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SECURITIES

RONG VIET SO KHU CONG NGHIEP MG1 THANH LAP TANG MANH

* Chién lugc “Trung Quéc +1”va dai dich Covid-19 Ia nhing yéu té chinh thac day nhiéu Khu céng nghiép (KCN) dugc thanh lap ké tir thang 3/2020.

NGANH KCN

* C6 28 KCN dugc phé duyét thanh lap vai téng dién tich 8.900 ha vao nam 2021, con sé nay tang manh so vGi 2 nam trudc do. Téng cdng c6 397 KCN duoc thanh lap, trong d6, 291

KCN dang hoat dong véi ty lé 1ap day binh quan 52,5%.

« Trong 6T 2022, cd nudc c6 13 KCN dugc Thi tuéng Chinh pht phé duyét chd truong dau tu véi téng dién tich 3.682 ha. Trong d6, phan I6n cac KCN ndm trén dia ban tinh Long An.

Hinh 1: Cdc KCN méi tir nam 1991 dén 2021
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Nguén: MoPl, CTCK Réng Viét

Hinh 2: Tém tat thanh 1ap KCN méi trong 672022
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SECURITIES

RONGVIET NHU CAU TAI MIEN NAM GIA TANG TRONG 6T 2022 NGANH KCN

Hinh 3: Dién tich dat KCN va NXXS phia nam Hinh 4: Dién tich KCN va NXXS mién Bac
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Ngudn:JLL, CTCK Réng Viét Ngudn:.JLL, CTCK Réng Viét
Khu vuc phia Nam goém thj truomg TP.HCM, Binh Duong, Béng Nai, Ba Ria Viing Tau, Long An Khu vuc phia Bdc gém thij truong Ha Néi, Hai Phong, Bdc Ninh, Hung Yén, Hai Duong.

* Trong nta dau nam 2022, thi trudng dat cong nghiép chiing kién nguén cung tang & ca khu vuc mién Bac va mién Nam. Ty 1é lap day van & muc cao lan lugt la
79% va 83,6%. Dang chu y, nguén cung & phia Nam tang dang ké (3.131 ha) so véi phia Bac (254 ha) trong 6T2022.

* Thi trudng NXXS & phia Nam cling ching kién nguén cung tang manh véi ~ 1 triéu m2 trong 6T72022. Trong khi mién Bac khéng ghi nhan nguén cung méi nao
trong 6 thang dau nam.
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RONG VIET MIEN TRUNG VA CAC TP CAP 2 CO THE TRG THANH PIEM NONG MO NGANH KCN

SECURITIES
Hinh 5: Nguén cung dat KCN phia Bac Hinh 6: Nguén cung dat KCN mién Trung Hinh 7: Nguén cung dat KCN phia Nam
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Hinh 8: Nguén cung NXXS
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» Mién Béc dugc xem la su lua chon hang dau cho cac nha san xuat toan cau dang tim cach ma réng bén ngoai Trung Quéc trong khi van duy tri su lién két vé ngudn cung. Bac Ninh va Hai Phong la
nhiing diém dén hap dan khi c6 quy dat I6n va ty 1é 1ap day thap so véi cac KCN trong khu vuc.

* Quy dat Ién cung hé théng cang bién day dac sé giup cac khu cdng nghiép mién Trung tré nén hap dan hon déi véi cac nha dau tu trong tuang lai khi dudng cao téc Bdc Nam hoan thién.

* Mién Nam duy tri vi tri trung tdm céng nghiép la diém dén ua thich nhat clia cac nha san xuat mai gia nhap thi trudng Viét Nam. TP HCM, Binh Duang, Dong Nai ¢6 ti |é 1dp day cao, Long An va BR-
VT sé trg thanh diém néng dé thay thé

* Thi trudng NXXS hoat dong hiéu qua tai cac thanh pho 16n véi ty 1€ 1ap day duy tri trén 90%.
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RONGVIET GIA CHO THUE TIEP TUC TANG NGANH KCN
Hinh 9: Gia cho thué dat KCN (USD/m2/chu ky)
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Mién Bac Mién Trung Mién Nam
o e 30% Y0¥ +5,3% Y-0-Y
40 — & TB. $3,88/m2/théng

3,0
2,0

1,0

0,0 : : I : I : I

Hanoi Bac Ninh  Hai Phong Hung Yen VinhPhuc
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RON(EEXJIE;' NGHI QUYET 39/2021/QH15 XAC DINH KE HOACH DAI HAN PHAT NGANH KCN
" TRIEN QUY DAT CONG NGHIEP GIAI DOAN 2021-2030

Hinh 10: Quy hoach phat trién quy dat KCN theo Nghi quyét 39/2021/QH15

132,2%

2025 Uy

2020 £68:3%° 152,84 nghin 21 OH\93
ngnin
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hecta hecta

Nguén: CTCK Réng Viét

 Ngay 13/11/2021, Quéc hoi da thong qua Nghi quyét vé ké hoach sir dung dat quéc gia giai doan 2021-2030 dam bao nhu cau cho Chién lugc phat trién kinh té - xa
hoi 10 nam.

* Nghi quyét dua ra |6 trinh phan bé dé tang quy dat KCN tir 90,83 nghin ha vao nam 2020 [én 152,84 nghin ha (+68,3%) vao nam 2025 va 210,93 nghin ha (+132,2%)
vao nam 2030. Pay la co s& dinh hinh nguén cung bat déng san khu cong nghiép trong 10 nam téi.
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RONGVIET NGH| BINH 35/2022 / ND-CP DPUA RA CO CHE VA DINH HUGNG KINH
*”" DOANH KHU CONG NGHIEP DEN GIAI POAN MO

Nhirng thay déi trong Nghi dinh 35/2022/ND-CP lién quan dén thanh lap Khu céng nghiép

SECURITIES

Nghi dinh 35/2022/ND-CP

Nhan dinh

Diéu 2, Khoan 6 xac dinh thuat ngtr Khu céng nghé cao

Diéu 2, Khoadn 22 quy dinh cac diéu kién dé tinh dén ty |é 1ap day

Diéu 2 Khoan 23 quy dinh vé cong trinh dich vu va tién ich céng cong cho ngudi
lao déng trong khu cong nghiép

Diéu 2, Khoan 24 xac dinh thuat nglt“Hé théng théng tin khu céng nghiép, khu
kinh té qudc gia”

C6 nhiéu thuat ngr dugc dinh nghia ré rang hon

Diéu 4, Khoan 4 liét ké cac diéu kién lap danh muc khu cong nghiép trén dia ban
tinh, thanh pho truc thudc trung uong

Cac yéu cau dugc dat ra cao hon, moét trong so6 do la:

- Cac khu cong nghiép dugc két néi déng bo vé tién ich ky thuat, ha tang xa hoi,
c6 kha nang thu hat nguén nhan luc va la trung tam huy dong cac nguén luc can
thié€t dé phat trién cac khu céng nghiép.

- Méi khu cong nghiép phai danh khodng 2% t6ng dién tich dé phat trién nha &,
dich vu céng cdng va cac cdng trinh tién ich cho cong nhan, ngudi lao déng.

Diéu 6, Khoan 6: Khu cong nghiép dugc xac dinh thanh lap tir ngay co quan cé
tham quyén chap thuan cha truong dau tu

Diéu khoan nay giup giam thai gian va don gian héa quy trinh dau tu vao cac KCN

Piéu 7, Khoan 6: Uy ban nhan dan cap tinh c6 trach nhiém |4y y kién bang van
ban vé cac dé xuat lién quan dén quy hoach chung xay dung khu céng nghiép
c6 dién tich trén 200 ha ti B6 Xay dung va Bo K& hoach va Pau tu.

Diéu nay c6 thé kéo dai thai gian x ly nhung dam bao tinh bén vimng lau dai do
tap trung nhiéu hon vao quy hoach déng bo noi chung.

NGANH KCN




SECURITIES

RONGVIET NGHI PINH 35/2022 / NP-CP PUA RA CO CHE VA DINH HUGNG KINH

, DOANH KHU CONG NGHIEP DEN GIAI DOAN MO
Tiép theo...

