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DAINAM SECURITIES

| Tong quan vé nganh Bit dong san Khu cong nghiép

e  Tinh hinh thj trwérng niva déu ndm 2016

e Tinh hinh thu hat déu tw vao cdc Khu céng nghiép, Khu
kinh té

Il Trién vong phat trién nganh BDS Khu cong nghiép

e Loithé va wu ddi
e Khu céng nghiép trong diém mién Bdc
e Khu céng nghiép trong diém mién Nam

11l M6t sb co phiéu trong nganh

e KBC - Loi thé Doanh nghiép dén déu

e ITA- B4y manh khai thdc quy dét, tdi co’ cdu hoat déng

tai chinh

e D2D - Tinh hinh tai chinh lanh manh, Cé tirc tién mét déu
ddn

e LHG - Tiém ndng tdng truwd'ng tir KCN Long Héu 3

e Khuyén nghj déu tw

TRIEN VONG TU DA PHAT TRIEN KINH TE VA MO RONG THU HUT VON PAU TU
NUGC NGOAI

“ .. Nganh Bat dong san Khu cdng nghiép Viét Nam dang dirng trwdc co hdi thuan loi dé
mé& réng quy mo, tang cwdong hiéu qua khai thac va sir dung cac khu céng nghiép, khu
kinh té& khi 1an séng hdi nhap va dau tw nwéc ngoai lan rong cung véi da phat trién tich

cuwc cua nén kinh té vimé ...

=
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TONG QUAN VE NGANH BAT DPONG SAN KHU CONG NGHIEP

Tinh hinh thi trwé'ng nlra dau nam 2016

Theo bdo cdo cla Vu Quan ly cic khu kinh té& - B6 K& hoach va Pau tu,
tinh dén hét thang 6 nam 2016, cd nudc cd 313 khu céng nghiép (KCN)
duogc thanh |ap véi tong dién tich dat ty nhién hon 87,9 nghin ha, trong
do dién tich dat cong nghiép c6 thé cho thué dat 59,6 nghin ha, chiém
khoang 67,8% téng dién tich dat tw nhién, trong d6 218 KCN d3 di vao
hoat déng véi tdng dién tich dat tw nhién gan 59,7 nghin ha va 95 KCN
dang trong giai doan dén bu gidi phdng mit bang va xay dwng co ban véi
téng dién tich dat tu nhién hon 28,2 nghin ha. Téng dién tich dat céng
nghiép da cho thué dat trén 28,5 nghin ha, ty & |ap day 49%, riéng cac
KCN d3 di vao hoat dong, ty 1é |ap day dat gan 70%; 16 khu kinh té& (KKT)
d3 duogc thanh 13p véi téng dién tich mat dat va mat nudc cta cdc KKT

thanh 814.792 ha.

Trong 6 thang dau ndm, céc doanh nghiép KCN, KKT dat téng doanh thu
hon 55 ty USD (tdng 10% so v&i cling ky ndm 2015 va bang 45% ké& hoach
ndm 2016). Kim ngach xuat kh3u cla cidc doanh nghiép dat trén 25 ty
USD (bdng 90% cung ky ndm 2015 va chiém 47% t6éng kim ngach xuat

khau ca nwdc trong 6 thang dau nam).

Tinh hinh thu hat dau tw vao cac KCN, KKT
e Nudc ngoai

Trong 6 thang dau ndm d3 cap Gidy chirng nhan dang ky dau tw
va dang ky dau tu cho hon 300 dy 4n dau tu nwdc ngoai véi
téng von dau tu dang ky dat trén 5,1 ty USD va diéu chinh tang
von cho 205 lvot du &n véi téng von dau tu tdng thém gan 900
triéu USD. Tinh chung trong 6 thang dau ndm 2016, tdng s6 von
dau tu nudc ngoai vao KCN, KKT tang thém 6 ty USD, chiém 46%
téng s6 lugt du &n va chiém 67% tdng vén dau tw dang ky mai
va diéu chinh ting thém trong 6 thang dau nam cda cd nudc.

Liy k& dén thang 6/2016, cdc KCN, KKT d3 thu hat dugc 7.510
dy an cé von dau tv nudc ngoai véi téng von dau tv dang ky la
147,6 ty USD, v&n dau tu thuc hién dat 81,4 ty USD (bang 55%
von d3u tuv da dang ky).
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e Trong nwérc
Trong 6 thang dau ndm 2016, cdc KCN, KKT thu hat duoc gan

450 dy an dau tv trong nuwdc vdi téng von dang ky 14.500 ty
déng. Cac dy an dau tu trong 06 thang dau nam tap trung chl
yéu vao Iinh vyc sdn xudt san phdm may mac cao cip, cong
nghiép phu tro cho céng nghiép co khi va dét may. Cac dia
phuong dat két qua kha quan trong thu hat dau tu 1a Tp. H6 Chi
Minh va Déng Nai.

Ly k& dén thang 6 ndm 2016, cdc KCN, KKT trén ca nwdc d3 thu
hat dugc 7.163 du an cé vén dau tv trong nudc véi tdng vén
dau tw dang ky hon xap xi 1.173 nghin ty déng, vén dau tu thuc

hién dat 540 ngan ty dong (bang 45% vén dau tw da dang ky).

