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CTCP Pau tu Sai Gon VRG (HOSE: SIP)

Khuyén nghi MUA
Gia hién tai 49,000
Gia muc tiéu 76,700
% tang gia 56.6%
Ngay béo céo 10/09/2026
Vén héa (ty dong) 11,863
KLTB 10 ngay 73,720
% sG hitu NDTNN 2.33%
SLCP luu hanh 242,112,943
SLCP niém yét 242,112,943
P/E trailing 8.16
P/B (gan nhat) 2.21
ROA (%) 5.02%
ROE (%) 27.2%
EPS (pha lodng) (VND) 6,144
Book value (VND) 22,199

Téng quan doanh nghiép

Céng ty C8 phan Dau tu Sai Gon VRG
dugc thanh Iap ngay 24/10/2007, Ia
don vi thanh vién thuéc Tap doan
Cong nghiép Cao su Viét Nam (VRG).
Linh vuc hoat ddng cét 16i clia cong
ty la phat trién va xdy dung cac khu
codng nghiép, khu déan cu va trung
tdm thuong mai, cung cap tién ich
tiéu chudn cao cling méi trudng san
xudt hién dai, gilp cac nha dau tu toi
da hdéa nang luc san xuat. Hién cong
ty l1a mot trong nhiing don vi phat
trién khu céng nghiép niém yét 16n
nhat tai khu vic mién Nam, véi téng
dién tich dat cong nghiép gan 3,200
ha va dién tich c6 thé cho thué con lai
Ién t&i 930 ha, tap trung chu yéu tai
cac khu céng nghiép trong diém nhu
Phudc Bong, Lé Minh Xuan 3 va Léc
An -Binh Son. Doanh nghiép dudc
chap thuan niém yét tai S& Giao dich
Chitng khoan TP. H6 Chi Minh (HOSE)
v8i ma SIP vao thang 6 nam 2023 va
chinh thic giao dich vao ngay
08/08/2023.

Bao cao dudc thuc hién bai:
Trung tam Phén tich Haseco

Piém sang trong biic tranh BDS KCN quy 2

SIP cong bo két qua kinh doanh Q2/2026 véi doanh thu dat
2,402 ty dong (+12.8% YoY) va LNST thudc vé c6 déng céng ty
me dat 413 ty dong (+44.9% YoY):

» Cho thué dat KCN: doanh thu dat 109 ty dong (+17.2% YoY),
dua doanh thu 672026 lén 226 ty dong (+7.6% YoY).

» Dich vu tién ich: dong luc tang trudng chinh, véi doanh thu
Q2/2026 dat 2,121 ty dong (+9.1% YoY). Tang trudng dugc
hd trg bdi ty 1é 18p day ngay cang cao tai cac KCN hién hitu.

» BDS nha &: ghi nhan 32 ty déng doanh thu trong Q2/2026,
giam 5.9% YoY.

Bién Igi nhuan gop Q2/2026 tang lén 15.1%, tU 13.7% cung ky.

DBong luc chinh dén tr mang dich vu tién ich khi bién Igi nhuan

gbp tang l1én 11.7% (+1.2 diém %).

SIP la mét trong s6 it doanh nghiép BDS KCN van duy tri dugc

da tang trudng tich cyc trong Q2/2026. Trai ngudc vdi SIP, cac

doanh nghiép cung nganh nhu BCM, KBC va SZC déu ghi nhan
két qua kinh doanh giam manh, vdi Igi nhuan & muc thap ky luc.

