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s DIEM NHAN 2024 - TY LE LAP PAY DUY TRI G MUC CAO YABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

> Ty l& ldp ddy duy tri 8 mic cao vdi su khéi séc clia cd cung va Thi trudng KCN phia Béc Thi trudng KCN phia Nam
cau: 800 95% 800 95%
* Thij trudng mién Bdc trong 9T/2024, téng ngubn cung dat khu 600 00 -
80% %
cdng nghiép mdi dat khodang 16.700 ha (+16% svck), dién tich —_—— T N ° 80%
4 2 Ha ? A 4 A \ 7 400 400
hap thu dat khodng 330 ha giup ty Ié Iap day trung binh cdc
: A o S y 65% 65%
tinh trong diém mién Bac dat 80% tai cudi Q3/2024, tdng 3 200 200 ’
dpt so véi cung ky ndm ngodi (theo CBRE). Bdc Ninh la dia I I I I I I I
phudng dén dau nhu cau thué dat KCN cla vung cling nhu ca Ql Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
nudc véi 30% dién tich hdp thu rong, k€ dé Ia Hai Duong, 2022 2023 2024 2022 2023 2024
Quang Ninh, Hung Yén, ... Dong vén FDI chay vao khu vuc phia = Dién tich ddit hép thu (ha) Ty 1& 1dp ddy (%) mmm Dién tich déit hép thy (ha) ====Ty I& Iéip déiy (%)
Bdc tdﬂg manh (déC biét d\ong vén lién quan U Trung QU6C) (*) Bao gébm Ha Ni, Hai Phong, Hai Dudng, Hung Yén va Bdc Ninh (*) Bao gébm TP.HCM, Binh Dudng, ®6ng Nai, Long An v& BR-VT
gitp thi trudng khu vuc nay tdng trudng tét véi nhu cau chinh Nguén cung dat KCN tai phia Bdc (ha) Nguén cung dét KCN tai phia Nam (ha)
tdp trung & cdc nganh dién td, mdy mdéc va phdt trién kho 4,000 9,000

xudng x4y sdn.

* Thi trudng mién Nam trong 9T/2024, téng ngudn cung dat khu 3,000

cong nghiép mdi dat khodng 28.300 ha (+1,6% svck), dién tich 6,000
hép thu dat khoang hon 250 ha, ty & lap day trung binh én 2000

dinh & mdc 89%. Cdc nha san xudt cé xu hudng md réng ra

cdc thi trudng nhu Long An va Ba Ria-Viing Tau, nai quy dat 3000
cdng nghiép con tuong déi doéi dao clung vdi gid thué canh .

tranh han so vdi cdc thi trudng cdp 1 khdc. Trong khi cdc nha

san xudt thiét b dién tu chiém phdn I6n vé dau tu dat cong Béc  H&i Quang Hung Hai  Vinh Ha Noi Binh  DéngNai LongAn BR-VT TPHCM

N - s < . 7 A N \ 7 \ Ninh  Phon Ninh Yén Duagn Phuc Duagn
nghiép tai phia Bac, tai phia Nam, nhu cau dén tU cdc nganh d d d

nghé da dang haon. Nguén: CBRE, Cushman & Wakefield, ABS Research



o DIEM NHAN 2024 — GIA CHO THUE TANG NHG NHU CAU LGN DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

oy A1 y VI b e P Hiéu sudt thi trudng phia Béc i &t thi true i
» Gid cho thué tiép tuc tdng véi muc tdng I8n hon & thi trudng phia Bac ) : 9p Hieu suat thi trudng phia Nam

200 60 300 75
* Thi trudng mién Bdc trong 9T/2024, khi nguén cau va mdc hdp thu dugc duy

tri kha quan, gid thué dat cong nghiép tai cdc thi trudng cép 1 trong khu vuc 150

ti€p tuc xu hudng tdng. Gid thué trung binh tai thdi diém cudi Q3/2024 & muc 0
137 USD/m2/ky han con lai, tédng 2,2% theo quy va 4,6% so vdi cung ky ndm 0
2023. Do nhu cau cao, mét sé du dn tqi cdc dia phudng nhu Béc Ninh, Hung 5 20 109
Yén cé muc tdng gan 10% svck (dao déng tur 140 — 150 USD/m2). Gid thué

0

trung binh cla nha xudng xdy sdn téi hét quy dat 4,87 USD/m2/thdng (+1,9%

o

N

5

o

Bdc Hd&i Qudng Hung Ha&i  Vinh Ha No6i Binh  Béng Long An BR-VT TP.HCM
svck), con gid thué kho xdy sén & ngudng 4,62 USD/m2/thdng, (+0,2% svck). Ninh Phong Ninh ~Yén Dudng Phic Dudng  Nai
; . n P . L, . . o B Gid cho thué (USD/m2) (c6t trdii) B Gid cho thué (USD/m?2) (c6t trdi)
* Thi trudng mién Nam: K& t ndm 2023 dén nay, cdc tinh thanh cap 1 tai mién Héip thu thudn (ha) (et phai) Héip thy thuéin (ha) (c6t phé

Nam khéng cé khu céng nghiép ndo mdi di vao hoat dong nén gid dat cong

nghiép tai cdc thi trudng cdp 1 mién Nam t&ing nhe 0,3% so vdi quy trudc va Gid thué dat KCN trung binh ctia mét sé quéc gia (USD/m2/chu ky thué)
1,0% so vdi cung ky ndm trudc, dat ngudng trung binh 174 USD/m2/ky han 450

con lai. Gid gid thué kho xudng xdy sdn tai thi trudng mién Nam vén gilf muc

6n dinh so vdi quy trudc lan lugt dat 4,6 va 4,9 USD/m2/thdng, véi muc tdng

trudng dat 2,7% svck ndm ngodi d6i véi nhar kho vér 0,4% di véi nha xudng. 300

* Nhin chung gid cho thué tai thi trudng phia Bdc c6 muc tdng tét hon thi
trudng phia Nam khi mdt béng gid trung binh van & mdc thép, nhu cGu thué  1g5q
mdi tdng trudng tét trong ndm. Gid cho thué tai thi trudng phia Nam da tiém
cdn & muc cao (ngang béng d6i thd canh tranh truc ti€p Indonesia), gid thap
hon tai khu vuc phia Bdc sé hdp dan hon cling nhu gidp cho gid thué binh .

