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KHA QUAN

Gia tham chiéu niém yét : 25.500 VND/cp

Gia muc tiéu: 33.800 VND/cp
% tang/giam gia: +32,6%
Vén hoa (ty dong) 7.967
S6 lugng CPLH 311.850.000
KLCP dang niém yét 311.850.000
KLGD trung binh 10 phién 328.550
Gia thap 52w 13.500
Gia cao 52w 28.800
S& hitu NDT nudc ngoai 0%
S hitu nha nudc 0%

Nguén: SHS Research

Dién bién gia co phiéu

Cac chi sé tai chinh

2023 2024 6T25
Tong tai san 9.938 9.324 12.414

VCSH 3.988 4.224  4.294
Doanh thu 3.238 1.684 933
LNST 473 685 60
ROE 11,9% 16,2% 1,4%
ROA 4,8% 7,3% 0,5%
EPS (VND) 1.522 2.147 180

BVPS (VND) 11.898 12.545 11.101
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CTCP bau tu Bat dong san Taseco (HSX: TAL)
BAO CAO LAN DAU - 30/07/2025

TAL - DOANH NGHIEP BAT PONG SAN
GIAU THAM VONG

Taseco Land (TAL) dugc thanh 1ap ndm 2009, la
doanh nghiép bat déng san tap trung & thi truong
mién Bac va mién Trung.

Sau thanh cong cuia chudi du an chung cu trung cap
tai khu Ngoai giao doan - Ha Ngi, TAL dd md rong
hoat déng kinh doanh ra nhiéu tinh thanh nhu
Thanh Hoéa, Thai Nguyén, Ha Nam, Quang Ninh ...
qua viéc tham gia dau thau lya chon nha dau tu, dau
gia va M&A cac du an.

Hién nay, quy dat cac dy an cua TAL khoang
950ha (tang 14 1an so véi nam 2020), bao gém 3
phan khuc BDS dan cu 421ha, BDS céng nghiép
471ha va BDS nghi dudng 58ha.

Doanh nghiép dat muc tiéu dén nam 2030 sé co quy
dat khoang 5.000ha.

Loi nhuan sau thué TAL tdng trudng on dinh trong
giai doan 2021-2024 tlr 115 ty Ién 655 ty nhd ban
giao du an Han Jardin (Ha NGi) va chuyén nhuong
02 khu dat tai Tay Ho6 Tay.

Két qua kinh doanh 2025-2027 du kién duy tri kha
quan nhd ban giao cac dy an nhu: Central
Riverside, KCN Do6ng Van lll phia Déng, Long Bién
Central, T6 Hitu ..

Pinh gia. Gia muc tiéu cho ndm 2025 theo binh
quan cac phuong phap NAV va PE la 33.800
déng/co phiéu, chung t6i sé cap nhéat theo tién dé
cac du an mdi cla TAL.

Rui ro va yéu t6 can theo doi

Chu ky nganh bat dong san: can luu y vé cac van
dé: ngudn cung dan cai thién, 13i sudt co thé tang
trd lai va danh thué TNCN déi véi bat dong san.
Doanh nghiép vay ng cao, nhu cau von dau tu Idn.
Tang trudng nhanh dat ra cac van dé thach thic vé:

quan tri doanh nghiép va trién khai dy an.
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1. TONG QUAN VE DOANH NGHIEP

Taseco Land tién than CTCP BDS An Binh, dugc thanh 1ap ndm 2009 dé phat trién dy an An Binh
Complex (NO2-T1 Ngoai Giao doan) va dugc déi tén thanh Céng ty C6 phan Dau tu BDS Taseco vao

eThanh l1ap CTCP BDS An Binh

J

N

«DGi tén thanh Taseco Land, thuc hién cac du an chung cu Ha Néi va KDT & Quang Ninh

S

N

2019- «Dau tu vao cac du an TMDV nhu Landmark 55, Alacarte Ha Long
2020 J

«Mua lai Icon4, cong ty xay lap co6 toa nha ICON4 Tower va dy an T Hitu

«Dau tu dy an KCN dau tién: Béng Van Il - Phia Dong

*Dang ky giao dich UPCOM

*Md& rong quy dat 1én dén gan 1.000ha
«Niém yét chinh thirc HOSE

Y
Y \
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3
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Co cau c6 dbng

Co céu co dong

Co cdu c6 doéng cua TAL kha tap trung, chu yéu
dugc nam gilr bdi Taseco Group 72%, cac cd
déng con lai nam gitr 28%

C8 dong
C6 dong SLCP s& hitu khac
28%
Taseco Group 226.067.347
NDT nudc ngoai 85.782.653
Tong 311.850.000

Taseco
Group
72%

Ngudn: TAL

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép
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Mb hinh t6 chire kinh doanh

TASECCLAND

CTCP BAU TU BDS TASECD

Ve . e
" KHAITHAC, QUAN LY VA VAN HANH
\ af‘rbc‘mosﬂn ' | DAU TU, KINH DOANH BDS
L ; J

Cong ty con truc tiep
. CTCPBAU TU DU
cmpm‘\'u 1;r BDS LICH SINH THAI
PHUM quéc TE
CTCP QUANLY B‘D} CTCP ALACARTE | cTcP AU TU VA cTceohu Tu Bos
il [ —1l NGHIDUGNG
( qudc TE _/ \_ HA LONG —/_.l DICH VI YEN BINH RS TNk

