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San sang cho su phuc héi sau COVID-19

- Sw phuc hoi trong 2H20 giup lam cham da giam cua LNST
2020 (-23.9% n/n) do dich bénh va bién lai gbp giam.

- LNST 2021 c6 thé dat 1.2 nghin ty (+94.9% n/n) nhé doanh
thu tr KCN Nam Son Hap Linh.

- Duy tri MUA vé&i gia MT dwa trén RNAV la 16,300 déng.

Loi nhuan rong 2Q20 bi anh hwéng manh béi COVID-19

Loi nhuan coéng ty me 2Q20 ctia KBC 1a 1.6 ty ddng, day 1a con sb thdp nhéat ké
tir khi niém yét. Téng loi nhuan cong ty me 1H20 dat 55.5 ty déng, gidm 85.8%
n/n. Doanh thu ban d4t cong nghiép trong 1H20 gidm 69.7% n/n do tac déng cla
COVID-19 & nguyén nhan chinh khién doanh thu 1H20 gidm 53.6% n/n. Loi
nhuan céng ty me trong 1H20 gidm do 1) Bién LN gop thu hep 6.2 diém % n/n
do chi phi dat tdng cao va 2) Ty lé chi phi ban hang & quan ly trén doanh thu
tang 8.3% n/n do khodn chi tién thwdng cho nhan vién trong Tét.

Bién LN gop thu hep khién Ii nhuan 2020 sut giam

Nhw trong bao cdo ngan BHCD cua chung toi da dé cap, loi nhuan cong ty me
2020 c6 thé sé nghiéng vé phia 2H20 (ty 1& loi nhuan 1H:2H wéc tinh 14 5:92).
Chung t6i dw phong doanh thu 6 thang cubi nam sé tang I&én 2.4 nghin ty ddng
nh& giao 70 ha dat cOng nghiép va khoang 4.5 ha nha & tai dy an khu do thj
Trang Dué. Chung téi wéce tinh bién Igi nhuén gdp cé thé thu hep con 46.8%
trong 2020, gidm 10.7 diém % n/n vi gia vén ban dét trong nam 2020 cao hon
khoang 20% so v&i 2019. Bién lai gop sut gidm co thé dan dén lgi nhuan cbng
ty me gidm 23.9% n/n xubng con 645 ty déng trong 2020.

LN rong 2021 bung né nhé ting trwwéng ban dat cong nghiép
Chung t6i ky vong cong ty c6 thé dwoc phé duyét KCN Nam Son Hap Linh vao
cubi 4Q20. KCN méi ra méat nay wéce tinh chiém 30% tbng dién tich dat ban trong
2020 va 70% trong nam 2021. Nh& sw dong gop doanh thu tv KCN Nam Son
Hap Linh va doanh thu BDBS nha &, t6ng doanh thu va lgi nhuan rong cé thé tang
vot Ién 5.1 nghin ty déng (+79.6% n/n) va 1.2 nghin ty dong (+94.9% n/n).

DPinh gia hap dan, nén tang virng chac

Chung t6i cho rang viéc khéng dat ké hoach ban dat khu céng nghiép ctia KBC
trong nam 2020 do viéc cham d& bd cac han ché dudng bay qubc té sé chi tam
thoi vi nhu cau thué dat sé duwoc chuyén sang nam 2021. Chung téi tin rdng KBC
duwoc dinh vi tdt d& ndm bat nhu ciu ngay cang ting dbi voi bat dong san cong
nghiép, bat ngudn tr sy dich chuyén san xuét clia cac doanh nghiép FDI dén
khu vic phia Bac do KBC da tao lap vi thé 1a nha phat trién KCN cho céc ga
khdng 16 cdng nghé trong danh muc khach thué ctia minh.