Singapore  Thdi Lan Malaysia Indonesia Anbd Viét Nom  Philippines

qudn tai Viét Nam gitr 8 muc thdp hon 20-30% so vdi cdc qubc gia khdc trong

khu vuc. Nguén: Cushman & Wakefield, JLL, ABS Research



s TRIEN VONG 2025 - NGUON CUNG DAT KHU CONG NGHIEP TIEP TUC TANG

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Trong ké hoach phdt trién thgi gian t6i dén cubi ndm 2030, Chinh phd dé ra muc
tiéu phdt trién dién tich dat KCN dat trén 210 nghin ha (tdng hon 2 1an so véi muc
tiéu cudi ndm 2020). Trién vong tdng trudng ddng ké ngudn cung dat ndy dua trén
cdc yéu té:

> M@ rong quy dét st dung téi 2025 theo Quyét dinh 227. Trong thdng 3 ndm
2024, Thi tudng Chinh phu dd phé duyét Quyét dinh 227/QD-TTg diéu chinh quy
hoach st dung quy dat téi ndm 2025 dudc dé cdp tai Quyét dinh 326/QD-TTg
(ban hanh ndm 2022). Theo dé, Quyét dinh 227/QD-TTg tdp trung diéu chinh tai
mét s6 dia phuong cé ty & cho thué dat KCN cao, tao du dia dé md rong thém quy
dét mdi tai cdc tinh nhu Bdc Ninh, Hung Yén, Hdi Dudng hay Binh Phudc. Du kién
trong giai doan 2025 - 2030, quy dat KCN sé tiép tuc dudc md réng vdi trong tdm
l& khu vuc Bong bdng séng Héng, Béc Trung B6 va Bong Nam Bo.

Quy hoach st dung déat KCN theo cdc khu vuc (ha)

160,000
120,000
80,000

40,000

Trung du Déng béng Bdc Trung Bo Déng bdng DPong Nam
mién nui phia séng Hong v& Duyén hdi séng Cliu Bo
Bdc mién Trung Long

m 2020 ®m2025F © 2030F

Téy Nguyén

Quy dat sir dung tai cdc tinh theo Quyét dinh 227 va Quyét dinh 336

Pia phudng

Mién Béc
Ha Noi

Bdc Ninh
Hai Phong
Hung Yén
Vinh Phc
Qudng Ninh
Hdi Dudng
Thdi Nguyén
Bdc Giang
Mién Trung
D& Néng
Qudng Nam
Qudng Ngdi
Mién Nam
TP.HCM

Binh Dudng
Déng Nai

Long An

Ba Ria - Viing
Tau

Binh Phudc
Tay Ninh

M6t s6 CBT

KCN niém yét

VCG
KBC, VGC, IDC
KBC, IDC
VGC, KBC, HPG
IDV, SHI
VGC, KBC
KBC, VGC, AAA
KBC, VGC, TNG
KBC

KBC

SIP, KBC, ITA

BCM, GVR,
PHR, NTC

GVR, SIP, SNZ,
TID, IDC

IDC, KBC, LHG
IDC, SZC, GVR

BCM, GVR, DPR
SIP, GVR

Quy dat su
dung tdi
2025 (Qb
326)

2.787
4.760
7.262
3.849
3.037
3.658
3.115
3.286
3.377

2.023
2525
2.662

5.021
11.990
12.470
10.479

8.550

4.258
3.580

Quy dat su
dung téi
2025 (Qb
227

2.787
5.540
7.262
4.209
3.187
3.808
3.385
2.953
3.377

2.023
2.725
2.352

5.021
11.990
12.470
10.479

8.079

4.908
3.580

Chénh
léch gilta
Qb 227 va
Qb 326

200
(310)

(471)

650

Quy dat
st dung
téi 2025
(Qb 326)

3.828
6.408
8.710
5.021
4.815
5.904
5.661
4.245
7.000

2412
3.524
3.157

5.918

14.990

18.543

12.433

10.755

7.584
4.269

Nguén: Bé Tai nguyén va Méi trusng, ABS Research
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> Xday dung hanh lang phdp ly dé phat trién KCN. Hién tai, cdc vén ban quy
dinh truc tiép lién quan dén KCN mdi chi dung & cép nghi dinh (tiéu biéu la
Nghi dinh 35/2022/ND-CP vé phdt trién, quan ly va van hanh KCN). Khung
phdp ly dugc diéu chinh & nhiéu luat khédc nhau (nhu Ludt Dau tu, Ludt Dat dai,
Luét Xay dung) nhung c6 mot s6 quy dinh chua théng nhdat, dan téi lam chédm
tién do phé duyét, phdt trién cdc du dn KCN. B6 K& hoach va Bau tu dang xdy
dung, tham muu cho Chinh pht théng qua dé nghi xdy dung Ludt Khu cong
nghiép, khu kinh té vdi n6i dung chinh tép trung vao (i) tinh déng nhat trong
quy hoach phdt trién KCN; (i) b8 sung quy dinh vé uu ddi, chinh sdch hé trg vdi
nha déu tu, doanh nghiép; (ii) dam bdo thuc ddy két néi ha tdng KCN. Ngodi
ra, B K& hoach va Bau tu cling dang stfa d6i Luat Quy hoach 2017 dé gidm
su chéng chéo trong quy hoach; tdng phdan cép, phdn quyén cho UBND cdp
tinh khi phé duyét quy hoach, qua dé gitp gidm thdsi gian trién khai céc du dn
mdi.