CTCP TASECO CTCP TASECO

CTCP KCN TASECO CTCPBAUTU VA
HAI PHONG Emmmmnd XAY DUNG SO 4

Cong ty con gian tiép ™

et ~,
| QUANLY TOA NHA ) crﬂm siviET
ALC HA LONG-/'
Hoat dong kinh doanh chinh cuia doanh nghiép

. Kinh doanh bat dong san:
TasecolLand bat dau véi cac du an chung cu tai Khu ngoai giao doan - Ha N6i bao gom 05 toa
chung cu NO2T1, NO3T2, NO3T6, NO1T4, NO1T6 ban giao trong giai doan 2016-2023. Thanh
cbng tur cum du an nay da giup TasecolLand cé nguén luc d&€ M&A va trién khai cac du an tai
Quang Ninh va Ha Noi.

Danh muc cac du an cta TAL d3 hoan thanh:

San pham chu

0 , Hiént
Quy mé yéu ién trang
Cum 'ch%mg cu‘ Ha Noi 05 toa 1.100 can hé 2023 Qa hoan thanh dau tu va
Ngoai giao doan chung cu | chung cu kinh doanh
Alacarte Ha Quang | Tdanha | 521can hoé dich vy 00y | P2 hoan thanh dau tu va
Long Ninh 41 tang 411 phong KS kinh doanh
Greenpark Méng | Quang  mn Da hoan thanh dau tu va
Céi Ninh 15ha 359 16 dat nén 2017 kinh doanh
TAH Office HaNGi | 17ha | Toa van phong 2024 | D@ hoan thanh chuyen
tower nhugng du an cho dodi tac
s . D3 hoan thanh chuyé

B3CC2A Ha Noi 1,4ha Toa van phong 2024 a hoan , an cmuylen

nhugng du an cho doi tac

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép
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Véi nguodn lyc tir cac du an trén, TAL da lién tuc mé rong quy dat Ién dén 950ha tai mién Bac va Mién
Trung. Tai mdi dia phuong, TAL thudng trién khai trién khai tir toi thiéu 02 du an.

+ Central Square Phd Yén (2,1ha)
+ Phé di bé — Théi Nguyén (6,6ha)

+ Mam Séng C3u (45,4ha)
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Dén cuf/Mha d: -

Taseco Long Bién (1,56ha)

Ding Nam dudng TE Hiu (3,86ha)
1283 Gidi Phong (0,4ha)

Mé Linh (40ha)

- - - -

TMDV/Nghi dudng:
+ B3CC2A - Tay H Tay (1,0ha)

e
n,
7

« Tigu khu 65.1 (Tir Son)
(62,5ha)

+ KDT Huong Mac — Phi Khé

(20,5ha)

+ KCN Thiy Nguyén (247 8ha)
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Dén cufMha d:

+ Phia Nam Dén Lwong (29,6ha)

« KDT mdi TTHC Duy Tién (115ha)
KCN:

+ KCM Bang Van Il (222ha)

Dén cur/Mha d:

-
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Dan cu/Nha o
Dan cu/Nha ¢ & KCN
Dan cu/Nha & & TMDV Dén eu/Mha &:

+ Quan Hau (17ha)

KCN + Luong Ninh (35,1ha)

TMDV/Nghi dudng

TMDV/Nghi dudng:
+ Bao Minh Resort (2,8ha)

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép

+ Central Riverside (15,6ha)
+ Nghi Son Central Park
(14,8ha)
TMDV/Nghi dugng:
+ Nghi dugng cao cdp 4 mia
(46,6ha)

= Pulchra Resort
(9,0ha)




Loai hinh
duy an

Tinh/Thanh
pho (*)

SHS 2
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San pham chinh

Dan cu/ Taseco Long Bién Ha Noi 1,56 02 toa, 480 cdn ho chung
Nha & cu cao cap
bong Nam duong T6 Hiru Ha Noi 3,86 | 01 tda chung cu 600 can
ho, 11 lién ké
1283 Giai Phong Ha Noi 0,4 01 tda can hd chung cu
Mé Linh Ha Noi 40 | Lién k&, biét thu
Central Square Phé Yén Thai Nguyén 2,1 1toa Chung cu 12 tang, 94
can lién k&
Pho di bd - Thai Nguyén Thai Nguyén 6,6 114 can shophouse
Nam Song Cau Thai Nguyén 45,4  Lién k&, biét thy
Phia Nam TDP D6n Luong Ha Nam 29,6 | Datneén, [én ké
KDT méi TTHC Duy Tién Ha Nam 115  Dat nén, lién kE, biét thu
Central Riverside Thanh Hoa 15,6 | 493 can Lién k&, biét thy
Nghi Son Central Park Thanh Hoéa 14,9 220 cén LK xay thé va 349
|6 dat nén
Quan Hau Quang Binh 17 | Lién k&, biét thy
Luong Ninh Quang Binh 35,1 | Lién k&, biét thu
Ti€u khu 65.1 (Tlr Son) Bac Ninh 62,6  Lién kg, biét thu
KDT Huong Mac - Phu Khé Bac Ninh 30,5 Lién k&, biét thu
KCN KCN Thuy Nguyén Hai Phong 247,8 Dat cong nghiép
KCNDo6ng Van il Ha Nam 223 167ha dat céng nghiép
TMDV B3CC2A - Tay Ho Tay Ha Noi 1,0 | Khéch san 55 tang
Nghi dudng caocap 4 muia | Thanh Hoa 46,6 Biét thy nghi dudng thap
tang
Pulchra Resort Da Nang 9 102 can nghi dudng thap
tang
Bao Ninh Resort Quang Binh 2,8 Toacanho DV 20 tang &
100 can biét thy nghi
dudng
Tong 950,42

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép

Nguén: Taseco Land
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Taseco Land phat trién trén ca 03 phan khuc bat déng san dan cu, bat déng san cong nghiép va bat
dong san nghi dudng vdi muc tiéu dén nam 2030 sé c6 quy dat khoang 5.000ha.

