Gia hién tai Gia muc tiéu

60,500 76,400

@ TONG HOP KHUYEN NGHI /ZERELIEEVETSE

SIP: BVSC khuyén nghi MUA v¢&i gia muc tiéu la 76,400 VND/CP

Quy dat Khu céng nghiép I&n, huwédng loi tir cadc dy an ha tang dang trién khai. SIP 13 mot
trong nhitng doanh nghiép cé quy dat KCN I&n nhat tai mién Nam vdi 3.205 ha dat khu cong
nghiép dang khai thac, trong dé téng dién tich dat thwong phadm 1a 2.450 ha va dién tich cho
thué con lai ¢ thé khai thac 1a 1.061 ha tai Tay Ninh, Tp. HCM va Dong Nai. SIP 1a mot trong
nhi*rng nha phat trién KCN dwoc hudng lgi Idn tir viec ddy manh phat trién ha tang tai khu vyc
mién Nam nhu Cao t6c Tp. HCM — Méc Bai (KCN Phudc Pong); Pudng Vanh dai 3 (KCN Lé Minh
Xuén 3, Déng Nam); M& rdng cao téc Tp. HCM — Long Thanh — Dau Gidy (KCN Loc An — Binh

Son, Long Buc 2).

Gia tri hgp dong cac quy dat con lai la rat Ié&n, wdc tinh 39.707 ty déng. Cung v&i KCN Phudc
DPong, SIP con dang phat trién KCN L& Minh Xuan 3 (con 125,1 ha thuong pham); Pong Nam
(24,3 ha) va KCN L&éc An - Binh Son (con 133 ha). Cac khu céng nghiép déu cd vi tri tai céc tinh
tap trung lwgng 1&n vén FDI tai mién Nam, tao cho SIP co hdi dén dong von va tang truéng
trong dai han. BVSC wdc tinh téng gia tri hop dong tdi tir cdc KCN dang hoat dong cda SIP 13
39.707 ty dong. Trong 2025, ching tdi du phdng SIP sé ban giao 39,9 ha dat KCN dem lai gid tri
hop déng 1.754 ty ddng va dong gdp vao doanh thu 46 ty dong.

Tang cwdng dau tu vao nha kho, nha xuédng gitp da dang héa ngudn thu, tdi wu van hanh
cho khach thué. Trong co ciu doanh thu thuan cuta SIP, doanh thu cung cap tién ich dién nuwdc
luén chiém trén 85% t6ng doanh thu cong ty me, 75% téng doanh thu hop nhat va luén duy tri
6n dinh véi ty trong dong gép doanh thu I&n nhat qua cdc ndm. Hién tai, SIP tich cuc tham gia
mang dién mat trdi 4p mai va tang cudng dau tu vao nha kho, nha xudng gitp da dang hda
nguodn thu, t6i wu van hanh cho khach thué. SIP hién cé 342.649 m2 nha xwdng cho thué vdi ty
I& 13p day trung binh 95,13%; cung v&i 41.307 kWp dién mat trdi tai cdc KCN d3 déng dién. Dy
kién, trong 2025, mang kinh doanh tién ich dién nuwdc s& dem lai cho SIP 6.880 ty ddng (+5,1%

yoy).
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A

33.7x 3.3x

Dy bao KQKD 2025 ting trwdng dn dinh do phwong phap ghi nhan doanh thu Khu céng
nghiép phan bd déu hét thei gian hoat dong con lai. Ching téi dy phdng doanh thu va LNST-
CDTS cla SIP lan luot la 8.340 ty dong (+6,9% yoy) va 1.315 ty dong (+12,4% yoy) tdi tir ban
giao 39,9 ha dat KCN va gia dinh gid chao thué tai cdc KCN cua SIP khéng ting trong 2025; va

hoat dong kinh doanh tién ich cdc KCN tang trudng 6n dinh cung véi ty |1& 1ap day tai cac KCN.

