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KBC là nhà phát triển bất động sản khu công nghiệp hàng đầu Việt Nam (nằm trong Top 5) sở hữu tới 27 KCN & Cụm công nghiệp
có vị trí chiến lược trên toàn quốc tập trung tại phía Bắc, top 50 công ty niêm yết tốt nhất Việt Nam 2024 do Forbes bình chọn.
Dư nợ trái phiếu đưa về 0 đồng trước 30/06/2023. Trong nă m, Tậ p đoà n đã  thự c hiệ n trả  nợ  gố c và  lã i tổ ng cộ ng 5.379,69 tỷ  đồ ng,
trong đó  phầ n lớ n đến từ  việ c giả m dư nợ  Trá i phiếu về  0 đồ ng. 
Lượng tiền măt quy đổi tính tới cuối Q2/2024 là 8.775 tỷ đồng tăng 224,3%. Tă ng mạ nh trong lượ ng tiền nhờ  nhậ n đượ c khoả n đặ t
cọ c 5.650 tỷ  từ  dự  á n KĐT Trà ng Cá t. Cộ ng vớ i cá c khoả n thu khá c, KBC đang có  nguồ n doanh thu chưa thự c hiệ n rấ t lớ n có  thể  hạ ch toá n lã i
độ t biến từ  nă m sau 2025
Tràng Duệ 3 đang ở giai đoạn cuối cùng xin chủ trương phê duyệt và khởi công. Đâ y là  dự  á n quy mô  lớ n vớ i 687 ha, nằ m trong khu
kinh tế  ven biển đượ c hưở ng ưu đã i thuế  mứ c cao nhấ t. Dự  á n đã  tiến hà nh đền bù  cho khoả ng 250 ha đấ t, dự  kiến sẽ  chính thứ c khở i cô ng
và o cuố i nă m 2024 hoặ c đầ u nă m 2025. 
Nhận cọc lớn từ Khu đô thị Tràng Cát. Q1/2024 cô ng ty đã  nhậ n đặ t cọ c ban đầ u 5.650 tỷ đồng  hơn 40,5 ha đấ t ở  tạ i dự  á n. có  tổ ng
diệ n tích 584,91 ha, diệ n tích đấ t xâ y dự ng khoả ng 321,7 ha đã  đượ c bà n giao đấ t, đã  đền bù  581,9 ha, san lấ p khoả ng 80ha. Khi bắt đầu đi
vào hoạt động, chúng tôi kỳ vọng KĐT Tràng Cát sẽ mang về mỗi năm doanh thu khoảng 5.500 – 6.500 tỷ đồng và lợi nhuận khoảng
2.300 – 4.700 tỷ đồng cho KBC.
Nhận tiền đặt chỗ của khu đô thị Phúc Ninh. Đâ y là  khu đô  thị có  vị trí đắ c địa tạ i khu vự c trung tâ m thà nh phố  Bắ c Ninh vớ i diệ n tích
120 ha. Trong 2025, KBC dự  kiến sẽ  hoà n tấ t thanh toá n tiền sử  dụ ng đấ t cho dự  á n Khu đô  thị Phú c Ninh. Tiền đã đặt chỗ 12ha có doanh
thu đã ký kết 1.591 tỷ đồng.
Bắt tay với tập đoàn The Trump Organization triển khai dự án 1,5 tỷ đô la. Chính thứ c thự c hiệ n kế  hoạ ch phá t triển dự  á n khá ch sạ n,
sâ n golf và  khu dâ n cư tạ i Hưng Yên. Tổ  hợ p bao gồ m hệ  thố ng sâ n golf VVIP 54 hố  kế t hợ p khu nghỉ dưỡ ng cao cấ p và  cá c biệ t thự  sang
trọ ng, cho thấ y uy tín lớ n củ a Tậ p đoà n Kinh Bắ c.
Định giá hấp dẫn. Theo phương phá p P/E, P/B, P/S và  vớ i giả  định doanh nghiệ p chưa pha loã ng cổ  phiếu, chúng tôi đưa ra mức giá hợp
lý cho cổ phiếu KBC cho năm 2024 là 31.654 đồng/cp và năm 2025 là 70.249 đồng/cp. Theo phương pháp tài sản ròng thì giá hợp
lý của cổ phiếu KBC là 47,249 đồng/cp
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 Điểm nhấn

 Rủi ro
Pha loãng cổ phiếu. Tạ i đạ i hộ i cổ  đô ng 2024, KBC đã  thô ng qua phương á n phá t hà nh 250 triệ u cổ  phiếu riêng lẻ  vớ i giá  phá t hà nh tố i
thiểu 80% bình quâ n 30 phiên giao dịch trướ c ngà y UBCK phê  duyệ t phá t hà nh riêng lẻ .
Biến động giá mạnh. KBC là  cổ  phiếu có  hệ  số  Beta rấ t cao 1.9 biến độ ng mạ nh hơn thị trườ ng chung và  lịch sử  cũ ng chứ ng kiến cổ  phiếu
nà y theo sau mộ t nhịp tă ng giá  mạ nh là  đợ t giả m sâ u và  ngượ c lạ i. Tuy nhiên trên đồ  thị dà i hạ n giá  cổ  phiếu vẫ n là  xu hướ ng đi lên hướ ng
tớ i phá  đỉnh lịch sử  từ ng thiế t lậ p nên nhà  đầ u tư mua và  nắ m giữ  cổ  phiếu sẽ  loạ i bỏ  đượ c yếu tố  biến độ ng nà y và  hưở ng lợ i từ  quá  trình
tă ng giá  cổ  phiếu theo giá  trị nộ i tạ i doanh nghiệ p.
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 TRIỂN VỌNG NGÀNH BẤT ĐỘNG SẢN KHU CÔNG NGHIỆP

