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(KBC: HSX)
BAN TIN CAP NHAT NHANH CAP NHAT KQKD Q4 va 2016 (s6 li¢u chwa kiém toan)
Ngay 16 thang 02 nim 2017 Quy 4.2016, KBC ghi nhan doanh thu ting truéng nhung loi nhuan suy giam manh. Cu thé,

DTT dat 405 ty dong (+44,2% yoy), LNST hop nhat 85 ty dong (-68% yoy) va LNST thudc
co dong cong ty me chi dat gan 38 ty dong (-86% yoy). Doanh thu Q4 ting truong tot do
KBC tiép tuc ghi nhan cac hop dong cho thué dét tai cac dy an KCN bao gom (1) 282 ty dong
cho thué 25,8 ha tai du an KCN Quang Chau, (2) 57,7 ty dong cho thué 3,6 ha d4t tai du an
KCN Trang Dué 2 va (3) 38,8 ty dong cho thué 2,6 ha tai KCN Tan Phd Trung. LNST giam
do khéng c6 i tai chinh bét thuong so voi ciing ky nam trudc va phan 1on doanh thu Q4 dén
tir KCN ma KBC ¢4 ty 18 s¢ hitu thip Quang Chéau (59,5%).

Liiy ké 2016, KBC dat mirc ting trudng cao véi DTT 1.972 ty dong (+37,5% yoy, hoan
thanh 103,8% KH kha quan), LNST hop nhit dat 712 ty dong (+18,3% yoy, hoan thanh
113% KH kha quan) va LNST thuoc c¢6 dong cong ty me chi dat gan 558 ty dong (-8,8%
yoy). Bién LNG 2016 tang manh Ién 56,1% (so véi 40 % ciia nam 2015) do phan Ién doanh
thu dén tir hoat dong cho thué dat va chuyén nhuong du &n cé ty suét loi nhuan cao. Tuy
nhién, bién LN rong giam nhe so véi cung ky véi 36,1% (so vai 2015 dat 42%) do KBC (1)
khong con ghi nhan 13i dau tu tai chinh bat thuong (2015 ghi nhan 289,8 ty dong tir viéc
chuyén nhwong 48,3 triéu ¢6 phan tai CTCP Nang luong Sai Gon Binh Dinh) va (2) ty 1é
LNST thudc cb dong cong ty me thdp do trén 30% doanh thu dén tir KCN Quang Chau, la
cong ty con KBC ¢4 ty 18 s¢ hitu thap véi 59,5%.
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ty dong (+44,5% yoy), chiém ty trong I6n nhét véi 82,7 % tong DTT. CAc du an chinh déng
g6p doanh thu trong nim 2016 bao gom (1) cho thué 48 ha dat tai dy an KCN Trang Dug 2
V6i 797 ty ddng, (2) cho thué 52,8 ha tai du &n KCN Quang Chau véi 621 ty ddng, (3) cho
thué 10,2 ha tai KCN Tan Phi Trung véi 160 ty dong. Bién LN gop mang nay ting 1én 51%
(nam 2015 dat 36,5%) do phan I6n doanh thu dén tir dy &n c6 ty suat lgi nhuat cao 1a KCN
Trang Dué 2 va KCN Quang Chau.
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Hoat dong chuyén nhuong du an ghi nhan doanh thu gan 219 ty dong trong Quy 2.2016 ddi
vé6i du 4n 6,3 ha nha & cong nhan tai Qué V4. Do khu nha ¢ nay trude day duoc ghi nhan gia
vbn kha thap (24 ty dong) nén thuong vu chuyén nhuong da dem lai khoan LN gop khé 16n
cho KBC véi 194,8 ty dong.

Hoat dong ban nha xudéng khdng c6 doanh thu trong Ky do 5 cin nha nha xuéng van dang
trong qua trinh xay dung.

Hoat dong cho thué kho, nha xudng va van phong khong c¢6 nhiéu bién dong khi dat doanh
thu 8,9 ty ddng (+10% yoy).

