16 1b 6km

e Céach Ha Noi 24km

e Cach sén bay Nb6i Bai 33km

e Céach Cang Hai Phong 110km

e Céach Cang Cai Lan 110km

e Cach bién gidi Viét - Trung 110km

Khu céng nghiép Qué V6 dwoc xay dwng tlr thang 12 ndm 2002 va hién 1a mot
trong nhirng khu céng nghiép I&n va quan trong nhat cla khu vyc phia Béc. Gia
tri san xuat cong nghiép ctia KCN Qué V4 tinh dén thang 6-2014 dat gan 1 ty
USD, gia tri xuat khau dat 905 triéu USD, nhap khu dat 598 triéu USD. KCN
Qué V& c6 mot vi tri thuan lgi, ndm trén Quéc 16 18, 1a diém lién két cla céac
trung tdm kinh t& Ha N6i, Hai Phong, Quang Ninh ddng théi cling gan véi san
bay Noi Bai (33 km) cling nhw mét sé cang bién khac, tao diéu kién thuan loi
cho viéc van chuyén hang héa ciing nhu hoat déng xuét nhap khau. Mét diém
quan trong nira giap KCN Qué V& thu hat cac nha dau tw 1a nhe vao té hop
coéng nghé clia Samsung dét tai Béc Ninh, do vay khu vc nay ciing dwoc nhidu
nha dau tw quan tdm, chi yéu la cac vé tinh cia Samsung. Trwéc maét,
Samsung dang chuan bj cac thi tuc dé dau tw thém 1 ty USD vao td hop cong
nghé tai khu cdng nghiép Yén Phong — Bac Ninh, theo d6 ciing sé thic day
dong lwc tang trwdng tai cac KCN tinh Bac Ninh néi chung va KCN Qué Vo noi
riéng.

Sau hon 12 n&m di vao hoat dong, KCN Qué V& da thu hat dwoc 127 nha dau
tw, bao gébm 98 nha dau tw nwéc ngoai va 29 nha dau tw trong nwéc, trong d6
c6 nhiéu td chirc 16N trén thé gidi nhw Canon, Foxconn, Nippon Steel, Toyo
Ink... Hién tai ty 1& l4p day ctiia KCN Qué V& 1a 90% va KCN Qué V6 mé rong la
80% do d6 ngudn thu tr KCN nay trong théi gian téi chd yéu dén ti phi duy tri
hoat dong, bdo dwéng va phi cho thué hodc ban nhirng 16 dat con lai cia KCN
(10-20%).

Khu céng nghiép Dai Pong Hoan Son — Bac Ninh

Khu Céng nghiép Dién tich (ha) Ty lé lap ddy Gia cho thué (USD/m2)
Giai doan | 200 90% 60-68
Giai doan Il — dang thiwc hién 97

Téng dién tich san ban va cho thué: 80.000 m2
Vi tri:

e Nam trén dwong Québc 16 1b
e Cach Ha N6i 10km

e Cach san bay N6i Bai 30km
e Cach cang Hai Phong 90km
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e Céach cang Cai Lan 115km
e Cach bién gidi Viét — Trung 135km

Giai doan | cia KCN Dai Bdng Hoan Son da gan nhw dwoc 1ap day hoan toan
va hién tai, giai doan Il dang trong qua trinh hoan thién ha tAng va moi goi cac
nha dau tw. V&i mot vi tri dep, muc tiéu cta KCN la thu hat cac nha san xuét
trong Ilinh virc dién t& va cong nghé cao. Hién tai KCN da thu hut dwoc hon 30
nha dau tw, trong d6 phan Ién & cac t6 chirc téi tir Nhat Ban nhw Tabuchi,
Hayakawa, Daisen Sangyo...Tiém n&ng ctia KCN dén ti giai doan Il véi 50.000
m2 san nha may cé thé cho thué véi gia thué én dinh, dao déng trong khoang
60-68 USD/m2.