TRIEN VONG PHAT TRIEN NGANH BDS KCN

Viét Nam la mdt trong nhirng thi trwong méi ndi hap dan, thu
hit vén dau tw nwdc ngoai

B4t déng san khu céng nghiép Viét Nam chiém lgi thé cao hon Trung
Quéc va cac nudce trong khu vire do gid thanh ré hon, mai trwdng chinh
tri 8n dinh, ngudn nhan céng tré, déi dao cong thém vi tri thuan lgi vé
giao théng, clra ngd cda cac hoat ddng giao thuwong qudc té. Ngoai ra
nha nudc con chd trong dau tu, xay dwng khu céng nghiép theo tiéu
chuan nham tao diéu kién thuan loi nhat cho cac doanh nghiép vao dau
tw. Ngoai ra dnh hudng tr TPP va céc hiép dinh thuong mai ty do khac
ma Viét Nam tham gia gan day, sé ti€p buwdc cho lan séng chuyén dich
cla cac doanh nghiép quéc té vao Viét Nam. Véi nhu ciu vé dat cong

nghiép gia tang, phan khic nay s& ti€p tuc la kénh dau tu hap dan.

Mot s8 du an I&n dang ky dau tu trong 6 thang dau nam 2016 nhu

Dy an

Nha may san xuat trang phuc may mac

www.dnse.com.vn

Toéng

Céng ty dam nhiém Khu cong nghiép VDT(triéu
usD)
TNHH Maple (Singapore) VSIP Bac Ninh 110
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Nha mai1y san xuat tai nghe, day két noi TNHH New W|6ng Ihterconnect Bic Giang 100
New wing Technology Bac Giang
.. s I TNHH nha may gidy Dai .

Nha mdy san xuat giay Duong Long Giang 220
Nh,a n”!\a:\y saQ xuat ban thanh pham, nha Cong ty.Z|r.1cox Resources Hung Ph 2B 115
may giay thé thao Public Limited Company
T6 hop nha méy san xuat va gia cdng céc n . . -

> 2 N N R Tap doan LG Han Quéc 1500
san pham man hinh céng nghé cao
Trung tam nghién cltu va phat trién Cong ty '_I'NHIiSamsung Ha N&i 300
Samsung Electronics Viét Nam

(Ngudn: B6 K€ hoach & Béu tw)

Tao diéu kién wu dai phat trién nganh

Nam 2016, Ha N6i c6 nhitng wu dai I&n danh cho céc cong ty tham gia
dau tu vao khu cong nghiép. Tiéu biéu nhirtng wu dai Ha N&i danh cho
Samsung khi ky két dy &n Trung tdm Nghién cru va Phat trién (R&D) v4i
s& von dau tw 300 triéu USD. Ha Noi mién toan bd tién thué dat trong
vong 50 ndm; mién toan bd cac khoan déng gép hay thanh toan chi phi
boi thuong, gidi phong mat bang lién quan dén khu dat dy an; mién
thué nhap khau déi vdi thiét bi, vat liéu xay dung, trang thiét bi phuc vu
hoat déng nghién cttu, vin phong; dwoc mién toan bo chi phi st dung ha

tang...

Long An: Mién thu& 02 ndm, giam 50% thué xuat trong 04 ndm khi dau
tw vao khu cong nghiép. Mién thué 04 nim d3u, gidm 50% thué xuat
trong 09 ndm d6i vdi cdc du an thudc linh vue dac biét wu dai dau tw

duoc quy dinh trong Nghi dinh 218/2013/ND-CP.

Cac Doanh nghiép hoat déng trong nganh xay dwng va phat trién BDS
KCN cling duoc hd tro, tao diéu kién thuan lgi vé thué, chi phi boi

thuong, gidi phdng méit bang, ... theo quy hoach cua tirng dia phuong.

Khudn khé phap ly

e Luat kinh doanh BDS (stra d6i) 2014 c6 hiéu luc tir 1/7/2015
nham lanh manh héa thi treong va gidp thi treong hoat dong

hiéu qua hon: Mé& réng pham vi hoat déng kinh doanh BDS cla
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Hoat dong thi trwong KCN Ha
Noi theo khu vuyc

B Gid thué(trd/m2/thoi han thué)
=@=Ty |& 13p day
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(Ngudn: Cushman & Wakefield)
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Viét Kiéu va doanh nghiép cé vén dau tu nudc ngoai; Cho phép
ban cho thué nha cong trinh xay dwng hinh thanh trong tuwong
lai; Ch( dau tu dy &n dwoc chuyén nhugng 1 phan hodc toan bd
dy &n; Khdng yéu cau giao dich BPS phai qua san... Qua dé tao
diéu kién hap dan hon véi BDS néi chung va BBS khu cong
nghiép nadi riéng.

e Théng tw 06: Ngin hang Nha nuéc ndng cao hé sb rui ro cla cac
khoan phai doi vé bat déng san tir 150% Ién 200% (thay cho mrc
250% nhu dy thdo ban dau). Trudc mat diéu nay s& tac dong
truc ti€p dén chd dau tw, cdc ngdn hang thwong mai va nha dau
tu thé cdp mua di ban lai. Ngoai ra, 16 trinh han ché tin dung vao
BDS 13 3 ndm, cu thé trong ndm 2016 van gitt ti 1é 60% s dung
v&n ngan han cho vay trung va dai han, d&n 1-1-2017 mic nay
dua vé 50% va dén 1-1-2018 dua vé mirc 40%. V3i 16 trinh nay
s gilp thi trwong BDS khéng bi sdc khi ban than cac chd dau tw
c6 sy chudn bi ngudn vén dé trién khai xay dung va hoan thién
dy an. Tuy nhién ,trwdc mat thong tu 06 s& tac déng manh nhat

dén thi trwong BDS- linh vue sir dung tin dung ng |a chd yéu.

