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BAO CAO DOANH NGHIEP
TCT Phat trién D6 thi Kinh Bac - KBC (HOSE)

Vai nét vé doanh nghiép

KBC hoat déng chinh trong linh viec ddu tw, phat trién va
kinh doanh ha tang khu céng nghiép, khu db thi. Céng ty
s& hivu loi thé véi quy dat twong déi 1o tai cac tinh mién
Bac, bao gdm: B&c Ninh, Bac Giang va Hai Phong. Déng
thoi, KBC ciing mé rong hoat dong tai thj trwéng mién
Nam nhuw tinh Long An.

Khuyén nghij MUA
Gia muc tiéu 32.714 VND
Upside 15%

Théng tin ¢6 phiéu

Phan nganh B4t dong san
Thi gia (6/11/2024) 28.500
Bién dong 1 ndm 24.350 - 36.100
KLGD binh quan 52T (tr.cp) 6,286
Vén hoéa (Ty ddng) 20.878
P/ETTM 89,67
P/B TTM 1,17

Dién bién gia

1T 3T 12T
KBC 10% 3% -10%
VNindex 4% 9% 12%

Chuyén vién phan tich
Pham Van Trang
pvtrang@vcbs.com.vn - 024 3936 6990 ext 7184

https://vcbs.com.vn/trung-tam-phan-tich
Bloomberg: VCBS <GO>

Chung t6i wéc tinh doanh thu va lgi nhuan thuan ctia KBC nam 2024 dat 1an lwot
2.639 ty dong (-53% yoy) va 535 ty dong (-74% yoy), twong (rng vé&i EPS la
697 dong/ c6 phiéu. Béi véi ndam 2025, chung t6i dy bao doanh thu va lgi
nhuan thuan dat 1an lwot 4.748 ty dong va 1.662 ty dong.

Chung t6i danh gia KBC mang trién vong tich cwc trong dai han va dang giao dich
tai mirc P/B twong dbi h&p dan. Do d6, ching téi dwa ra khuyén nghi MUA cho
cb phiéu KBC vé&i mirc dinh gia hop ly 1a 32.714 déng/ c6 phiéu.

LUAN DIEM DAU TU

Quy dat con lai tai cac KCN hién hiru dy kién mang vé gan 7.000 ty déng
dong tién cho thué

Trong ngén han, quy dat con lai tr cdc KCN d& hoan thién co ban phap ly twong
ddi han ché khi ty 1& 1ap day trung binh da dat 70%. Tuy nhién, mét khi phap ly
dwoc khoi thong, ching t6i cho rang KBC sé khong gap kho khan trong viéc tim
kiém cac ddi tac cho thué khi KCN Nam Son Hap Linh va Tan Pha Trung déu sé&
hiru vi tri dep trén tinh thanh cé sirc hat dau tw 16n.

Cac dw an gbi dau I&n tao dw dia tiang trwéng trong dai han

DPbi véi KCN Trang Dué 3, sau khi hoan thanh tha tuc phap ly, KBC c6 thé ghi
nhan doanh thu twong rng khodng 3.500 ty ddng tlr 100 ha da ky dat trwéc trong
n&m 2025. Phan dién tich con lai, chung t6i ky vong doanh nghiép c6 thé cho thué
v&i mire gia cao hon khodng 10% - 15% so véi mirc gia ky MOU gan nhét.

Bén canh d6, KBC dang tich cuc mé rdng quy dat vé cac tinh thanh phia Nam
v&i KCN Léc Giang, KCN Tan Tap dw kién sé& la nguén cung b sung sau khi KBC
ban giao toan b dién tich KCN Tan Phu Trung.

Cho doi sw dot bién tir cac dw an BDS nha &

Vi cac dy an trong diém, chung téi danh gia KBC van can thém thoi gian dé
hoan thanh tha tuc phap ly. V& dai han, chung téi danh gia trién vong cta nhirng
dw an BDS nha & cia KBC Ia twong dbi Ién va ky vong dem lai dong tién tich cuc
cho doanh nghiép trong giai doan 2026 — 2030.