Nghi dinh 35/2022/ND-CP

Piéu 7, Khoan 7: Uy ban nhan dan cap tinh quyét dinh diéu chinh vi tri, quy mo
dat trong d6 an quy hoach xay dung khu céng nghiép ma khoéng lam thay déi
dudng trong mét s6 trudng hop.

Nhan dinh

Diéu khoan nay cho phép Uy ban nhan dan céac tinh cé nhiéu thdm quyén hon
trong viéc diéu chinh nhiing thay déi nhé, giup tiét kiém nhiéu thai gian xt ly hon
so V@i trudc day.

Diéu 8, Khoan 5 dé cap dén cac yéu cau doi véi viec ma rong du an.

Nha dau tu ban dau sé dugc uu tién lua chon cho giai doan mé rong

Diéu 9 liét ké Diéu kién tién quyét dé dau tu ca sé ha tang clia cac du an khu
céng nghiép, bao gém ca dién tich t&i thiéu cho DN viia va nhé

Cac diéu kién rd rang hon dé dam bao phat trién bén viing. Dang chu y la cac DN
vUa va nhoé dugc quan tam.

Diéu 10 dé cap dén cac yéu cau vé tu cach hgp lé clia nha dau tu trong cac du an
KCN

Cac chu dau tu c6 kinh nghiém véi kha nang tai chinh manh c¢6 Igi thé canh tranh
hon trong dau thau.

Diéu 27: Quyén va nghia vu cla nha dau tu

Quy dinh khung gia danh cho nha phat trién d6i véi nha dau tu

Diéu 29, khodn 5: Uy ban nhan dan phé duyét dé an quy hoach xay dung khu
cédng nghiép gan véi d6 an quy hoach xay dung khu nha &, cong trinh dich vu
cong cong, tién ich cho cong nhan, lao doéng trong khu cong nghiép.

Diéu khoan thé hién su khuyén khich phat trién nha & cho céng nhan, lao déng
trong khu céng nghiép.

Diéu 32, 33, 37, 39, 40, 43, 44 dé cap dén yéu cau, chinh sach khuyén mai, diéu
kién xac nhan, chinh sach cham dut hop dong déi vai khu cong nghiép chiét
suat, khu cong nghiép sinh thai, khu céng nghiép cong nghé cao.

Chinh pha khuyén khich phat trién nhiéu hon nita cac loai hinh KCN nay trong
tuong lai theo hudng bén viing.

Chuong V: HE THONG THONG TIN KHU CONG NGHIEP VA KHU KINH TE QUOC GIA

Chinh phd muén thuc hién chuyén doi s6 trong quan ly phat trién va van hanh
cac KCN va khu kinh té

NGANH KCN




RONGVIET BAY QUOC TE TAI MG CUA HO TRG HOI PHUC KINH DOANH KCN NGANH KCN

SECURITIES

Hinh 11: Luot khach dén Viét Nam Hinh 12: Dir liéu CBRE trong 6T 2022
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* Luong khach quéc té dén Viét Nam ghi nhan su phuc h6i manh mé trong nita dau nam 2022 do Viét Nam bat dau qua trinh “binh thudng mdi” sau khi tinh hinh
COVID-19 dugc cai thién va cac chuyén bay quoc té néi lai sau hai nam. Trong 6 thang dau nam, lugng khach dén da tang 582,2% lén ~ 602 nghin luat.

* Viéc md& clra hoan toan ho trg mot phan thic day hoat déng cho thué tai cac KCN. Theo mét théng ké tir CRBE, c6 moét sé lugng dang ké cac yéu cau cho thué dat va
nha may xay dung san dén CBRE so véi cadc nam trudc.
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RONGVIET NGANH CONG NGHIEP DUY TRi HOAT DONG HIEU QUA VA TRIEN VONG NGANH KCN

SECURITIES TI,CH CUC
Hinh 13: PMI Viét Nam hang thang Hinh 14: Chi lIP Viét Nam hang thang (YoY%)
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* Cac nha may Viét Nam da hoi phuc manh mé trong 6 thang dau nam khi PMI két thic & muc 54, danh dau thang thu 9 lién tiép hoat déng cac nha may dugc mé rong
khi khéng con bi gian doan bdi cac han ché di lai do dich bénh bung phat.

* Bén canh d¢, chi s6 san xuat cong nghiép Viét Nam lién tuc hoat déng tét va thé hién su tang trudng tich cuc ké tur khi Viét Nam ngiing gian cach xa hoi va bat dau
binh thudng mdéi ké tir thang 10/2021.
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SECURITIES

RONG VIET DONG VON FDI DUY TRi 6N DINH NGANH KCN

Hinh 15: Dong vén FDI (ty USD) Hinh 16: Co cau dang ky vén FDI (%)
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Nguén: TCTK, CTCK Rong viét Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét

* 672022, von FDI giai ngan dat 10,06 ty USD (+% 8,85 nam). Linh vuc ché bién, san xuat ti€ép tuc dan dau vé thu hut von dau tu, véi von FDI dang ky dat 8,8 ty
USD, chiém 63% tong von dau tu.

* Da c6 84 québc gia va vung lanh thé dau tu vao Viét Nam trong sau thang dau nam. Trong do, Singapore dan dau vai tong von dau tu hon 4,1 ty USD, chiém
29,5%. Han Qudc dung thi hai ~ 2,66 ty USD, chiém ~ 19% (+29,6% YoY). Véi du an Lego quy mé I6n tri gia hon 1,3 ty USD téng vén dau tu, Pan Mach ding thua
3 vGi téng von dang ky ~ 1,32 ty USD.



RONG VIET PHAT TRIEN CO SG HA TANG TANG CUOGNG TRIEN VONG TRUNG VA

SECURITIES

DAI HAN

Hinh 17: Ban d6 cao toc Bac Nam
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NGANH KCN

Hinh 18: Quy hoach hé théng san bay Viét Nam va Cang bién dén nam 2030, tam
nhin dén 2050
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« Trong hai nam tdi, tong chiéu dai ctia du an dudng cao téc Bac Nam du kién 1a ~ 1300 km (~+63% tong du &n) khi cac
coéng trinh dang trién khai vé dich. Méi day, 12 du an trong quy hoach (~ 750 km) da duoc Bo Giao théng Van tai phé

D duyét dé trién khai trong giai doan 2021-2025.

* Hé théng dudng cao téc Bac Nam xuyén sudt két hop véi quy hoach téng thé cla Chinh pha trong viéc phat trién
mang luéi cang bién va san bay dén nam 2030, tdm nhin dén nam 2050 sé nang cao nang luc logistics ctia Viét Nam
va déng nghia vai viéc chi phi logistics sé giam di dang ké. Piéu nay sé xuc tac cho su tang trudng clia cadc nganh céng

nghiép, thuang mai qudc té va giam su phan bé khéng déng déu trong tap trung céng nghiép gilta cac vung mién.
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RONG VIET CHI PHi VA LGI NHUAN VAN HAP DAN NGANH KCN

SECURITIES
Hinh 19: Tém tat cac hiép dinh tu do thuong mai Hinh 20: Tém tat cac yéu t6 anh hudng dén méi truéng kinh doanh
Reglon Quécgia  Micluongdsi  GiaddtCN  Chiphixdy Thué  S&lugng
AETA @& & & & v@i linh vuc trung binh dung CN* suat KCN
~ = o < SX($/thang) ($/m2) ($/m2) (%)
AFTA-CN - -
| Viét Nam 315 109 309-389 20 394 |
India @’ @ @’ @ s o e R R R R R .
R & & @& & Malaysia 784 171 326-380 24 340
Japan @ @ @ @ Thai Lan 407 159 534-668 20 89
creree @ @ @ @ Philippines 302 109 519-584 30 342
EU @ O O O -
s ® O O 7] Indonesia 203 159 336-365 25 230
O: in negotiations Trung Quéc 1.072 n/a 273-334 25 n/a
Nguén: Savill Nguén: Savill, Cushman & Walkerfield, Arcadis

*Dir liéu duoc Idy tai cdc thanh phé I6n & méi quéc gia

« Cac nuSc Bong Nam A dang chiém uu thé trén thi trudng trong viéc thu hut cac nha sén xuat ti Trung Qudc nhd chi phi hgp ly, tiéu dung noi dia tdng va ca sé ha
tang dugc cai thién. Viét Nam la mot ngdi sao dang lén trong s6 nhiing nudc Péng Nam A tré thanh trung tdm cédng nghiép hang dau nhd ¢6 Igi thé canh tranh so
VGi cac nudc trong khu vuc. Bén canh nén chinh tri 6n dinh, Viét Nam con tham gia nhiéu hiép dinh thuong mai tu do FTA. Ngoai ra, chi phi dau tu va chi phi dinh
ky van & muc tuong d6i thap so véi cac nudc cung nganh trong khu vuc cling ¢6 thém stic hit dau tu nudc ngoai vao Viét Nam trong linh vuc san xuat.

