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Bao cao nganh BBDS KCN

Nganh BDS KCN
Ngay bao cao 31/07/2025

Pham Nhat Anh
Chuyén vién cao cap

Luu Bich Héng
Trudng phong cao cap

Dién bién thué& quan cling cd du bao ting trudng doanh sé cho
thué dat KCN

Céc chl dau tu KCN niém yét I6n da dat doanh sé cho thué dat én dinh trong giai doan nlra
dau nam 2025 (6T 2025), bat chap nhiing thach thuc vé thué quan clia My. KBC ghi nhan doanh
s6 cho thué dat KCN 6T 2025 dat khoang 150 ha tai cac KCN Hung Yén, KCN Nam Son Hap Linh va
KCN Trang Dué 3, tang manh so v&i 18 ha clia ca nam 2024. Chung téi udc tinh doanh s6 cho thué
dat KCN 6T 2025 cua IDC khéng dudi 60 ha (so vai 100 ha cla ca nam 2024), dya trén doanh s6
cho thué datKCN 4T 2025 da cong bo vao khoang 50 ha va cac hgp dong dugc cdng bd vao thang
5-6 vai Topsun Logistics va Vifon. VGC khéng cong b6 s6 liéu cu thé vé doanh s6 cho thué dat
KCN; tuy nhién, vé dién tich ban giao, VGC ghi nhan khoang 65 ha trong 6T 2025, chui yéu ti KCN
Thuan Thanh (khoang 40 ha) va Yén My. Chung téi cho rang két qua tich cuc nay 1a do quy dat
s8n sang cho thué 16n va kha nang thuc hién ban hang manh mé, cho phép cac chl dau tu nay
duy tri thu hut dau tu bat chap diéu kién thj trudng kho khan hon. Ngugc lai, SIP va SZC ching
ki€n doanh s6 cho thué dat giam, chd yéu do khéng cd cac hap déng 16n von da thuc day két qua
nam 2024 cla 2 cong ty nay.

Mac du cac hgp déng cho thué dat quy mé I1én giam trong 6T 2025, cac nha dau tutiép tuc co
k& hoach dai han tai Viét Nam. Chung t6i nhan thay hau hét cac giao dich cho thué dat mai dugc
cdng b6 trong giai doan nay duac ky két vai cac khach thué 1a doanh nghiép via va nho hodc cac
congty coty trong xuat kndu thap déi véi thi trusng My, do cac khach thué da quéc gia lon thudng
than trong hon trong béi canh thué quan dang bién déng. Tuy nhién, mot s6 nha dau tu FDI cong
nghé cao Ién—bao gébm Samsung, Amkor va Qualcomm—tiép tuc thé hién cam két dai han vdi Viét
Nam ngay ca sau thong bao thué quan thang 4. Theo do, vén FDI dang ky tang 32,5% YoY trong
6T 2025, cho thay niém tin bén viing vao tiém nang dai han cla Viét Nam nhu mét trung tam san
xuét.

Nhiing dién bién thué& quan gan day cling cé trién vong tich cuc clia chling t6i vé stic hap dan
FDI cua Viét Nam. Vao ngay 2/7, T6ng théng Trump d& cong bo muc thué 20% doi vsi hang xuét
kh&u cua Viét Nam sang My va 40% doi vai hang hoa trung chuyén; muc thué dugc cong bé cho
Viét Nam thu hep khoang cach vdi cac qudc gia san xuat trong khu vuc va giam 26 diém % so Vi
muc thué so bd dugc cong b6 vao dau thang 4. K&t qua tuong déi thuan Igi nay, cung voi cac Igi
thé c4u truc cla Viét Nam, cing cd vi thé cua Viét Nam nhu mét diém dén canh tranh cho viéc
dich chuyén san xuat.

Chung téi du kién da tang trudng doanh s cho thué dat KCN sé duy tri trong giai doan 2025-
2027. Chung téi du phong téng doanh s6 cho thué dat KCN clia mét s6 chd dau tu (Hinh 17) sé
tang 8% YoY vao nam 2025, ti€p theo 1a tang trudng 12% YoY vao nam 2026 va 17% YoY vao nam
2027. Dy bao cuia chung t6i chd yéu dugc cung ¢b bdi cac Igi thé canh tranh cua Viét Nam - nhu
mang ludi Hiép dinh thuong mai tu do (FTA) réng khap, chi philao dong tuong déi thap, Iuc lugng
lao dong tré va ngay cang cé tay nghé, va co sé ha tang lién tuc cai thién - gilp giam thiu cac
thach thuc lién quan dén thué quan. Dy bao tang trudng doanh s6 cho thué dat KCN cuia chung
t6i cang dugc hé trg bdi muc tang du kién khoang khoang 6.000 ha dat s&n sang cho thué tai mot
SO chu dau tuKCN.

Chung t6i ky vong quy trinh phat tri€n KCN sé tré nén hiéu qua hon, mang lai Igi ich cho cac
cac chu dau tu KCN uy tin va nhiing céng ty c6 quy dat cao su I16n cé thé chuyén déi. Chung
t6i udc tinh knoang 21.800 ha dat KCN mdi da dugc phé duyét trong giai doan 2024-6T 2025
(+7,2% cho nam 2024 va +8,4% cho 6T 2025), dudc thuc déy bdi viéc hoan thién cac quy hoach
t6ng thé cap tinh va phan cép phé duyét cho cac co quan chic nang dia phuong.

Lua chon hang dau: Chung téi danh gia cao IDC nhd quy dat chién lugc, da giai phong mat bang
va tép khach hang da dang, cling nhu bang can doi ké toan manh mé va dy kién ¢ tuc 8n dinh; va
KBC nhd danh muc du an dat sn sang cho thué I16n va ké hoach md ban Khu dé thi Trang Cat dé
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gidi phong mat bang hoan toan trong trung han, diéu nay sé hé trg tang trudng. Mac du co rdi ro
lién quan dén thué quan, ca hai c8 phiéu déu dang giao dich d muc dinh gia hdp dan, dua trén cac
du bao cla chung téi da tinh dén nhing thach thuc nay; IDC & muc P/B diéu chinh 1,5 1an (du
phong nam 2025) va 1,4 1an (du phong nam 2026), va KBC 6 muc P/B 1,118n (du phong nam 2025)
va1,01an (dy phdng nam 2026), thap hon muc trung vi 2 ndm tuong Ung la 2,11an va 1,2 1an.