KHU CONG NGHIEP TRONG DIEM MIEN BAC

KCN trong diém phia Bic (NKEZ) bao gobm 7 tinh thanh: Ha Noi, Hai
Phong Vinh Phuc, Bic Ninh, Hwng Yén, Quang Ninh, Hai Duong véi tong
cdng 50 KCN dang hoat déng tap trung chi yéu vao cac nganh dién tur,
logistics, kho lanh. C6 loi thé 13 ndm doc quéc 16 5 (Ha Noi — Hai Phong),
duwong cao tdc Thing Long — Noi Bai, qudc 16 2, quéc 16 18 (Bac Ninh —
Mong Cai).

Hién nay, & khu vuc phia Bic, ngudn vén FDI tap trung chl yé&u vao céc
KCN & Ha Noi va Bac Ninh.

Trong 6 thang dau ndm 2016, Ha Néi d3 thu hut dugc 1,6 ty USD vén
FDI, tang 3,1 Ian so vd&i cung ky ndm ngoadi, tap trung vao cac nganh nhu
ky thuat co khi, dién t&r va cdc nganh cong nghiép hd trg. Chinh vi vay,
hgudn cung cha cdc KCN & Ha Noi duoc du bdo s8 it lai. Dy bdo trong
tuong lai, Ha Noi s& phai m& réng quy dat danh cho KCN dé theo kip céc

du an dau tu.
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Tai Bac Ninh, véi lgi thé | gia thué dat ré, quy dat danh cho KCN rong
lén, lai ndm gan khu tam gidc cdng nghiép chinh & phia Bic 1a Ha Noi —
Quang Ninh — Hai Phong, khéng khé hiéu khi Bac Ninh 13 noi thu hit céac
tap doan kinh té& toan cau nhu Microsoft, Samsung, Canon, Intel... dén
dat nha mdy san xuat. Téng Cong ty phat trién dé thj Kinh Bic (KBC) hién
dang quan ly va phat trién khu cdng nghiép Qué V8; khu cong nghiép Pai
Dong tai Bac Ninh.

Khu vwc Ha Noi

Quy 2/2016, tdng ngudn cung hién hitu gidm 2% xudng con khoang
1.390 ha do Khu céng nghiép (KCN) Ha Noi — Dai Tu & quan Long Bién
chuyén d6i cong ndng thanh khu dd thi do hoat dong kém hiéu qua
trong viéc thu hut khach thué.

Ty lé 1ap day toan thj trudng van 6n dinh theo quy & mic 72% nhung
tang 1% theo nam. Gia chao thué trung binh trong Q2 2016 tang 4,8% so
véi cung ky ndm ngodi, ghi nhdn & murc 2,451trd/m2/thoi han thué

(~110 USD/m2)

Quy 2/2015 Quy 2/2016  Trién vong 12 thang

Ty lé trong 28,70% 27,70% giam
H&p thu rong 12,88 ha 5,8 ha giam
Pang xay dwng 340 340 tang
Gia chao thué trung binh(trd/m2/théi han thué) 2,399 2,451 giam

Cac dv an twong lai tiéu biéu

www.dnse.com.vn

(Ngudn: S& KH & DT Ha Néi)

Cé thé thay ty |é 13p day cac khu vue tai Ha Néi kha cao. Sau trong sé 10
KCN d3 duoc 1ap day hoan toan.Gia thué tai Ha NoOi cao nhat khu vuc
mién B3c, cao hon gid chao thué tai H3i Phong va Bac Ninh khoang 50%.

Cac khu vuc c6 gia chao thué cao ty & 13p day dat 100%.

Quy hoach: Ngudn cung méi véi gan 2.360 ha tir 9 dy 4n KCN du kién sé
gia nhap thj trudng tir gior cho dén ndm 2030, twong duong véi 132%
nguén cung hién tai. Tr ndm 2030 cho dén ndm 2050, Ha Noi s& c6 33

khu céng nghiép véi tdng dién tich 13 8.000 ha.

Dién tich(ha) Quan Hién trang
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KCN Dong Anh 300 boéng Anh DPang 13p k& hoach
KCN Quang Minh Il 266 ME Linh Pang gidi tda
KCN Thanh My-Xuén So'n 100 Son Tay DPang 13p k& hoach
KCN S6c Son 340 Séc Son Pang xay dung

(Ngudn: S& KH & BT Ha N6i)

KHU CONG NGHIEP TRONG DIEM MIEN NAM

KCN trong diém phia Nam (SKEZ) bao gdbm TP.HCM va céc tinh lan can

Hoat déng thij trrdng KCN Ha nhu Binh Dwong, Pong Nai, Long An va B3 Ria Viing Tau... tap trung chd
Noi theo khu vuc

