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* Theo Cushman & Wakefield, téng nguén cung dat céng nghiép khu vuc mién Bac theo don vi hanh chinh méi da dat 23.563 ha, tang 37% so vdi
quy 2. Trong d6, ngudn cung mdi dén tir 3 khu cdng nghiép tai Pha Tho, Hai Phong va Ninh Binh b6 sung 700 ha dién tich dat cho thué. Ty & Iap
day dat 67%, gia cho thué tang 4% so vdi cung ky, dat 133 USD/m2. Su sut giam nay dén tr nguén cung Ién tlr cac tinh ngoai vung kinh té sau sat
nhap c6 ti 1é hdp thu it hon cac tinh khac. Strc cau thuc té van & cac khu vuc nhu Ha N6i hay Bac Ninh c¢é ty 1é 1dp day cao. Nhu cau thué dat KCN
chdi yéu dén tur cac nganh linh kién dién tur, san xuat may méc.

* Téng ngudn cung nha xudng xay san tai khu vuc mién Bac dat khoang 5,1 triéu mz, tang 14% so vdi thai diém trude khi sap nhép tinh. Trong ky,
thi trudng ghi nhan gan 100.000 m2 dién tich méi tir hai du an, dang chd y gém KTG Industrial VSIP Bac Ninh 2 - Giai doan 1 (43.000 m2) va mot
du an mdéi tai Hung Yén. Ty |é 1ap day cai thién 4 diém %, |én murc 87%, trong khi gia thué duy tri 6n dinh & mirc 5,0 USD/m2/thang.

* Téng ngudn cung nha kho xay san mién Bac dat 3,4 triéu m2, tang 7,6% so vdi trudc sap nhap. Q3/2025 ghi nhan 18.000 m2 ngudn cung mdi tir
mot du an tai Hung Yén. Ty |é 1ap day dat 77%, tang 7 diém % so véi Q2, nhd nhu cau tich trir hang hoa dip 1€ va su tang trudng 6n dinh clia cac
nganh linh kién dién t&, bo mach, san xuat truyén thong, vat liéu xay dung. Gia thué gilr nguyén 4,9 USD/m2/thang, 6n dinh trong sau thang dau

nam nhung tang nhe 2% so vdi cung ky.

Nguén cung bat déng san khu céng nghiép
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* Theo Cushman & Wakefield, tdng nguén cung hién hitu tich Ity dat cong nghiép tai khu vuc mién Nam xap xi 34.400 ha dién tich cho thué,
phan anh murc tang khodng 17% so vd&i quy mo trudc khi sdp nhap. Nguén cung méi dén tir viéc khai cdng Khu cdng nghiép Tha Thira tai Tay
Ninh b6 sung 100 ha. Ty |é 1dp day & mulrc 75%, nhu cau thué van 6n dinh, dén tir cac nganh linh kién dién tr, bo mach, cing nhom san xuat
truyén théng nhu nhya va thép. Gia chao thué trung binh tiép tuc én dinh, tdng 0,55% so vdi cung ky, dat 180 USD/m?

* Tong nguodn cung tich Ity hién hiru nha xudng xay san toan ving trong diém phia Nam tang 2% dat xap xi 6,5 triéu m2 dién tich san cho thué.
Thi trudng ghi nhan su gia nhap ngudn cung méi khodng 20.000 m2 dién tich san cho thué tai khu vuc Binh Chiéu thudc TP. H6 Chi Minh. Ti I&

|&p day cia Nha xudng xay san trong Q3 2025 van dat mirc cao an tugng 92%.

* Quy 3/2025, thi trudng nha kho xay san gilt téng ngudn cung & mic khodng 6,6 triéu m2 sau sap nhap, trong d6 TP.HCM dan dau vdi 45% va
Pong Nai chiém 32%. Nhu cau thué tiép tuc tang, day ty & 1ap day toan thi trudng Ién 89%, dac biét TP.HCM dat mlrc 96%, tao hiéu (rng lan tda
sang Bong Nai (87%) va Tay Ninh (76%) nhd nhu cau 16n tir cac nganh tiéu dung, thuc phdm - d6 uéng, dugc pham va vat liéu xay dung. Gia
thué trung binh tang |1én 4,6 USD/m?2/thang, tuong duong murc tang 4% so vdi quy trudc va cung ky nam trudc.

Ngudn cung bat déng san khu céng nghiép
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Bat dong san khu c6ng nghiép - Tong quan
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* Dong von FDI vao Viét Nam trong 11 thang dau nam 2025 ghi nhan nhiéu diém sang dac biét va rat tich cuc. Cu thé, cd téng vén FDI dang ky
33,69 ty USD va vén FDI thyc hién 23,6 ty USD déu dat muirc cao nhat trong giai doan 11 thang cda 5 nam trd lai day. VOn giai ngan tang trudng
an tugng 8,9% so vdi cung ky, cho thay cam két dau tv manh mé clda cac nha dau tu nudc ngoai va kha nang hap thu von tét cia nén kinh té
Viét Nam, dac biét la trong linh vuc chid chét nhu cong nghiép ché bién, ché tao.

* Thu hat vén FDI tai cac tinh & Viét Nam cho thay su phan hoéa ro rét, tap trung chu yéu tai cac dia phuong cé vi tri thuan Igi, ha tang va khu
cbng nghiép phat trién nhu TP.HCM, Binh Duong, Bong Nai, Bac Ninh va Hai Phong. Bong thaoi, dong vén dang cé xu hudng dich chuyén sang
cac tinh vé tinh nh& quy dat 16n, chi phi canh tranh va chinh sach uu dai, gép phan ma réng khéng gian cong nghiép va thic day tang trudng

kinh té dia phuong.

* Khu vuc Béng Nam A thu hat vén FDI hang dau, khi xu huéng dich chuyén tai cdu tric chudi cung ng toan cau cac doanh nghiép da quéc gia
dich chuyén chudi san xudt sang cac nuéc dong minh hodc gan thj trudng tiéu thu dé tranh rdi ro chinh, tri. Du bdo ctia UOB dong vén FDI vao
khu vuc Dong Nam A giai doan 2024-2030 c6 thé tang trudng vai CAGR khoang 8,5-9%/nam, dat 370 ty USD vao nam 2030.
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* Murc thué nhap khdu ma My ap dung déi v6i hang hoéa tir Viét Nam hién tuong duong mat bang chung cda khu vuc Dong Nam A (khoadng 19%)
nhu Thai Lan, Indonesia, thdp hon dang ké so v&i An Do - d6i tha canh tranh I1&n trong thu hat FDI - véi thué sudt 1én tdi 50%. DU cang thang
thuong mai My-Trung da ha nhiét, mdc thué quan trung binh déi véi hang héa Trung Qudc van duy tri & mirc cao (udc khoang 47%). Tuy nhién,
rdi ro d6i véi Viét Nam gia tang khi My dang dam phan va siét chat quy dinh vé xuat x&r hang héa trung chuyén, theo d6 cac mat hang bi xac
dinh la transhipment cé thé chju thué |én t&i 40%.

