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Bao cao KQKD

TONG CONG TY PHAT TRIEN PO THI KINH BAC (HSX: KBC)
BDS KHU CONG NGHIEP

LN Q4 dugc thuc ddy béi hoat déng kinh doanh cét
16i va LN mét lan tur thuong vu mua lai

» Doanh thu va LN rong Q4/25 lén luct tang gdp 2.1 va 21.5 Ian svck
nhd ti€p tuc ddy manh ban giao dét KCN va cde cdn NOXH cung vai
viéc ghi nhdn LN mét 1an tU thuong vu mua lai.

» Doanh thu va LN rong ndm 2025 1an lugt gdp 2.4 va 5.6 [an ndm 2024,
lan luct vuct 3.2% va 14.1% du phong cd ndm clia ching toi.

» Chung tdi nhén thdy tiém ndng tdng gid muc tiéu do cong ty déu tu
thém vao cdc du dn mdi du can thém nhiing ddnh gid chi tiét hon.

Doanh thu Q4 gép déi ciing ky nhé téing truéng & hai mdng kinh doanh chinh

Doanh thu Q4/25 té&ng 111.0% svck, phu hop véi du phong cla ching téi, phdn
I6n nhd vao 2 mdang kinh doanh ¢ét 16i. Trong do: 1) mdang BDS KCN tang gdp
5.31an so v&i nén thdp clia Q4/24, dat 715 ty dong nhd ban giao 17ha (gdm 9ha
tai KCN Nam Son - Hap Linh va 8ha tai cde CCN Hung Yén); 2) mdang BDS dén
cu tang manh 56.5% svck, dat 763 ty déng nhd ti€p tuc ddy manh ban giao cdc
can NOXH tai dy an Evergreen Trang Dué va Evergreen Bdc Giang.

Bién LN gdp Q4 co hep do du dn CCN Hung Yén c¢é bién LN thép hon

Bién LN gop gidm 12.7 diém % svck v 22.4 d % sv quy truse do du an CCN Hung
Yén c6 bién LN thdp hon nhiéu so véi cde du dn KCN khdc (khodng 40% trong
khi cdc du én dang cho thué khdc cé bién LN gdp tir 60%-75%). Nhin chung
chuing téi cho réng cdc du dn BDS KCN van gilr nguyén bién LN gép nhu ddu
ndam khi gia bdn dingang. Trong khi dé bién LN gép du dn NOXH téng 6.8 diém
% svck 1én 17% nha gid bdn tdng tot.

Thu nhép khéc téng manh khi ghi nhéan LN tir thuong vu mua lai trong Q4

LN rong khdc dat 321ty dong trong Q4/25 nhd ghi nhdén 327 ty déng chénh léch
gilia gic mua va gid tri hop ly sau khi mua cé phdn sd hitu gidn tiép (99%) CTCP
Ddu tu Ldng Ha. Hién céng ty ndy dang |d chd dau tu du dn Trung tam thuong
mai va vén phong cao 28 téng tai sé mat dusng Lang Ha (Ha N6i). Du an hién
dang trong tinh trang xdy thé, KBC du kién sé tiép tuc hodn thién va dua du dn
nay di vao hoat déng tu ndm 2027.

LN rong néim 2025 gdp 5.6 1dn cung ky, vuot 14% du phéng cta ching toi

LN rong ndm 2025 dat 2,147 ty, t&ng manh trén nén thdp ndm 2024 nhd su phuc
héi manh mé& cla mang BDS KCN va ddy manh ban giao cdc du én NOXH.
Téng két cd nam, codng ty ban gico ducc hon 122ha ddt KCN va 2,186 can
NOXH. LN rong ¢d ndm vugt 14.1% du phdng clia ching téi phdn 1én do LN khdc
ghinhdn 11an trong Q4/25 nhu dé cép & trén.