Két qua kinh doanh quy 2/2026

Khoan muc Q2/26 Q2/25 Tang trudng

(% svck)
Doanh thu thuan 2,402 2,129 12.8%
Gia vén hang ban (2,038) (1,838) 10.9%
Lgi nhuan gop 364 291 25.1%
Bién lgi nhudn gép 15.2% 13.7% 1.5 ppts
L&i rong tU hoat dong tai chinh 128 149 -14.1%
Chi phi ban hang & QLDN (SG&A) (40) 31 29.0%
SG&A/Doanh thu 1.7% 1.5% 0.2 ppts
L3i/L6 tir cong ty LDLK 29 3 776%
Lgi nhuan khac 76 (6) Péo chiéu
Lai nhuén truéc thué 556 406 36.9%
Lgi nhuén sau thué 447 318 40.6%
Bién lgi nhudn rong 18.6% 14.9% 3.7 ppts
LNST c6 déng cong ty me 413 285 44.9%

Nguén: SIP

Quan diém dau tu:

Haseco duy tri khuy&n nghi MUA v&i cé phiéu SIP va gilr nguyén
dinh gid so v&i bdo cao lan dau trudc dé, véi gid muc tiéu la
76,700 VND/cé phiéu, tuong Ung mudc chénh léch hgp ly la
56.6% so vdi giad dong clra ngay 10/09/2026.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i

Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong

Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 328 V5 Van Kiét, Phuding
Cau Ong Lanh, TP. H5 Chi Minh Trang 1
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Khoan muc

Dich vu tién ich
Cho thué KCN
BDS nha &
Khac

Téng

I. Cap nhat két qua kinh doanh Q2/2026

SIP cdng bé két qua kinh doanh Q2/2026 vé&i doanh thu dat 2,402
ty déng (+12.8% YoY) va Igi nhuan sau thué thudc vé cé déng
cdng ty me dat 413 ty dong (+44.9% YoY), nhd khoan Igi nhuan
khac rong dat 76 ty dong, cai thién dang ké so v&i mic 16 5.8 ty
dong trong Q2/2025.

» Cho thué dat KCN: doanh thu dat 109 ty dong (+17.2% YoY),
dua doanh thu 6T2026 Ién 226 ty dong (+7.6% YoY). Trong
nlfa dau nam, SIP da cho thué 35 ha tai KCN Phudc Bong va
tiép tuc cho thué thém 14 ha tai KCN Loc An Binh San trong
thang 4, nang téng dién tich cho thué 1én 49 ha tinh dén cudi
thang 4.

» Dich vu tién ich: déng luc tdng trudng chinh, véi doanh thu
Q2/2026 dat 2,121 ty doéng (+9.1% YoY), nang doanh thu
672026 1én 4,015 ty déng (+9.1% YoY). Tang truéng dugc hd
trg bdi ty |é 1ap day ngay cang cao tai cac KCN hién hitu, dong
thdi tao dong tién 6n dinh dé€ SIP tiép tuc tai trg cho cong tac
giai phdng mat bang va phat trién ha tang.

» BDS nha &: ghi nhan 32 ty déng doanh thu trong Q2/2026,
giam 5.9% YoY.

Bién Igi nhuan gop Q2/2026 tang lén 15.1%, tu 13.7% cung ky.
Dong luc chinh dén tir mang dich vu tién ich khi bién Igi nhuan
gbp tang lén 11.7% (+1.2 diém %). Mang nay dong gop 248 ty
déng Igi nhuan gop, tuang duong 68% téng Igi nhuan gdp cla
SIP. Trong khi dé, mang cho thué dat KCN déng gép 74 ty dong
Igi nhuan gép, vdi bién Igi nhuan tang 1én 67.7% tur 64% cung ky.

Cé thé thay, SIP la mét trong sé it doanh nghiép BDS KCN van
duy tri dugc da tang trudng tich cuc trong Q2/2026. Trai ngugc
V@i SIP, cac doanh nghiép cung nganh nhu BCM, KBC va SZC déu
ghi nhan két qua kinh doanh gidm manh, véi Igi nhuan & muc
thap ky luc, chu yéu do tién dé ban giao dat gap nhiéu khé khan.