Chi tiéu tai chinh 2022 2023 2024F 2025F
Doanh thu 1.397 5.859 2.639 4.748
+/- yoy (%) -67% 319% -53% 82%
Loi nhuan thuan 1.526 2.031 535 1.662
TS LN g6p (%) 28% 66% 34% 41%
TS LN thun (%) 161% 36% 20% 35%
EPS - TTM (déng) 1.993 2.646 697 2.600
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VCBSQ TCT Phat trién D6 thj Kinh Béc - KBC (HOSE)
MUA — 32.714 VND

CAP NHAT TINH HINH KINH DOANH Q3.2024

Toém tat bién déng kinh doanh Q3.2024

Pon vi: Ty VND Q3.2023 Q3.2024 %YOY Nguyén nhan
Doanh thu thuan 247 950 285%
s o Hoat dong chuyé&n nhwong bat dong san ghi nhan muc tang trwdng dang
Cho thué dat KCN & CSHT 543 585 8% k& so véi cing ky, dat 196 ty ddng (+292% yoy) nhé ghi nhan doanh thu
tir mot phan dw an NOXH Thi trAn Nénh (Béc Giang).
Chuyén nhugng d an BBS 50 196 292% Hoat dong cho thué dat va CSHT ghi nhan doanh thu dat 585 ty ddng
(+10% yoy). Udc tinh KBC ghi nhan doanh thu tir viéc ban giao 15 ha
Cung cép dich vu 108 116 7% d4t, (bao gdbm 2 ha tir KCN Quang Chau mé rdng, 3 ha tir KCN Tan Phu
’ ) Trung va 10 ha tir KCN Nam Son Hap Linh).
Cho thué kho, nha xuwéng 64 53 -17%
Bién lgi nhuan gop dat 38%, giam so v&i cung ky (45%) do suy giam ty
Loi nhuan gap 110 359 226% trong hoat déng cho thué dat KCN & CSHT (von cé bién lgi nhuan cao

hon). DE‘Jng th&i, so v&i nha & thwong mai, linh viee NOXH ciing cé bién
loi nhuan thdp hon (khoang 10%).

Doanh thu tir 14i tién glri ngan hang, cho vay va hop tac kinh doanh ting
Doanh thu tv HDTC 58 116 100% hon 2 1an so véi cung ky nhé khoan tién gii ngén han tang manh, dat
7.638 ty ddng (t&ng 8,5 1an svck).

Chi phi tai chinh 39 85 118% Chi phi l3i vay dat 82 ty ddng, tang gan 4 1an so véi cing ky.

Bién loi nhuan sau thué dat 21%, cao hon dang ké so vé&i ciing ky (8%)
LNST 19 201 958% do nh& mire tang trwdng tich cwe clia doanh thu hoat dong kinh doanh
va hoat dong tai chinh.

Hinh 1: KQKD cta KBC (dv: ty dong) Hinh 2: Bién loi nhuan goép cac mang kinh
doanh chinh ciia KBC
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Ngudn: KBC, VCBS téng hop

vcbs.com.vn | 2



VCBS O TCT Phat trién D6 thi Kinh Bac - KBC (HOSE)

Wietcombank Securities

MUA -32.714 VND

Quy dat con lai tai cac KCN hién hivru dw kién mang vé gan 7.000 ty dong dong tién cho thué

Hién nay, dién tich dat thwong phdm s&n sang cho thué ctia KBC dén tir: KCN Quang Chau mé rong, KCN Tan
Phu Trung va KCN Nam Son Hap Linh. Vao thang 01.2024, UBND huyén Tién Du da ban hanh Quyét dinh sé
657/QD-UBND, dwa 55 ha dat thudéc Khu cong nghiép Nam Son Hap Linh vao ké hoach st dung dat ctia nam
2024, tao diéu kién dé KBC tiép tuc gia ting ty 1é 14p day tai KCN nay.

