VI S Ngay cép nhat: 06/11/2026

SECURITIES

Téng quan doanh nghiép:

Céng ty C6 phan Sonadezi Chau Durc (SZC), tién than |4 Cong ty
C6 phan Phat trién Ha tang Sonadezi, dwgc thanh 1ap ndm 2007
V@i von diéu 1& 1.799,9 ty déng. Hoat déng kinh doanh chinh
cla cong ty la phat trién ha tang khu céng nghiép va khu d6 thi,
véi cac du 4n tiéu biéu nhu KCN d6 thj Chau Birc va KDC Hitu
Phudc. Bén canh d6, SZC con kinh doanh san golf, nha & x3 héi
va thu phi BOT. C8 phiéu SZC niém yét trén HOSE ti¥ ngay
15/01/2019; Téng Cong ty Phat trién KCN (Sonadezi) nam gilt
46,8% von.

Pinh gia:
Pinh gia 22.200
Gia hién tai 20.350

Théng tin cd phiéu:

S6 lwgng CP lwu hanh 180 triéu c6
KLGD binh quan 1 thang (Nghin cp) 824
Bién d6ng gia 1 tuan 5,84%
Bién déng gia 1 thang 12,88%
Vén héa (ty VND) 3.681

Dién bi&n P/E:
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24
22
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16

Lan

Cap nhat két qua kinh doanh 9T/2026:

Chi tiéu (Ty dong)

Doanh thu thuan

- Ha tAng KCN

-Nha ¢

- Phi dwong bo

Loi nhuan gop

Doanh thu tai chinh

Chi phi tai chinh

Chi phi SG&A

Loi nhudn tir HDKD

LNST

Bién |3i gop
Bién ldi rong
% KH DT nam

86,5

33,1

0,0

34,3

38,0

11,5

6,5

36,6

20,8
44,0%
24,1%

9,3%

Q3.2025 Q3.2026

112,1

13,7

30,9

38,6

37,8

15,1

11,1

16,5

25,3

21,6
33,7%
19,3%
21,6%

29,6%

-58,5%

12,7%

-0,6%

30,8%

71,9%

154,3%

-30,9%

3,8%

SONADEZI CHAU PUC (SZC — HSX)

Liiy ké Liiy ké
9T2025 972026
718,5 346,3
588,3 82,3
4,9 77,9
66,2  112,2
362,7 124,1
24,9 24,5
20,2 26,5
57,4 52,7
310,0 69,4
242,1 57,7
50,5%  35,8%
33,7%  16,7%
77,2%  66,9%

%yoy

-51,8%

-86,0%

69,6%

-65,8%

-1,7%

31,3%

-8,3%

-77,6%

-76,2%

Ghi chu

Mic du doanh thu Q3 ting trwéng tich cuc, doanh thu 972026 vin giam manh
svck. Cu thé:

- Doanh thu mang KCN Q3 va 972026 gidm manh do céng ty chuyén tir phuong phap
hach todn doanh thu mét lan sang hach todn phan bé theo théng tu 99/2025 va
thi€u cac hgp ddng cho thué cé gia tri I&n. U'dc tinh trong Q3, SZC ban giao khoang 5
ha dat (-40% svck). Ly k& 9T2026, céng ty cho thué khodng 15 ha dat (-50% svck).
DU doanh thu gidm, bién lgi nhuan 9T dat 59,1%, di ngang svck cho thdy mic gia
thué trung binh van cé su cai thién svck.

- Doanh thu BDS Q3 va 972026 dén tir viéc ban giao cac san phdm nha lién ké tai khu
dan cu Hitu Phudc (cung ky gan nhw khéng ghi nhan doanh thu).

- Doanh thu phi dwdng bd dén tir dw an BOT dudng DT768 (P6ng Nai) 9T2026 ting
manh tlr méc nén thap cung ky do dy 4n nay bat dau thu phi tré lai ké tir thang
4/2025 sau khi hoan thanh 13p d&t hé théng thu phi khéng dirng ETC. Bién loi nhuan
9T gidm 13% svck, dat 40% do tang chi phi bdo dudng.

Loi nhuan gdp 972026 gidm manh svck do co’ cdu doanh thu chuyén déi tir mang
c6 bién lgi nhuan cao 1a KCN chiém 23,8% (so véi 81,9% cung ky) sang mang c6
bién lgi nhuin thap hon 13 thu phi duéng bd, chiém 32,4% doanh thu (so véi 9%
cung ky). Diéu nay kéo theo bién l¢g/i nhuan gdp cla cong ty giam manh 14,7% svck.

Doanh thu tai chinh Q3/2026 ting 30,8% svck nh& 13i tién glri dat 8,6 ty dong
(+91,1% svck). Tinh dé&n cubi Q3, gia tri tién glri cta SZC ting manh 1&én 127,2 ty déng
(+265,8% svck).

Du chi phi 13i vay 9T/2026 gidam 19,1% svck, chi phi tai chinh van ting 31,3% svck do
phat sinh khoan chiét khiu thanh todn 9,26 ty dong.

Chi phi SG&A Q3/2026 phan I&n dén tir CP QLDN, dat 16,1 ty déng, (+152,4% svck).
Nguac lai, chi phi SG&A 9T gidm 8,3% svck do CPBH gidm manh 72,4% svck, dat 3,8
ty dong d3 phan nao bu dap cho CP QLDN (dat 48,8 ty dong, +11,9% svck).

Loi nhuan tlr HDKD Q3 va 972026 gidm manh svck do anh huwdng cla chi phi tai chinh
va chi phi SG&A.