yéu vao cac nganh nghé dét may, da gidy va thdy san. C6 loi thé nam gan

3.00 84%
557 829% duwong qudc 16, lién tinh, cang bién, cang hang khéng qudc té.
2.50 ! ! o
80%  V¢i lgi thé 1a thanh phd I&n nhat ca nudrc, ngay tir khi cac hiép dinh
0,
2.00 78% thuong mai duwoc théng qua, TP.HCM d3 nhan duwoc sé luvgng 1én dy &n
76%
FDI I&n. Trong 6 thang dau ndm 2016, TP.HCM d3 thu hat khoang 512
1.50 1.31 74%
1.16 220 triéu USD tlr FDI, vén dau tu méi chl yéu tap trung vao cdc nganh dét
0.95 ?
1.00 70%  May, dich vy va ché bién thuc pham. Sy tang dot bién vé s6 lugng dy an
0.58 X aw v . , i P
0.50 68%  FDI dan dén s6 lugng dat cho thué KCN ¢ khu viec mién Nam, cu thé la
I 66%  TP.HCM va Long An ngay cang han hep. Do d6, nhitng doanh nghiép con
0.00 64% o e 4 LR L e e a - n ,
dat co6 thé phat t hu L Hau G LHG), T C ty Phat
To. bong Binh BR- Tdy Binh quy dat c6 thé phat trién n ong Hau Group (LHG), Téng Cong ty Pha
HCM  Nai Duong VT  Ninh Phuéc Trién D6 Thi Kinh Bic (KBC) va Cong ty C6 Phan Dau Tu va Cong Nghiép
B Gid thué dat trung binh (triéu d/m2/chu ky (ITA) s& 13 nhitng doanh nghiép cé nhiéu tiém nang phat trién.
thug)
=Ty 1& 1&p day BDS KCN khu vwrc Déng Nam Bd

(Ngudn: DNSE téng hop) Ngubn cung phan bd khong déu. S6 luvong dy én cong nghiép tai cung
Ddng Nam Bd dat xap xi 100 KCN va Khu ché xudt chd yéu tap trung tai
Péng Nai va Binh Duong. Téng dién tich cong nghiép dat 36.144ha,
trong do dién tich dat co thé cho thué la 24.255ha.

Ngudn cau van & murc tich cyc. Ty |8 18p day toan thi trwdng ghi nhan &
muc 74%, twong duong 18.000 ha dat cdng ngiép d3 duoc st dung.
Phan 1&n nguén cung (50-60%) dén tir cdc nganh san xuat ché bién dac

biét nhu dét may, bao bi va thép thanh pham.
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Hoat ddng thi trwo'ng KCN
Tp.HCM theo khu vuc

O B N W A~ U0 oo
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B Gid thué(trd) =@=Ty 1& |3p d4y(%)

Ngudn: Cushman & Wakefield)

Chi sé thi trwérng

www.dnse.com.vn

Gia thué dao doéng trong cac thi trudng khac nhau. DAt cdng nghiép tai
vung Pong Nam B cd giad thué trung binh dat mdc 1,4 triéu dong/m2

(~63,3 USD/m?2) trong ca chu ky thué (Ién dén 50 nam).

Trong dé, TP.HCM dan dau thj trwong vé gid thué thuan trung binh &
murc 2,57 triéu dong/m2 (~115,2 USD/m2), do chi phi d4t cao ciing nhu
co s@ ha tang phat trién, trong khi nhitng khu céng nghiép tai cac tinh
|&n can cé gia trung binh khoang 0,89 — 1,56 triéu déng/m2 (~40 — 70
usD/m2).

Quy hoach: Thij trwdng khu cong nghiép tai vung D6ng Nam B6 duoc dy
bdo sé& quy hoach thém 10.000 ha dat céng nghiép trudc nam 2020. Gid
thué duoc du bdo sé tang nhe trong tuwong lai gan, khi nhu ciu vé dién
tich cdng nghiép tang cao nh& Viét Nam thu hat nhiéu lwgng vén FDI sau
sy cong bd cha nhiéu Hiép dinh thwong mai. Ngoai ra dau tu vao cac
nganh céng nghiép than thién v&i moi tredng va st dung cong nghé hién
dai s& dwoc khuyén khich hon nita tai thi truéng Khu céng nghiép Béng

Nam BO.

BDS KCN khu vire Tp. H6 Chi Minh

Phan I&n cac KCN & TP.HCM c6 ty |1é |ap day trén 90% nhd qua nhiéu
nam thanh 14p va van hanh. Tuy nhién mét s6 KCN tai Nha Be, Ca Chi,
dac biét 13 Binh Chanh (26%) ty 1é |ap day con rat thap kéo ty 1é 13p day
tai TP.HCM gidm 6% tir mirc 71% quy 11/2015 xudng 65% quy 11/2016 do
nhitng KCN nay méi di vao hoat dong gan day chua thu hit duwoc khach
thué. Hién cé 19 khu céng nghiép dang hoat déng vdi tdng dién tich
3.940 ha. Dién tich cho thué uwdc tinh dat khoang 63% tong dién tich dat

trong khi th&i han cho quyén s&r dung dat trung binh con lai la 35 nam.

Tinh dén quy 2/2016, gid thué trung binh tai TP.HCM 13 2,86trd/m2/mot
ky han thué (115,2USD/m2), tang 2% so v&i cung ky nam trudc. Gia thué
khu cdng nghiép tang chd yéu do gid chao thué cao hon cla khu céng
nghiép ma&i. Ngay trong TP.HCM thi gia thué ciing cé sy chénh léch dang
k&. Hién tai gid thué khu céng nghiép & Quan 7 dat nhat, dat muc
5,8triéu dong/m2/thoi han thué, cao hon 3,65 [an so véi quan ré nhat 13
CU Chi véi gid thué binh quan 13 1.59 triéu déng/m2/thdi han thué.

Trién vong 12

Quy 2/2015 Quy 2/2016 thang
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Ty 1é trong 29,00% 35,00% giam
Hap thu rong Oha 18 ha gidm
Pang xay dwng 1000 ha 1000 ha 6n dinh
Gia chao thué trung binh(trd/m2/th&i han thué) 2,74 2,858 6n dinh

(Ngudn: S& KH & DT Tp. H6 Chi Minh)

Quy hoach: Quy dat cong nghiép tai TP.HCM dén ndm 2030 dy kién
khoang 2.600 ha, dén tlr 10 khu céng nghiép mdi, tang Ién khoang 66%
so v&i ngudn cung hién tai. Tuy nhién, phan 1én cac dy an twong lai van
dang trong giai doan gidi phéng mait bang va boi thuong, tién do xay

dung du kién sé kéo dai.