Tinh dén hét Q3/2024, 3 khu céng nghiép nay da c6 34 ha duoc ky MOU nhung chwa ban giao, bao gém: 6 ha
tai KCN Quang Chau mé rong, 3 ha tai KCN Tan Phu Trung va 25 ha tai KCN Nam Son Hap Linh. Véi tién do
cho thué nhuw hién tai, VCBS ky vong dién tich d4t cho thué dat KCN ctia KBC sé dat khodng 49 ha trong cd ndm
2024. Trong d6, khodng 27 ha dy kién sé& dwoc ban giao va mang vé khodng 1.147 ty ddng doanh thu trong giai
doan cudi ndm 2024 — dau n&m 2025.

Hinh 3: Ty lé 1ap day tai cac KCN hién hiru cia KBC
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Sé liéu trong biéu dé tinh dua trén quy dat cta cac KCN da hoan thién phép ly va sdn sang cho thué
Nguén: KBC, VCBS téng hop

Trong ngan han, quy dat con lai tr cadc KCN da hoan thién co ban phap ly twong dbi han ché khi ty 1& 1ap day
trung binh da dat 70%. Chung t6i danh gia sé& can thém thoi gian d& KBC thao g& mot sé vuwéng méac phap ly
trwée khi tiép tuc dwa vao ban giao. Cu thé:

- KCN Tan Phu Trung: Hién tai, KBC van con khoadng 80 ha dat thwong phadm. Tuy nhién, tré ngai I6n
nh4t nam & khau giai phdng mat bang do chwa dat dwoc sw théng nhéat vé gia dén bu va can chd bang
gia dat cu thé ti UBND tinh.

- KCN Nam Son Hap Linh: Sau khi Quyét dinh s6 227/QB-TTg vé viéc diéu chinh mét sé chi tiéu s dung
d4t dén nam 2025 dwoc ban hanh, tinh Bac Ninh da dwoc ting thém 780 ha (tir 4.760 ha lén 5.540 ha).
Day 1 tién dé quan trong cho viéc dwa phan dién tich con lai vao st dung. Tuy nhién, van can thém thoi
gian dé phan bd chi tiéu str dung dat cu thé vé cac huyén trwc thudc.

Tuy nhién, mét khi phap ly dwoc khoi théng, chiing tdi cho réng KBC sé& khong gap kho khan trong viéc tim kiém
cac ddi tac cho thué khi:
- Tinh B&c Ninh dang déng vai tro la trung tm céng nghiép san xuét céng nghé cao, c6 strc hap dan manh
mé trong khi ngudn cung dét con lai han ché, do d6 tao loi thé canh tranh vé gia ban cho nhitrng doanh
nghiép cé quy dat s&n sang nhw KBC.
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Wietcombank Securities

MUA -32.714 VND

- KCN Tan Phu Trung (TP.HCM) ndm gan céc tuyén giao théong quan trong nhw quéc 16 22 va cao tbc TP.
HCM — Trung Lwong, do d6 s& hiru vij tri thuan lgi gitp qua trinh van chuyén dwoc téi wu. Hién nay,
Viettel va KBC dang trong qua trinh trao ddi tién hanh ky bién ban ghi nhé cho thué 10ha tai KCN Tan
Phua Trung v&i mire gia trung binh khoang 240 USD/m2 dé phat trién hé thdng data center, va kha néng
cao trong twong lai Viettel van sé tiép tuc mé rong hoat dong tai KCN nay.

