N AGRISECO INSIGHT REPORT
U Ngay |6 thang 04 nam 2026

CHUNG KHOAN AGRIBANK

CHU PE PAU TU CONG VA CAC CO' HOI TREN TTCK
Kinh gui: Quy khach hang,

Péu tu cong la mot trong nhihg tru cot chinh sach va dong vai tro then chot trong
muc tiéu tang truong kinh té 10% nam 2026. Trong bdi canh kinh té vi mé toan Thu mdi khéo sét chat
cdu bidn dbng, cdc chinh sdch thué quan bét thuong, xung dét Trung Péng géy ap tr':y":g:il;’ I::;\an::gct;c:ét
lue 1én hoat ddng xuédt khdu va can can thuong mai, nhu cdu kich cu ndi dia théng © O mEQR
qua ddu tu céng cang tré nén cép thiét. Viéc ddy manh gidi ngén cac du dn ha tdng
trong diém khéng chi gop phdn bu ddp phan suy gidm tu khu vuc xudt khéu, ma
con tao hiéu ung lan toa manh mé dén khu vuc doanh nghiép. Day chinh la nén
tang md ra nhiing co héi dau tu’dang chu y trén thi truong chung khoan. 1\

Kinh chuc Quy khach dau tu hiéu qua.

I. Cap nhat tinh hinh giai ngan dau tu cong
1. Két qua giai ngan dau tu cong

< Nam 2025: Theo B0 Tai chinh, giai ngan von dau tu cong nam 2025 dat 755.000 ty dong, bang
83,7% ké hoach von giao, tdng 38% so vdi nam trudc. Mdc nay cao hon 3,4% Vé ty I€ va 206.600 ty
dong Ve s0 tuyét doi so vGi ndm 2024.

< Quy 1 nam 2026: Ca nudc giai ngan khoang 120,8 nghin ty dong, dat 11,9% k& hoach Thu tudng
giao, cao hon cung ky 2025 ca vé ty I€ va gia tri tuyét dbi. Mac du da co nhirng tin hiéu cai thién ro
nét, song tién dd gidi ngdn dau ndm van chua thuc su bat téc do cac don vi dang tap trung hoan
thién khau phan bd v8n va uu tién ngudn luc dé trién khai thi cdng cac du' an chuyén tiép.

Tién do giai ngan dau tw céng tir 2017 - 2025 Tién dd giai ngan dau tw cong quy 1 giai doan
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Ngudn: BS Tai chinh, Agriseco Research téng hap

Tinh hinh thuc hién cac du an trong diém: Liy k& dén hét ndm 2025, ca nudc hoan thanh
3.345 km dudng bd cao téc va 1.701km dudng ven bién, vugt muc tiéu dé ra giai doan 2021 —
2025; cc ban hoan thanh két ndi truc cao téc Bac-Nam phia Pong tir Cao Bang dén Ca Mau. Cac
tuyén dudng sat do thi BEn Thanh — SuGi Tién, Cat Linh — Ha Béng da dudc dua vao khai thac. Vé
linh vuc hang khdng, 3 du an cang hang khdng I6n da hoan thanh, nang téng cong sudt Ién 180
triéu/hanh khach/nam cuing v&i han 102 nghin can NOXH dugc ban giao.
W s =S

; =\
3.345 km 1.701 km Pudng satdothi 3 du’ an hang 102.000 cén
Cao tdc Bac - Pudng ven bién  Bén Thanh Sudi khéng hoan NOXH hoan thanh
Nam hoan thanh hoan thanh tién, Cat Linh thanh
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2. Pau tu cong la dong lu'c tang trudng kinh té Ty lé giai ngan dau tw cong va tang
trwwédng GDP theo quy

< Pau tu cbng ti€p tuc la dong luc quan trong 400,
cUa tang trugng kinh té trong ndm 2025. Tong 40, 8%
vOon dau tu toan xa héi uGc dat 4,15 triéu ty 0% 5%
dong, tuang duong 32% GDP; riéng chi dau tu ° °
phat trién ti ngan sach nha nudc dat khoang 0% 4%
1,08 triéu ty dong, miic cao nhat tir trudc dén  20% l 2%
nay. Trong bGi canh GDP tang 8,02%, khu vuc 0% - 0%
Nha nudc tiép tuc thé hién vai trd dan dat Q125 @25 Q325 Q425
trong thic ddy téng cdu va ho trg tdng trudng. mmTY 18 gidi ngan (%) Tang trong GDP (%)