Khuyén nghi va dinh gia. Ching téi nhan thay tiém nang trung va dai han cla SIP dén tir quy
dat 1on con lai tir cdc khu cong nghiép tai céc vi tri thuan lgi, gid chao thué hop ly cling nhu
dién tich thuwong pham san sang cho thué 1&n. Cac quy dat ndy s& mang dén dong tién thu lén
va déu cho cdng ty. Diéu nay s& mé ra nhitng co hdi phat trién |&n hon cho SIP néu doanh
nghiép cé nhitng dinh hudng manh mé trong dai han. Vé&i cdc diém nhan trén, BVSC khuyén
nghi OUTPERFORM v@i murc gid hop ly 1a 76.400 ddng/cp; twong dwong +26,3% so vdi gia déng
clra ngay 17/11/2025.
Link full Bao céo
file:///C:/Users/tu.nguyen/Downloads/bvsc-b%C3%A10-c%C3%Alo-c%E1%BA%ADp-

nh%E1%BA%ADt-sip-112025.pdf

MSN: BVSC khuyén nghj MUA v¢&i gia myc tiéu la 109,200 VND/CP

Q3/2025, lgi nhuan rong tang 73% svck, dat mirc cao nhat trong 3 nam. Q3/2025, téng DT ghi
nhan 21,256 ty dong (-1.5% svck) v&i sy anh hudng chd yéu tir MCH, nguwoc lai cdc mang WCM,
MML, PLH, MSR déu ghi nhan ting trudng 2 chit s6. Téng CPQL&BH/téng DT dat 20.6%, giam
1.8d% svck, giam manh hon mdrc giam doanh thu do d6 lgi nhuédn rong dat 1,209 ty déng, tang
72% svck. Lily k& 9T25, DT va LNTT dat 58,376/2,634 ty dong, thay d6i -4%/101% svck. K&t qua
nay hoan tat 73%/107% ké hoach kich ban co s& vé DT va LNTT.

Duw bao loi nhudn 2025-2027: Bt pha manh mé véi mang kinh doanh chi luc tiéu dung — ban
1& cung sw nd luc phuc hoi cia mang khai khoang Ndm 2025, mang kinh doanh chd lyc MCH bi
anh hudng bdi (1) strc cau tiéu thuy, (2) sy thay ddi hé théng phan phéi ban 1é cho kénh truyén
théng, do vy wdc téng doanh thu gidm nhe 3% svck, dat 30,058 ty ddng. Bén canh day, WCM
ti€p tuc tdng trudng tét vai dong luc chinh 1a mé rdng manh m& quy mé clra hang, MML tang
ty trong thit ché& bi&n v&i san phdm mai va kha nang tham nhap vao chudi clra hang ban |é hién
dai WCM, MHT hudng loi tir gid kim loai thé gidi tang cao va vuot dinh. K&t hop vaéi thu nhdp
tich cwc tir TCB, LNR 2025 clia MSN udc tang trudng 88% svck. Trong giai doan 2026 — 2027,
sau khi 6n dinh hé théng ban 1&é mdi, két hop véi viéc cau tiéu thu 6n dinh hon s& gilp cho
mang kinh doanh MCH quay tr& lai da tang trudng. Bén canh ddy, ching téi dyw bdo WCM tiép
da m& mdi ~900 clra hang/ndm vdi sy tap trung I&n tai khu viee mién Bac-Trung, nhe vay téc

dd m& mdi clra hang dat tang trudng 16%/ndm. Ngoai ra, cac mang kinh doanh bén canh bao
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Gia hién tai Gia muc tiéu

31,000 34,400

gdm: PLH, MML, MSR tang truwdng 2 chit s6, tdng hop cdc mang kinh doanh cét 18i cung thu
nhap tlr TCB, LNR MSN 2026-27 uwdc tang trudng 46%/26% svck.