FDI vào Việt Nam

Thu hút FDI các địa phương 9T/2024

090909

-Việt Nam trở thành điểm sáng trong thu hút vốn FDI toàn cầu nhờ  nhữ ng lợ i thế  về
nhâ n cô ng giá  rẻ , chính trị ổ n định, cơ sở  hạ  tầ ng đượ c đầ u tư mạ nh...và  đặ c biệ t là  xu
hướ ng đầ u tư Trung Quố c +1. Việ t Nam chưa bao giờ  có  cơ hộ i như lú c nà y trong việ c thu
hú t cá c nhà  đầ u tư nướ c ngoà i, đặ c biệ t là  cá c nhà  tư có  chấ t lượ ng (nhà  đầ u tư chiến
lượ c). 
-Vốn FDI giải ngân liên tục tăng và đạt kỷ lục mới. Theo cụ c đầ u tư nướ c ngoà i (Bộ  Kế
hoạ ch đầ u tư), tổ ng vố n FDI đă ng ký  tạ i Việ t Nam trong 9 thá ng đầ u nă m 2024 đạ t hơn
24,78 tỷ  USD, tă ng 11,6% so vớ i cù ng kỳ  nă m 2023. Vốn FDI thực hiện ước đạt 17,3 tỷ
USD, tăng 8,9%, cao nhất của 9 tháng trong 5 năm qua, vượt cả thời điểm trước dịch,
Các tỉnh thành phía Bắc (Bắc Ninh, Hải Phòng, Bắc Giang...) nơi KBC triển khai các dự
án cũng đang nằm trong top dẫn đầu về thu hút FDI. 
-Hạ  tầ ng giao thô ng ngà y cà ng đồ ng bộ , hiệ n đạ i vớ i cam kế t đầ u tư cơ sở  hạ  tầ ng thuộ c top
đầ u trong khu vự c. Chính phủ  đang phấ n đấ u hoà n thà nh 3000 km đườ ng cao tố c, khá nh
thà nh sâ n bay Long Thà nh nă m 2026, khở i cô ng đườ ng sắ t cao tố c nă m 2027...
-Việ t Nam đang có  lợ i thế  cơ cấ u dâ n số  và ng. Vớ i lự c lượ ng lao độ ng trẻ , đô ng đả o và  chi
phí cạ nh tranh so vớ i nhiều nướ c trong khu vự c. 
-Chính sá ch tiền tệ  nớ i lỏ ng (nhiều ưu đã i cho lĩnh vự c bấ t độ ng sả n). Hiệ n cá c NHTW thế
giớ i đang trong lộ  trình hạ  lã i suấ t nên NHNN Việ t Nam cũ ng có  nhiều dư địa để  nớ i lỏ ng
tiền tệ .
-Kinh tế  phá t triển, thu nhậ p ngườ i dâ n tă ng lên. Ngà y cà ng nhiều ngườ i gia nhậ p tầ ng lớ p
trung lưu tạ o nhu cầ u lớ n cho cá c dự  á n bấ t độ ng sả n nhà  ở .
-->Dự báo trong ba năm tới, giá thuê đất công nghiệp sẽ tăng 5 - 9%/năm ở miền Bắc
và tăng 3 - 7%/năm ở miền Nam. Thị trường bất động sản đã qua giai đoạn khó khăn
nhất và dự kiến giá nhà sẽ tăng bình quân 5-10%/ năm.
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NGÀNH NGHỀ KINH DOANH
-KBC là nhà phát triển bất động sản khu công nghiệp (BĐS KCN) hàng đầu Việt Nam (nằm trong Top 5), sở hữu tới 27 KCN & Cụm công nghiệp có vị trí chiến lược
trên toàn quốc tập trung tại phía Bắc, top 50 cá c cô ng ty niêm yế t tố t nhấ t Việ t Nam 2024 do Forbes bình chọ n. Cô ng ty quỹ  đấ t KCN tính đến cuố i nă m 2023 đạ t khoả ng
6.610,82 ha (chiếm khoả ng 5.09% tổ ng diệ n tích đấ t KCN trên cả  nướ c) tiêu biểu như: KCN Trà ng Duệ , KCN Quế  Võ , KCN Quang Châ u... và  1.413ha đấ t khu đô  thị như: KĐT
Trà ng Cá t, KĐT Phú c Ninh,... Cô ng ty là  nhà  phá t triển khu cô ng nghiệ p tiên phong trong việ c xâ y dự ng Nhà xưởng văn phòng xây sẵn. Đâ y cũ ng là  doanh nghiệ p tiên phong
trong việ c thu hú t vố n đầ u tư trự c tiếp nướ c ngoà i (FDI) vớ i khoả ng 90% khá ch hà ng củ a Kinh Bắ c đến thờ i điểm hiệ n tạ i là  doanh nghiệ p “Toà n cầ u” như Foxconn, LG,
Canon...

ĐẦ U VÀ O ĐẦ U RA

Đấ t cô ng nghiệ p đượ c quy hoạ ch riê ng
biệ t để  xâ y dự ng cá c cụ m cô ng nghiệ p,
khu chế  xuấ t, khu sả n xuấ t kinh doanh
tậ p trung và  cá c dự  á n cô ng nghiệ p khá c.
Tổ ng diệ n tich đấ t KCN củ a KBC đạ t
6.610,82 ha và  quỹ  đấ t khá c để  xâ y dự ng
nhà  má y là  117,7 ha.

KHU CÔNG NGHIỆP

KHU ĐÔ THỊ Tổ ng quỹ  đấ t sạ ch tích lũ y củ a
KBC tính tớ i nay là  8.142 ha.
Trong cá c nă m tớ i cô ng ty tiế p
tụ c phá t triể n cá c dự  á n mớ i vớ i
quy mô  diệ n tích gia tă ng dự  kiế n
3.500 ha đấ t KCN và  650 ha đấ t
KĐT

Đấ t khu đô  thị Kinh Bắ c đang nắ m quỹ
đấ t 1.413,3ha. Nổ i bậ t là  KĐT Trà ng
Cá t quy mô  585 ha, KĐT Phú c Ninh
114,5 ha...

0909
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LỊCH SỬ PHÁT TRIỂN

2002
2003-2008

2010- 2019
2020

2021
2022 - Đến nay

Thà nh lậ p Tổ ng cô ng ty
phá t triển đô  thị Kinh Bắ c

(KBC)

Thà nh lậ p KCN Tâ n Phú
Trung (TP. HCM) & KCN Nam

Sơn – Hạ p Lĩnh (TP. Bắ c
Ninh) nă m 2010.

 Ra mắ t KĐT Phú c Ninh (TP.
Bắ c Ninh) nă m 2017

Hoà n tấ t thủ  tụ c phá p lý  và
đưa và o kinh doanh KCN

Nam Sơn Hạ p Lĩnh - Bắ c Ninh
quy mô  300 ha. 