10%

Ngubdn: GSO, Agriseco Research téng hap

< Bén canh tac dong truc ti€p, dau tu cong con tao hiéu ng lan tda rd nét tdi khu vuc tu nhan va
toan nén kinh t€. Giai doan 2021-2025, dau tu’ cong chiém khoang 17,2% t6ng v6n dau tu' toan xa
héi. Theo tinh todn clia Téng cuc Théng k&, moi 1 déng vén dau tu cdng cb thé kéo theo 1,61 dong
vén tu nhan. Pdng thdi, gidi ngan dau tu cdng tdng thém 1% s& gilp GDP tdng khoang 0,058 diém
phan trdm. Thuc t& ndm 2025 cho thdy viéc ddy manh dau tu cong d& thlc day téng trudng nganh
xay dung (9,62%), dong thdi ho trg thu hat FDI giai ngan dat 27,62 ty USD, qua dé tao nén tang
viing chdc cho tang trudng kinh té.

Tong von dau tu thuc hién toan xa hoi
theo gia hién hanh cac nam 2021-2025 (Nghin ty dong)

2021 1.719,4 4581 | 2.896,7
v/l 8321 | 1.868,6 | 522,0 | 3.222,7
2023 1.917,4 [ 550,2 | 3.435,8
2024 2.063,8 3.702,7
Uéctinh 2025  [IIIEFEE 2.237,1 4.150,5
m Khu vwee Nha nuéc Khu vwec ngoai Nha nwéc m Khu vye FDI

Ngudn: GSO, Agriseco Research téng hop

Toc do tang/giam von dau tu thuc hién toan xa hoi
theo gia hién hanh cac nam giai doan 2021-2025 (%)
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Ngudn: GSO, Agriseco Research téng hop
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I1. Trién vong dau tu cdng nam 2026

1. K& hoach ngan sach Ién

< Téng ngudén von dau tu cong 2026 — 2030
dat mi{rc cao nhat: Téng vén dau tu cong du
ki€n dat khoang 8,22 triéu ti dong, gap 2,7 lan
giai doan 2021 — 2025 va la mic cao nhat tu
trudc dén nay. Trong dd, ngan sach trung uong
3,8 triéu ty dong va dia phuong 4,22 triéu ty
ddng. Diém khac biét so véi giai doan trudc, s6
du an sé giam 30%, tap trung cac du an ha tang
then chot, nang cao hiéu qua dau. Chi dau tu cho
cac du an trong diém, chién lugc qudc gia dat
2,78 triéu ty dong, chiém 73% téng von ngan
sach trung uagng. Trong 5 nam t&i, Chinh phu du
ki€n uu tién 5 du an quan trong quéc gia gom:
Vanh dai 4 TP.HCM, dudng sdt t6c d0 cao Bac —
Nam, dutng st Lao Cai — Ha N&i — Hai Phong,
cao toc Quy Nhon — Pleiku va cao téc Vinh -
Thanh Thay.

< Ké& hoach von dau tu cong nam 2026 cao
nhat trong cac nam: Tong vén k& hoach dau tu
cong nam 2026 khoang 995.000 ty dong, tang
trén 30% so v@i thuc hién nam 2025. NéEu tinh von
ting thém, téng von hién khoang 1.008.610 ty
dong, tudng duong 7,85% GDP danh nghia 2025.
Trong bbi canh kinh té thé qidi bién dong khd
ludng, xung dot Trung BOng, thué quan d6i Uing
ctua My Ién Viét Nam, két qua giai ngan von dau tu
cong c6 y nghia dac biét quan trong, gop phan
thic day téng trudng. Theo dd, Chinh phu da yéu
cau cac bd, nganh, dia phuong phan dau giai
ngan 100% ké hoach so v8i mdc 95% trudc day,
tap trung hoan thanh cac du an trong diém gom:
Vanh Dai 3 va 4 TP. HCM, Vanh dai 4 Ha Noi,
dudng sdt cao t6c Bac — Nam, dutng sat Lao Cai
— Ha Noi — Hai Phong, cac du an cau dudng (TU
Lién, Tran Hung Pao, Ngoc H0i,...) cac du an san
bay (Long Thanh, Gia Binh), cac du an nang lugng
dién (nha may dién hat nhan Ninh Thuan), cac
khu db thi I6n nhu Can Gig, Olympic.
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Ké hoach chi dau tw cong 2026 - 2030
8.22

TH 2016 - 2020
BVén NSTW

TH 2021 - 2025 KH 2026 - 2030
OVén NSPP

Ngudn: B3 Tai chinh, NQ192/2025/QH15, Agriseco Research téng hop

Cac du an dau tu cong trong diém 2026 — 2030

Tdng von (Nghin

ty VND)

DPudng sat Bac Nam 841,709
Pudng sat Lao Cai - Ha Nbi - 167,786
Hai Phong

Cao t6c Quy Nhan - Pleiku 42,384
Vanh bai 4 TP. HCM 29,69
Cao toc Vinh - Thanh Thay 22,429