Khu céng nghiép Nam Sorn Hap Linh — Bac Ninh

Khu Céng nghiép Dién tich (ha) Ty lé lap day Gia cho thué (USD/m2)
Nam Son Hap Linh 402,5 10% 57-66
Vi tri:

e Nam trén quéc 16 18b

e Cach Ha Nb&i 24km

e Cach san bay No6i Bai 33km
e Céch cang Hai Phong 110km
e Cach cang Cai Lan 120 km

Bac Ninh la dia diém thu hat dwoc sw quan tdm cla nhiéu khach hang tiém
nang, chd yéu la nhirng vé tinh cia Samsung. Bén canh nhi*rng wu dai Ién cda
chinh pht (mién thué 4 ndm dau, 5%/n&m cho 12 nam tiép theo, 10%/nam cho
34 nam sau d6), loi thé tr ngudn lao dong gia ré (bang 1/10 so véi lwong lao
dong & Han Quéc), vi tri dia ly cta Viét Nam gan véi cac nha may c6 san clia
Samsung tai Trung Quéc va Han Quéc - noi cung &ng nhirng linh kién, phu
kién nhé ma Viét Nam chwa thé ty san xuat dwoc. Hién tai KBC c6 3 KCN
chinh tai B&c Ninh: KCN Qué Vé ty Ié l1ap day da dat xap xi 90%, KCN Dai Béng
Hoan Son tiém nang ciing chi dén t 97ha giai doan Il dang thwc hién, chinh vi
vay KCN Nam Son Hap Linh véi dién tich 402,5 ha, ty 1& 14p day hién tai chi dat
10% sé 1a dong luwc ting trwdng chinh ctia KBC tai Bac Ninh.

KCN Nam Son Hap Linh dwoc dat ngay gan quéc 16 18b, tuyén dwong nbi
trung tam B&c Ninh v&i Quang Ninh. KCN con ndm canh tuyén duwéng sat Yén
Vién — Quang Ninh, b&i vay Nam Son Hap Linh c6 lgi thé vé van chuyén hang
héa bang dwdng sat va dwong bd. Véi dién tich 16n, KCN nay dwoc hwdng dé
phat trién thanh mét khu céng nghé cao véi cac linh vie dién, dién tk... Day la
KCN c6 nhiéu tiém nang, dwoc ky vong sé la trong diém thu hat vén FDI cla
Bac Ninh.

Khu cdng nghiép Quang Chau — Bac Giang

Khu Céng nghiép Dién tich (ha) Ty lé lap day Gia cho thué (USD/m2)
Quéang Chau 426 28% 60-68

Téng dién tich san ban va cho thué: 46.440 m2.
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e Nam trén quéc 16 1b

e Cach Ha Nb&i 30km

e Cach san bay No6i Bai 35km

e Céch cang Hai Phong 115km

e Cach cang Cai Lan 115km

e Céch bién gioi Viét Trung 105km

Quang Chau la khu céng nghiép I6n va quan trong hang dau cla tinh Béc
Giang véi dién tich 426 ha, dwoc quy hoach dé phat trién thanh khu phc hop
hién dai bao gébm khu céng nghiép, khu d6 thi, gii tri va cac dich vu khac. Nam
& trung tm cua 3 khu v kinh té 1&n la Ha N6éi, Hai Phong, Quang Ninh, tiém
nang tw thu hut cac nha dau tw la vé tinh ctia Samsung, thuan loi cho van
chuyén hang héa nh& ndm gan céac cang bién, ty & d4t co thé cho thué cao la
nhirtng yéu td 1am cho Quang Chau tré thanh 1 khu céng nghiép nhiéu tiém
nang trong twong lai.

Khu cdng nghiép Trang Dué - Hai Phong

Khu Céng nghiép Dién tich (ha) Ty Ié 1ap day Gia cho thué (USD/m2)
Giai doan | 200 95% 60-68
Giai doan |l 200 60-68
Vi tri

e Nam canh quéc 16 10

e Céach Ha NGi 110km

e Cé&ch sén bay No6i Bai 140km

e Cé&ch sén bay Cét Bi 15km

e Cach cang Hai Phong, cang Dinh Vi, cang Chua Vé 15km
e Cach cang Cai Lan 50km

KCN Trang Dué hién nay dwoc danh gia 1a mot KCN trong tam, dién hinh cla
thanh phd cang Hai Phong. KCN Trang Dué hoi tu nhiéu loi thé nhw vi tri gan
cang nwéc sdu Cai Lan, cang Hai Phong cé thé tiép nhan tau tai trong
40.000DWT — 50.000 DWT, gan céng Dinh Vi c6 thé tiép nhan tau tai trong
10.000DWT — 20.000 DWT tao ra lgi thé 1&n trong viéc van chuyén, nhap khau
va xuat khau hang héa. D&c biét KCN ndm trong khu kinh t& Dinh Vi — Cat Hai
nén cac dy an dau tw vao day sé dugc hudng cac wu dai cao nhét cia Chinh
phd nhw: thué thu nhap doanh nghiép dwoc mién 4 nam, giam 50% cho 9 nam
tiép theo, thué suét cho 15 ndm dau tién dwoc ap dung murc 10%..