Hinh 4: Vi tri KCN Nam So'n Hap Linh va Tan Phd Trung cia KBC
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Nguén: KBC, VCBS téng hop

Cac dw an gdéi dau Ién tao dw dia ting trwéng trong dai han

Céac KCN dang hoan thién phap ly ctia KBC déu nam tai vi tri twong dbi dep clia cac tinh cé strc hut dau tw 16n
nhw: Hai Phong va TP.HCM. Trong dé, dong lwc chinh trong dai han clia KBC - KCN Trang Dué 3, nam tai khu
kinh t& Dinh Vi - Cat Hai, 1a mét mét xich quan trong hinh thanh chudi kinh té ven bién. Viéc ndm trong khu kinh
té tang kha nang thu hut khach hang nhe lién két kinh doanh chudi cung &ng va ha tang hoan thién.

Hinh 5: Top 10 tinh thanh cé tong von ding ky 9T/2024 cao nhét (triéu USD)
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Nguén: B6 KH&DT

Dbi KCN Trang Dué 3, trong ndm 2024 KBC da hoan thanh GPMB 200 ha d4t va s&n sang cho thué ngay sau
khi dy an dwoc phé duyét. Ddng thoi, Cong ty da ky MOU cho thué hon 100 ha, trong d6, LG Display dw kién
thué 80 ha v&i gia thué 130 - 140 USD/m2. Bén nay, KBC da di dén nhirng khau cudi cung trong qua trinh hoan
thién tha tuc phap ly, va du kién cé thé nhan chép thuan chi trwong dau tw trong ndm 2025.

Sau khi hoan thanh tha tuc phap ly, KBC c6 thé ghi nhan doanh thu twong ng khoang 3.500 ty déng tir 100 ha
da ky cho Trang Dué 3 trong nam 2025. Phan dién tich con lai, ching t6i ky vong doanh nghiép c6 thé cho thué
véi mire gia cao hon khodng 10% - 15% so véi mire gia ky MOU gan nhét.
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Hinh 6: KQKD d kién tir KCN Trang Dué 3
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Nguén: VCBS

Bén canh Trang Dué 3, KBC dang tich cwc m& rong quy dat vé cac tinh thanh phia Nam, d&c biét 1a huyén Can
Giudc, Long An véi KCN Loc Giang, KCN Tan Tap véi dién tich dat thwong phdm 1an Iwot dat 326 ha va 461 ha.
Ca hai KCN déu da dwoc phé duyét chi trwong dau tw va quy hoach 1/2000, dy kién sé 1a ngudn cung bd sung
sau khi KBC ban giao toan bd dién tich KCN Tan Phua Trung.

Bang 1: Cac dw an KCN cua KBC

Khu cong nghiép da lap day

Qué Vo Béc Ninh 611 100%
Trang Dué 1 Hai Phong 187,8 100%
Trang Dué 2 Hai Phong 214,2 100%
Quang Chau B&c Giang 306,91 100%

Khu céng nghiép dang mé& ba

o . A H. Viét Yén, o ) Con 6 ha dy kién ban giao
Quang Chau mé rong Bic Giang 67,4 76,72% 150-170 vao Q4/2024.
P Tién Du. Béc Pé ky 25 ha MOU, du kién sé
Nam Son Hap Linh : Ninh’ 204,1 49,90% 130-140 ban giao 10 ha trong
Q3/2024.
A , H. Cu Chi, N N
Tan Phu Trung TP HCM 346,46 68,46% 150 - 160 | Can phai dén bu 33.2 ha

KCN va CCN dang hoan t

hién thua tuc phap ly

Trang Dué 3

H. An Lao, Hai
Phong

460

0%

150 - 160

22/02/2024, da phé duyét
1/500.
Tinh dén T6/2024, da dén bu
200 ha
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VCBS O TCT Phat trién D6 thj Kinh Bac - KBC (HOSE)