Khuy&n nghi KHA QUAN véi giad muc tiéu 13 109,200 VND/cp Chuing tdi st dung phwong phép
SOTP v&i gid muc tiéu 109,200 VND/cp v&i déng luc chinh tir (1) sw phuc héi ciia mang sdn xuat
tiéu dung, (2) quy mé md& rong manh mé cia mang ban 1é hién dai, (3) MSR huwéng loi tir gid
ban kim loai thé gidi vuot dinh, (4) Tinh hinh tai chinh ngdy cang lanh manh (no vay
rong/EBITDA 2.8x so véi trung binh 2020-2024 13 3.7x). Dinh gia hién tai cia MSN |3 hap dan
v3i tiém nang tang gid 39% dwa trén viéc dinh gia tirng mang kinh doanh cia MSN két hop vdi
chiét khau tap doan 15% phan anh quan diém than trong khi dinh gia cac tap doan da nganh,
do d6 ching t6i cho rang day |a thoi diém phu hop dé dau tw MSN.
Link full Bao céo
https://mbs.com.vn/files/uploads/2025/11/MSN BCPT 20251120.pdf
HDB: MBS khuyén nghi MUA véi gia muc tiéu la 34,400 VND/CP

KHUYEN NGH| CUA BSC Dinh hudng chung trong thoi gian tdi:
¢ Ngan hang tu tin v&i muc tiéu tang truwdng tin dung >30% (riéng 1&) cling nhw muc tiéu LNTT
hop nhat dat 21.2 nghin ty (+27% YoY) dé ra trong AGM, ddng luc trong ngan han ti€p tuc dén
tlr mang ban budn trong khi ban & con phuc hdi cham.

e V@i HDSaison, ngan hang dy kién tang trudng du no cd ndm 2025 s& dat 13-15% (so v&i mirc
6.3% YTD sau 9T25). Muc tiéu LNTT gilt nguyén & mdrc 1.1 nghin ty (+20% YoY).

* V&i cdc mang kinh doanh mdi nhu tai san s6 va vang, ngan hang dang nghién ctru dé dé xuat
tham gia.

* V&i k& hoach phat hanh cho ¢ déng chién lugc, ngan hang chuwa cé nhiéu cap nhat méi. Xin
nhac lai rang HDB nam trong 3 ngan hang dwoc ndi FOL 1én dén 49%.

* BLD ciing dang can nhac IPO céc cong ty trong hé sinh thai nhu HDSaison trong cac ndm tdi.
QUAN DIEM DAU TU BSC danh gia su chitng lai trong KQKD Q3/2025 cta HDB |a digu khéng
qud bat ngd, khi nhitng dién bién trong Q2 truwdc dé cé phan dot bién. V&i nhitng ap luc trong
quy con lai cha 2025 vé tang téc giai ngdn tin dung, ddm bdo cac ty 1& thanh khodn, va cai thién
chat luvong tai sdn, BSC danh gia trién vong loi nhuan déi véi HDB van con nhiéu thach thic,
nhat |3 vé tinh ting trwdng bén virng. HDB dang giao dich tai P/B TTM = 1.8x, nhinh hon +1 d6
l&ch chuan trung binh qud kh.

Dwa trén du bdo gan nhat LNTT 2025F-2026F dat Ian lugt 20.7 nghin ty (+24% YoY) va 24.9
nghin ty (+20% YoY), twong &ng gid muc tiéu 1 ndm la 34,400 ddng/cp, BSC tam thai khuyén
nghi NAM GIU véi HDB.

Link full Bdo cao
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14658/
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BMP: BSC khuyén nghi MUA vé&i gia muc tiéu 1a 172,800 VND/CP

BMP

CAP NHAT KET QUA KINH DOANH QUY 3.2025
172,800 Két thuc Quy 3.2025, BMP ghi nhan Doanh thu thuan dat 1,554 ty VND (+9% YoY),
LNST — CDTS dat 351 ty VND (+21% YoY). Trong do:
e Sanlwong + 8% YoY, +17% QoQ do (1) Thi trwérng bat dong san héi phuc, (2)
Trong Quy 3, BMP ap dung céac chinh sach chiét khau gia ban, dé day san