RUi ro: Theo quan diém clia chung téi, rdi ro dang k& nhéat lién quan dén tinh bat dinh vé cach thuc
hang hda "trung chuyén" sé dugc dinh nghia va thuc thi. Néu kndng c6 tiéu chi rd rang, rat kno dé
danh gia ty 1& hang xuét kn&u cla Viét Nam co6 thé chiu muc thué cao hon 40%, thay vi muc tiéu
chuédn 20%.
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Hinh 1: Céc c& phiéu BDS KCN thudc danh muc theo ddi clia Vietcap: Khuyén nghi va tom tat

dinh gia
Ma Khuyén GTVH, Sé hitu FOL% RoomNN, GTGDTB GiaCP, Giamuc Ngaycap TLtang Lgisuat Téng
nghi tr USD NN tr USD 30N VND/CP tiéu, nhat % cGtic mucsinh
tr USD VND/CP % 16i%12T
IDC MUA 562 0% 49% 169 49 44300 55.800 08/05/25 26% 5% 30%
KBC MUA 1.074 0% 49% 361 8,0 29.650 36.100 22/05/25 22% 0% 22%
SIP MUA 607 2% 49% 273 2,9 65200 73.900 18/06/25 13% 3% 16%
SzZC KQ 250 58% 20% 43 51 36.150  42.400 01/07/25 17% 3% 20%
PHR KQ 323 67% 49% 109 1,6 62.000 67.400 25/06/25 9% 2% 1%
VGC KQ 1.048 39% 49% 457 3,1 60.800 49.800 27/06/25 -18% 3% -15%
GVR PHTT 4.538 97% 13% 553 6,7 29.500 31.200 04/07/25 6% 1% 7%
Ma GiacP, TTEPS TTEPS TTEPS TTEPS P/E P/E  PI/Bdic P/Bd/c PI/Bdlc ROE Ng vay
VND/CP 2024 2025F 2026F 2027F 2025F 2026F quygan 2025F 2026F 2025F rong/
% % % % X X nhat X X % CSHquy
X gan nhat
IDC 44300 43% -23% 13% 16% 9,6 8,5 1,7 1,5 1,4 25% -19%
KBC 29.650 -81% 266% 57% 31% 16,3 10,4 1,2 1,1 1,0 7% 31%
SIP 65.200 26% 4% 7% 7% 14,1 13,2 14 1,5 1,4 26% -35%
SZC 36.150 12% 4% 21% 22% 22,4 18,5 1,9 1,9 1,8 10% 55%
PHR 62.000 -26% 19% 48% 25% 17,1 1,5 1,9 1,8 1,6 14% -46%
VGC 60.800 -9% -4% 30% 19% 26,9 20,7 2,8 2,9 2,7 13% 20%
GVR 29.500 52% 8% 1% 12% 27,5 24,7 2,0 2,0 1,9 8% -24%

Nguén: DT liéu cong ty, dubao clia Vietcap. Luu y: Gia c8 phiéu tinh dén ngay 30/07/2025; P/B diéu chinh (P/B
d/c) theo doanh thu chua ghi nhan ngan han va dai han; du béo VGC dudc 14y tirbao céo phan tich vé GEX cua
nhém nghién cliu nganh nang lugng cda chung toi.

Hinh 2: ROE ndm 2026 (truc x) va P/B diéu chinh Hinh 3: Dién tich cho thué (ha) ctia cac du an KCN (ctia mdt s6 chu dau
nam 2026 (trucy) clia mdt s ¢ phiéu ngadnh KCN  tu KCN dugc chon) da nhan dugc phé duyét dau tu”
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Nguén: Vietcap. Luuy: Gia c8 phi€utinh dén ngay 30/07/2025.  Nguén: DU liéu cong ty, Vietcap t6ng hgp va udc tinh. Luu y: () tinh dén cudi quy
2/2025; (*) Chung toi phan loai TP. HCM va Bong Nai 6 mién Nam, cling Ha Noi, Hung
Yén, Bac Ninh va Hai Phong & mién B&c la cac KCN c&p 1. (8) Cac KCN cép 2 bao gom tat
ca cactinh con lai. “Cac dy an sép tdi” [a nhiing dy an da dugc phé duyét dau tu nhung
chua dugc trién khai, dy ki€n s& dugc md cho thué sém hoac trong tuong lai gén.
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Cap nhat vé dién bién cho thué dat KCN cla cac céng ty thudc danh muc
theo ddi cia chung t6i

Chung téi ghinhan phan 16n cac giao dich cho thué dat méi dugc cdng bé trong giai doan 6T 2025
la v&i cac khach thué quy mé via va nhd hodc cac cong ty it ti€p xuc vai thi trusng My, do cac
khach thué tap doan da quéc gia I6n nhin chung than trong hon trong bdi canh dién bién thué
quan lién tyc thay déi.

KBC: KBC cbng b6 doanh s6 cho thué dat KCN dat khoang 150 ha trong giai doan 6T 2025, tang
manh so v&i muc 18 ha ghi nhan trong ca nam 2024. Cac giao dich chinh bao gobm 83 ha tai cac
Cum Céng nghiép (CCN) Hung Yén, 36 ha tai KCN Nam Son Hap Linh (B&c Ninh), va 30 ha tai KCN
Trang Dué 3 (Hai Phong). Ngoai ra, cdng ty dé ky Bién ban ghi nhd (MOU) cho khoang 50 ha tai
KCN Qué V6 2 M6 rdng (Bac Ninh) vao thang 7/2025, theo KBC. Mét s6 khach thué dang chu y
trong 6T 2025 bao gom Goertek (25 ha) va BW Industrial (10 ha).

IDC: Cong ty hién chua cong bo tién do hoadc k&t qua doanh sé cho thué dat KCN trong quy
2/2025. Tuy nhién, dua trén muc doanh sé cho thué dat KCN ~50 ha ghi nhan trong 4T 2025 dé
dugc cong bé va cac hgp déng dé ky trong thang 5-6 vai Topsun Logistics va Vifon, ching t6i uéc
tinh doanh s6 ban dat KCN 6T 2025 cua IDC sé dat mic khéng dudi 60 ha, so vai du bao ca ndm
clia chung téi la 80 ha.

SIP: Chung téi udc tinh doanh s6 cho thué dat KCN sa bo trong 6T 2025 cuia SIP 14 25 ha (so V6
muc 74,5 ha ghi nhan trong ca nam 2024), trong dé cé mot hop déng 10 ha véi khach thué Trung
Quéc thudc nganh dét may tai KCN Phudc Bong.

SZC: SZC chua cong bd t6ng doanh sé cho thué dat KCN trong 6T 2025. Tuy nhién, cong ty da ky
MOU cho khoang 9,6 ha mai trong quy 1/2025 va gén day da céng bé giao dich cho thué 1,5 ha déat
cho Sonadezi An Binh, mdt cong ty lién k&t thudc Téng cong ty Sonadezi. Doanh s6 cho thué dat
KCN 6T 2025 & muc tuong doi thdp so véi nam 2024; do trong nam do, SZC da ky hgp déng véi
Tripod (18 ha, tri gia 250 triéu USD) va HPG (6 ha).