N 13



RONGVIET SO SANH CAC CONG TY TRONG NGANH (TTM) NGANH KCN

SECURITIES

Tang Tang

Vénhéa | Gia muc truéng Bién Bién LN | truéngLN BLZ':‘LN P/E (%) P/B (x)
(ty déng) | tiéu (VND) | doanhthu| EBITDA |EBITDA (%) (%) rong (% )g
(% YoY) (% YoY) °

KBC 29.015,5 44,900 -38,18 -39,19 34,86 32,32 209,42 97,49 8,22 18,46 0,00 11,08 1,71
PHR 9.390,1 88.400 -5,13 26,00 25,13 18,64 -5,94 36,95 10,97 21,1 3,61 12,94 2,85
LHG 1.837,9 56.300 -49,71 -58,89 0,00 0,00 -60,27 29,05 4,56 9,49 5,17 13,78 1,29
DPR 3.164,8 72.600 1,98 22,09 35,53 25,96 130,52 35,86 11,98 22,04 2,04 6,58 1,47
VGC 26.452,7 N/A 38,77 62,23 34,82 17,4 107,31 13,94 9,65 27,65 2,54 13,56 3,44
IDC 20.922,0 N/A 25,68 86,89 46,67 34,31 71,9 26,55 11,66 39,7 3,15 11,31 3,85
SZC 5.390,0 N/A 51,33 61,7 89,08 39,31 8,52 31,88 4,88 19,34 1,86 19,88 3,66
NTC 4.423,7 N/A 2,89 6,07 68,01 53,05 1,13 108,5 6,8 44,73 8,65 15,57 5,86
BCM 82.800,0 N/A 22,1 17,51 36,58 34,21 -25,85 24,93 3,68 11,06 1,00 49,38 4,80

Nguén: Fiin Group, CTCK Réng Viét, Gid cé phiéu tai ngay 10/8/2022



RONG VIET PE, PB VA ROE CUA MOT SO DOANH NGHIEP (TTM) NGANH KCN

SECURITIES

7 A
P/B

6 - NTC

BCM

SZC

P/B

O T T T T T T T T 1 1 1 1

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60

Nguén: FiinGroup, CTCK Réng Viét. Kich c& bong béng béing véi ROE tuong tng. Gid c6 phiéu tai ngay 10/8/2022

Kién tao fudng lai thinh viidng 15



RONGVIET QUY PAT iT NHUNG TIEM NANG CO THUA HSX:LHG

SECURITIES

" o 5 E TAI CHiNH 2021A 2022F 2023F

MUA: +53% <GTT:36.750> <GMT:56.300> ' HONGTIN COPHIEU o
e VOLUNEL 000 shores, REES) Rii 1o thip Nganh Khu cong nghigp ~ Doanh ’fhu»(ty dong) 782 865 935
e PRICE (,000 VND,LHS) y Von héa (ty dong) LNST (ty dong) 295 253 368
800 - : ! 5000 ; 1838 ROA (%) 10,8 83 106
600 00 2 Tang trugng SLCP dang luu hanh (triéu CP) 50  ROE (%) 21,5 16,7 22,1

3000 Tai chinh t6t - ! ! !

400 2000 . €@ K|1BQ 3 thang (nghin CP) 463 EPS (ddng) 5900 4758 6918
200 - 1000 GTGDBQ 3 thang (ty déng) 1 GTSS(éng 29236 31314 35324
Wor—r——7v ™= — — 10 SHNBTNN con lai (@ C6 tuc tién mat (dong) 1.900 1.900  1.900
2 2 8 o T 9 3 Quan Iy t6t Dinh gid hap con lai (%) 33 PE(X 96 12,9 8,8
£ 2P E £ £ £ dan BQ gia 52 tuan (‘000 VND) 63,0-294 P/B(x) 1,8 1,8 1,6

LUAN PIEM PAU TU
Vi tri thudn lgi ciia KCN Long Hau 3 giai doan 1 (LH3-p1) dam bao Igi nhudn trong ngan han va trung han dén nam 2026

* V&i ty 1& cho thué trung binh t6i thiéu 12 ha/ndm va dién tich cho thué ~ 60 ha tai thai diém 31/12/2021, ching t6i cho rang LHG cé dt ngudn cung cho thué dén it nhat la nam 2026. Ngoai
ra, vi tri dac dia gan vai co s& ha tang chién lugc sé day manh gia ban trung binh trong tuong lai. Trong nam 2022, ching téi ky vong doanh thu ban dat KCN sé 1a 12ha (+9% yoy) va gia ban
binh quan la 220 USD/m2 (+11,67%).

KCN Long Hau 3 giai doan 2 va KCN An Pinh sé sém dugc phé duyét chu truong dau tu, ddm bao ké hoach kinh doanh trong dai han

* KCN Long Hau 3 giai doan 2 va KCN An Dinh dang dugc trinh Thi tuéng duyét chi truong dau tu. LHG dy kién rang LH3-p2 sé dugc phé duyét vao Q3/2022 va KCN An Dinh sé dugc phé
duyét vao Q4/2022. LHG ciing du kién cac KCN nay sé dugc thuong mai héa ké tir nam 2024.

Mot trong nhitng nha phat trién nha xuéng xay san (NXXS) hang dau véi ké hoach mé réng day tham vong.

¢ Tinh dén nam 2021,Long Hau cé ~ 100 nghin m2 dién tich NXXS. Long Hau cé ké hoach ma thém ~ 35 nghin m2 trong hai nam tdi. Ngoai ra, LHG du kién m& thém 10.000 m2 kho bai vao
nam 2023 tai Khu cong nghiép LH 3. Dang chu y, du an NXXS (~ 30 ha) tai Khu Cong nghé cao Da Nang sé dua LHG tré thanh mot trong nhiing nha phat trién NXXS c6 téng dién tich san
hang dau tai Viét Nam.

RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI

« Chi phi dau tu cao han do tién d6 giai phong mat bang va ndp tién thué dat cham hon du kién.

N 16



SECURITIES

RONG VIET HIEU SUAT KEM TRONG 1H2022 YOY NHUNG VAN PHU HOP VOI KEHOACH  HSX:LHG

Bang 1: KQKD 6T2022

(ty dong) 6T 2022 +/- YoY
Phan khuc khu cong nghiép da ghi nhan doanh thu tré lai trong 6T 2022

Doanh thu 348 -48% gnghicp daghiihe ALErong
Lgi nhuan gép 118 -25% * Long Hau ghi nhan doanh thu 347,7 ty dong (-47,8% yoy) va LNST 89,52 ty dong (-64,4%

- = yoy) trong 6T 2022. Tuy nhién, LHG da hoan thanh 45% ké hoach doanh thu va 81% ké
EBIT 309 -1.4% hoach LNST.
LNST 90 -64.7% » Mang KCN: sau khi khédng ghi nhan thué dat KCN méi nao trong 6T 2021, doanh thu va
Nguén: LHG, CTCK Réng Viét Igi nhuan goép lan luot dat 224 ty déng (-59,1%) va 63 ty dong (-79,2%) trong 6T 2021.

Tinh hinh hoat ddng kém so véi cing ky nam ngoai la do (1) muic nén ca s& 2Q2021 cao
nh& LHG ghi nhan muc Igi nhuan cao trong lich s véi hop dong cho thué 10 ha tur doi
tac LOGOS, va (2) bién Igi nhuan goép mang cho thué dat cong nghiép giam xuéng 18%
600 - trong quy trudc. Cu thé, c6 déng da thong qua viéc tang tdng muc dau tu cla Long Hau
3 giai doan 1 (LH3.1) Ién ~ 24% tai DPHCD ngay 28/4 (TU 1.706 ty dong |én 2.107 ty déng).

