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Tiéu cuc Trung binh Tich cuc

Tan dung lgi thé dia ly, chi phi dau tu hdp dan, Viét Nam dang chuan bi cho mét lan séng dau tu FDI méi sau nhing gian doan cta chuédi cung ting toan
cau. Tac déng clia dai dich kéo dai hai nam va mét nam xung dét dia chinh tri vé Igi ich gitta cdc cudng quéc dan dén viéc thay doi chinh sach tién té gap
rat nham kiém soét lam phat, va hién da dan giam nhe. Chung téi déng thai ky vong su phuc hoi trong nhu cau dau tu, va su bung né méi ctia dong vén
FDI nhdm vao cac qudc gia than thién nhu Viét Nam dé da dang hoa chudi cung ting, tan dung lgi ich tir cac hiép dinh thuong mai tu do viia ky két trong
nhiing nam gan day va ma réng thi trudng. Trong boi canh d6, linh vuc bat déng san khu cong nghiép sé tiép tuc hudng Igi, mdac du cé nhiing han ché vé
chinh sach, ca s& ha tang hién tai... Su cai lién tuc lién tuc dang va sé nang cao gia tri bat dong san khu cong nghiép cda Viét Nam. Trién vong dau tu sé
tap trung & cac doanh nghiép c6 ngudn luc va du an géi dau di 16n cho phat trién lau dai hoac tan dung quy dat phat trién thém hé théng nha kho xay
san/nha xudng xay san (NKXS/NXXS).

Téng quan

Stic hit dau tu 6 thang dau nam 2023 van viing vang trudc béi canh kinh té bién déng.

» Dong von FDI cho thay su tang trudng vao cudi nifa dau nam, tap trung van vao nganh ché bién va Ché tao. Trong d6, cac nha dau tu dén ti Trung
Qudc la diém nhan.

» Kha nang hap thu cuda thi trudng bat déng san khu cong nghiép da vugt qua muc trong 6 thang dau nam 2022 va trung binh hang quy trong 5 nam
gan nhat. Trong khi dé, nguén cung mai van cham va ty lé 1ap day cao ca & mién Bac va mién Nam, dan dén su tang gia thué van tiép dién.

+ Doanh thu ctia mang kinh doanh nay dua trén danh muc theo déi cia chiing téi cling nhu toan nganh ¢é su khac biét kha dang ké. Két qua thuan lgi
Piém nhan nghiéng vé phia cadc nha phat trién ¢ du an tai khu vuc Bac. Thém vao do, bién lgi nhuan van rat hap dan.

Trién vong tich cuc c6 thé dugc ky vong trong trung va dai han cho linh vuc bat déng san khu céng nghiép.

« Chung t6i ky vong mot nhu cau dau tu vao linh vuc cong nghiép, vén bi don nén do cac yéu t6 kim ham lién tiép (dai dich, chinh sach tién té that
chat), sé bung no va tang manh tra lai khi nhiing yéu t6 tiéu cuc nay khéng con anh hudng nhiéu nita.

 Trong khi nguén cung mdi sé ti€p tuc cham lai do han ché vé mat thdi gian trong quy trinh dau tu, cing nhu rang budc bai chi tiéu quy hoach dat
cdng nghiép dén 2025 cho mai tinh theo quyét dinh 326 clia Thu tuéng.

* Gia thué dugc du kién sé tiép tuc tang trudng trong béi canh ty 1é 1ap day va nhu cau cao & cac trung tam cong nghiép Mién Bac va Mién Nam.
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 Trong nla dau nam, c6 phiéu khu cong nghiép da cho thay hiéu suat sinh I5i dang ké (20% - 100%), chl yéu phan anh su lac quan ctia nha dau tu vé
két qua kinh doanh sap téi va viéc tai dinh gia cac du an clia cac cong ty trong bdi canh hudng lgi tir xu huéng vi mé. Cu thé, nhiing tin hiéu tich cuc
trong lan séng dau tu cong nghiép dang dan roé nét, cing véi chinh sach tién té tra lai trang thai néi long hé trg nén kinh té.
Pinh gia
e « Chung t6i tin rang nhiing trién vong nay sé ti€p tuc duy tri trong ntia cudi nam 2023 va 2024. Cac c6 phiéu (1) c6 dinh gia hap dan (P/E, P/B), (2) s& hiru
quy dat cho thué 16n hodc quy du an KCN da dugc phé duyét I6n dé phat trién dai han, va (3) nam & vi tri chién lugc tai trung tam céng nghiép, la
nhing ca hoi dau tu tét dé ndm gili trong ca trung va dai han.

LHG (MUA, GMT: 50.000 VND), SIP (MUA, GMT: 84.000 VND), NTC (MUA, GMT: 254.000 VND), KBC (MUA, GMT: 40.000 VND), PHR (TRUNG LAP, GMT: 50.000
VND)

C6 phiéu khuyén nghi

* Hiép dinh thué t6i thi€u toan cau c6 thé anh hudng dén dong von FDI khi chinh pha Viét Nam van dang nghién ctu dua ra giai phap.

* Su gian doan nguon dién do thi€éu hut nguén cung dau vao va tinh da dang héa nguén nang lugng co thé lam gidam su hap dan vé moéi trudng dau tu
Ruairo cla Viét Nam.

 Nhimng yéu t6 ngoai chi phi nhu ca sé ha tang, chat lugng lao dong, viéc phat trién cac nganh cong nghiép phu trg cai thién cham haon so véi cac déi
th khéc 1a nhirng m6i quan ngai hang dau cla cac cong ty da quéc gia khi lua chon dia diém dau tu




RONG VIET NHU CAU - BUC TRANH DAU TU TAI VIET NAM TU NAM 2011 DEN 2022 |IBDS KCN

« Trong 11 ndm qua, téng vén dau tu cla tat ca thanh phan kinh té€ da duy tri muc tang truéng hang nam (CAGR) la 9%. Trong s6é dé, dau tu cta khu vuc tu
nhan trong nuéc dong gép nhiéu nhat véi mic CAGR +11% va ludn duy tri ty &€ dong gop trung binh trén 50%.

«  Trong thai ky dai dich (2020-2021), nhu cau dau tu da giam nhung van duy tri tich cuc, nhd vao khu vuc ngoai nha nudc. Sau d6, moi truéng dau tu da chiing
kién su khoi phuc trd lai muc trudce dai dich trong nam 2022.

Hinh 3: Ty 1é tang truéng dau tu trong giai

Hinh 1: Dau tu theo thanh phan kinh té Hinh 2: Déng gép theo thanh phan kinhté  doan 2011-2022 theo thanh phan kinh té
3.500.000 - 7 cacress 100% - 25% 1

90% -

3.000.000 - 80 20% -
b -
2.500.000 - 70% A 15%
o
2.000.000 - 60% 0
50% A 10%
1.500. .
500.000 40% - 5%
1.000.000 - 30%
20% 0%

N N N N N N N N N I I N I
500.000 - 8°8999999 S
. -5% -
0 A 0% =—=Toan xa hoi (%YoY) = Khu vuc nha nudc (%YoY)
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
) ) Khu vuc tu nhan e FD| (%Y 0Y)
FDI (Ty déng) Kinh té€ ngoai nha nudc (Ty dong) E Kinh t€ Nha nuéc Kinh té€ ngoai nha nudc FDI

m Kinh té Nha nudc (Ty déng)

Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét Nguon: TCTK, CTCK Réng Viét Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét

N .



RONGVETES)  NHU CAU - DAU TU VAO NGANH CONG NGHIEP CHE BIEN CHE TAO IBDS KCN

«  Trong nhu cau dau tu téng thé, dau tu vao nganh ché bién ché tao da trai qua téc do tang truédng cao hon so vdi trung binh chung toan xa héi, vdi ty 1é tang
trudng kép hang nam (CAGR) la +11%. Tuy nhién, trong hai nam dai dich, t6c dé tang trudng da giam mot chat va phuc hoi & miic 16% so véi cung ky trong
nam 2022.

Hinh 2: Téng vén dau tu vao nganh céng nghiép ché bién ché tao so véi tdng vén dau tu cla toan xa hoi
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RONGVIET@®  NHU CAU - FDITRONG 7 THANG DAU NAM 2023 TOT HON KY VONG

SECURITIES

Hinh 4-6: FDI(*) trong nita dau nam 2023 - Gia tri dang ky bat dau vugt cung ky; sé lugng du an tang dang ké va gia tri gidi ngan van

manh mé
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RONGVETES)  NHU CAU - LAN SONG FDI MG1 CO THE DEN SGM HON DU KIEN |IBDS KCN

D liéu kinh té vi mo gan day cho thay kha nang xay ra suy thodi toan cau la rat thap, nhu dy doan dau nam nay clia cac chuyén gia kinh té, mac du chinh sach tién té that chat
van dugc ap dung trén toan thé gidi. Ngoai ra, téc do tang lai suat da chiing lai va muc lai suat da tién gan dén dinh ctia chu ky. Giai doan sém ctia chu ky ma rong c6 kha nang
xay ra s6m hon. Diéu nay tao ra trién vong tich cuc vé viéc phuc héi dong vén FDI vao Viét Nam, dic biét sau nhiing gian doan trong chudi cung tng toan cau do dai dich va

xung dot dia chinh tri. Ngoai ra, cac yéu t6 thic day dong von tir cac quoc gia la doi tac kinh té cia Viét Nam theo cac Hiép dinh Thuong mai tu do (Hinh 10) cling sé dugc ham
néng tré lai. Do d6, ching t6i ky vong mot lan song mai ctia FDI mang tinh cdu tric, nhu da dugc trinh bay trong bao cao chién lugc dau nam, sé dén sém hon du kién bat dau
tu quy 2 nam 2023.

Hinh 10: FDI dang ky duéi cac yéu té kéo va day (2011-7T2023) , =z e
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RONGVEETES)  NHU CAU - GIAI NGAN FDITIEP TUC TANG TRUGNG |BDS KCN

Mac du trdi qua bién dong trong nhu cau dang ky, giai ngan FDI van cho thay xu hudng tang lién tuc trong su6t 11 ndm qua. DU c¢é su diéu chinh nho trong thai
gian dai dich do Viét Nam tam thai déng ctia bién gidi, nhung xu hudng chung van tich cuc. Ching téi tin rang da tang trudng giai ngan FDI sé tiép tuc. Ca sG
cho nhén dinh nay dugc cling c6 bdi su gia tang dang ké clia cac du an FDI dang ky méi, két hap véi xu hudng tang dang dan doan trudc dai dich. Nhing rao
can da va dang giam bdét, thay vao dé la cac yéu té thic day nhu cau dau tu ké trén (Hinh 10).

Ngoai ra, su tang manh gan day trong s6 lugng dau tu dang ky mdi la mét dau hiéu tich cuc. Diéu nay sé déng gép vao su tang truéng dau tu téng thé trong
nhiing nam t&i, khi méi truéng dau tu cda Viét Nam ching minh dugc tiém nang Igi nhuan cho cac nha dau tu nhu truéng hgp ctia Samsung, LG hay Intel da
lam tai Viét Nam trong hon 20 nam qua.

Hinh 11: Giai ngan FDI (2011-7T2023)
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RONG VIET NHU CAU - CHO THUE PAT CONG NGHIEP TRONG 6T2023 |IBDS KCN

Thi truéng mién Bac dang néng lén trong 1H2023.

Vé viéc cho thué dat KCN, ca khu vuc mién Bac va Nam da chiing kién ty 1é hap thu khoang 400 ha trong 1H2023 va vugt qua muc cho thué trong TH2022.
Dang cha y, khu vuc mién Bac néi bat nhu mét ngoi sao méi ndi, véi ty 1é gan nhu vuot qua cdc muc ghi nhan trong ca hai nam 2019 va 2020, ciing nhu muic
hap thu trung binh cta 5 nam qua.

Ty lé 1ap day van & muc cao & ca hai khu vuc. Trong khi khu vuc mién Bac gitt nguyén & muic ~80%, khu vuc mién Nam da tang Ién dén 90%.

Hinh 13: Nganh céng nghiép dién ti chiing kién nhu cau cao nhat

Hinh 12: Mic hidp thu dat KCN trong 1H2023 cho viéc cho thué dat KCN.
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RONG VIET NHU CAU - CHO THUE NXXS & NKXS TRONG 6T2023 |BDS KCN

* Hoat dong cho thué nha may xay san (NXXS)/nha kho xay san (NKXS) ti€p tuc phat trién ca & khu vuc mién Bic va mién Nam trong nlra dau nam (Hinh 14).
Ngon cung cho thay su tang truédng manh mé & khu vuc mién Bac, trong khi khu vuc mién Nam da cham lai, dac biét la trong phan khic NXXS (hinh 15).
Déng chuy, ty & lap day cia NXXS & khu vuc mién Nam van cao, do nguén cung mdéi tang it han so véi stic hap thu cda thi truang.

s Végia thué, xu hudng tong thé tiép tuc tang theo muiic CPl hang ndm, mac du téc dé tang gia thué cham hon so véi muc tang cla dat KCN.