VUI LONG THAM KHAO NGUYEN TAC KHUYEN NGHI, THONG TIN CONG KHAI VA MIEN TRU TRACH NHIEM O CUOI BAO CAO

Cong ty

Tin van

10/08/2020

khuyénnghi - MUA (Duy tri)
Gia muc tiéu 1 6,300

Loi nhuan +19.4%

Théng ké

VNIndex (10/08, diém) 843
Gia cp (10/08, ddng) 13,650
Vén héa (ty ddng) 6,412
SLCP Iwu hanh (triéu) 470
Cao/ Thép 52 tudn (ddng) 16,350/10,350
GTGDTB 6T (ty ddng) 37
Ty lé CP tw do / S& hiru NN (%) 69.9/21.
Cb dong 16N (%)

Bang Thanh Tam 18.2
CTCP Tu van & Dau tw Phat trién 95
Kinh Bac

VanEck Vectors ETF Trust-VanEck

Vectors-Vietnam-ETF 36
Dinh gia

2019A 2020F 2021F
PE (x) 7.0 9.9 5.1
PB (x) 0.7 0.6 0.6
ROE (%) 9.9 6.6 1.7
Cb tre (%) 7.3 0.0 0.0
EV/EBITDA (x) 5.3 6.2 3.2
EPS (ddng) 1,955 1,374 2,677
BPS (déng) 20,187 21,561 24,238

Bién dong gia cb phiéu

1T 6T 12T
Tuyét déi (%) (5.5) (8.1) (9.3)
Tuong d6i voi VNI (%p)  (27) 0.8 24

Xu hwéng gia ¢ phiéu
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Kinh Béc City (KBC)

Bang 1. Lgi nhuin 2Q20

(Ty dong, %)

2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 a/q n/n| Ky vong

Doanh thu 1,070 917 723 556 172 (69.1) (83.9) N.A
LN gop 627 367 612 244 113| (130.5)  (513.3) N.A
Bién LN gop 59 40 85 44 16 22.2 7.5 N.A
LN hoat déng 562 262 544 166 65  (60.9) (88.4) N.A
Bién LN hoat dong 53 29 75 30 9 8.0 (14.6) N.A
LNTT 524 221 496 135 35 (73.7) (93.3) N.A
LNST 302 110 355 54 2 (96.9) (99.4) N.A
Nguén: Di¥ liéu cong ty, KIS

Bang 2. Dy phéng Igi nhuidn (Ty ddng, %)

2019 2020F 2019 2020F 1Q20
1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2QP 3QF 4QF q/q n/n Ky vong (BB)

Doanh thu thuan 500 1070 917 723 556 172 519 1,085 3,210 2,887 (69.1) (83.9) N.A

BDS céng nghiép 362 991 861 74 468 84 445 667 2,288 2,133 (82.0) (91.5)

BDS nha & 540 306 540 306

Béan/cho thué nha xwéng 95 24 9 22 26 25 50 75 148 201 (5.6) 4.6

Khac 43 55 47 87 61 63 24 36 233 246 2.7 14.3

LN gép 241 627 367 612 244 113 298 696 1,847 1,352 (130.5) (513.3) N.A

Bién LN gbp 48.3 58.6 40.0 84.6 43.9 15.6 57.5 64.1 57.5 46.8 (28.3) (43.0)

Chi phi BH & QL 76 65 105 68 78 48 75 112 314 314 (37.7) (25.4)

LN hoat déng 165 562 262 544 166 65 223 584 1,391 1,038  (60.9) (88.4)

Thu nhap ttr cty lién két

Thu nhap tai chinh 15 15 25 25 17 1 1" 48 80 86 (35.8) (29.1)

Chi phi tai chinh 55 52 57 59 48 49 49 64 223 211 23 (4.6)

Thu nhap khac - 6 9 -1 0 9 (10) (9) (27)  (10) 00 00

LN trudc thué 123 524 221 496 135 35 175 558 1,364 903 (73.7) (93.3)

LN rong 103 410 132 435 94 15 152 470 1,041 731 (84.1) (96.3)

LNST cta cty me 89 302 110 355 54 2 134 456 918 645 (96.9) (99.4) N.A

EBITDA 177 572 275 561 187 86 245 605 1,038 1,889 (53.8) (84.9)