Hoat dong cung cap dich vu tai cac khu cdng nghiép tiép tuc tang truong on dinh véi doanh
thu dat gan 113 ty dong (+55,1% yoy), déng gop 5,7% tong doanh thu véi bién LN gop
57,2% cao hon mic 42% cua nam 2015.
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Vé sirc khoe tai chinh, nam 2016 tong tai san KBC khong thay di nhiéu so voi dau nam khi
dat 14.657 ty dong (+7,4% yoy). Phan tai san ting thém chu yéu thudc céc khoan phai thu
ngan han ciia khach hang khi tang 1én 1.095 ty dong (+122% yoy) va tra trude cho ngudi ban
ngan han khi tang 1én 1.637 ty dong (+23,6% yoy). DSi véi ngudn vén, tong vay ng giam
xudng con 1.967 ty ddng (-23% yoy), la két qua tich cuc cua qué trinh tai co ciu no vay trong
nhitng nim vira qua d6i voi KBC. Ngoai ra, leu chuyén dong tién tir hoat dong kinh doanh
tich cuc trong nam 2016 khi dat 975 ty ddng (so voi mirc &m 78 ty dong nam 2015).

TRIEN VONG 2017

TPP khéng dwoc thong qua lam mét di mot dong luc tich cuc ddi vai kinh té Viét Nam n6i
chung va linh vuc bat dong san khu cong nghiép cia KBC ndi riéng. Tuy nhién, ching toi
danh gia viéc khdng c6 TPP chi lam giam di mot phan sy hap dan caa Viét Nam trong viéc
thu hat dong vén dau tu nudc ngoai. Trong nhirg nam t6i, Viét Nam van sé 1a diém dén hap
dan caa dong vén dau tu bat nguon tir xu huéng néi long caa nhiéu nén kinh té 16n trén thé
gidi, dac biét 1a khu vuc Chau A, khi Viét nam c6 lgi thé canh tranh 1a nén chinh trj 6n dinh;
GDP van thudc trong nhém céc nude ting truedng cao; lam phat ty gia trong tim kiém soét.
Do véy chidng tdi van ky vong KBC s& vin dén dong dau tu vao cac du an KCN theo chiéu
huéng tich cuc, mic di muce do tich cuc s& thap hon so trude day.

P véi 2017, ching tdi ky vong KBC s& dat muc DTT 2.310 ty dong (+17,1% yoy) va
LNST hop nhat 823 ty dong (+15,5% yoy), LNST thudc c6 dong cong ty me 700 ty dong
(+25,5% yoy), twong duong EPS forward 2017 khoang 1.474 ddng/cp. Dy bao trén can cir
theo trién vong timg mang kinh doanh trong 2017 nhu sau:
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e Mang cho thué dat va co so ha tang ting nhe véi DTT 1.700 ty dong (+4,2% yoy).
Céc dy &n chinh cd kha nang tiép tuc mang lai doanh thu bao gém: (1) Khu cong
nghiép Qué V& mé rong cd trién vong dat DTT it nhat 100 ty dong tir hop ddng thué
6 ha v&i nha dau tw Han Quédc. (2) KCN Trang Dué 2 hién da c6 ty 1 lap day trén
80% va c6 thé dat muc trén 90% trong ndm 2017. Hon nira, (3) KCN Trang Dué 3
véi dién tich 600 ha c6 trién vong cao khi nhan dugc s quan tam 16n cua nhiéu nha
dau tu. Dy an nay dang duoc giai phong mat bang va c6 thé san sang cho thué va tao
doanh thu tir cudi nam 2017. Pay ciing 1a du 4n KCN quan trong va c6 trién vong
tao doanh thu 16n cho KBC trong giai doan 2017-2020. (4) KCN Quang Chéau (KBC
so hiru 59,5%) da ky dwoc hop dong lon cho thué 88 ha (JA Solar Hongkong).
Ngoai ra, KCN nay hién c6 mét sé nha dau Han Qudc duy kién thué 10 ha va mot nha
dau tu Trung Qudc dy kién thué 58 ha tir nam 2017. (5) KCN Tan Phi Trung (KBC
s¢ hiru 60,52%) méc du co trién vong giam do tac dong TPP khong thanh cong
nhung do KCN nay van ¢ trién vong dai han do dién tich dét tréng van con nhiéu.