Bat ddong san dan cu: phat trién da dang cac san pham BDS tur
NOXH (tai cac khu dé thi méi) dén cac san pham cdn hdé/nha
@/dat nén. Cac du an cua Taseco Land thudng dugc uu tién lya
chon vé vi tri va tién ich.

Bat dong san cdng nghiép: Taseco Land da thuc hién nghién
clru nhiéu quy dat phat trién BDS KCN tai cac dia phuong cé
san ha tang thuan lgi nhu: Thai Nguyén, Ha Nam, Dong Nai, Hai
Phong, Ba Ria Viing Tau ... va hién da dugc chap thuan dau tu
KCN Dong Van Ill phia Dong, KCN Thiy Nguyén.

Bat dong san du lich/nghi dudng: tan dung thdi co BDS nghi
dudng bi dnh hudng bdi covid-19, TAL da M&A mdt sé quy dat
dé phat trién BDS nght dudng véi ky vong phan khic nay sé
tdng trudng tot trong trung va dai han. Véi kinh nghiém van
hanh chudi khach san Alacarte, Taseco dinh hudng phat trién
céac duy an tai ba Nang, Quang Binh, Thanh Hoa, Hug ... dé tao
nguon thu 6n dinh trong nhirng nam tai.

Quy dat hién hiru TAL theo cac phan khiic san pham
(ha, % dién tich)

84t dong _slén Batdong sin
cdng nghiép, dan cu, 421, 44%
471, 50%

Bt déng sdn
nghi du@ng,
TMDV, 58, 6%

. Xay lap va quan ly van hanh: chiém ty trong thap, chi yéu dé ho trg mang dau tu bat déng san

clia TAL

KQKD Taseco Land qua cac nam

Doanh thu - Lgi nhuan gép

Doanh thu - Lgi nhuan gép

3.238

33% 2.829
7 27%

774 774 890
[ |

2021 2022 2023

mmm Doanh thu thuan == Lgi nhuén gép

34%
25%
1.684
933
420 I 315
2024 672025

Bién loi nhuan gop

Giai doan 2022-2023, TAL ban giao dy an Chung cu Han Jardin (NO1T6) dem lai cho TAL muc doanh
thu va Igi nhuan gbp tang trudng manh. Nam 2024, TAL cé su sut gidm doanh thu tir mirc nén cao cla

nam 2023 véi cac du an ghi nhan nam 2024 chu yéu dén ti: Cen
Park (210 ty) va NO1T6 (164 ty).

tral Riverside (650 ty), Nghi Son Central

Xu hudng bién Igi nhudn cla TAL cling gidm nhe trong ndm 2024 vé mic 25% do cac du an mdi co bién

thadp hon NO1T6 dan dén muec Igi nhuan gép TAL nam 2024 chi

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép

dat 420 ty (-53% yoy).
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Loi nhuan sau thué

Co cau lgi nhuan TAL

721
627
424
167 2
119
5 47 l
14

e —_ - -

-14 -13 ] -1

75
2021 2022 2023 2024 6T2025

= | gi nhuén kinh doanh === Lgi nhuan tai chinh/dau tv = Lgi nhudn khac  ==0=[NST

Tuy hoat déng kinh doanh bat ddng san thong thudng cé su sut gidm trong ndm 2024 do Igi nhuan goép
giam, Igi nhuén sau thué tiép tuc cé su tang trudng tot 1én 665 ty (+45% yoy) do TAL dé thuc day hoan
thién phap ly va ghi nhan 664 ty doanh thu tai chinh tir chuyén nhugng dy an khu Tay H6 Tay bao goém:
B2CC4 223 ty dong va B3CC2-A 641 ty dong.

Co cau tai san

Co cau tai san

2021 2022 2023 2024 6T2025
B Tién va tién gtri NH mmmm Cac khoan phai thu mmmm Hang ton kho = Phai thu dai han
= TSCD+BDS dau tv === CP d& dang DH Tai san khac Tong tai san

Quy mo tong tai san ctia TAL tang kha nhanh tir mtrc duéi 6.500 ty cudi nam 2021 1én mirc 12.414 ty
cudi Q2/2025

Tinh dén 30/06/2025, co cau tai san cua TAL tap trung cac khoadn muc:

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép
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i) Hang ton kho: 7.306 ty (59%) la chi phi dau tu cac dy an Central Riveride, Long Bién Central,
Phé di bd Thai Nguyén, KDT Duy Tién ... dang va/hodc chuan bi dua vao kinh doanh.

ii) Cac khodn phai thu 1.442 ty (12%), chl yéu bao gém cac khoan phai thu khach hang bat dong
san va cac khodn tra trudc cho ngudi ban

iii) Chi phi d& dang dai han: 1.013 ty (8%) bao gém chi phi cac du an Landmark 55, Bdo Ninh,
1283 Giai Phéng ...