Bién EBITDA 35 53 30 78 34 12 a7 56 32 65 (21.7) (41.6)

Bién LN hoat dong 33 53 29 75 30 9 43 54 43 36 (21.0) (43.6)

Nguén: D liéu cong ty, KIS




Kinh Béc City (KBC)

Bang 3. Pinh gia

(Ty ddng, %)

Tén dw an Giatrihgply Tylésdhiru Giatrihoplyrong Phwong phap Ghi chu
KCN Quang Chau 2,451 80 1,959 DCF
KCN Tan Pht Trung 2,914 72 2,110 DCF
KCN Nam Son Hap Linh 1,125 100 1,125 DCF
Khu d6 thi Phuc Ninh 734 100 734 DCF
Chuing t6i chiét khdu 30% vao gia tri s& sach
Khu d6 thi Trang Cét 3,507 100 2,455 BV dé phan anh du an da khong hoat dong trong
vai nam va sé khéng s&m thu dworc lgi nhuan
Khu d6 thi Trang Dué 998 100 998 DCF
Tang:
Tién va twong dwong tién 652 652
Phai thu ngén han 1,353 1,353
Tai san dai han 2,521 2,521
Giam:
Ng rong 1,926 1,926
No khac 2,567 2,567
Loi ich CD thiéu sb 898 898
RNAV 3,147 8,516
SL c6 phiéu Iwu hanh (triéu CP) 470 470
Chiét khiu RNAV 10% Phan anh rui ro trién khai du:: I?ﬁg:grl;;: r?;
Gi& muc tiéu (déng) 16,300

m Tdng quan vé céng ty

KBC la mét trong nhivng cong di dau trong thi trwdng bat dong san cong nghiép tai mién Béc va gilp khu vic nay

tré thanh mot trong nhirng trung tdm san xuét céng nghé cao. Cac KCN Qué V& 1 va Qué V6 2 cia KBC tai tinh

Bac Ninh la co s& san xuét chinh cho cac cong ty vé tinh ctia Samsung Electronics Viét Nam tir 2008. Trong khi

d6, KCN Trang Dué 1 va Trang Dué 2 & thanh phé Hai Phong 1a co s& san xuét chinh cho LG va cac nha cung

cép tr nam 2013. Nhitng ga khdng 16 cong nghé nay da giup KBC dat ty 1& 14p day tbi da va dwa cong ty tré

thanh nha phat trién bat dong san cong nghiép Ién thi hai, véi khoang 11% thi phan tai mién Béc vao cudi ndm

2017.




Kinh Bac City (KBC)

Bang cin déi ké toan (tyadng)  Két qua kinh doanh (Ty déng)
Cudi T12 nam tai chinh 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F Cudi T12 nam tai chinh 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F
Tai s‘én ngén han ‘ 13,730 14,862 13,912 14,770 20,518 Doanh thu 1260 2450 3210 2887 S8
Tien va twong dwong tién 506 227 655 1,757 2,362
Phai thu 4744 5842 5493 5493 11,020 Gia vén hang ban 611 1,022 1,363 1,536 2,658
Hang tén kho 8323 8593 7,548 7,303 6,764 _

Tai san dai han 1,316 1433 2369 1499 1473 Loinhuan gop 650 1468 1847 1362 2527
Tai san c6 dinh 118 157 254 222 214 LN hoat déng 473 1,161 1,533 1,038 1,889
DAu tw tai chinh 1,198 1276 2116 1277 1,259

Khéc 734 615 151 973 973 Doanh thu tai chinh 72 200 41 41 36

Téng tai san 15,780 16,910 16,433 17,242 22,964 Thu nhap lai 77 92 30 72 72

Ngwoi mua tra trwéc 1,206 1,191 42 815 1,976

Doanh thu chua thuc hién 1340 1242 412 1186 2445  Chiphitaichinh 109) (@94 (223 (A1) (210)