Wietcombank Securities MUA - 32.714 VND
Cubi 2022 dwgc UBND tinh
H. CAn Giude trao qdinh chd trwong dau tuw.
Tan Tap oA 460,97 0% N/A Pa dau tu I0y k& 348,59 ty
9 ddng tai cubi 2023. Pang
hoan thién 1/2000
- H. Can Giudc, P4 hoan thanh GPMB va dén
Nam Tan Tap Long An 244,14 0% N/A bu 67,5% téng dién tich.
. . H. Blrc Hoa, o \ a
Léc Giang Long An 326,5 0% N/A Pang hoan thién 1/2000
3/5 KCN da dwoc phé duyét.
CCN Hwng Yén Hwng Yén 225 0% 145 N
Pang dén bu va GPMB.
CCN Phuc Vinh Dong4 | Ec?:gGA“:]QC’ 49,8 0% 120-130 | P4 c6 quy hoach 1/500.
CCN Phuéc VinhDong 2 | (L:sr’l‘gGA‘;IQC’ 49,1 0% 120-130 | D4 c6 quy hoach 1/500.
CCN Tan Tap Long An 71,2 0% 120-130 | N/A

Nguén: KBC, VCBS téng hop

Ch& doi sw dot bién tir cac dw an BDS nha &

VCBS danh gia trong nam nay, nguén thu mang chuyén nhwong BDS sé dén tir cac dw an NOXH TT. Nénh va
NOXH Evergreen Trang Dué. Mé&c du day la mang cé bién lgi nhuan khéng cao (khodng 10%), viéc trién khai
cac khu NOXH giup KBC:

- Duy tri hoat déng va dong tién trong giai doan tién dd phap ly ctia cac dw an KD T con cham.

- Tao co s& ha tAng hoan thién cho cac KCN, thu hut lao déng, tang strc hdp dan dbi véi cac nha dau tw
FDI.

Bang 2: Cac dw an BDS dan dung cia KBC

DT dét
thwong
pham (ha)

Téng dién

tich (ha)

Dw an da hoan thién nhwng chwa ban giao

- M& ban 1an dau ndm 2017 hai
tiéu khu 627 va 22 ha.
- Pa dén bu GPMB 88.2 ha,
dwoc phé duyét muc dich sdd
KDT Phuc Ninh 100% B&c Ninh 114,5 44,5 | 68.2 ha va ndp tién sdd gan
17.1 ha.

- Ba hoan thanh xdy dwng co
ban, ky coc 12 ha va ghi nhan
doanh thu cho 2,51 ha

Dang cho thao g& vuréng mac
KBPT Trang Dué 89,00% Hai Phong 42,08 22,6 | phap ly dé ban giao nbt 15 can
villa con lai.

D an dang phat trién
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VCBS v TCT Phat trién D6 thj Kinh Bac - KBC (HOSE)

Vietcombank Securities MUA — 32.71 4 VND
. . 2 D Da phé duyét quy hoach 1/500,
0, ,

KBT Trang Cat 100% Hai Phong 584,91 282,14 hoan thanh san I4p 120 ha.

Dwv an khu ngoai giao 0 H. Thanh Tri, Dang trong qua trinh tim kiém

doan 100% | s Noi 2 NIA | 46 tac d& hop tac phét trién

KDC Tan Phi Trung 73% Long An 47,3 N/A | D& hoanh thanh dén bu GPMB

Khu TBC Léc Giang 73% | Long An 31 12,63 | Dang hoan thien quy hoaeh

Khu TBC Tan Téap 89% Long An 11,86 N/A | Ba hoan thién quy hoach 1/500

Nguén: VCBS téng hop
Vi cac dw an trong diém, chung téi danh gia KBC van can thém thoi gian dé hoan thanh tha tuc phap ly:

- Khu db6 thj Phuc Ninh: Du an da hoan thién ha tdng, dang trong giai doan nhan dat coc, va chua tién
hanh ban giao. Hién tai, tién do phap ly van gap nhiéu khé khan do sy thay ddi ddi ngii can bo tinh Béc
Ninh. Chang téi danh gia viéc trién khai ban giao sé Iui lai sau nam 2025.

- Khu d6 thj Trang Dué: Hién tai, con 15 can biét thyw chwa dwoc ghi nhan doanh thu do chwa du diéu
kién phap ly d& mé& ban. D kién, viéc hoan tat cac tha tuc phap ly cé thé sé phai lUi sang ndm 2025.