Đó n nhậ n Cờ  thi đua củ a
Chính phủ  lầ n thứ  17

Khở i cô ng Quầ n thể  KCN Dâ n
cư và  Dịch vụ  Quế  Võ  - dự  á n
đầ u tiên củ a KBC nă m 2002.
Thu hú t thà nh cô ng 55 dự  á n
đầ u tư và o KCN Quế  Võ  (Gầ n
220ha). Nhậ n chứ ng chỉ ISO

nă m 2008

Hoà n tấ t việ c nộ p tiền thuê  đấ t
cho dự  á n KĐT Trà ng Cá t - Hả i
Phò ng có  quy mô  584,9 ha, vớ i
tổ ng số  tiền nộ p ngâ n sá ch nhà

nướ c đạ t 3.500,4 tỷ  đồ ng. 
Top 50 cô ng ty niêm yế t tố t nhấ t

Việ t Nam 2 nă m liền (2019 &
2020)

Gia tă ng quỹ  đấ t rấ t lớ n sau
nhiều nă m, 1.210 ha đượ c duyệ t

chủ  trương đầ u tư tạ i cá c tỉnh
Long An (KCN Tâ n Tậ p, KCN Lộ c
Giang) và  Bắ c Giang (KCN Quang
Châ u mở  rộ ng). Bắ t đầ u thu tiền

lớ n từ  cá c dự  á n khu đô  thị

09
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KBC thự c hiệ n mua lạ i đú ng
hạ n và  trướ c hạ n toà n bộ  dư
nợ  Trá i phiếu đang lưu hà nh,

đưa dư nợ  trá i phiếu về  0
đồ ng trướ c 30/06/2023 
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-Hiện cổ đông nắm giữ cổ phần nhiều nhất tại KBC chính là Chủ tịch công ty ông Đặng Thành Tâm và
các bên liên quan với tỷ lệ tổng hơn 48,88%. Cụ  thể ,  chủ  tịch HĐQT cô ng ty chiếm 18,06%, CTCP Tư vấ n
và  Đầ u tư Kinh Bắ c chiếm 8,11%, CTCP Tư vấ n và  Đầ u tư Phá t triển Kinh bắ c chiếm 8,0%, CTCP Đầ u tư Kinh
Bắ c chiếm 7,86%, CTCP Đầ u tư Vinatex Tâ n Tạ o nắ m 5,11%, con gá i Đặ ng Nguyễn Quỳnh Anh nắ m 1,74%.
-Nhó m quỹ  ngoạ i Dragon Capital cũ ng là  cổ  đô ng lớ n tạ i Kinh Bắ c vớ i tỷ  lệ  sở  hữ u 5,95%, Cô ng ty Cổ  phầ n
Quả n lý  quỹ  đầ u tư SGI nắ m giữ  2,61%, Quỹ  Amersham Industries Limited nắ m 1,44%...
-Cá c cổ  đô ng cá  nhâ n khá c nắ m khoả ng 35,55%.
-Ông Đặng Thành Tâm chuyển 11,27% vốn của Kinh Bắc cho công ty liên quan. Ô ng Tâ m vừ a đă ng ký
chuyển quyền sở  hữ u 86,55 triệ u cổ  phiếu KBC (tương đương 11,27% vố n điều lệ  Kinh Bắ c) cho CTCP Đầ u
tư và  Phá t triển DTT. Lý  do, ô ng Tâ m gó p vố n và o cô ng ty DTT bằ ng cổ  phiếu KBC. Thờ i gian dự  kiến giao
dịch từ  ngà y 9/9 - 8/10/2024. Tuy nhiên, theo Chủ  tịch KBC do chưa hoà n tấ t thủ  tụ c tạ i cơ quan có  thẩ m
quyền nên chưa thự c hiệ n đượ c việ c chuyển nhượ ng. CTCP Đầ u tư và  Phá t triển DTT, đâ y là  cô ng ty thà nh
lậ p và o thá ng 1/2024, ô ng Tâ m giữ  chứ c Chủ  tịch HĐQT và  sở  hữ u 90,4% vố n điều lệ  cô ng ty nà y. Phầ n cò n
lạ i do con gá i Đặ ng Nguyễn Quỳnh Anh và  bà  Sầ m Thị Hườ ng nắ m giữ .
-ĐHCĐ 2024 của KBC tổ chức kết hợp trực tiếp và trực tuyến nhưng chỉ có 107 cổ đông đại diện cho
54,19% trên tổ ng số  cổ  phiếu biểu quyế t củ a tấ t cả  cổ  đô ng, trong đó  số  cổ  đô ng tham gia trự c tiếp chỉ
chiếm phầ n 2,739% và  cổ  đang tham gia trự c tuyến chiếm 51,92%. Như vậ y có  thể  thấ y Đạ i hộ i khô ng thu
hú t đượ c sự  quan tâ m củ a cá c cổ  đô ng cá  nhâ n đang nắ m giữ  cổ  phiếu. Với tỷ lệ cổ đông tham gia như
trên KBC và tỷ lệ sở hữu hiện tại, Chủ tịch Đặng Thành Tâm dễ dàng thông qua hầu hết các tờ trình
với tỷ lệ biểu quyết 100%. ĐHĐCĐ thô ng qua giữ  lạ i LNST để  tích lũ y và o Nguồ n vố n chủ  sở  hữ u củ a Tổ ng
cô ng ty, nhằ m đả m bả o nă ng lự c tà i chính củ a KBC khi tham gia cá c dự  á n mớ i trong nă m 2024. 

0909

CƠ CẤU CỔ ĐÔNG
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 KẾT QUẢ KINH DOANH