Ngudn: BS Tai chinh, Agriseco Research téng hap

Vén BTC thwe hién 2017 — 2025 va ké
hoach 2026 (Bv: Nghin ty VND)
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Ngubdn: BS Tai chinh, Agriseco Research téng hap
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2. Viét Nam con du dia tai khoa dé thic day dau tu’ cong

< Thang du ngan sach nha nuéc Ién: Nam 2025, ngan sach nha nudc thang du 248,6 nghin ty
dong va 3 thang dau nam 2026 thdang du hon 229,3 nghin ty dong. Can can ngan sach nam
2026 du ki€n boi chi han 600 nghin ty dong. S6 von nay ky vong sé giup cung c6 nén tang tai
khoda, giam ap luc ng cdng, tao du dia trong viéc chi cho dau tu, trién khai co s& ha tang giao
thdng trong diém.

D todn NSNN nam 2026 Thu, chi NSNN Quy 1 nim 2026
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. . . 2500 n ° 300
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ty VND ty dong 1500 7 0

1000 ° -100

Boi chi 500 -200

Téng vay: NSNN: .‘ -300

836 nghin 606‘nghin 0 -400
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Ngudn: BS Tai chinh, Agriseco Research téng hop

< Ty 1& ng cong/GDP thap hon nhiéu so véi ngudng canh bao: Cu thé, ty 1é ng cdng/GDP
2025 & muc 35 — 36%, thap han muc tran cho phép (60% GDP), b6i chi NSNN & m(c 3,6%
dudi ngudng canh bdo va giam 9,5 nghin ty déng so du toan. Nam 2026, v8i muc tiéu tang
trudng GDP 10%, Chinh phl du kién c6 thé nang ty 18 ng cong Ién 4,2% GDP va ndi bdi chi
NSNN |én 4-4,5% GDP dé ting ngudn luc cho dau tu phat trién. Mc ng cdng, ng nudc ngoai
c6 thé tiém can hodc vugt ngudng canh bdo (~5% GDP), nhung van trong tam kiém soét.

No cong ctia VN/GDP van & mirc thap so vé&i tran no cong 60%, tao dw dia m&
rong tai khoa

60% ’—‘ 5,0%
[
50% i . . ° 4,0%
O O

40% O O
3,0%

30%
2,0%
20%

10% 1,0%

0%

0,0%

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026F

B No' cong/GDP - cét tréi /1 D dia tai khoa - cot tréi e Boi chi NS/GDP - cét phai

Ngudn: BS Tai chinh, Agriseco Research téng hap
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3. Nat that phap ly ky vong thao g& khé khan vé giai ngan dau tu cong

% Cai cach thé ché ky vong thao g& khé khan vé giai ngan dau tu cong: Quéc hdi da thdng
qua nhiéu ludt stra d8i nhu Ludt Dau tu cdng, Ludt Quy hoach, Ludt Pau tu PPP, Luit D&u thau...
nham thao g& vudng méc vé phap ly, rat ngdn thdi gian trién khai du 4n va ddy nhanh phé duyét
dau tu théng qua phan cap, phan quyén. Cac quy dinh mdi cling xt ly cac khd khan vé giai phéng
mat bang, huy dong von, cac du an BT. Nhg do, giai ngan dau tu cong dugc ky vong sé tang tdc
trong giai doan mdi 2026 — 2030. Cac du an trong diém (cao tdc, vanh dai, cdng hang khéng,
dudng sat) da dugc thao gd tir dau nam, hoan tat thd tuc dau tu va ban giao von.

Cac ndi dung stra d6i van ban phap ly lién quan dén dau tu cong

Van ban

Ngay co

hiéu luc

NGi dung

Luﬁjt Pau tu cong (stra
doi)

1/1/2025

- Nang mic vén tdi thiéu cla du an quan trong qudc gia tir
10.000 ty dong lén 30.000 ty dong

- Phan cip thdm quyén quyét dinh chl truong dau tu' cho UBND
cac cap

- Cho phép tach cong tac bdi thudng, giai phdng mat bang thanh
du &n doc 1ap gilip giam vudng méc trong trién khai