Hinh 1: Co cdu doanh sé ctia LHG (ty déng)

500 -

Viéc diéu chinh tang nay la do chi phi gidi phéng mat bang cao hon (+~290 ty dong),
400 4 nghia vu mai doi véi chinh quyén dia phuong (+56 ty dong) va cac quy dinh khac lién
300 1 quan dén thu tuc phap ly (+55 ty dong) dan dén diéu chinh gia vén hang ban cao hon.
200 - * Kho bai: Doanh thu va Igi nhuan gop lan lugt dat 53 ty dong (-18,1%) va 31 ty dong (-

14,7%).

» Khac: Doanh thu va lgi nhuan gop lan lugt dat 71 ty déng (+31,6%) va 24 ty dong
(+26,1%).

" -j
0 -

o

I

o

o\

o

Q12021 [
Q1-2022 [
Q22022 F

Q2-2021
Q3-2021
Q4-2021

* Bién lgi nhuan goép chung la 33,9%, thap hon so véi 6T 2021 (53,7%) do chi phi dau tu
mKCN = NXXS = Khac vao LH 3.1 cao hon SVCK.
Nguén: LHG, CTCK Réng Viét
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RONG VIET

SECURITIES

@ VI TRi THUAN LOI CUA LONG HAU 3-GD1 DAM BAO HIEU QUA KINH

DOANH TRONG NGAN HAN VA TRUNG HAN

Hinh 2: Du phéng ké hoach cho thué ciia LH3-GD1

15,0

10,0

50

—_
N

AT R

MINHIITaS.

Wm

2019 2020 2021 2022F 2023F 2024F 2025F 2026F
mmm Annual lease (hectare)

Nguén: LHG, CTCK Réng Viét

Occupancy rate

Hinh 4: Gia cho thué udc tinh ctia LH3-GP1 (USD/m?2)

120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%

Hinh 3: Vi tri KCN LH3-GD1

HSX:LHG

300
250
200
150
100

50

7 197

175 18

220

235

242

250

255

2019 2020 2021

Nguén: LHG, CTCK Réng Viét

2022F 2023F 2024F 2025F 2026F

Chuing t6i tin tudng rang quy dat cho thué hién tai tai LH3-GD1 dam bao cho hiéu
qua hoat déng clia Long Hau it nhat dé&n nam 2025 vdi ty & cho thué ti thiéu 10
ha/nam. Ké hoach kha thi do:

1) Khu cong nghiép LH3-GDP1 gan cum cang Hiép Phudc.

2)  Ngudi dang thué dat ctia KCN (Hiép Phudc Il) gan d6 van chua thé ndp tién
thué dat va nhan quyén s dung dat.

3) Ty lé lap day cac KCN tinh Long An theo théng ké dat 90% minh ching stic
hdp dan ctia Long Hau 3-GD1.

4)  LHG c6 cac dich vu one-stop hé trg khach hang ca trudc dén sau khi dau tu.
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RONGVIET KE HOACH MG RONG MANG NXXS DAY THAM VONG HSX: LHG

SECURITIES
Hinh 5: Dién tich NXXS ctia Long Hau (m2) Bang 2: Nhiting nha phat trién NXXS hang dau tai Viét Nam
150.000 1 Nha phat trién NXXS DT (m2)

Kinh Bac City 577.000

100.000 -
BWID 488.000
50.000 A Shenzhen Shenyue 263.000
J I I Kizuna JV JSC 222.000

Amata 197.500
2017 2018 2019 2020 2021 2022F 2023F
Thang Long IP 181.500
. 4 by N Y N e by 7,0

Tong DT san dau ki Dién tich san mai KTG Industrial 181.000

Nguén: LHG, Chiung khodn Réng Viét Mapletree 181.000
Hinh 6: Du an NXXS & KCNC 6 Pa Nang FU CHUAN Ltd 174.000
Tanimex 162.400

Nguén: Cushman & Wakerfield

_ * Phan khuc NXXS clia Long Hau dugc ky vong sé mang lai thu nhap 6n dinh véi dong tién
- i déu dan hang nam va sé tang trudng manh trong vai nam téi do Long Hau c6 ké hoach
— ) m& réng manh dién tich cho thué. Pén cudi nam 2023, Long Hau sé bé sung thém ~
36.000m2 dién tich cho thué, nang GFA cua Long Hau Ién ~ 137.000 m2.

Lien Chisw

AT — T 5 ot

« Chung téi ky vong Long Hau sé sém tré thanh mét trong nhiing nha phat trién NXXS
hang dau tai Viét Nam vé mat GFA. Diéu nay dugc ho trg béi du an NXXS tai Khu Céng
nghé cao Da Nang (29,6 ha) va viéc ma rong NXXS cao tang tai KCN Long Hau 3.

Nguén: LHG



RONG VIET SE TRG LAI QUY DAO TANG TRUGNG TU NAM 2023 HSX: LHG

SECURITIES

Hinh 7: Doanh thu du phéng FY22-23 (ty déng)

1.000 A
121
800 -~ 114
108
600 A 90
Du phéng FY2022
400 A ) )
Chung tbi udc tinh doanh thu va Igi nhuan cta LHG lan luct la 865 ty dong
200 - (+10,7%) va LNST 253 ty dong (-14%). Trong do6:
1)  Mang KCN: Doanh thu dat 615 ty dong (+12,5%). Chung t6i gia dinh rang

LHG sé cho thué 12 ha KCN LH3-GD1 véi gia thué trung binh la 220 USD/m2.

2020 2021 2022F 2023F
m KCN m NXXS BDS Khac 2)  Kho bai: Doanh thu udc dat 136 ty déng (+5% yoy) va lgi nhuan gop dat 77

Nguén: LHG, CTCK Réng Viét ty déng (+7% yoy).
Hinh 8: Du phéng LNST FY21-22 (ty dong) 3)  Khac: Doanh thu va lgi nhuan gép Ian lugt dat 114 ty déng va 41 ty déng.
400 - Lgi nhuan sé tré lai quy dao tang truéng tir 2023
350 - Nam 2023, chiing téi du phéng doanh thu dat 935 ty déng (+ 8,04%) va LNST sé
300 - cai thién va dat 368 ty dong (+45,4%) do bién lgi nhuan gop ctia mang cho thué
250 1 dat cong nghiép tang trd lai cing nhu déng goép ti dién tich NXXS mdai vao nam
200 - 2023.
150 ~
100 A

50 A

2020 2021 2022F 2023F
Nguén: LHG, CTCK Réng Viét



SECURITIES

RONG VIET KHUYEN NGHI MUA VGl GIA MUC TIEU 56.300 VND/CP HSX: LHG

Bang 3: Téom tat dinh gia

Téng cac thanh phan (ty VND) NPV hiéu qua
KCN LH3-GD1 1.285 100% 1.285
KCN LH3-GD2 145 100% 145
KCN AN DINH 163 100% 163
KHO BAI 707 100% 707
TIEN MAT VA BAU TU NGAN HAN 100% 1.077
DAU TU DAI HAN KHAC 100% 202
Less: TONG NG 100% -187
Less: KHOAN PHAI TRA CHINH PHU VA IPC 100% -574
Less: LGl [CH THIEU SO 100% -1
RNAV 2.818
S6 lugng CP luu hanh (triéu CP) 50
Gia tri hgp ly méi ¢d phi€u (VND) 56.300

Nguén: CTCK Réng Viét
Dua trén phuong phép dinh gia tong hgp cac thanh phan (SOTP), ching téi udc tinh gia muc tiéu ctia LHG la 56.300 dong/cé phiéu. Téng loi nhuan ky vong la khoang

53,2% (dua trén gid dong ctia ngay 10/8/2022).

Vé lau dai, chiing téi ky vong cac KCN LH 3.2 va An Dinh sé dugc chap thuan chi truong dau tu vao nita cui nam 2022 va c6 thé cho thué tir nam 2024 tra di.