Du phéng 2025 sv du

Ty déng Q4/25 Q4/24 % svek 2025 % svck 2025 phéng
Doanh thu 1,648 781 111.0% 6,687 140.9% 6,482 103.2%
_BBS KCN 715 134 433.6% 4,396 251.5% 4,648 94.6%
_BBS dén cu 763 488 56.5% 1,460 60.5% 1,091 133.8%
_Khac 170 159 6.5% 832 35.1% 743 M.9%
LN goép 603 385 56.6% 3,191 148.7% 3,224 99.0%
Chi phi BH&QLDN (246) (146) 68.8% (750) 34.4% (634) 18.3%
LN t&i chinh rong 49 92 -47.4% (24) -N2.6% (147) 16.5%
LN khdc rong 321 (239) N/A 328 N/A 38 862.2%
LNTT 840 122 586.2% 2,925 304.8% 2,470 118.4%
LN rong 652 30 2045.9% 2,147 462.1% 1,882 14.1%
Bién LN gép 36.6% 493% -127d% 477% +15d% 49.7%

Bién LN rong 39.5% 3.9% +35.6d% 32.10% +183d% 29.0%
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Gid hién tai 37900 d/cp
Cao nhdt 52 tudn 41,200 d/cp
Thép nhdt 52 tudn 20,600 d/cp
Gid muc tiéu 41,300 d/cp
TP sv Consensus -9.5%
Tiém ndng tdng gid 9.0%
Ty sudt cé tuc 0.0%
Téng ty sudt sinh IGi 9.0%
Thi gid vén (ty déng) 35,693
KLGD TB 52T (cp) 6,918,736
S& hiu NN con lai (%) 37.8%
S& CP luu hanh (tr) 941.8
S8 CP sau pha loéng (tr) 941.8

KBC VNI
P/E truot 12T 15.2x 14.7x
P/B hién tai 1.4x 2.2x
ROAA 3.7% 2.3%
ROAE 9.9% 14.7%

*Da liéu ngay 3/2/2026

Dién bién gig ¢8 phiéu
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Thay déi gia (%) 1T 3T 12T
KBC 9.2 10.8 27.6
VN-INDEX 1.4 121 434
Ca cdu sé hiu
Bdang Thanh Tém 5.5%
CTCP Tu vén va Bdu tu Kinh Bdc 7.2%
CTCP Qudn Iy Quy PVI 53%
CTCP Bdu tu va Phat trién DTT 9.2%
Khac 72.3%

Téng quan doanh nghiép

Téng CbNg ty Phdt trién D6 thi Kinh BAc (HSX:
KBC) dugc thanh Idp nam 2002 va dugc biét
dén nhu I& mot trong nhimng nha phdt trién
KCN Ién nhdt Viét Nam véi quy ddt hién hiu
hon 2.475ha tdi tUr @ du an KCN/CCN dang
hogt déng va du ki€n md réng quy ddt thém
2.149na vai 6 du an KCN/CCN trong giai doan
2025-28. Quy ddt cong nghiép clia KBC hién
dang té&p trung phdn I6n & mién Bdc (Bdc
Ninh, Bdc Giang, Hdi Phong, Hung Yén) nhung
dang md réng sang ¢d mién Nam (Long An,
Hau Giang). Bén canh dé nhiing ndm qua KBC
dang m& réng quy dét KDT véi du an ndi bat
Ia KDT Trang Cat.

Chuyén vién phan tich

Nguyén Thi Thay Nga
nganttl@vpbanks.com.vn
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DPiém nhdn chinh trén bdng cén ddi ké toan

Tinh dén cudi Q4/25, téng tdi san cla cdng ty dat 69,751ty déng, t&ng manh
55.9% sv dau ndm khi cong ty gia tdng ddu tu manh mé vao cdc du dn BDS va
cbng ty lién doanh trong n&dm. Trong do:

e Hang tén kho té&ng gdp déi sv ddu ndm chi yéu do ndp tién dat béd
sung va xdy dung ha tang du an KBT Trang Cdt, bén canh dé con do
tién dén bu ddat tai mét sé du dn mdi nhu KCN Léc Giang, KCN Trang
Dué 3, KCN Kim Thanh 2 va du dan KBT, sén golf Khodi Chéu.

e Chiphi xd@y dung co bdn dd dang t&ng manh sv ddu ndm va sv quy
truéc do hgp nhdt dy dn Trung tdm thuong mai va van phong Ldng
Ha (gid tri ghi s6 & 3,530 ty déng) sau khi mua ¢é phdn s& hiiu gidn
ti€p CTCP Ddu tu Lang Ha.

e  Ddu tu vao cdc codng ty lién doanh/lién két t&ng manh do trong ndm
cbdng ty gia tdng vén goép tai CTCP KCN Sai Gon Nhon Hoi (+ 2,071 ty
aéng).