Co cau nguén von

TAL c6 co cau ngudn von str dung don bay kha cao, vay ng tdng nhanh do lién tuc md rong dau tu cac
du an. Tinh dén ngay 30/06/2025, TAL cé téng ng phai trd 8.120 ty, bang 1,9 Ian VCSH, trong dé du ng
vay la 4.806 ty.

Co cau nguon von

2022 6T2025
B Phai trd ngudi ban m Nguoi mua tra trudc mThué, phai trd NN m Vay ngan hang
® Phai trd khac m\Von diéu lé LN chua PP va cac quy = Loi ich CD thi€u s6

2. LUANDIEMDPAU TU

‘\
‘ //‘ﬂx/l\\l / Thi truong bat déng san budc vao giai doan tang truéng
——

Taseco Land I4 doanh nghiép bat déng san nhiéu tham vong véi chién
TASECG LAN D lroc ting trudng ré rang s eu v vOi chi

Doanh nghiép budc vao giai doan trdng truéng két qua kinh doanh

/ manh mé nho cac dy an ban giao trong giai doan 2025-2027
Du kién duy tri cé turc tién mat dam bao hai hoa lgiich cé déng

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép
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Thi truong bat dong san budc vao giai doan tang truéng

Thi trudng bat dong san hoi phuc tot trong nam 2025 nho cai thién hanh lang phap ly, tin dung bat
dong san va dau tu cong tiép tuc tang truéng

Hanh lang phap ly cai thién giup cdc chi dau tu ddy nhanh qua trinh thuc hién du én: theo Bdo céo
thong tin vé nha & va thi truong bat dong san Quy 1/2025 clia B& Xay dung trong 06 thang dau nam da
c6 84 du an dugc cap phép xay dung (+121% yoy) véi 32.407 can ho/16 dat (+62 yoy).

S6 canhd cap phép So du an cap phép xay dung
(nghin can)

58

26
23

17

15 15

%] -3 5] o 3 D o "
oq? o«f’ e SV 5 SV 45 'Lom r\,o'” 'ﬁ;v SV
S

Thanh khoan thj truong bat déng san tiép tuc cai thién: quy 11/2025, toan thj trudng ghi nhan khoang
157.021 giao dich thanh cbng, tdng 16,6% so vdi quy I. Trong dé, phan khuc can hé chung cu va nha &
riéng lé c6 34.461 giao dich, tdng 2,6% so vd&i quy trudc va tang hon 33% so véi cling ky nam 2024. bat
nén van chiém ty trong I6n vai 122.560 giao dich, tdng hon 21% so vai quy | nhung gidm nhe so vdi cung
ky nam ngoai.

Du ng tin dung bat déng san tdang nhanh:

Du no tin dung BDS (triéu ty déng) Tang trudng tin dung BDS
1,56
1,3
1,09
i ! - - -
2019 2020 2021 2022 2023 2024 (%) T3/2025 2020 2021 2022 2023 2024 T3/2025
mVay BDStiéudiung mVay BDS kinh doanh —8—BDStiéudung —#=BDS kinh doanh —o—Tang trudng tin dung BDS

Quy 1/2025, du ng tin dung bat dong san udc tang 11% so vdi tang trudng chung 4% cla toan bd nén
kinh té.

- Tang trudng dugc dan dat chu yéu bdi cho vay kinh doanh bat dong san (chl dau tu, dyu an) 20%
cho thay viéc gidi ngan von cho céac dy an da dugc ddy manh nhd cong tac dau tu, thu tuc phap
ly dugc trién khai nhanh hon.

- Tang trudng Tiéu dung (mua nha &, bds) cla ngudi dan dat 5%, van cao hon murc tang trudng tin
dung chung.

L&i suat tien gui duy tri & muirc thap cling hé trg cadc chd dau tu gidi ngan cac du an dong thoi thic day
nhu cdu mua BDS clia ngudi tiéu dung/nha dau tu.

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép
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Giai ngan dau tu céng tang tiép tuc tdang manh: Theo bdo cdo cla B6 Tai chinh, udc tinh dén hét thang
6 ndm 2025, tdng von gidi ngan dat 268.133,9 ty déng (+42% yoy), tuong duong 29,6% k& hoach nam
va 32,5% k& hoach do Thu tuédng Chinh phu giao.

Ly ké gidi ngan dau tu cong 2023-2025

700

600

500

nghin ty déng

400

300

200

100

Thg1 Thg2 Thg3 Thgd Thg5 Thg6 Thg7 Thg8 Thg9® Thg10 Thg1l Thg12

2023 ——2024 —=—2025

Taseco Land la doanh nghiép bat dong san giau tham vong véi chién lugc ting
trudng ro rang

Phat trién quy dat

Trong giai doan 2020-2025, TAL da lién tuc m& rong quy dat théng qua nhiéu hinh thirc:

- DPau thau lva chon nha dau tu: hinh thirc md réng danh muc dau tu chu yéu, ngi bat nhu KDT
Duy Tién, Mé Linh, Nam Séng Cau, Huong Mac, Tiéu khu 65.1 ... v&i quy moé quy dat phd bién tur
trén 10ha dén hon 100ha va 02 khu céng nghiép quy mé trén 200ha;

- Daugia dat: TAL tham gia dau gia cac quy dat nhdé han nhung vi tri thuan loi va co thé trién khai
ngay (Long Bién Central, Phé Di bd Thai Nguyén, Central Square Pho Yén);

- M&A: mdt s6 du an dugc TAL M&A chu yéu trong giai doan thj trudng tram lang do covid-19
nhu: Pulchra Resort Da Nang, Landmark 55, Bdo Ninh, Qudc t&é 4 mua.