> Lap Quy H6 trg dau tu khi dp thué t6i thiéu toan cau (GMT). Viét Nam
chinh thiic dp dung thué t6i thiéu toan cau tir dau ndm 2024 vdi muc thué sudt
t6i thi€u 15% cho cdc doanh nghiép cé doanh thu hdp nhat trén 750 triéu euro
trd 1én trong 2 ndm cla 4 ndm lién ké gan nhat. D€ duy tr stic hdp dan cda
Viét Nam trong thu hdt FDI, Chinh phd dang xéy dung du thdo Nghi dinh vé
viéc thanh 1ap Quy hé trg dau tu (dudc tai trg moét phan bdi ngudn thu tir GMT)
dé hd trg cho cdc doanh nghiép céng nghé cao (bdn dan, Al), du én dau tu
trung tém nghién cdu va phdt trién (R&D) nhdm thu hut, gilt chdn cdc tdp doan

|&n trong linh vuc nay.

Quy trinh thi tuc phdp ly thuc hién du dn KCN

Chdp thuén chd truong dau tu va chd déau tu du dn

(1) Cap GCN ddng ky déu tu
(2) Cap GCN quyén st dung dét — S6 TNMT
(3) Cép Gidy phép xay dung — S& Xéay dung

Phé duyét quy
hoach tng thé

UBND tinh/Sé §
ban nganh

Thi tuéng/B6
ban nganh

A

(1) Thuc hién nghia vu va bdo ddm thuc
hién du dn vdi ngén hang thusng mai.

(2) Hoan thanh cdc nghia vy tai chinh lién
quan dén dét dai.

(3) Hoain thién quy hoach, thiét ké xay dung.

Lap va trinh dé xudt chép thudn cha truong déu tu

DX WD G U8 Crp Eliy Diéu kién dudc hudng

Quy hd trg déu tu

Cé du én ddu tu trong linh vuc sén (i) du dn cé von téi thiéu 12.000 ty déng hodc doanh thu it nhdt 20.000

xudit san phdm céng nghé cao ty déng mét ndm.

(i) hoan thanh gidi ngén t8i thi€u 12.000 ty déng trong 5 ndm hodc
10.000 ty d6n trong 3 ndm ké tif ngay dugc cdp Gidy chiing nhan déu
tu (IRC) hodc chdp thuén cha trudng déu tu

Doanh nghiép cong nghé cao
Cé du dn Ung dung céng nghé cao
(i) dudn cé vén dau tu trén 3.000 ty dong

(i) hoan thanh gidi ngdn t6i thi€u 1.000 ty dong trong 3 ndm ké tir ngay
dudc cdp IRC hodc chdp thuén cha truong déu tu

Cé du dn dau tu trung tdm nghién
clfu va phdt trién

Chi phi dao tao: 50% muc chi thuc t€ du dn

Péu tu Tai san cé dinh: t6i da 10%; khéng qud 0,5% t6ng vén dau tu /ndm

Déu tu cdng trinh ha tdng xa hdi: t6i da 25% cdc loai chi phi dau tu

Chi phi sén xudt: t6i da 3% gid tri sdn xudt gia tdng san phdm

Nguén: ABS Research téng hop
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> Chuyén déi dat tréng cao su sang dédt KCN, tdp trung khu vuc phia Nam. Dién tich dét trong cao su cd nudc (ha)
1,200
Du kién trong giai doan 2021 — 2030, nguén cung dat KCN, chd yéu 6 khu vuc

phia Nam sé dudc b6 sung mét lugng I8n tur chuyén déi dét tréng cdy cao su.

Theo Quy hoach cdc khu cong nghiép Bong Nai, dién tich KCN dugc Tha 200
tudng phé duyét sir dung dét cao su chuyén déi dén 2025 Ia gan 7.000 ha

(tusng ducng 91% t6ng dién tich) va 2.000 ha trong giai doan 2025 - 2030 o
(chiém 48% t6ng dién tich). Dong thdi, dién tich dat cao su chuyén sang khu 200
cdng nghiép trong giai doan dén 2025 cla Binh Dudng va Binh Phudc, Ba

Ria — Viing Tau udc dat khodng tir 3.000 — 4.000 ha méi dia phuadng.

Tiém nc“:ng: viéc chuyén déi dat tl’6ﬂg Cao su sang l&m dat cho thué KCN cd 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

nhiéu Igi thé nhu: (i) dién tich dat thira 16n gidp viéc dén bu GPMB sé diénra  Dién tich dét tréng cao su chuyén déi Mot s8 cong ty cé dién tich chuyén
nhanh chéng khi théng nhdt dudc phuong dn xdc dinh gid ddt, (i) gidm chi tai mot s dia phudng 2025 - 2030 dbi dat cao su ldn dén 2025