* Song song, My dang trién khai diéu tra theo Muc 232 ddi v&i mot sé nganh chién lugc nhu 6 t6, ban dan, gé va ndi that; du chua cé két luén
cuGi cung, qua trinh nay nhiéu kha nang sé anh hudng tiéu cuc dén trién vong dau tu trong cac linh vuc lién quan. Trong bdi cdnh dé, My tiép
tuc vu tién duy tri va tdng cudng thuc thi cac bién phap theo Section 301 nham kiém soat lan tranh thué, dong thai tirng budc mad réng sir
dung Section 232 d6i véi cac nganh gan véi an ninh quoc gia.

Quéc gia Thué déi irng cong b6 -I(-[c":g’idt?:él:;;%g;ggztsa)l Tham hut thu(’g,,ngsnl;)al v@i My 2024
Campuchia 49% 19% 11.4
Lao 48% 40% 0.7
Viét Nam 46% 20% 113.1
Sri Lanka 44% 20% 2.5
Bangladesh 37% 20% 5.7
Thai Lan 36% 19% 41.5
Trung Quoc 34% 30% 270.4
Indonesia 32% 19% 16.4
Pai Loan 32% 20% 67.4
Pakistan 29% 19% 2.7
An D% 26% 50% 41.5
Han Quéc 25% 15% 60.2
Nhéat Ban 24% 15% 62.6
Malaysia 24% 19% 221
Philippines 17% 19% 4.4

Ngubdn: Céng ty Chirng khodn Mirae Asset (Viét Nam) téng hgp
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* Xu hudng Trung Qudc +1 ti€p tuc thic day tai cdu tric chudi cung (ng toan cau, véi cac nganh thdm dung lao dong va gia tri gia tang trung
binh dich chuyén khdi Trung Quéc nham gidm rdi ro thué quan va chi phi sdn xuat. Trung Quéc van gitr vai tro trung tdm & cac nganh cong
nghé cao va chudi cung (ng 16i, trong khi Viét Nam va ASEAN n6i Ién 1a diém dén chinh cho cac khau Iap rap va san xudat trung cap. Xu hudéng
nay ho trg dong FDI vao khu vuc trong trung han, nhung mdc dé canh tranh gitra cac qudc gia ti€p nhan ngay cang gia tang.

* Viét Nam noi Ién |a diém dén hudng lgi rd rét nha Igi thé vi tri dia ly va chinh sach thu hat FDI mang tinh canh tranh. Theo sé liéu tir FiinPro,
dong vén FDI vao Viét Nam chd yéu tap trung vao cac nganh dién tr va cdng nghé cao, chiém khodng gan 67% tong vén FDI dang ky nam
2024, v&i su khién dién clia cac tap doan I6n Apple, Intel, Amkor va Nike. Bén canh d6, cac doanh nghiép ndi dia Trung Quoc cling cd xu hudéng
dich chuyén cung &rng sang Viét Nam tap trung vao cac linh vuc thdm dung lao ddng dé tan dung chi phi thdp nham gidm thiéu tac dong tlr
cac rao can thué quan cda My (Foxconn, Luxshare, Goertek, Victory Grant).

Téng FDI dang ky theo qudc gia nam 2024 Téng FDI dang ky theo nganh nam 2024
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Ngubn: Fiinpro, Céng ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) téng hop.
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Cac du an tiém nang dang dugc dau tu trong giai doan sap téi vao Viét Nam trong nganh cdng nghé cao
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* Luat s6 57/2024/QH15 stra doi, b6 sung cac quy dinh cda Luat Quy hoach, Luat Pau tu, Ludt Dau tu theo phuang thirc doi tac cong - tu (PPP)
va Luat Dau thau nham hoan thién khung phéap ly, don gidn hoéa tha tuc hanh chinh va thic day hoat déng dau tu. Luat tang cudng phan cap,
phan quyén trong cdng tac phé duyét va diéu chinh quy hoach; bd sung co ché thd tuc dau tu dac biét déi vai cac du an wu tién nham rat
ngan thai gian trién khai; hoan thién va nang cao tinh linh hoat ctia co ché PPP, trong d6 cho phép tang ty 1& vén Nha nudc tham gia trong cac
trudng hop can thiét dé chia sé rdi ro véi nha dau tu

* Chinh pht vira cdng b6 du thao nghi dinh méi thay thé Nghi dinh s6 35/2022/ND-CP, nham don gidn hoéa va tang tinh hiéu qud trong céng tac
quan ly cac khu cong nghiép (KCN) va khu kinh té (KKT). Budc tién nham thao g& vudng mac trong phat trién khu cong nghiép (KCN), tap
trung vao hai thay d6i mang tinh d6t pha: (1) Tang cudng phan cap quan ly, va (2) M& réng co ché chuyén d6i dat lta 2 vu.

* Nghi dinh 20/2026/ND-CP: Trién khai Nghi quyét s6 198/2025/QH15, chinh sach nay cu thé héa cac dinh huéng phat trién khu vuc kinh té tu
nhan thanh cac bién phap ho trg thuc chat, tap trung vao cai thién tiép can dat dai, mé rong uwu dai thué va giam chi phi tuan tha cho doanh
nghiép.

+ Theo d6, doanh nghiép vira va nhé méi thanh 1ap dugc mién thué thu nhap doanh nghiép trong 3 nam dau, doanh nghiép khdi nghiép
d6i méi sang tao dugc mién thué 2 nam va gidm 50% trong 4 nam ti€p theo; déng thdi, ngan sach cdp tinh dugc phép tham gia dau tu ha
tang thiét yéu, cac khu va cum cdng nghiép mdi phai danh khoang 20 ha hodc 5% quy dat cho doanh nghiép céng nghé cao, doanh nghiép
vlra va nhé va khdi nghiép, véi ca ché cho phép cho thué ddi tugng khac néu sau 2 nam khéng phat sinh nhu cau. Nham thic day lap day
sém, cac doanh nghiép thudc nhém uu tién dugc gidm t6i thi€u 30% tién thué dat trong 5 nam dau, phan uvu dai nay dugc Nha nudc hoan
tra cho chu dau tu ha tang.

Ngudn: Chinh Phu, Céng ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) téng hgp
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* Du dia cho thué KCN ngay cang thu hep khi ty 1é |ap day tai cac dia phuong thu hat FDI da & murc cao (trén 85%); dén Q3/2025, ty |é 1ap day binh
quan ca nudc khodng 75%, trong d6 mién Bac 83% va mién Nam 93%. Giai doan 2025-2030, quy hoach dat KCN dugc phan héa theo vung, véi muc
tiéu néng tong dién tich I1&én ~211 nghin ha), tap trung m& rong tai khu vuc cdp 2 Bong Nam Bo va Béng bang song Hong. Theo cac quyét dinh mdi,
chinh sach nay 6 lgi cho cac chd dau tu KCN, déng thai thic day viéc chuyén doi dat cao su, du kién dong gdép khoang 5.000-6.000 ha dat KCN cho
khu vuc phia Nam.