Nguén: FiinPro
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SECURITIES

Diém nhan doanh nghiép: Khuyén nghi cta VFS:

1. DU con nhiéu lgi thé canh tranh, chi phi GPMB KCN Chau Dirc dw bdo ting trong nam 2026. N&m 2026, wdc tinh doanh thu cla SZC dat 398,5 ty dong (-63,7% svck). Trong d6, doanh thu cho thué dat KCN dat
KCN Chau Durc tai Viing Tau cii (dién tich thuong pham 1.147,5 ha, ty |& 1ap d3y 53%) dang huéng loi truc 138,3 ty déng (-84,8% svgk) va doanh thu BDS nha & dat 110 ty déng (so v&i mirc nén thip 7,2 ty ndm trudc). Loi
tiép tir cdc dy 4n ha tang giao thong 1&n duoc dua vao khai thac trong ndm 2026 nhu cao téc Bién Hoa - nhudn gop dat 176,5 ty dong (-68,5% svck), tuvong trng bién lgi nhuan gbp dat 44,3% (-6,7% svck) do ty trong dong

Viing Tau, cao tdc TP.HCM - Long Thanh... va cidch cum cang C4i Mép - Thi Vai khoang 20 km. Diéu nay gop clia mang KCN giam 47,9% svck, dat 34,6%. Loi nhuan sau thué udc dat 65,9 ty dong (-80,8% svck)

gitp rat ngan thoi gian van chuyén dén cac vung kinh té trong diém. Thém vao dé, dién tich con lai san

sang cho thué 16n (khoang 540 ha) trong khi mirc gia cho thué dat khodng 125 USD/m?, thap hon 15% so Chung t6i st dung két hop phuong phap dinh gia P/B (P/B muc tiéu 1,3 [an) va rNAV (WACC 13%) véi ty & 50/50 va
vdi gid thué trung binh trong khu vire. Day 13 Igi thé gitip SZC tiép tuc thu hat khach thué trong thoi gian dwa ra murc gia hop Iy v&i ¢8 phiéu SZC 13 22.200 déng, twong (ng P/E fw 2026 13 48,8 lan

t&i. Tuy nhién, KCN nay hién con khoang 160 ha dat chua hoan thién GPMB. Vi vay, chiing t6i udc tinh chi

phi GPMB trong nam 2026 c6 thé ting khodng 15% svck theo bang gid dat TP.HCM &p dung tir

01/01/2026. Tir d6, lam gidm bién Igi nhuan k& tir ndm 2027. B&i vdi ndm 2026, ching tdi du bdo SZC ¢

thé ban giao khoang 25 ha dat (-34,2% svck), tuwong (rng doanh thu mang KCN dat 138,3 ty déng (-84,8% Bién déng ctia SZC va VN-Index trong vong 1 ndm

svck) do thiéu cédc hop ddng cho thué 1&n va thay d6i phuong phap hach todn doanh thu.

e S7C e \/N-IndeX
2. Day manh mé& ban va ban giao tai KBT Hiru Phwéc tao dong lwc ting trwdng trong giai doan 2026 -
2028. 40,000 1,950
Trong 972026, doanh thu BBDS ghi nhan su cai thién r& nét svck, dén tir viéc ban giao cac sdn pham nha
lien ké va shophouse d3 ban & cac ky trwdc tai KDT Hitu Phudc. Ching toi ky vong da hoi phuc sé tiép tuc 1,900
trong Q4/2026 so véi mirc nén thap cung ky nho ban giao phan con lai trong téng s6 160 cin shophouse 35 000
d3 bén. Budc sang giai doan 2027-2028, dong lwc tang trwdng dén tir viec mé ban va ban giao khoang ' 1,850
250 san pham lién k& va 1.200 cdn NOXH. Ching tdi ky vong t6c d6 ban hang s& t6t hon nhd co ciu san
pham phu hop véi nhu cau & thwc cla ddi ngii chuyén gia va ngudi lao dong trong KCN. Bén canh do, cac 1,800
dy an ha ting giao thong dugc duwa vao khai thac s& cai thién kha ndng két néi cda khu vuc, qua dé gia 30,000
tang src hat ctia dy an va hd tro thanh khoan trong trung han. 1,750
1,700
Doanh thu cac mang kinh doanh 972026 Dién bién KQKD 9 théng 25,000
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Ngudn: FiinPro, VFS téng hop
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§ Hoi s& H6 Chi Minh Chi nhanh Ha Noi
Lau 1, 117 - 119 - 121 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q. 1, TP. HCM Tang 5, S& 37 Ba Triéu, phuwdng Hang Bai, quan Hoan Kiém, Thanh phé Ha Noi
bién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580 bién thoai: (84-4) 39288222 — Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

Website: www.vfs.com.vn

Nguyén Minh Hoang Trwdng phong phan tich hoang.nguyenminh@vfs.com.vn
Nguyén Hoang Long Trwdng nhém phan tich long.nguyen@vfs.com.vn
Lé Thi Ngoc Chuyén vién phan tich ngoc.le@vfs.com.vn
Nguyén Thi Mai Chuyén vién phan tich mai.nguyen@vfs.com.vn
Giang Viét Hoang Chuyén vién phan tich hoang.giang@vfs.com.vn
Lé Phuong Linh Chuyén vién phan tich linh.le@vfs.com.vn

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén thuéc vé Cong ty CP Chirng khoan Nhét Viét (VFS). Nhitng thdng tin st dung trong bao céo duoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin
cdy va VFS khong chiju trach nhiém vé tinh chinh xac cda chiang. Quan diém thé hién trong bao c&o nay la cda (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thic
ctia VFS. Khéng mét théng tin ciing nhw y kién nao duoc viét ra nhdm muc dich quéng céo hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao. Bao céao nay khong duoc phép

sao chép, tai ban bdi bat ky ca nhan hodc t6 chire nao khi chua duoc phép cua VFS.
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