RONG VIET BOI THUONG TU BAN GIAO PAT LA PIEM NHAN NAM 2022 HSX: PHR

SECURITIES
" . 5 PHIE TAI CHiNH 2021A 2022F 2023F
<MUA: +27,6%> <GTT:60.300>  <GMT:88.400>  'HONGTINCOPHIEU ot s 1ot ams o
. 5 Nganh Khu c6ng nghiép oanhthu {ty dong : : :
R h ; .
s VOLUME( 000 shares, RHS) 5o Vén héa (1) 4 LNST (ty déng) 478 1005 1.114
1000 7~ PRICE (000 WDLHS) 4000 3 onhda ty dong) 9390 ROA (%) 76 157 15,
800 1 3000 Tai chinh 2 Ting  LCPdangluuhanh (triéu CP) 135 ROE (%) 154 294 2763
€00 7 w00 1O ! truéng cao K| BQ 3 thang (nghin CP) 519 EPS (déng) 2363 5194 5754
jgg 1000 0 GTGDBQ 3 thang (ty déng) 34 GTSS (d6ng) 22.057 28.734 34.128
00 — el o SH NDTNN con lai (%) Cé tuc tién mat (déng) 10.500 4.000  4.000
~ ~ ~ 8 8 § 9§ o con lai {7 353
5 2 2 3 3% 8% % Quén Iy t6t Dinh gia i sn( P/EX) 5793 54
£ 2 2 £ £ £ E hap dan BQ gia 52 tuan(‘000 VND) 90,7-493 P/B(x) 3,1 2,4 2,0

LUAN PIEM PAU TU
Béi thudéng ban giao dat sé dong gép I16n vao thu nhap nam 2022 ciing nhu ndm 2023:

 PHR dang trong qua trinh ban giao 691 ha cho VSIP dé phat trién KCN VSIP 3 vi VSIP da nhan dugc phé duyét ké hoach dau tu VSIP 3. PHR sé nhan dugc khoan boi thudng 691 ty dong tu
VSIP trong nam nay va phan con lai 207 ty ddng vao nam 2023. Bén canh d6, PHR sé nhan dugc it nhat 1,2 ty dong/ha theo tién dé ban ctia VSIP 3 nhu mot phan cla théa thuan boi thudng.
Chung t6i udc tinh khoan béi thuding bé sung c6 thé dong gop 81 ty déng/nam vao LNTT vai téc do cho thué ~ 10% téng dién tich méi nam (~ 68 ha/nam).

Quy dat déi dao & Binh Duong dam bao cho da tang truéng trung va dai han:

 PHR Ién ké hoach chuyén déi 5.600 ha trong tdng s6 15.000 ha trang trai cao su tai Viét Nam thanh dat khu cong nghiép. Trong d6, dién tich 2.600 ha ctia 4 KCN gém NTC 3, VSIP 3, Tan Lap 1
va Tan Binh ma rong cé thé di vao hoat déng trong giai doan 2022-2024.

Mang ché bién gé va cao su sut gidm trong ngan han:

* Nhu cau tur Trung Quéc thap hon va chi phi dau vao cao hon anh hudng dén hoat dd6ng ngan han ctia PHR. Bén canh d6, nganh ché bién gbé nam 2022 sé bi anh huéng do co cau quy cay
cao su tré. Vi vay, khong con nhiéu cdy cao su lau nam phai thanh ly nhu trudc.

RUI RO DOI VOI KHUYEN NGHI
* Tién d6 ctia cac du an KCN méi cham hon du kién.

* Bién dong gia cao su I6n sé anh hudng dén du phéng doanh thu, Igi nhuan cia mang khai thac ma.

N 2



SECURITIES

RONGVIET@ THU NHAP COT LOI SUT GIAM, KHOAN BOI THUONG NANG PG LOI HSX: PHR

NHUAN TRONG 6T2022

Bang1: KQKD 672022
(ty déng) 6T 2022 +/- %YoY
Doanh thu 607 -19,6

Mot phan tién béi thudng tir viéc chuyén nhugng dat cho KCN VSIP 3 da déng Loi nhuan gép 98 244

gop chinh vao thu nhap cia PHR trong nira dau nam 2022: EBIT a4 439

« Doanh thu 6T2022 dat 607 ty dong (-19,6% YoY) va LNST dat 355 ty déng

(+109,1% YoY). Doanh thu sut gidam dén tir mang cao su va ché bién goé. Lai LNST 355 1091

nhuan tang vot nh& viéc nhan thanh toan boi thudng tur VSIP 3.

«  Mang cao su: doanh thu dat 548 ty dong, gidm 11,3% YoY. KQKD thap hon du Hinh 1: Doanh thu theo mang (ty dong)
kién la do viéc mua bén ngoai sut giam. Gia nguyén liéu dau vao, phan boén va

gia nhan cong tang cong vai gia ban trung binh gidm da anh hudng dén téng 800 1

san lugng thu mua cling nhu ban ra cia PHR trong ndfa dau nam. Ngoai ra, mang 700 - -
ché bién g6 ciling bi anh hudng do cdy cao su non chiém phan I6n trong co cau 600 -

quy cdy va ngay cang c6 it cay gia dé khai thac. Do d6, doanh thu cia phan khuc 500 1

nay giam manh xuéng 28 ty dong hay -73,1% YoY. 400 ~

«  VSIP 3 IP —Giai doan 1 da hoan t4t tha tuc phap ly. PHR da nhan dudc 289 ty 300
déng nhu mot phan chi tra béi thudng trong 672021, gitip thu nhap khac ting 200
1.916,7% YoY 1én 292 ty dong. 100 -+

O -

1H2019 1H2020 1H2021 1H2022
mCaoSu mChébiéngd KCN va khac

Nguén: PHR, CTCK Rong Viét
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RONG VIET

SECURITIES

Bang 2: Cac du an KCN

@ QUY PAT DOI DAO TAO DU DIA LON PE PHAT TRIEN

Dién tich

Tan Binh

VSIP I

Tan Lap |

NTC-3

Tan Binh -
Expansion

Tan Lap Il

Hoi Nghia

Binh My

Nguén: PHR, CTCK Réng Viét

20 (du
kién)

51

32.85

80

51

100

100

1.000

202

345.86

739

180

715

1.002

6 ha con lai sé dugc cho thué
vao 2H 2022

Giai doan 1 (196,45 ha) da dugc
phé duyét, 60 ha da dugc cho
thué

Bao gém quy hoach t6ng thé
giai doan 2016-2020, dang cho
gidi quyét cac van dé lién quan
dén dau gia dugc néu tai Nghi
dinh 167/2017/ND - CP

Cho gidi quyét cac van dé lién
quan dén dau gia néu tai Nghi
dinh 167/2017/ND - CP

Bao gom trong ké hoach téng
thé 2021-2025

Bao goém trong ké hoach téng
thé 2016-2020

Bao gom trong ké hoach téng
thé 2021-2025

Bao goém trong ké hoach tong
thé 2021-2025

Pang khai thac

2022

2023

2023

2024
2024-2025
Sau 2025

Sau 2025

KCN VSIP I, PHR da c6 thda thuan véi VSIP dé dau tu 20% cé phan vao VSIP
11, hai bén van chua ky hgp dong hop tac kinh doanh. Ngoai ra, tdng muic dau
tu dugc diéu chinh tir 253 triéu USD lén 516 triéu USD, udc tinh phan vén gép
cUa PHR sé & muic ~ 15,48 triéu USD (~ 356,04 ty dong). Theo ké hoach, PHR sé
giai ngan theo tién d6 dau tu du an. Gan day, VSIP da ky hop déng vai téng
dién tich ~ 60 ha (trong d6 phan cuta Lego la 44 ha), gia cho thué dao déng tu
110 USD/m2 dén 115 USD/m2.

KCN Tan Binh, PHR dam bao sé cho thué 6 ha con lai trong nam nay, gan day
¢ moét s6 nha dau tu quan tam, PHR chi dang tim kiém muc gia tét nhat.
Nguon doanh thu nay sé dugc ghi nhan vao nam 2023.

Tan Binh - KCN mé& réng, du 4n nam trong quy hoach téng thé giai doan
2021-2025 cla tinh Binh Duong va sé dugc tiép tuc trién khai khi quy hoach
dugc Trung uang phé duyét.