- Thu tuc 1ap k€ hoach dau tu trung han va giai ngan von dugc
don gian hda

Luét stra d6i b sung mét  15/01/2025 Luat stra dGi 1an nay tap trung vao viéc rdt gon tha tuc hanh
s0 diéu clia Luat Quy chinh, tdng cudng phan quyén, md rong cc hoi dau tu PPP va
hoach, Luat Pau tu, Luat tang tinh minh bach trong dau thau
Pau tu theo phucng thirc
PPP va Luat Pau thau
- Ludt Quy hoach 15/01/2025 - B6 sung quy dinh KTXH theo trinh tu, tha tuc rdt gon
- Ludt Pau tir 15/01/2025 - Phan quyén chap thuén chu truong dau tu: chuyén quyén
ctia Tha tudng Chinh pht cho UBND tinh cé quyén chap thuan
cha truang dau tu mot s6 du’ an
- Ludt Pau tu theo phuong 15/01/2025 - M@ rong thém cac linh vuc mdi dugc dau tu PPP
thue PPP - X6a bd von tdi thiu du &n PPP
- Tang ty Ié von nha nudc tham gia tir 50% - dudi 70%
- Thu hdt von tu nhan vao du an ha tang
- Diéu chinh, bo sung hinh thdc hgp dong BT
- Ludt Bau thau 15/01/2025 - Quy dinh vé gia gdi thau, tang cudng tinh canh tranh minh
bach trong dau thau
- Ban gian hda thd tuc dau thau véi mot so loai du an
NQ16/2026/NQ-CP thao  7/4/2026 Thdo g3 kho khan cho cac du an BT, ban hanh khung phap ly

g6 du an BT

mdi cho hinh thdc BT sau 5 nam tam dirng, mé dudng cho
v6n tu nhan quy md Ién tham gia ha tang trong diém

Ngubdn: Agriseco Research téng hap

Agriseco — Cham lo gieo trong dong vén cua ban
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II1. Cac du an trong tam dau tu giai doan nam 2026 - 2030
Cac dw an dau tw cong trong diém 2026 - 2030

/ CAO TOC \ / DU’(‘)’NGSIT\T,\

METRO

* Lao Cai-Ha Noi-Hai
Phong

* Ha Noi— Quang Ninh

«  Pudng sat cao toc Bac

e 5.000km cao tdc
* Vanh dai 3, 4 TP. HCM
* Vanh dai 4 Ha NGi
e Cao toc Ca Mau, Tan
Nam

Pha - Bao Léc, Qu
0C, Quy Metro do thi TP. HCM,

K Nhomn / K Ha Noi /
/ SAN BAY, \ / \

HA TANG
CAU CANG KHAC
. San bay Long Thénh’ * Hoan thanh 1 triéu can
Gia Binh nha & xa hoi
* Cang Lién Chiéu, Can * KDT Can Gio, KDT thé
Gio thao Olympic, truc dai
«  Ciu Phu My 2, Can 16 song Hong
Gio, T Lién, Ngoc Hoi * Nhiét dién LNG Hai
Phong

Ngudn: Fiinpro X, Agriseco Research téng hap
Ghi chu: (*) Thong ké cac doanh nghiép thudc nhom Xdy dung, VAt liéu theo phan nganh ICB Fiinpro - X
Agriseco — Cham lo gieo trong dong vén cua ban
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CAC DU AN PAU TU CONG TRONG PIEM 2026 - 2030

Ngudn: Agriseco Research téng hop

Cap nhat tién do

Cac nha thau
niém yét tham
gia thi cong

San bay quoc té
Long Thanh GP1

San bay Gia Binh
KPT lan bién Can
Gio

KDT thé thao
Olympic

Truc Pai 16 canh
quan S6ng Hong

Cac du an lu'éi
dién 110 — 500kV

Vanh dai 3 — TP.
H® Chi Minh
Vanh dai 4 — Ha
Noi

Cao toc Chau Poc
— Can Tho — Soc
Trang — Tran bé
Gb1

Cao toc Khanh
Hoa —Buon Mé
Thuét GD1

Cao toc Bién Hoa
— Viing Tau

Cao toc Quy Nhon
— Pleiku

Cao toc Vinh —
Thanh Thay

5.000

922,25
2.780ha

9.000ha

11.000ha

76

113

188

117

54

125

60

337

196
263

925

855

75

86

45

22

17,8

44

24
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2026

2030

2031

2030

2030

2026

2026

2027

2027

2027

2027

2029

2029

Pa dugc khai thac ky thuat tir
19/12, du kién khai thac
thuong mai tr thang 6/2026

Du ki€n hoan thanh GPMB
trudc 30/6/2026

Giai doan 1 hoan thanh 80%
khoi lugng

Pa dugc thong qua chu truang
dau tu du an

Pa khdi cong tir cudi thang 12,
du an chia lam 4 thanh phan

Du kién déng dién Quy 2/2026

bad giai ngan trén 70% k&
hoach. Du kién hoan thanh vao
30/6/2026

Du kién hoan thanh vao Quy
2/2026

Pa gidi ngan 76% ké hoach

Pa gidi ngan 81% ké hoach

Da gidi ngan 62% ké hoach

Dy an c6 3 thanh phan.
Du an TP1: da ban giao 55%,
Du an TP2: dang GPMB
Du an TP 3: GPMB 50%

