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2024 2025 2026F
Tong tai san 25.025 28.670 28.075
Von chu 4.874 5.813 7.204
Doanh thu 7.803 5.596 9.308
L&i sau thué 1.278 1.467 1.557
ROE 26,2% 25,2% 21,6%
ROA 5,1% 5,1% 5,5%
EPS (VND) 5.530 4972 5.857
BVPS (VND) 20.600 21.280 26.400
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(HSX: SIP)
BAO CAO CAP NHAT - 06/08/2026

SIP - LOI NHUAN BAN NIEN CAO KY LUC

Cép nhat KQKD Q2/2026

KQKD Q2/2026 cua SIP tang trudng manh: Doanh thu
thuan dat 2.401,7 ty dong (+12,8% YoY), LNST dat 447,2
ty dong (+40,7% YoY), trong dé LNST coéng ty me dat
413,3 ty dong (+45,2% YoY). Luy ké 6T/2026, LNST céng
ty me dat 747,4 ty dong (+17,5% YoY) — muic Igi nhuan
ban nién cao nhat lich s&, hoan thanh 92% k& hoach
LNST ca nam.

Luan diém dau tu

(1) Quy dat KCN con lai I6n, vi tri chién luwgc. SIP con
~930 ha dat thuong phdm tai 4 KCN hién hiru (chl yéu
Phudc BDéng — Tay Ninh) va thém 250 ha tai Long Duc 2
(Dong Nai, van hanh cudi 2027). Tay Ninh dang néi lén Ia
diém hat FDI mdi, diing thlr 4 ca nudc vé thu hut FDI
trong 6 thang dau nam 2026.

(2) KCN Phudc bong GD3 (~650 ha) tién gan méc hoan
tat GPMB véi 507,4/568,5 ha da boi thuong (89,25%); du
kién b6 sung ~450 ha dat thuong pham gia von thap -
quy dat goi dau cho 5-10 nam tai.

(3) Nén tang tai chinh vuot trdi va co tirc cao. Tién, tién
gui va cho vay dat ~12.400 ty dong (41% tong tai san),
vugt xa du ng vay 5.507 ty dong; co tirc tién mat ndm
2025 1én téi 50%, tuvong duong ty suat ~10% trén thi gia.

(4) Hudng loi tir ha tang giao thong maéi. Cac KCN cua
SIP nam trén truc: san bay Long Thanh, cao tdc Moc Bai -
TPHCM, Vanh dai 3 & 4 TPHCM, cao t6c Bién Hoa - Viing
Tau.

Ruiro
« RUi ro chinh sach thué quan My - Viét Nam van la yéu
td bat dinh 16n nhat
« RUi ro cdng thang dia chinh tri Trung DPéng tac déng
dén chudi cung Ung va chi phi logistics cua khach
thué tai cac KCN cua SIP
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Bao cao cap nhat doanh nghiép

1. CAP NHAT KQKD QUY 2 VA 6 THANG DAU NAM 2026

Ty dong Q2/2026 | Q2/2025 6T/2026 | 6T/2025

Doanh thu thuan 2.401,70 2.129,50 12,80% 4.566,50 4.070,60 12,20%
Lgi nhuan gop 363,6 290,8 25,00% 720,6 611 17,90%
Bién LN gop 15,10% 13,70% - 15,80% 15,00% -
Doanh thu tai chinh 208,6 212 -1,60% 403,3 4455 -9,50%
Chi phi tai chinh 81,1 63,4 28,00% 150 106,9  40,30%
Trong dé: lai vay 69,7 39,1 78,30% 124,9 71,3 75,10%
Chi phi BH & QLDN 39,9 30,9 29,00% 84,5 56,1 50,60%
L&i/(16) cong ty LDLK 28,9 3,3 x8,7 37,6 18,2 106,40%
Lgi nhuan khac 76 (5,8) - 76,5 (6,3) -
LNTT 556,2 406 37,00% 1.003,60 9054 10,80%
LNST 4472 317,8 40,70% 803,7 720,1 11,60%
LNST cong ty me 413,3 284,6 45,20% 747.4 636 17,50%
EPS (d6ng/cp) 1.707 1.175 45,30% 2.886 2.271 27,10%

Nguén: BCTC hop nhit Q2/2026 cua SIP

Doanh thu tang truéng déu, bién gop cai thién. Doanh thu thuan Q2/2026 dat 2.401,7 ty déng
(+12,8% YoY), déng luc chinh tlr dich vu tién ich dién, nudc va doanh thu ban bat déng san. Gia
von tang cham hon doanh thu (+10,9% YoY) gilup bién lgi nhuan gdp cai thién tlr 13,7% lén
15,1%.