KCN Tan Lap |, du &n sé dugc uu tién tiép theo sau VSIP Ill va NTC-3, dugc dua
vao quy hoach téng thé giai doan 2016-2020. Tuy nhién, cac du an bi ach tac
do vudng mac dau gia lién quan dén Nghi dinh 167/2017/ND-CP. Do do,
chuing t6i du kién du an sé trién khai vao cudi nam sau.

Cac KCN khac, KCN Binh My va KCN Hoi Nghia nam trong quy hoach téng thé
2016 - 2020 cua Binh Duang vdi tén goi KCN Tan Binh - m& réng. Tuy nhién,
PHR van chua lén ké hoach cho hai KCN nay.

HSX: PHR
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SECURITIES

RONG VIET BOI THUONG BAN GIAO DAT NANG THU NHAP 2H2022 VA 2023 HSX: PHR

Hinh 2: Du phéng doanh sé giai d0oan2022-2023 (ty dong)

2.500 ~
Du phong 2H2022

2.000 ~ .

257 Doanh thu sé gidm nhe -7,6% YoY va LNST tang 68,2% YoY. Cu thé:
1.500 1 7 1)  Doanh thu dat 1.093 ty dong. Ching téi uéc tinh doanh thu tir cao su
1.000 A dat ~ 783 ty dong (+1,8% yoy). Trong khi mang ché bién go sut giam do
500 | thiéu nguén cung nhu dé cap G trén véi doanh thu 99 ty déng. Mang
KCN ky vong sé ghi nhan dgt cho thué KCN Tan Binh cuéi cung va du

0 - ki€n ghi nhan 210 ty déng doanh thu.

2020 2021 2022F 2023F N 5 ST . o L
2) Ngoai ra, LNST tang dot bién nha khoan thu nhap bat thuong tu viéc

m Cao Su = Ché Bién Go KCN va Khac ban giao dat cho VSIP 3. Cu thé, PHR du kién ghi nhan 475 ty déng
trong 6T2022. Bao gém doanh thu c6 dinh va doanh thu dua trén tién
do ban hang cua VSIP 3.

Du phéng nam 2023 cGia PHR: Cac khoan thu nhap khac déng gép phan

Nguén: CTCK Réng Viét
Hinh 3: Co cau LNST giai doan 2022-2023 (ty d6ng)

1.500 1
chinh

1.000 4 Chung t6i ky vong doanh thu sé phuc héi va dat 1.958 ty dong (+15% YoY)
nh& vao kha nang cho thué cta Tan Lap | (202 ha). Ngoai ra, LNST tang

500 4 trudng 10,4% lén 1.150 ty dong do nguon thu dugc bu dap dua trén tién do
ban cutia VSIP 3 tiép tuc dugc cong don vao khoan muc thu nhap khac.
0 .
2020 2021 2022F 2023F
m LNST tu ban giao dat m LNST ttr nguon khac

Nguén: CTCK Réng Viét
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RONGVIET KDT TRANG CAT GIU VAI TRO CHINH POI V61 KHA NANG HOAN THANH KE HOACHNAM  HSX: KBC

SECURITIES
<GTT:37.800> <GMT: 44.900> THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2021A 2022F 2023F

s VOLUME(,000 shares, RHS) Rui ro thap Nganh KCN 3\?;_?? th;\(t)’/)déng) 4309 5104 11.140
f ‘ 5 e e e ty déng 784 4068  3.648
50.0 PRICE (OO VND,LHS) 50000 ;‘r ven hoa (ty dong‘]) 3 29,015 ROA (%) 3,5 12,3 9,2
;Lg.g 40000 £ 4k ; Tang trudng SLCP dang luu hanh (triéu CP) 768  ROE (%) 59 20,1 153
0.0 o000 MANN 1 cao KLBQ 3 thang (nghin CP) 4460 EPS (d6ng) 1.647 5299  4.752
100 10000 0 GTGDBQ 3 thang (ty déng) 154 GTSS (d6ng) 20203 26373 31.125
0.0 $ T T T T T 1 O ~ ’ o - " - _ _

5 & F 8 8 8 8 SH NDTNN con lai (%) sgy COtdctienmat(dong)
% 2 o o 3 9 g9 e Pinh gia hap g . P/E (x) 36,9 7,1 8,0
2 2 £ £ £ £ Quan ly tét " dan BQ gia 52 tuan('000 VND) 47,18-26,33  P/B(x) 2,1 1,4 1,2

LUAN PIEM PAU TU

Trién vong 2022: Kha ning hoan thanh ké hoach phu thudc vao tién dé kinh doanh tai Khu dé thi Trang Cat

« KBC dat ké hoach doanh thu 9.800 ty (+227,5% YoY) va LNST 4.500 ty (+471,2%) cho nam 2022 vé&i dong gop ctia cac KCN (NSHL, Tan Phi Trung) va du an KBT (Trang Cat, Phic Ninh, Trang Dué) ). Trong d6,
doanh thu ti KDT Trang Cat sé déng gép hon 60% vao doanh thu va 67% ké& hoach LNST cho nam 2022.

+ Trong 6T 2022, viéc ban giao khu cong nghiép dién ra kha cham so véi cung ky nam ngoai (tuong duang khoadng 29% mdic cung ky), dan dén téng doanh thu chi hoan thanh 11% ké hoach c& nam. Trong
khi d6, nha danh gia lai khoan dau tu vao SDN, KBC ghi nhan khoan Igi nhuan bat thudng 2.400 ty dong va hoan thanh 55% ké hoach LNST.

Bién Igi nhuan gop ky vong cai thién trong trung han nho déng goép tir cac du an KBT

 Trang Cat va Phuc Ninh, hai du an cé bién lgi nhuén cao, sé bat dau déng gop vao doanh thu va Igi nhuan tir nam 2022. Trong kich ban ca s&, ching téi ky vong KBC c6 thé ban giao mét phan dién tich ban
si tai Trang Cat vao cudi nam 2022, trong khi su d6ng gop ctia Phic Ninh sé bat dau nam 2023.

 Uéc tinh cac du an KBDT sé déng gop hon 70% téng doanh thu ctia KBC trong giai doan 2023 - 2026, nh& vay bién Igi nhuan gép clia KBC tang |én mdic trung binh 67% trong cung ky.

Quy dat I6n doi héi von dau tulén

+ Tinh dén cudi thang 6/2022, tdng quy dat khu cdng nghiép va KDT clia KBC lan lugt |a 6.417 ha va 1.178 ha, du I6n dé cong ty phat trién trong 10 - 20 nam t&i. DU vay, chi c6 khodng 20% quy dat la dat
sach.

 Dé hoan thién phap ly cho phan dién tich con lai, nhu cau vén dau tu trong thai gian téi ciia KBC la rat Idn. Chung téi ky vong cdng ty sé tiing budc phat trién cac du an néu khéng sé gap khoé khan vé tai
chinh hodc pha loang thu nhap (do phat hanh cé phiéu).

RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI

« RUi ro tdng gia: chung t6i ky vong cong ty sé ban giao khodng 1/3 dién tich KDT Trang Cat so véi ké hoach nam 2022. Trong trudng hop KBC c6 thé chuyén nhugng ban si 30ha thanh céng vao nam 2022,

cong ty sé vugt ké hoach lgi nhuan hon 30%, diéu nay sé tac dong tich cuc dén gia c6 phiéu trong ngan han.
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SECURITIES

RONG VIET KQKD 6T 2022: THU NHAP BAT THUONG THUC PAY TANG TRUGNG HSX: KBC

Hinh 2: KQKD 6T 2022

(Ty déng) 6T 2022 +/- %YoY
Tinh dén hét 6T2022, téng doanh thu dat khoadng 1.087 ty déng (-60% Yoy, Doanh thu 1.087 -61
hoan thanh 11% ké hoach) va LNST dat 2.457 ty dong (+210% YoY, hoan thanh LN gop 477 -70
54,6% ké hoach). EBIT 236 81
e  Viéc ban giao dat KCN dién ra kha cham so véi cing ky nam ngoadi (tuong LNST 2.374 271

duong khoang 29% so véi cung ky), khién téng doanh thu tir hoat déng
kinh doanh c6t 16i chi hoan thanh 11% ké hoach kinh doanh ca nam.

e Do danh gia lai khoan dau tu vao SDN, KBC ghi nhan lgi nhuan doét bién Hinh 1: Doanh thu theo phan khuc (ty dong)

gan 2.400 ty déng. Nh& vay, cong ty da hoan thanh gan 55% ké hoach 3.000 58%

L]

LNST ca nam 2022. . 56%
2500 ] o
e  Dién tich dat ban giao trong ntra dau nam 2022: 2.000 52%
50%
(1) Cho thué 16,8 ha dat KCN Tan Phu Trung. Nhu vay, theo ké hoach, KBC sé 1500 - 48%
ban giao thém 13,2 ha trong ntia cu6i nam 2022. 1.000 I 46%
500 [ ] 44%
(2) Chuyén nhugng 4ha dat do thi thudc du an Trang Dué. Dy kién sé ban giao - - 42%
n 2 0 40%

themikhoangi2haitrong|2hi 2022. 1H 2019 1H 2020 1H 2021 TH 2022

H Cho thué KCN Kinhdoanh BBS mKhac mBién LNG

Nguén: KBC, CTCK Réng Viét



RONGVIET FY2022: KHA NANG HOAN THANH KE HOACH PHU THUOC VAO TRIEN VONG KINH HSX: KBC

SECURITIES °

DOANH TAI KDT TRANG CAT

Hinh 3: Du phéng doanh sé FY2022-2023 (ty déng)

12.000 63,0% Ké hoach kinh doanh tang truéng manh mé véi déng gép chinh tir Khu dé thi
10.000 e 2?’822 Trang Cat
8.000 ° 60,0% « Nam 2022, KBC dat ké hoach doanh thu 9.800 ty (+227,5% YoY) va LNST la 4.500 ty
6.000 29.0% (+471,2%).
— 28,0% ,
4.000 e 57,0%  Ké hoach day tham vong phan I6n dong goép tur du an Khu dan cu Trang Cét. Cu thé,
2.000 - - ::’g;; cong ty du kién ban si khoang 30ha, dong gép 61% ké hoach doanh thu va 67% ké
0 - 54,0% hoach lai rong.
2021 20228 20237 + Ban giao dién tich cho thué tai cac KCN Nam Son Hap Linh (NSHL), Tan Pha Trung va
" Chothué KCN i Kinh doanh BBS - mkhac @ Bién LNG dién tich da ban tai cac KBT Phuc Ninh va Trang Dué sé déng gép phan doanh thu
Nguén: CTCK Réng Viét va lgi nhuan rong con lai trong ké hoach nam 2022.
. . s . ~ héng 2H 2022
Hinh 4: Du phéng ban giao dat FY2022 Dy phong 0 ]
o0 Trong kich ban ca s3, ching t6i ky vong KBC c6 thé hoan thanh ké hoach kinh doanh
20 70 tai KCN Tan Phu Trung, KCN Trang Dué va mét phan dién tich ctia KCN NSHL va KBT
60 Trang Dué. Trong khi d6, do vudng mac vé thi tuc phap ly, KBC c6 thé phai lui thai han
50 ban giao dat tai Phuc Ninh dén nam 2023.
:g o 30 30 30 Doanh thu va Igi nhuan rong 6T 2022 sé lan luot la 4.000 ty dong (+270% HoH) va
20 1.700 ty dong (-29% HoH).
10 8 . .
10 I N S ; ; Téng doanh thu va LNST ndm 2022 s& & muc 5.100 ty déng (+18% YoY) va 4,100 ty
0 _ déng (+419% YoY), hoan thanh lan lugt 52% doanh thu va 89% LNST nam 2022.
NSHL Tan Phu Trung Trang Cat Phuc Ninh Trang Due

mKE&hoach mDuphdng

Nguén: KBC, CTCK Réng Viét
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RONGVIET TIEM NANG TU THAY POI SU DUNG PAT CAO SU HSX: DPR

SECURITIES

TRUNGLAP:-1.4%  <GTT:73.600> <GMT:72.600> | HONGTINCOPHIEU TAICHINH 2021A 2022F  2023F
s KL GD,000CP, PHA Rdi ro thip Nganh Khu cong nghiép ~ Doanh ’fhuh‘(ty dong) 1217 1376  1.242
o ) 4 Vén hoa (ty déng) LNST (ty déng) 431 496 652
1200 GIA (000 VNB, Trai) 5000 3 Yy g 3.165 ROA (%) 56 117 136
1%:8 1500 31 i 16t ? Tang truéng SLCP dang luu hanh (triéu CP) 43 ROE (%) 9,1 206 228
600 - 1000 § €@ KLBQ 3 thang (nghin CP) 247 EPS (d6ng) 7235 7.894  9.945
200 - 500 GTGDBQ 3 théng (ty déng) o GTSS(déng) 50762 52.501 62.466
00 +———1 — 0 SH NDTNN con lai (%) Co tuc tién mat (déng) 3.000 3.000 3.000

Quin 6t oinh ié on lar 0% O PEX 10 93 74

F 2 2 £ £ £ F hap dan BQ gia 52 tuan(‘000 VND) 102,1-585 P/B(x) 14 14 1,2

>,

LUAN PIEM PAU TU
Viéc ban giao dat cao su sé mang lai dong tién én dinh cho DPR trong 10 nam téi.

« Trong 10 nam t&i, DPR c6 ké hoach chuyén muc dich st dung 2.000 ha dat cao su cho bén thi ba theo quy hoach téng thé tinh Binh Phudc giai doan 2020-2030 dé phat trién cac khu céng
nghiép va khu dan cu. Viéc ban giao du kién sé mang lai cho DPR 200 ty d6ng/nam hoac déng gép ~ 4.500 dong vao EPS moi nam.

Phan khic KCN sé dugc huédng Igi do cac KCN mé réng nam trén dia ban chién lugc ctia Binh Phudc dé phat trién cong nghiép va gan cac co sé ha tang trong diém trong tuong lai

* Quy hoach m& rong KCN Bac Dong Phu va KCN Nam Dong Phu dang chd phé duyét chu truang dau tu. Téng dién tich mé réng la 797 ha, 16n hon gép 3 1an so véi hién tai. Bén canh viéc c6
thé lién két vung vdéi tinh Binh Duang, gia cho thué sé dugc ddy manh do cac du an nay nam trong diém néng linh vuc céng nghiép ctia Binh Phuéc va gan cac truc dudng Ién nhu QL13, BT
741, QL14 va cac tuyén dudng cao toc tiém nang.

S du tién mat déi dao dam bao ké hoach chi tra cé tiic bang tién mat trong nhiéu nam hoac tham chi la ké hoach dau tu l6n

* Vi 1.264 ty dong tién mat va dau tu ngan han tinh dén 30/06/2022, chi€ém 31,7% téng tai san va tuong duong 29.390 dong/c6 phiéu, ching téi cho rang DPR c6 thé duy tri viéc chia c6 tuc
3.000 déng/cé phiéu.

RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI
* Qua trinh ban giao dat cao su cham hon du kién do thiéu nha dau tu quan tam.

* Bién dong gia cao su.
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SECURITIES

RONG VIET KQKD 6T2022 CHO THAY THU NHAP LOI MANH ME HSX: DPR

Bang 1: KQKD 6T2022

(ty VND) 6T 2022 +/- %YoY

Doanh thu 17,3 ) x A .
KQKD 6T 2022: MANG CAO SU VAN LATRU COT CHINH
Loi nhuan gép 150 17,4
EBIT 101 313 * DPR ghi nhan doanh thu hgp nhat ~ 500 ty dong (+17,3% yoy) va LNST
dat 103 ty dong (+46,2% yoy) trong 6T 2022. Trong do:
LNST 103 46,2

* Mang cao su la tru cot chinh vé ca doanh thu va Igi nhuan, nh& san

lugng tiéu thu tang manh hon (~ 17,8% YoY) so véi muc gidm gia ban
Hinh 1: Co cau doanh thu va LN gdp theo phén khuic trung binh (~ 7,4%). Két qua la, doanh thu clla mang dat 328,1 ty dong
(+ 9,1%), trong khi bién Igi nhuan gop la 67 ty dong (-41,2)

Nguén: DPR, CTCK Réng Viét

Doanh thu LN gop
* Cong ty cling ghi nhan ~ 47 ty dong (+61,1% YoY) tu thanh ly cay cao
) su va lgi nhuan gép clia mang dat 43,2 ty déng (+66,3% YoY).
Khac Khac
24,99% 9 . ’

26,23% * Cac mang khac bao gobm cho thué dat KCN, dich vu khac mang lai
doanh thu ~ 125 ty dong (+38,9% YoY) va bién Igi nhuan gop la 39,4 ty
dong (+84,4%).