-Tổng doanh thu hợp nhất năm 2023 của Tổng công ty đạt 6.508,76 tỷ.
Doanh thu đến từ  hoạ t độ ng kinh doanh cố t lõ i 5.618,48 tỷ  (+591,25% yoy).
Trong đó  doanh thu cho thuê  đấ t dà i hạ n và  cơ sở  hạ  tầ ng đạ t 5.221,1 tỷ
đồ ng(+ 794,72% yoy) chủ  yếu đến từ  cá c KCN Nam Sơn Hạ p Lĩnh, KCN Quang
Châ u và  KCN Tâ n Phú  Trung. Lợ i nhuậ n hợ p nhấ t sau thuế  nă m đạ t 2023 đạ t
2.245 tỷ  đồ ng (+142% yoy). Nguyên nhâ n kế t qủ a kinh doanh tă ng trưở ng chủ
yếu là  do việ c ghi nhậ n doanh thu cho 71,9 ha củ a KCN Nam Sơn - Hạ p Lĩnh. 
Cập nhật báo cáo tài chính quý 2/2024.Trong Q2/2024, Kinh Bắ c đạ t doanh
thu thuầ n 891,72 tỷ  đồ ng, lã i rò ng 237 tỷ  giả m lầ n lượ t 62% và  76% so vớ i
cù ng kỳ . Lũ y kế  6T/2024, KBC đạ t tổ ng doanh thu thuầ n 1.044 tỷ  đồ ng (-77%
yoy) và  LNST 191 tỷ  đồ ng (-90,8% yoy). Nă m 2024, KBC đặ t mụ c tiêu đạ t tổ ng
doanh thu hợ p nhấ t 9.000 tỷ  đồ ng và  lã i sau thuế  4.000 tỷ  đồ ng, lầ n lượ t tă ng
47% và  80% so vớ i nă m 2023. So vớ i kế  hoạ ch, cô ng ty mớ i thự c hiệ n đượ c
14% mụ c tiêu doanh thu và  5% mụ c tiêu lã i sau thuế  sau 6 thá ng. 
-Theo tìm hiểu, trong Q2/2024, KBC đã  bà n giao 15 ha đấ t cô ng nghiệ p, thấ p
hơn nhiều so vớ i Q2/2023 (64 ha đấ t cô ng nghiệ p đượ c bà n giao). Nguyên
nhâ n chính là  do quỹ  đấ t có  thể  sẵ n sà ng cho thuê  củ a Kinh Bắ c cò n hạ n chế ,
trong khi cá c dự  á n KCN sắ p tớ i củ a cô ng ty vẫ n chưa đượ c khở i cô ng. Cầ n
biế t, Q1/2024 cô ng ty cũ ng khô ng bà n giao diệ n tích đấ t cô ng nghiệ p dẫ n đến
lỗ  rò ng trong Q1/2024. Mức lợi nhuận từ quý 2 đã giúp cho KBC phục hồi
tốt so với kỳ quý trước đó.
-->Có thể thấy KQKD 6T/2024 của KBC chỉ đạt mức lợi nhuận thấp so với
cùng kỳ do thiếu khoản thu từ KCN, BĐS và nền kết quả kinh doanh vượt
trội năm 2023. 
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 SỨC KHỎE TÀI CHÍNH MẠNH
-Cơ cấu vốn tốt top đầu. Tại thời điểm cuối Q2/2024, Tổ ng nợ  phả i trả  củ a
KBC là  20.487 tỷ  đồ ng, chiếm 50,08%  tổ ng tà i sả n. giả m mạ nh so vớ i đầ u nă m
là  60,48%. Khô ng nhữ ng vậ y, trong nợ  phả i trả , tổ ng vay nợ  tà i chính củ a KBC
chỉ 4.900 tỷ  đồ ng, tă ng nhẹ  so vớ i đầ u nă m, Phả i tra ngắ n hạ n 3.154 tỷ  đồ ng là
tiền đặ t cọ c chuyển nhượ ng khá ch sạ n Hoa Sen và  tiền mua đấ t cá c dự  á n củ a
KBC, khoả n phả i trả  dà i hạ n khá c là  5.650 tỷ  là  tiền nhậ n cọ c bá n mộ t phầ n dự
á n KĐT Trà ng Cá t...Như vậ y, dù  trên BCTC thuộ c khoả n nợ  phả i trả  nhưng
thự c chấ t KBC đang có  khoả n doanh thu chưa thự c hiệ n rấ t lớ n tớ i 8.860 tỷ
đồ ng. 
-Tiền mặt lớn. Lượ ng tiền mặ t quy đổ i tính tớ i cuố i Quý  II/2024 củ a KBC là
8.875 tỷ  đồ ng, chiếm 21.45% tổ ng tà i sả n.
- Tháng 08/2024, KBC phát hành 1.000 tỷ VND trái phiếu, kỳ  hạ n 2 nă m,
lã i suấ t 10.5%/nă m, trả  lã i 6 thá ng/lầ n. Số  tiền thu đượ c từ  phá t hà nh trá i
phiếu dự  kiến sẽ  đượ c dù ng để  tá i cơ cấ u cá c khoả n nợ  củ a cô ng ty. 
-Tỷ lệ phải thu ngắn hạn liên tục giảm. Con số  nà y cuố i Q2/2024 là  24,7%