* Viéc Chinh phd d3 ban hanh nhiéu chinh sach mgi thic day hoan thién khung phap ly, phan quyén dén dia phuong dé giao dat, ddy nhanh tién d6
phé duyét du an giam thi€u thaoi gian thanh 1ap khu cong nghiép. Tién d6 thanh lap khu céng nghiép hang nam dang dugc duy tri & mirc tot khi nam
2024 dugc 34 dy an dugc chap thuan, tinh dén thai diém cudi ndm 2025 dang co t&i 31 du an dugc phé duyét ndng sé khu cong nghiép ca nudc nudce
|én 478 khu cdng nghiép

Ty 18 1dp day cta cac tinh thanh Tinh/Thanh phé Quy dat 2025 Quy dat 2030
Mién Bac
100% Ha Noi 2.787 3.828
Bac Ninh 5.540 6.408
H&i Phong 7.262 8.710
80% Hung Yén 4.209 5.021
Vinh Phuc 3.187 4.815
Quang Ninh 3.808 5.904
60% Hai Duang 3.385 5.661
Thai Nguyén 2.953 4.245
Bac Giang 3.377 7.000
40% Mién Trung
Pa Nang 20.203 2.412
Quang Nam 2.725 3.542
20% Quang Ngai 2.352 3.157
Mién Nam
0% TP.HCM 5.021 5.918
— c o B - o — - - Binh Duong 11.990 14.990
< @ c c c 2 c < c > n .
z > S = = $ S) < = o boéng Nai 12.470 18.543
AT [@)) < g o] =) [a]
T £ o R o = a 5 > Long An 10.479 12.433
T o o 8C £ @ = BR-VT 8.079 10.755
o @ Binh Phudc 4.908 7.584
Ngudn: Chinh Pht, Cng ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) téng hop. Téy Ninh 3.580 4.269
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* Ngubdn cung khu cdng nghiép khu vuc mién Bac dang dugc day manh khi ty [& hdp thu dang & mirc cao, va dong vén FDI dang chay vé cac tinh
mién Bac I&n. PBiéu kién thuan lgi vé phéap ly gitp day nhanh tién do.

Tén KCN Tinh/TP Cha dau tw Dién tich (ha) Cap phé duyét Ngay phé duyét Tinh trang

KCN Yén Lu (m& rong GD1) Bac Giang  CTCP Dau tu Western Pacific 120 TTCP 12/7/2024 Chua c6 ké hoach
KCN Song Mai - Nghia Trung Bac Giang  CTCP Pau tu ha tang KCN Ha Néi - Béc Giang 197 TTCP 21/01/2025 Khai céng 08/2025
KCN Béng Phuc Bac Giang  CTCP Phat trién ha tdng KCN Phu Nghia (HPG) 355 TTCP 10/2/2025 Chua c6 ké hoach
KCN Minh Burc Bac Giang  CTCP Dich vy Kinh Béc (KBC) 164 UBND 10/10/2025 Dy kién khéi cong 2026
KCN béng Van V (GD1) Ha Nam CTCP Pau tu Western Pacific 237 TTCP 12/7/2024 Khai cong 10/2025
KCN Béng Van VI Ha Nam CTCP Phéat trién Quéc t& H3 Nam 250 TTCP 19/11/2024 Chua c6 ké hoach
KCN Thanh Binh II Ha Nam CTCP Dau tu & Phat trién ha tang KCN Thanh Binh 227 TTCP 19/11/2024 Chua c6 ké hoach
KCN Kim Thanh 2 (Gb1) H3iDuong CTCP P3u tu & Phat trién Hung Yén (KBC) 235 TTCP 22/01/2025 Chua c6 ké hoach
KCN Binh Giang Hai Duong Téng Cong ty Phat trién D6 thi Kinh Bac - CTCP (KBC) 148 UBND 20/06/2025 Chua c6 ké hoach
KCN Vinh Quang (Gb1) Hai Phong  CTCP Bau tu KCN Vinh Quang (IDC) 226 TTCP 5/1/2025 Chua c6 ké hoach
KCN Trang Dué 3 Hai Phong  CTCP Khu cdng nghiép Sai Gon - Hai Phong (KBC) 653 TTCP 14/01/2025 Khai cong 05/2025
KCN Nam Trang Cat Hai Phong  CTCP Pau tu KCN & Phat trién VHM 200 TTCP 14/01/2025 Chua cé ké hoach
KCN Minh Btrc Hung Yén CTCP Viglacera Hung Yén (VGC) 216 UBND 8/10/2025 Chua c6 ké hoach
KCN Trung Thanh Nam Binh  CTCP Pau tu phat trién ha tding Nam Dinh 200 TTCP 23/10/2024 Khai cong 08/2025
KCN Séng Cong 11 (GD2) Thai Nguyén Téng Cong ty Viglacera - CTCP (VGC) 296 TTCP 7/3/2024 Khai cong 08/2025
KCN Yén Binh 3 Thai Nguyén CTCP Tap doan BMK 295 TTCP 8/1/2025 Khai cong 04/2025
KCN WHA Smart Tech Thanh H6a  WHA Industrial Development 2 (SG) Pte. Ltd. 179 UBND 19/11/2024 Khai cong 10/2025
KCN Tran Yén (Gb1) Yén Bai Téng Cong ty Viglacera - CTCP (VGC) 255 UBND 20/11/2024 Khai cong 08/2025

Ngudn: Céng ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) tng hgp.

11 | Vietham macro and stock market Mirae Asset Securities (Vietham) Research



* Nguon cung khu cdng nghiép Mién Nam hién tai dang trong qua trinh gidi phdng mat bang va xay dung.

KCN Tinh/TP Chu dau tw Dién tich (ha) Cap phé duyét Ngay phé duyét Tinh trang
KCN Hiép Phudc 3 TP.HCM CTCP Khu cong nghiép Hiép Phudc 392 UBCD 07/2025 Chua cé ké hoach
KCN M§ Xuan B1 - Conac m@ rong Ba Rja - Viing Tau CTCP Pau tu Xay dung Dau khi IDICO (IDC) 110 TTCP 09/2025 Du ki€n nam 2026
KCN HD Ba Ria - Viing Tau CTCP P3u tu phat trién KCN HD 450 TTCP 01/2025 Chua c6 ké hoach
KCN Van Thuong Ba Rja - Viing Tau Céng ty TNHH phat trién ha tang KCN Van Thuong 387 TTCP 02/2025 Chua cé ké hoach
KCN Bau Bang mé& réng Binh Duong Tap doan BT & Phat trién CN Becamex - CTCP (BCM) 892 TTCP 10/2016 Khai cong 05/2025
KCN Cay Truong Binh Duong Tap doan BT & Phat trién CN Becamex - CTCP (BCM) 700 TTCP 04/2022 Khé&i cong 05/2025
KCN Bac Tan Uyén 1 Binh Duong Céng ty TNHH Pau tu Phat trién KCN THADICO Binh Duong 786 UBND 06/2025 Chua cé ké hoach
KCN Bac Bong Phu (GD2) Binh Phuéc CTCP KCN Bac Bong Phu (DPR & NTC) 317 TTCP 01/2025 Chua c6 ké hoach
KCN Long Burc 3 bong Nai CTCP Khu céng nghiép Long burc 3 245 TTCP 07/2022 Khé&i cong 12/2025
KCN Bau Can - Tan Hiép bong Nai CTCP KCN Tan Hiép 1 TTCP 09/2024 Khai cong 12/2025
KCN Xuan Qué - Song Nhan (GB1) Dong Nai CTCP KCN Xuén Qué 1 TTCP 11/2024 Khai cong 12/2025
KCN Phudc Binh 2 bong Nai Cong ty TNHH MTV Pau tu xdy dung KCN Nhon Trach 6A 287 TTCP 12/2024 Chua cé ké hoach
KCN Long Buc (GB2) Pong Nai CTCP Pau tu VRG Long burc (SIP) 294 TTCP 02/2025 Chua c6 ké hoach
KCN S6ng Hau 2 Hau Giang T6ng cong ty Phat trién D6 thj Kinh Bac - CTCP (KBC) 380 UBND 06/2025 Chua c6 ké hoach
KCN Binh Hoa Nam 1 Long An C6ng ty TNHH Hoan Cau Long An 322 UBND 08/2025 Chua c6 ké hoach
KCN Xuyén A GD3 Long An CTCP Ngoc Phong 177 UBND 07/2025 Chua co ké hoach