Loi nhuan dot bién trong quy dén tir hai khoan ngoai mang kinh doanh cét 16i: (1) loi nhuan
khac 76 ty dong, chu yéu la khoan 13i 67,8 ty dong tir thanh ly cac hgp dong hgp tac kinh doanh
(s6 11/THM.HD.2023, 09/THM.HD.2023) véi CTCP Xay dung va Phat trién Thé Hé Mdéi; (2) 1ai tu
cbng ty lién két dat 28,9 ty déng (cung ky 3,3 ty déng), cht yéu nhd Igi nhuan dugc chia tir KCN
Nam Tan Uyén (NTC). Loai trlr Igi nhuén khac, LNTT tUr hoat dong kinh doanh Q2/2026 van tang
~16,6% YoY — murc tang trudng lanh manh cla hoat déng cot 16i.

So vdi ké hoach 2026 (doanh thu 5.940 ty déng, LNST 874 ty déng — ké hoach than trong nhu
théng &), sau 6 thang SIP da hoan thanh 77% k& hoach doanh thu va 92% ké hoach LNST.
Chung tbi cho rang Cong ty gan nhu chac chan vugt xa k€ hoach nam thir ba lién ti€p (ndm
2025 vuot 76% ké hoach LNST).
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Co cau doanh thu 6T/2026 cua SIP

6T/2026 | 6T/2025

DV tién ich dién, nudc KCN 3.678,10 3.389,50 8,50% 80,50%
DV tién ich KCN khac 336,8 291,2 15,70% 7,40%
Cho thué dat da phat trién ha tang 226,2 209,8 7,80% 5,00%
Doanh thu khac 123,4 92,4 33,60% 2,70%
Ban hang hoa, thanh pham 97,3 52,3 86,00% 2,10%
Ban bat dong san 70,9 34,2 107,20% 1,60%
DV xay dung 33,8 1,4 x23,8 0,70%
Tong doanh thu 4.566,50 4.070,80 12,20% 100%

Nguén: BCTC hop nhit Q2/2026 cua SIP

2. MANG CHO THUE DAT KCN: "CUA DE DANH" VU QT 14.000 TY DONG

Doanh thu cho thué dat 6T dat 226,2 ty dong (+7,8% YoY) theo chinh sach phan b6 déu tién
thué nhan trudc - dung ban chat "tang trudng déu dan" cia moé hinh SIP. Cac chi bdo backlog
tiép tuc cuing cd trién vong dai han:

« Doanh thu chua thuc hién dat 14.023 ty dong (13.513 ty dai han + 510 ty ngan han), tang
648 ty dong so véi dau nam. DAy la phan tién thué dat da thu cua khach hang, sé dugc ghi
nhan dan vao doanh thu trong suét thoi han thué.

« Tam rng dén bu dat 2.678 ty dong, trong d6 riéng du an KCN - D6 thj — Dich vu Phudc
Dong Boi Loi chiém 2.388 ty dong (+43 ty ytd); chi phi XDCB dd& dang toan hé théng dat
2.315 ty dong (+157 ty ytd).

« T6ng quy dat KCN cula SIP hién dat hon 3.200 ha, dién tich thuong phdm ~2.440 ha, da cho
thué hon 1.500 ha va con trén 930 ha san sang dén nha dau tu mai - ti€p tuc 1a quy dat san
sang cho thué I6n nhat trong sé cac doanh nghiép KCN niém yét, véi loi thé gia von thap
trong bdi canh Luat Dat dai 2024 day chi phi GPMB cac du an méi 1én gap 2-3 Ian.

Dy an trong diém: KCN - D6 thi - Dich vu Phuéc Dong Boi Lai giai doan 3 (~650 ha)

Du an g6i dau quan trong nhat clia SIP dang tdng tdc. Dén cudi 2025, du an da boi thuong
507,4/568,5 ha (dat 89,25%). Trén BCTC Q2/2026: (i) tam &ng dén bu dat dat 2.388 ty doéng;
(i) chi phi XDCB d& dang dat 1.216 ty déng (+151 ty ytd); Khi hoan tat, GD3 du kién bd sung
~450 ha dat thuong phdm - ngudn cung gia vén thap cho 5-10 nam tdi.

Cac du an mé rong khac

« KCN Long Durc giai doan 2 (~294 ha, Déng Nai): phat trién qua cong ty con VRG Long Thanh
(SIP s& hitu 69%), md rong quy dat tai khu vuc hudng loi truc ti€p tlr sdn bay Long Thanh.

« Cang Thanh Phudc: chi phi XDCB d& dang 86,5 ty dong (+6 ty ytd), cing cd Igi thé logistics
duong thuy cho KCN Phudc Dong.

www.shs.com.vh Trang 3
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3. MANG DICH VU TIEN iCH: TRU COT ON DINH, BIEN LOI NHUAN CAI THIEN

Doanh thu cung cép dién, nudc 6T/2026 dat 3.678,1 ty déng (+8,5% YoY), chiém 80,5% co cau

doanh thu; gia von tuong Ung 3.363,5 ty dong (+8,1% YoY). Doanh thu dich vu tién ich KCN khac

(duy tu, quan ly, xt&r ly nudc thai...) dat 336,8 ty dong (+15,7% YoY) véi bién lgi nhuan gbp cao.