Anh hudng tir TPP va céac hiép dinh thwong mai ty do khac ma Viét Nam
tham gia gan day, cung vai diéu kién kinh t& 6n dinh, cac chinh sach dau
tw ngay cang thuan loi va chi phi nhan cong thap, Viét Nam du kién s&
thu hat thém nhiéu nha ché tao va sdn xuat nudc ngoai di doi hoat déng
san xuat dén Viét Nam. V&i nhu ciu vé dat cdng nghiép gia tang, phan

khuc nay sé& tiép tuc 1a kénh dau tu hap dan.

Cac dy an twong lai tiéu biéu Dién tich(ha) Quan Hién trang

Lé Minh Xuan- Giai doan 3 231 Binh Chanh Pang xay dung

Tay Bac Cu Chi-Giai doan 2 173 Cu Chi Dang xay dung

Hiép Phuéc-Giai doan 3 1000 Nha Bé Dang giai tda va bbi thuwong
Vinh Léc 1- Giai doan 3 200 Binh Chanh Dang giai tda va boi thuwong

(Ngubn: S& KH & DT Tp. H6 Chi Minh)

MOT SO €O PHIEU NOI BAT TRONG NGANH

KBC — L¢'i thé Doanh nghiép dan dau

Chi tiéu 2013A 2014A 2015A 2016F

Doanh thu thuan (ty d6ng) 1.082,07 1.069,03 1.434,85 2.400
% tang trudng 284,5% -1,2% 34,2% 67,3%
LNST (Cong ty me) (ty dong) 78,82 311,97 602,06 835,5
% tang trudng 116,3% 295,8% 93,0% 38,8%
Ty suat LNST(%) 7,3% 29,2% 42,0% 41,8%
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ROA

ROE

EPS (VND)

Book Value (VND)

C6 tirc tién mat (VND)
P/E (lan)(*)

P/BV (I3n)(*)

Co cau doanh thu 6T/2016
1% _\4%

B DT cho thué dit va co s& ha tang
® DT chuyén nhuwong dy én
DT cho thué kho, nha xwédng, van phong
DT cung c8p nudce sach, dién, phi dich vy, x& Iy nude

thai

(Ngudn: KBC)

www.dnse.com.vn
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0,6% 2,4% 4,4% 4,3%
1,9% 5,0% 7,5% 7,4%
250 926 1.327 1.640
13.979 13.793 16.893 18.001
39,22 17,17 9,87 11,25
0,70 1,15 0,78 0,97
1.082,07 1.069,03 1.434,85 2.400

(Ngudn: KBC & DNSE Research téng hop)
KBC 13 mét trong nhitng cong ty phat trién BDS khu cong nghiép hang
dau véi loi thé vé quy dat chiém gan 8% téng quy dat khu cdng nghiép
ca nwdc. Phan 1&n quy dat cla Kinh Bac tap trung tai cc trung tam cong

nghiép clia mién Bac nhu Hai Phong, Bac Ninh, Quang Ninh va Bic Giang.

Quy 2/2016, KBC ghi nhan doanh thu 667,091 ty dong, tang trudng
550,8% so véi cung ky ndm truéce. Lily ké dén T6/2016, DTT dat 1.113,4
ty dong, dat 58,6% k& hoach kha quan; LNST hop nhat dat 420 ty dong
(+67,3% cung ky), hoan thanh 66,7% KH kha quan).

Hoat déng cho thué d4t va co s& ha tang ting trwdng manh, dat 842,5 ty
dong (+62% yoy), chiém ty trong I&n nhat vai 76 %DTT. Cac du an chinh
ddéng gép doanh thu trong 6T.2016 bao gém (1) cho thué 44,7 ha dat tai
dy an KCN Trang Dué 2 vé&i 727 ty dong (2) cho thué 6,5 ha tai KCN Tan
Phd Trung vdi 104 ty déng. Bién LN gdp mang nay ting lén 46,1%
(6T.2015 dat 37,7%) do phan I&n doanh thu dén tir dy an cé ty suét loi

nhuan cao la KCN Trang Dué 2.

Ngoai ra hoat dong cung cap dich vu tai cdc khu cdng nghiép tiép tuc
tang trudng 6n dinh véi doanh thu dat 45,5 ty dong (+36,5% yoy), dong
gop 4% téng doanh thu vai bién LN gdp tang |én 52,6% cao hon 6T.2015
(43,1%).

Co’ ciu cac khoan vay ng: KBC |a DN c¢6 ty 1é vay no kha cao khi ty s6
no/téng tai san tai thoi diém cudi thang 6/2016 & mirc 43% va cé dau
hiéu tdng nhe so v&i ddu ndm 2016. Tuy vay, dé giam bét rui ro phu
thudc vao don bay tai chinh cling nhu strc ép tir 13i vay, KBC da Ién ké
hoach b& sung vén diéu 1& d3 dugc PHD C6 déng théng qua vdi cac

phuong an cuy thé:

e Diéu chinh phuong an phat hanh 120 triéu cé phiéu riéng 1&: (i)

Chuyén 70 triéu c6 phiéu sang phat hanh trai phiéu chuyén doi

Vui long xem khuyén nghi & cudi bdo cdo nay I 10
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V@i tong gid tri trai phiéu phat hanh 13 1.200 ty ménh gia, cé gia
chuyén déi khéng thap hon 17.000d/cp; (i) Phat hanh 50 triéu

c6 phiéu theo hinh thirc chao ban riéng |1é cho cd déng hién hitu.