Quy md quy dat TAL qua cac nam
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B Quy dat tang thém ¢ Ly ké
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Dan cu/
Nha &

TMDV/
Nghi
dudng

Khu
cong
nghiép
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Ké hoach trién khai cac du an

Céac du an cua Taseco Land dugc 1én k& hoach trién khai theo tirng giai doan qua dé dam bao duy tri
dong tién va ghi nhan doanh thu, Igi nhuan tuong ddi 6n dinh trong cac nam tdi.

Tién do thuc hién thu tuc phap ly cac du an Chua thuc hién

Thuc hién mét phan

- Hoan thanh
Du an Chap Phé GPMB Giao dat Giay Nop tién Chap
thuan duyét QH phépxday strdung thuan mé
CbT 1/500 dung dat ban

Taseco Long Bién Q3/2025

Dong Nam dudng T6 Hiru Q4/2025  Q4/2025

Mé Linh

1283 Gidi Phong

Central Square Ph& Yén

Phé di bo — Thai Nguyén

Nam Séng Cau

Phia Nam TDP Dén Luong
KDT mgi TTHC Duy Tién 50,5ha
Tiéu khu 65.1 (Tlr Son)
KDT Huong Mac

Quan Hau

Luong Ninh

Central Riverside
Nghi Son Central Park
B3CC2B - Tay Ho Tay

Nghi dudng 4 mla

Dang diéu
chinh

Dang diéu
chinh

Pulchra Resort

Bao Ninh Resort
KCN Dodng Van i

KCN Thly Nguyén

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép 11



Nha

6/Dan  Phia Nam TDP D6n Luong

Cu

TMDV/ Nghi dudng cao cap 4 mua

Nghi

dudng Taseco Da Nang Resort (Pulchra)

KCN

SHS 2
Tai chinh thinh vugng

Timeline trién khai cac du an

Thuc hién phédp ly
Dau tu xdy dung

[ Ban giao

Du an 2025 2026 2027 2028 2029

Taseco Long Bién

Dong Nam duong T6 Hu
Mé Linh

1283 Gidi Phdng

Central Square Ph8 Yén
Phé di bo — Thai Nguyén

Nam Séng Cau

KDT m&i TTHC Duy Tién
Central Riverside

Nghi Son Central Park
Quan Hau

Luong Ninh

Tiéu khu 65.1 (Tlr Son)
KBT Huong Mac — Phlu Khé

B3CC2A - Tay HO Tay

Bao Ninh Resort
KCN Doéng Van Il

KCN Thly Nguyén

Trong danh muc hon 20 du an dang phét trién, 06 du an cé thé dua vao kinh doanh ngay trong nam
2025 bao gém:

- 03 dy an dang ban hang tir nd&m 2024 chuyén ti€p sang: Central Riverside Thanh Hda, Central
Park Nghi Son, Central Square Phé Yén.

- 03 Du an mé ban mai ndm 2025: Long Biénd Central, Déng Nam dudng Té Hitu, KCN Bbéng Van
Il phia Béng. Cac dy an mé ban mdi nam 2025 dugc danh gia rat kha quan:
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v 02 du an BDS dan cu & Ha Néi co vi tri trung tdm, ha tang giao théng két ndi san sang
va thj trudng dang s6i dong;

4 doi véi du an Dong Van Il phia Déng, TAL da ky MOU véi NDT thir cdp gan 60ha,
trong dé mét s KH da chuyén sang hop dong coc dé chd nghiém thu ha tang va ban
giao (du kién Q4/2025).

Bén canh dod, c6 mot sé du an c6 thé dugc TAL dwa vao kinh doanh tir nam 2026 bao gom: KDT mdi

TTHC Duy Tién, Phé di b6 Thai Nguyén, Pulchra Resort Ba Nang, Taseco Bdo Ninh va Landmark 55
(chuyén nhuong du én) — la nhiing du an dugc Nha nudc giao dat va dang trién khai.

Thong tin vé mdt s6 du an trong diém cua TAL giai doan 2025-2027

X Central Riverside

Vi tri: phuong Doéng Hai, TP. Thanh Hda, tiép gidp truc dai 16 Nam Séng Ma.
- Gan ké vdi Khu do thi Vinhomes Star City Thanh Héa
- Céach trung tdm TP Thanh Héa khoang 4km.

Nguon géc dat: lién danh Tasecoland tring dau thau nam 2020
Quy mo: 15,6ha vaéi 493 can lién k&, biét thu
Tién do thuc hién phap ly:

- GPMB: co ban hoan thanh
- Giao/cho thué dat: 03 dgt, tong dién 14,8ha
- Chap thuan mé ban: da chap thudn md ban 464/493 can cla 02 dgt giao dat dau tién

Tién do thuc hién dau tu:

- Xay dung ha tang k¥ thuat: co ban hoan thanh
- Xay dung nha &: hoan thanh 464/493 can

Tién do ban hang: tinh dén thang 06/2025, dy an da ban 279/494 can véi doanh s6 udc tinh hon 2.000
ty dong
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<> Long Bién Central

Vi tri: 6 dat A3/CT2, Khu d6 thi Phic Dong, phudng Viét Hung, quan Long Bién, Ha Noi
- Gan ké vdi Khu db thi Vinhomes Riverside va Harmony
- Cach Pho co Ha Noi khoang 6km.