Toc dd tang trudng mang dién, nudc thap hon mac binh quan 15%/ndm giai doan 2021-2024,

phan anh san lugng tiéu thu ctia nhém khach thué dét may - 16p xe chiu anh hudng phan nao tir

chinh sach thué& quan; tuy nhién day van la nguén doanh thu "thudng nién" gan vaéi dién tich da

|&p day va sé tang toc tra lai khi cac KCN tiép tuc dugc 1ap day.

« Phai tra cac cong ty dién luc (Tay Ninh, Cu Chi, Dong Nai) tang l1én 192 ty déng (dau nam: 74

ty dong), phan anh san lugng dién mua vao gia tdng trong mua cao diém - tin hiéu tich cuc
cho doanh thu mang tién ich trong Q3/2026.

4. TINH HINH TAI CHINH VA cO TUC

« Téng tai san tai 30/06/2026 dat 30.073 ty dong (+4,9% ytd). Tién va tuong duong tién 1.468
ty dong; tién gui cé ky han 6.457 ty dong; cho vay (c6 TSDB/cam két thu hoi) 4.294 ty déng.
Tong ngudn tién nhan réi ~12.400 ty déng, chiém 41% téng tai san.

« Du ngvay 5.507 ty dong (ngan han 4.554 ty; dai han 953 ty déng), ty 1é vay/VCSH ~1,0 lan -
tdng so vdi dau nam chu yéu do vay bd sung von luvu déng cho hoat ddng phan phai dién.

« D3 chi trd 968,5 ty déng cd tuc tien mat (dot 2/2025, ty 1é 40%) trong Q2/2026, nang tdng
c6 tlrc tien mat cho ndm 2025 1én 50% - twong duong ty suat yield ~10% trén thi gia hién tai.
DHDCD 2026 théng qua hoan nhdp toan bd 328,9 ty déng Quy dau tu phat trién vé LNST
chua phan phoi; k& hoach cé tic 2026 tdi thi€u 10%, song vdi lich st chi trd va lugng tién
hién tai, ching toi ky vong murc thuc té cao hon dang ké.

« Dong tién HDKD 6T dat 1.553 ty déng (+12% YoY), ti€ép tuc la ngudn chinh tai trg CAPEX va
co tuc.

www.shs.com.vn
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HE THONG KHUYEN NGHI

Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 20% trd 1én trong khoang thoi gian 12 thang

Kha quan: Ky vong tang gia tr 10% - 20% trong khodng thoi gian 12 thang

Nam gitr: Ky vong tédng gid dén 10% trong khoang thoi gian 12 thang

Kém kha quan: Ky vong giam gia dén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

Giam ty trong: Ky vong gidm gid 20% trd |Ién trong khodng thai gian 12 thang

Can luu y: Day la nhitng ma co phiéu cé nhiing théng tin bat thudng hay cé giao dich bat thuong... cé anh hudng
trong yéu dén doanh nghiép. (Muc tiéu cung cap théng tin cho nha dau tu)

Khong khuyén nghi: B6 phan nghién ctru dang hodc sé nghién ctru ¢6 phi€u nay nhung khéng dua ra khuyén
nghi hay gid muc tiéu vi ly do chi quan hodc chi dé tuan thd cac qui dinh cla luat va/hodc chinh sach cong ty
trong cac truong hop nhat dinh tranh cac xung dot lgi ich, vi du nhu SHS dang thuc hién tu van chién lugc, IPO...
Chua khuyén nghi: Khuyén nghi dau tu va gia muc tiéu cho ¢ phiéu khéng dugc dua ra do chua cd du thong tin
ca s dé xac dinh khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu. Khuyé&n nghi dau tu hodc gia muc tiéu trude dé, néu cd,

khéng co hiéu luc déi véi cd phiéu nay.

TUYEN BO MIEN TRU

Tat ca nhitng théng tin néu trong bdo cao nghién cutu nay da dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng
ty C6 phdn Ching khoan Sai Gon - Ha N§i (SHS) khéng chiju bat ky mét trach nhiém nao déi vdi tinh
chinh xdc cua nhing théng tin duoc dé cdp dén trong bao cdo. Cac quan diém, nhan dinh va danh gia
trong bao cao nay la quan diém ca nhan cua cac chuyén vién phan tich ma khéng dai dién cho quan
diém cua SHS.