« Trong danh sach theo déi ctia chiing téi, LHG (~114.000 m2), KBC (~130.000 m2), NTC (60.000 m2), SIP (119.000 m2) la cac nha phat trién BDS KCN cé phan
khuc cho thué NXXS. Trong s6 d6, LHG (Pa Nang, Long An) va SIP (H6 Chi Minh, Tay Ninh, Dong Nai) c6 ké hoach tham vong dé phat trién mang kinh doanh

nay.
Hinh 14: Hoat dong thué NXXS va NKXS trong TH2023 Hinh 15: Nguén cung va gia thué NXXS va NKXS trong 1TH2023
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NHU CAU - DONG VON FDITU TRUNG QUOC LA PIEM NHAN

Chung téi tin rang xu huéng "China+1" van dang tiép tuc va sé tré nén ré rét hon, dac biét sau 3 nam Trung Quéc déng ctra bién gidi do dai dich.

IBDS KCN

«  Theo khao sat ciia CBRE, cac khach hang Trung Qudc chiém ty 1& I6n nhat trong viéc tim kiém thué dat cong nghiép trong 612023, va c6 nhu cau dang ké so véi nam trudc

(hinh 16).

*  Suchuyén dich von FDI ti Trung Qudc sang Viét Nam (hinh 19) c6 mai lién hé manh mé vai su thay d6i cau truc hang hoa nhap khau ctia cac qudc gia vao My (hinh 17).
e Dang chuy, dong von FDI vao Trung Quéc cling da trai qua mot su suy gidam dang ké ké tir nam 2022 (hinh 18).

Hinh 16: C6 su bung né nhu cau tif cac khach hang Trung Quéc

Quéc tich khach thué dwa trén yéu ciu nhan dwoc cia CBRE, [ N-ETNINIPIPE
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Hinh 18: FDI cia Trung Quéc gidm manh xuéng mic thap nhat ké tir 1998
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Hinh 19: Dong vén FDI ti Trung Quéc ting manh sau dai dich
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RONGVIET @ NHU CAU - KQKD 6T2023 TRONG DANH MUC PHAN TiCH VA THEO DOI CUA IBDS KCN
CHUNG TOI

Doanh thu cho thué dat cé6 su phan héa, trong khi bién Igi nhuan dugc giir viing.

¢ Doanh thu ctia phan khuc cho thué BDS cong nghiép da cho thay su khac biét dang ké gilra cac cong ty. KBC, VGC va SIP da ghi nhan su tang truéng doanh thu. Trong do,
KBC va VGC, v6i danh muc dat I6n & khu vuc Bac, ghi nhan su tang truéng dang ké khi huéng lgi tir lan song dau tu s6i dong & mién Bac. Trong khi d6, cac cong ty da dat
100% ty lé 1ap day hodc co s6 lugng ton kho han ché hodc dang theo dudi du én méi nhu LHG, NTC, DPR, PHR dang gap khé khan trong viéc ban hang. Diéu nay chi yéu
do mét phan 16n doanh thu dugc ghi nhan tir doanh thu chua thuc hién (NTC, DPR, PHR), hay cht dong trong viéc diéu tiét ghi nhan doanh thu bang céch diéu chinh thoi
diém ban giao trong khi ch& dgi cac du an khac (LHG).

«  Dang cha y, doanh thu thuc té ti viéc cho thué BDS KCN cua IDC tuang déi 6n dinh néu (1) loai bd khodng 1.4 nghin ty doanh thu tir KCN Nhon Trach 5 trong nifa dau
nam 2022 (ghi nhan doanh thu mét 1an), va (2) thém vao 401 ty VND doanh thu tir KCN Qué V6 2 (dugc cong nhan la doanh thu bat dong san). Cu thé, doanh thu diéu
chinh udc tinh khoang 1.5 nghin ty VND, tuong duong v&i muc gidm nhe ~9% so véi cung ky.

*  Bién lgi nhuan ctia mang kinh doanh nay da phan c6 su cai thién so véi cung ky, dugc dong gop bai (1) gia thué tiép tuc tang, (2) déng Viét Nam suy yéu so véi dé la My
tUr nlfa cudi 2022, hay (3) khong con phai diéu chinh hoi t6 GVHB do diéu chinh téng muc dau tu (LHG). Téng thé, bién lgi nhuan gop dugc duy tri trén muc 46% - 70% tuy
thudc vao do tudi, vi tri, va dia chat khu vuc quanh du an.

Hinh 20: Doanh thu cho thué dat céng nghiép 6T2023 (ty VND) Hinh 21: Bién Igi nhuan gop mang kinh doanh cho thué KCN (%)
5.000 7 454 90% 1
80% - —_
4.000 - 70% 1 o — 77% 4%
3.051 60% 1 0 63% 60%
3.000 - 2.3521-709 50% - 5706 — __ 55%
40% H 46% ~ — —
2.000 30% —
061
1.000 T 586 526 20% T
0, .
J 22455 166 184 l290 775 43 13 2931 10%
-4 . | — . ' ' : — r r . 0% T T T T T T T T 1
KBC LHG SIP IDC VGC SZC NTC DPR PHR KBC LHG SIP IDC VGC SZC NTC DPR PHR
m6T2022 672023
m— 572022 672023
Nguén: CTCK Réng Viét téng hop Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONGVIET ~ < ~ ~ . . ~
NGUON CUNG - THANH LAP KHU CONG NGHIEP MG1 CHAM LAI TRONG 672023  |BPS KCN

S6 lugng chap thuan chu truong dau tu cho cac du an Khu cong nghiép da giam toc trong 6 thang dau nam 2023 véi 6 khu cong nghiép mai dugc phé duyét,
téng dién tich 1.714 ha, nang dién tich khu cong nghiép tich Iy [én 139.506 ha.

Hinh 23: Cac Khu céng nghiép méi thanh lap trong 6 thang dau nam

Hinh 22: Théng ké thanh lap khu céng nghiép (1991-7T2023) 2023 - Pa phan toa lac & mién Bac
s - o o . . Dién tich
70 - 139506 . [ 160.000 Ngay Quyétdinhso Tén du an Tinh (Ha)
60 - 140.000 ] ]
2/8/2023 57/Qb-TTg  THOLOC (GP 1) NGHE AN 500
50 | - 120.000
T 40 5; [ 100000  3/6/2023 179/QD-TTg  THAIHA(GD 2) HA NAM 100
=5 7
o L 80.000 £ X ) _ ,
A 30 - 4/4/2023  342/QD-TTg  BINH XUYEN I (GD 2) VINH PHUC 63
22 | 60.000
20 - L 40.000 4/29/2023 460/QD-TTg  DUCHOA 1 LONG AN 207
10 1 61 20.000
5/15/2023 501/QD-TTg  VSIP LANG SON LANG SON 600
0 __alglglglglglglglgl:I“Elﬂlilﬂlgltlglglglalmlm O ) .
2999589598992 89898288:8288¢<2¢e¢s8 § 7/14/2023 842/QD-TTg LONGHUC3IP DONG NAI 245
56 Iugng du an KCN méi (Trai) Lty ké DT cac KCN da thanh lap (Ha, Phai) ~ 10N9 1.714
Nguén: B6 Ké hoach va Ddu tu, CTCK Rong Viét Nguén: CTCK Réng Viét téng hop

téng hop
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RONGVIETE®)  NGUGON CUNG - HUGNG DAN TU NHA BIEU HANH CHO PHAT TRIEN DAI HAN

IBDS KCN

«  Theo Quyét dinh 326/QD-TTG (03/09/2022) dugc hudng dan bai Nghi quyét 39/2021/QH15, cac trung tam cdng nghiép chinh dugc phan b6 cho Béng bang

song Hong, Dong Nam B va céc tinh 1an can.

« Dién tich khu cong nghiép tich Iy dat 139.506 ha va van con rat nhiéu du dia dé thanh lap khu cong nghiép mai cho dén nam 2025 (hinh 24). Tuy nhién, khi
xem xét chi tiét theo cap tinh trong tiing vuing, cau chuyén lai khac nhau gitra cac dia phuang.

Hinh 24: Quy mé st dung dat khu céng nghiép trong Nghi quyét
39/2021/QH15

Hinh 25: Chi tiét phan bd chi tiéu dat khu céng nghiép trong
Quyét dinh 326/QD-TTG (03/09/2022)

2030

210.93K
Ha

152.84K
Ha

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop

Ké hoach dén  Chi tiéu dén nam

Khu vuc kinh té 2030 2025
(Ha) (Ha)

TAY BAC 6.493 4,625
IDONGBAC 7722665 13546
{DONG BANG SONG HONG 46.053 34,086
\BACTRUNGBO _ _______________________ 23293 ______17156

NAM TRUNG BO 19.447 15.114

TAY NGUYEN 3.151 2432
i'55ﬁ5 nNAMBO 62.050  45.869
i DONGBANGSONGCUULONG __ 27766 _______ 2 .0-.0125

Téng cong 210.927 152.841

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONGVIET

SECURITIES

NGUON CUNG - HIEN TRANG TAI THI TRUONG MIEN BAC

Theo udc tinh cda ching téi, khu vuc Bac Bé c6 thé mé rong thém khoang 5.334 ha vao nam 2025. Su ma rdng nay chu yéu tap trung vao cac khu vuc nhu Hai
Phong, Bac Giang, Thai Nguyén, Thai Binh va Nam Dinh. Nguagc lai, Ha N6i va Bac Ninh, dugc phan loai la thi trudng loai 1, dang déi mat véi nhing thach thic
trong viéc thanh lap cac Khu cong nghiép méi do dién tich hién tai da vugt qua han muc cta chinh phu (Hinh 27).

Ha tang ngay cang dugc dong bo va toan dién la mot diém néi bat dang chu y, lam tang gid tri cho cac du an cong nghiép & khu vuc Bac B6 (Hinh 26).

Hinh 26: Thi truéng Bac Bé va ha tang sap dugc xay
dung xung quanh

Hinh 27: Chi tiét han muc dat Khu c6ng nghiép theo Quyét dinh 326/QDP-TTg theo

. kep intl'n Railway Station-

~=r Giang (came into
13 ation in Feb 2023)

Ring Road &
[l (2023-2026)

Thanh Hoa

Nguon: CBRE

Huu MNghi—Chi Lang
Expressway
(2022 - 2026)

Van Don—Mong
Expressway
(Completed in 2022)

=~ Tier-1 markets

Ninh Binh — Hai Phong
Expressway
(2023 - 2026)

North-South Expressway — Ninh
Binh-Thanh Hoa Route
(022023)

cap tinh
Cicmachingkhoan Kéhoachdén  Chitieudén  Séliéuhién So véichi S:";’;’:I:‘e
Tinh thanh c6 quy dat tai dia 2030 2025 tai (¥) tiéu 2025 2030
phuong (LE))] (LE))] (ha) (ha) (ha)
1 HAIPHONG KBC 8.710 7.262 5.992 1.270 2.718
2 BACGIANG KBC 7.000 3377 2.424 953 4576
3 BACNINH KBC, VGC, IDC,SGT  6.408 4,760 5.899 (1139) 509
4 QUANG NINH KBC, VGC 5.904 3.658 3.900 (242) 2.004
5 HAIDUONG KBC, VGC, IDV, AAA  5.661 3.115 2.588 527 3.073
6 HUNG YEN KBC, VGC, HPG 5.021 3.849 2.873 976 2.148
7 VINH PHUC IDV, SHI 4.815 3.037 2.817 220 1.998
8 HANAM VGC,DTD, IDV, HPG ~ 4.627 4.027 3.474 553 1.153
9 THAINGUYEN  SGT, TNG 4.245 3.286 2.095 1.191 2.150
10 HANOI 3.828 2.787 2.825 38 1.003
11 THAIBINH VCG, IDC 2.565 1.662 826 836 1739
12 NAMDINH 2.546 2.077 1.288 789 1.258
13 PHUTHO VGC 2.485 1.766 2.219 (453) 266
14 NINH BINH 1.872 1510 1619 109 253
Téng céng 65.687 46.173 40.839 5.334  24.848

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop

IBDS KCN

15



RONGVIET ~ . » < o
NGUON CUNG - HIEN TRANG CUA THI TRUONG MIEN NAM |BDS KCN

Thi trudng mién Nam van con du dia dé€ xay dung thém cac khu cong nghiép véi tong dién tich con lai khoang 5.142 ha cho dén nam 2025. Trong tam chu yéu la
cac khu vuc nhu Bong Nai, Long An va Thanh pho H6 Chi Minh.

Binh Phudc la mot cai tén dang chd vy, vai tong dién tich cac KCN hién c6 da vuot qua chi tiéu dén nam 2025. Do d6, cac du an dang chg doi dugc chap thuan
chl truang dau tu trong khu vuc nay, nhu Nam Déng Phi mé réng, Bac Dong Phi ma rong va Minh Hung 3 ma réng, sé d6i mat véi nhiing thach thic dang ké
trong viéc dugc phé duyét, it nhat cho dén nam 2025.

Hé thong co s& ha tang & mién Nam cling dugc du kién sé cai thién véi cac du an dang dan dugc hinh thanh (trinh bay trong hinh 28).