¢ Loy N ; 4A s e 2 s A i . T vy o A s Dién tich
phi san I&dp mdt bdng vi dat cao su cé do cing cao. Trong bdi canh ty Ié lap bia Du ki€én ndm Du ki€n ndm A Ty Ié nGm 2 &
g g g y phudng 2025 (ha) 2030 (ha) Cong ty giti GVR Ch“zf; doi

day tai cdc KCN phia Nam & muc cao (nhu tai Binh Dudng hay BDéng Nai cé ty
Tép doan Céng

|& trén 90%), ngudn cung mdi khd han ché thi quy ddt tréng cao su réng I6n  Bong Nai 6.760 1.641 nghiép Cao su 100% 25.000
. P R \ N A N PURE A x Viét Nam (GVR
khi dugc chuyén doéi sang lam dat cdng nghiép sé Ia déng luc ho trg cho khu Binh . ——
DuS 1.749 2.893 Tong Céng ty
vuc ndy. ng Cao su Déng 100% 18.100
Binh el
Han ché: Tuy nhién, ching téi cling luu y vé van dé phdp ly khi chuyén déi Phudc 3.144 8.931 CTCP Cao su
, ) Ne s AL R4 .- o \ A « . 2 ~ Phudc Ho 66,6% 6.010
muc dich st dung dat cé thé kéo dai, mdc du Ludt Bat dai sia déi 2024 dd cé Ba Rig - (PHR;: oa b
e 1.643 2.290
hiéu luc tit 01/08/2024 nhung cén thém thdi gian dé ban hanh va hudng d&gn ~ Vang Tau
CTCP Cao su 98.5% 5911
dp dung cdc vdn ban hudng dan dudi ludt, déc biét véi mot van dé “nhay Tén Bién ’
cdm” 1 xdc dinh gid dat. Bén canh viéc xdc dinh tién thué dat, viéc phé duyét CTCP Cao su
55,8% 2.000

chuyén d6i muc dich s dung dét cling c6 thé bi kéo dai. Bng Phd (DPR)

Nguén: VRA, GVR, ABS Research téng hdp
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Sau sy tdng trudng tich cuc trong ndm 2023, ndm 2024 ghi nhan sy chém lai cua
dién tich dét cho thué KCN do nhiing bién déng nhu (i) cudc bau c Téng théng My
anh hudng dén quyét dinh dia diém dau tu cta cdc nha dau tu nudc ngodi, (i) sy
thay d6i trong cdc vi tri quan trong tai Trung udng va dia phuadng, (iii) nguén cung
dat cho thué mdi cé phan han ché tai khu vuc phia Nam, (iv) su canh tranh ngay
cang gay gdt clia mdt s6 nudc trong khu vuc nhu Indonesia hay An D6. Tuy nhién,
chiing t6i ddnh gid trién vong trong ndm 2025 sé ghi nhdn su phuc héi dén tir mét
s6 yéu té sau:

> Hodn tat bau c Téng théng My gitp cdc nha dau tu sém dua ra quyét dinh.
Ong Donald Trump d& chinh thic ddc cir Téng théng MY sau cudc bdu cir trong
T11/2024 va sé chinh thdc nhédm chic trong T1/2025. Hang loat chinh sdch mdi sé
dugc ban hanh dudi thsi Téng théng Trump, trong d6 ddng chu y vé viéc tdng thué
nhép khdu vdi hang héa tir Trung Quéc cé thé 1én dén 60%. Viéc moi trusng chinh
tri 6n dinh hon tai My va cdc chinh sdch dudc cdng bé sé gitp cdc nha déu tu dua
ra quyét dinh dau tu phu hdp.

> Lan séng FDI tiép tuc tich cuc. Liy k& 11T/2024, t6ng vén FDI ddng ky vao Viét
Nam dat gan 31,4 ty USD (+1% svck), vén thuc hién dat khodng 21,68 ty USD
(+7,1% svck). Singapore ti€p tuc dan dau cdc qudc gia dau tu vao Viét Nam, chiém
29,1% téng von dau tu va téing 53,7% svck. K& tiép I Han Quéc, Trung Quéc, Hong
Kong, ... B&c Ninh la dia phudng dan dau dong vén dau tu khi chiém 16%, tdng gdp
han 3 lan svck. Bén canh Bdc Ninh, 9 dia phudng khdc (nhu Quéng Ninh, TP.HCM,
Binh Dudng, ...) d& chiém td&i gan 70% vén dau tu cd nudc. Nganh cong nghiép ché
bién, ché tao ti€p tuc duy tri vi thé€ dén dau vé thu hat vén FDI (chiém 64,4%), sé

ti€ép tuc la nganh dan dét cho su phdt trién cho cdc KCN trén cd nudc.

40,000

30,000

20,000

10,000

Cdc quéc gia c6 von dau tu FDI I6n
nhdt dén 11T/2024

Singapore Béic Ninh 1 —
Quéng Ninh  IE——
Han Quic e — TPHCM  —
Héi Phong  I—
Trung Quéc
— Ha Noi  I—
Héng Kng - i Binh Dudng
BR-VT —
Nnat Ban s Péng Noi  IE—
Nghé An  EEE—
0% 10%  20%  30%  40%
B&c Giang

Vén FDI dau tu vao Viét Nam (triéu USD)