Cd cau doanh thu quy 2/2026

Q2/26 Q2/25 svck 1H26 1H25 svck
2,122 1,944 9.1% 4,015 3,681 9.1%
109 93 17.2% 226 210 7.6%
32 34 -5.9% 71 34 108.8%
139 59 135.6% 255 146 74.7%
2,402 2,130 12.8% 4,567 4,071 12.2%
Ngubn: SIP

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong

Chi nhanh Ha Noi

Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha No6i

Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 328 V6 Van Kiét, Phudng

Cau Ong Lanh, TP. H8 Chi Minh Trang 2
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Il. Tac dong cua Thong tu 99/2025/TT-BTC
(1) Phan tich néi dung thong tu

Thong tu 99/2025/TT-BTC, ¢ hiéu lyc tU ndm 2026, thay thé
Thong tu 200 va thay déi dang ké nguyén tac ghi nhan doanh thu
khi chuyén trong tam tU thai di€ém thu tién sang mic dé hoan
thanh nghia vu thyc hién. Day la thay déi I6n déi véi cac doanh
nghiép BDS KCN von thudng ghi nhan mét [an toan b tién thué
dat tra trudc cho 30-50 nam.

Tuy nhién, Thong tu 99 khong déng nghia véi viéc moi hgp dong
cho thué lai dat KCN déu phai phan bé doanh thu. Cach ghi nhan
phu thudc vao ban chat hgp déng va viéc phan loai theo VAS 14
(Doanh thu) va VAS 06 (Thué tai san):

> Ghi nhdn mét lan: Néu giao dich vé ban chat Ia ban hang va
doanh nghiép da chuyén giao phan I&n rui ro, Igi ich va quyén
ki€m soat cho khach hang, déng thdi khong con nghia vu thuc
hién dang ké sau ban giao, doanh thu cé thé dugc ghi nhan tai
mét thai diém theo VAS 14.

> Phéan bé dan: Néu giao dich dudc xac dinh 1a hgp déng cho
thué tai san, khoan tién tra trudc phai dugc phan bé trong
suét thai han thué theo VAS 06.

> V&i hgp dong c6 nhiéu nghia vu nhu quyén st dung dat, ha
tang va dich vu quan ly, doanh nghiép phai tach riéng ting
nghia vy va chi ghi nhan doanh thu khi nghia vu tuong ng
dudc hoan thanh.

Piém dang cha y: Hgp dong cho thué lai dat KCN c6 tinh chat
“lai”. Viéc khéach hang tra tién mot lan, dugc cdp GCN quyén su
dung dat va c6 quyén thé chap/chuyén nhugng cé ghi nhan mét
lan. Ngudc lai, viéc chu dau tu van phai van hanh, bao tri ha tang
va cung cap tién ich trong su6t thdi gian thué lai nghiéng vé phan
b6 doanh thu.

(2) Tac dong téi cac doanh nghiép BDS KCN

Théng tu 99 chi yéu nham 1am rd nguyén tac ghi nhan doanh thu
doi véi cac giao dich cho thué dat KCN, thay vi budc doanh
nghiép phai thay déi cach phan loai cac hgp déng hién hitu. Do
dé, hai phuong phap ghi nhan doanh thu - mét lan hoéc phan bé
dan - van c6 thé dugc ap dung, tuy thudc vao cau tric va ban
chat ting hgp dong.

KBC, VGC va IDC nhiéu kha nang van duy tri ghi nhan doanh thu
mot 1an, do hgp dong dudgc thiét ké theo moé hinh ban ha tang.
Theo do, doanh nghiép ban giao ha tdng KCN hoan thién cho
khach thué va chu yéu hd trg khach hang hoan tat cac thi tuc dat
dai v&i ca quan chiic nang. Déi véi SIP, doanh nghiép van sé tiép
tuc phan bé doanh thu trong sudt thdi han thué, do doanh
nghiép van duy tri c&c nghia vu lién quan dén dat dai trong thdi
gian thué. Tuy nhién, day von da la phuong phap ké toan hién
hanh cta cac doanh nghiép, nén Théng tu 99 khong tao ra tac
déng dang ké dén KQKD.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong

Chi nhanh Ha Néi Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 3
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lll. Quan diém dau tu & dinh gia

Haseco duy tri khuyén nghi MUA v&i c¢é phiéu SIP va gilt nguyén
dinh giad so v&i bao cao lan dau trudc do, vdi gia muc tiéu la
76,700 VND/cé phiéu, tuong Ung mudc chénh léch hgp ly la
56.6% so vdi gia dong clra ngay 10/09/2026.