Du ki€n khdi cong 30/4/2026

ACV, REE, C4G,
CTD, HBC, PHC,
VCG, HHV, FCN

VIC
VIC

T&T,
VPI, HPG

Thaco,

PC1, EVN,

C4G, VCG, DPG,
L18, HHV, HBC

VCG, C4G

TCD, CC1

LCG, CC1, HHV

LCG, CC1, VCG

LCG
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CAC DU AN PAU TU CONG TRONG PIEM 2026 - 2030

Ngudn: Agriseco Research téng hop

Dudng sat cao
toc Bac Nam

Pudng sat Lao
Cai — Ha Noi —
Hai Phong

Pién hat nhan
Ninh Thuan

Cang trung
chuyén Can Gid

Cang Cai Mép Ha
Gb1

Cang Cai Mép Ha
Gb2

Cang Lién Chiéu
Pa Nang

Metro Bén Thanh
— Tham Luong

Quy mo
(km)

1.541

403

571ha

351ha

93ha

173ha

48

Toéng
mirc dau
tu (Nghin
ty VND)

1.782

200

129

50,8

45

57
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2035

2030

2035

2030 -
2045

2026 -
2036

2030

Cap nhat tién do

Du kién khdi
12/2026

cong Thang

bang lap bdo cdo nghién clru
kha thi. Du’ an co6 2 thanh phan
TP 1: dau tu ha tang két ndi,
da chon dugc nha thau

TP 2: xay duGng sdt. Da hoan
thanh Iuva chon nha thau cho
14/16 g6i thau

Quoc hoi quyét dinh tai khdi
dong chuong trinh dién hat
nhan Ninh Thuan

Pa dugc chap thuan chu
truong dau tu. Phan ky dau tu
2 giai doan (Giai doan 1 trudc
nam 2030, du ki€n khdi cong
va cong b6 doi tac chién lugc
30/4/2026 va dua vao khai
thac tlr nam 2027; Giai doan 2
tUr sau nam 2030 — 2045)

Du kién chuidn bi mt bang
hodac cong tinh phu trg dip
30/4/2026

Du kién déng thd 17/4/2026

Giai doan 1 (44,6ha) hoan
thanh 2025, giai doan 2
(106,8ha) va giai doan 3
(80,7ha) du kién hoan thanh
ndm 2030 va 2050

D3 GPMB GD1, da khdi cong
thang 1/2026

Cac nha thau
niém yét tham
gia thi cong

Lién danh SGP,
VIMC dang dé
xuat

Lién doanh
Geleximco,
SCIC, ITC

CTCP Cang Cai
mép Gemadept

Lién danh Tap
doan Hateco —
APMT

Thaco - CREC
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IV. Cac nhom nganh tiém nang

Viéc thic déy giai ngdn dau tu cdng ky vong sé tao ra cac tac ddng lan téa dén nhiéu nhém nganh nhu
vat liéu xay dung, xady dung ha tang, xay l3p dién, bat dong san, logistics. Dau tu’ cdng dugc coi la dong
luc tdng trudng kinh té€ trong bdi canh cac dong luc tang trudng kinh té€ khac nhu tiéu ding, xudt khau
du kién tdng cham lai trong bGi canh kinh té toan ciu bién ddng. Theo tinh toan clia Tdng cuc théng ké,
gidi ngan dau tu cdng tdng thém 1% cd thé gilp GDP ting khoang 0,058 di€ém phan trdm. Goi dau tu
cdng quy mé I8n, cling tién do cai thién va chinh sach diéu hanh quyét liét, 1a nén tang quan trong dé
dat muc tiéu tang trudng GDP 10% trong nam 2026.

Nhom nganh

Mirc do hudng Igi Nhom nganh Mirc do huéng Igi

hiudng loil rufc ticp Hudng Igi gian ti€p
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Agriseco —

bdng, khi cac du an budc vao thi cong cho dén khi hoan thanh. V&i nganh thép, cac
doanh nghiép san xuat va cung Ung thép cho cong trinh ha tang sé hudng Igi nhG nhu cau
tiéu thu téng. VGi nganh xi mang va da xay dung — ndi chi phi van chuyén anh hudng 16n
— cac doanh nghiép cd vi tri gan du an va thi phan I6n sé cd Igi thé canh tranh rd rét. Dac
biét, nganh da xay dung dugc ky vong tang trudng tét nhd nhu cau tiéu thu da tédng cao
trong tinh trang thi€u dat san I3p tai cac du’ an I16n nhu cao téc Bac Nam, san bay Long
Thanh, dudng sat. Do do, ching t6i ky vong cac doanh nghiép dau nganh da, s6 hitu cac
mo da véi trir lugng I8n, vi tri ndm gan cac du an trong diém sé& dugc hudng Igi.