giả m nahh so vớ i mứ c 32,7% củ a Q3/2022 cho thấ y khả  nă ng thu hồ i cô ng nợ
củ a cô ng ty rấ t tố t
-Khả năng sinh lời: Quý  II/2024 xé t riêng chỉ số  Lợ i nhuậ n từ  hoạ t độ ng kinh
doanh/ Doanh thu thuầ n đạ t 42.44%; Lợ i nhuậ n sau thuế/ Doanh thu thuầ n
đạ t 32.68% là  chỉ số  sinh lờ i khá  cao trong lĩnh vự c bấ t độ ng sả n.
-->So với các doanh nghiệp BĐS niêm yết trên TTCK gắn với rủi ro nợ
vay, thanh toán trái phiếu, KBC là một công ty có chỉ số tài chính an toàn
tốt top đầu trên thị trường hiện nay.
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1.Tà i sả n
-Kinh Bắ c đang là  doanh nghiệ p có  quy mô  lớ n thứ  hai tạ i nhó m bấ t độ ng sả n khu cô ng nghiệ p khi
đạ t tổ ng tà i sả n 40.903 tỷ  đồ ng, chỉ xếp sau Becamex (BCM - 53.180 tỷ ).
-Tiền mặ t lớ n. Lượ ng tiền mặ t quy đổ i tính tớ i cuố i Q2/2024 củ a KBC là  8.775 tỷ  đồ ng, chiếm
21.45% tổ ng tà i sả n.
-Hà ng tồ n kho ghi nhậ n tă ng nhẹ  5,47% so vớ i đầ u nă m ở  mứ c 12.887 tỷ  đồ ng gồ m cá c khoả n chi
phí sả n xuấ t kinh doanh dở  dang cá c dự  á n đang triển khai chủ  yếu là  3 dự  á n lớ n: Dự  á n khu đô  thị
Trà ng Cá t chiếm 8.310,9 tỷ ; Dự  á n khu đô  thị Phú c Ninh 1.116,9 tỷ ; Dự  á n Khu cô ng nghiệ p và  dâ n
cư Tâ n Phú  Trung 1.002,4 tỷ ...Giá trị thực tế cao hơn rất nhiều lần so với sổ sách.
-Cá c khoả n phả i thu là  11.627 tỷ  đồ ng, chiếm tỷ  trọ ng 28.8% tổ ng tà i sả n. tă ng nhẹ  so vớ i đầ u nă m.
Trong đó  cá c khoả n trả  trướ c cho ngườ i bá n ngắ n hạ n ghi nhậ n đạ t 3.250 tỷ .  Chủ  yếu là  cá c khoả n
trả  trướ c cho cô ng ty cổ  phầ n tư vấ n và  đầ u tư Kinh Bắ c (1,5 nghìn tỷ  đồ ng) và  cô ng ty cổ  phầ n dịch
vụ  kinh bắ c (1,29 nghìn tỷ  đồ ng). Bên cạ nh đó  cá c khoả n Phả i thu khá c tă ng 13% so vớ i đầ u nă m
2024 đạ t hơn 3.949 tỷ  phầ n lớ n đến từ  tạ m ứ ng cho nhâ n viên đạ t 1.756 tỷ .
2. Nợ  phả i trả
 Tạ i ngà y 30/06/2024, tổ ng Nợ  phả i trả  củ a Tậ p đoà n là  20.491 tỷ  đồ ng. Nợ  ngắ n hạ n tă ng nhẹ  3%
so vớ i thờ i điểm đầ u nă m đạ t 6.773 tỷ  đồ ng. Nợ  dà i hạ n là  13.717,8 tỷ  đồ ng tă ng thuầ n 7.083,3 tỷ
đồ ng so vớ i đầ u nă m 2024. Trong đó , cá c khoả n mụ c chính là m biến độ ng Nợ  dà i hạ n do: Chi phí
phả i trả  dà i hạ n khá c tă ng 5.702,8 tỷ  (chủ  yếu do nhậ n đặ t cọ c dà i hạ n tă ng 5.683 tỷ ); Vay dà i hạ n
tă ng 1.222,75 đồ ng (+36.81%) đạ t 4.544,8 tỷ . Cá c khoả n vay dà i hạ n lớ n củ a Kinh Bắ c: 1.000 tỷ  tạ i
Ngâ n hà ng TMCP Quố c tế  Việ t Nam có  hình thứ c đả m bả o bằ ng cổ  phiếu cô ng ty và  cổ  phiếu cô ng ty
con có  gố c trả  06 thá ng/ lầ n, lã i vay trả  03 thá ng/lầ n. Ngà y trả  gố c đầ u tiên thờ i hạ n đá o hạ n rơi và o
18/12/2025; Khoả n vay 2.195 tỷ  tạ i ngâ n hà ng TMCP Đạ i chú ng Việ t Nam đượ c đả m bả o bằ ng toà n
bộ  Tà i sả n liên quan đến dự  á n Trà ng Cá t có  thờ i gian vay tố i đa 10 nă m từ  ngà y giả i ngâ n đầ u tiên
và o thá ng 12 nă m 2020, điểm rơi đá o hạ n sẽ  rơi và o nă m 2030. Cá c khoả n vay ngắ n hạ n và  dà i hạ n
đến hạ n trả  ngâ n hà ng tạ i thờ i điểm Quý  II/2024 chỉ ở  mứ c 224 tỷ . 