Céc nha dau tw con quan tam téi khu ve nay do cé kha nang lam vé tinh san
xuét cho LG va Incheon Vision Association. Trong quy 1/2015 KBC da ky hop
ddng cho thué dwoc 30ha dat tai KCN Trang Dué, trong d6 10ha dat thudc vé
dv an trj gia 100 triéu USD cla tap doan Haeng Sung. Haeng Sung la cong ty
cobng nghé dién t& I&n ctia Han Qudc véi Iinh ve chinh 1a sén xuét chip trong
bang mach dién t&r. Pay la dy &n cé quy mo Ién th hai sau dw an trj gia 1,5 ty
USD cla LG vao day. Hién tai giai doan Il ciia KCN dang dwoc tap trung trién
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khai dé kip c6 quy dat sach ban giao cho nhiéu vé tinh cla LG va cac nha dau
tw khac.

Khu c6ng nghiép Tan Pha Trung - HCM

Khu Céng nghiép Dién tich (ha) Ty Ié lap day Gia cho thué (USD/m2)
Téan Phu Trung 590 22% 65-70
Vi tri

e Nam trén quéc 16 22

e CAch Tp.Hb Chi Minh 25km
e Céach san bay 15km

e Céach cang Sai Gon 25km

e Céch qubc 16 1a 10km

KCN Tan Pha Trung c6 strc hdp dan bdi vi tri chién lwoc, giao thong thuan tién,
chinh sach wu dai dau tw hop ly, d&c biét la ngudn lao déng rat phong pha. Két
qué kinh doanh n&m 2014 cGa KCN rat tét vé&i gia tri cac hop déng cho thué ghi
nhan trong ndm 2014 tang 100% twong dwong véi khodng 22,5ha dat dwoc
cho thué. Trong nam 2015, hiép hdi cac doan doanh nghiép Thai Lan trong Iinh
vc san xuét, kinh doanh thwc phdm ciing chon Tan Pha Trung lam dia diém
dAu tw voi dién tich dat thué dy kién khoang 20ha.

Cac KCN/KCX ctia Tp. H6 Chi Minh

Khu Céng nghiép Dién tich (ha) Ty lé lap day
KCX Tan Thuan 300 81%
KCX Linh Trung 1 62 100%
KCX Linh Trung 2 61,7 100%
KCN Tan Tao 380 88
KCN Tan Binh 128,7 100%
KCN L& Minh Xuan 100 100%
KCN Vinh Loc 203 100%
KCN Tan Théi Higp 28 100%
KCN Tay B&c Cu Chi 208 100%
KCN Binh Chiéu 27,34 100%
KCN Hiép Phudéc | 311,4 91,61%
KCN Hiép Phuéc lI 597 6%
KCN Cét Lai Il 124 88,74%
KCN An Ha 123,51 23,22%
KCN Tan Phu Trung 590 22%
KCN Béng Nam 286,76 27,68%
KCN Hoa Phui 100 11,82%

Samsung ciing vira m& rong dw an dau tw tai Tp.H6 Chi Minh véi 1,5 ty USD
d4au twv vao Khu Cong nghé cao Sai Gon, vi vay nhu cau thué dat & day dy kién
sé tang sau mot thdi gian dai yén &ng. Hién tai ty |é 14p day cia KCN con thap
trong khi cac KCN khéc & Tp.Hb Chi Minh ty & nay da dat 100% hodc gan nhw
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twong dwong cho thay tiém nang trong twong lai cia KCN Tan Pha Trung la rat
Ion.

Khu cdng nghiép Lién Chiéu va khu c6ng nghiép Hdoa Khanh — Da Nang

Khu Céng nghiép Dién tich (ha) Tylélap ddy Gia cho thué (USD/m2)
Lién Chiéu 290 80% 33
Hoa Khanh mé réng 216,52 70% 33
Lién Chiéu Hoa Khanh mé réng