PHR & GVR: Ca PHR va GVR déu ghi nhan doanh s6 cho thué dat KCN thap trong 6T 2025, chui yéu
do 2 céng ty nay déu cé quy dat san sang cho thué han ché. Tuy nhién, 2 cong ty nay da ghi nhan
tién trién trong tha tuc phap ly chuyén dsi dat cao su sang dat céng nghiép. PHR co thé ghi nhan
khoan thu nhap dén bu ti du &n KCN Bac Tan Uyén 1rong 786 ha (do THADICO Binh Duong phat
trién trén quy dat cao su cla PHR) dé dugc phé duyét vao thang 6. Ngoai ra, GVR da nhan dugc
phé duyét dau tucho khoang 2.100 ha dién tich dat KCN méi k€ tirnam 2024 va dang xin phé duyét

VGC: M&c du VGC khéng cong bé cu thé doanh s6 cho thué dat KCN, chung téi cho rang doanh
s6 cho thué tich Iy tU dau nam dén nay dugc hé trg bdi hoat ddng ma cho thué cac du an nhu
KCN Thuan Thanh (Béc Ninh, m& cho thué ndm 2024) va KCN Séng Céng Il (Thai Nguyén, mé cho
thué trong quy 1/2025). V& dién tich dat da ban giao, VGC ghi nhan da ban giao khoang 65 ha
trong 6T 2025 — so vé&i khoang 130 ha ghi nhan trong ndm 2024 — chu yéu ti KCN Thuén Thanh
(khoang 40 ha) va Yén My.
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Hinh 4: Céac thuong vu cho thué dat KCN dang chu y dugc céng bd bdi cac chl dau tu KCN

trong 6T 2025
Céngty Thgigiancéngbd Tinh Du an KCN Cackhachthuédangchuy Diéntich (ha) Nganh
KBC 05/2025 Hai Phong Trang Dué 3 BW Industrial 10 RBF/RBW
KBC 05/2025 Hai Phong Trang Dué 3 Horn Vietnam 9 Pong goi/lap rap dién tu
KBC 05/2025 Hai Phong Trang Dué 3 IDIS Vietnam 5,5 bién tthéng minh
KBC 05/2025 Hai Phong Trang Dué 3 Halla Electronics Vina 5 pién tu
KBC 03/2025 Béc Ninh Nam Son Hap Linh  Goertek 31 Diéntu
IDC 04/2025 BaRia-VingTau PhuMyIl Logistics Topsun 3,0 Logistics
IDC 05/2025 BaRia-VingTau PhuMyIl Advanced Materials Zili N/A Vat liéu tién tién
IDC 06/2025 Long An Huyu Thanh Vifon N/A Thuc phdm & D6 udng
SIP Quy 1/2025 Tay Ninh Phusc Bong Chuacéngbd (TrungQuéc) ~10 Dét may
SZC 05/2025 BaRia-VingTau Chaubuc Quickpack Household N/A Thiét bj gia dung
SzZC 07/2025 BaRia-VingTau Chaubuc Sonadezi An Binh 1,5 N/A
VGC 03/2025 Thai Nguyén Séng Coéng I Huali 13 Vatliéu xay dung
PHR Khéng ghi nhan hoat déng cho thué dat nhung PHR ky vong sé& ghi nhan khoan thu nhap tu tién dén bu du an KCN BAc Tan Uyén 1 (ducc
phat trién trén quy dat cao su clia cong ty)
GVR Hoat déng cho thué dat tur dau nam dén nay ghi nhan & muic khong dang k& do thiéu quy dat s&n sang cho thué

Nguon: Vietcap t8ng hap. Luu y: Tén cac tinh dugc xac dinh theo cach phan chia hanh chinh trusc khi sap
nhap chinh thuc.

Hinh 5: K&t qua doanh sé cho thué dat KCN trong 6T 2025 cua cac chu dau tuKCN
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Nguon: Vietcap. Luuy: (*) D liéu cuia VGC la dién tich dat KCN dé ban giao

Hinh 6: Du bao doanh sé cho thué dat KCN nam 2025 cla cac chi dau tu KCN
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Nguén: Vietcap. Luu y: DT liéu clia KBC va VGC la dién tich dat KCN dé ban giao
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Hinh 8: Gia chao thué dat KCN trung binh

Hinh 7: Du bao doanh sé cho thué dat KCN ndm 2026 cla cac chu dau tu KCN
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Nguén: Vietcap. Luu y: DI liéu clia KBC va VGC la dién tich d&t KCN da ban giao

Tém lugc thi truéng trong giai doan 6T 2025: Tang trudng doanh sé cho
thué dat KCN va gia thué trung binh chiing lai, nhung sy quan tam cua nha
dau tu dai han van duy tri 8n dinh

Tang trudng gia thué dat KCN trung binh chiing lai do nhu ciu tam thé&i ha nhiét: Theo CBRE,
gia chao thué dat KCN trung binh d& tang 4% YoY tai mién B4c trong 6T 2025, va 1an luct tang 4%
va 3% YoY trong quy 1va quy 2 tai mién Nam. Mién Nam ghi nhan su phuc hoi nhe déi véi tée do
tang trudng gia thué trung binh, so v6i muc tang trudng khiém tén ghi nhan trong nam 2024,
trong khi mién B&c duy tri mic téng trudng 6n dinh 4% YoY — thap hon mét chut so véi muc téng
trudng trung binh hang quy 5% ghi nhan trong ndm 2024. Biéu nay phan anh su giam téc chung
cla da tang tudng gia thué trung binh so vai muc trung binh hang nam x&p xi 10% ghi nhan trong
giai doan 2021-2023 tai ca hai mién; ma chung téi cho réng nguyén nhan chu yéu la do gia thué
dat KCN trung binh tai Viét Nam hién da tiém can muc trung binh trong khu vuc. Trong tuong lai,
chung t6i ky vong tang trudng gia thué trung binh s& cham lai & muc 0-3% méi ndm trong giai
doan 2025-26 (so v&i muc ~7% trong ndm 2024 va ~12% YoY trong ndm 2023), do sy sut giam
clia nhu cau trong béi canh lo ngai vé chinh sach thué quan va su gia tang clia ngudn cung. Mac
du, mét s6 KCN cé thé ghi nhan cac dot tang gia riéng 1é, nhung nhiing trudng hap nay dién ra
khong thudng xuyén va kha thi€u nhat quan.

Hinh 9: Gia cho thué trung binh cia mét s6 KCN

(USD/m2/th&i han con lai)

(USD/m2/thai han con lai)
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Quy 2/2025 (CBRE): Mién Bac 4% YoY, Mién Nam 3% YoY

Nguon: CBRE, Vietcap

See important disclosure at the end of this document

Nguén: D{ liéu cong ty, Vietcap. Luu y: Chung t6i chi tinh cac du an dé
bét déu trién khai hoat déng md cho thué.
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Hinh 10: Gia chao thué dat KCN so cap trung binh (USD/m2/thd&i han con lai) giai doan 2022 - quy 2/2025
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Theo C&W, gia cho thué trung binh quy 1/2025 tai mién Nam: 177 USD/m2, + 3,5% YoY (s/v mUic tang trudng 4,6% trong nam 2024);
Tai mién BAc, gia cho thué trung binh quy 1/2025: 132 USD/m2, +5,6% YoY (so v6i muc tang trudng 4,8% trong nam 2024).

Nguén: Cushman & Wakefield (C&W), Vietcap

Doanh sé cho thué dat KCN sut giam dudi ap luc thué quan: Theo d{ liéu ti CBRE (khéng bao
gém cac MOU), dién tich a4t KCN cho thué dat 255 ha tai mién B&c va chi 55 ha tai mién Nam trong
giai doan 6T 2025 — ca 2 déu thap hon so vai muc 296 ha va 172 ha tuong Ung trong 6T 2024. Su
sut giam nay chu yéu do tac dong tu cac bién phap thué quan déi ting dugc chinh quyén Trump
ban hanh vao thang 4/2025. Tai mién Nam, nguén cung han ché & cac tinh trong diém nhu Binh
Duacng va Dong Nai cling gop phan lam cham tién do cho thué.