Vé mirc do cai thién bién Igi nhuan: Da4i véi doanh nghiép thép, gia nguyén vat liéu
dau vao (quang sat, than cdc) dang xu hudng tang nhung giad thép, san lugng tiéu thu
thép du kién phuc hoi nhanh han nhG nhu cau thép xay dung ndi dia giai ngan cac du an
dau tu cong I6n va thi trudng BDS ndi dia khdi sdc s& gitp bién Igi nhudn tiép tuc duy tri.
Nganh da xdy dung c6 thé duy tri bién Igi nhuén én dinh nhd gid ban cao trong bdi canh
ngudn cung khan hiém. D6i véi xi mang, du kién KQKD va bién Igi nhuén s& van kho khin
trong ndm 2026 do gia than dau vao du béo ting (theo World Bank), thi trudng van chiu
ap luc du cung trong khi san lugng tiéu thu cai thién. Nganh nhua dudng: bién Igi nhuan
nam 2026 cb thé chiu sic ép thu hep do gid NVL dau vao nhua PVC tdng 30% tur dau
nam, bén canh chi phi 13i vay va van chuyén gia tang.

RUi ro: Bién Igi nhudn ndm 2026 cta nhdm xi méng, nhua dudng cb thé chiu anh hudng
cho gia nguyén vat liéu dau vao tang manh sau khi xung dot tai Trung Bong bung phat.
Bén canh dd, chi phi 13i vay va van chuyén gia tang cling tac dong dén Igi nhuan.

Cham lo gieo trong dong vén cua ban
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Catalyst nganh

Nhom xay dung ha tang dudc hudng Igi truc ti€p nhd thi cong cac du an dau tu cong
trong diém. M6t s6 du' an ha tang giao thdng trong di€ém nhu cao tdc Bac Nam, dudng sat
Bdc Nam, san bay Long Thanh, Gia Binh, vanh dai 3 TP. H6 Chi Minh, vanh dai 4 — Vung
Tha d6, San van dong Trong Dong, Can Gid. Gia tri hgp dong mdi du ki€n tang sé gilp
cac doanh nghiép ma rdng backlog va duy tri dugc dong tién 8n dinh trong giai doan tdi,
dac biét la cac nha thau I8n, cd kinh nghiém thi cong du’ an. Tuy nhién, bién Igi nhuan cé
thé& chiu anh hudng do gid nguyén vét liéu dau vao tdng manh anh hudng dén chi phi xay
dung khi chi phi nguyén vét liéu chiém 65-70% tdng chi phi xay dung.

MOt s6 yéu to can luu y cla nganh tdi tir viéc (1) Can doi dong tién; (2) Thi€u hut va bién
dong gia nguyén vat liéu xay dung tang cao anh hudng dén chi phi xay dung.

Nhém xay lap ha tang dién (tram bién &p, dudng day) du kién hudng lgi truc tiép khi
ha tdng nang lugng dang dugc Chinh phu tép trung ddy manh gidp dam bao an ninh ndng
lugng, tao dong luc méi cho tang trudng kinh t€, dac biét la thu hat FDI va nang cao vi
thé& quéc gia dién hinh du an dudng day 500kV, ndng lugng tai tao, nhiét dién LNG, thay
dién. Hién tai, cac thach thdc lién quan dén thi€u hut ngudn dién dang can trg cac doanh
nghiép FDI dau tu vao Viét Nam.

Nhém xay lap dién ky vong s& hudng Igi rd rang nhat nhd khéi lugng cong viée du kién
tang cao trong bdi canh nhu cau st dung dién gia tang, dac biét tai cac khu cong nghiép,
trung tadm san xudt. Trong bdi canh cd sG ha tang clia Viét Nam dang phét trién, ngudn
cung khai thac khan hiém, Chinh pht dang ban hanh cac chinh sach ho trg nhu Luét dién
luc (stra d6i) 2024, QH Pién VIII, Khéi dong lai nha may dién hat nhan Ninh Thuén, phat
tri€n Du’ 4n N&ng lugng tai tao, Dién khi LNG, Dién gié ngoai khai.