2020 2021 2022 2023 11T/2023 11T/2024

ANNUARARRRARN RN

B A
AR

AW

2025F

mV6n dang ky  ®Vén thuc hién

Cdc dia phuong dan déau vé déau tu
FDI dén 11T/2024

117T/2024 m 2023 m2022

1,000 2,000 3,000 4,000 5,000

Nguén: B6 K& hoach va Bau tu, ABS Research
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> Lan séng FDI tiép tuc tich cuc (ti€p). Dong von FDI chay vao Viét Nam du kién
sé tiép tuc tich cuc theo chién ludc “Trung Quéc +1”. Viét Nam van la diém dén ua
thich cdia dong vén dau tu nudc ngodi, déc biét trong béi cdnh 6ng Donald Trump
ddc ci Téng théng My nhiém ky 2025 — 2029, muc thué sudt cao (cé thé 1én dén
60%) du kién sé dudc dp dung vdi Trung Qudc sé tiép tuc khién dong vén dau tu
chay ra khéi quéc gia nay dé tim dén cdc qudc gia khdc trong khu vuc — trong dé
Viét Nam la diém dén tiéu biéu vdi nhiéu uu thé (phan tich & bén dudi) cung véi méi
quan hé dai tdc chién lugc toan dién véi My. Ching t6i ddnh gid von FDI thuc hién
c6 thé tiép tuc tdng trudng nhung muc tdng sé chém lai 8 mic 2-3% trong giai
doan 2025 — 2027 khi trong nhitng ndm vla qua, Viét Nam cling dd lién tuc vudn
|én, cdi thién chudi gid tri trong giai doan chién tranh thudsng mai My - Trung.
Nhiéu tép doan céng nghé I6n dang cé ké hoach cu thé dé dich chuyén dday
chuyén sén xudt tur Trung Quéc sang Viét Nam nhu Apple, Luxshare, Pegatron,
Wistron, ... JPMorgan udc tinh Apple sé chuyén 65% AirPod, 20% iPad, 20% Apple
Watch va 5% ty & sdn xudt MacBook sang Viét Nam cu6i ndm 2025. M6t s6 nha
sdan xudt dién td 18n cling dang cé ké hoach chuyén téi Viét Nam trong nhitng ndm
t8i nhu Dell, Google, Microsoft, Lenovo,...

> Tuy nhién, ching t6i ciing luu y rdi ro véi kich ban Téng théng Donald Trump
dp thué€ nhép khéu vdéi Viét Nam cao. Ndm 2023, Viét Nam ding thd 3 trong
danh sdch cdc quéc gia thdm hut thuosng mai véi My (sau Trung Qudc va Mexico).
Néu Viét Nam bi dp dung muc thué cao han so véi mét sé quéc gia khdc cé thé sé

ladm gidm siic hdp dan vdi dong vén dau tu nudc ngodi.

M6t sé du dn dau tu I8n ddng chu y thdi gian téi
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s TRIEN VONG 2025 - VIET NAM VAN LA PIEM BEN DAU TU LY TUGNG

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

> Chi phi san xudt canh tranh. Chi phi san xudt trung binh & muc ré hon so vdi céc

doi tha trong khu vuc la diém cong 18n gidp thu hdt vén déu tu vao Viét Nam. Chi phi

nhén céng san xudt tusng déi canh tranh, thdp hon ca An Bé va Indonesia (theo s&
liéu udc tinh cda Té chdc Xdc tién Méu dich Nhat bdn JETRO), thu hdt cde doanh
nghiép thudc cdc Iinh vuc thdm dung lao déng nhu: dét may, da giay, 1dp rdp dién tu.
Ngoai ra, chi phi cho thué dét KCN, chi phi xay dung hay dién san xudt cta Viét Nam
cling 8 mdc thdp canh tranh vdi cdc quéc gia khdc. Chdng han nhu theo JLL, mdt bdng
gid thué dét KCN tai Indonesia tif 190 — 240 USD/m2/chu ky thué con tai Viét Nam, gid
cho thué tai thi trudng mién Bdc trung binh 8 mdc dudi 190 USD/m2/chu ky thué.

> Viét Nam tham gia vao nhiéu hiép dinh thuong mai ty do (FTA). Bén canh Igi thé
vé chi phi sdn xudt, Viét Nam lad mét trong nhitng quéc gia tham gia nhiéu FTA nhét
trong khu vuc, cing dé ld méi quan hé hgp tdc chién lugc toan dién vdéi nhiéu daéi téc
thuogng mai I6n trén thé gidi.

CAC HIEP DINH THUONG MAI TU DO VIET NAM THAM GIA
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> TRIEN VONG 2025 - VIET NAM VAN LA PIEM BEN PAU TU LY TUGNG (TIEP) DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

> Vi tri dia Iy chién lugc vé tinh hinh kinh t& vi mé én dinh. Viét Nam ném &vi Dién tich dat KCN ca nudc (ha) 20000
tri chién ludc, gitta Trung Quéc va Singapore, ti€p gidp vdéi bién Bong — [ mét I
trong nhiing tuyén dudng thusng mai hang hdi quan trong clta thé gidi. Khodng 120,000 15,000
. , . T S o : n
40% hang héa dugc van chuyén tu An D6 Dudng sang Thdi Binh Dudng di qua
o ) ] 80,000 l 10,000
khu vuc nay dé dén Trung Quéc, Nhat Ban, Han Quéc va Hoa Ky. Viét Nam hién I
dang sé hitu 2 cdng nudc sau tai Hai Phong va Ba Ria — Viing Tau. Ké tir khi md 40,000 l 5,000
clfa vao ndm 1986 vdi chi khodng 335 ha dat danh cho cdc khu céng nghiép, thi 1 I I I I I I ‘TR 1 I ¥ I N
trudng Viét Nam hién da md rong lIén gan 150.000 ha vao ndm 2024, dan q%\’o;’ﬁ”QOQ < QQ@&/\ PP S > VD P O 0\3 P9 0,»\,0,9,@;5%»3
. : ks A - A , e s A . TR AT A A A AT AT AR AT AT AT AT AR AR AR AR AT AT AT AT DS
khdng dinh vi thé 1o mét trong nhiing trung tdm san xuat hang dau tai Bong
, ) ) m Dién tich IGy ké& (cot trdi) Dién tich tdng thém (cot phdai)
Nam A. Tinh hinh kinh t& vi mé 6n dinh khi NHNN chu trong viéc 6n dinh ty gid
gitp cho cdic doanh nghiép FDI it chiu thiét hai khi ty gid USD/VND bién dong. Cdc dy dn ha tang chinh thdi gian tdi

> Tiép tuc ddy manh phdt trién co s ha tadng. Trong nhitng ndm gan ddy, Céng sudt/Chiéu
dai

Vén déau tu Tinh trang

Chinh pht da lién tuc tép trung vao viéc phdt trién cd s ha tang giao thong va
147 nghin ty = Dang xdy dung, dy kién hoan thanh