Phai trd nguoi ban 1,656 2,300 2,264 2,130 4,435 Chi phi 13i vay (107)  (201) (209) (211) (210)

Khac 1,132 1,154 804 108 108

No ngénhanva TP dénhan 1501 1285 1,122 1122 12122  LNkhac 33 (26) (@2 (10 ®)

No va TP dai han 1591 1285 1122 1,122 1,122 Léil (13) tir LD&LK 19 14 0 14 14

Tong no va phai trd 6,742 7,072 6,052 6,130 10,426 )

VCSH 4757 4757 4757 4757 4757 LN treoc thué 812 1,047 1,364 903 1,759
Von dieu 1& 989 989 989 989 989  p,sTNDN (193) (238) (323) (172) (334)
Thang dw
Quy khac 2 2 2 2 2 LN sau thué 619 808 1,041 731 1,425
LN oic lai o 2905 3651 4099 4745 6,002 LN rong cho cong ty me 585 746 918 645 1,257

Loi ich ¢6 dong thiéu s6 750 803 898 984 1,152

Téng VCSH 9,038 9,837 10,381 11,112 12,538 EBITDA 473 1,161 1,533 1,038 1,889

Bang luu chuyén tién té (tyadng)  Chi s& tai chinh

Cuéi T12 nam tai chinh 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F Cudi T12 nam tai chinh  2017A 2018A 2019A 2020F 2021F

. D liéu trén méi cp
Dong tién hoat dong 61 129 1,622 1,784 613 (ddng, didu chinh)
EPS 1,244 1587 1,955 1,374 2,677
LN rong 585 746 918 645 1,257 BPS 17,644 19,232 20,187 21,561 24,238
DPS 0 0 1,000 0 0
Khéu hao va khau triv 0 0 0 0 0 Tang trudng (%)
Doanh thu (36.1) 97.6 28.9  (10.0) 79.6
Tang vén lwu dong rong 86  (516) 300 1,061  (805) LN hoat déng (50.4)  145.6 320 (32.3) 82.0
LN rong (13.0) 30.6 288  (29.7) 94.9
Dong tién dau tw (623) (155) 105 15 (8) EPS 4.9 275 232 (29.7) 94.9
EBITDA (50.4) 1456 320 (32.3) 82.0
Tai san c6 dinh (94)  (62) (244) (29) (52) Kha nang sinh lgi (%)
Bién LN hoat dong 6.1 3.7 2.5 2.5 14
Tang dau tw tai chinh (590) (109) (174) 30 30 Bién LN rong 46.4 29.9 28.6 22.4 24.3
) Bién EBITDA 375 46.6 47.8 36.0 36.4
Dong tién tai chinh 772 (255) (1,037)  (696) 0 ROA 43 56 71 52 78
) ROE 7.3 8.6 9.9 6.6 11.7
Tang von chd 0 0 0 0 0 Suétsinh lgi cb tirc 0.0 0.0 7.3 0.0 0.0
Ty lé chi tra cb tic 0.0 0.0 51.2 0.0 0.0
Tang no 778  (246) (582)  (696) 0 Pon by
i No rong (Ty déng) 2217 2212 1271  (527) 1,132)
Chi tra co tirc (6) (10)  (455) 0 0 No rong/ VCSH (%) 25 29 12 ®) ©)
o Dinh gia (x)

Dong tien khac 0 0 0 0 O e 107 8.4 7.0 9.9 51
o PB 0.8 0.7 0.7 0.6 0.6

Tang tien mat 209  (281) 690 1,103 605

EV/EBITDA 18.6 7.6 5.3 6.2 3.2




Kinh Béc City (KBC)

m  Nguyén téc danh gia ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam véi ¢ phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang téi
e MUA: Tdng loi nhuan ky vong 1a 15% hoac hon.
o Nam giti: Téng lgi nhuan ky vong t&r -5% dén 15%.
e Ban: Téng lgi nhuan ky vong 1a -5% hodc thdp hon.
e CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m gitk hoac Ban.