Ngudn: Agriseco Research
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Catalyst nganh

Nhém bat ddng san dan cu: c6 thé hudng Igi gian ti€p khi cdc du an dau tu cong 16n
dudc quy hoach va trién khai, nhd ha tang hoan thién sé& lam gia téng gid tri quy dat, kéo
theo nhu cau nha & tai cac khu vuc lan can. Cac dia phudng tiém nang gom Hai Phong,
Hung Yén, Quang Ninh (mién Béc) va TP.HCM, Binh Ducng, Bong Nai, BR-VT (mién
Nam). M6t s6 chinh sach thao g& kho khdn cho thi trudng bat dong san cling ky vong ho
trg vé von va phap ly cho doanh nghiép. Tuy nhién, nganh van déi mat vdi rdi ro nhu ap
luc 13i suat gia tang, trai phi€u, niém tin thi truGng va thanh khoan.

Nhom BBPS KCN: ky vong thu hat thém dong von FDI dau tu vao khu cong nghiép khi cd
sG ha tang giao thong, cao toc dugc hoan thién sé gilp tang tinh lién thong gitra cac ving
va khu cdng nghiép. Dong vén FDI déng ky mdi va nhu ciu thué d&t KCN cé thé chiu anh
hudng tur bi€én dong dia chinh tri, chinh sach thué quan ddi (ng ctia My trong ngan han.
Dong von FDI vao Viét Nam nam 2025 va quy 1 2026 ti€p tuc tang cao cho thay niém tin
cla nha dau tu qubc té€ dén moi trudng kinh doanh cta Viét Nam bat chat rdi ro tur thué
quan, xung dot Trung Bong. viéc Chinh pha thanh Iap Quy Ho trg dau tu, ban hanh thu
tuc dac biét doi vdi cac du an KCN chién Iugc, la tin hiéu tich cuc trong viéc duy tri vi thé
canh tranh cta Viét Nam. Trong trung va dai han, Viét Nam du kién s& thu hit cac du an
FDI ch&t lugng cao nhd hudng Igi tir xu hudng dich chuyén chudi cung (ng toan cau, cac
hiép dinh FTAs, cac chinh sach uu dai dau tu va phat trién cong nghé cao. Cac doanh
nghiép cé Igi thé quy dat san sang cho thué, da ky MOU véi khach hang va cé nang luc tai
chinh vitng manh sé la nhém hudng Igi rd nét trong giai doan tai.

Nganh logistics ky vong cd thé hudng Igi gian tiép khi dau tu’ cdng dudc thic day, cd s
ha tang dudc cai thién. Cac tuyén cao toc sau khi hoan thién sé khi€n hoat dong logistics
thuén Igi hon nhiéu, qua dé 1a chat xudc tac dé thic ddy tdng trudng kinh t&€ va thu hit
dau tu nudc ngoai.

Nhém cang bién va cang hang khdng du kién s& hudng Igi sém nhd ky vong day
manh cac dai du an San bay quéc té Long Thanh, san bay Tan Son Nhat, Noi Bai md&
rong, cang Lach Huyén, Cai Mép — Thij Vai, cang trung chuyén qudc t& Can Gid. Theo do,
nhém van tai hang hda, hanh khach qua dudng bién, dudng hang khdng dudc hudng Igi
tur gia tang Iuu lugng hang hoa, cong suat khai thac.

Ngudn: Agriseco Research
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HPG la doanh nghiép dau nganh thép véi nhiéu du an dang s
dung thép clia Hoa Phat nhu cao tdc Bdc Nam, san bay Long
Thanh, dudng sat Bac Nam. Ky vong KQKD ndm 2026 sé téng tich
cuc nhd (1) san lugng tiéu thu dugc cai thién nhd nhu cau tiéu
thu thép xay dung cho cac du an dau tu cdng dudc ddy manh va
thi trudng bat déng san hdi phuc. Bién Igi nhuan gbp duy tri 6n
dinh nh& gid ban tdng theo gid nguyén vét liéu dau vao. Trién
vong dai han tur tang trudng cong suat (1) nha mdy Dung Quat 02
di vao hoat dong vGi cong suat cao ; (2) du an thép ray don dau
nhu cau ha tang dudng sat; (3) du an thép chat lugng cao md
réng bién san phdm gia tri gia téng . HPG dugc ky vong sé duy tri
da tang trudng tich cuc nhdg Igi thé quy mo, chuoi san xuat khép
kin va kha ndng thich (fng tot vai bi€én dong cla thi trudng.