 ĐÁNH GIÁ TÀI SẢN RÒNG
3. Tài sản ròng ước tính
-Vớ i đá nh giá  thậ n trọ ng thì tài sản ròng của KBC khoảng 36.269 tỷ
đồng, tương ứ ng giá  trị rò ng trên mộ t cổ  phầ n là  47.279 đồng/cp
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TRIỂN VỌNG MẢNG KHU CÔNG NGHIỆP

Dự án Khu Công Nghiệp đang triển khai của KBC
-Nam Sơn - Hạp Lĩnh: Hoà n thiệ n đền bù  và  đầ u tư hạ  tầ ng để  đưa và o kinh doanh 102,2 ha cò n lạ i. Dự  á n
đã  đượ c mở  khó a về  nú t thắ t chỉ tiêu sử  dụ ng đấ t nên việ c triển khai đượ c đẩ y nhanh hơn.
-Quang Châ u mở  rộ ng có  diệ n tích 90ha:  Hoà n thiệ n cá c thủ  tụ c bà n giao cho khá ch hà ng 15,69 ha cò n lạ i. 
-Tân Phú Trung: Hoà n thiệ n xâ y dự ng nhà  xưở ng cho thuê , xâ y dự ng và  đưa trung tâ m dịch vụ  và o hoạ t
độ ng, thu hú t đầ u tư để  lấ p đầ y 81,54 ha cò n lạ i. Tiến độ  xâ y dự ng hạ  tầ ng dự  á n Tâ n Phú  Trung đang chậ m
hơn so vớ i kế  hoạ ch.
-Tràng Duệ 3 đang ở giai đoạn cuối cùng xin chủ trương phê duyệt và khởi công. Đâ y là  dự  á n quy mô
lớ n vớ i 687 ha, nằ m trong khu kinh tế  ven biển đượ c hưở ng ưu đã i thuế  mứ c cao nhấ t. Ban quả n lý  KCN Hả i
Phò ng đã  trình Chính phủ  về  Chấ p thuậ n chủ  trương đầ u tư cho dự  á n và  đang chờ  phê  duyệ t. Dự  á n đã  tiến
hà nh đền bù  cho khoả ng 250 ha đấ t, dự  kiến sẽ  chính thứ c khở i cô ng và o cuố i nă m 2024 hoặ c đầ u nă m
2025. Hiệ n cá c nhà  đầ u tư FDI lớ n như LG và  cá c vendor đã  ký  biên bả n ghi nhớ  và  thỏ a thuậ n thuê  đấ t khu
cô ng nghiệ p nà y cho thấ y khả  nă ng lấ p đầ y trong tương lai sẽ  nhanh như Trà ng Duệ  1 và  2, mang lạ i nguồ n
thu lớ n cho cô ng ty. Dò ng vố n FDI đang chả y mạ nh và o Việ t Nam, quỹ  đấ t cô ng nghiệ p tạ i cá c khu vự c trọ ng
điểm ở  miền Nam và  miền Bắ c đang rấ t khan hiếm. Nếu dự  á n TD3 hoà n thiệ n về  mặ t phá p lý , KBC sẽ  là  mộ t
trong nhữ ng doanh nghiệ p niêm yế t hiếm hoi sở  hữ u quỹ  đấ t quy mô  trên 600 ha tạ i cá c khu vự c trọ ng điểm.
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- Khu đô thị Tràng Cát: là  dự  á n quan trọ ng và  là  độ ng lự c tă ng trưở ng trọ ng trung hạ n củ a KBC. Trà ng Cá t có  tổ ng diệ n tích
584,91 ha, diệ n tích đấ t xâ y dự ng khoả ng 321,7 ha đã  đượ c bà n giao đấ t, đã  đền bù  581,9 ha, san lấ p khoả ng 80ha, cơ bả n hoà n
thà nh việ c nộ p tiền sử  dụ ng đấ t cho toà n bộ  dự  á n, xâ y dự ng hầ m chui dẫ n từ  đườ ng cao tố c Hà  Nộ i - Hả i Phò ng đến Dự  á n.
Tổ ng giá  trị đã  đầ u tư lũ y kế  là  8.657,63 tỷ  đồ ng, tă ng 355,22 tỷ  đồ ng so vớ i nă m 2022 chủ  yếu là  do dự  á n thự c hiệ n việ c san
lấ p đạ t gầ n 80ha và  vố n hó a lã i vay. Q1/2024 công ty đã nhận đặt cọc ban đầu 5.650 tỷ đồng từ Công ty Cổ phần Du lịch
Sài Gòn - Hàm Tân để cho phép Sài Gòn - Hàm Tân cung cấp dịch vụ môi giới độc quyền cho hơn 40,5 ha đất ở tại dự án
Khu đô thị Tràng Cát, tương đương khoảng 14 triệu đồng/m2. Diện tích bàn giao hàng năm của công ty sẽ ở mức trung
bình khoảng 20 - 40 ha, với giá bán 14 -25 triệu đồng/m2. Khi bắt đầu đi vào hoạt động, chúng tôi kỳ vọng KĐT Tràng
Cát sẽ mang về mỗi năm doanh thu khoảng 5.500 – 6.500 tỷ đồng và lợi nhuận khoảng 2.300 – 4.700 tỷ đồng cho KBC.
-Khu đô thị Phúc Ninh: Quy hoạ ch vớ i diệ n tích 120ha nằ m trong quầ n thể  Cô ng nghiệ p - Đô  thị - Dâ n cư - Dịch vụ  vớ i tổ ng
diệ n tích 1000ha, có  vị trí đắ c địa tạ i Trung tâ m Thà nh phố  Bắ c Ninh. Dự  á n hiệ n đang chậ m nộ p tiền quyền sử  dụ ng đấ t. Trong
2025, KBC dự  kiến sẽ  hoà n tấ t thanh toá n tiền sử  dụ ng đấ t cho dự  á n Khu đô  thị Phú c Ninh. Tiền đã đặt chỗ 12ha có doanh
thu đã ký kết 1.591 tỷ đồng. Doanh thu đã ghi nhận 345.85 tỷ. Tổng số tiền còn phải thu hơn 1.231.9 tỷ 
-Nhà ở xã hội Nếnh: Quy mô  dự  á n: 12,6ha, 16 tò a chung cư cao 20 tầ ng, cung cấ p 7.000 că n hộ  phụ c vụ  hơn 20.000 lao độ ng
trên địa bà n tỉnh Bắ c Giang. Giai đoạ n 1: Gồ m 05 tò a chung cư đang hoà n thiệ n, nghiệm thu, đưa và o sử  dụ ng nă m 2024. Giai
đoạ n 2: Đang triển khai 05 tò a chung cư trong nă m 2024.
-KĐT Seoul Ecohome: Đố i diệ n KCN Trà ng Duệ , Khu đô  thị Seoul Ecohome quy mô  42 ha, dâ n số  dự  kiến 6.000 ngườ i củ a chủ
đầ u tư cô ng ty cổ  phầ n KCN Sà i Gò n – Hả i Phò ng (cô ng ty con củ a KBC). Dự  á n tọ a lạ c tạ i vị trí đắ c địa trên mặ t đườ ng quố c lộ
10, huyệ n An Dương, thà nh phố  Hả i Phò ng đã  xong hạ  tầ ng và  dã y shophouse, đang hoà n thiệ n 2 trong tổ ng số  10 tò a chung
cư, cao 15 tầ ng nổ i, dự  kiến đó n cư dâ n về  ở  và o cuố i nă m nay giú p đẩ y nhanh lấ p đầ y cá c khu đấ t trố ng.
-Khu Ngoại giao đoàn: Dự  á n có  tổ ng diệ n tích 20.000 m2 thuộ c khu vự c đang phá t triển tạ i Thủ  đô , nằ m trên đườ ng Phạ m
Vă n Đồ ng, Hà  Nộ i, ngay sá t cạ nh Cô ng viên Hò a Bình. Nă m 2017, Tổ ng Cô ng ty đã  lậ p cô ng ty con là  Cô ng ty TNHH MTV Đầ u tư
NGD để  quả n lý  phá t triển dự  á n. Dự  á n đang trong quá  trình tìm kiếm đố i tá c để  hợ p tá c phá t triển