Nguén goc dat: Tasecoland tring ddu gia nam 2024

Quy mé: 1,6ha, xay dung 02 tda chung cu 12tang vdi 480 cdn hd cao cap

Tién do thuc hién phap ly:

- Quyét dinh trung dau gid dat ngay 01/07/2024
- Gidy phép xay dung ngay 20/05/2025
- Chap thudn md ban: du kién Quy 3/2025

Tién do thuc hién dau tu: du an da khdi cong tlr Q2/2025 va du kién ban giao Q3/2026
Tién dd ban hang: M& ban trong nam 2025

o Du an Nhom nha ¢ Pong Nam duong T6 Hiru

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép



SHS 2
Tai chinh thinh vugng

Vi tri: ti€p gidp duong T Hru va Trung Van, quan Nam Tu Liém, Ha Noi
Nguon gdc dat: du an do lién danh CC4 (cong ty con cla TAL) & NHS lam chd dau tu
Quy mé: 3,85ha vdi 114 cdn nha lién k&, 1 tda hdn hop 32 tang vai 600 can ho

Tién do thuc hién phap ly:

GPMB: hoan thanh

Giao/cho thué dat: hoan thanh thang 5/2025
- Gidy phép xay dung: thang 6/2025

- NOp tién str dung dat: du kién nam 2025

Tién d6 thuc hién dau tu: dang thuc hién xay dung ha tang ky thuat
Tién dd ban hang: dy kién ma& ban cudi nam 2025

< KCN Do6ng Van lll phiabong

Vi tri: Thi x3 Duy Tién, Ha Nam - trung tdam c6ng nghiép phia Nam thanh phd Ha Néi

- Céch nut giao Vuc Vong 2km
- Céch Trung tam TP Ha Noi khoang 40km
- Céach cang Hai Phong khoang 100km

Nguén géc dat: du an do TAL dugc lua chon lam chd dau tu ndam 2023
Quy mé: 223ha, trong dé dién tich dat cong nghiép 167ha
Tién do thuc hién phap ly:

- GPMB: co ban hoan thanh
- Giao/cho thué dat: 03 dot vai téng dién tich khodng 220ha
- NOp tién sir dung dat: thanh todn hang nam

Tién do thuc hién dau tu: dang thuc hién xay dung ha tang ky thuat

Tién dd ban hang: du an da ky MOU khoang 60ha, du kién ban giao Quy 4/2025 sau khi hoan thanh
nghiém thu ha tang ky thuat
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° Khu d6 thi méi TTHC Duy Tién

< HUGNG DI KIM BANG

TASECO DONG VAN 3

INDUSTRIAL PARK

Vi tri: Tiép gidp Qudc 16 38, trung tdm cdng nghiép phia Nam thanh phd Ha Noi

- Cach nut giao Vuc Vong Tkm
- Céch Trung tam TP Ha Noi khoang 40km
- Gan ké vdi KCN Taseco Dong Van 3

Nguon géc dat: du an do lién danh TAL dau thau lya chon chd dau tu nam 2022

Quy mé: 115ha, trong dé dién tich dat & thuong mai 360.530,2 m2 véi cac san pham dat nén, lién ké,
biét thuc, chung cu hén hgp

Tién do thuc hién phap ly:

-  GPMB: 92ha/115ha
- Giao/cho thué dat: Dot 1 50,5ha (thang 6/2025)
- NOp tién str dung dat: du kién nam 2025

Tién dd thuc hién dau tu: dang thuc hién xay dung ha tang ky thuat
Tién d6 ban hang: du kién mé ban nam 2026
%  Phé di bd Thai Nguyén
Vi tri: Khu d6 thi méi, phd di bé Thai Nguyén
- Nam tai trung tdm TP Thai Nguyén
- Gan ké véi Trung tdm Hanh chinh mai Thai Nguyén va Quang truong V6 Nguyén Giap.
Ngu6n goc dat: Tasecoland trung dau gia nam Q2/2025 vai s tién 1.367 ty dong.
Quy mé: 6,6ha, xay dung 174 can nha phd thuong mai cao cap trén dién tich 22.298,5m2
Tién do thuc hién phap ly:
- Quyét dinh tring dau gia dat Q2/2025
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VA W

Tién d6 thuc hién dau tu: dang thdo gid mat bang, du ki€n chinh thirc khdi cong Q3/2025

Tién dd ban hang: dy kién md ban dau nam 2026

TasecolLand budc vao giai doan trang trwdng két qua kinh doanh c6t Imanh mé nho
cac du an ban giao trong giai doan 2025-2027

Vi danh muc céc du én san sang budc vao ban hang va ghi nhan doanh thu, két qua kinh doanh mang
BDS giai doan 2025-2027 cla TAL du kién sé tich cuc, cu thé nhu sau:

Nam 2025F 2026F 2027F
Doanh thu BDS 3.807 7.723 8.027
KCN Taseco DBV Il 1.184 1.280 1.385
Central Riverside 1.457 1.166 291
Nghi Son Central Park 580 662 414
Central Square 586 261 261
Long Bién Central - 3.317 1.786
Phé di bé Thai Nguyén - - 1.753
T6 Hiu - 1.038 2.138
KDT Duy Tién (Gb dot 1) - 600 1.259
LN thuan cac du an BDS 1.290 2.543 2.852
KCN Taseco bV Il 390 481 580
Central Riverside 461 369 92
Nghi Son Central Park 195 21 122
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Nam 2025F 2026F 2027F
Central Square 244 108 108
Long Bién Central - 939 506
Phé di bé Thai Nguyén - - 422
T6 Hitu - 434 1.022
KDT Duy Tién (Pot 1) - 58 228

LNTT Hgp nhat 930 2.157 2.438

Lgi nhuan sau thué 744 1.725 1.951

LNST Cty me 691 1.508 1.531

Ngubn: SHS udc tinh

Chi bao gébm cac du an/phan du én da duoc giao dat;

Udc tinh lgi nhudn chua bao gém k& hoach chuyén nhuong Landmark 55 (B3CC2B — Tay Ho
Tay) va chuyén nhuong cac biét thu/cdn hé nghi duéng cla du an Taseco Bdo Ninh, Pulchra
Resort (néu cd).

Dy phéng mang BDS Taseco Land

7.723 8.027
3.807
1.508 1.531
2025F 2026F 2027F

mDoanh thu BDS ®mLNTT Hgp nhat LNST Cty me

U'dc tinh lgi nhudn sau tué clia cd déng céng ty me TAL tlr cac du an BDS ndm 2025-2027 dat lan lugt
la 691/1508/1531 véi dong gop chinh cua cac du an: Central Riveside (Thanh Héa), KCN Béng Van Il
(Ha Nam), Long Bién Central (Ha N§i) va Nhém nha ¢ Béng Nam dudng Té Hiu (Ha NGi).

Theo d¢, PE forward clia TAL theo gia déng ctra ngay 21/07/2025 theo du phdng Igi nhuan 2025/2026
la 12.9x/5.9x, tuong d6i hdp dan so véi cac doanh nghiép bat déng san dang niém yét.

Duy kién duy tri chinh sach cé tirc tién mat dam bao hai hoa lgi ich c6 dong

TAL dy kién sé& duy tri chinh sach c¢6 tic tién mat dé ddm bao hai hoa lgi ich cho tat ca cac coé déng,
bao gém ca céac cd déng déng hanh lau dai nhung cé nhu cau lgi tirc hang nam tir dau tu cd phiéu:

Nam 2022 2023 2024 Du kién 2025
Ca tlc tien mat (% ménh gid) 2% 10% 15% 15%
Ca tlc cb phiéu (% ménh gia) 10% - - -
Téng 12% 10% 15% 15%
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Tuy nhién can luu y, véi nhu cau von dau tu cho giai doan tdi kha 1én tir danh muc cac du &n dang trién
khai, chinh sach c¢6 tirc nay sé dat TAL dudi ap luc tai chinh 16n néu dong tién vé tir cac du an khong di
dung k& hoach.

3. DINHGIAVACACRUIRO CANLUUY
DINH GIA

Mang BDS chiém phan 1én co cau tai san va lgi nhuan cla TAL, trong khi dé mang xay 1ap va dich vu
chiém khong dang ké do dé chuing t6i thuc hién dinh gid TAL trén co s& danh gia cac du an BDS theo
02 phuong phap:

- RNAV (chi dinh gid lai cac dy an/phan du an da dugc giao dat); va

- PE (binh quéan lgi nhuan du phéong 03 ndam 2025-2027);

Cac yéu t6 dau vao/gia dinh quan trong dinh gia:

Yéu t6 gia dinh Gia tri
Laoi sudt vén chu sd hitu 14%
Co cdu von (Von chd/Vén vay) 50%/50%
WACC 10,4%
Quy dat dinh gid 331ha
PE 4p dung 10x

K&t qua dinh gia: Gia tri hop ly cia cd phiéu TAL la 33.800 déng/c6 phiéu

Xac dinh gia tri cac du an TAL

Phuong phap dinh gia Gia tri dinh gia
Central Riverside NPV 2.195
Nghi Son Central Park NPV 738
Central Square Pho Yén NPV 570
Long Bién Central NPV 1.778
KCN Déng Van Il NPV 1.809
Phé di bé Thai Nguyén NPV 266
T6 Htu NPV & MV 1.381
KBDT Duy Tién NPV 856
Landmark 55 THT Market Value 1.000
Taseco Da Nang Market Value 946
Taseco Bao Ninh Market Value 420

" Cac du an da cé quyét dinh giao dat cua Nha nudc, trong dé du an KDT Duy Tién chi danh gia trén
dién tich 50,5ha da dugc giao dat Dot 1.
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Thang du BDS cua TAL

Gia tri s6 sach Gia tri

Thang du thudc co

Ty lélgiich TAL

31/12/2024 dinh gia dong cong ty me TAL
Central Riverside 1.596 2.195 90% 538
Nghi Son Central Park 590 738 90% 133
Central Square Phé Yén 447 570 100% 123
Long Bién Central 892 1.778 100% 886
KCN Boéng Van il 605 1.809 100% 1.204
Phé di bé Thai Nguyén - 266 100% 266
T6 Hitu 318 1.381 51% 540
KDT Duy Tién 50 856 80% 645
Landmark 55 THT 537 1.000 100% 463
Taseco Da Nang 375 946 60% 343
Taseco Bao Ninh 266 420 100% 154