e Céach trung tam Da Néng 15km e Cach trung tam Da Nang 20km

e Cach san bay Dan Ning 15km e Cach san bay Dan N&ng 10km

e Cach cang Tién Sa 25km e Cach cang Tién Sa 20km

Day la hai khu céng nghiép I&n nhét cia tinh Ba N&ng va 1a noi thu hat nhiéu
dw an dau tw nhat, dac biét 1a cac dv an dau tw cda Nhat Ban. Vi tri thuan lgi,
tap trung déng lao déng cua thanh phd, hé théng ha tang dwoc dau tw ddng bod
va hién dai |a nhirng diém manh dé 2 KCN nay cta KBC cé thé canh tranh thu
hat dau tw véi nhitng KCN khéc trong thanh phé. Tuy nhién, do Ba Nang dwoc
quy hoach @& phat trién thanh mét thanh phd du lich, dich vu nén nhirng nganh
nghé cé thé dwoc dau tw vao day kha bi han ché. Cubi nam 2014 thanh phé da
t& chéi 2 dw an FDI san xuét thép va san xuét gidy khoang 2,5 ty USD vao KCN
Lién Chiéu. Biéu nay cho thay chi c6 cac dw an sach, cong nghé cao nhw dién,
dién tt... méi c6 thé dwoc chap nhan quy hoach tai Ba Nang, hoan toan phu
hop véi xu thé lubng vén FDI cta Nhat Ban vao Ba Nang trong thoi gian téi.

Céac dw an Bat dong san khéac ctia KBC

Pia diém Dién tich Muc tiéu
Six-star Diamond Rice Complex Pham Hung — Ha 40.000m2 Khach san 6 sao, can
No6i hé cao cap, van
phong
Hanoi City Multi-function Complex Khu Ngoai Giao 20.000m2 Khach san, van
Poan — Ha ndi phong, trung tam
thwong mai
Khu d6 thi m&i Phuc Ninh Trung tam Béac 136ha Khu db thi phirc hop
Ninh
Khu d6 thj Trang Dué KCN Trang Dué - 42ha Khu @6 thi méi
Hai Phong
Khu d6 thi mé&i Quang Chau KCN Quang Chéu 120ha Khu @6 thi méi
— Bac Giang
Khu @6 thi Dai Déng -Hoan Son  KCN bai Déng’— 145ha Khu d6 thi, nha & cho
Hoan Son —Bac cbng nhan vién
Ninh
Khu d6 thj Tay Bac — Cu Chi Huyén Cu Chi — 199ha Khu d6 thi m&i
Tp.HO6 Chi Minh
Khu db thj Trang Cat Hai Phong 860ha Khu coéng nghé cao,
san golf, khu d6 thi
maoi

KBC c6 quy dat sach twong dbi I&n, nhiéu dy an & vi tri dep, c6 thé dam bao
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ngudn doanh thu clia coéng ty trong twong lai. Trong nhirtng dw an nay, KBC
dang danh nhiéu ngudn lwc cho dy &n nhiéu tiém nang 18 KCN va KBT Trang
Cét Hai Phong, déng vai trd quan trong trong tam giac kinh t& Ha Noi, Hai
Phong, Quang Ninh. KCN — KDT nay nam tai diém cudi cta dwéng cao téc Ha
Noi — Hai Phong (con dwong duw kién khanh thanh trong quy 1/2015). KCN -
KDT Trang Cat c6 tong dién tich 860ha, trong d6 300 ha KCN va 561 ha KDT
da dwoc dén bu 90%, dang thwc hién san 14p mat bang. KCN - KDT nay dwoc
dinh hwéng 1a khu chuyén sau Viét Nam — Nhat Ban theo thda thuan ky két
gitra 2 nwéc, vi vay KCN nhan dwoc nhidu sy quan tdm t phia cac nha dau tw
Nhat Ban.

1.200 ty déng trai phiéu dwoec chuyén
db6i thanh c6 phiéu giup KBC gidm &p
lwe tai chinh

Ngay 14/01/2015, KBC da phat hanh thanh céng 1.200 ty déng trai phiéu
chuyén ddi voi lai sudt 8%nam. 6 t6 chirc gdm 4 td chirc trong nwdc va 2 t6
chirc nwéc ngoai da mua toan bo lwong trai phiéu nay va chi sau 1 tuan, toan
bd lwong trai phiéu da dwoc chuyén ddi hoan toan thanh ¢ phiéu. KBC da phat
hanh thém 80 triéu cb6 phiéu dé chuyén ddi 1.200 ty déng trai phiéu véi gia
chuyén ddi 15.000 déng/cd phiéu va sé dwoc han ché giao dich trong vong 1
nam ké& tlr ngay 14/01/2015, gia tri s sach cta cb phiéu sau pha loang dat
11.450 ddng/ cb phiéu. Sau dot phat hanh nay, ty Ié ndm gil cta cb déng Ién
tang lén 40%, trong d6 ty Ié s& hiru cla cac nha dau tw nwéc ngoai chiém
24,96%.