Pinh gia SIP

Du phong Phucng phap

Pinh gia PE
(1) EPS (F) (VND) 5,990
(2) P/E (F) 10
(*) Pinh gia (VND) 59,900 =(1)*(?2)
Pinh gia SOTP
(3) KCN (ty dong) 15,342 DCF
(4) Tién ich va dich vu khac (ty dong) 5,180 DCF
(5) Téng cdng (ty déng) 20,522 =(3)+(4)
(6) Tién/(ng) thuan (ty dong) 2,123
(7) Gia tri VCSH thuan (ty déng) 22,645  =(5)+(6)
(8) SLCP luu hanh (triéu co) 242
(9) VCSH thuan/cp (VND) 93,574  =(7)/(8)
(**) Pinh gia (VND) 93,574
Tong hop dinh gia 76,737 =[(*)+(**)1/2
Gia hién tai 49,000
Chénh léch 56.61%

Nguén: SIP

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP. Hai Phong

Chi nhanh Ha Néi Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP. H6 Chi Minh Trang 4
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Tuyén bé mién trach nhiém

Céc thong tin, tuyén bé, du bao va dy doan trong bao céo nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dya trén cac ngudn thong tin
ma Haseco cho la dang tin cdy, tuy nhién Haseco khong dam bao su chinh xac va day du cla cac thong tin nay.

Bao c4o khéng co bat ky théng tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao céo nay dugc dua ra sau khi da
dugc xem xét ki cang va can than va dua trén thong tin t6t nhat ching toi dugc biét, va theo y kién ca nhan cla ching téi 1a hgp ly
trong cac trudng hgp tai thai diém dua ra béo cdo. Cac y kién thé hién trong bao céo nay cé thé thay déi bat ki lic nao ma khéng can
thong béo.

B4o cdo nay khéng va khéng nén dugc giai thich nhu mét I13i dé nghi hay 16i kéo dé d& nghi mua hay ban bat ¢ chiing khoan nao.
Haseco va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, gidam déc, nhan vién clia Haseco va cong ty con cé thé cé vi thé hodc c6 thé anh
hudng dén giao dich chiing khoan cua cac céng ty dugc dé cap trong bdo cdo nay va c6 thé cung cdp dich vu hodc tim kiém dé cung
cép dich vu ngan hang dau tu cho céc coéng ty do.

Bao cédo nay khong dugc st dung dudi bat ky muc dich thugng mai nao, va khong dudc cong boé cong khai trén bao chi hay bat ky
phuong tién nao khac néu khéng dudc sy ddng y clia Haseco. Ngudi dung cé thé trich dan hodc trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich
phi thuang mai. Haseco c6 thé co thoa thuén cho phép st dung cho muc dich thuong mai hodc phan phéi lai béo céo véi diéu kién
ngudi dung tra phi cho Haseco.

Haseco khéng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai truc ti€p hay thiét hai do hau quéa phat sinh tur viéc st dung bao cao nay hay
no6i dung béo cao nay. Viéc st dung bat ky thdng tin, tuyén bé, du bao, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét
dinh va tu chiu rui ro.

Coéng ty c6 phan Chirng khoan Hai Phong

Nguwei ban tin cay cta nha dau tw

TRU SO CHiINH CHI NHANH HA NOI CHI NHANH TP. HO CHi MINH
SG6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, SG6 328 V6 Van Kiét, Phudng
PhuGng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh
T: (0225) 3842.335 T: (024) 3574.7020 T: (028) 3920.7800

F: (0225) 3746.266 F: (024) 3574.7019 Fax: (028) 3920.7825

Email: dvkh@haseco.vn
Website: www.haseco.vn