Tuy nhién, chung téi ghi nhan mdt s6 chi dau tu KCN cé danh muc quy dat da dang va lich stkinh
doanh tét — chang han nhu IDC va KBC — van duy tri dudc két qua cho thué dat tuong déi 8n dinh.

Hinh 11: T8ng hgp clia CBRE vé ty I& hap thu dat KCN rong (ha)
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Ngudn: CBRE, Vietcap. Luuy: Cac thjtrusng cap 1mién Béc gém: Ha Nai, Hai Phong, Bac Ninh, Hung Yén vaHai Duong.
Cac thitrudng cap 1mién Nam gom: TP. HCM, Béng Nai, Binh Duong, Long An vaBaRia - Viing Tau; udc tinh doanh s6
cho thué d&t KCN clia CBRE dya trén thay dai ty 1€ 18p day tai mét s6 KCN dugc chon va khong bao gdm cac MOU.
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Phan Uing clia nha dau tu déi véi thué quan

Viét Nam van la diém dén hap dan cla cac tap doan da quéc gia I6n, nhung cac quyét dinh dau
tutrong 6T 2025 d3 trd nén than trong hon: Sau khi My cong b chinh sach thué quan vao thang
4/2025, nhiéu tap doan da quéc gia d& ap dung I8p trudng théan trong — mot s6 tri hosn hoac thu
hep k& hoach, trong khi nhiing bén khac van tiép tuc tim kiém co hoi dai han. Tuy nhién, mét sé nha
sa&n xuét da quéc gia I6n — bao gém Samsung, Kioxia va Qualcomm — d4 tai khdng dinh cam két dai
han tai Viét Nam sau dgt ap thué, tap trung vao cac linh vuc co gia tri cao nhu chat ban dan va tritué
nhan tao. Diéu nay phan anh niém tin viing chac vao vi thé chién lugc clia Viét Nam. K&t hgp véi viec
Viét Nam cé muc dé bi anh hudng tuong déi han ché ti cac muc thué quan céng b héi thang 7,
nhiing yéu té nay co thé gop phan cai thién hoat déng cho thué dat KCN trong ntia cudi ndm 2025.

Hinh 12: Phan (Ing clia cac nha san xuat I6n sau théng bao ap thué clia My vao thang 04

Céngty Ngay céngbé Nhandinh
Samsung 06/2025 Dy dinh dau tuthém 1ty USD vao Viét Nam trong nam 2025 d& ma rong san xuat, véi phan I6n cong tac chudn bj da duge hoan tat.
Amkor (ban dan) 05/2025 Khong nhan thay cé su thay déi dang ké trong k& hoach vén dau tu XDCB, nhung van gil thai dé linh hoat néu xuat hién
céac dién bién bat ngd sau nay.
AFK Sistema 05/2025 Xem Viét Nam 1a mét trong nhiing thj trudng chd chét hang dau va s&n sang tang cusng hop tac dau tu dai han.
Key Tronic 05/2025 Tiép tuc trién khai ma rong nang lyc san xudt méi tai Arkansas (Hoa Ky) va Viét Nam bat chdp cac bat 6n lién quan dén thué quan.
BYD 05/2025 C6 ké hoach da dang hda danh muc san xuét tai Viet Nam.
Kioxia Corporation 05/2025 Du kién xem xét tang cudng tuy&n dung k¥ su Viét Nam, tham gia dao tao luc lugng lao ddng nganh ban dan tai Viét Nam
va cling c6 quan hé hgp tac vai cac co quan Chinh phu ciing nhu doanh nghiép tai Viét Nam.
Qualcomm 04/2025 Coy muén xay dung trung td&m R&D 16N thur 3 tai Viét Nam, chuyén vé Al
HanaMicron (bandén)  05/2025 Cét gidm cong suat do don hang sut gidm.
LG Electronics 04/2025 Tam duing ké hoach md réng san xuét 16 vi song va tu lanh.
Nguon: Vietcap téng hop
Hinh 13: M&t s khoan dau tu san xuat 16n dugc céng bé trong 6T 2025.
Céngty Quéc gia Nganh Véndautu  Téngdién  Tinh* KCN Chu dau tu
(trieuUSD) tich (ha)
Hgp déng/MOU cho thué dat KCN mdi
Syre Thuy Dién Dét may 1.000 20 Binh Binh Nhon H6i A Sai Gon - Nhon Hoi
Goertek TrungQuéc Diéntu N/A 31 Bac Ninh Nam Son Hap Linh KBC
ICT Vina HanQuéc  Thiétbiyté 177 PaNang Pa Nang High-tech Chinh quyén TP. Pa Nang
Nitto Denko Nhéat Ban T&m phan cuc 132 HungYén Thang Long I Sumitomo
Colorful Nylon Fiber TrungQuéc  Saiténg hop 120 6 BR-VT patbo Tin Nghia - Phuong Bong
Red Board Electronics TrungQuéc Bang machin (PCB) 110 10 Ha Nam Kim Bang 1 Kim Bang
Unilever Anh Hang tiéu dung 109 n TP.HCM Tay Béc CU Chi Sai Gon Tay Bac
Tap doan Hoa Sen Viét Nam Thép 90 9 Binh Binh N/A Nhon Hoa
Imexpharm Viét Nam Dugc phdm 58 10 péngThap  CCNQuéngKhanh Chinh quyén tinh Dong Thap
Céngty Quéc gia Nganh Véndautu  Vijtricdacacnhamaydangchiuy Ngay cdng bo**
(triéu USD)
Céc ké hoach dau tu tiém nang dang chu y tr mét s& nha san xuat
Hyosung Han Quéc Sgi carbon/sinh hoc 1.500 N/A 03/2025
Saigon AM Viét Nam Trung tdm di liéu 1.500 N/A 03/2025
Geleximco & GoldenSun ~ Trung/viet  Ot6 400 ThaiBinh 02/2025
SMC Nhat Ban Tu dong hoa 330 Péng Nai 02/2025
Xi'an GSR Energy Trung/Viét  Nang lugng N/A (75ha)  HungYén 03/2025
C&D Group TrungQudc  Gidy & bot gidy 1.000 Quang Binnh 05/2025
Number One Hdu Giang ~ Viét Nam Thuc ph8m & d6 uéng 153 Hau Giang 06/2025
Samsung Han Quéc piéntu 1.000 N/A 06/2025

See important disclosure at the end of this document

Nguén: Vietcap t6ng hop. Luuy: (*) BR-VT Ia viét t&t cla tinh Ba Ria - Ving Tau; (**) theo béo chi, truyén thdng.
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Vén FDI van kha quan bat chap cac thach thic: VEn FDI déng ky va gidi ngan cua Viét Nam trong
6T 2025 lan lugt tang 32,5% YoY va 8,1% YoY, dat 21,5 ty USD va 11,7 ty USD. Trong s6 cac khoan
v6n FDI dang ky trong 6T 2025, FDI ti Han Quéc, Trung Qudc va Nhat Ban 1an lugt tang 111%, 77%
va 19%, trong khi FDI tu Singapore gidm 24% YoY. Chung tbi du bao FDI gidi ngan cua Viét Nam sé
tang trudng trung binh 5,7% méi nam, dat 26-30 ty USD trong cac nam 2025/26/27.