Vi viéc b6 sung vén diéu |1& theo phuong dn trén, KBC s& cé thém ngudn
von dé trd s6 ng 1.293 ty déng no vay dén han tai thoi diém cubi thang
6/2016 cling nhu hon 1.000 ty déng vay va no dai han s& ddo han trong
giai doan 2017 — 2020.

Trién vong: KBC dugc ky vong cd phiéu tdng trwdng manh vé doanh thu
va lgi nhuén trong 6 thang cudi ndm 2016. KBC hién s& hitu nhiéu dy &n
khu céng nghiép c6 kha ndng mang lai doanh thu trong 6 thang cudi nam
va trién vong ndm 2017 bao gbm : KCN va dé thj Trang Cat; KCN Tan Phu
Trung, KCN Qué V& ma réng, Trang Dué, Quang Chau va Khu Db thi Phic
Ninh.

Cac dy an cia KBC va trién vong

Ty 1ésé . . .
Dién Trién vong phat trién 6T cudi 2016 va cac
hitu ctia

tich (ha) nam toi
KBC

KCN Tan Phu Hwng

KCN Qué Vo

KCN Nam So'n — Hap Linh

KCN Quang Chau

KCN Trang Dué

KCN D6 thi Trang Cat

Khu d6 thi Phic Ninh

Tp. HCM

Bic Ninh

Bic Ninh

Bic Giang

Phong

Bic Ninh

Ghi nhan thém trén 20ha cho thué dat vao

590 60.52% o
nua cuodi 2016
KCN I&n nhat Bac Ninh vé&i nhiéu dy an cla
600 100% cac NPT nudc ngoai Ién nhu: Canon;
Foxconn; Nippon Steel; ...
D3y manh dau tu ha tAng va béan hang ti
602 100% nam 2017, kha nang duoc |ap day sém vao
cudi 2017
Ky HD nguyén tic cho thué 88ha dat véi TD
426 59.50% JA Solar Hongkong dem vé 250 ty DT hang
nam trong GD 1 tir nam 2016
600 86.54% Con gan 60ha dat san sang cho thué
Vj tri thuan lgi gan cdng Hai Phong véi té
800 100% hop: KCN CNC — KDT — Khu vui cho — Khu
biét thy 13n bién
120 100% Pu diéu kién ha tAng khu biét thu 6,27ha,

www.dnse.com.vn
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Khach san Diamond Rice
(Lotus Hotel)

T8 hop da nang Tp. HCM
(Khu ngoai giao doan)

Khu d6 thj Tay Bac

Chi tiéu

Doanh thu thu3n (ty déng)
% tang trwdng

LNST (ty d6ng)

% tang trwdng

TV sudt LNST(%)

ROA

ROE

EPS (VND)

Book Value (VND)

C& tirc tien mit (VND)

| Bdo cdo Trién vong Nganh Bat dong san Khu cong nghiép 2016

dién tich thuwong phdm dé ban 2,5ha. Dv

ki€én mé& ban cudi 2016 vdi gia ~ 18 triéu

d/m?2
Ha Noi 4.2 100%
Ha Noi 2 40%
Tp. HCM 1705 60%

D2D - Tinh hinh tai chinh lanh manh, C6 tirc tién mat déu dan

P/E (Fan)(*)
P/BV (1an)(*)

Co ciu doanh thu 6T/2016

H Doanh thu ban hang

® Doanh thu cung cap dich vy

(Nguén: D2D)

www.dnse.com.vn

A2013 A2014 A2015 F2016
239,51 295,98 278,46 311,0
-19,1% 23,6% -5,9% 11,7%

45,33 56,59 54,04 59,9
10,4% 24,8% -4,5% 10,8%
18,9% 19,1% 19,4% 19,3%
4,1% 5,1% 4,9% 5,5%
13,6% 15,7% 14,1% 14,6%
4.200 5.380 4.270 6.039
31.130 33.650 35.790 38.500
1.500 1.500 1.500 1.500
4,95 6,08 7,61 7,00
0,67 0,97 0,91 1,10

(Nguén: D2D & DNSE Research téng hop)
D2D I3 c6ng ty nha nudc hoat dong trén linh vire dau tu phat trién co s&

ha tang tinh Pdng Nai.

Trién vong phat trién nganh BDS KCN & Dong Nai la rat 6n dinh khi co s&
ha tang dugc cai thién 13 yéu té chinh anh huwdng dén ngudn cung cla
tinh v&i hai dy dn chi chét: Cao t6c Long Thanh — Dau Gidy vira hoan
thanh va san bay Long Thanh s& xong xay dung vao ndm 2020 sap tdi. Vi
thé, gid thué sé &n dinh trong ba ndm td&i khi chi s& hitu sé dua ra gia

thué canh tranh dé cai thién ty 1& |3p day.

Thu nhép cta céng ty dwgc dam bdo tir tién cho thué khu céng nghiép

va hoat dong xay lap clia cong ty con.

Quy 2/2016, DTT cla D2D dat 95,28 ty dong tang 49,9% so vdi cung ky
nam ngodi. Ly ké dén T6/2016, DTT dat 161,65 ty (+23,45% cung ky)

Vui long xem khuyén nghi & cudi bdo cdo nay | 12
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dat 55% k& hoach ndm; LNST dat 33,09 ty dong (+63,68% cung ky) dat
72% ké hoach dé ra.