Hinh 28: Thi truéng mién Nam va co s& ha tang sip dugc xay Hinh 29: Chi tiét han muc dat KCN trong Quyét dinh 326/QP-TTg theo
dung xung quanh cap tinh

Sovéi Sovéiké
chitiéu hoach
2025 2030

HEMG = Chon Thanh Exgrasswey Cac ma chiing khoan Kéhoach Chitiéu Séliéu

(Expected commencement in

Tinh thanh c6 quy dattaidia dén 2030 dén 2025 hién tai (¥)
phuong (LE)] (ha) (ha)

Gopecedcompltion'n (ha) _(ha)
. TID, IDC, SZG, SZL,
1DONG NAI SIP. IDC. BAX. D2D 18543 12470 10243 2227 8300
2 BINH DUGNG NTC, BCM, PHR, 14990 11990 11242 748 3.748
Bien Hoa =W GVR, KSB
(Expacted
3LONG AN LHG, IDC,KBC, STG 12.433 10479 9.134 1.345  3.299
4BARIA-VUNGTAU IDC,SZC 10.755 8.550  8.493 57 2.262
Sl s 5BINH PHUGC DPR, MH3,BCM,IDC7.584  4.258  4.553 (295)  3.031

Diau Giay - Phan Thiet Exprassway
(Expected completion in 2023)

THANH PHO HO CHi  HPI, KBC, SIP, KDH

6 . . . .
y MINH TA 5.918 5.021 4.128 893 1.790
oy TR "
e  revEreE— 7TAY NINH SIP 4269 3580 3415 165 854
P § RENPRRC IR LM I S Tong cong 74.492 56.348 51.206 5.142 23.286
Nguon: CBRE Nguén: CTCK Réng Viét
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RONGVIET@ NGUON CUNG - TOM TAT QUY DAT CUA CAC CONG TY TRONG |BDS KCN

DANH MUC PHAN TiCH VA THEO DOI CUA CHUNG TOI

Hinh 30: Téng hop ton kho dat khu céng nghiép bao gém cac khu dat cho thué tir cac du an dang trién khai, dang xin chap thuan chi
truong dau tu hay cac du an cé6 trong ké hoach téng thé ctia cac tinh.

MIEN BAC MIEN NAM

Ma - : . BARIA - THANH
ching HAI BAC BAC QUANG HAI HUNG VINH HA THAI THAI PHU |PONG BINH LONG TR BINH PHO TAY

khodn PHONG GIANG NINH NINH DUONG YEN PHUC NAM NGUYEN BINH THO | NAI DUGNG AN "o * PHUGC HOCHI NINH

MINH
PHR (%) L
SIP -
vsip_ |G
BCM 944
IDC 828
VGC 1180 | 693
5ZC 560
DPR (¥) 518
MH3 (¥) 432
TID 400
SGT 354
NTC 256
SHI | 122 | 122
LHG 113
5ZG 71
VRG H 68
DTD | 30 | 30

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop, dit liéu duoc thu thdp tinh dén cudi ndm 2022 tir bdo cdo thudng nién, trang web cda cdc cdng ty

PHR (*): Tdt ca cquy ddt da duoc bao gom trong ké hoach quy hoach téng thé Binh Duong giai doan 2021-2030

DPR (¥):Tdt ca quy ddt déu tor du dn Béng Phi va mé réng Nam Déng Phi maé réng.

MH3 (*): Dién tich cho thué hién tai la khodng 51 ha, cdc khu vuc con lgi tir Khu c6ng nghiép Minh Hung 3 mé réng (577 ha).

Cd DPR va MH3 dang gdp khé khan trong viéc xin phé duyét chu truong dau tu cho cdc du dn mdi tai Binh Phudc do da vuot chi tiéu st dung ddt dén nam 2025.

N 17



RONGVEETES)  GIA THUE - XU HUGNG TANG VAN SE DUQC DUY TRI |IBDS KCN

Hinh 31: Xu huéng gia thué trong 5 nam qua & mién Bic va mién Nam

D4t cong nghiép, Gia thué trén thi trwéng so cap * Trong nhiing ndm géan day, nhu cau vé dat cong

Mién Nam nghiép van rat 16n, dugc thuc day bai ca vén FDI va
= 200 187 US_D."mEfk\}' han c:t.'_:ln lai DDI khi Viét Nam t:cf\p trung vao phat trién céng
S CAGR (2019-Q2 2023): 13% nghiép va thu hat dau tu nudc ngoai vao cac nganh
EQ 150 //- ) ] ché bién ché tao. Tuy nhién, téc do cung cap méi da
A c Mién Bac kha cham do ty Ié 1dp day cao lién tuc trong céc khu
% £ 100 127 USD/m2/ky han con lai céng nghiép hién c6 & ca mién Bac va mién Nam, két
> CAGR (2019-Q2 2023): 7% hgp véi quy trinh hoan thién phap ly va dau tu
50 | ' . : . . thudng sé ton rat nhiéu thgi gian. Do do, chiing téi tin
2019 2020 2021 2022 Q2 2023 rang xu huéng tang gia thué, nhu da quan sat trong

nhiing nam trudc (Hinh 31), sé tiép tuc duy tri.
— Thitrrong cap 1 - Mién Nam Thitreong cap 1 - Mién Bac * Vé su chénh léch gid gitra cac tinh thanh, thi viing gia,
Nguén:CBRE cling nhu muc gid & cac tinh Bac c6 muc thap hon
i dang ké so vai khu vuc Nam (Hinh 32). Theo danh gia
Hinh 32: Ph@m Vi gia, thué & cac tinh |Oai 1 tinh dén qU)'l 2 nam 2023 cla chung toi, c6 mot sO yéu to gop phén vao su khac

biét nay:

300 Mlén Béc m """ *Gia thué khac biét: G mot sé tinh Bic, gia thué

i 1
_ oy : H niém yét khéong bao goém phi st dung dat (NGi
fg 5 250 : " cach khac, ngudi thué phai tra phi hang nam cho
5 2 200 ! l ! chinh phi dé st dung dat), khac véi mot sé tinh
wn @ ] I -
= F S PP T | : mentem
= ] | | *Chénh léch vung gia: vung gia & khu vuc mién
50 ' : . ] Béc c6 phan hep hon, mét phan do ha tang giao
Bac Ninh Hai Phong Hwng Yén Hai Dwong|l Binh Bong Nai  Long An | thong két noi tot hon & cac tinh mién Béc so véi
\ Dwong ! mién Nam, dan dén su chénh léch gia thap hon
gita cac dia phuong.
® Gia chao thué thap nhét Gia chao thué cao nhét
Nguén:CBRE
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RONGVIETES) THACH THUC #1: HIEP DINH THUE TOI THIEU TOAN CAU (GTMA)

SECURITIES

IBDS KCN

Thué téi thiéu toan cau thuc su khong phai yéu té quan trong nhat anh huéng viéc thu hit cac cdng ty da quéc gia (MNCs) dén dau tu
¢ Thué thu nhap doanh nghiép hién tai va cac uu dai thué khac cda Viét Nam so véi cac déi thi khac van & muc khiém tén (hinh 33).
« Uu dai thué khéng phai la yéu té hang dau trong viéc xem xét diém dén dau tu ciia MNC, theo mét nghién cru ctia UNIDO (hinh 34). Uu dai thué chi dugc dua vao ban thuong
lugng dé dua ra quyét dinh cudi cing khi cé nhiéu vi tri tiém nang nham t6i uu héa hiéu qua dau tu du an (Intel da dau tu vao Costa Rica, 1997).
» GTMA dugc ap dung dé ngan cac qudc gia canh tranh thong qua uu dai thué, tuy nhién Igi thé vé chi phi van dang la thé manh cda Viét Nam (Phu luc trang sau)
Hinh 34: Xé&p hang yéu té khi xem xét diém dén
Hinh 33: Chinh sach uu dai thué khu vuc va hanh déng déi véi GTMA clia cac céng ty FDI

Thai Lan

Trung Quéc

Philippines Malaysia Indonesia

Ngudn: CTCK Rong Viét tong ho

Nguén: UNIDO,2011

Thué TNDN 20% 25% 24% 15%-20% 22% 25% 30% ° 2 L,‘
Mién thué | Mién thué Mién thué Mién thué Mién thué Mién thué Mién thué Muc d6 8n dinh nén kinh t& 382
Thoi gian mién trong 2-4 | trong trong trong vong trong vong 5 | trong vong trong vong 5 ' .
thué (ITH) nam. 4-7 nam 5-10 nam 3-8 nam -20 nam. 2-5 nam. nam. Mtc do 8n dinh chinh tri xa hoi 3,81
*50% muc | *5% (5-10 *10-15%, 4p | N/A *Gidam 50% | *Gidam 50% [ *50% muic Chi phi nguyén vat liéu 3,65
thué phai | nam) dung trong thué TNDN | thué suat thué phai
nop mot trong 2 trong 3 nodp trong Quy mé thi trudng noi dia 3,63
trong 4 khoang nam nam tiép vong 5 nam Sy minh bach vé quy dinh
nam thc‘ili gian theo sau *Giam 50% | /khuhg phép Iy ' 3,51
MUc thué *10-17% nhzfzt diAnh thii gianﬂ Ig’ji ntmuén Su's&n c6 cta |UC|U<JI{19 !
dai trong hodc vo mién thué tai dau tu lao dong lanh nghé '
vong 10 - thai han, cho céc trong 5 Chi phi nhan cong y
15 nam tay thuoc nganh cong | nam téi. '
vao dieu nghé caova Chat lugng cudc séng 3,32
kién va tiéu nganh dugc ) ]
chi ctia du khuyén Susan c6 CL"Ja cac nha cung cap 33
n. khich. dia phuong '
: - Cac hiép dinh thuong mai
ThanZWEn Eua’ & thué quan 3,05
Hiép dinh Thué , . , , , , c | e e e o
Tc"ii rt)hiéu Toan (@) Khéng (@) cé cé cé (@) r Céc g6l uu dai 305 1
cdu (GMTA) l--;h'-t-u;---:t;h-“’------------;g-zl----
Harlmh dong tng Dangﬂthao 6 6 6 A o ttruong xuat khau ,
phé luan
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RONGVEETES) PHU LUC - SO SANH CHI PHi PHAT TRIEN VA VAN HANH |BDS KCN

SECURITIES
Hinh 35: Gia thué dat KCN (USD/m2/ky) Hinh 36: Chi phi xay dung (USD/m2)
450 ~ 600 -
400 -
500 -
350 A
300 A 400 A
250 H
300 -
200 H
150 ~ 200 -
100 A
50 - 100 -
0 j j j j j j ' O T T T T T
Vietnam Philippines Malaysia Thailand Indonesia  China India Vietnam  Philippines  Malaysia Thailand  Indonesia India
Nguén: JLL Research Nguén: JLL Research
Hinh 37: Luong khu vuc san xuat (USD/gi®) Hinh 38: Gia dién cho doanh nghiép (USD/kWh)
7 A 0,18 1
0,16 A A
61 A
0,14 A
5 1 A
A 0,12 A
4 1 0,10 | A
3 . 0]08 N A A A
0,06 -
5 A
0,04 -
A A '
1 N A A 0’02 .
0 : : : : : : . 0,00 : : : : : :
Vietnam Philippines Malaysia Thailand Indonesia  China India Vietnam Philippines Malaysia Thailand Indonesia  China India
Nguén: Euromonitor Nguén: Statista, Globalpetroprices
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RONGVEET@®) THACH THUC #2: GIAN DPOAN NGUON CUNG DIEN IBDS KCN

Hinh 39: Téc d6 ting trudng dién thuong pham & Hinh 42: Quy hoach dién cho giai doan 2021-2030 sé tang khoang 80% so vGi
mién Bac luén cao hon trung binh céng suat hién tai
14% 12,1% 11,5% Quy hoach dién 8 cho o
9,3% P
1% —e ?fl% b 2023 d&n n&m 2030 Thay doi
8% * 5,9% AL i
. Nhiét dién than 26.087 30.127 4.040
i of’ Thay dién 22.999 29.346 6.347
0 o o N, a N . A
2017 2018 2019 2020 2021 Nang lugng mat trdi (khong bao gom dien 8.908 12.836 3.928
—o=Tiéu thu dién thuong phdm mién Béc tang trudng YoY mat troi ap mai)
Tiéu thu dién thuong pham ca nudc tang trudng YoY bién gio 5.059 27.880 22.821
Hinh 40: Tiéu thu dién (MW) & mién Bic luén cao Nhap khau dién 572 5.000 4428
vao mua he Diénrac 395 2.270 1.875
Nhiét dién khi trong nudc 7.422 14.930 7.508
Pmax 2019 15.199 Nhiét dién LNG 22.400 22.400
Pmax 2020 16.115 Khac 9.263 300
Tong cong 80.705 145.089 64.384
Pmax 2021 20.900 a— - . — T . -
Thiéu dién nghiém trong tai khu vuc mién Bac da dugc du doan ti trudc, lam anh huéng dén
Pmax (Jun 22) 22.300 san xuat céng nghiép va giam su hap dan caa Viét Nam ddi véi cac nha dau tu nudc ngoai