Bao cdo nay chi nham muc tiéu cung cép théng tin, khéng phai va sé khéng duoc hiéu la mét 16i dé nghi
hodc mét 16i moi chao dé thuc hién bat cur giao dich ching khoan hodc céng cu tai chinh nao khac.
Ngudi doc chi nén sutr dung bao cdo nghién ctru nay nhu la mét ngudn théng tin tham khao. SHS khéng
chiu trach nhiém vé bt ctr két qua nao phat sinh tir viéc str dung ndi dung cua bao cao dudi moi hinh
thuc.

D liéu tai chinh dugc cung cép bdi Bloomberg va FiinGroup.

MOI THONG TIN XIN VUI LONG LIEN HE

Trung tam Phan tich - Cong ty C6 phan Chirng khoan Sai Gon - Ha Noi

Tru s6 chinh tai Ha Noi Chi nhanh Ha Noi

S6 43 Ly Thuong Kiét, P. Clra Nam, Tang 1-5, Toa nha Unimex Ha Noi, Toa nha SHS,
Thanh pho Ha Noi, Viét Nam. SG6 41 Ngb Quyén, phuong Clra Nam, Tp. Ha Néi
Tel: (84-24)-3818 1888 Tel: (84-24)-3818 1888

Fax: (84-24)-3818 1688 Fax: (84-24)-3818 1688

Email: contact@shs.com.vn Email: contact@shs.com.vn

Chi nhanh Da Nang Chi nhanh H6 Chi Minh

Tang 2, Toa nha SHB Da Nang, s6 06 Tang 6, Cao 6¢ van phong HDTC, s6 36 BUi Thi
Nguyé&n Van Linh, Thanh phd Da Nang, Xuan, Phuong Bé€n Thanh, Thanh phd H6 Chi
Viét Nam Minh, Viét Nam.

Tel: (84-511)-352 5777 Tel: (84-8)-3915 1368

Fax: (84-511)-352 5779 Fax: (84-8)-3915 1369

Email: contact-dn@shs.com.vn Email: contact-hcm@shs.com.vn

www.shs.com.vn
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	HỆ THỐNG KHUYẾN NGHỊ Tăng tỷ trọng: Kỳ vọng tăng giá từ 20% trở lên trong khoảng thời gian 12 tháng Khả quan: Kỳ vọng tăng giá từ 10% - 20% trong khoảng thời gian 12 tháng   Nắm giữ: Kỳ vọng tăng giá đến 10% trong khoảng thời gian 12 tháng Kém khả quan: Kỳ vọng giảm giá đến 20% trong khoảng thời gian 12 tháng Giảm tỷ trọng: Kỳ vọng giảm giá 20% trở lên trong khoảng thời gian 12 tháng Cần lưu ý: Đây là những mã cố phiếu có những thông tin bất thường hay có giao dịch bất thường… có ảnh hưởng trọng yếu đến doanh nghiệp. (Mục tiêu cung cấp thông tin cho nhà đầu tư) Không khuyến nghị: Bộ phận nghiên cứu đang hoặc sẽ nghiên cứu cổ phiếu này nhưng không đưa ra khuyến nghị hay giá mục tiêu vì lý do chủ quan hoặc chỉ để tuân thủ các qui định của luật và/hoặc chính sách công ty trong các trường hợp nhất định tránh các xung đột lợi ích, ví dụ như SHS đang thưc hiện tư vấn chiến lược, IPO… Chưa khuyến nghị: Khuyến nghị đầu tư và giá mục tiêu cho cố phiếu không được đưa ra do chưa có đủ thông tin cơ sở để xác định khuyến nghị đầu tư hoặc giá mục tiêu. Khuyến nghị đầu tư hoặc giá mục tiêu trước đó, nếu có, không có hiệu lực đối với cổ phiếu này.
	TUYÊN BỐ MIỄN TRỪ  Tất cả những thông tin nêu trong báo cáo nghiên cứu này đã được xem xét cẩn trọng, tuy nhiên Công ty Cổ phần Chứng khoán Sài Gòn - Hà Nội (SHS) không chịu bất kỳ một trách nhiệm nào đối với tính chính xác của những thông tin được đề cập đến trong báo cáo. Các quan điểm, nhận định và đánh giá trong báo cáo này là quan điểm cá nhân của các chuyên viên phân tích mà không đại diện cho quan điểm của SHS.
	Báo cáo này chỉ nhằm mục tiêu cung cấp thông tin, không phải và sẽ không được hiểu là một lời đề nghị hoặc một lời mời chào để thực hiện bất cứ giao dịch chứng khoán hoặc công cụ tài chính nào khác. Người đọc chỉ nên sử dụng báo cáo nghiên cứu này như là một nguồn thông tin tham khảo. SHS không chịu trách nhiệm về bất cứ kết quả nào phát sinh từ việc sử dụng nội dung của báo cáo dưới mọi hình thức. Dữ liệu tài chính được cung cấp bởi Bloomberg và FiinGroup.
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