- KDT Trang Cat: Trwdc d6, dw an nhan dwoc tién dét coc 5.650 ty ddng dé phuc vu hoat déng moéi gidi
tr CTCP Du lich Sai Gon — Ham Tan, thoi gian hoan tra tién dat coc la ngay 20/09/2025 néu khong duoc
thwe hién. Do con mét sb tha tuc phap ly can hoan thién, hién tai dw 4n gan nhw chwa cé cong trinh ha
tang nao duwoec trién khai xay dwng. Ching tdi danh gia viéc trién khai kinh doanh trong n&m nay 1a khé
kha thi va nhiéu kha nang phai lui tién d6 kinh doanh sang cudi nam 2025, khi da c6 cac van ban luat
hwong dan cu thé vé viéc xac dinh gia dat.

Mac du cac dy an trong diém du bao chwa dem lai doanh thu ngay trong nam 2025, chung t6i danh gia trién
vong dai han nhirng dy an BDS nha & clia KBC la twong déilon va ky vong dem lai dong tién tich cwe cho doanh
nghiép trong giai doan 2026 — 2030, khi co ban nhirng khoé khan vé phap ly da dwoc g& bé trong bbi canh khung
phap ly thj trwong BDS tré da dwoc xay dwng rd rang hon.

Tién do phap ly tai KCN Trang Dué 3 va Trang Cat con cham

Tién d6 cham tré kéo theo don gia dén bu GPMB va murc tién sivr dung dat du kién tang cao, c6 thé gay ap luc
I&n 1&n ngan séch va ngudn vén danh cho dw an, déng th&i gidm hiéu qua kinh té va kha nang sinh I&i cta dw
an trong dai han.

Gia tang gia thanh cta cac dw an KCN trong twong lai

Viéc x6a bd khung gia dat 5 ndm/1 1an, thay vao dé sé sir dung bang gia dat do UBND tinh cung cép, gilp gia
theo sat véi thj trwdng. Trong xu hwéng gia dat neo cao nhw hién nay, diéu nay ddng nghia véi viéc chi phi giai
phéng mét bang cé thé tang lén dang ké va day cao gia von ctia cac dy an KCN trong twong lai.
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VCBS O TCT Phat trién D6 thj Kinh Bac - KBC (HOSE)

MUA -32.714 VND
Chung t6i wéc tinh doanh thu va lgi nhuan thuan ctia KBC nam 2024 dat |an lwot 2.639 ty dong (-53% yoy) va
535 ty dong (-74% yoy), twong rng v&i EPS 1a 697 dong/ ¢ phiéu. Dbi véi nam 2025, ching ti dw bao
doanh thu va lgi nhuan thuan dat l1an lwot 4.748 ty dong va 1.662 ty dong.
Chung toi tién hanh dinh gia dbi véi cb phiéu KBC dwa trén mot sé phuong phap:
Dinh gia Mang kinh doanh Gia tri hop Iy (Ty déng)
tirng phan
BDS Khu cdng nghiép 8.366
BDS Nha & 17.879
Céc khoan dau tw vao CTLK 4.378
No vay rong (3.659)
Loi ich cd déng khéng kiém soat (2.044)
Gia tri VCSH rong hop ly 24.919
S6 c6 phiéu (triéu) 767
Gia hop ly moi cé phiéu (VND) 32.489
Pinh gia PIB
twong doi
LHG 1,16
SzC 2,29
NTL 1,39
PHR 1,95
TIP 0,84
Trung vi 1,39
Gia tri sb sach/ cb phiéu (VND) 23.697
Gia hgip ly méi cé phiéu (VND) 32.939
K&t hop 2 Chung t6i két hop 2 phuong phap dinh gia tirng phan va dinh gia twong déi theo ty 18 50:50 va dua ra két qua

phwong phap

dinh gia hop ly ctia cb phiéu KBC 13 32.714 ddng/ cé phiéu.