Doanh nghiép hang dau trong linh vuc van hanh BOT va c6 Igi thé
canh tranh I8n. HHV hién tai dang quan ly, van hanh khoang 15
tram thu phi dich vu cing 25km ham dudng b, han 265km
dudng cao téc va Qudc 16. La mat xich quan trong trong chuoi gia
tri Dau tu — Quan ly van hanh — Thi c6ng xay lap cta Tap doan
beo C3, HHV thira hudng Igi thé canh tranh ddc biét khi la mot
trong sO cac don vi di dau c6 cong nghé lam ham dudng bo xuyén
nui. Diéu nay cling gilp HHV cd kha nang tring thau thém cac du
an ha tang giao théng trong cac nam ké ti€p. Bong luc tang
trudng giai doan tSi dén tir (1) Ghi nhan doanh thu BOT &n dinh
khi cao t6c Bong Dang — Tra Linh, Hru Nghi - Chi Lang gilp gia
tang luu lugng qua tram thu phi Béc Giang — Lang San; (2) Gia tri
blacklog I16n gan 2.500 ty dong tir cac du an Quang Ngai — Hoai
Nhan, Dong Bang — Tra Linh, Mai San QL45, md& rong cao toc TP.
HCM — Trung Lucgng — My Thuan khi hoan thanh sé dem lai doanh
thu dang ké vao mang xay 18p clia HHV.

PC1 la mét trong nhitng doanh nghiép xay I3p ha tang dién quy
md 18n tai Viét Nam. PC1 dang md rong phat trién cac linh vuc san
xuat cong nghiép, nang lugng, bat dong san, san xuat niken vdi
nhiéu tiém nang tang trudng. Trién vong kinh doanh dai han giai
doan 2025 - 2030 nhd& (1) Mang xay l3p dién va san xudt cong
nghiép dugc hudng Igi tir QH dién VIII, ky vong tiép tuc dugc lua
chon thi cong xay 13p cho du an dién 500kV mach 3 kéo dai giai
doan 2025 — 2030 khi chiéu dai du an gap gan 3 lan giai doan ci;
(2) Mang thay dién du bao tich cuc trong ndm 2025 khi tinh hinh
thay van thuan Igi han; (3) Mang BDS dan dung ky vong sé mang
lai doanh thu tdng trudng nhd trién khai du an Thap Vang — Gia
Lam trong nam 2025.
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REE la doanh nghiép da nganh hién dang kinh doanh chinh trong 3
mang nang lugng, bat dong san va cd dién lanh (M&E). Chlng toi
danh gia tri€n vong kinh doanh 2026 tich cuc nhd (1) Doanh thu
bat dong san cai thién tir ban du an The Light Square va cho thué
van phong Etown 6; (2) Mang M&E phuc h6i nhd khéi lugng
backlog I6n (4.447 ty dong, gap 3 lan cung ky), cht yéu nhd cong
viéc tai du’ an san bay Long Thanh; (3) Mang dién duy tri 6n dinh.
Trong dai han, REE ky vong tiém nang tang trudng nhG dinh
hudng md& rong mang nang lugng tai tao, dem lai ngudn thu Ién
giai doan 2026 — 2030.

GMD c6 tiém nang tang trudng dai han nhd (1) M3 rong cong suat,
du an Nam Dinh Vi 3 chinh thiic van hanh thuong mai vao cudi
nam 2025, néng tdng céng sudt cum céng lén 2 triéu TEU/nam
(tdng 60%) va ky vong lap day 90% 3 ndm tGi nhg Igi thé khai
thac ngach hang siéu trudng siéu trong (OOG) o} phia Nam, GMD
dang hoan tat phap ly cho giai doan 2A cang Gemalink vdi von dau
tu gan 200 triéu USD, du kién bd sung 600.000 TEU/ndm tir ndm
2027 (tang 50% cbng suat); (2) két qua kinh doanh ky vong
hudng Igi tir viéc diéu chinh tdng 10% khung gid dich vu cang
nuéc sau co hiéu lyc tir 01/02/2026 trong bdi canh ngu6n cung
cang mdi tai Cai Mep Thi Vai con han ché trong 2- 3 nam tdi; (3)
Trién vong tlr mang thodi vén mang cao su: Ky vong GMD c6 thé
ghi nhan khoang 200 ty Igi nhuan tir thoai von mang cao su. trong
nam 2026.

CTD la mot trong nhitng doanh nghiép dau nganh xay dung,
chuyén thi cong cac cong trinh dan dung, khu céng nghiép va
ha tang I6n. CTD hién c6 ngudn backlog d6i dao hon 62.500 ty
dong, gap 2,5 lan so vdi cung ky giup dam bao khdi lugng cong
viéc tGi nam 2028. Bén canh do, cac mang kinh doanh xay lap
trong cac linh vuc dan dung, cong nghiép va ha tang ky vong
ti€p tuc tang trudng cac nam tdi nhg (1) thi truGng bat dong
san duy tri phuc hoi, phat trién minh bach, trong dé ngudn
cung cac du an NOXH gia tang; (2) dong von FDI mdi gia tang
vao Viét Nam thic ddy nhu cdu thué, ngudn cung va nhu cau
xay dung nha xuéng; (3) Dau tu cdng dugc ddy manh.

Ngubdn: Agriseco Research
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