Ngubn: C8ng ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) t6ng hap
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Quy hoach dén nam 2030

Ban D6 Phan B& Dién Tich Bat Péng San
Khu Cong Nghiép Viét Nam
Tdng dién tich dat KCN dugc thé hién qua cudng do mau séc, lam ndi bat cac

trung tam céng nghiép va kinh t& trong diém. Mic d6 tép trung cao tai céc
vung kinh té trong diém Dong Nam B4 va Béng bang song Hong.

% ChiGidi:

v Dién Tich Khu Cong Nghiép
(Pon vi gia dinh: ha)

Il Rt cao: > 10.000

[ czo: 5.000- 10.000

[] hép: 500-1.999
R4t Thap: < 500

Déng Nai & Binh Duong:
Dan dau ca nudc vé tdng
dién tich khu cong nghiép

Nguén: Céng ty Chirng khodn Mirae Asset (Viét Nam) theo Quy hoach quéc gia
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[ Trung binh: 2.000- 4.999

* Tong dién tich dat khu cong nghiép theo quy
hoach giai doan 2025 - 2030 sé& dat khoang 210.423
ha. Trong d6, tap trung vao cac khu vuc kinh té
trong diém phia Nam va phia Bac véi kha nang thu
huat FDI manh.

* Viéc quy hoach lai tinh sau sap nhap sé gép phan
xay dung mang ludi ha tang, lién két gilra cac khu
vuc lai. Cac khu vuec trong diém sé dugc md rong
quy dat khu cong nghiép dé tan dung dugc co sé
ha tang. Cac doanh nghiép nam gilr quy dat I&n tai
cac khu vuc nay sé duoc hudng Igi tr chinh sach
phat trién, cling nhu viéc gia tang quy dat. Nhu
KBC, VGC & khu vuc Bac Ninh; BCM & khu vuc Binh
Duong, SZC, IDC & khu cuc Ba Ria - Viing Tau.

Mirae Asset Securities (Vietham) Research



* Cac du an co sd ha tang dugc ddy manh vao cac vung trung tdm trong diém. Trong giai doan 2025-2030, burc tranh vé ca s& ha tang duoc trién khai s6i dong trong ca
nudc. Toc dd xay dung cac tuyén cao téc dang dugc ddy manh hoan thanh dé dat muc tiéu 3.000 km dudng cao t6 va cudi ndm 2025. Cac du an dau tu co sd ha tang & ca
2 mién Nam Bac dang dugc dua ra thi cong cu thé hon:

o Khu vuc mién Bac: ha tang phat trién dé két néi khu vuc ndi thanh Ha Noi va cac khu vuec tinh lién ké nhu Vinh Phuc, Bac Ninh, Hung Yén, dac biét la khu vuc
cang bién Hai Phong thong qua cac du an méi vanh dai 4, vanh dai 5, cao toc Ninh Binh - Hai Phong, du an dudng sat Lao Cai - Ha Noi - Hai Phong.

o  Khu vuc Mién Nam: lién két cac khu vuc TP.HCM (mdi) va cac tinh c6 khu céng nghiép, tap trung phat trién cac tuyén dudng mdi xuéng khu vuc cdng Cat Lai va
Cai Mép - Thi Vai tao thanh mot khéi kinh té thong qua cac du an trong diém ma rong quéc 16 13, vanh dai 3, vang dai 4, cao t6c Moc Bai, cao tdc TP.HCM - Thil
Dau M6t - Chon Thanh, tuyén dudng sat Bau Bang - An Binh - Cai Mép va tuyét dudng sat TPHCM - Can Tho.

Loai hinh

Cao téc

Pudng sat

Hang khéng

Du an
Vanh dai 3 - TP.HCM
Vanh dai 4 - TP.HCM
Cao tbc Bién Hoa - Viing Tau
Cao toc Chau Déc - Can Tho - Séc Trang
Cao t6c TP. HCM - Mdc Bai
Vanh dai 4 - TP. Ha Noi
Vanh dai 5 - TP. Ha Ni
Cao toc Ninh Binh - Hai Phong
Pudng sat Badc Nam
Pudng sat Lao Cai - Ha Noi - Hai Phong
Dudng sat HN - Lang Son

Dudng sat Bién Hoa - Viing Tau
Pudng sat Tha Thiém - Long Thanh

Pudng sat Thanh phé mai Binh Duong - Sudi Tién

Dudng sat Bau Bang - An Binh - Cai Mép

Pudng sat TPHCM - Can Tho (GP1)
San bay Long Thanh Gb 2,3

Sén bay Gia Binh

San bay Van Phong

Ngubdn: Céng ty Chirng khodn Mirae Asset (Viét Nam) téng hgp
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Von dau tu
75,378
141,000
21,551
45,000
19,617
85,500
85,000
16,000

1,714,000
227,000
156,000

156,055
84,753

46,725

153,000

173,600
238,000

196,378
7,900

Thei gian khéi cong
T6/2023
Q4/2026
T6/2023
T6/2023
T8/2025
T6/2023

2025 - 2027
Sau 2025

Pang trong qua trinh
chon chid dau tu

T12/2025
Trudc 2030
2027
T6/2026
Pang lap bao cdo
nghién ctru tién kha thi
2026
2027
2026-2030

T8/2025

Muc tiéu
Két n6i HCM - Binh Duong - Bong Nai - Long An
Két néi DBSCL va Tay Nguyén
Tang két ndi Déng Nam B, phuc vu phat trién Viing Tau, gidm tai Quéc 16 51
K&t ndi truc ngang BBSCL
K&t néi TP.HCM vé&i clra khdu Méc Bai
K&t ndi HN - Hung Yén - Bac Ninh - Hai Phong
Két néi DBSH
Két ndi DBSH - Hai Phong

K&t ni van tai, di chuyén Bdc Nam

Lién van quéc té: Hai Phong - Ha Noi - Trung Quéc

Van chuyén tdi KCN mién Bac qua Trung Quéc

K&t ndi trung tadm kinh té phia Déng vdi cum cang bién Cai Mép - Thi Vai
Két néi trung tdm dé thi md&i Thi Thiém va San bay quéc té Long Thanh
Két néi gitra khu vurc do thi trung tam va dé thj vé tinh.

Két néi truc tiép cac khu cdng nghiép tir thd phd céng nghiép Binh Duong, Déng Nai
v@i cum cdng nudc sau Cai Mép - Thj Vai

K&t ndi DBSCL dén cac trung tdm céng nghiép va cang bién quéc té

Trung tdm trung chuyén quéc té khu vuc

Trung tdm trung chuyén quéc té, cd s& bao dudng may bay khu vuc chau A-Théi Binh Duang

Phuc vu Bac khu kinh té Van Phong, thac day du lich va logistics tai khu vuc Nam Trung B6.