Tinh hinh tai chinh lanh manh, don bay tai chinh thap. Tinh dén T6/2016
cong ty khéng cé khodn vay no ndo. Trong co cidu no ngin han va dai
han déu chd yéu bao gébm doanh thu chuwa thuc hién chiém ty trong
tuong d6i Ién (DT chuwa thyce hién NH chiém 30% ty trong trong ng NH va

DT chua thuc hién DH chiém 99% ty trong trong no DH).

Tuy nhién kha nang sinh |&i cha v6n chid cao luén duy tri quanh 14%.
Ngoai ra mirc c6 tirc tién mat én dinh hang ndm 1.500d/CP |a mot diém

céng cho c6 phiéu D2D.

Tang trwdng cua céng ty dua vao hoat déng kinh doanh clha cdc dy an
BDS. Hau hét cac du an D2D phat trién déu cé quy mé khéng 1én nhung
lai 6 vi tri hét strc ddc dia. Bén canh d6, ngudn tai chinh cGia D2D twong
d6i 6n, nén cac du an dugc thyc hién chd y&u bang vén tu cé va von
hop tac dau tu. Viéc han ché dung vén vay giup gidm thiéu 4p lyc trd no

va chi phi 13i vay nén ty suat sinh |&i t6t hon.

D2D d3 hoan thanh dy dn KCN Nhon Trach 2 va khu phd chg va chg mdi
Quan Thu. Ca 2 dy an déu dang kinh doanh 6n dinh dem vé 30% téng
doanh thu.

e Dy 4n KCN Nhon Trach 2 ¢6 quy md 331,4 ha, véi vén dau tu
khoang 204,18 ty déng hién dang thu hat 55 nha dau tu, trong
d6 46 nha dau tu nudc ngoai vai tong von dau tw 1,6 ty USD, dat
ty 18 13p d'ay 100%.

e Dy 4n Khu phé chg va chg méi Quan Thi cé quy mé hon 14 ha,
téng von dau tu 429,4 ty dong, ty 1& 14p day 100%. Ngoai ngudn
thu thudng xuyén tir viéc cho thué cac kios, sap chg, diém kinh
doanh, D2D ciing d3 ban dwoc 86 can nha mat tién phé chg, 192
|6 dat kinh doanh va 149 16 d4t tai dinh cu.

Tri€n vong: Cac du 4n BPS dang trién khai cia D2D dang tiép tuc dwoc
danh gia cao trén thj trwong.

e Dy an khu dan cu phudng Thdng Nhat (Tp. Bién Hoa). Dy an ¢d
vi tri dep tai trung tdm Thanh phé, cé quy md 34,18 ha, tong
mirc dau tw 854 ty déng. Dy 4n dugc chia lam hai giai doan, giai

doan 1 cé quy mé 17,68 ha, hién nay da gidi ngdn dugc 267 ty
T
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doéng, hé thdng ha tang du én co ban d3 hoan thanh. Kha ning
sinh 167 clia Dy an KDC phudng Théng Nhat van con rat I6n khi
ca giai doan 2 hon 17 ha dat con lai dang duoc dau tu ha tang.

e K& hoach d4u tu vao dy an Khu dan cuv Loc An. D3y 1a dy 4n rat
c6 tiém ndng vi nam cach khong xa vi tri Dy an Cang hang khong
qudc té€ Long Thanh. Dy an nay c6 quy mé 41,16 ha, téng mic
dau tu khoang 336 ty dong. D2D d3 hoan thanh cdng tac thoa
thuan, boi thudng gidi phdng mat bang va hoan tat viéc chuyén
muc dich s& dung dat vdi chi phi khoang 66,2 ty dong. Ndm
2016, D2D s& trién khai xay dung ha tang, chudn bj san pham
cho ké hoach ban hang vao cudi ndm nay va cdc ndm sau.

e D2D dang thyc hién ti€p thi, thu hit dau tu vao 13,1 ha dat thué
lai tai Khu cdng nghiép Chau Pirc (Ba Ria —Viing Tau) vdi téng
vén cong ty dd dau tu 15 ty dong.

Buwdc dau thwe hién thanh cdng qua trinh tai cdu tric cic khoan dau
tw: D2D khong thyc hién dau tu dan trai, tp trung vao cac dy an trién
vong. Cong ty dang thuc hién thodi vén tai CTCP Cau kién bé téng Nhon
Trach, CTCP Sonadezi Chau Dirc, CTCP Xay dung cong trinh giao thong
610. Bé&n canh dd, D2D ciing dang tim kiém dy an t6t dé tham gia gop
von nhu dy an Pau tu xay dung céng trinh cai tao nang cap quéc 16 91
doan Can Tho — An Giang theo hinh thirc hgp déng BOT (Dy én nay hién

da hoan thanh va bat dau thu phi, két qua rat kha quan).