e Déi véi mang chuyén nhugng dy &n, Khu dé thi Phiic Ninh hién da gan du diéu kién
vé ha tang dbi voi khu dat biét thy 6,27 ha, twong duong dién tich thuong pham dé
ban 1a 2,5 ha. Qué trinh m& ban dién ra kha cham so véi du kién ban dau, do vay
chung t6i tiép tuc ky vong du &n nay c6 thé mang lai doanh thu it nhat 300 ty dong
thong qua viéc ban cho nha dau tu thir cip trong nam 2017.

e Hoat d6ng ban nha xudng chua dem lai doanh thu trong ndm 2016, Cac can nha
xuong dang dugc xay dung sé mang lai doanh thu 150 ty dong.

e Mang cho thué kho, nha xwong va vén phong tang trudng nhe véi doanh thu 10 ty
dong (+11% yoy). Va mang cung Cap dich vu tai cac khu cong nghiép tiép tuc ting
truong on dinh voi doanh thu dat gan 150 ty ddng (+32,7% yoy).

PANH GIA SO BOQ

KBC la doanh nghiép hang dau trong kinh doanh bat dong san khu cong nghiép do c6 loi thé
I6n vé quy dat tich lity chiém gan 8% tong s dién tich ¢at KCN trén toan qudc cing véi chi
phi giai phong mat bang ré. Mic du linh vuc bat dong san khu cong nghiép sé mat di mot don
bay tich cuc khi TPP khong dugc théng qua, nhung Viét Nam van con nhiéu dong luc tich
cuc khac sé tiép tuc thu hat duoc dong vén dau tw nudc ngoai trong nhitng nam t6i. Do vay,
trién vong kinh doanh trong dai han cua KBC van s& 6n dinh do nhu cau thué dat khu céng
nghiép dugc ky vong s& van tiép tuc tang theo ngudn vén FDI.

Trong 2017, cac du an c6 thé tao doanh thu bao gém: Khu céng nghiép Qué V& ma rong,
Trang Dué 2, Trang Dué 3, Tan Phu Trung, Quang Chau va Khu D6 thi Phdc Ninh... gilp
KBC c6 trién vong dat duoc két qua kinh doanh kha quan. Pac biét KCN Trang Dué 3 c6
dién tich 600 ha s& tao ngudn doanh thu tich cuc cho KBC trong giai doan 2017-2020.

Vi ky vong KBC sé& dat mirc DTT 2.310 ty dong (+17,1% yoy) va LNST hop nhit dat 823 ty
dong (+15,5% yoy), LNST thugc c6 dong cong ty me 700 ty dong (+25,5% yoy), EPS
forward 2017 khoang 1.474 dong/cp, tuong tmg P/E forward dat 10,x lan. Chung tdi ting
khuyén nghi 1én KHA QUAN dbi véi c6 phiéu KBC.
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PIEU KHOAN SU DUNG - LIEN HE

PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cao nay va/hoac bat ky nhan dinh, théng tin nao trong béo cao nay khong phai la cac loi
chao mua hay béan bat ky mot san pham tai chinh, chimg khoan nao dugc phan tich trong bao
céo va ciing khong 1a san pham tu van dau tu hay y kién tu van dau tu nao ciia VCBS hay céc
don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi béo céo nay la mot
nguon tham khao. VCBS khong chiu bat ky trach nhiém nao trudc nhiing két qua ngoai y
mudn khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chiring khoan.

Tét ca nhimg thong tin néu trong bio céo phén tich déu di dugc thu thap, danh gia véi mac
cin trong tbi da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan cha quan va khéch quan tir cac ngudn
thong tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin dwoc dé cap
trong bao céo phan tich ciing nhu khéng cé nghia vu phai cap nhat nhitng théng tin trong bao
c4o sau thoi diém bao co nay dugc phat hanh.

Béo c&o nay thudc ban quyén cia VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phan hozc toan bo noi
dung bao cao va/hoic xuit ban ma khéng cé sy cho phép bang van ban cia VCBS déu bi
nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Ly Hoang Anh Thi Mac Pinh Tuin
Phu trach Phan tich Nghién cuiru Chuyén vién Phan tich cao cap
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