Mirae Asset Securities (Vietham) Research



Cac du an ha tang trong diém

* Du an duong sat Lao Cai - Ha NGi - Hai Phong ¢6 chiéu dai 419 km, n6i dai qua cac tinh: Lao Cai, Phi Tho, Ha N&i, Bac Ninh, Hung Yén Hai
Phong hinh thanh mot hanh lang logistic hoan chinh tir bién gii Lao Cai dén cum cang bién nuéc sau Hai Phong (Lach Huyén). Dy an két ndi
v@i cac khu céng nghiép 16n & khu virc mién Bac rdt ngan thdi gian van chuyén, han ché Un tac va cai thién van hanh chudi cung &ng lién vung

trung chuyén hang hoéa qua clra khau, cdng bién nudc sau.

* Dy an dudng sat Bau Bang - An Binh - Cai Mép c¢6 chiéu dai 127 km, tuyén duong xuong séng khu vuc mién Nam két néi Binh Duong, Bong
Nai, Ba Ria - Vling Tau gilp tang cudng kha nang van chyén hang hoa tir cac khu cong nghiép Bac TP.HCM, Binh Duong, Déng Nai ra cum cang
nuoc sau Cai Mép - Thi Vai gidm thiéu giao théng dudng b cho truc dudng Quéc L6 51 hay cao téc TP. HCM - Long Thanh - Dau Gidy. Ngoai
ra, khi tinh todn cung véi tuyén dudng sat TP.HCM - Can Tha tao thanh mang Iuéi giao théng két ndi cang bién, khu cdng nghiép va d6 thi du

béo tiét kiém hon 2,2 ty USD chi phi logistic moi nam.

Tuyén dudng sat sat Lao Cai - Ha Noi - Hai Phong

BAN DO HUONG TUYEN DUONG SAT
@ LAO CAI-HA NOI - HAI PHONG — QUANG NINH

s ys w28 %

PRI G QUANG YEN
T ONGA ST )
=
O 5 jod
G BALA'NEN on it ouomG NAm| Ay P > X
“{LZ‘E‘ i GATANVIEN K7 CANG LACH HUYEN

m
9 FORI 0% et

W gy P o
1 18.75Km !

L N
Pl g A1 " ]
o Ry HA’NQI Al DUONC HAL PHONC BIEN PONG
T 140.93KM -~ 40.97Kkm | | 46.25KM i

41.75KM

Ngudn: Quy hoach quéc gia, Céng ty Ching khoan Mirae Asset (Viét Nam) tdng hgp.
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Mang luéi cao téc phu rong dén nam 2030
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Ngudn: B Giao Théng Van tai, VnExpress, Cong ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) téng hop.
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Quy hoach cao t6c dén nam 2030

ikl g S WA I Théi Nguyén - Béc Kgn - Cao Béng

N&i N§i Bai - Lao Cai véi Ha Giang b Déing Dling - Tré Linh

sl N ’ Hau Nghj - Chi Lang
2 | :
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& e
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Héa Binh - Son La - Dign Bién o ~ 0
Ph Tho - Ba Vi s O ®
Ba Vi - Chg Bén (Hoa Binh) f

Ninh Binh = Hai Phong

Z )

[

U
D, \: Vinh - Thanh Thiy

@ Hiencs Sau nom 2050

Dang trién khoi, quy hoach dén 2050

N + Ha Tinh - Quéng Binh - Quéng Trj
Tién Yén (Quéng Ninh) - Lang Son .
Bdo Ha (Lao Cai) - Lai Chau
Chg Bén - Yén My
Hung Yén - Thai Binh X
Chg Bén (Hoa Binh) - Thach Quéang (Thanh Héa) A
Thach Quéng (Thanh H6a) - Tan Ky (Nghé An) \\m
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Nha Trang - Lién Khuong
Lién Khuong - Budn Ma Thuét "
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cesssasrass
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TP HCM - Chon Thanh ® o
G DAu - Xa Mat ®

TP HCM - Méc Bai 3 )n/

Long An - Déng Thép /

Déng Thap - Lo Té (Cén Tho)

© Ni Bai - Lao Cai

@ Pha Tho - Tuyén Quang

© Ha Ngi - Thai Nguyén - Chg Méi
© Ha Ngi - Bac Giang - Lang Son
© Haq Long - Van bén - Méng Céi
© Ha Ngi - Hai Phong - Quang Ninh
@ Lang - Héa Lac - Héa Binh

© Phép Van - Céu Gié - Ninh Binh
© Ninh Binh - Ha Tinh

@ Cam L$ - La Son

@ La Son - Tay Loan

(® D& Néng - Quang Ngai

® Da Lat - Lién Khuong

@ Nha Trang - Phan Thiét

® Phan Thiét - Déu Giay

(D TP HCM - Long Thanh - Déu Gidy
@ TP HCM - Trung Luong - My Thu@n

Quéng Ngai - Kon Tum

Quang Ngéi - Quy Nhon

Quy Nhon - Pleiku

Quy Nhon - Nha Trang

Khanh Hoa - Budn Ma Thudt

L8 Té - Rach Soi

Ha Tién - Rach Gié - Bac Liéu

Ca Mau - bat Mai

Ngudn: B Giao thdng Van téi

e
L — (E// Déu Gidy - Tan Phi - Béo Ljc - Lién Khuong

- 70/ . Bién Hoa - Viing Tau
"

Long Thénh - Bén Lic - Trung Ludng

. Hdng Ngy - Tra Vinh
: " Chéu Bc - Cén Tho - Sé¢ Trang

€én Tho - Heu Giang - Ca Mau
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* Chinh sach thu hat nguén vén FDI khi Luat Bau tu stra d6i (11/12/2025) gitp nha dau tu nudc ngoai rat ngan thai gian va chi phi thd tuc, ndng
cao tinh minh bach phap ly, m& réng co ché dau tu dac biét va tang phan cdp cho dia phuong, qua d6 cai thién mdi trudng dau tu va sirc hap
dan FDI cua Viét Nam.

* Gia cho thué bat dong san trong khu vuc: So sanh véi cac qudc gia trong khu vurc vé thu hat FDI thi Viét Nam dang c6 mat bang nhan cong, gia
thué khu céng nghiép va gia dién dang dugc muc thap khi so sanh véi cac nudc khac nhu Thai Lan, Indonesia.

* Trong nam 2025, Viét Nam da nang cap thém 5 doi tac chién luge toan dién Viét Nam (New Zealand, Indonesia, Singapore, Thai Lan, Vuong
Quéc Anh) nang |Ién 14 d6i tac toan dién, cung véi s& hiru mang ludi chién luge 17 Hiép dinh Thuong mai tu do (FTA) hgp tac song phuong va
da phuong, kém theo d6 la déi tac cla khoi BRICS dang ¢6 hiéu luc bao phd 60 qudc gia va vung lanh thé chi€ém 90% nén kinh té thé gidi, h& trg
cho viéc xuat khau hang hoéa ra thi trudng nudc ngoai. Ngoai ra dang dam phan/ phé duyét 3 FTA hoan thién thd tuc vgi Khéi Lién minh thuong
mai tu do chau Au (EFTA), Khéi thi trudng chung Nam My (MERCOSUR), UAE.