- v , , L. .. A , Cao t6c Bdc - Nam GB2 721 km « a2 <
sé tiép tuc la dinh hudng chd dao trong giai doan 2025 — 2030 vdi nhiéu du dn déng | phGnléntrongndm2025
. . o 5 . . — . . . ) ) | Dudng Vanh dai 3 TP.HCM 90 km 2'?4 nghin ty Bang >\<’ay zdgng, dy kién hodan thanh
quan trong. Biéu nay sé giup tdng tinh két ndi gilta cdc vung, gidm bdét chi phi ong trong ndm 2026
.. s A an , A n R A UG Vanh dai 4 Ha Nai 112.8 km 85,8 nghin ty = Dang xdy dung, du kién hotn thanh
logistics. Theo ADB, ty & dau tu co sd ha tang trén GDP cua Viét Nam trong 9 . ’ déng trong ném 2026
nhung nam gém dC]y nam trong nhém cao nhat & chau A, dqt muc trung binh IG San bay Quéc té€ Long 2\5tr|eu.I'A10n|: kh(\]Ch 109 nghin ty = Dang xdy dung, dy kién hotn thanh
N va 1,2 triéu tan hang A o PRI A
n , J o e . n Thanh (GB1) ha dong trong ndm 2026, van hanh dau 2027
5,7%. M6t loat du an quan trong dé va dang dugc chudn bi trién khai nhu: hé ca ; .
Pudng sét cao téc Bdc - 1.541 km, t6c d0 t8i & dudc Qudc hdi phé duyét chu trudng
théng dudng cao toc Bdc — Nam (v8i muc tiéu cda Tha tudng la hoan thanh | Ngm da 350 km/h 671ty USD gggstu- dy kién hoan thanh vao ndm
3.000 km cu6i ndm 2025); San bay Long Thanh (GB1) du kién hoan thanh trong X o 2.200ha, c6 khd
Trung tdm Logistics Cdi ndng tiép nhdn tau 6.7 17 US k& hoach chudn bi
o . \ “ A, “ o we A . o Méb Ha I6n nhét thé gici ,7 ty USD Bang trong k& hoach chudn bi
ndm 2026; Budng sat cao téc Bac — Nam du kién khdi cong vao ndm 2026, P RC (250,000 W)
hodn thanh vao n&m 2035; Trung tdm Logistics Cdi Mép Ha va Cang Trun Ndm 2030: 4.8 triéu 5 phé duyét du & i
g 9 P HC 9 9 Cdang Trung chuyén Quéc TEU/n&m 129 nghin ty Ek?c’;gc%:d p\?deod?é?:, dz%g;’ i%é(lr]erlh%‘anﬁ
t& Céin Gig N&m 2047: 169 triéu  déng 9 :

chuyén Quéc té€ Can Gig gan cang nudc sdu Cdi Mép — Thi Vdai sé gép phan hdé trong n&m 2045.

TEU/n&m
trg hoat déng trung chuyén qudc té. Nguén: VIZ, ABS Research téng hop



o RUI RO TIEM TANG TRONG NAM 2025

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

> Anh hudng tif chinh sdch ctia My. Mdc du viéc Téng théng ddc cir Donald Trump du
ki€én dp dung muc thué sudt cao vdi Trung Quéc mang lai nhiéu ca héi cho Viét Nam,
tuy nhién song hanh véi dé ciing tiém én rdi ro. Viét Nam hién tai diing thd 3 trong
danh sdch céc nudc cé thém hut thudng mai véi My (s6 liéu nédm 2023), trudng hgp
Viét Nam n&m trong nhém bi dp dung muic thué sudt cao cé thé lam gidm sutic hédp dan
khi thu hdt von dau tu. Trong nhiém ky dau tién cda Téng théng Trump, Viét Nam vdi vi
thé ngoai giao khdc vdi Trung Quéc, da thuc hién nhitng cuéc dam phdn véi chinh
quyén 6ng Trump dé gidm nhe cdc bién phdp thdt chdt. Bén canh dé, trong trudng hgp
cdc chinh sdch cta My khi 6ng Trump chinh thdc nhdm chic thay déi so véi ky vong
cling c6 thé lam anh hudng tdi du bdo trién vong tich cuc.

> Canh tranh ti cdc nudc trong khu vuc. Hai quéc gia cé su canh tranh 16n vé thu hut
FDI hién nay véi Viét Nam 1& Indonesia v& An D& khi dua ra nhiéu chinh sdch hé trg
doanh nghiép nudc ngodi nhu uu ddi vé thué quan, thic ddy phdt trién cg s6 ha téng
cung vdi viéc chi phi nhén cong 6 muc trung binh. Néu Viét Nam khéng tén dung t6t Igi
thé cla minh cé thé ddnh mét sy canh tranh véi cdc quéc gia nay.

> Thué t6i thi€u todan cau. Viét Nam da ban hanh Nghi quyét chinh thdc dp dung thué
t6i thiéu toan cau 15% déi vdi cdc cong ty da qudc gia tir ngay 01/01/2024, theo dé c6
thé sé& lam mdt di nhitng uu ddi thu€ ma cdc doanh nghiép dang dudc dp dung. Mdc du
vy, Chinh phd cling dang c6 ké hoach s dung nguén thu thué bé sung nay dé hoé trg
cho cdc doanh nghiép FDI ddp Uing yéu cau dé gilf chan cdc nha dau tu nudc ngoai.

> H6 trg phdp ly tdc déng chém han du kién. Mdc du Chinh phu thdi gian viia qua dd
ddy manh ban hanh nhiéu chinh sdch hé trg cho nganh, tuy nhién viéc “thdm thau”

thutng c6 d6 tré, nén nhiing tdc déng cé thé chdm hon du kién.