Vé phia ngudn vén, phdn Ién cdc du dn BBS dén cu va KCN cling nhu viéc déu
tu thém vao cdng ty khdc dugc tdi trg chinh ti ng vay va vén huy déong thém
trong ndm. Do dé, no vay tai cudi Q4/25 dat 28,637 ty dbng, té&ng 183.2% sv
déu ndm va VCSH dat 26,745 ty déng, t&ng 29.5% sv ddu ndm. Bén canh do
dong tién hoat déng kinh doanh trong ky cung tién trd trudc ti khdch mua
NOXH va thué ddt KCN cling téng trudng tich cuc, hd trg cho nhu cdu vén déu
tu.

% trén

%svddu % svquy téng
Q4/25 ndm truéc  TS/VCSH
Téng tdi sdn 69,751 55.9% 4.8%
Tién va tuong duong tién 8,387 27.7% -11.0% 12.0%
Cdc khodn phdi thu ngén han 17,431 31.0% -13.9% 25.0%
Hang tén kho 26,955 94.6% 7.4% 38.6%
Bdt déng san ddu tu 1,107 -14.4% -1.6% 1.6%
Tai sén d& dang dai han 4,224 477.6% 427.0% 6.1%
Ddu tu vao cong ty khdc 7,719 60.2% 35.2% M.1%

Téng ngudn vén 69,751 55.9% 4.8%

No phdi trd 43,006 78.6% 6.2% 61.7%
T8ng ng vay 28,638 183.2% 6.0% 41.1%
Ngudi mua trd tién truséc 1,572 107.6% 9.6% 2.3%
Nhan dat coc 1,297 462% 40.7% 19%

V&n cht sé hitu 26,745 29.5% 2.6% 38.3%
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TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM

Cdc théng tin, sé liéu thdng ké va khuyén nghi trong bdn bdo cdo ndy, bao gém cd cdc nhén dinh cd nhdn, ducc dua
trén cdc ngudn théng tin cong bé dai ching theo quy dinh clia phdp ludt, hodc cdc ngudn théng tin ma chung téi cho
réng ddng tin cdy tinh dén thai diém phdt hanh bdo cdo. Phdong Phén Tich Nganh va C6 phiéu chi st dung ma khéng
thuc hién xdc minh Iai cdc théng tin nay, do dé Phong Phén Tich Nganh va C8 phiéu khéng ddm bdo vé tinh chinh xdc
va ddy du cla cdc théong tin ndy.

Cdc nhdn dinh, khuyé&n nghi, so sdnh trong bdn bdo cdo ndy ducc dua ra dua trén co s& phdn tich chi tiét va cdn trong,
theo ddnh gid chi quan cta ngudi 1ap 1a hop ly tai thai diém thuc hién bdo cdo. Do dé cdc phdn tich ndy co thé thay
déi trong tuong lai theo tinh hinh bién déng thuc té ma chung téi khdng co trdch nhiém tu déng cdp nhdt lién tuc, tri
trusng hop dugc yéu cdu chinh thic ti Ban Idnh dao Céng ty hodic rang budc trong cdc diéu khodn diéu kién clia hop
dong kinh té dé dugc cong ty ky két vai cdc déi tdc lién quan.

Bdo cdo phdn tich, dinh gid ndy nhdm muc dich tham khdo va khéng cé gid tri phdp ly nhu modt chimg thu thédm dinh gid.
Bdo cdo phdn tich ndy va cdc tai liéu di kem duoc 1ap bdi Phong Phén Tich Nganh va Cé phiéu — CTCP Chung Khodn
VPBank, tat cd cdc quyén s hiu tri tué lién quan dén bdo cdo ndy déu thudc sé hitu clia CTCP Chung khodn VPBank.
Cong ty nghiém cdm moi viéc st dung, in dn, sao chép, tdi xudt bdn todn bd hodic ting phdn bdn Bdo cdo ndy vi bdt cu
muc dich gi ma khdong cdé su chdp thudn clia Cong ty.

Cdng ty ¢ phdn Chiing khodn VPbank

Tang 21va 25, VPBANK Tower, 89 Ldng Ha, phusng BDéng Ba, Ha Noi
Bién thoai: 1900 636679

Email: cskh@vpbanks.com.vn

Website: www.vpbanks.com.vn

Equity Research Department
Email: equityresearch@vpbanks.com
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