Pmax (Jul22) I 22 800 T EAEEW Y
. v A o o e e * Mac du téng cong suat clia cac nha may dién & mién Bac (Hinh 41) van vugt qua cong suat tiéu
Hinh 41: Co cau cong suat cap dién mién Bac thu cao nhat trong mua he (Hinh 40). Tuy nhién, su phu thuéc manh mé vao nha may thuay dién
(29.537 MW) va nha mdy nhiét dién than (97%) dan dén su bién dong dang ké trong cdng suat thuc, dac biét
khi thoi ti€t nong dat dén dinh diém do hiéu tng El Nifio, va nha may nhiét dién than gap tinh
trang thiéu nhién liéu va su c6 ky thuat khéng mong muén thudng xuyén, nhu da thay gan day.
= Thay dién (13,090MW) Trong khi d6, nhu cau dién & khu vuc Bac Bo tiép tuc tang manh vugt xa xu hudng trung binh
quéc gia (Hinh 39), dan dén tinh trang thiéu dién nghiém trong khong chi cho nhu cau dan
dung ma con cho viéc stir dung cong nghiép.

pién than (15,567MW)
Khéc (130,90MW)

53%

¢ Mac du Chinh pha da phé duyét Quy hoach dién 8 vao thang 5, dua ra mot ké hoach dé giai
quyét cac van dé vé nang lugng (Hinh 42). Tuy nhién, viéc thuc hién c6 thé mat thai gian lau han
Nguén: EVN, CTCK Réng Viét du kién, viéc tri hoan nay sé tang rdi ro nguén cung dién cho méi truong dau tu Viét Nam.
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RONGVIET

GVIETE®  THACH THU'C #3: CAN CAI THIEN NHUNG YEU TO NGOAI CHI PHi

Hinh 43: So sanh cac yéu té ngoai chi phi

IBDS KCN

Co'sé ha tang

Chi s& higusugt Chatiuong

logistics théng

dudng giao

Chat luong
cang

Nang suat lao déng
bién | (nghin dé la/ngudi/nam)

Luc luong lao dong

Mai truong kinh doanh

Mdic d6 san c¢6 |Thuan lgi kinh Chi sé minh bach
lao dong

Ty lé nodi dia
héa(*)

Viét Nam 3,2 34 3,8 7,0 66,6 3,36 Thap
Thai Lan 3,7 4,1 50,1 80,6 2,63 Cao
Indonesia 29 183,9

Philippines 3,2 3,7 3,7 71,8 63,1 Thap
Malaysia 53 5,2 24,5 23,2 81,7 2,61

Trung Quéc 4,0 4,6 21,8 988,5 77,2 2,54 Cao
An Do 3,2 45 6,3 940,4 2,73 Cao

Nguén: Trading Economics, World Bank, Euromonitor, JLL Index

(*) Bugc dai dién béi ty Ié ndi dia héa trong nganh céng nghiép 6 t6 ciia méi quéc gia

Theo JLL, Viét Nam phai ci thién cac yéu té khac dé giir dugc su hap dan déi véi FDI khi ho danh gia rang:

« Co sé ha tang: Mac du cé mot mang luéi dudng qudc 16 rong va cai thién, chat lugng dudng bd & Viét Nam van kém hon so véi cac déi tha. Nhiéu con
dudng, bao gobm ca quéc 1, hep va kém chat lugng. Ty & quoc 16 so véi dudng tinh 16 gan nhu bang nhau, trong khi cac quéc gia cong nghiép hoéa thudng cé

chiéu dai duong tinh 16 gap doi.

* Luc lugng lao ddéng: Chi phi lao dong tang nhanh hon téc d6 tang trudng nang suat. Kha nang san xuat kém dong bé & cac giai doan san xuat khac nhau da

gir Viét Nam & vai tro “gia cong & lap rap", can tré viéc tién cao hon trong chudi gia tri san xuat toan cau.

«  Su minh bach trong Bat déng san: JLL xép hang su minh bach cuta Viét Nam thap do chinh séch hé trg khéng rd rang (phi ma hoé va nhiéu chi phi an) va

thong tin thué khong day du (tinh trang phap ly, tién d6 du an, v.v.).

« Cac nganh céng nghiép phu trg: Cac nganh cdng nghiép phu trg cho FDI chua manh la mét diém yéu. Di liéu tir VCCI cho thdy chi cé 36% doanh nghiép
Viét Nam tham gia vao mang luéi san xuat, so vGi 60% & Malaysia va Thai Lan. Ty lé néi dia hoa thap nay gian ti€p lam tang chi phi san xuat va thgi gian giao

hang.
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RONG e SO SANH TINH HINH TAI CHINH CAC C6 PHIEU NGANH BDS KCN |BDS KCN
Vénhéa Gisdmuctiéu Gia déng cifa SV e Tang trug:l\t_(:joc\i(oanh thu Tang tru&:/gYI;I\IYST-CDCTM Kha gigg(i/ior;h loi P/E P/B
mat12 S0 .A »

(tydéng)  (VND) (30/08/2023) ‘thangtdi ' 2022A 2023F 2024F 2022A 2023F 2024F ROE(*) ROA (*) "t':: I: nﬁ '::: IaB I:
LHG 1.385 50.000 27.700 1.900 33,0 -195 14,7 256  -26,3 49,4 31,2 18,5 9,8 4,6 74 08 11
SIP 12.090 84.000 66.500 2.000 48,6 8,2 12,5 5.2 18,9 -4,2 15,1 25,0 4,5 12,9 n.a 1,6 na
NTC 4.344 256.000 179.000 6.000 45,7 -1,0  -150 149, -12,9 -8,1 18,4 28,3 5,1 18,5 12,8 45 56
KBC 26.444 40.000 34.450 2.000 286 -77,6 7609 3,2 394 116,1 5,7 18,2 9,1 7,9 22,2 1.3 13
PHR 6.897 49.000 48.973 3.000 338 -12,2 -14 -0,8 91,5 -470  -30,6 14,8 7,8 14,7 11,5 22 23
DPR 2.893 N.R 66.600 3.000 46,8 -0,5 -12,9 -20  -49,1 -21,5 -22,3 8,1 4,4 15,4 8,0 1.2 1,0
IDC 15.675 N.R 47.500 n.a 38,5 74,0 n.a na 10004 n.a n.a 14,9 4,6 229 20,5 32 28
VGC 21.521 N.R 48.000 n.a 44,3 304 n.a n.a 72,7 n.a n.a 15,0 51 18,4 15,9 2,7 20
BCM 74.727 N.R 72.200 n.a 46,3 -6,8 n.a n.a -12,1 n.a n.a 2,8 1,0 1553 30,7 44 3,2
SzC 4.506 N.R 37.550 n.a 17,0 204 n.a na -39,1 n.a n.a 10,8 2,7 27,0 n.a 28 na
TID 4.880 N.R 24.400 n.a - 36,5 n.a na -59,7 n.a n.a 5,9 0,9 36,4 59,6 23 30
DTD 1.292 N.R 30.100 n.a 40,2 -16,1 n.a n.a -9,6 n.a n.a 29,2 11,1 5,7 6,9 1,4 13

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu dugc Idy tai ngay 31/08/2023.

*Péi véi nhiing c6 phiéu trong danh muc khuyén nghi: ROE, ROA ,P/B, va P/E forward dugc tinh du phdng dua trén du phéng LN 2023
DEi véi ¢6 phiéu duoc ching téi theo dbi: két qua dugc cdp nhat dua trén sé liéu 4 quy gdn nhdt

N.R: Khéng ddnh gid

N.A: Khéng du phdng hodic khéng cé6 dir liéu

LNST-CDCTM: Loi nhudn sau thué cta c6 déng céng ty me
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RONG VIET .
SEcuRrmEs PE, PB VA ROE (TTM) |BDS KCN

PB g -

6 - NTC

SIP

IDC

VGC SZC

DPR

TID

D

g P/E

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. Kich thudc bong béng tuong ting véi ROE. Gid c6 phiéu tinh dén ngay 31 thdng 8 nam 2023.
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RONGVIET TANG TRUGNG TU MUC NEN THAP HSX:LHG

SECURITIES .
MUA: +81% GTT:27.700 GMT: 50.000 THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2022A 2023F 2024F
Hi¢u sut sinh 15i tuong d6i Rdi ro Nganh B4t dong san Doanh thu (ty dong) 629 722 907
280 1 VN Index thép ; . ) LNST t’ d"\‘ 204 302 397
—uis OMT 5 Vén héa (ty déng) 138533 oo (fys)’ ong) T
230 A ’ ] ’
Tai chinh ; tTjgg SLCPDLH (triéu CP) 50,01 ROE (%) 13,6 18,5 21,1
i ruon
180 manh ! @0 KLBQ3 thang (nghin CP) 191,54 EPS (VND) 4077 6048 7936
130 M GTGDBQ 3 thang (tj d6ng) 533 GIA:‘:I t’r! s6 sach (VND) 30.673 34.666 40.566
o7 Cé tuc (VND) 1.900 1900  1.900
80— Quin ly Dinh gia SH NDTNN con lai (%) 32,86 P/E (x) 5,2 4,6 3,5
S 2§ g £ 8 8 5 2 ot hap dan BQ gi4 52 tuan (nghin déng) 14,45-37,4 P/B (x) 0,7 0,8 07
COSGLY LUAN PAU TU

Gia tri quy dat cho thué hién tai cia Long Hau 3.1 (LH 3.1) dugc diéu chinh ting nh& gia thué tang manh trong bdi canh nhu cau & khu vuc mién Nam van cao.

* Theo béo cao ctia CBRE cho 2Q2023, ty |é hap thu 6 thang dau ndm 2023 cla thi trudng phia Nam cao hon 20% so vé6i ntia dau nam 2022. Do han ché vé quy dat khu cong nghiép sn sang dé ban giao,
trong khi nhu cau tang manbh, gia thué tiép tuc duy tri su tang trudng manh mé. Bao cao cling théng ké rang, toc d6 tang truéng CAGR la 13% trong giai doan 2019-2Q2023 tai thi trudng phia Nam. Trong
dé, gia thué tai khu vuc Long An ghi nhan muic tang trung binh ttr 230 USD/m2 [én hon 260 USD/m?2 tinh dén hét quy 2/2023.

* LH3.1 nam & mét trong nhiing vi tri dac dia bac nhat ctia Long An, vi thé gia cho thué cé muc gia cao hon so véi mat bang chung. Gia tri dién tich cho thué con lai (~53 ha) dugc diéu chinh 1én muc dinh gia
cao hon.

21.343m2 mat bang NXXS méi da dugc dua vao hoat déng tao ngudn thu nhap méi cho LHG

* Theo tai Liéu ban hang, LHG da ky hgp dong cho thué NXXS 16 3A (23, 24, 25, 26 - 12,067 m2) tur thang 12/2022 va san sang ban giao NXXS cho thué 16 J4 (3.4-9.274 m2) tai tai Khu Céng nghé cao Ba Nang
tUr quy 4 nam 2022. Trong trudng hgp ty & 1ap day dat 100%, tai san NXXS méi nay c6 thé tao ra dong tién én dinh hang nam lén dén ~ 31 ty dong méi nam.

Viéc An Dinh va Long Hau 3.2 (LH3.2) dugc chap thuan cha truong dau tu sé tao du dia cho hoat déng kinh doanh bat ddng san cong nghiép phat trién trong dai han.

* Quyét dinh 686/QD-TTg da phé duyét quy hoach chung tinh Long An giai doan 2021-2030, tao diéu kién day nhanh tién do thuc hién quy hoach 1/2000 cho du &an LH3.2, day la mét rao can déi véi tién trinh
phé duyét chu truang dau tu. Chang t6i ky vong LHG sé dugc phé duyét mudn nhat trong Q1/2024.

« Khu céng nghiép An Dinh da hoan tat cac tai liéu b6 sung va ndp don xin phé duyét dau tu téi Bo K& hoach va Dau tu ké tir 09/03/2023. LHG du kién hoan thién chu truong dau tu trong quy 3/2023.

Doanh thu nam 2023 ky vong dat 722 ty dong (+15% YoY), LNST tang truédng 48% YoY dat 302 ty dong trén miic nén thap cia nam 2022 dugc tao ra béi...

* (1) LHG sé khéng con phai hach toan thém chi phi hang héa bé sung do diéu chinh vén dau tu trong LH3.1. Do d9, bién 1ai gop sé dugc cai thién va mé rong nhd vao (2) gia cho thué tang. Ngoai ra, (3) cac
NXXS mgi sé tao thém thu nhap va (4) phan khuc dich vu ti€p tuc phat trién nhd su gia tang ty |é 1ap day cta du &n (hinh 4).