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-Thu hút đầu tư tổ hợp khách sạn, khu dân cư 5 sao 1,5 tỷ USD từ Hoa Kỳ. KBC vừ a thô ng qua thỏ a
thuậ n hợ p tá c cù ng Tậ p đoà n The Trump Organization chính thứ c thự c hiệ n kế  hoạ ch phá t triển dự  á n
khá ch sạ n, sâ n golf và  khu dâ n cư tạ i Hưng Yên. Tổ  hợ p bao gồ m hệ  thố ng sâ n golf VVIP 54 hố  kế t hợ p khu
nghỉ dưỡ ng cao cấ p và  cá c biệ t thự  sang trọ ng, phụ c vụ  cho nhữ ng sự  kiệ n đặ c biệ t và  hộ i nghị cấ p cao. The
Trump Organization là  tậ p đoà n tư nhâ n đa ngà nh thuộ c sở  hữ u củ a gia đình cự u Tổ ng thố ng Mỹ  Donald
Trump. Vớ i nhữ ng tiêu chuẩ n cao nhấ t cho ngà nh khá ch sạ n đượ c đặ t ra bở i Tậ p đoà n Trump, sự  hợ p tá c
đầ y tiềm nă ng nà y là  mộ t dự  á n rấ t đá ng đượ c mong đợ i. 
-Quỹ đất sẵn sàng cho thuê còn hơn 170 ha. KBC cò n hơn 170 ha đấ t đã  và  đang hoà n thà nh GPMB, sẵ n
sà ng cho thuê  tạ i cá c KCN lớ n, vị trí đắ c địa như KCN Quang Châ u, KCN Nam Sơn Hạ p Lĩnh và  KCN Tâ n Phú
Trung. 
-Trong năm 2024, doanh nghiệp hoàn thiện, chờ phê duyệt các thủ tục pháp lý cho dự án KCN Tràng
Duệ 3, KĐT Trà ng Duệ  mở  rộ ng; Tiếp tụ c xâ y dự ng NOXH Trà ng Duệ , NOXH thị trấ n Nếnh. Đồ ng thờ i thu
hú t nhà  đầ u tư lấ p đầ y 100% diệ n tích cá c KCN Quang Châ u mở  rộ ng, Nam Sơn Hạ p Lĩnh, Tâ n Phú  Trung,
tìm kiếm nhà  đầ u tư lớ n đầ u tư và o KCN Trà ng Duệ  3.
-Kế hoạch kinh doanh trong năm 2025. KBC hiệ n đang đẩ y nhanh tiến độ  giả i phó ng mặ t bằ ng tạ i tỉnh
Hưng Yên và  tỉnh Long An, nơi có  ba cụ m cô ng nghiệ p (225 ha) và  KCN Lộ c Giang (466 ha), để  đả m bả o đấ t
cô ng nghiệ p có  sẵ n cho thuê  và o nă m sau.
-Kinh Bắc đang nhắm đến dự án khu đô thị hơn 3.100 tỷ đồng tại Thanh Trì, Hà Nội. Khu đô  thị mớ i
Liên Ninh có  quy mô  30ha, bao gồ m cá c cô ng trình nhà  ở  vớ i tổ ng diệ n tích đấ t ở  khoả ng 7,3ha, gồ m nhà  ở
biệ t thự  (197 că n); nhà  ở  xã  hộ i (thự c hiệ n theo dự  á n riêng) cao tố i đa 30 tầ ng; số  lượ ng că n hộ  822 că n. Có
4 nhà  đầ u tư nộ p hồ  sơ gồ m: CTCP Việ t Hưng TTC Hà  Nộ i, CTCP Tổ ng cô ng ty Tecco Miền Nam, CTCP Hateco
Thă ng Long, và  CTCP Tậ p đoà n Đầ u tư và  Phá t triển Hưng Yên. CTCP Tậ p đoà n Đầ u tư và  Phá t triển Hưng
Yên (Hưng Yên Group) là  cô ng ty con củ a KBC, nắ m 93.63%.
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-Pha loãng cổ phiếu. Tạ i đạ i hộ i cổ  đô ng 2024, KBC đã  thô ng qua phương á n phá t hà nh 250 triệ u cổ  phiếu
riêng lẻ  vớ i giá  phá t hà nh tố i thiểu 80% bình quâ n 30 phiên giao dịch trướ c ngà y UBCK phê  duyệ t phá t hà nh
riêng lẻ . Việ c phá t hà nh thà nh cô ng sẽ  giú p cô ng ty có  thêm nguồ n lự c cũ ng như vố n phá p định để  triển khai
quỹ  đấ t rộ ng lớ n hiệ n có  và  tương lai. Dù  vậ y việ c phá t hà nh thêm sẽ  là m tă ng lượ ng cổ  phiếu lưu hà nh gâ y á p
lự c lên giá  cổ  phiếu cũ ng như giả m định giá  trên mộ t đơn vị cổ  phiếu.
-Biến động giá mạnh. KBC là  cổ  phiếu có  hệ  số  Beta rấ t cao 1.9 biến độ ng mạ nh hơn thị trườ ng chung và  lịch
sử  cũ ng chứ ng kiến cổ  phiếu nà y theo sau mộ t nhịp tă ng giá  mạ nh là  đợ t giả m sâ u và  ngượ c lạ i. Tuy nhiên
trên đồ thị dài hạn giá cổ phiếu vẫn là xu hướng đi lên hướng tới phá đỉnh lịch sử từng thiết lập nên
nhà đầu tư mua và nắm giữ cổ phiếu sẽ loại bỏ được yếu tố biến động này và hưởng lợi từ quá trình
tăng giá cổ phiếu theo giá trị nội tại doanh nghiệp.
-Thiếu hụt dòng tiền phải phát hành trái phiếu. Trong quá  khứ , lưu chuyển tiền  thuầ n từ  hoạ t độ ng kinh
doanh củ a KBC â m tớ i hơn 552 tỷ  đồ ng trong 6 thá ng đầ u nă m 2020. Dẫ n tớ i cô ng ty phả i phá t hà nh 600 tỷ
đồ ng trá i phiếu vớ i lã i suấ t cao tớ i 14-15%/ nă m. Điều tích cự c là  hiệ n tạ i dò ng tiền kinh doanh củ a cô ng ty
rấ t tố t vớ i tiền mặ t lớ n đả m bả o hoạ t độ ng kinh doanh mà  khô ng phụ  thuộ c và o vố n vay ngâ n hà ng hay phá t
hà nh trá i phiếu.
-Doanh nghiệp chịu sự chi phối của lãnh đạo cũng là cổ đông lớn nhất. Vớ i Tỷ  lệ  sở  hữ u trự c tiếp và  giá n
tiếp tớ i gầ n 49% tạ i KBC thì Chủ  tịch Đặ ng Thà nh Tâ m vẫ n nắ m quyền kiểm soá t gầ n như tuyệ t đố i tạ i KBC
nên có  thể  ả nh hưở ng tớ i quyền và  lợ i ích củ a cổ  đô ng thiểu số , cổ  đô ng cá  nhâ n. Điểm tích cự c là  lã nh đạ o
cô ng ty chỉ tậ p trung và o phá t triển doanh nghiệ p và  khô ng tham gia mua bá n là m giá  cổ  phiếu trên sà n liên
tụ c.
-Rủi ro pháp lý và khiếu kiện. Vớ i doanh nghiệ p bấ t độ ng sả n vớ i rấ t nhiều dự  á n triển khai cù ng lú c như
KBC có  thể  phá t sinh cá c rủ i ro phá p lý  vớ i Nhà  nướ c, hay cá c khiếu kiệ n củ a ngườ i dâ n liên quan đến đền bù
đấ t khô ng thỏ a đá ng. Điều nà y từ ng xả y ra vớ i KBC tạ i dự  á n KCN Trà ng Duệ  khi ngườ i dâ n tậ p trung khiếu
kiệ n về  đền bù  đấ t khô ng thỏ a đá ng. Rấ t nhanh chó ng cô ng ty đã  kế t hợ p vớ i chính quyền và o cuộ c để  giả i
quyế t ổ n thỏ a để  dự  á n triển khai thà nh cô ng.