Hinh 14: FDI giai ngan, FDI dang ky va FDI giai ngan trung binh theo quy (triéu USD)

20,000
16,000
12,000
8,000
moolll I| ‘Ill I|I‘
0
cozepemogRREs s S
0035303583538 83%003S

mmm Disbursed FDI (LHS)
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Q122 [—
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Q3122 I—
Q422 F—

01'23 I

02'23 I

03'23 I

04'23 I

01'24 I

02'24 I

03'24 I

QLY  —

01'25 I
Q2'25 I

7,500

6,000

4,500

3,000

1,500

- Quarterly average of disbursed FDI (RHS)

Nguon: Bo K& hoach & bau tu (BKHSDT), Vietcap

Hinh 15: FDI dang ky theo nganh trong 6T 2025

Hinh 16: FDI dang ky theo quéc gia/vung ldnh th&trong 6T 2025

= Manufacturing &

processing

19% 0.9% 36% = Real estate

2.1%

3.5%
4.2% \

= Science & technology

Water supply & waste
disposal
Wholesale & retail sales

m Accommodation &
catering services

= Transportation & logistics
Utilities

Others

18.6%
4.7%
5.5%

5.9%

7.4%

m Singapore

= South Korea

= China
Japan
Malaysia

= Taiwan

= Hong Kong
Sweden

Others

Nguon: BKH&DT, Vietcap

See important disclosure at the end of this document
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Hinh 17: Du bao t&ng doanh sé cho thué dat KCN* (ha)

Tri€n vong ndm 2025: Dién bién thué gan day ciing ¢6 du bao téng trudng
cho thué dat KCN clia chung toi
Chuing tdi ky vong doanh sé cho thué dat KCN sé duy tri da tang trudng YoY trong giai doan 2025-27

Su diéu chinh thué quan gan day clia My ddi véi Viét Nam, dugc cong bo vao ngay 02/07, d& thu hep
dang ké khoang cach thué so vai cac déi thd trong khu vuc, va giam 26 diém phan tram so voi muc so
b6 cong bd héi dau thang 4. Chung téi cho rang Viét Nam co thé ti€p tuc git ving vi thé la mot diém
dén hap dan déi vai cac nha dau tu nudc ngoai. Biéu nay dugc cung ¢ bdi cac loi thé canh tranh cla
Viét Nam, bao gdm mang Iudi FTA réng khép, chi phi lao ddng tuong déi thap, Iuc luong lao dong tré
véi trinh d& ngay cang dugc nang cao, cung voi ca sd ha tang dang khdng nguing dugc cai thién.

Chungtéi cling luuy réng khéng phai toan bd dong vén FDI vao Viét Nam déu hudng dén thi trusng
M{. Cac KCN phia Bac déi mat véi rui ro tap trung cao hon do phu thudc vao xuat khau dién t
cdng nghé cao sang My, trong khi cac KCN phia Nam hudng Igi tU co cdu nganh nghé da dang hon
va thu hut nhiéu vén FDI husng dén thi trudng ndi dia hon —nhiing yéu té nay gop phan giam thiéu
tac dong tu cac cu s6c bén ngoai.

Chung téi du bao téng dién tich cho thué dat KCN cuia cac chd dau tu KCN thudc danh muc theo
ddi clia chung t6i (bao gém KBC, IDC, VGC, GVR, SIP, SZC, LHG va BCM) sé& ghi nhan muc tang
trudng mot chirso 1a 8% YoY trong nam 2025, tiép theo 1a muc tang trudng 1an lugt 12% vao nam
2026 va 17% vao nam 2027. Du bao tang trudng cho thué dat KCN cua chung téi con dugc hé tro
bdi nguén cung dat KCN s&n sang cho thué mdi trong trung han, du kién rai vao knoang 6.000 ha,
tunhom cac chd dau tu KCN néu trén.

Pa6i vai nam 2025, chung téi du bao da tang trudng chd yéu sé dugdc thuc ddy bsi muc tang gép
4,4 18n |én mUc 145 ha cla lugng ban giao dat KCN clia KBC, nha dudc hé tra bdi nguén cung dat
KCN s8n sang cho thué mdi tai Hung Yén va Hai Pnong. Du kién trong ndm 2026, da tang trudng
sé dugc thuc day bai cac du an KCN mdi ciia BCM tai Binh Duong va TP.HCM (KCN Céay Trudng va
Bau Bang ma réng), cung vdi su phuc hoi dy kién clia nhu cau thué dat KCN trén toan nganh.

Hinh 18: Du bao t&ng LNST sau Igi ich CDTS* (ty déng)

1,000
20,000  ,gq
69% AL
800 +69% 10%
+17% 16,000 4%
(34% -36% +12% /'
600 \ /+8;//' 12,000 18%
400 8,000
200 4,000
0 0
2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

2021

2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

Ongoing IPs ' New supply Aggregate NPAT-MI (VND bn) YoY Growth

Nguén: D{ liéu céng ty, Vietcap. Luu y: S6 liéu cua VGC va KBC la dién
tich ban giao dat KCN; (*) Dya trén du bao cla Vietcap cho cac ¢ phiéu
nganh BDS KCN thudc danh muc theo dai, bao gém KBC, IDC, VGC, GVR,
SIP, SZC, LHG va BCM.

See important disclosure at the end of this document

Nguén: Vietcap. Luu y: (*) Dua trén du bao cua Vietcap cho cac c8
phiéu nganh BPS KCN thudc danh muc theo ddi, bao gém KBC, IDC,
VGC, GVR, SIP, SZC vaPHR.
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Su gia tdng clia ngudn cung dat KCN duy kién sé hd trg du bao tang truéng doanh
s6 cho thué dat KCN

Quy trinh phé duyét cac du an KCN da dugc cai thién dang ké trong giai doan 2024-6T 2025.
Chung t6i usc tinh khoang 21.800 ha dat KCN mai d& dugc phé duyét trong giai doan 2024-6T
2025, tuong Ung véi muc tang trudng Ian lugt 14 7,2% va 8,4% so véi dau nam. Téc do tang trudng
nay vuct dang ké muc tang trudng quy dat KCN trung binh 10 nam 14 3,5%. Chung téi cho réng da
tadng manh mé nay chl yéu dén tu hai yéu té chinh: (1) su hoan thanh cla phéan I6n quy hoach
t6ng thé tinh vao nadm 2024, trong do dinh hudng ma rong dang ké dién tich quy hoach dat KCN;
va (2) sutang tée cua tién dd dén bl vao cudi nam 2024 va dau nam 2025, khi cac dia phuong day
nhanh toc dé phé duyét du an trudc giai doan chuyén giao sap tdi.

Viéc don gian hoa quy trinh phé duyét sé thic day ngudn cung dat KCN trong dai han: Bt
dau tu ngay 15/01, theo Luat Bau tu sta dgi, thdm quyén phé duyét dau tu cac du an KCN mai dé
dugc phan bs cho Uy ban Nhan dan (UBND) cap tinh, thay cho quy dinh bat budc phai dugc Thu
tudng phé duyét nhu trudc. Chung téi cho rang thay déi nay sé giup déng bd hda quy trinh dau tu
va ho trg gia tdng ngudn cung dét KCN trong dai han. Theo dif liéu t8ng hgp cua chung téi, co
khoang 6.800 ha dat KCN mdi d& dugc Chinh quyén cac dia phuong phé duyét ti dau nam dén
nay, chiém khoang 55% t&ng dién tich dat KCN mai dugc phé duyét trong giai doan nay.