RUIRO

* RUi ro gidm gia co6 thé dén tu dién tich cho thué thap han so véi udc tinh clia chiing t6i (7ha vao nam 2023), trong khi dé viéc kiém toan Nha nuéc bat ngd théng bao loai trir nghia vu tiém nang lién quan

dén IPC (328 ty VND) sé khién gia muc tiéu cia chung t6i bi danh gia thap hon 6.351 ty déng.
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https://issuu.com/cbreseamarcomms/docs/cbre_vietnam_commercial_industrial_symposium_q2_
https://longhau.com.vn/upload/files/lhc-top-properties-for-lease.pdf
https://thuvienphapluat.vn/van-ban/Xay-dung-Do-thi/Quyet-dinh-686-QD-TTg-2023-phe-duyet-Quy-hoach-Long-An-2021-2030-569461.aspx

RONGVIETES)  TRIEN VONG NGAN HAN VA TRUNG HAN VAN TiCH CUC NHG VAO QUY DAT CON HSX: LHG

SECURITIES ” =
LAITAILH3.1 VA MANG CHO THUE NXXS
Hinh 1: Sau khi diéu chinh du bao gia thué, tdng gia tri hgp dong c6 thé dat 2.871 ty dong, trong khi vén dau tu phai tra con lai la ~ 501 ty dong va
NPV trén moi ¢é phiéu la ~ 26.000 déng

3.500 -

50~ r 5400 2871,045
45 3.000 - '
40 -
30 - A o 281 $300 2.500 -
.ﬂ(‘%w 265320275 20009 1379037
20 16 L $200 1:500 1 993,531
10 4 1.000 -~
7 77 9 9 9 1 500 - 427,70
- ; ; ; ; . $100 366 4 566 577 587 714
2022 2023 2024 2025 2026 2027 0 ' ' - - - -
DT cho thué trong nam (ha-Trai) Lay ké DT cho thué (ha-Trai) 2022 2023 2024 2025 2026 2027
=0-@Gia thué udc tinh (USD/m2) Lay ké gia tri DT dat cho thué (Ty déng)  ==e=Gia tri DT dat cho thué (Ty déng)
. . Nguén: LHG, CTCK Réng Viét
Nguén: LHG, CTCK Réng Viét
Hinh 2: LHG dang m& réng mat bang RBFs, c6 thé mang lai nguén Hinh 3: Cac mang dich vu khac tang truéng kha quan (CARG +11%) khi
doanh thu én dinh 178 ty déng/nam khi ty 1é 1ap day dat 100%. ty l1é 1ap day cua cac du an tang trong 5 nam qua
1400000 160,0 - - 45%
133,588 | 400
120000,0 - ] : 40%
140,0 399% 38% 00
100000,0 A 120,0 A 34% 105,084% 30 [ 35%
- 300
80000,0 100,0 86,823 90,297 7% &

79,257 - 25%
60000,0 -

80,0 -
B = o m | o L 20%
40000,0 60,0 - 6% L 15%
20000,0 40,0 1 0% - 10%
o 20,0 - 1% L 5%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 - 0%

2018 2019 2020 2021 2022
B NXXS trudc 2017 mNXXS16T4 = NXXSKCNCDaNang = NXXScaotang ~ NXXSLH3.1 mm Dich vu khic Bién Igi nhuan gop % Tang trudng %

) ‘ Nguén: LHG, CTCK Réng Viét
Nguén: LHG, CTCK Rong Viét
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RONG VIET PHU LUC - LONG HAU 3 GIAI DOAN 1

Hinh 4: Ban d6 Long Hau 3 giai doan 1-12.274 m2 dién tich NXXS dugc bat
dau cho thué tir Q2/2023

':I"i“t:":z Dign tich con

(ha) lai (ha)

L6A 11,7 10,0
+RBFs 3A 6,8 51
+Nha may BTS 0,7 0,7
L6B 7.1 7.1
L6 C 15,6 3,07
L6D 16,7 4,83
L6 E 6,8 6,8
L6 F 13,7 10,3
L6 G 16,7 8,73
Khu vuc dich vu 2,49 2,49
Téng cdéng 90,9 53,3

Nguén: LHG, CTCK Réng Viét

Nguén: Google, CTCK Rong Viét, Anh chup ngay 31/07/2023

HSX:LHG
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RONG VIET PHU LUC - LONG HAU 3 GIAI DOAN 2 VA AN DINH HSX: LHG

Hinh 5: Vi tri Long Hau 3 giai doan 2 Hinh 6: Vi tri KCN An Dinh

UBND x& My Rhuec

u - Sy

[} 5 4
NhaiTho Cai ke @

Nha The Gido
Diém Tin Mg

Nguén: LHG, CTCK Réng Viét Nguén: LHG, CTCK Rong Viét
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RONGYR PHU LUC - KHU CONG NGHE CAO DA NANG HSX: LHG

Hinh 7: Du an RBFs tai KHU CONG NGHE CAO DA NANG - 9.274 m2 NXXS dudc khai truong vao Quy 2 nam 2023

L6 J5 giai

doan 1
4,9 ha

Nguén: LHG, CTCK Réng Viét
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RONGVIEETES)  pONG LUC TANG TRUGNG DA TRG LA UPCOM: NTC

THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2022A 2023F 2024F

MUA: +42'°/o ) GTT:179.000 GMT: 254.000 Nganh B4t dong san  Doanh thu (7 d6ng) 268 298 568

240 - VN:ii:suétsinhIditu‘dngdo(iEMT Iirllé(';) - , o v LNST(tydang) 256 235 279
220 { =——mttc A s Von hoéa (ty dong) 4.344 ROA (%) 6,2 51 40
50 | o 5 Tang SLCPBLH (triéu CP) 24 ROE (%) 381 283 256
160 | e 2 weng  K1BQ 3 thang (nghin CP) 9 EPS(VND) 10.685 9.808 11610
o MJW 3 GTGDBQ 3 thang (ty déng) , Gidtr sésach (VND)  29.759 39.551 51.143
100 Co tuc (VND) 8.000 6.000 6.000
W o Quiny Binh gia SHNDTNN con lai (%) 4 pEX 106 183 154
T 25 %% 3838 82 3 ot hép dén BQ gia 52 tuan (nghin déng) 86-189 P/B (x) 3,8 4,5 3,5

LUAN PIEM PAU TU

Du an NTU 3 - Pong luc tang truédng madi sé md ra tir 2024

* NTU 1&2 da lap day ti nam 2018 va cac van dé phap ly da can trd NTU3 dau tu va st dung dat ngay ca khi da dugc phé duyét, khién Igi nhuan ctia NTC bi & dong trong nhiéu nam. Quyét
dinh cuta tinh Binh Duong ban giao dat cho du én NTU 3 (346ha) la budc di quan trong dé giai quyét bai toan I16n nhat sau 5 nam tri hoan.

* Viéc dau tu va van hanh NTU3 sé thuc day tang trudng va gia tri cia NTC nha (1) vi tri dac dia va (2) nguén cung han ché & khu vuc lan can.

Danh muc dau tu an chira nhiing gia tri tiém tang khi chung dugc ghi nhan theo phuong phap gia géc khién gia tri trén sé dang bi danh gia thap hon so véi thuc té.

« T4t ca cac khodn dau tu ctia NTC dugc ghi nhan theo gia géc, khong phan anh thu nhap tich lay thuc té tir cadc khodn dau tu nay cing nhu gia tri hap ly khi nhin dudi goc dé ¢é tic 6n dinh
trong nhitng nam qua.

* Ngoai ra, mét s6 trong s6 nay dang theo dudi cac du an khu cdng nghiép méi (Bang 2), diéu nay sé tao ra su gia tang gia tri cho danh muc dau tu cta NTC.

Thu nhap sé di ngang trong nam 2023 va c6 thé ting manh tir nam 2024.

« Chuing téi hy vong rang NTC c6 thé ky két MoUs véi dién tich 90 ha trong NTU-3 nhu ké hoach Igi nhuan nam 2023 ctia ho. Tuy nhién, viéc ban giao sé bat dau ti ndm 2024 vi c6 thé mat hon
6 thang dé dé hoan tat viéc thu phi stt dung dat, dang ky gidy phép xay dung, xay dung co s& ha tang va tim kiém khach hang tiém nang cling nhu thu tién dap (ing yéu cau ghi nhan doanh
thu.

« Chuing téi ky vong két qua hoat dong ctia NTC chi gidm nhe so v6i nam trudc vai tong doanh thu uéc tinh ~228 ty VND (-15% YoY) va LNST dat 256 ty dong (-8% YoY) so vdi ké hoach doanh
thu la 813 ty dong (89%) va 284 ty déng (11% YoY) bdi cho thué it dién tich dat dich vu hon (dugc ghi nhan mét lan).

* Theo ké hoach cho thué nam 2023, ching t6i udc tinh téng doanh thu nam 2024 c6 thé dat 568 ty déng (+149%) va LNST sé la 279 ty dong (+18% YoY). Trong dé, chung téi ky vong 15%
dién tich thué sé dugc ghi nhan moét lan.

RUIRO - RUi ro giam gia co thé xay ra khi chi phi quyén s dung dat cao hon so véi udc tinh clia chiing toi.
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RONGRE PHU LUC - SUAT DAU TU UGC TINH UPCOM: NTC

Bang 1: Du an ¢6 thé mang lai 9.090 ty VND (386 triéu USD) tién mat véi gia dinh gia thué tang 2%/nam véi gia thué hién taila 130 USD/m?
so v&i ké hoach Capex bén dugdi va tuong tng véi mic dong gép 135.000 VND vao gia moi ¢é phiéu.

% . . DPongiacho . e .
Thuc ?,l:'r(t:a;a;hl) thué (ty Ghi chi Pia diem du an
hien PMYOONI 48ng/ha)

mat hang

Capex

GI?I pbong ~100% 860 336 ba chi tr’a 7»04 tyxdong _chg C(l)ngAty ACao .squ Phucf Hoa,
mat bang 156.14 ty dong ho trg di dgi cdc hé dan bi danh hudng. B P e—
NTC du kién sé nhan dugc bao gia cho thué tur tinh Binh
Duong trong 90 ngay ké tir ngay c6 quyét dinh giao dat.
Chi bhi sit Theo udc tinh chi phi s&t dung dat cho VSIP 3 - du é&n
dunp st 0% 2.403 924 gan dé, la ~ 40 USD/m?2. Trong d06, ban giao giai doan 1
{ng la 344.43 ha, con lai 1,43 ha lién quan dén dién tich dat
& clia ho gia dinh va tru s UBND. NTC da ndp tién giai
phéng mét bang cho khu vuc nay.
A Theo dr liéu lich st, NTC udc tinh chi phi xay dung la 2,5
0, v . Y
Xay dung 0% 844 33 ty déng/ha hodc 3,3 ty déng/ha GFA.
Cac khoan 100% 15 0.06 Cac khoan phi khac bao gom phi phap ly, phi tu van,
phi khac ° ! phi lap ké hoach, v.v.
Téng cdng 4,122 16,12

Nguén: NTC, CTCK Réng Viét
pa: méi ndm
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RONGVIET PHU LUC - NHUNG VIEN NGOC TIEM AN UPCOM: NTC
Bang 2: Nhiing vién ngoc quy ducgc danh dau bang cach ghi nhan chi phi ban dau

Gia tri sé Gia tri thi

Danh muc dau tu Céphan sach (ty truong (ty C(: t l;cél;‘“)n Ghi cha
déng) déng) ydong
Pau tu vao cdng ty lién két(>20%) 283
Nha phat trién cong nghiép dang van hanh 2 khu cong nghiép da
R £ DLa . A D% A . dugc lap day - Bac Dong Phu (258ha) va Nam Dong Pha (90ha) va
[0) 0
Cong Ty C6 Phan Khu Cong Nghiép Bac Bong Phu 40% 120 n-a 10 dang xin phé duyét ch( truang dau tu cho BDP Ext. IP (317 ha) va NDP
Ext. Khu cong nghiép (480 ha)
Cong Ty C6 Phan Cao Su Trudng Phat 20% 10 n.a Gia Céng G6 Cao Su
R £ DL s . o . Cha dau tu Cong nghiép dang van hanh Khu cong nghiép Minh Hung
Cong Ty Co Phan Khu Cong Nghiép Cao Su Binh Long, 37% 44 368 3 (291 ha) da gan dudgc Isp day va dang xin phé duyét cha truong dau

(UPCOM: MH3) tu cho Minh Hung 3 Ext. KCN (577,53ha).

Nha phat trién cong nghiép dang van hanh Khu cong nghiép Dau Giay

Coéng Ty C6 Phan Khu Cong Nghiép Dau Giay 22% 29 n.a 13 (328 ha)

6322 ty TNHH Phat trién B0 thi va Cong nghiép Nam Tan 20% 80 n.a Phat trién du an khu dan cu Nam Tan Uyén (19,8ha)

Cac khoan dau tu vén ¢d phan khac 172

CTCP DAu tu Sai Gon VRG (UPCOM: SIP) 9% 91 891 16 Chad dau tu khu cong nghiép dang van hanh 4 dy an quy mé I6n (Lé

Minh Xuan 3, L6c An -Binh Son, Phuéc Bong)

DPau tu xay dung, van hanh va quan ly cac nha may thay dién

VRG Daknong Céng ty c6 phan 12% 36 n.a DPau tu trbng, cham sdc, khai thac, ché bién cao su, cdy cong nghiép
khac va tréng riing.

Cha dau tu khu cong nghiép dang van hanh Khu céng nghiép Rach
Bap - An Dién (639ha)

Van hanh 2 nha may thay dién tai Quang Nam va Da Nang véi cong
suat lan luot 1a 63 MW va 49,2 MW.