Bién déng gid ciia mét sé c6 phi€u BDS KCN va VN-Index
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s CO PHIEU KHUYEN NGHI - IDC, KBC, BCM DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Chung téi ua thich cdc cé phi€u IDC, KBC va BCM trong nganh dua trén tiéu chi:
» Doanh nghiép s hitu quy du dn KCN va dién tich dat sén sang cho thué 1én trong thai gian tdi.

> Tinh hinh tai chinh an toan vdi rdi ro thanh khodn thap.

> Gid c6 phiéu con du dia tdng trudng, dudc dinh gid theo phudng phdp SOTP, RNAV va P/B. Pvt: ty déng
Chi tiéu

Doanh thu 7.237 8.987 9.405 5.618 2.854 7.508 7.883 5414 6.323
%YoY -3,3% 24% 5% 491% -49% 163% 20% -31% 17%
LNG 2.460 3415 3.480 3.708 1.284 3.078 4.257 2.490 2972
Bién LNG (%) 34% 38% 37% 66% 45% 41% 54% 46% 47%
LNST-MI 1.394 2.101 2.182 2.031 598 1.538 2.423 1.417 1.737
% YoY -21% 50% 4% 42% -70% 157% 43% -41% 23%
EPS (d/cp) 4223 6.368 6.614 2.646 780 2.006 2.187 1.369 1.301
BVPS (d/cp) 15.069 18.356 20.969 23.679 24.280 26.540 17.934 18.303 25.727
NG/VCSH (Ién) 0,57 043 038 0,18 0,25 0,28 1,01 094 053
ROA (%) 9,5% 13,0% 12,7% 6,6% 1,8% 3,9% 4,5% 2,8% 3,1%
ROE (%) 26,9% 34,8% 30,9% 11,8% 3.2% 7.8% 13,6% 8,4% 7.2%

Nguén: FiinPro, ABS Research



s CO PHIEU KHUYEN NGHI - IDC, KBC, BCM YABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

TONG CONG TY IDICO (IDC - HNX) - KHA QUAN
GIA TAI 29/11/2024: 55.400 VND - GIA MUC TIEU: 62.600 VND (+13,0%)
LUAN PIEM PAU TU

> KQKD 9T/2024 tdng manh so véi cung ky. Doanh thu 9T/2024 cla IDC dat 6.891 ty dong (+38% svck), LNST cla cé déng Céng ty me dat 1.639 ty déng (+95%
svck) nhg su déng gdép chinh ciia mdng BDS KCN. Trong 9 thdng dau ndm, doanh thu mdng ndy dat 3.362 ty déng (+51% svck) va chiém 49% t6ng doanh thu.
Bién Igi nhuén gbp dat 60,3% (tdng 9,5 dpt so v48i 9T/2023) nhad gid cho thué KCN tdng so vdi cung ky.

> Mdang BDS KCN sé ti€p tuc la ddng luc téing trudng vdi dong vén FDI chdy vao thi trudng Viét Nam tiép tuc tich cuc, IDC ndm gil vi thé nha phdt trién KCN hang

dau véi quy mo dat sén sang cho thué 18n tai vi tri chién ludc nhu Ba Ria — Viing Tau, Long An, ...

> Doanh nghiép ciling dang tich cuc mé réng quy dét vdi viéc trién khai hang loat du dn mdi, trong dé 2 du édn KCN Tén Phudc 1 (Tién Giang), KCN My Xuén B1 (Ba
Ria — Viing Tau) da dugc chép thudn cha truong dau tu trong néim 2024 sé gép phan thic ddy doanh sé bdn hang trong ndm 2025 cla IDC. Ngodi ra, gid cho thué
KCN cta IDC du kién sé ti€p tuc duy tri & mdc cao nhd KCN ndm & nhiing vi tri thuén Igi.

> Tinh hinh t&i chinh lanh manh vé ty 1€ tra c¢é tdic cao. Vi dong tién ti hoat dong kinh doanh 6n dinh, ng vay & muc an toan, IDC du kién tiép tuc duy tri ty 1& trd c6
tdc ndm 2024 & muc 40% bdng tién mdt.

RUI RO PAU TU
> Tién d6 trién khai cdc dy én bat ddng san khu cdng nghiép chdm haon ky vong.
> Chi phi dén bu GPMB tdng Ién anh hudng dén Igi nhudn.

> Mdng thuy dién phu thudc nhiéu vao yéu té thai tiét va sé gdp rai ro néu nhu lugng nudc mua sut gidm.
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s CO PHIEU KHUYEN NGHI - IDC, KBC, BCM YABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

TONG CONG TY PHAT TRIEN DO THI KINH BAC - CTCP (KBC — HOSE) - MUA
GIA TAI 29/11/2024: 27.750 VND - GIA MUC TIEU: 34.800 VND (+25,4%)
LUAN PIEM PAU TU

> KCN Trang Dué 3 cé thé mé bdn trong ndm 2025, thic dédy doanh sé bdn héang. Trong ndm 2025, ching téi ddnh gid dién tich cho thué dat KCN cta KBC sé
phuc h6i so v8i 2024 nhdg vao viéc (i) bat dau cho thué tai KCN Trang Dué 3, (i) doanh sé cho thué phuc héi tai KCN Nam Son Hap Linh (Bdc Ninh), (iii) bét dau cho
thué tai cum céng nghiép & Hung Yén. Viéc LG d& dudc phé duyét du dn déu tu mdi tri gid hon 1 ty USD tai Hai Phong dudc ky vong sé la dong luc thic déay viéc
hoan thién phdp ly tai KCN Trang Dué 3 cling nhu trd thanh khdch hang tiém ndng thué dét tai KCN nay ctua KBC.

> KBC s@ hitu quy déat thueng pham Idn. KBC I& mét trong nhitng doanh nghiép phdt trién BBS KCN hang dau cd nudc véi nhiéu KCN & nhiing dia phudng c6 von
dau tu nudc ngodi Ién, ddc biét 6 khu vuc phia Bdc. Doanh nghiép dang sd hitu quy dat udc khodng hon 3.200 ha va cé tiém ndng dugc b6 sung gan 1.000 ha

trong 2 ndm tdi.