Chung t6i cho rang cac chi dau tu KCN I6n déu sé hitu vi thé tét dé tiép tuc md rong quy dat
theo khung phap ly méi. Cac tiéu chi xét duyét chu truong déu tu thusng bao gém: (1) nang luc
tai chinh, (2) kha nang thu hut khach thué FDI va (3) kinh nghiém trién khai cac du an KCN tuong
ty. Do do, chuing téi ky vong cac chd dau tu KCN hang dau nhu KBC, IDC va SIP sé dugc hudng lai.
Trong giai doan 2024 dén nia dau 2025—khi nguén cung mai bat déau gia tang—KBC da dugc phé
duyét khoang 2.100 ha dat KCN mdi (tai Thai Nguyén, Hai Duong, Hai Phong va Hau Giang) va
khoang 900 ha dat knu do thi (KDT) mai tai Hung Yén. IDC dugc phé duyét khoang 1.200 ha dat
KCN m¢i, trong khi VGC va SIP cling dugc hudng Igi, 1an lugt dugc phé duyét khoang 800 ha va 300
ha dat KCN.

Céc chu dau tu KCN tir dat cao su sé 14 nhitng bén hudng Igi chinh tir nguén cung méi: Bén
canh cac chu déu tu cé thanh tich ban hang tét, ching téi cho rdng cac doanh nghiép s hiiu quy
déat cao su én (d& dugc xac dinh trong cac quy hoach tinh cép nhat la nguén cung then chét cho
hoat dong ma réng KCN & phia Nam) sé dugc hudng Igi dang k€. Trong giai doan tu nam 2024-6T
2025, GVR d& nhan dugc phé duyét dau tu cho khoang 2.100 ha dat KCN méi va dang tiép tuc xin
phé duyét thém khoang 5.800 ha tai Déng Nai, Ba Ria-Ving Tau, Binh Phudc va Binh Duong. Ngoai
ra, PHR du kién s& phat trién thém 6 KCN véi téng dién tich la khoang 2.700 ha va 8 CCN vai téng
dién tich la 575 ha. PHR sé& dong vai tro 1a chi dau tu chinh hodc hap tac voi cac doi tac dé trién
khaicac duan trén.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 31/07/20251M
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Hinh 19: Téng dién tich (ha) cha cac KCN da dugc thanh I13p*  Hinh 20: Tdng dién tich KCN dugc phé duyét clia cac chu

tai Viét Nam trong giai doan tu ndm 2013-6T 2025 dau tu trong va ngoai nudc hang dau tirnam 2020-6T 2025
140 l 14,000
Ofo
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T End-2020 total IP land New IP land in 2021-23

H New IP land in 2024-25

Nguén: BKH&DT, Vietcap. Luu y: (*) Khédng bao gém dién tich KCNndm  Ngudn: BKH&DT, Vietcap. Luu y: (*) Khéng bao gém dién tich KCN ndm
trong cac khu kinh té ven bién. trong cac khu kinh t& ven bién.

Hinh 21: Quy trinh phé duyét théng thudng cia mét du an KCN

Government of
Vietnam

= Approval for province’'s masterplan

Provincial
Government

* Investment approval *

» Province leases out the converted land

IP
developer

« Negotiation and pay compensation

Farmers/ Landowners /
Rubber company **

(*) The Amended Law on Investment grants Provincial People's Committees the
authority to approve investment for new IP projects, which previously required the
Prime Minister's approval.

(**) Listed developers with large rubber land banks to be converted to industrial
land include PHR, DPR, and GVR.

Nguon: BKHSDT, Vietcap
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Tri€n vong dai han: Viét Nam duy tri cac Igi thé cot I18i - va cac dién bién thué
quan gan day cang cung cd thém vi thé quéc gia

Chung téi cho rang Viét Nam van co thé ti€p tuc thu hit von FDI ngay ca khi phai chiu muc thué
quan bat Igi han 5-10% so vai cac quéc gia trong khu vuc, nhé vao cac trung tam san xuét dién tur
da dugc thanh 1&p va chi phi san xuét tuong déi thap. Thong bao vé chinh sach thué quan clia My
vao ngay 02/07, trong do &n dinh muc thué cho hang xuét kn&u cuia Viét Nam & muc 20%, da giup
thu hep chénh Iéch thué quan vdi cac nudce trong khu vuc, va giam 26 diém phéan tram so vai muc
s0 bd dugc céng b6 vao dau thang 4. Biéu chinh nay nang cao kha nang canh tranh tuong déi cla
Viét Nam va cuing c6 vi thé la diém dén FDI chu chét trong boi canh xu hudng dich chuyén san xuét
ra khoi Trung Quéc dang dién ra.

Hinh 22: Danh gia cua Vietcap vé cac thanh phan chi phi chinh trong hoat dong san xuat dién tur

o, A H ,
Céac chiso chinh % trong tongA,chl Trung Quéc Viét Nam ThaiLan Indonesia Anbo Malaysia
phi san xuat
Vitridialy gan Luc luong lao
~40-60% t6ng 5 an Lo v9 . , , . doéng tay
N dién te/chi ohi chi bhi San xUAt Dan dau toan va&i Trung Quoc Cac trung Cac trung Cac trung nahé ca0 VA
cC Ejlenfu,? 'phi A’p oo cduvésanxudt | vabailoan;cd | tdmdiéntd tdmdiéntd  tAmdiéntu ¢ X -
nguyén vt liéu dén tuchiphi . s . e e nganh dién
A diéntu CCNdiéntu mai nGi mai nGi mai nGi 5
nguyén vat liéu e tu tuong doi
phat trién i
phat trién
Chiphilao dong ~10-20% 12.068 5.052 7.728 6.431 5.015 8.387
(USD/nam)
Gia dién (USD/kWh) 0,08 0,08 0,13 0,10 0,08 0,10
o o ~15%
Chi phithué dat 70-380 50-300 50-180 140-350 70-200 70-230
(USD/m?2)
Co th&mang lai loi CPTPP (Igi thé
thé thué tir1-5 thué ~5 diém CPTPP (i
Uu dai clia cac FTA diém phan tram N/A %) +EU (~Ioi N/A N/A N/A thé thué ~5
S0 Vi cac nuSc thé thué 1-4 diém %)
knong co FTA diém %)
Mg thué cii (cong bd 54% 46% 36% 32% 26% 24%
ngay 02/04)
Muc thué tinh den 55%* 20%** 19% 19% 25% 19%
ngay 1/8

Nguén: Vietcap, Jetro, World Population Review, T8 chiic Thuong mai Thé gidi (WTO), bao céo tai chinh cla
Foxconn, Luxshare va Goertek. Luu y: (*) Muc thué 55% clia Trung Quéc bao gém 10% thué co ban, 20% déi
vGi fentanyl, va mUc thué hién hanh 25%; (**) D&i véi hang hoa trung chuyén, muc thué quan ap Ién Viét Nam
la40%.
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Cac bién phap hé trg tiém nang cla Chinh phl nham duy tri stic hap dan ddi véi
von FDI

QuY H6 trg Pau tu nham thic day kha néng thu hat FDI va cling ¢é niém tin clia nha dau tu:
Ngay 11/7, Thd tudng Chinh phd da ky Quyét dinh s6 1511/QP-TTg vé viéc thanh 1ap Ban Quan ly
Quy H6 trg Bau tu, co hiéu luc ngay Iap tuc. Quy nay sé& dugc tai trg tu ngan sach Nha nudc va co
muc tiéu cung cap cac uu dai tai chinh cho cac doanh nghiép du diéu kién, dac biét trong cac linh
vuc cong nghé cao va uu tién. DU cac uu dai cu thé van chua dugc ban hanh, viéc thanh 1ap Ban
Quan ly th& hién su phéi hgp va cam k&t manh mé hon clia Chinh pha trong viéc tang cudng kha
na&ng thu hut FDI, d&t nén méng cho viéc nang cao niém tin cla nha dau tu trong trung va dai han.