LHG - Tiém nang tang trwéd'ng tir KCN Long H3u 3

Chi tiéu A2013 A2014 A2015 F2016

Doanh thu thuan (ty d6ng) 269,58 319,39 298,81 390,8
% tang trudng -8,7% 18,5% -6,4% 30,8%
LNST (ty ddng) 24,19 25,17 69,60 86,7
% tang trudng -54,5% 4,1% 176,5% 24,6%
Ty suat LNST(%) 9,0% 7,9% 23,3% 22,9%
ROA 1,5% 1,7% 5,0% 5,1%
ROE 3,8% 3,9% 10,2% 11,2%
EPS (VND) 928 966 2.670 2.904
Book Value (VND) 24.680 24.508 26.239 26
P/E (Ian)(*) 500 500 1.000 1.500
P/BV (3n)(*) 10,99 13,46 6,44 6,94

(Nguén: LHG & DNSE Research téng hop)
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LHG dang s& hitu 3 khu cong nghiép: KCN Long Hau 1 va 2 tai Long An,
dién tich 250 ha, ty & 1ap day 87%, cao hon murc trung binh toan tinh 13
59%; gia cho thué 95 - 100 USD/m2; KCN Long Hau 3 c6 dién tich 123,98
ha.

Quy 2/2016, DTT cua LHG dat 69,32 ty dong gidm 40% so véi cung ky
nam ngoai, nguyén nhan chinh do viéc doanh thu tl&r hoat dong cho thué

dat khu céng nghiép giam hon 50 ty déng.

Co cdu doanh thu 6T/2016 Liy ké dén T6/2016, DTT dat 107,33 ty (-24,8% cung ky) dat 26% k&
hoach ndm; LNST dat 38,7 ty déng (+50% clung ky) dat hon 51% ké& hoach

dé ra.

24.1% Trong nlra dau 2016, co cau tai chinh cia LHG d3 cé su cai thién rd rét
khi vay ngan han giam xudng con 25,8 ty dong (giam 3,1 Ian so vdi cung
ky) trong khi vay dai han chi tang nhe 1&n 52,6 ty dong ( +9% so vdi cung
ky). Diéu nady mét phan nhé& trong 2 ndm vira qua, LHG d3 tich cuc ban di
21.8%

nhitng khoan dau tu khong hiéu qud dé tra cac khodn ng dai han nham

giam bét gdnh ndng 13i vay. Cu thé, 2 khoan dau tv vao Bourbon An Hoa

va KCN Long Hau — Hoa Binh d3 dugc ban véi gia tri [an lwot 13 70 ty va

5.1%

96 ty déng, ngoai ra khodn dau tu vao Cang Sai Gon — Hiép Phudec cling

m DT cho thud dét d3 phét trién co s hatang <0 thé duec thanh Iy trong thoi gian sap téi.

= DT ban d3t nén khu dan cu Hoat déng cho thué dat va co s& ha tang chiém ty trong I1&n nhat vai

49%DTT, dat 64,06 ty déng (-24% cung ky). Doanh thu tlr cho thué nha
DT cho thué nha xuéng,khu luu tra . ! .

xuong chiém 21,8%, dat 15,12 ty dong (+14% cung ky). Chang t6i du
DT hoat dong khac phéng nam 2016 két qua kinh doanh cla Long Hau sé& tiép tuc ting

trwdng tét véi 390,8 ty dong DTT (+30,8%yoy) va 86,7 ty dong loi

(Ngubn: LHG) R
nhuan(+24,6%yoy).

Trién vong:

e Dy 4n trong diém KCN Long Hau 3 vdi téng dién tich quy hoach
123,98 ha vdi von dau tu dy kién 1.102 ty dong. Dy kién dén
quy 1/2019 KCN Long Hau 3 s& dugc hoan thién va |ap day.

e Doanh thu dén tir cho thué nha xwdng xay san 16 S10+511 vdi
dién tich dat 4.775m2, téng mirc dau tu khong tinh tién dat la

19 ty déng, dem lai doanh thu vao quy 3/2016.
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e LHG van con quy dat cdng nghiép I&n tap trung & cac vi tri dac
dia nam gan 3 cang l&n: cang contener trung tam Sai Gon, cang
Sai Gon Hiép Phuwdc va cang Tan Hiép Phudc thuan loi cho van
chuyén dudng thly. Bén canh dé thi cadc KCN cla LHG dugc xay
dwng dung chuan, co s& ha tang hoan thién, quy hoach hop ly,
nha may xt ly nwdc thai... 1a co s& vitng chdc cho sy phat trién

Ve sau.

Khuyén nghij dau tv

~ . . Gia hién tai Gia muc tiéu
Khuyén nghi Thoi han
(VND) (VND)
KBC NAM GIT Ngan han 17.800 18.900 6,2%
D2D MUA Trung han 43.200 50.500 16,9%
LHG MUA Trung han 23.200 30.000 29,3%

(Ngudn: DNSE téng hop theo gid tham chiéu ngay 14/09/2016)
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Moi théng tin lién quan dén bdo

€ao nay, xin vui long lién hé:

Cong ty C6 phan chirng

khoan Pai Nam

Tru sé

Tel
Fax
Website

Tang 12A, Centre
Building Hapulico
Complex, s6 01
Nguyén Huy Tuéng,
Thanh Xuan, Ha Noi
(04) 7304 7304

(04) 6262 0656
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Tuyén b6 mién trach nhiém

1. Cac théng tin trong bdo cdo nay dugc Cong ty cd phan
chirng khoan Dai Nam dua ra dya trén ngudn théng tin ma
ching toi coi la dang tin cdy. Tuy nhién, DNSE khéng dam
bdo tinh chinh xac, day du, cadp nhat cia nhirng théng tin
nay.

2. Cac nhan dinh dwoc dua ra trong bao cdo nay mang tinh
chat chd quan cda chuyén vién phan tich. Cac nha dau tu sl
dung bdo cdo nay nhu ngudn tu liéu tham khao tu chiju trach
nhiém cho quyét dinh dau tv cGa minh.
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