Trong BCTC cua cong ty, tinh dén cudi quy 4/2014, KBC c6 lwong trai phiéu
dén han tra gbc tri gia 871 ty ddng sé dao han trong quy 11/2015 nay, chi yéu
danh dé& dau tw cho dy an Khu d6 thj va dich vu Trang Cat, 1ai suét ctia khoan
vay nay dao dong tr 11,5% dén 12,5%/nam. V&i viéc phat hanh thanh céng
1.200 ty trai phiéu chuyén ddi va trai phiéu dwoc chuyén ddi thanh cb phiéu chi
sau 1 tuan, KBC c6 thé diung sb tién dé giam no dén han phai tra, phan con lai
sé dung dé co céu lai cac khoadn no khéc, theo d6 I4i vay cta cong ty co thé
gidm 120 ty trong nam 2015. Chi phi I&i vay giam sé& bu dép cho tac dong pha
lo&ing cuia cd phiéu.

Do 1.200 ty déng trai phiéu phat hanh da dwoc chuyén déi nhanh chéng nén
cong ty khong phai tra 14i, ng ngén han, to d6 cai thién cac chi sé tai chinh. Cac
chi sé tai chinh hién tai ctia cong ty twong déi lanh manh, ty 1& no vay trén tdng
tai s&n dat 24,1%, trong d6 hau hét Ia no dai han.

Trién vong 2015

Trong Quy 1/2015, cac KCN cutia KBC da tiép xGc véi mot sé nha dau tw méi cé
quy md I&n dén tr Pai Loan, Han Quéc c6 nhu ciu thué dat tai cdc KCN Qué
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V6, Quang Chau, Trang Dué va da dat dwoc nhiéu két qua tich cwc. O KCN
Trang Dué, tap doan Haeng Sung cta Han Quédc da ky hop ddng thué 10ha
dat, cung véi 20ha dat cia cac nha dau tw dén vao cudi ndm 2014 duwoc
chuyén sang ndm 2015, rieng KCN Trang Dué da cho thué dwoc 30ha dét trong
Quy 1/2015. Bén canh d6, tai KCN Qué V& mé réng KBC da dwa vao xay dwng
thém 9 can nha xwédng quy md khodng hon 8ha trong d6 3 can da dwgc dang
ky thué. KCN Quéng Chau ciing ¢ sw khéi sac v&i sy quan tam cla cac nha
dau tw thué dat véi quy mod I&n va mua nha xwéng hién cé. Vi doanh thu tir
cac hop ddng nay, KBC wéc tinh doanh thu trong quy | nay dat khodng 500 ty,
lgi nhuan trwéc thué wéc dat 200 ty ddng, bang mét nira so véi loi nhuan ca
nam 2014.

V&i két qua kinh doanh kha quan trong Quy |, két qua kinh doanh ca ndm 2015
ctia KBC hira hen sé tich cwec.

e Hoat dong cho thué dat va co s& ha tdng c6 thé sé dat ting truéng
vwot bac trong nam nay. Trong nam 2015, KBC sé& ghi nhan thém 40ha
dat cho LG thué véi gia thué tang tir 42,5USD/m2 [én 63USD/m2, 30
ha dat cho hiép hoi cong nghé Incheon Vision cla Han Quéc véi gia
twong dwong, bén canh dé sé c6 thé ghi nhan thém 1 sb dy an la vé
tinh ctia LG. Téng trwéng & KCN Qué V6 va Qué VE mé rong cé thé
gidm khoang 10%, dat 15,5ha. Tang trwdng & KCN Tan Phd Trung c6
thé dat 20% twong dwong 21,6ha, gia thué twong dwong 2014. Nhw
vay doanh thu t&» hoat ddng cho thué d4t ctia KBC c6 thé dat 1.450 ty
déng, tang 95% so v&i 2014, bién loi nhuan ciing sé cai thién do gia
cho thué d4t & KCN Trang Dué tang.