Luat Dau tu sta d8i nham don gidn héa tha tuc phap Iy va thic ddy ngudn cung dai han: Bat
dau tungay 15/01, theo Luat Pau tu sta déi, thdm quyén phé duyét dau tu cho cac du an KCN mdi
da dugc chuyén giao cho UBND cép tinh, thay cho quy dinh trudc day 1a phai duge Thu tusng
Chinh phd phé duyét. Chung téi cho réng thay déi nay co thé gilp don gian hda quy trinh dau tu
va thuc ddy ngudn cung dat KCN trong dai han.

Hinh 23: Cap nhat cac Luat va Nghi dinh dang chu y sé tac ddng dén nganh BDS KCN

Nghidinh & Tinh trang hién tai Muc tiéu Nghi dinh va luat Nhan dinh cua Vietcap
Luat huéng dan hién tai
QuyHAtrgPau  Nghi dinh vé quy dau tu  Giamthi€utacdongtuThué Hién chua cd nghidinh  Chung téi ky vong ISF sé& cé tac dong tich
tu (ISF) da dugc phé duyét vao Suat Toi Thiéu Toan Cau  huong dan cu thé vé  cuc dén tadm ly nha dau tu va khuyén khich
thang 12/2024. (GMT)*vakhuyénkhichdiu viécstdungkhoanthu — dong von FDIvao Viét Nam.
tu cong nghé cao vao Viét b3 sung tu Thué GMT.
Nam.
Luat Pau tu Co hiéu lyc tu ngay D6iveiKCN:dongbdvadon  Ludtso57/2024/QH15,  Luét trao quyén cho UBND cép tinh phé
sra d6i 15/01/2025. gian hoa thu tuc dau tu dudc Quéc hoi thong  duyétdau tudoivaicac duan KCNmdi, thay
théng qua viéc trao quyén  quangay 29/11/2024. cho quy dinh trudc day la phai dugc Thu
phé duyét nhiéu hon cho tudng phé duyét néu dién tich du an vuot
chinh quyén dia phuong. qua75 ha. Diéu nay co thé giup don gian hoa
quy trinh dau tu.

Nguon: Vietcap t8ng hgp. Luu y: (*) MUc thué téi thiu 15% da dugc ap dung doi vai cac doanh nghiép da quéc
gia co doanh thu hop nhat dat it nhat 750 triéu EUR trong 2 trong s8 4 nam tai chinh gén nhéat (cé hiéu luc tu
ngay 01/01/2024 va dugc ap dung tU ndm tai chinh 2024).

Viét Nam ngay cang chu trong phat trién ha tang: Viéc hoan thanh cac du an dusng cao toc
trong diém co thé gilp tang téng chiéu dai dudng cao téc 1&én thém 330% trong giai doan 2022-
2030. Bén canh do, Dai hdi Bang ti€p tuc xac dinh viéc xay dung hé théng két cau ha tang déng
bd la mét trong 3 muc tiéu chién luge trong tdm cla Chinh phd trong giai doan 2021-2030. Dai hoi
dat muc tiéu dat 3.000 km dudng cao téc vao nam 2025 va 5.000 km vao nam 2030.

Hinh 24: S& km dudng cao téc tai Viét Nam (Don vi: km)

6,000
, _ \ 2-2030
5,000 +330% trond giai doan 1202
4,000
3,000
2,000
‘I’OOO — I I I
, 1 L L
2022 2025 2026 2030
m North m Central m South Additional expressway

Nguon: Bo Giao théng Van tai (BGTVT), Vietcap
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RUi ro chinh déi véi tri€n vong tich cuc cua chung toi

Hién van con nhiéu bat dinh xoay quanh viéc dinh nghia va thuc thi khai niém “hang hoéa
trung chuyén.” Vao ngay 02/07, T8ng théng Trump da cong bé mét thda thuan thuong mai vdi
Viét Nam, trong dé bao gom muc thué 20% doi vai hang xuat khdu ti Viét Nam sang My va muc
thué 40% déi véi cac méat hang bi coi la hang trung chuyén. Tuy nhién, cac tiéu chi dé xac dinh
hang trung chuyén van chua rd rang, khién viéc danh gia kha nang hang xuat khdu Viét Nam co
thé& chiu muc thué cao hon 40%, thay vi muc tiéu chudn 20%, tré nén kho khan.

Mé&t nghién cliu cla Trusng Kinh doanh Harvard udc tinh rang khoang 1,7%-16,5% hang nhap
kh&u tu Viét Nam vao My trong nam 2021 co thé 1a cd ngudn géc xudt xur ti Trung Quéc. Diéu nay
lam déay 1&én lo ngai déi vai cac nganh nhu may maéc va dién ti — chiém khoang 47% téng kim ngach
xuét kndu cua Viét Nam sang My trong nam 2023 va van phu thudc nhiéu vao chudi cung Ung tu
Trung Quéc. Trong boi canh chua cé quy dinh hudng dan rd rang, tac dong day du lén cac nganh
nay van con rat kho dé danh gia.
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Phu luc

Hinh 25: Viét Nam hién s& hitu khoang 95.000 ha dat KCN dang hoat déng trén khoang 300
KCN (tinh dén cudi quy 1/2025), quy md dat KCN 16n nhat trong khu vuc ASEAN.

Nén kinh té Téng Ty lé14p Téng sé Nhan dinh cua Vietcap
diéntich day KCN dang
datKCN hoat dong
(ha)
Viét Nam ~95.000 ~80% ~300 Ty l&1&p day hién tai tai cac KCN cédp 1dat khoang

80-90%+. Tuy nhién, trién vong nguén cung dai
han van kha tich cuc khi Chinh phd dinh hudng
ma réng quy dat KCN 1én khoang 210.000 ha vao
nam 2030. Cac CCN dién tir da dudc hinh thanh.

ThéiLan ~30.000 ~80% ~70 Hé sinh thai 6 t6 da phat trién, dong gop khodng
10% GDP. Tuy nhién, s6 lugng KCN van con kha
thap so vdi cac nusc trong khu vuc.

Indonesia ~94.000 ~60% ~170 S& hiiu tr lugng 16N cac loai khoang san chién
lugc cho san xuat pin xe dién. Trong 5 n&m qua,
dé& c6 50 KCN mdi dugc b sung.

Malaysia N/A N/A >600 Ha tang phat trién va nguén lao déng chét lugng
cao déi dao. Tuy nhién, chi philao déng cao hon
S0 Vi cac quéc gia trong khu vuc.