Coéng Ty C6 Phan Cong Nghiép An Pién 8% 8 n.a 2

CTCP Nha mdy thuy dién Geruco S6ng Coén, (OTC: GSC) 2,16% 13 n.a

Ch( dau tu cong nghiép dang van hanh Khu cong nghiép da dugc lap
Coéng Ty C6 Phan Khu Cong Nghiép Tan Binh 15% 24 n.a 19 day - Khu cong nghiép Tan Binh (352 ha) va dang tim kiém du an ma
rong (1.055 ha)

Nguén: NTC, CTCK Réng Viét
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RONGVIET CHANG TAN BINH DAY NOI LUC HSX: SIP

e S THONG TIN C6 PHIEU TAI CHINH 2022A 2023F 2024F
0, 0} 0 5 n
Ml-lllljelu\s-ll:atzsgh/l?n tuong déi GTT:66.500 GMT: 84.000 Nganh Bat dong san Doanh thu (ty dong) 6.035 6.726 7.141
2807 windex GMT , b e s LNST (ty déng) 977 931  1.078
— RUi ha .
I él:\)/lT A Ljs:rot ap Von hoa (ty fj:ong) 12.090 ROA (%) 5.1 45 42
T3i chinh g Tang SLCPPLH (trleu CP) 182 ROE (%) 30'1 24,9 23,9
180 - manh i trudng cao KLBQ 3 thang (nghin CP) 179 EPS (VND) 9266  9.013 10.433
130 - GTGDBQ 3 thang (ty déng) 11 Gid tri s6 sach (VND) 35695 41.208 49.641
Quén1y t6t Binn gia SH NDTNN con lai (%) 49 COMUC(VND) Sy ol oo
O T e T & L o - & hap dan ‘ ‘ P/E (x) 7,1 13,7 11,9
T £ 5§ £ ¢ 2 g ¢ o9 BQ gia 52 tuan (nghin déng) 25,85-71,9 P/B (x) 18 30 25

LUAN PIEM DPAU TU

Quy dat khu céng nghiép (KCN) san sang cho viéc cho thué, nam & vi tri dac dia, @ddm bao doanh thu va déng tién trong 5 -8 nam téi.

» Cac du an cta SIP déu nam tai cac vi tri gan trung tam thanh phé H6 Chi Minh, trong ban kinh dudgi 50km va dugc két néi thuan tién véi co sé ha tang nhu Quéc 16 22, San bay Tan Son Nhat,
Cao t6c Long Thanh — Dau Day, san bay Long Thanh, Cang hang khong Céai Mép - Thi Vai.

* Quy dat con lai c6 thé cho thué 1én t6i 1.070 ha, cho phép SIP tao ra dong tién 36.533 ty déng trong 10 nam tdi. Trong khi do, tong vén dau tu udc tinh cé thé tang thém khoang 5.708 ty
VND cho céng tac giai phdng mat bang, xay dung.

Ké& hoach phat trién nha xudng xay san (NXXS) day tham vong va hoat déng cung cap dich vu cdng nghiép cho khach thué sé mang lai dong tién tang truéng hap dan.

« Nam & vi tri dac dia va dap iing nhu cau ngay cang tang vé logistics va nganh cong nghiép phu trg, gia tri ciia 119.319 m2 RBFs sé mang lai tir dong tién 6n dinh va sé con tang cao hon niia
khi SIP c6 ké hoach ma rong dién tich NXXS trong nhirng nam téi.

* Cac dich vu tién ich (phan phéi dién va nudc da qua xt ly cho khach, Igi nhuan gbp ctia phan khic nay dat 585 ty VND véi ty 1é tang truéng hang nam (CAGR) la 21,7% ti nam 2017 thué) va
cac dich vu khac ctia khu cong nghiép (bao gom phi quan ly hang nam, thu gom rac thai, vat tu van phong, phi kho bai va khu vuc ICD) sé dugc huéng Igi tir hé sinh thai khu cong nghiép va
thu nhap sé tang theo su gia tang vé ty lé 1ap day.

Co hdi tiém nang tif cac du an bat déng san nha &, dic biét 1a du an khu dé thi Phuéc Pong A da san sang dé phat trién va kinh doanh.

* SIP s& hitu quy dat & rong 823 ha trong cac du dn KCN ctia minh, cé tiém nang I6n trong dai han va dugc trinh bay chi tiét trong bang 3

* Cu thé, Phudc Dong A (247 ha) da hoan thanh 1/500 va da md ban mot phan du an.

Doanh thu tiép tuc ting trudng trong nam 2023, nhung Igi nhuéan cé6 thé gidm nhe do thu nhap lai tir khodn vay ngan han danh cho ¢6 déng I6n gidm nhe.

* Dua trén du bao cho thué ctia SIP cho ndm 2023, téng doanh thu udc tinh sé dat 6.726 ty dong (+ 11,5YoY) va LNST sé dat 9.031 ty déng (-5% YoY).

RUIRO

« Thanh khoan giao dich thap do s6 lugng cé phiéu luu hanh thap, dan dén tinh bién déng cao trong gia c6 phiéu.

N N



RONGVIETE® QU DAT KCN LGN VA TOA LAC TAI CAC VI TRI DAC DIA

Bang 1: Quy dat con lai c6 thé cho thué 1én tGi 1.070 ha, cho phép SIP

tao ra dong tién 36.533 ty dong

Hinh 1 : Quy dat I6n cta SIP(*) toa lac tai vi tri dac dia quanh TR.HCM - Trung tam kinh té Viét Nam

Diéntich

Ténggiatri Mic dautu

Gia tridong Gia tri dong

thuong Gia thué ... ... hopdéngcé uéctinhcon NPVduan gopthucté gép/co
phimcon (USD/m2) VS0P e thuvé phdichiTy (Tydéng) chocédong phicu
lai (ha) (Ty déng) déng) (Ty déng) (déng)
Total 1.047 35.845 5.708 11.635 10656  117.225
PhudcPong1 | 40 90 100% | 904 | o030 | 200 | 200 2195
Phuéc Bong 2 748 90 100% 19140 | 2280 | 5903 | I 3.903 | 42939 |
Poéng Nam H 24 250 100% U 1577 D 674 D 700 D 700 D 7.702
Lé MinhXuan3 || 104 250 100% [ 8268 | o003 [ 3674 [ 3674 | 40419
LécAn-Binhsonl | 131 170 69% | | 5956 || 903 [ 3138 [ 2179 [ 23969
Ngu6n: SIP, CTCKRéng Viét
Figure 2: Doanh thu c6 CAGR 28% giai doan 2017-2022
400 -~ - 80%
341
i L 700
350 302 — 70%
300 A 278 - 60%
250 - 32 L 509
00 93 0
200 ~ 162 168 - 40%
150 A ; - 30%
100 4 77 5 2 - 20%
50 - I - 10%
0 1 T T T T T 0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
I Doanh thu (Ty déng) Loi nhuan gop (Ty dong) — GPM (%)

Nguén: SIP, CTCK Réng Viét
GPM: bién lgi nhudn gép

Ba'Hao

huoc 96“9 9 Bén Cat
— i Pong Nam (100%)
g PG EaRSHa I (Ct Chi, HCM)
Kl.h. (Go Dal:; TaY(N'Ph) has ~ -Khu céng nghiép (287 ha) =
-Khu cong nghiép (2.189 ha © Khudancu(558ha) Tanlyen
-Khu dan cu (648 ha) 'M - )
@ Dau Mot \
Leid y e/ Long Diic giai doan 2 (75%)
' “ Bien Hoa (Long Thanh, Bén i
"--.Thuéjn AL —.Khu c6ng nghiép (293.9 ha
- DiAn
QL22
‘LeMinhXuan3(100%)  Ho Chi crot
* (Binh Chanh , HCM) : .
-Khu cong nghiép (231 ha) Minh City
-Khu dan cu (80 ha) .
N\ 8. -Khu déan cu (39,2 ha)
Nguén: SIP, CTCK Réng Viét

HSX: SIP
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RONGYIET MANG CHO THUE NXXS VA CUNG CAP DICH VU TIEN iCH DAY HAP DAN HSX: SIP

Hinh 3: Tram bién ap KCN Phuéc Péng Hinh 4: Nha mday nudc sach KCN Phuéc Dong Hinh 5: LNG cho thay CAGR la 21,5% trong giai
doan 2017-2022
6.000 - - 10%
9% 9%
4.000 - 7% 6% 4282 6% 0

5% - 5%
2.000 -
I05 69 47
0 - . 0%

2018 2019 2020 2021 2022
[ Doanh thu (Ty dong-Trai) Lgi nhuan gop (Ty déng-Trai)

Bién gop (%-Phai)

‘Nguén: SIP, CTCKRéng Viét . " Nguén: SIP, CTCK Réng Viét - Nguén: SIP, CTCK Réng Viét, LNG(*): loi nhudn gép

* SIP 1a mét trong s6 it cac nha phat trién khu céng nghiép c6 gidy phép phan phéi dién qua tram bién dp 110kV cda riéng minh. Téng cong suat tai 3 Khu céng nghiép la 919 MVA
(Phudc Bong-567MWA, Bong Nam-189 MWA, Lé Minh Xuan 3-189 MWA). Cu thé, bién Igi nhuan gop (GPM) ctia mang dao dong trong khodng 6%-10%. Ngoai ra, SIP cling dang tan
dung Igi thé nay dé phat trién hé théng nang lugng mat trai ap mai trén nha may. Hién tai, mét nha may dién mat tréi c6 téng cong suat 476kWp da dugc dau tu tai Phudc Dong. Diéu
nay tao ra khodng 746.500 kWh/nam, gitip giam lugng khi thai ra méi truong va tao ra yéu t6 ESG cho véi bat ky khach thué nao trong Khu cong nghiép. Trong dai han, SIP c6 ké hoach
phat trién nha may dién mat trdi c6 dung lugng 30 MW tai cac Khu céng nghiép cia minh.

* Bén canh do, SIP c6 hai nha may cap nudc tai Phuéc Dong (120.000 m3/ngay dém) va Béng Nam (10.000 m3/ngay dém) cung cap nudc sach cho khach thué va co bién lai gép trung
binh la 60%.

Bang 3 : Tom tat cac du an NXXS

Khu cong Gia thué Phi dich

GFA (m?) §/m2fthang  vu$/m2/n3m * V@i vi tri dac dia va dap ing nhu cau ngay cang tang vé logistics va cong nghiép phu trg, gia tri cta 119,319 m?

NXXS sé dugc hudng Igi tir dong tién 6n dinh va sé con gia tang khi SIP cé ké hoach mé rong dién tich NXXS

nghiép

Phudc BDéng 31.878 3,8 1,0 trong nhiing nam ti
Dodng Nam 39.841 53 1,0 '
Lé Minh Xuan 3 47.599 5,3 1,0

Téng céng 119.318

Nguén: SIP, CTCK Rong Viét
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RONG VIET CAC DU AN BPS DAN CU CON NHIEU TIEM NANG H5X: SIP

Bang 3 : Tong hop cac du an bat ddng san nha & caa SIP - Phuéc Dong A (247 ha) da san sang

Téng dién
tich TongGFA Toéong micdau Capexconlai  GFA c6 san

Giai phong
mat bang/
Toan bo khu
vuc

Gia cho
chiém dung thué

($/m?)

ujidal WEIED ey (ha) tu (ty déng) (ty déng) (ha)

Go Dau, Tay

Phudc Bong - Bai Loi Ninh 100% 648
da hoan thanh quy hoach
Khu A 100% 247 180 1.241 959 163 100% 1/500 va da ma& ban mot phan
duan
Khu B 100% 401 ~200,5 n.a n.a n.a 0% Giai phdng mat bang
. Cu Chi, Pa c6 quy hoach 1/2000 va
0, 0, 3
Poéng Nam TP HCM 100% 55,77 54 671 599 48 93% dang ch phé duyat
A nps o Binh Chanh, Pa c6 quy hoach 1/2000
0, 5
Lé Minh Xuan 3 TP.HCM 100% 80 n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a nhuing vudng mic phép Iy
. e Long Thanh, 5 Pa c6 quy hoach 1/2000 giai
Loc An - Binh Son Péng Nai 89,9% 39,2 n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a doan 1 va dang chd phé duyét

Ngubn: SIP, CTCK Réng Viét
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RONG VIET CHUA BAO GIOTOT NHU BAY GIO HSX: KBC

SECURITIES N8

: ’ GTT: 33.000 GMT: 40.000 THONGTIN CO PHIEU TAI CHINH ) 2022A 2023F 2024F

Ngar sitdngsin DOAMNW (T dong) 950 8241 805
e KB C MmT a Rui ro thap v , . y dong . . .