Chi phi trong yéu Gia cho thué bat dong san khu cong nghiép (USD/m2)
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Ngudn: Globalpetrolprices, Bloomberg, Céng ty Chirng khoan Mirae Asset téng hgp.
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Piéu kién thu hut mé rong

Mang Luéi Poi Tac & Hiép Dinh Thuong Mai Cua Viét Nam

14 Quac gia c6 quan hé Doi tac Chién lugc Toan dién
Day la cap do quan hé ngoai giao cao nhat, thé hién su tin cay va hop tac sau rong. |
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E AFTA

@) ACFTA (vdi Trung Quéc)
@D AKFTA (v6i Han Quéc)
(5 AJCEP (vdi Nhat Ban)
@D AIFTA (v6i An D)

AANZFTA
(v6i Uc & New Zealand)

Céc Hiép Pinh Thuong Mai Tu Do (FTA

17 Hiép dinh Thuong mai Tu do da co hiéu luc hodac da ky két
Céac FTA nay ma ra co hai thi truong va thic day thuong mai, dau tu cho Viét Nam.

o

)

VJEPA
(Viét Nam - Nhat Ban) @ cerep

VCFTA @ RCEP

(Viét Nam - Chile) 5 =
VKFTA e @ UKVFTA (v6i Vuong quc Anh)
(VigtNam - Han Quoc) @B AuKETA (v6i Hong Kong, TQ)
VN-EAEU FTA

(véi Lién minh Kinh t& A-Au) €D VIFTA (Viét Nam - Israel)
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Piéu kién thu hut mé rong

Cac khu thuong mai tu do (FTZ) dang dugc thanh 13p t&i cac viung trong diém & cac khu vuc Hai Phong, Ba Nang, H6 Chi Minh.

O Hai Phong da chinh thirc ra quyét dinh thanh Iap Khu thuong mai tu do véi tong dién tich khodng 6.292 ha. Khu viurc nay nam trong pham vi Khu
kinh té€ Dinh Vi - Cat Hai va Khu kinh té ven bién phia Nam Hai Phong, tan dung tdi da Igi thé cla cang nudc sdu Lach Huyén. Giai doan 1 (2025 -
2030) tap trung vao viéc hoan thién khung phap ly va ha tang ca ban dé hinh thanh mét cuc tdng trudng mai, két néi truc ti€p chubi cung Ung tir
san xuat cong nghiép dén xuat khau..

o Da Nang da thanh |ap FTZ Pa Nang c6 quy md khoang 1,881 ha bd tri tai cac vi tri chién lugc tai phia Tay Bac thanh phd, gan lién véi cang Lién
Chiéu va cac truc giao thong huyét mach. Cau triic gdm cac phan khu chirc ndng nhu san xuét, logistics, va thuong mai - dich vy, v&i muc tiéu trd
thanh trung tdm trung chuyén va ché bién hang héa hién dai, nagi hang héa dugc luu kho va gia cong ma khéng can déng thué ngay.

O TPHCM dang xay dung dé an phat trién FTZ Cai Mép Ha c6 quy md han 3,764 ha, gan lién v4i cum cang nudc sau Cai Mép - Thi Vai, cho phép tau

trong tai 16n di thdng dén chau Au va My. Du an nay khdng chi 1 ddng luc cho kinh té bién clia TP.HCM ma con déng vai trd két néi lién ving vdi
Ba Ria - Viing Tau va Bong Nai dé tao thanh mét hé sinh thai logistics dong bé.

FTZ Hai Phong FTZ Pa Ning FTZ H6 Chi Minh
/ V] TRI 2: KHU LOGISTICS VA SAN XUAT VI TRI 1: KHU LOGISTICS
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Ngudn: Quy hoach Quéc gia, Cong ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) téng hgp.
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* Quy hoach dién 8 Piéu chinh, dugc ban hanh trong Q2/25 tdng cudng nguon luc phat trién dién sach, tap trung mé rong cdng suat dién nang
lrgng tai tao, dién khi, ddng thoi dua cac ngudn dién mdi vao hé thong nhu thiy dién tich nang, pin luu trir va dac biét 1a dién hat nhan. Tong
cdng suat ngudn dién toan hé thng nam 2025 dat 87.600 MW tang gan 6.400 MW so v&i nam 2024. Nguon dién phuc vu nhu cau dién trong
nudc dén nam 2030 du kién dat 183 GW - 236 GW. Cac du an dién Idn dang dugc trién khai dé dap rng ngudn cung cho giai doan phat trién.

* Mang ludi truyén tai dién dugc mé réng, phat trién dé dua ngudn cung dén cac khu vuc c6 ngudn dién co tinh bién dong cao, ddm bao tinh én
dinh. Nam 2025, EVN khdi céng 215 dy an, dong dién 260 du an ludi dién 110-500kV, v&i téng quy mo 3.900 km dudng day va 27.000 MVA tram
bién ap. Cac du an tiéu biéu gdm dudng day va tram 500kV Lao Cai - Vinh Yén, ddu n6i Nha may Nhiét dién Nhon Trach 3, cac du an lién két va
nhap khau dién, giai téa thay dién Tay Bac, dong thoi hoan thanh sém du an cap dién cho Con Pdo. Dé ra ngudn vén dau tu cho viéc phat
trién mang ludi truyén tai dién dén nam 2030 gan 18 ty USD.

200,000
180,000
160,000
140,000
120,000
100,000

C6ng suat ngudn dién (MW)

80,000
60,000
40,000
20,000

2021 2022

Ngudn: EVN, Cong ty Chirng khodn Mirae Asset (Viét Nam) téng hop.
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2023

2024

2025

2030F

Ngubn dién

Truyén tai dién

Cacduw an

Dién gi6é bong Hai 3

bién gi6é V1-2 MR, V1-3 Gb 2, V1-5,V1-6 Gb 2

Thay dién Tri An MR

Thay dién tich n&ng Bac Ai

LNG Quang Trach II

LNG Quang Trach III

LNG Quang Ninh

LNG Thai Binh

Dudng day 500kV Hai Phong - Théi Binh
Pudng day 500kV Son La 1 - Son Tay
Pudng day 220kV Than Uyén - Lao Cai
Pudng day 500kV Monsoon - Thanh My
Pudng day 500 kV Lao Cai - Vinh Yén

Cdng suat

48MW

176 MW
200MW
1.200MW
1.500MW
1.500MW
1.500MW
1.500MW
38.3km
164km
73.5km
44.71km
229.5km

Van hanh

Du kién 2026

Du kién 2026

Du kién 2027

Du kién 2029-2030

Du kién 2028-2030

Du kién 2031-2035

Du kién 2028-2029

Du kién 2029

Du kién 2026

Du kién 2027

Du kién 2026

Hoan thanh thang 01/2025
Hoan thanh thang 10/2025
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Ngudn: Céng ty Chitng khoan Mirae Asset (Viét Nam) téng hgp
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Central Port Group

* Hién nay, Viét Nam cé mang Iudi gan 300 cang bién phan

b6 doc theo hon 3.200 km b& bién. Theo Quy hoach phat
trién hé théng cang bién giai doan 2021-2030, hé thong
cang dudgc té chirc thanh 5 nhém chinh gom Bac B, Bac
Trung B9, Duyén hai Trung B9, B6ng Nam B6 va Béng
bang séng Clru Long, dap irng nhu cau van tai ndi dia va
quoc té.