Philippines N/A N/A N/A Viéc phat trién dat KCN gap nhiéu thach thuic do
dac diém dia ly quan dao cua Philippines, gay ra
cac van dé vé két ndi hau ha tang & logistics.

Trung Quéc N/A N/A >20.000  Hién la trung tdm san xuét toan cau, nhung cac
nha san xuét dang dan da dang hoa khoi quéc gia
nay.

Anbo ~560.000 N/A >4.400  Lamot trong nhing diém dén hang déau trong xu
huong dich chuyén chudi cung Ung “Trung Quoc
+17.

Nguén: Vietcap téng hop

Hinh 26: Chinh pht d&t muc tiéu nang téng dién tich dat khu céng nghiép da thanh 13p 1én
khoang 211.000 ha vao ndm 2030, theo Nghj quyét 39/2021/QH15.

:3;22;::‘(’;3" KCN'theo 2020  Cudinidm2023* 2025 2030

If;ghdz: :f:cd;: KCNquy 40 830 135.697 152.841 210.927
Chi tiéu phan b dat KCN theo khu vuc

Dong bang séng Hong 30.744 36.696 46.053
TayBacBo 3.593 4.519 6.493

Péng Béc Bo 10.067 13.204 22.665
BAc Trung BO 16.515 14.453 23.293
Nam Trung BS 14770 15.258 19.447
Tay Nguyén 2733 2.432 3.151

bong Nam Bo 40.782 46.048 62.059
Déng bang séng Ctiu Long 16.492 20.231 27.766

Ngudn: Quyét dinh 326/QD-TTg, Quyét dinh 227/QD-TTg va Nghi quyé&t 39/2021/QH15 quy dinh vé quyén sur
dung déat cap quéc gia va cép tinh, quy hoach giai doan 2021-2030 cla cac tinh, Vietcap t&ng hgp. Luu y: (*)
S6 liéu cudi nam 2023 la dién tich dat KCN d& thanh 18p theo quy hoach cp tinh giai doan 2021-2030.
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Hinh 27: T8ng chi phi cho mdt lao dong san xuat* tai chau A

Hinh 28: Bién dd gia dat cong nghiép (USD/m2/ky han)

(USD/nam)
16,000 12% 400
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< QQ Lg) Q
2024 base salary (LHS)

A 2025 %YoY projected wage increase (RHS)

Nguon: JETRO (dir liéu nam 2024), Vietcap. Luu y: (*) Lao déng phd
thong thong thudng vai 3 nam kinh nghiém lam viéc.

Hinh 29: Céc hiép dinh thuong mai tyu do (FTA) gilia cac quéc
giabongNam A

Nguon: JLL (d{rliéu tinh dén cudi ndm 2023), Vietcap

Hinh 30: Chiéu dai dudng cao téc tai Viét Nam (don vi: km)
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Nguén: WTO, Vietcap
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Hé théng khuyén nghi clia Vietcap

Chung t6i, Pham Nhat Anh & Luu Bich HAng, xac nhan réng nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao céo
nay phan anh dung quan diém ca nhan clia ching téi vé cong ty nay. Chung téi cling xac nhan rang khong cé
phan thu lao ndo cuia ching téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi hay
quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cliu phu trach cac bao cao nay nhan
dugc thu lao dua trén nhiéu yéu to khac nhau, bao gém chat lugng, tinh chinh xac ctia nghién clu, va doanh
thu cuia céng ty, trong dé bao gém doanh thu t cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t8 chuc,
hoac Tu van doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi cua Vietcap

N&i dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dugc dua ra dua trén muc tang/giam tuyét doi ctia
gia c8 phiéu dé& dat dén gia muc tiéu, dugc xac dinh bang cong thic (gia muc tiéu - gia hién tai) /gia hién tai va
khong lién guan dén hoat dong thi trudng. Céng thic nay dugc ap dung ti ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Pinh nghia

T6ng Igi nhuén c8 déng (bao gom ¢G tuc) trong 12 thang téi du bao sé trén
20%

MUA

T6ng Igi nhuan ¢ déng (bao gém cd tuc) trong 12 thang tdi du bao sé

KHA QUAN X
duong tU10%-20%

T6ng lgi nhuan c8 dong (bao gom ¢8 tuc) trong 12 thang tai du bao sé dao

PHU HOP THI TRUGNG . \
ddng gitta am 10% va duong 10%

T6ng lgi nhuan ¢c8 déng (bao gom cB tuc) trong 12 thang téi du bao sé am

KEM KHA QUAN ‘
tU10-20%

T8ng Igi nhuén ¢8 déng (bao gém cB tuc) trong 12 thang t6i du bao sé am
trén 20%

BAN

BO phan nghién cliu dang ho&c co thé sé nghién clu ¢8 phiéu nay nhung
khong dua ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tu nguyén hoac chi dé

KHONG DANH GIA tuan thd cac quy dinh cla luét va/hodc chinh sach cong ty trong trudng
hop nhat dinh, bao gdm khi Vietcap dang thyc hién dich vy tu véan trong
giao dich sap nhap hoac chién lugc cd lién quan dén cong ty do.

Hinh thuic danh gia nay xay ra khi chua co day du thong tin co sé dé xac
KHUYEN NGHI TAM HOAN dinh knuyén nghj dau tu hoac gia muc tiéu. Khuyén nghj dau tu hoac gia
muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi vai cB phiéu nay.

Trirkhi cé khuyén cdo khac, nhiing khuyén nghi dau tu chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nniing bién dong gia
trong tuang lai co thé 1am cho céac khuyén nghj tam thdi kndng khdp véi mice chénh léch gilia gia thi trusng
clia c8 phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghi dau tu can dudc thuc hién mét cach linh
hoat.

RUi ro: Tinh hinh hoat déng trong qué khir khdng nhét thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong
lai. Ty gia ngoai té cé thé anh hudng béat Igi dén gia tri, gia hoac Igi nhuan clia bat ky chiing khoan hay céng cu
tai chinh nao cd lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. P& dugc tu van dau tu, thyc hién giao dich hoac
céac yéu cau khac, khach hang nén lién hé vai don vi dai dién kinh doanh clia khu vyc dé dugc giai dap.
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Khuyén céo

Bao cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chuing khoan Vietcap, Bao cao nay dugc viét dua
trén nguon thong tin dang tin cay vao thai diém cong bé, Céng ty C8 phan Ching khoan Vietcap khéng chiu
trach nhiém vé do chinh xac clia nhiing théng tin nay, Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cao
nay chith& hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh, Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém
chung cuia Céng ty C3 phan Chiing khoan Vietcap va c6 thé thay di ma khong can théng bao trudc, Bao cao
nay chi nh&m muc dich cung cép thdng tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha déu tu ca nhan cla Cong
ty c8 phén ching khoan Vietcap va khéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky ching khoan nao dugc
thao luan trong bao cao nay, Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhimg sy tu van déc I8p va thich hgp vai
tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét, Bao cao nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat
hanh va phan phai véi bat ky muc dich nao néu khdng dudc su chap thuan bang van ban clia Cong ty C8 phan
Chumg khoan Vietcap, Xin vui long ghi rd nguon trich dan néu st dung cac théng tin trong bao cao nay.
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