Doanh thu tir hoat ddong cho thué dat va co sé ha tang 2015

Dién tich cho thué Gia cho thué Doanh thu

(ha) (USD/m2) (ty VND)

Trang Dué 70 63 939,33
Qué V6 & Qué V6 mé rong 15,5 63 208
Tan Phu Trung 21,6 66 303

e Hoat ddng ban nha xwéng ciling sé dat tang trwdng tét véi mirc tang
trwedng chdng t6i ky vong dat 30% twong dwong véi mirc doanh thu la
297 ty déng. Doanh thu tir cho thué kho, nha xwéng va cung cép céc
dich vu cho KCN chiém ty trong khéng cao tuy nhién sé dat mirc cao
khoang 50% do KBC ky dwoc nhiéu hop déng cho thué dat Ién trong
nam nay.

e Nhw vay, doanh thu tir tt c& cac hoat dong cia KBC c6 thé dat 1.848
ty dong trong ndm 2015. Chi phi tai chinh gidm manh nh& chi phi I
vay c6 thé gidm khoang 120 ty déng. Dwa trén gia dinh trong nam 2015
KBC khéng c6 khoan loi nhuan tai chinh bat thwong nao, loi nhuan
trwéc thué clia cong ty co thé dat 674 ty dong, loi nhuan sau thué dat
606 ty dong twong dwong EPS 2015 dat 1.558 déng/cd phiéu.
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Khuyén nghi dau tw

Chuing tdi wéc tinh doanh thu ctia KBC trong ndm 2015 c6 thé dat 1.848 ty ddng,
tang trwdng 73% (yoy). LNST wéc dat 606 ty dong, ting trwdng 86%. Trong ngén
han, EPS 2015 cta KBC c6 thé dat 1.558 dbng/cd phiéu (sau pha lodng) twong
dwong v&i mire P/E forward 2015 1& 10,91 lan.

Xét vé trién vong dai han, KBC dang trong qua trinh phuc hdi va tinh hinh kinh
doanh sé cai thién, cung v&i trién vong thu hat FDI (d3c biét FDI tir Han quéc
khi Viét-Han sé ky hiép dinh thwong mai tw do FTA), cac chinh sach wu dai va
hop ddng mai tai cac KCN, loi nhuan ctia KBC dwoc ky vong sé cai thién bét
dau tw ndm 2015. Vi vay, chiang t6i khuyén nghi OUTPERFORM dbi v&i cb
phiéu KBC. Mrc gia ky vong la 19.400 déng/cd phiéu.
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Gia ky vong. La mirc danh gia ctia chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong
kinh doanh cta doanh nghiép, cac yéu té vé tiém nang, trién vong phat trién,
céc rii ro ma doanh nghiép c6 thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly c¢b phiéu
ctia doanh nghiép dé. Phwong phap st dung dé xac dinh gia tri ky vong la cac
phwong phap dwoc st dung réng rai nhw: phwong phap chiét khiu dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phwong
phap so sanh ngang dwa trén céc chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..).
Viéc ap dung phwong phap nao tuy thudc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh
chét clia cd phiéu. Ngoai ra, tam ly thi trwdng cling c6 thé anh hwéng téi viéc
xac dinh gia muc tiéu cta cb phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé thdng khuyén nghi ciia BVSC dwoc xay dwng trén co s& mic tdng/giam
tuyét déi cta gia cd phiéu dé dat téi gia ky vong, c6 3 mirc khuyén nghi dwoc
BVSC st dung twong (rng vé&i cac mirc chénh léch c6 do 16n tir thip dén cao.
Lwu y la cac khuyén nghi du tw cé thé sé thay déi vao méi cudi quy sau khi
BVSC thuwc hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mrc khuyén nghi
OUTPERFORM  Gia thi trwrng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gié thi trwdrng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thi trudng
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TAt ca nhirng thong tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét can trong va dwoc cho la dang tin cay nhét, tuy nhién
Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét (BVSC) khéng dam bao tuyét ddi tinh chinh xac va day da cta nhivng théng tin
néu trén. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay la quan diém ca nhan cta cac chuyén vién phan tich tai
thoi diém viét bao céo va co thé thay ddi bat cv IGc nao. Do dd, ching t6i khéng cé trach nhiém phai théng bao cho nha
dau tu.

Bé&o cé&o chi nhdm muc tiéu cung cap théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngu®i doc mua, ban hay ndm
git chirng khoan. Nha dau tw chi nén s dung bao céo phan tich nay nhw mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw ho&c thwc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw
véi dbi twong duwoc dé cap dén trong bao céo nay. Ngudi doc can lwu y rdng BVSC c¢6 thé c6 nhivng xung dét loi ich dbi

v&i cac nha dau tw khi thwe hién bao céo phan tich nay.
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