VI S Ngay cép nhat: 24/11/2025

SECURITIES

Téng quan doanh nghiép:

Téng Cong ty Phat trién Do thj Kinh Bic (HSX: KBC) dwoc thanh
l4p ndm 2002. KBC va cac cong ty lién két hién dang s& hitu
dién tich dat thwong pham khoang 6.400ha, chi yéu tap trung
tai mot s6 tinh thanh phia Bic nhu Bic Ninh, Hai Phong. Ngoai
ra, KBC cling dang tich cwc mé& réng quy dat ra cac tinh nhu
Hung Yén, Long An...80% Khach hang cGia KBC la doanh nghiép
nwdc ngoai va chd yéu hoat ddng trong linh vuc dién tir. Bén
canh mang KCN, KBC con cho thué nha xwéng va cung cp dich
vu tién ich KCN cling nhu s& hitu mot s8 dy &n BDS nha &.

Pinh gia:
Pinh gia 43.300
Gia hién tai 34.950

Théng tin cd phiéu:

S6 lwgng CP lwu hanh 841,7 triéu c6

KLGD binh quéan 1 thang (Triéu cp) 4,02
Bién dong gia 1 tuan

Bién déng gia 1 thang +3,71%
V8h héa (ty VND) 32.961,4

Dién bi&n P/E:
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)NG TY PHAT TRIEN DO THI KINH BAC (KBC— HSX)

Cap nhat két qua kinh doanh quy 3/2025:

Chi tiéu (Ty dong) Q3.2024 Q3.2025

Doanh thu thuan

- KCN

- BBS

- Dich vu KCN
- Khac
Loii nhuan gop

Doanh thu tai chinh
Chi phi tai chinh
Chi phi SG&A

Lei nhuan tir HBKD
LNST

Bién lgi nhuan gop

Bién LNST
% K& hoach DT ndm

%yoy

950,37 1.347,29 41,8%

595,0

196,5

115,8
43,1
359,7

116,4
86,4
132,0
253,5
201,5
37,8%

21,2%
10,6%

722,3

281,9

145,8
197,3
783,6

90,0
236,6
207,2
427,1
311,9
58,2%

23,2%
13,5%

21,4%

43,5%

25,9%
358,0%
117,9%

22,7%

173,8%

57,0%
68,5%

54,8%

Liiy k& Liiy ké

2024

2025

%yoy

1.994,4 5.038,7 152,6%

1.116,5 3.680,5 229,6%

421,6

311,1
145,2
898,2

293,5
199,4
227,4
572,5
397,3
45,0%

19,9%
22,2%

696,4

354,3
307,5
2.588,0

388,4
461,2
285,4
2.077,8
1.562,5
51,4%

31,0%
50,4%

65,2%

13,9%
111,7%
188,1%

32,3%

131,3%

25,5%
262,9%

293,3%

Ghi chu

Doanh thu Q3 ting manh 41,8% svck. Cu thé:

+ Doanh thu cho thué dat KCN tdng 21,4% svck. Udc tinh trong Q3,
KBC ban giao khoang 20 ha, thap hon 2 quy dau ndm do anh hudng
cla tién dd hoan thién tha tuc ban giao. Tuy nhién, dién tich cho
thué dat Q3 van cao hon so véi mirc 14 ha cung ky cho thay nhu
cau dang cd tin hiéu cai thién. Ly k& 9T2025, KBC ban giao khoang
103 ha d4t tai cdc KCN nhu Nam Son - Hap Linh, Kim Déng, tang
manh so v&i 29 ha cung ky. Giad thué trung binh khoang 160
USD/m2, 6n dinh so véi dau ndm.

+ Doanh thu BDS ting 43,5% svck dén tir viéc tiép tuc ddy manh
ban giao cidn hé tai dy 4n NOXH Nénh va Trang Dué. U'dc tinh
Q3/2025, KBC d3 ban giao khoang 340 cdn hé thudc 2 du an nay,
nang téng sé can hd ban giao iy k& tir ddu nam lén khoang 1.000
can ho. Bién lgi nhuan gbép dat 10%.

+ Cho thué nha xudng, cung cip nudc tiép tuc dem lai ngudn doanh
thu 6n dinh.

Doanh thu tai chinh Q3 giam 22,7% svck nhuwng tinh chung 972025
van ting 32,3%, phan l&n dén tir |3 tién glri.

Chi phi tai chinh Q3 ting 173,8% svck do KBC ddy manh vay no dé
tai tro cac dv an. Tinh dé&n hét Q3/2025, dv no cla KBC dat 27
nghin ty déng (+3,5 lan svck). Trong d6, ng dai han chiém 90,3%.
Chi phi SG&A ting 57% svck, ch yéu do chi phi bédn hang tang 2,2
lan svck.

LNST Q3/2025 ting 54,8% svck, phan I&n nhé hoat ddng cho thué
dat KCN hoi phuc tich cwe. Tir d6, giup cai thién bién LNG va bién
LNST.

Ngubn: FiinPro



VFSV BAO CAO CAP NHAT KQKD
Ngay cap nhat: 2411/2025

Diém nhan doanh nghiép:
1. Hoat ddng cho thué dat KCN ghi nhan sy phuc hoi rd nét.