156, 600

10.7x

lwong
« Bién lgi nhuan gop dat 47.2% (+4.6 diém % so v&i cung ky, + 1.7% so v&i Quy
2) chd yéu do gia PVC giam.
e Ty lé gidm trir doanh thu, chiét khau thanh toan va chi phi ban hang trén doanh
thu nhin chung déu tadng manh(+2-4 diém % so v&i cung ky va so v&i Quy 2).
Hién tai, tdng chiét khau, ban hang trén doanh thu dat 19.7% cao nhét trong 5
nam gan day ctia BMP. Nguyén nhan Ia do (1) Quy 3 la mua thap diém, (2)
BMP c6 d4u hiéu mét thi phan do d6, BMP phai tdng chiét khdu dé day san
lwong. Tuy nhién, viéc tdng chiét khdu dwoc bu dap hoan toan bdi bién loi
nhuan gop cai thién dén tir gia PVC gidm.
« Theo dé, LNST — CDTS trong Quy 3.2025 dat 351 ty VND (+21% YoY).
Ly ké& 9T/2025, BMP ghi nhan Doanh thu thuan dat 4,296 ty VND (+19% YoY), LNST
— CDTS dat 967 ty VND (+27% YoY) — lan lwot hoan thanh 75%/78% dy bao doanh
thu va lgi nhuan ctia BSC.
DANH GIA TRIEN VONG QUY 4.2025
Quy 4.2025: BSC ky vong bién loi nhuan gop tiép tuc tang do gia PVC giam, ty 1& chiét
kh&u gidm do mua cao diém. Tuy nhién, san lwong sé gidm so véi Quy 3 do BMP mét
thi phan va khong chiét khdu manh. LNST: 350 -380 ty VND chu yéu tir gia PVC thap
hon. BSC sé& tang nhe (6-8%) dw bao vé lgi nhuan ndm 2025 do Bién loi nhuan gop
tang hon ky vong trong Quy 3.
Link full Bao céo
https://www.bsc.com.vn/bao-cao/14651-x-stock-bmp-172800-15-7-bao-tin-binh-minh/
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cdo nay cam két rang quan diém thé hién trong bao cdo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca
nhan d&i véi chitng khodn va/hodc t6 chirc phat hanh va chuyén vién phan tich d3/ dang/sé dwoc mién trach nhiém boi thwong tryc tiép
hodc gian tiép lién quan dén khuyé&n nghj cu thé hodc quan diém trong bdo cdo phan tich nay.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén bd, du bdo va dy doén trong bdo cdo nay, bao gbm ca cac y kién da thé hién, dwoc dua trén cac ngudn thong tin ma BT
Research cho 1a déng tin cdy, tuy nhién ching t6i khong dam bdo sy chinh xac va day dd cla céc théng tin nay. Bio cdo khéng cé bat ky
théng tin nhay cam vé gia chua cong b8 ndo. Cac y kién thé hién trong bdo cdo nay dwoc dua ra sau khi d3 dugc xem xét ky cang va can than
va dua trén théng tin t8t nhat ching téi dwoc biét, va theo y kién ca nhan cla ching tdi 13 hgp ly trong céc trwdng hop tai thoi diém dua ra
béo cdo. Cac y ki€n thé hién trong bao cdo nay cé thé thay ddi bat ki lic ndo ma khdng can théng bao.

Bdo cdo nay khong va khdng nén dugc giai thich nhu mét 10 d& nghi hay 16i kéo dé& d@ nghi mua hay ban bat ci chirng khodn nao. BT
Research va/hodc cac chuyén vién, giam déc, nhan vién cd thé cé vi thé hodc cd thé anh hudng dén giao dich chirng khoan cla cac cong ty
dugc dé cip trong bdo cdo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang d4u tu cho céc cong ty do.

Tai liéu nay chi duoc lvu hanh ndi bd va khéng duoc cdng b cdng khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac. BT Research khdng
chiu trach nhiém ddi véi bat ky thiét hai truec ti€p hay thiét hai do hdu qua phat sinh tir viéc sir dung bao cdo nay hay ndi dung bao cdo nay.
Viéc sir dung bat ky théng tin, tuyén b6, du bdo, va du dodn ndo trong bdo cdo nay s& do ngudi dung tu quyét dinh va tu chju rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phan tich va dau tw

Lam Tuyét Nhi
Trwdng phong phan tich va dau tw
nhi.lam@bt-group.vn

Phan tich vién

Nguyén Thj Thuy Trang Nguyén Thj TG

Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich
trang.nguyenthuy@bt-group.vn tu.nguyen@bt-group.vn
Nguyén Viét Hoang Chwong Tréan Thi Thoai Ngan
Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich
chuong.nguyen@bt-group.vn ngan.tran@bt-group.vn
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