3. RỦI RO
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 DIỄN BIẾN GIÁ CỔ PHIẾU

-Công ty CP Phát triển Đô thị Kinh Bắc chào sàn HOSE trong phiên giao dịch
ngày 18/12/2007, với giá tham chiếu 33.500 đồng/CP đá nh dấ u bướ c ngoặ t
lịch sử , 88.000.000 cổ  phiếu củ a Cô ng ty CP Phá t triển đô  thị Kinh Bắ c niêm yế t tạ i
TT giao dịch chứ ng khoá n Hà  Nộ i vớ i mã  cổ  phiếu: KBC
-KBC có  chuỗ i tă ng giá  liên tụ c gầ n 50% kể  từ  khi lên sà n lên giá  48.500 đồ ng/cổ
phiếu, sau đó  cổ  phiếu có  vù ng đi ngang quanh vù ng giá  33.500-48.500 trướ c khi  
rơi và o trạ ng thá i bị bá n thá o do tá c độ ng tiêu cự c từ  diễn biến củ a TTCK trong
nă m 2008. Đến phiên giao dịch ngà y 26-2-2009, KBC giả m xuố ng cò n 6.800
đồ ng/CP. 
-Dù  có  chuỗ i hồ i phụ c sau đó  tă ng 400% từ  vù ng đá y lên vù ng giá  37.000đ nhưng
trong xu hướ ng giả m giá  củ a TTCK, KBC liên tụ c xuyên thủ ng cá c mứ c giá  quan
trọ ng. Cụ  thể , phiên giao dịch ngà y 08-10-2012, KBC giả m xuố ng chỉ cò n 3.450
đồ ng/CP. Đá y củ a KBC đượ c xá c nhậ n ở  vù ng giá  nà y và o thá ng 12 nă m 2012.
Nền giá  giao dịch quanh vù ng 8.000 - 12.000 đồ ng kéo dà i trong 07 nă m 2014-
2020, củ ng cố  cho mộ t nhịp tă ng giá  mạ nh về  vù ng đỉnh lịch sử  48.000 đồ ng và o
thá ng 01 nă m 2022, tă ng gấ p 5 lầ n từ  vù ng đá y. Sau đó  là  mộ t nhịp rơi sâ u theo thị
trườ ng chung về  tớ i giá  thấ p nhấ t 13.250 đồ ng.
-Sau khi tạ o đá y, cổ  phiếu nà y lạ i có  mộ t nhịp tă ng ấ n tượ ng lên đỉnh 36.600 đồ ng
và o ngà y 21/09/2023 trướ c khi điều chỉnh về  vù ng giá  hiệ n tạ i.
-Phiên giao dịch ngày 19/9/2024 chứng kiến cổ phiếu tăng trần phá vỡ khỏi
kênh giảm giá ngắn hạn, và được xác nhận theo sau đó là phiên bùng nổ theo
đà (FTD) để hình thành xu hướng tăng giá mới.
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-Triển vọng lợi nhuận cuối năm 2024: Kỳ  vọ ng KBC sẽ  thu thêm khoả n lợ i nhuậ n 900-
1000 tỷ  nhờ  bà n giao 10ha Tâ n PHú  Trung, 15ha Nam Sơn Hạ p Lĩnh, 10 ha Quang Châ u,
KĐT Seoul Ecohome...Chú ng tô i dự  phó ng trong nă m 2024, KBC sẽ  ghi nhậ n doanh thu
thuầ n 3.100 tỷ  (-47% yoy) và  LNST là  1.141 tỷ  đồ ng (-52% yoy). 
-Dự kiến lợi nhuận bùng nổ năm 2025. KCN Trà ng Duệ  3 sẽ  là  độ ng lự c tă ng trưở ng
mả ng KCN cho KBC nă m 2025, và  dự  á n Trà ng Cá t đang đượ c mở  khó a. Đặ c biệ t cô ng ty
có  khoả n doanh thu chưa thự c hiệ n tớ i 5.650 tỷ  đồ ng từ  nhậ n đặ c cọ c bá n 40 ha đấ t KĐT
Trà ng Cá t....Chú ng tô i dự  phó ng nă m 2025 sẽ  là  điểm rơi lợ i nhuậ n củ a doanh nghiệ p,
KBC có  thể  ghi nhậ n doanh thu thuầ n 8.100 tỷ  và  LNST là  3.140 tỷ  đồ ng.
-Theo phương pháp P/E, P/B, P/S và với giả định doanh nghiệp chưa pha loãng cổ
phiếu, chú ng tô i đưa ra mứ c giá  hợ p lý  cho cổ  phiếu KBC cho nă m 2024 là  31.654
đồng/cp và năm 2025 là 70.249 đồng/cp.
-Theo phương pháp tài sản ròng thì giá  hợ p lý  củ a cổ  phiếu KBC là   47,249 đồng/cp.

ĐỊNH GIÁ VÀ KHUYẾN NGHỊ
Định giá Khuyến nghị

-Trên cơ sở  cá c phâ n tích và  định giá  doanh nghiệ p, chú ng tô i
đá nh giá  đâ y là  cổ  phiếu xứ ng đá ng để  đầ u tư. Chi tiế t khuyến
nghị bên dướ i:
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Chi nhánh Thanh Hoá
Sảnh tầng 1, khá ch sạ n Lam Kinh, Khu đô  thị Đô ng Hương, Phườ ng Đô ng
Hương, Thành phố  Thanh Hoá , Tỉnh Thanh Hoá
Điện thoạ i: (023) 7351 5009

TUYÊN BỐ TRÁCH NHIỆMTUYÊN BỐ TRÁCH NHIỆM

     Bản báo cáo và  cá c tà i liệu đi kèm chỉ phụ c vụ  cho mụ c đích cung cấp thô ng tin tham khảo và  đượ c phá t hành bở i Cô ng ty Cổ  phần Chứ ng khoán Alpha
(APSC), mộ t doanh nghiệp đượ c cấp phép bở i Ủ y ban Chứ ng khoán Nhà  nướ c Việ t Nam. Nhữ ng thô ng tin sử  dụ ng trong báo cáo đượ c thu thậ p từ  nhữ ng
nguồ n đáng tin cậ y và  APSC khô ng chịu trá ch nhiệm về  tính chính xá c củ a chú ng. Khô ng mộ t thô ng tin cũ ng như ý  kiến nào đượ c viế t ra nhằm mụ c đích
quảng cáo hay tá c độ ng đến bấ t kỳ  chứ ng khoán nào. Bấ t kỳ  quyế t định đầu tư nào đều dự a trên đánh giá  cá  nhân củ a khá ch hàng, và  báo cáo này cù ng vớ i
cá c tà i liệu đi kèm khô ng thể  đượ c sử  dụ ng làm bằng chứ ng trong bấ t kỳ  tranh chấp pháp lý  nào liên quan đến quyế t định đầu tư. 
    © Copyright. Bản quyền thuộ c về  APSC. Báo cáo này khô ng đượ c phép sao chép tá i bản bở i bấ t kỳ  cá  nhân hoặ c tổ  chứ c nào khi chưa đượ c phép củ a
APSC. Ngườ i dù ng có  thể  trích dẫn hoặ c trình chiếu báo cáo cho cá c mụ c đích phi thương mạ i. APSC có  thể  có  thỏ a thuậ n cho phép sử  dụ ng cho mụ c đích
thương mạ i hoặ c phân phố i lạ i báo cáo vớ i điều kiện ngườ i dù ng trả  phí cho APSC. 

Chi nhánh Hải Phòng
Tầng 8, số  04/B1 lô  26 BC đườ ng Lê  Hồ ng Phong, Phườ ng Đô ng Khê , Quậ n
Ngô  Quyền, Hả i Phò ng
Điện thoạ i: 0913 399 635

Chi nhánh Hồ Chí Minh
Tầng 5, Tò a nhà  HDTC, 36 Bù i Thị Xuân, Quậ n 1, Thành phố  Hồ  Chí Minh
Điện thoạ i: (028) 3535 2115

MẠNG LƯỚI HOẠT ĐỘNG

Hội sở chính
Tầng 1, 1A, 2-389 Đê  La Thành, P. Thành Cô ng, Q. Ba Đình, TP. Hà  Nộ i
Điện thoạ i: (024) 3933 4666