Viét Nam dang tap trung dau tu va phat trién cac cang
nudc sau ti€p nhan tau trong tai 16n, trong dé noi bat 1a
cum cang Cai Mép - Thi Vai (Ba Ria - Viing Tau), cang
Lach Huyén (Hai Phong), cing mot s6 cang bién tiém
nang nhu Van Phong (Khanh Hoa), Chan May (Thira Thién
Hué) va Lién Chiéu (Pa Nang).

Mirae Asset Securities (Vietnam) Research



* Hé thong cang bién: Trong tdm nang cao khai thac va dua Viét Nam tr& thanh trung tdm logistics trong chudi cung (rng toan cau, quy hoach
dén nam 2030 du kién khoang 359.500 ty dong. Trong do, von dau tu cho co s& ha t‘éng cdng céng 72.800 ty d6ng dung dé dau tu cac ludng
hang hai, dé chan séng, dé chan cat, va hé thong béo hiéu, ha tang bén cang 286.700 ty déng dé xay dung cau cang, kho bai, va thiét bi xép d&.
V@i quy md ha tang dé ra muc tiéu dén nam 2030 thong qua hé théng cdng bién dap irng 1,1 - 1,4 ty tan hang héa méi nam.

® Khu vuc Hai Phong dugc quy hoach la cdng bién dac biét, dong vai tro clra ngd mién Bac, véi trong tdm phat trién Cang Lach Huyén, Nam
D06 Son va hinh thanh Khu kinh té phia Bac Hai Phong, hudng t&i san lugng 215 triéu tan vao nam 2030 (CAGR 2025-2030: 12,4%).
® TP.HCM s& hiru hé théng cang bién I6n nhat ca nudc véi 99 bén cang, dat muc tiéu san lugng 253 triéu tan, trong dé container dat 16,25-
18,25 triéu TEU (CAGR 2025-2030: 6,1%), tap trung dau tu cac du an trong diém nhu luéng Cai Mép - Thi Vai va bén Cai Mép Ha nham
cung c6 vai trd cang clra ngd quoc té.
* Hé théng losgictics: Xay dung hé théng dudng sat va cao toc tai cac khu vuc bén cdng dé gidm thiéu chi phi logistic. Chinh phi phé duyét quyét
dinh s6 1572/Qb-TTg), muc tiéu gidm chi phi logisics xuéng 12-15% GDP nham thu hep khodng cach véi mirc trung binh cla thé gigi

S6 lwong hang héa lwu thong (Triéu tan) Chi phi logistic/ GDP
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Ngudn: Cuc Hang Hai va Budng thuy Viét Nam, Céng ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) téng hop
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* K&t qua kinh doanh quy 3/2025 clia cac doanh nghiép trong nganh bat déng san khu céng nghiép van ghi nhan sy
tang trudng. Trong d6, cac doanh nghiép nhu BCM, IDC, KBC, SIP, NTC ghi nhan két qua kinh doanh 9T/2025 tich
CLIC.

. Riéng quy 3/2025, cac doanh nghiép ghi nhan két qua kinh doanh t6t dé cap KBC ghi nhan Igi nhuan sau thué dat
312 ty déng (+55% YoY) khi ban giao KCN Nam Son - Hap Linh ; IDC ghi nhan Igi nhuan sau thué dat 574 ty dong
(+71% YoY) khi ghi nhan ban giao 36 ha tai KCN Cau Nghin, Hu’u Thanh va Qué V6 2; SIP ghi nhan Igi nhuan tang
trudng on dinh tir viéc cung cap dich vu tién ich nudc, dat 366 ty dong (+21 YoY). Sau khi My céng b6 thué doi trng
mdi, khach hang da quay tré lai dam phan va ti€p tuc qua trinh ban giao dat.

Doanh thu (Ty déng) Loi nhudn sau thué (Ty déng)
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Ngubn: Fiinpro, Céng ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) téng hgp
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* Chi s6 P/B cua cac doanh nghiép hién tai dang & vung dudi trung binh 5 nam ctdia doanh nghiép va ving P/B trung
binh nganh ctia doanh nghiép. Hién tai, cac c6 phiéu nganh bat dong san khu céng nghiép da vé vung dinh gia hép
dan trong béi cdnh cac doanh nghiép ti€p tuc mad rong quy dat, gia cho thué hudng lgi tlr phat trién co s& ha tang

va lan sdng FDI vao Viét Nam.

* Chi ROE cla cac doanh nghiép hién tai dang dién bién tich cuc. Cac doanh nghiép nhu BCM, IDC, SIP duy tri dugc sy

on dinh trong hoat déng kinh doanh.

P/B

BCM DTD IDC KBC LHG NTC SIP

Ngubn: FiinPro, Céng ty Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) téng hop.
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CTCP Pau tu Sai Gon VRG (SIP)
Pudng dai virng chai.

. SIP la hoat d6ng trong linh vuc dau tu, phat trién khu cdng nghiép va cung cdp cac dich vu tién ich bao gom: dién, nudc, cho thué nha
xudng, x{r ly rac thai. Cdng ty dang quan ly va cho thué 4 khu cong nghiép Phudc Dong, Dong Nam, Lé Minh Xuén 3, Léc An - Binh Son véi

Khuyén nghi MUA dién tich cho thué dat 3.205 ha, tap trung tai cac tinh trong diém khu vuc mién Nam.
. Quy 3/2025, SIP ghi nhan doanh thu thuan dat 2.234 ty dong (+12.9% YoY) va lgi nhuén sau thué dat 381 ty dong (+21.7% YoY). Ly ké 9
§ thang, doanh thuan dat 6.304 ty dong (+9.9% YoY), Igi nhuan sau thué dat hon 1.100 ty déng (+22%) vugt 32% so ké hoach Igi nhuan ca
Vietnam Rubber Group

nam dé ra.
. Quy dat va&i vi tri thuan lgi : SIP s& hiru quy dat KCN con lai udc tinh 1.200 ha, trong d6 KCN Ldc An - Binh Son va KCN Long DUrc 2 dugc
ky vong s& gia tdng gia dat khi ha tang xay dung dang dan dugc hoan thanh gitp rdt ngan thdi gian van chuyén dén cum khu céng

SAIGON VRG nghiép vGi cang bién vai tuyén Vanh dai 3 va san bay Long Thanh sé& dua vao hoat dong nam 2026.
Analyst: Nguyén Viét Sang . Doanh thu 6n dinh tir phu trg: SIP ghi nhan hon 80% dén tlr cung cap dich vu dién, nudc. Doanh thu cla mang nay sé tang trudng theo
Email: sang.nv@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222 ty 1é 1ap day cta doanh nghiép. Ky vong doanh thu t&r mang nay tang trudng véi CAGR t&i 2030 dat 15%/nam.
Gia dong clra (23/01/2026) 58,000 © Doanh thu thuan va Igi nhuan sau thué ctia SIP nam 2025 ky vong dat lan lugt 8.650 ty dong (+10.8% YoY) va 1,530 (+30.8% YoY) ty dong.
Gid muc tieu (12 thang) 76,100 Doanh thu va lgi nhuan sau thué nam 2026 dy phéng lan luot dat 9.805 ty dong (+13.4% YoY) va 1,807 ty déng (+18.1% YoY): 1) Doanh thu
i tir hoat dong cho thué bat ddng san khu cong nghiép tang trudng 13%; 2) Doanh thu tir hoat dong tai chinh dat 1,024 ty déng (+28% YoY);
Lgi nhuan ky vong 31.2% 3) Chi phi hoat ddng va quan ly doanh nghiép trén doanh thu duy tri & muirc 1.6%.