= Nguyén tic danh gia ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam v&i nganh trong 12 thang t&i
* Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
o Trung lap: Khuyén nghi gitr ty trong cdia nganh trong danh muc bang veéi ty trong dya trén vdn hoéa clia nganh trong VNIndex.
e Giam ty trong: Khuyén nghij gidm ty trong clia nganh trong danh muc so v&i ty trong dwa trén vén hoa clia nganh trong VNIndex.

m  Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thwc hién bao céo nay, xac nhan ring bao cao phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla ching téi v& cdng ty dwoc phan tich
trong b&o c&o. Chung t6i cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khéng nhan duoc céac khodn lgi ich ca nhan nao, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mdt cach tryc tiép hoac gian tiép.

m  Thoéng tin céng khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trwdc cia ngay phat hanh bao céo (hodc cudi thang thir 2 lién trwéc néu ngay phat hanh bao céo sau ngay cudi thang lign trudc it hon
10 ngay), CTCP Chting khoan KIS Viét Nam ho&c céc bén lién quan khong ndm gitk 1% hodc nhigu hon cb phan clia cong ty duoc phan tich trong béo céo.

Khéng cé mau thun loi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khong quan Iy hodc déng quan ly viéc phat hanh ra cong ching cb phiéu clia céng ty dwoc phan tich
trong bao céo trong vong 12 thang qua.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khong nhan dwoc khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cong ty duoc phan tich trong bao
cdo trong 12 thang qua; CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khdng ky vong hodc tim kiém cac khoan lgi ich nao t&r dich vu ngan hang dau
tw tr cong ty dwoc phan tich trong bao cao trong ba thang téi.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam hoac ca bén lién quan khdng tao 1ap thi trwéng cho ¢b phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao cdo tai thoi diém phat hanh
béo céo.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam khéng ndm hon 1% cb phan clia céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 10/08/2020.
CTCP Chtrng khoan KIS Viét Nam da khong cung cép trwéc bao cdo nay cho cac bén thir ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 10/08/2020.

Nguwoi thue hién: Nhan Lai




Kinh Bac City (KBC)

Mién Trir Trach Nhiém

Bao cdo phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dwoc thwe hién va phat hanh béi phong phan tich cia CTCP
Chrng khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cp gidy phép dau tw ctia Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Vit Nam. Chuyén vién phan tich, ngwoi
thue hién va phat hanh bao cdo phén tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap chivng chi hanh nghe va dwoc quan ly bédi UBCKNN Viét
Nam. Bao cao nay khong duoc sao chup, nhan ban hoac xuét ban (toan bd hoac tirng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khong
duoc sy chap thuan béng van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khong nén va khong dwoc dién gidi nhw moét d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bét ctv khoan dau tw ndo. Khi xdy dung ban bao cao nay, ching téi hoan toan dé khong cén nhéc vé
c&c muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc céc nhu cau cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dua ra cac quyét dinh du tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dya vao danh gla ca nhan hoic tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh ddc lap cia minh va tdy theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tivng hoan canh. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong d@m bao nha dau tw
sé dat dwoc loi nhuan hodc dwoc chia sé loi nhuén ti cac khoan dau tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac
nhan sw cap cao, giam déc va nhan vién tuyén bd mién triy trach nhiém véi cac khoan 16 hodc ton thét lién quan dén viéc siv dung toan bo
hodc mét phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay dbi bat ct lic nao ma khdng can béo trwdc va cé thé khac hogc ngwoc voi
quan diém dwoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyet dinh d4u tw cudi cung phai dwa trén
cac danh gia ca nhan cta khach hang, va bao cdo phan tich nay va céc tai liéu marketing khong thé dwoc st dung nhw 1a chivng clv cho cac
tranh chap phap Iy lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén © 2020 cta CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Bao céo nay khong dwoc sao chup nhan ban hoic xuét ban (toan bo hoac tirng
phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khong duoc sw chap thuan bang van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.