> KDT Phuc Ninh va KDT Trang Cdt sé lan lugt déng gép vao Igi nhuéin thai gian téi. KBC dang hodan thién phdp ly cda 2 du dn nay sau khi da thu xép dugc nguén
vén dé hoan thanh déng tién s dung dat. Ching t6i cho réing KBC ¢6 thé md bdn KDT Phuc Ninh (115 ha tai Bdc Ninh) vaio ndm 2025 va KBT Trang Cdt (585 ha
tai Hai Phong) ké tir ndm 2026.

RUI RO PAU TU

> Qud trinh phé duyét du dn kéo dai cé thé dnh hudng dén ké hoach md réng cua KBC, trong khi dét cong nghiép s@n saing cho thué cé thé giam ddng ké tir ndm
2024

> Nhu cau thué dat céng nghiép suy gidm néu dong vén FDI chdm lai.

> Chi phi béi thudng gidi phédng mdt bdng cho cdc dy dn mdi tdng 1én cé thé anh hudng dén Igi nhudn.



s CO PHIEU KHUYEN NGHI - IDC, KBC, BCM YABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

TONG CONG TY PAU TU VA PHAT TRIEN CONG NGHIEP - CTCP (BCM - HOSE) - KHA QUAN
GIA TAI 29/11/2024: 66.500 VND - GIA MUC TIEU: 74.900 VND (+12,6%)
LUAN PIEM PAU TU

> Quy déat BDS KCN Ién tai Binh Ducgng mang lai nhiéu Igi thé. Trong béi cdnh dong vén FDI chdy vao thi trudng Viét Nam ti€p tuc tich cuc, Binh Dudng tiép tuc
n&m trong nhém cdéc dia phuang thu hat dugc nguén vén dau tu 18n vdi vi tri dia ly chién ludc la trung tdm cda vung kinh té€ trong diém phia Nam vdi dién tich dat
cong nghiép I8n nhét cd nudc. Ngodi ra, gid cho thué dat KCN tai Binh Dudng cling ném & muic cao va van con du dia tdng trudng trong thdi gian téi. Phan 16n cdéc
KCN dang van hanh cia BCM n&m & Binh Dudng sé gidp doanh nghiép dudc hudng Igi tir nhiing tin hiéu tich cuc nay

> Chién lugc md rong quy déat sang cdc tinh gidp ranh. Bén canh téin dung nhiing Igi thé sdn cé tai Binh Dugng, BCM cling dang tich cuc nghién clu, phdt trién cdc
du dn mdi tai cdc tinh 1&n cén nhu Binh Phudc, Binh Dinh dé dam bdo quy dat cho thué khi ty 1€ 16p ddy tai Binh Dudng 6 muc cao trén 90%.

> Trién vong tU cdc cong ty lién két, ddc biét la VSIP. Cdc khodn dau tu vao cdng ty lién doanh, lién két ciia BCM dd thé hién su hiéu quad khi thusng xuyén déng
gop ty trong I6n (trung binh khodng 46 — 50%) trong cd cdu Igi nhuén. Trién vong chinh thdgi gian tdi tép trung vao VSIP, I)JC va BWID, ddc biét la VSIP khi ludn duy
tri KQKD 6n dinh vdi vi thé chu dau tu KCN véi quy dat 16n nhdt ca nudc.

RUI RO PAU TU
> Tién dd trién khai phdp ly cdc du dn bat ddng san chém han ky vong, ddc biét tai du dn trong diém sdép téi KCN Cay Trudng.
> Chi phi béi thugng gidi phédng mdt bdng cho cdc dy dn mdi tdng 1én cé thé dnh hudng dén Igi nhudn.

> RuUi ro vé dp luc thanh todn ng trdi phiéu ddo han khi doanh nghiép cé ty 1é hé s6 ng cao nhdat trong nganh (vdéi ty 1& ng trdi phiéu 1&n).
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DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

KHUYEN CAO SU DUNG

Dé& dudc hé trg tu van va nhén céc thong tin khuyén nghi,

bdo cdo thudng xuyén, kip thai, tdi ABS Invest ngay tai

TROM VEN TRAI NGHIEM RALITL

Trdi nghiém ngay Trdi nghiém ngay bang gid
ung dung ABS invest ABS Web Trading

Bdo cdo nay dugc viét va phdt hanh bai Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh. Bdo cdo nay
dugc viét dua trén ngudn théng tin ddng tin cdy vao thdi diém cong bé. Céng ty C6 phéan
Chiing khodn An Binh khéng chiu trdch nhiém vé dé chinh xdc ctia nhitng thong tin nay.

Quan diém, du bdo va nhitng udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién y kién clta tdc gid tai
thai diém phdt hanh. Nhimng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctua Coéng ty C8
phan Ching khodn An Binh va cé thé thay ddi ma khéng cdn bdo cdo trude. Bdo cdo nay chi
nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc t6 chic dau tu cling nhu cdc nha dau tu cd nhan
clia Céng ty C6 phan Chung khodn An Binh va khéng mang tinh chét msi chéio mua hay bdn
bat ky chiing khodn nao dudc thdo ludn trong bdo cdo nay. Quyét dinh cda nhda dau tu nén
dua vao nhitng su tu vain doc |dp va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu

rieng biét.

Bdo cdo nay khéng dudc phép sao chép, tdi tao, phdt hanh va phan phéi véi bat ky muc dich
ndo néu khong dudc sy chdp thudn bdng vdn ban cla Céng ty C6 phan Ching khodn An

Binh. Xin vui long ghi rd nguén trich dan néu st dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Nhém thuc hién
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