Thanh ly cay
9,36% Tf‘a[‘h
y cay
28,76%

Nguén: DPR

Kién tao tudng lai thinh viidng 30




RONG VIET CAC HA TANG TRONG PIEM SE MG KHOA TIEM NANG CUA QUY PAT HSX: DPR

SECURITIES DO‘NG PHU
Hinh 2: Dinh huéng khéng gian cho phat trién KCN giai doan

2021 - 2030 (vuing mau héng) Bang 2: Téng quan quy dat caa DPR
o Quy dit cia DPR Dién tich Luuy
Pudng DT 741 £ (ha)
— Qudc 16 hién tai y- \ Dién tich trong cay cao su 4.800 Gidm tur 5.500 ha ké tor nam 2021
~~- Cao t6c Pac Néng-TP. HCM ! 2 Ban giao tinh Binh Phudc 1.828 Gia dén bl 1.042 ty dong /ha
--- Dyén cao t§c Bac Nam ( phia Tay) Va ) KCN tu phat trién & cdicdu an khac  2.258
ilétﬁ' KCN Bac Dér‘lg Phu 7 « KCN Bac bong Phu 258 15 ha con lai cho thué, du kién 18p day vao nam 2022, 2023
24 KCN Nam bong Pha ! — — — - = = - —_—
! + KCN Bac BDong Phu mé rong 317 Cha chinh sach dau tu dugc chap thuan, du kién bat dau
Pl cho thué cudi nam 2023
L - « KCN Nam Déng Phi mé réng 480 Ch& chinh sach dau tu dugc chap thuan, du kién bat dau
-. % p cho thué cu6i nam 2026
\ ol 4] * Cacdu an khac 1.203 Ké hoach giai doan 2021-2030
- :.@ Téng 8.886

Nguén: DPR, CTCK Réng Viét

(Dows s

* Theo quy hoach chung cua tinh Binh Phudc giai doan 2021-20230, DPR c6 thé chuyén déi
4.000 ha dat cao su sang muc dich céng nghiép hodc dan cu. Ngoai ké hoach giao 2.000 ha
cho tinh dé bén thi ba phat trién. DPR da c6 ké hoach tu phét trién trén dién tich con lai la
2.000 ha.

51 oo =00 st ®

* K& hoach tu phat trién sé dugc hudng lgi tir (1) su phét trién ca s& ha tang trong tuong lai
nhu hinh 2, (2) chién lugc thu hat dau tu cdng nghiép cuda tinh Binh Phudc & khu vuc phia
Nam, nai c6 lién két vung vai Binh Duong. Tai khu vuc nay, DPR dang mé& rong KCN Bac
Dong Pha va KCN Nam Dong Phu. Cac du an dang trong qua trinh dugc Chinh pha chap
thuan chu truong dau tu. Ching t6i du kién 2 KCN nay sé bat dau cho thué lan lugt tir nam

Binh Duong, TP. HCM W 2024 va 2026.

Nguén: Tinh Binh Phudc, CTCK Réng Viét

Kién tao tudng lai thinh vugng 3




SECURITIES

RONGVIET@ DOANH THU BAN GIAO SE DONG GOP PHAN PANG KE VAO THU NHAP HSX: DPR

Hinh 3: Du phéng doanh sé FY2022-2023 (ty déng)

1.600 - Du phéng 2H2022
1.400 -
1.200 -

Doanh thu va LNST sé tang trudng lan lugt 11,1% YoY va 11,6% YoY:

371

1.000 A 232 232 2 1)  Doanh thu dat 876 ty dong. Chung t6i udc tinh doanh thu ban cao su dat ~ 561
800 - ty déng (+0,28% yoy) do san lugng tiéu thu va gia ban binh quan du kién & muc
600 - tuong tu nam ngoai. Trong khi phan dién tich cuéi cing ctia KCN Bac Dong Phu

400 - sé dugc ghi nhan mot lan thay vi phan b6 hang nam.
200 A 2)  Ngoaira, LNST ting dot bién nhd khoan thu nhap bat thudng tif viéc ban giao
0 ' ' dat cho UBND tinh Binh Phudc. Dién tich ban giao la 100 ha va du kién mang lai

2020 2021 2022F 2023F cho DPR 96 ty déng.
m Caosu ® Thanh ly cay KCN & khac Du ph6éng nam 2023 ciia DPR: Thu nhéap khac sé ting vot

Nguén: CTCK Réng Viét Chuing t6i ky vong doanh thu sé gidm nhe xu6ng 1.244 ty dong (-9,7% YoY) do mang
Hinh 4: Du phéng thu nhap FY2022-2023 (ty dong) KCN thiéu quy dat san sang cho thué, trong khi LNST tang trudng manh ~ 31% |én
800 - 652 ty dong nha vao viéc ban giao dat sé dan dat va dong gép mét phan 1én vao cac

khodn thu nhap khac. Cu thé:

600 1 1)  Chung t6i ky vong DPR sé cho thué 2 ha cu6i cing ctia KCN Bac Bong Phu va ~
400 - 1% KCN Bac Dong Phu ma rong vao nam 2030 so véi 12 ha thué nhu du kién vao
nam 2022.
200 H .

- Bén canh dong thu nhap hang ndm ti ban giao dat cho tinh Binh Phuéc, ching
0 . . . t6i du kién DPR sé ghi nhan mot khoan thu nhap bat thudng khac tir viéc ban
2020 2021 2022F 2023F giao dat cho nha phat trién KCN Bac Dong Phu, chd sé hitu gém DPR (51%), NTC

® LNST ti nguén ban giao dat  m Lgi nhuan sau thué tir nguon khac (40%) va cac bén khac (9%) dé thuc hién du an mé réng.

N
~

Nguén: CTCK Réng Viét
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RONGVIET KHUYEN NGHI TRUNG LAP GIA MUC TIEU 72.600 VNP/CO PHIEU HSX: DPR

Hinh 3: Tém tat dinh gia

Tém tat dinh gia tiing phan (ty déng) NPV hiéu qua
CAO SU 566 100% 566
THANH LY CAY CAO SU 462 100% 462
KCN 512 51% 261
CHUYEN BOI DAT 1,007 100% 1.007
TIEN MAT 593 100% 593
DAU TU NGAN HAN VA DAI HAN 839 100% 839
Less:NO -54 100% -54
Less: LOI {CH THIEU SO -551 100% -551
Téng gia tri vén c6 phan 3.123
S6 lugng CP luu hanh (triéu CP) 43
Gia tri hap ly méi CP (VND) 72.600

Nguén: CTCK Réng Viét
Dua trén phuang phap dinh gia tiing phan (SOTP), chiing téi uéc tinh gia muc tiéu la 72.600 déng/cé phiéu, tuong duong véi tong lgi nhuan ky vong la -1,4%
(dua trén gid déng clra vao ngay 10/8/2022).

Vé dai han, viéc ghi nhan 200 ty mébi nam nhd hoat dong ban giao dat van sé la diém tich cuc cho dong tién clia cong ty ti nam 2021 dén nam 2030. Ngoai ra,
chuiing t6i ky vong ti nam 2023 trd& di, cac khu céng nghiép Bac Dong Phu (317ha) va Nam Dong Phu (480ha) mé rong ho trg duy tri tang truéng doanh thu va
lgi nhuan cho cao suBong Pha.

Tuy nhién, rdi ro cham tré han ki vong trong qua trinh phap ly chuyén nhugng dat va dau tu cda cac khu cdng nghiép ké trén sé 1a yéu té chinh dén dinh gia
doanh nghiép.

S .
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