Liy k& 972025, KBC d3 ban giao khodng 103 ha d4t, chd y&u thudc KCN Kim Déng va KCN Nam Son - Hap
Linh. Trong khi cung ky, hoat ddng cho thué tram lang do phan lén cac duy 4n déu cham tién do6 do vudng
mac vé GPMB. Chung t6i nhan thay hoat dong cho thué dat KCN dang ghi nhan nhitng tin hiéu cai thién
dang ké vé tién dd ban giao dat ciing nhu dién tich MOU ky méi. Tinh dén hét Q3, backlog cla KBC con
khoang 96 ha dat, chd y&u thudc KCN Trang Dué 3 va Qué V3 2 mé rong. Diéu nay sé ddm bao doanh thu
mang BDS KCN trong Q4/2025 va ndm 2026. Ching tdi ky vong trong cac quy t&i, KBC tiép tuc duy tri tién
dd cho thué tich cuc. Dac biét trong bdi cdnh anh hudng clia cac van dé thué quan dang gidm dan va tam
ly cdc DN FDI ¢ phan lac quan tré lai. Vi vay, ching ti nang du phéng dién tich dat cho thué nam 2025
I&n 130 ha, twong rng doanh thu 4.644,7 ty dong (+288,7% svck). Sang ndm 2026, chung tdi ky vong KBC
c6 thé ban giao khoang 140 - 150 ha. Doanh thu wéc dat 5.100 ty dong.

2. Nhiéu dy 4n méi dwgc chap thuan dau tw tao dong luc tang trwdng dai han.

K& tlr dau ndm 2025, nhiéu dy &n I&n d3 c6 nhitng chuyén bién tich cuc nhu KCN Trang Dué 3 (d3 dén bu
200 ha), KCN Qué V& 2 md rong (dw kién khéi cdng trong Q1/26). Ngoai ra, KBC dwoc phé duyét ba KCN
mai gdbm KCN Phu Binh (675 ha), KCN S6ng Hau 2 (380 ha) va KCN Binh Giang (148 ha). Dang cha y, KCN
Trang Dué 3 va KCN Qué V3 mé& rdong nhan dwoc sy quan tdm cla cdc DN FDI khi c6 dién tich ky MOU lan
Iwvot 13 30 ha va 50 ha. Day 13 nhitng dy 4n gdi dau s& b6 sung vao ngudn cung dat cla KBC khi cidc KCN
hién hitu dwoc 1ap day. Dy kién KCN Trang Dué 3 va KCN Qué V3 m& rdng sé bat dau ghi nhan doanh thu
ké tir ndm 2026. Trong khi cac dy an con lai s& bat dau ghi nhan doanh thu tir ndm 2027.

Dién bién KQKD Dién tich cho thué dat KCN
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TONG CONG TY PHAT TRIEN DO THI KINH BAC (KBC— HSX)

Khuyén nghi cta VFS:

Chiing t6i diéu chinh dy phéng doanh thu thuin ndm 2025 so véi bao cdo trudc, dat 6.290,6 ty ddng (+176,4% svck)
nh& hoat déng cho thué dat KCN ghi nhan két qua tich cwc hon so vdi ky vong. Theo d6, ching téi nang dy bao dién
tich dat ban giao trong nam nay dat 130 ha, ting manh so v&i 30 ha cung ky. Bién lgi nhuan trung binh tir 40 - 50%.
M3t khéc, ching téi diéu chinh doanh thu mang BPS dat 959 ty déng (+6,5% svck) do hoat ddng ban giao tai du an
NOXH Nénh va Trang Dué chdm hon so vd&i du kién. Bién lgi nhuan duy tri & mdc 10%. LNST nam 2025 wdc dat
1.887,2 ty ddng (+310% svck), cht y&u nho sy cai thién cla hoat ddng kinh doanh cét 18i 13 BDS KCN.

Chuing t6i sir dung phuong phap SOTP dé xac dinh gid tri hop ly cha KBC va dwa ra mirc gid muc tiéu |13 43.300 déng.
KBC dang giao dich & P/E 13 18.x, bién ddng khéng nhiéu so v&i vung ddy tai thoi diém xay ra sy kién thué quan 13 15.x
va thap hon so véi trung binh 5 ndm. Day vam dang la viing dinh gia twong ddi hap dan so véi tiém nang ting trudng
dai han & cd mang KCN va BDS dan cu khi cdng ty ddy manh ban giao cling nhu dau tu cac du an géi dau. Tai mirc
dinh gid 43.300 d6ng/cé phiéu, KBC dang cé upside 23,8% so v&i mirc gid déng clra ngay 24/11/2025.

Khuy&n nghi: TIEP TUC NAM GIUY

Bién ddng cta KBC va VN-Index trong vong 1 nam
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Hdi s& H6 Chi Minh
Lau 1,117 - 119 - 121 Nguyén Du, P. Bé&n Thanh, Q. 1, TP. HCM
pién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580

Website: www.vfs.com.vn

Chi nhanh Ha Noi
Tang 5, S6 37 Ba Triéu, phuwdng Hang Bai, quan Hoan Kiém, Thanh phé Ha Néi
bién thoai: (84-4) 39288222 — Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

Nguyén Minh Hoang Trwdng phong phan tich  hoang.nguyenminh@vfs.com.vn
Nguyén Hoang Long Chuyén vién phan tich long.nguyen@vfs.com.vn
Nghiém Bao Nam Chuyén vién phan tich nam.nghiem@vfs.com.vn
Nguyén Thi Mai Chuyén vién phan tich mai.nguyen@vfs.com.vn
Lé Thi Ngoc Chuyén vién phan tich ngoc.le@vfs.com.vn

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén thuéc vé Cong ty CP Chirng khoan Nhét Viét (VFS). Nhitng thdng tin st dung trong bao céo duoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin
cdy va VFS khong chiju trach nhiém vé tinh chinh xac cda chiang. Quan diém thé hién trong bao c&o nay la cda (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thic
ctia VFS. Khéng mét théng tin ciing nhw y kién nao duoc viét ra nhdm muc dich quéng céo hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao. Bao céao nay khong duoc phép

sao chép, tai ban bdi bat ky ca nhan hodc t6 chire nao khi chua duoc phép cua VFS.



https://www.vfs.com.vn/