. EPS forward cho ndm 2026 dat 7.467 dong/cp, tuong ng v&i mic P/E forward & murc 7,8 1an. Chung tdi danh gid TICH CUC cho SIP: 1)

Lai rong (26F,  dong) 1807 Quy dat I6n cho tang trudng tuong lai; 2) Nguén Igi nhuan 6n dinh tir cac hoat déng dich vu tién ich; 3) Co tirc tién mat (1.500 déng/cod
Tang trudng EPS (26F, %) 18.1% phi€u) cao va én dinh qua cac nam.
P/E (26F, x) 7.8
V6n hoa (ty dong) 14,043 FY 2021 FY 2022 FY 2023 FY 2024  FY 2025(F) FY 2026 (F)
(%) —— VN-Index SIP VN
SLCP dang luu hanh (triéu cp) 242 170 Doanh thu (ty dong) 5,578 6,035 6,677 7,801 8,650 9,805
Ty 1& CP tu do chuyén nhugng (%) 67.1 LNHDKD (ty dong) 674 794 822 985 1,087 121
Ty 16 s& hiru ctia NDTNN (%) 3.0 0 Ty 1& LNHDKD (%) 12.1 13.2 123 126 126 12.4
Beta (12M) 10 20 Lai rong (ty dong) 835 977 927 1,170 1,530 1,807
Gid thap nhat 52 tuan (VND) age09 M0 LA EPS (VND) 3,400 3,553 3,472 4,445 6.320 7.467
Gia cao nhat 52 tuan (VND) 82,435 % | ROE (%) 315 28.0 24.5 27.2 27.9 26.4
(%) 1™ 3M 12M 2 P/E (x) 15.6 7.2 13.9 16.3 9.2 7.8
Tuyét doi 11.3 142 174 o P/B (x) 44 1.9 3.2 4.0 26 2.1
Tuong d6i 5.1 371 -68.6 Jan25  Mar2s  May2s  Jul2s  Sep2s  Nov2s  Jan26  CO tlrc/thi gia (%) 26 5.9 3.1 1.8 2.4 2.0

Ngubn: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research



CTCP Sonadezi Chau DPirc (SZC)

bai cho con gié méi.
* Sonadezi Chau burc (SZC) la doanh nghiép hoat déng trong linh vuc kinh doanh bat déng san cong nghiép tai khu vuc H6 Chi Minh (Ba Ria -
Viing Tau) véi quy mo 2.287 ha.
Khuyé'n nghi Mua * Quy 4/2025, SZC ghi nhan doanh thu thuan va Igi nhuén sau thué lan lugt dat 379 ty déng (+65% YoY) va 103 ty déng (+44% YoY). Ly ké nam
2025, SZC ghi nhan doanh thu thuan dat 1.080 ty déng (+24% YoY) va Igi nhudn sau thué dat 345 ty dong (+15,6% YoY).
* Hoan thién co s& ha tang: Du an cao toc Bién Hoa - Viing Tau dy kién sé dua vao hoat ddng vao quy 1/2026, gitip gidm tai dugc luu thdng

’ trén qudc 16 51, thu hat thém doanh nghiép dau tu xuéng khu vuc Ba Ria - Viing Tau. Trong d6, khu céng nghiép Chau blrc dugc hudng Igi
’ vé du an. Ngoai ra, du san bay Long Thanh dé ra bat dau khai thac cac chuyén bay thuong mai chinh thirc tir Q2/2026 - Q3/2026.
» KDC Sonadezi Hiru Phuéc tiép tuc mé ban: SZC da dén bu khodng 37,8 ha, hoan tat xay dung 63 can shophouse giai doan 2. Dy an nha &

xa héi da hoan thanh khodng 90% cho 210 can.
* Du dia tir quy dat Ion: SZC s& hiru quy dat I6n & khu vuc Ba Rja - Viing Tau véi hon 400 ha dat khu céng nghiép va 500 ha dat khu d6 thi.
* Doanh thu thuan va Igi nhuan sau thué ctia nam 2026 dy phéng dat lan lugt 1.335 ty déng (21,6% YoY) va 484 ty dong (40,3% YoY): 1) Doanh
thu tlr hoat dong cho thué va quan ly bat dong san khu cong nghiép dy bao tang trudng 15%; 2) Hoat dong kinh doanh thu phi dudng bo
Gié déng ctra (26/01/2026) 30.350 dugc duy tri 6n dinh dat 134 ty dong; 3) Chi phi ban hang va quan tri doanh nghiép trén doanh thu & mdrc 7,5% .
40150 * EPS forward cho ndm 2026 dat 2.690 ddng/cp, twong ing v&i mic P/E forward & murc 11,6 1an. Chang téi danh gia TICH CUC cho SZC: 1) Phat

Analyst: Nguyén Viét Sang
Email: sang.nv@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222

Gid muc tiéu (12 thang)

trién co s& ha tang; 2) Vi tri thuan Igi; 3) Du dia quy dat I6n; 4) C6 tdc tién mat (1.000 déng/cé phiéu).

Loi nhuan ky vong 32.3%

L&i rong (26F, ty dong) 484

Tang trudng EPS (26F, %) 52%

P/E (26F, x) 11.6

Vén hoa (ty dong) 5472 (%) — VN-Index SZCWN FY2021  FY 2022 FY 2023 FY 2024 FY 2025 FY 2026 (F)
SLCP dang Iuu hanh (triéu cp) 180 10 Doanh thu (ty dong) 713 859 818 871 1,098 1,335
Ty I& CP tu do chuyén nhuong (%) io2 140 LNHDKD (ty dong) 386 260 295 369 474 596
Ty 1& s& hiru cia NDTNN (%) 2.8 Eg Ty 1& LNHDKD (%) 54.2 30.2 36.1 424 43.2 447
Beta (12M) 10 110 Lai rong (ty dong) 324 197 219 302 345 484
Gié thap nhat 52 tuan (VND) 27,700 100 W EPS (VND) 1,966 1,197 1,410 1,616 1,766 2,690
Gia cao nhét 52 tuan (VND) 47200 90 ROE (%) 21.1 1.7 12.6 1.2 10.9 14.2
(%) 1™ 3M  12M 80 P/E (x) 237 15.0 26.0 26.2 16.5 11.6
Tuyét d6i 8.1 144 -26.1 Zg P/B (x) 46 1.7 3.1 25 1.6 1.64
Tuong doi 0.0 39.7  -74.0 Jan25 Mar25 May25 Jul25 Sep25 Nov25 Jan26  CO tlrc/thi gia (%) 15 38 24 24 34 25

Ngubn: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research
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