160 4 & amr 2 Von héa (triéu $) 26.444 ROA (%) 463 9,13 860

140 - Taichinh 3 Tang SLCPDLH (triéu CP) 768 ROE (%) 1008 1820 1552

120 - manh (o UANgCAe K1BQ 3 thang (nghin CP) 8.962 EPS (d6ng) 1988 4356  4.604

Quan ly t5t Dinh gia Lo C4 tuc tién mat (d6ng) - 2.000 -

A hép dan SHNBTNN con lai (%) 28 p/E (x) 2293 791 748

8 3 8 8 3 8 8 5 8 BQ gia 52 tudn (nghin déng) 13,25-359 P/B (x) 2,18 1,28 1,06

LUAN PIEM DAU TU

Nhiing thuong vu I6n giup KBC gidi téa ap luc dao han trai phiéu trong 6T2023 tao tién dé cho viéc nang cao uy tin thu hut vén cho nhitng du an dang va sap trién khai.

« Trong 612023, viéc ghi nhan nhing thuong vu cho thué I16n (132 ha) da giup KBC c6 nguén tai chinh dé tat toan toan bo du ng trai phi€éu dao han trong nam 2023 va 2024 (3.900 ty dong).
Dong thai, KBC gidam s6 du ng vay tir 7.638 ty déng tai thai diém cudi nam 2022 vé con 4.166 ty dong (-45%YTD, hinh 2).

* VGi (1) viéc trd ng ding han, két hop vai (2) nang luc ban hang (bang 1) dang hudng lgi ti vi thé dau nganh trong boi canh lan séng dau tu FDI van con néng, viéc huy déng vén cho cac du
an Khu céng nghiép (KCN), Cum cong nghiép (CCN) ctia KBC sé dién ra thuan Igi.

Quy dat thuong pham KCN, CCN ma KBC dang la chti dau tu sé dam bao cho mét ké hoach tang truéng trong dai han.

 Ngoai cac KCN dang dugc KBC kinh doanh, bén canh nhirng KCN, CNN da dugc cong nhan la chd dau tu va ki vong bat dau khai thac tir cudi nam 2024, du an KCN Trang Dué 3 (450 ha) la cai
tén dugc ki vong theo khi sé c6 chd truong dau tu vao quy 111,2023. Quy dat thuong pham udc tinh vao khoan dugc nang 1én1.636 ha tai thai diém cudi nam (hinh 6).

Nhiing nat that dang dan dugc thao g& cho cac du an bat déng san db thi, phat trién nha & xa héi dang la san pham méi phu hgp véi dinh huéng chinh phii va hé sinh thai KCN

* KBC sé& hoan thanh viéc b6 sung nép tién st dung dat (nut that phéap ly quan trong) cho du an KBT Phuc Ninh trong nam nay. Qua d6, KBC c6 thé tiép tuc thu tién va ghi nhan doanh thu cho
phan dién tich 9,5 ha da ki hgp dong. Déng thai trién khai ti€p giai doan con lai cia du an. Quy hoach chung TP. Hai Phong dugc phé duyét la yéu t6 then chot dé dai du an KDT Trang Cat ¢6
nhing thu tuc phap ly tiép theo nham hién thuc héa gia tri tiém nang clia du an théng qua viéc khéi cdng du an vao thang 6/2024 nhu két luan ctia chid tich UBND tai van ban s6 144/TB-VP.

 KBC dang trién khai phat trién cac du 4n nha & xa hoi tai thi tran Nénh (8,7 ha,16 toa, ~ 6.400 cédn) va tai KCD KBT Trang Dué (3.1 ha,10 tda ,2.640 can), tat ca déu da khdi cong va bat dau ma
ban nhiing phan khu dau tién. Pay la budc di bén viing, khéng nhiing mang lai lgi ich kinh t€ ma con nang cao gia tri BDS trén nhiing du an KCN ma KBC phat trién.

KQKD 2023 ki vong sé dat muic ky luc ké tir khi thanh lap, tuy nhién khé hoan thanh ké hoach nam

 BCTC quy 2 cho thay s6 du ngudi mua tra trudc cha khach hang thué dat da vé 0. Do do, ching t6i gitr quan diém than trong trong viéc ban hang va ghi nhan doanh thu trong 2H2023 do
qua trinh hoan tat thd tuc ban hang kéo dai va khé doan dinh, kich ban co s& ctia chiing t6i la 193 ha cho ca nam 2023 du trén s6 hop dong da ki, so véi ké hoach 250 ha clia cong ty dua ra.

RUI RO DOI VOI KHUYEN NGHI -Tién d6 phap ly khong dién ra nhu ki vong, kha nidng ban hang cham hon so véi du phéng la nhimng rii ro anh hudng dén dong tién ciing nhu dinh gia.

N .



https://haiphong.gov.vn/Van-ban-chi-dao-dieu-hanh/Ket-luan-cua-Chu-tich-UBND-thanh-pho-tai-cuoc-hop-nghe-bao-cao-tinh-hinh-thuc-hien-trien-khai-cac-Du-an-do-Tong-Cong-ty-Phat-trien-Do-thi-Kinh-Bac---C-120316.html
https://www.noxhbacgiang.com/?gclid=Cj0KCQjwrMKmBhCJARIsAHuEAPQerNFS4Ay_6hQFU3Gioq9EIXFhB9gSLxQloLEVPOALgWZx8no-pRkaAlrkEALw_wcB
https://www.evergreen-trangdue.com/?gclid=Cj0KCQjwrMKmBhCJARIsAHuEAPTeNglbOH9Kkz6vAnqnGNbojUf-kq09Vcnk-1D3VP5iMkFoM8hKJAYaAo_IEALw_wcB

RONGVIETES) AP LUC NG GIAM DANG KE, NANG LUC BAN HANG PUQC KHANG DINH HSX: KBC

Hinh 1: Dong tién ti hoat déng cho thué, bat dau tang trd lai tu Hinh 2: Qua d6 giup KBC tit toan féc khoan trai phiéu va dua muic
4Q2022, va du diéu kién ghi nhan doanh thu Igi nhuén trong ng vay rong ciing nhu ty Ié don bay vé muc truéc dich
6T2023...
3.000 - 5003 2223 505 9.000 A - 09
2.000 - 1225 A 1.232 A 4
1.000 i6 172 202 A 7;0 325 A 612 394 203 136 7.000 -
0 -———r“—.—‘ — A‘r—.—v—r—i—r—A—v—i—v—l—v—l—\ 5.000 o
-1.000 - - *
-2.000 - 3.000 o
-3.000 - \% 1.000 -
-4.000 -
O QX VX XV AN AN AN AN A A AN DD -1.000 - - -0,1
Q7 0 (@ 0 07 07 07 RO O O O O O OO R I
ReACANCAIK ARG AN AN ARG AR A A AR AR A R N N A N N N A N
N N G R S SN g il N
mmm CFO (Ty déng) Capex (Ty déng) mmm Ng vay rong (Ty déng) Téng ng vay (Ty déng) D/E (Phai)
FCFF (Ty déng) A Doanh Thu (Ty déng)
Nguén: KBC, CTCK Réng Viét Nguén: KBC, CTCK Rong Viét

Bang 1: Trong qua khi, KBC mat trung binh 8,14 nam dé dat ty 1é 1ap day ~80%, c6 nhiing du an chi mat 4 nam

Thoi gian 1ap day 80%
du an (Nam)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Qué Vo 3 82% 83% 83% 89% 89% 93%  95% 96% 97% 98%  100%
Qué V6 mé rong 13 100%
Trang Dué 1 7 92%  99% 99% 100%  100%
Trang Dué 2 3 100%
Nam Son Hap linh 0

Tan phu Trung 18

Quang Chau 13

Trung binh 8,14

Nguén: KBC, CTCK Rong Viét
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RONGVIET PU LGN CHO CHIEN LUGC TANG TRUGNG DAI HAN HSX: KBC

Bang 2: Téng hop cac du an KCN sap trién khai ciia KBC

Tong dién tich

Du an sap téi y 1é s& hiiu

(ha)

Cac du an phia Bic 2.202

Chap thuan chl truang dau tu': du kién quy 3/2023
Trang Dué 3 (TD3) Hai Phong 87% 687 %Zﬁﬂggi%(:izfmggo Sy

Gia thué 130-140 USD/m2.
Cumbang Lé 75% 75
Cum Kim Bong Hung Yén 75% 75 Dang tién hanh dau tu va GPMB
Cum Chinh Nghia 75% 75
Kim Thanh 100% 437
Thanh Ha Hai Duong 100% 400 DPang hoan thién thad tuc xin ch( truong dau tu
Binh Giang 100% 453
Cacdu an phia Nam 1.513

GPMB 2023:117.8/245 ha.
Nam Tan Tap Long An 38% 245 Tién d6 ban hang: 30 ha( MoUs)
Gia thué: +$175/m2

Cum Phudc Vinh Bong 1 100% 50
Cum Phuéc Vinh Bong 2 Long An 88% 48 Dang tién hanh dau tu va GPMB
Cum Phudéc Vinh Béng 4 72% 50
A Dang tién hanh dau tu va GPMB, du kién bat dau ban hang tir nam 2025
[0) g
TanTap (TT) Long An 65% 654 Gia thué: +$175/m2
Léc Giang (LG) Long An 74% 466 DPang tién hanh dau tu va GPMB, du kién bat dau ban hang tir nam 2025

Nguon: KBC, CTCK Réng Viét



RONG VIET KQKD 2023 KY VONG SE DAT MUC KY LUC KE TU KHI THANH LAP NHG VAO HSX: KBC
NHUNG HOP DONG LON DA KY

Hinh 4 : Tinh hinh ban hang tinh dén hét nira dau nam Hinh 5: K& hoach ban giao dat cia KBC trong nam 2023 (ha)
= Phai thUC 7 70 - -
hién 68 -
66 1 64
KCN Quang 64 1
Chau 62 -
dgp 77 ha 60 -
huc 5g - +
= KCNTPT __ € 56 - e -. i
23 ha ) 1Q2023A 2Q2023A 3Q2023E 4Q2023E
Ngudn: KBC // Ngudn: KBC
Hinh 7: Dién tich thuong pham cén lai c6 thé phat trién cho
Hinh 6: Kich ban cho thué ctia chiing téi (ha) thué tinh dén cudi nam 2023
300 + 250USD/m2 300 500 - 450 458
450 -+
250 250 o .
2 . 2 i
00 156 USD/m2 140 USD/m?2 00 350
150 4 150 300 -
77 93 250 A
100 ~ 100 200 A
50 ~ 23 50 150 -~
. o 3
Quang Chau NSHL Tan Phu Trung 0 . .
CNN Long CNN NSHL TD3(*) TT LG
m DT cho thué uéc tinh ctia nam 2023 Gia cho thué dat An  HungYén
Nguén: KBC, CTCK Rong Viét
Nguén: KBC, CTCK Réng Viét TD3(*): Trang Dué 3 c6 kha ndng cao sé duoc chdp thudn chd truong trong ndm nay



RONG VIET & CON NHIEU RAO CAN PHiA TRUGC, CAN THEM THOI GIAN PE GIA TRI HIEN DIEN HSX: PHR
GTT: 48.973 GMT: 50.000 THONG TIN C6 PHIEU TAI CHINH 2022A 2023F 2024F

20 Hiéu suat sinh 15i tuong dgi Nganh Héa chat Doanh thu (ty dong) 1.709 1685 1.672
: VN Index GMT . o B LNST (ty dong) 885 470 327

— A Rui ro thap 7
120 1 T G : Vén haa (ty dong) ©897 RoA (%) 143 78 58
120 1 Tai chinh_~3 Ting SLCPDLH (triéu CP) 135 ROE (%) 28,2 14,8 11,2
1o 1 ot 0 truéng cao KLBQ 3 thang (nghin CP) 578 EPS (VND) 6535 3471 2410
100 - e s Gié tri 56 sach (VND) 24240 22571 20.499
- N GTGDBAQ 3 thang (ty dén 29 U

% | Quiniy oirh g : 9'( Z 9 Cé tiic (VND) 4500 4000  4.000
80 SH NDTNN con lai (%) 33 P/E (x) 6,0 147 21,1
S 2§ 3 3 § & 5 3 BQ gia 52 tudn (nghin déng) 30,6-68,5 P/B(x) 1,6 2,3 2,5

LUAN PIEM PAU TU

Viéc giai quyét nit that quan trong trong du an Khu céng nghiép NTU-3 da mé ra kha niang kinh doanh va lam tiang gia tri khoan dau tu tai Céng ty CP Nam Tan Uyén (s& hiiu: 32,85%)

* Tién dé clia NTU-3 (PHR - 32.85%) da tr& nén tich cuc khi rao can quan trong nhat da dugc giai quyét va viéc ban giao dat clia du an sé dugc thuc hién. Su gia tang gid tri cia NTC ham y viéc nang cao gia tri
danh muc dau tu cta PHR.

Can c6 thai gian dé thay dugc gia tri hién tai ctia quy dat cao su khi cac rdo can vé phap ly dang dan dugc gidi quyét theo quy trinh hoat déng cia mét doanh nghiép Nha nuéc (SOE).

* PHR dang trong qua trinh thu nho dién tich san xuét cao su tai Binh Duong dé ma réng phan khiic cong nghiép va cac du én khac, nhung PHR phai d6i mat véi nhiéu quy dinh tai Viét Nam vé viéc han ché
kha nang st dung va chuyén nhugng dat cao su clia minh cho cac muc dich khac. Dong thdi, PHR cé co héi I16n dé gia tang gia tri néu c6 thé vuat qua nhiing thach thic phép ly dé hién thuc héa tham vong
chuyén déi muc dich st dung dat nay.