Két qua dinh gia (VND/ c6 phiéu)
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TCT Phat trién D6 thi Kinh Bac - KBC (HOSE)
MUA -32.714 VND

Phwong phap dinh gia tirng phan 32.489
Phwong phap dinh gia twong dbi 32.939
Két hop 2 phwong phap 32.714

Chung t6i wéc tinh doanh thu va loi nhuan thuan ctia KBC ndm 2024 dat 1an lwot 2.639 ty déng (-53% yoy) va
535 ty dong (-74% yoy), twong rng v&i EPS 1a 697 dong/ cé phiéu. Dbi véi nam 2025, ching ti dw bao
doanh thu va lgi nhuan thuan dat l1an lwot 4.748 ty dong va 1.662 ty dong.

Chuing t6i danh gia KBC mang trién vong tich cwc trong dai han va dang giao dich tai mirc P/B twong déi hap
dan. Do dé, ching t6i dwa ra khuyén nghi MUA cho cb phiéu KBC véi mirc dinh gia hop ly 1a 32.714 déng/ cé
phiéu.
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VCBS O DIEU KHOAN SU DUNG VA LIEN HE

PIEU KHOAN SU’ DUNG

B&o cao nay va/hodc bat ky nhan dinh, théng tin ndo trong béo céo nay khéng phai la cac 16 chao mua hay ban bat ky mét san
pham tai chinh, chirng khoan nao dwoc phan tich trong bao céo va ciing khéng la sdn phdm tw van dau tw hay y kién tw van dau tw
nao ctia VCBS hay céc don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do dé, nha dau tw chi nén coi bao co nay 1a mét nguén tham khao.
VCBS khéng chiu bat ky trach nhiém nao trwdc nhirng két qua ngoai y mudn khi quy khach s dung cac thong tin trén dé kinh doanh
chirng khoan.

Tét ca nhirng thong tin néu trong bao cao phan tich déu da dwoc thu thap, danh gia véi mire cén trong téi da cé thé. Tuy nhién, do
cac nguyén nhan chi quan va khach quan tir cac ngudn théng tin cong bd, VCBS khdng dam bao vé tinh xac thuc ctia cac thong
tin dwoc dé& cap trong bao cao phan tich ciing nhw khéng cé nghia vu phai cap nhat nhirng théng tin trong bao cao sau thdi diém
bao cao nay dwgc phat hanh.

Bao cao nay thuéc ban quyén cta VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phén hoac toan bé ndi dung bao cao va/hoac xuat ban ma
khéng c6 sw cho phép béang van ban cia VCBS déu bj nghiém cam.

HE THONG KHUYEN NGHI

Khuyén nghi Chi tiét

MUA Kha nang sinh 1&i clia cb phiéu tlr 15% tré Ién trong vong 6 thang toi

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu ndm trong khoang tir -15% dén 15% trong vong 6 thang t&i
BAN Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu thap hon -15% trong vong 6 thang toi.

Kha nang sinh 16i ctia ¢ phiéu dwoc tinh bang tdng cla tiém nang tang gia ké tir thdi diém cong bé bao cao (da diéu chinh), va ty
suét cb tire tién mat duw kién. Trir khi dworc néu rd trong bao céo, cac khuyén nghi dau tw c6 thoi han dau tw la 06 thang.

THONG TIN LIEN HE

Tran Minh Hoang
Giam dbc Nghién ctru Phan tich

tmhoang@vcbs.com.vn

Pham Héng Quan, CFA Pham Van Trang
Chuyén vién Phan tich cao cap Chuyén vién Phan tich
phguan@vcbs.com.vn pvtrang@vcbs.com.vn

CONG TY CHU'NG KHOAN VIETCOMBANK

https://vcbs.com.vn/trung-tam-phan-tich
Bloomberg: VCBS <GO>
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