Xac dinh gia tri hop ly c6 phiéu TAL

VCSH 31/12/2024 4.222 LNST c6 dong Cty me 1.243
Loi ich ¢6 déng thiéu s6 498 binh quén 2025-2027

Gia tri VCSH thudc vé c6 dong TAL 3.724 PE ap dung 10x
Tién thu phat hanh T3/2025 148 GTDN hop ly 12.432
Chi trg c@ turc tién mat da chot DS -468 SLCPLH 312
Thang du BDS thuéc c6 déng TAL 5.295 Gia tri hop Iy PP PE 39.800

Gia tri doanh nghiép hop ly 8.699

SLCPLH 312

Gia tri hop Iy PP NAV 27.800

Phuong phap Giatrihoply Ty trong Gia tri

NAV (cac du an da duoc giao dat) 27.800 50% 13.900
PE (10x binh quén LN du phéng 3 ndm) 39.800 50% 19.900
Gia muc tiéu TAL 33.800

Mot soruirocanluuy

. Chu ky nganh bat déng san: thj truong bat déng san dang & trong giai doan séi déng tuy nhién
can luu y vé tinh chu ky cua thj trudng do ngudn cung dan cai thién, 13i suat cé thé tang trd lai
va van dé danh thué TNCN déi véi bat dong san.

. Doanh nghiép coé vay ng cao, nhu cau vén dau tu 1én.

. Tang trudng nhanh dat ra cac van dé thach thirc vé: quan tri doanh nghiép va trién khai du an.

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép



SHS 2
Tai chinh thinh vugng

HE THONG KHUYEN NGHI

Tang ty trong: Ky vong tdng gia tir 20% trd Ién trong khoang thaoi gian 12 thang

Kha quan: Ky vong tang gia tir 10% - 20% trong khoang thai gian 12 thang

Nam gilt: Ky vong tang gia 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 1én trong khodng thai gian 12 thang

Can Iuu y: Day la nhiing ma cd phi€u c6 nhitng théng tin bat thudng hay cé giao dich bat thudng... ¢
anh hudng trong yéu dén doanh nghiép. (Muc tiéu cung cap théng tin cho nha dau tu)

Khéng khuyé&n nghi: B6 phan nghién clru dang hodc sé& nghién ctru ¢6 phiéu nay nhung khdng dua ra
khuyé&n nghi hay gia muc tiéu vi ly do chi quan hoac chi dé tuan thu cac qui dinh cua luat va/hoac chinh
sach cbng ty trong céc truong hop nhat dinh tranh cac xung dét 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 c6 phi€u khéng dugc dua ra do chua cé du
thong tin co s& dé xac dinh khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tu hodc gia muc
tiéu trude dd, néu cd, khdng co hiéu luc déi véi cd phiéu nay.

TUYEN BO MIEN TR

Tat ca nhitng théng tin néu trong bao cdo nghién clru nay da dugc xem xét can trong, tuy nhién Cong
ty C6 phan Ching khoan Sai Gon - Ha Noi (SHS) khong chiu bat ky mét trach nhiém nao doi véi tinh
chinh xac cda nhitng théng tin dugc dé cap dén trong bao cdo. Cac quan diém, nhan dinh va danh gia
trong bao cdo nay la quan diém céa nhan cla cac chuyén vién phan tich ma khdng dai dién cho quan
diém cla SHS.

B&o cao nay chi nham muc tiéu cung cap théng tin, kndng phai va sé khdng dugc hiéu 1a mét 16i dé nghi
hodc mot 16i moi chao dé thuc hién bat cir giao dich chirng khodn hodc céng cu tai chinh nao khac.
Ngudi doc chi nén st dung bao cdo nghién clru nay nhu la mét nguon théng tin tham khao. SHS khong
chiu trach nhiém vé bat clr k&t qua nao phat sinh tir viéc sir dung ndi dung cla bdo cdo dudi moi hinh
thirc.

D{ liéu tai chinh dugc cung cdp bdi Bloomberg va FiinGroup.

Moi théng tin xin vui long lién hé:

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

Tru sé chinh tai Ha Noi Chi nhanh H6 Chi Minh Chi nhanh ba Nang

Tang 1-5, Toa nha Unimex Ha Tang 3, Sai Gon Metropolitan, Tang 8, Toa nha Thanh Lgi 2,
Noi, S6 41 Ngb Quyén, Phuong 235 Dong Khai, Phuong Sai Gon, So6 03 Lé Dinh Ly, Phudng

Clra Nam, TP Ha Noéi TP HCM Thanh Khé, TP Da Nang

Tel: 84.24.38181888 Tel: 84.28.39151368 Tel: 84.236.3525777

Fax: 84.24.38181688 Fax: 84.28.39151369 Fax: 84.236.3525779

Email: contact@shs.com.vn Email: contact-hcm@shs.com.vn  Email: contact-dn@shs.com.vn
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Kién tao tai chinh thinh vuong

CONG TY CcO PHAN CHUNG KHOAN

SAI GON - HA NOI (SHS)

Website: shs.com.vn
@ Tel: 84.24.38181888

@ Email: contact@shs.com.vn

GIAO DICH NGAY CUNG SHS

App trading: SHTrading

Bang gia: sboard.shs.com.vn

Web trading: trading.shs.com.vn