* Nhiing thach thic bao gém: 1/ Phuang én tai co cdu GVR — mét doanh nghiép nha nudc, 2/ Dat dugc st dung sau khi cd phan héa theo Nghi quyét 60/2018/QH2014 vi yéu cau tai san phai dugc st dung
dung muc dich dang ky ban dau, 3/ Nghi dinh 167/2017/ND-CP vé x( ly tai san cong, yéu cau dau gia va 4/ Luat dau tu quy dinh ai dugc chon lam chl dau tu clia dy an.

* GVR va PHR dang c6 gang giai quyét nhiing nut that nay. Chi thi 12/CT- TTg ngay 06/05/2023 la tin hiéu tich cyc ma ra cdnh ctfa cho phép GVR va cac cong ty con tham gia véi tu cach la nha dau tu du an
trén dat cao su cia minh. Ngoai ra, ho dang huéng dén viéc tién hanh cac du an theo huéng tiép can tich hgp véi quy hoach chung clia ca quéc gia va cap tinh. Ching t6i tin rang day la mot cach tiép can
phu hop nhung c6 thé mat nhiéu thai gian.

Doanh thu muc tiéu nam 2023 c¢6 thé khéng dat ki vong do su bién déng vé xu huéng phuc héi ctia gia cao su va kha nang tri hoan viéc nhan béi thuéng theo théa thuan trong thuong vu VSIP3.

* Khéi lugng ban hang cé kha nang dat dugc vi PHR duy tri nhu ciu 6n dinh tir cac déi tac lau ndm nhd vao sdn pham chat lugng cao. Tuy nhién, gia cao su dang bi anh hudng bai nhu cau yéu tu thi trudng
Trung Quéc. Ngoai ra, mot phan thda thuan béi thudng (~ 90 ty VND) cé thé khéng thuc hién dugc vi hgp dong véi Lego va Pandora van chua hoan thanh.

« Trong kich ban co s& cla chung t6i, téng doanh thu udc tinh 13 1.685 ty dong (-1.4% YoY), LNST c6 thé dat 470 ty dong (- 46,4% YoY).

RUIRO

* Thu nhap c6t 16i dang suy yéu, nhiing su kién bat ngd nhu su dao chiéu nhanh chéng clia gia cao su va cac nguédn thu khac - chang han nhu: ban cay nhiéu han, béi thudng sém hon du kién, c6 thé anh
hudng dén udc tinh cda chdng toéi.
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https://thuvienphapluat.vn/van-ban/Doanh-nghiep/Chi-thi-12-CT-TTg-2023-doi-moi-hoat-dong-Uy-ban-Quan-ly-von-Nha-nuoc-tai-doanh-nghiep-565514.aspx

RONGVIET PANH GIA MUC TIEU KINH DOANH 2023 HSX: PHR

Bang 1: San lugng ban c6 kha ning dat ké hoach nhung trién vong gia ban khé tang manh dan dén KQKD khé dat ki vong

Muc tiéu Ké'zl(’)‘;@z‘h Thuc t& 2022 % °J:;‘hh;§;/2'(é' Kéhoach2023 K"t' é?g(";;’gh‘-"
1 Dién tich khai thac Ha 7.332 7.331.74 0% 8.292,88 13%
2 Dién tich trong lai Ha 460.73 483.42 5% 254,15 -47%
3 Khoilugng khai thac tan 21.600 21.049 -3% 24.200 15%
Trong do6: Phudc Hoa - Kampong Thom tan 12.200 13.678 12% 13.000 -5%
4 Muatu bén thuba tan 25.700 24.697 -4% 23.000 -7%
Trong dé: Phudc Hoa - Kampong Thom tan 12.200 13.678 12% 13.000 -5%
5 Khoilugng xt ly tan 22.900 21.211 -7% 21.200 0%
6 Doanh s6 ban hang tan 35.100 32.840 -6% 34.300 4%
Trong dé: Phudc Hoa - Kampong Thom tan 12.200 11.218 -8% 13.000 16%
7 Giaban triéu déng/tan 39.45 38.82 -2% 37,96 -2%
8 Doanh thu ty dong 2.252,79 2.178,09 -3% 1.813,44 -17%
9 PBT ty dong 898,84 921,42 3% 549,14 -40%
10 CO tuc tién mat % 40 40 0% 30,00 -25%
11 CAPEX ty déng 214 181.91 -15% 354,77 95%

Nguon: PHR, Ching khodn Réng Viét
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RONGVIET@S)  DANH MUC CAC KHU CONG NGHIEP DANG CHO DOI BE DAU TU HSX: PHR
Bang 2: Téng hop cac du an Khu cdng nghiép ma PHR ¢6 lgi ich - Danh sach cac du an ch& quy hoach ciing nhu chi truong dau tu lén la

mot yéu té bung né tiém an vé gia tri cho PHR

Tan Binh 80 352
VSIP Il 20 1,000
NTC-3 32.85 345.8
Tan Lap | 51 202
Lai Hung 0 600

Da lap day
Hap tac kinh doanh BCC (trong d6 PHR gbép 20% von) dang dugc cdng ty me (GVR) phé duyét do diéu
chinh té6ng muc dau tu ban dau.

Da co6 su déng y cla tinh trong qua trinh ban giao. Du an sé san sang cho thué tir nam 2024

Ch& quy hoach 1/2000 cua tinh Binh Duang theo Nghi dinh 35 huéng dan trudc khi tiép tuc xt ly chu
truong dau tu.

Nam trong quy hoach téng thé 2016-2020. Néu Becamex khé&i déng qua trinh dau tu, PHR sé dugc
nhan tién béi thudng ban giao dat véi muc gia khéng dudi 2.5 ty dong/ha.

Tan Binh m& réng 80 739
Tan Lap Il 51 180
Hoi Nghia 100 715
Binh My 100 1,002
Tan Thanh 100 425

CCNTan Pinh 1,2,3,4- (75
ha/CCN)

Nguén: PHR, Ching khodn Réng Viét
(¥): Cdc du dn b8 sung méi trong quy hoach Binh Duong

100 300

PHR dugc dé xuat lam ch dau tu va cac du an nay da dugc dua vao quy hoach tong thé tinh Binh
Duong giai doan 2021-2025 va du kién sé dugc phé duyét vao Quy 1 nam 2024. Viéc phé duyét quy
hoach la ca s& dé tién xa han trong viéc xin chu truang dau tu tir cac cdp cé tham quyén.
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RONG VIET CHUA PHAI LA THO1 DIEM TOT PE PHAN ANH CAC GIA TRI TIEM NANG HSX: DPR

SECURITIES ¥
GTT: 66.600 GMT: N.A THONGTIN CO PHIEU TAI CHINH 2022A 2023F 2024F
Hiéu suat sinh 13i tuong d3i Nganh Hoéa chat Doanh thu (ty dong) 1.211 1.064  1.043
130 5 N

VN Index Rt’JSi ro thap Vén hoa (ty déng) 2893 LNST (ty dong) 248 188 146
120 42 2 . ROA (%) 6,0 4,4 3,2
o Tai chinh % Tang SLCPDLH (triéu CP) 43 ROE (%) 11,0 8,1 6,0
100 | ot H tidngcao  KLBQ 3 thang (nghin CP) 157 EPS (VND) 5767 4376  3.402
% GTGDBQ 3 thang (ty dong) 10 Gia tri s6 sach (VND) 53.676 55.049 57.430

T . 3 . D. h .z ~ ’ ) ] I
Quan ly tét hz{ir;) dgél:: SH NDTNN con lai (%) 47 Co tuc (VND) 3.000 3.000 3.000
T e T o - & T . ‘ ‘ P/E (x) 120 152 196
ST 25 5 § 5 35 ¢©o3 BQ gia 52 tuan (nghin dong) 383-731 pjg %) 13 12 12

LUAN PIEM PAU TU

Quy dat cong nghiép trong quy hoach tinh Binh Phuéc cho giai doan 2021-2025 dang la nit that déi véi viéc mé rong KCN Bic Dong Phi va Nam Péng Phu

* Quy hoach chung cta tinh Binh Phuéc dén nam 2025 (01/ND-HDND, 17/01/2023) bao gobm 7,584 ha Dat cdng nghiép, vugt 1,523 ha so vai chi tiéu phé duyét tai Quyét dinh 326/QD-TT ngay
9/3/2022.

* Theo Nghi dinh 35/2022/ND-CP, viéc phé duyét chu truong dau tu du an khu céng nghiép phai phu hop véi quy hoach chung ctia dia phuong. Vi vay, nat that trén c6 thé la rao can khién
cho ké hoach téng thé cta tinh khong dugc phé duyét va cé thé kéo dai ti€n do phé duyét chu truong dau tu cho 2 du an.

Ké hoach chuyén nhugng 2.000ha cho tinh Binh Phuéc dén nam 2030 da ré rang, nhung thai diém chuyén déi van chua chac chan.

* Quy hoach chung ctia Binh Phudc bao gém 2,000 ha dat cao su ctia DPR. Trong dé 800 ha danh cho phat trién Khu dé thi mai Déng Xoai, 1,000 ha quy hoach KCN, cum céng nghiép. T nay
dén nam 2025, du kién ban giao lai cho tinh 300 ha.

* Tuy nhién, k& hoach trén van chua ré rang va sé phu thudc vao (1) thai diém quy hoach chung ctia Binh Phuéc dugc phé duyét va (2) cht dau tu tiém nang, c6 kinh nghiém va kha nang tai
chinh dé trién khai du an véi quy mé 1én (> 200 ha).

Gia cao su cham day, khé khan trong viéc hoan thanh ké hoach Igi nhuan nam 2023

« Chuing téi gia dinh san lugng tiéu thu ctia DPR c6 thé dat ké hoach ndm 2023 do DPR duy tri nhu cau 6n dinh ti cac d8i tac thudng xuyén va gia cao su cé thé tang nhe trong ntia cudi ndm
2023 nh& vao mua cao diém vdi gia ban trung binh hang nam la 36 triéu déng/tan (thap hon gia ban trung binh nam 2022 |a 38.7triéu déng/tan). Ngoai ra, DPR c6 thé thanh ly 474 ha cay
cao su va cho thué 2.7 ha con lai trong KCN Bic Dong Phu va c6 thé thu tién dén bu day di, mang lai thu nhap 47 ty déng (2.04 triéu USD) ti du an Tién Hung 2.

. Nhin chung, chiing téi udc tinh doanh thu nam 2023 cGia DPR sé dat 1,064 ty dong (-12 %YoY), LNST cla c6 déng cong ty me dat 188 ty dong (-11 % YoY).

RUIRO

« RUi ro tdng gid c6 thé xay ra khi gia cao su phuc héi bat ngd, cac vudng méc phap ly dugc gidi quyét nhanh hon chung t6i du kién, trong khi d6 rdi ro gidm gia cé thé dén tur viéc tri hoan dén
bu cla du an Tién Hung 2.
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RONG VIET DINH GIA DANG PHAN ANH KE HOACH CHUYEN D61 DAT CON NHIEU DIEM NGHEN HSX: DPR
Hinh 1: Viéc cham trién khai cac KCN méi va ké hoach ban giao dat Hinh 2: Ngoai trur giai doan ghi nhan thu nhép bat thuong tu béi
khéng chic chan, trong khi gia cao su thiéu tro luc tir nhu cau cé6 thé thudng quy 4/2021, cac chi sé kha nang sinh 16i (ROE,ROA) tuong
khién thu nhap DPR giam sat trong nam nay... quan duong vé@i xu huéng gia cao su
500 - 25 - wwsROE% ==eROA% === Gid cao su (JPY/KG =Phai)______. - 400

, Ban giao 200ha i
400 + i trong 4Q20 !
e Y (71 I W SESRr SSeraes & L 300
300 -~
15 -
200 - N L 200
10 h Ve o'
100 - \ v TN
- 100
- — 5 _
2021 2022 2023F 2024F
® LNST ti ngudn ban giao dat ® Lgi nhuan sau thué ti nguén khac 0 ' ' ' ' ' ' ' ' 0
9/2014 9/2015 9/2016 9/2017 9/2018 9/2019  9/2020  9/2021  9/2022
Nguén: DPR, CTCK Réng Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Hinh 3: Dinh gia hién tai (ca P/E va P/B) tuong ddi cao so véi trién vong thu nhap
| Ban giao 200ha i 200 - | Ban giao 200ha . 25
25 1 i trong 4Q2021 A Y ' i trong 4Q2021 !
20 L 15 1,50
15 -
_ —_ o SENAT 1,00
R T il = I O
s | . I'" - L5 0,50
0 T T T T T T T T - = T T T T T T T T O
9/2014 9/2015 9/2016 9/2017 9/2018 9/2019 9/2020 9/2021 9/2022 9/2014 9/2015 9/2016 9/2017 9/2018 9/2019 9/2020 9/2021 9/2022
——ROE% P/E -1STD.P/E +1STD.P/E —P/B -1STD.P/B +1STD.P/B  ——ROE%

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
(*) P/E, P/B -Trdi
ROE % -Phai
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