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Dong von FDI dan quay tré lai Viét Nam ens| Vi

National Securities

Dong von dau tw nwéc ngoai vao Viét Nam trong nam 2025 tiép tuc duy tri xu hwéng tich cwe, dac biét & khia canh giai ngan. San Xuat La Tru Cot

Theo céng bo ciia Cuc Thong ké, tinh dén ngay 31/12/2025, tong von dau tw nwdc ngoai dang ky dat 38.42 ty USD, tang nhe AR

0.5% so v&i ndm trudc. Pang cha y, vén FDI thuc hién wéc dat 27.62 ty USD, tdng 9% so véi cung ky va 1a mirc cao nhat trong 82.8% vn giai ngan tap trung vao
giai doan 2021-2025, phan anh chat lwgng dong vén va tién dd trién khai dy an dwoc cai thién rd rét. cdng nghiép ché bién, ché tao
Trong nam, c& nudc ghi nhan 4,054 du an FDI cip méi véi tdng von dang ky 17.32 ty USD. Sé lwong dy an tdng manh 20.1% so (822.88 ty USD).

vé&i nam 2024, cho thay sirc hdp dan clia méi trwérng dau tw tiép tuc dwore cling cd. Tuy nhién, quy md vbn dang ky binh quan méi T e
dw an c6 xu huéng gidam khi tdng vén cap mai gidm 12.2% so véi cling ky. 4,054 du an cap mai
Vé co cAu nganh, cdng nghiép ché bién, ché tao tiép tuc gilr vai trd chd lwc trong thu hat FDI véi 9.80 ty USD vén dang ky mai, (+20.1% YoY)

chiém 56.5% tbng vbn cp mai. Linh vuc kinh doanh b4t déng san ding thi hai véi 3.67 ty USD, twong dwong 21.2%, trong khi
qéc nganh con lai thu hat 3.85 ty USQ. .
O gbc dd gidi ngan, cdng nghiép ché bién, ché tao tiép tuc Ia tru cot khi dat 22.88 ty USD, chiém t&i 82.8% téng vén FDI thuye

Quan diém NSI: Dong vén khdng con
tap trung vao nhan cong gia ré ma

hién trong ndm. = Dong v6n ngoai van tap trung manh vao linh vwc san xuat — déng lwc chinh thuc day tang trwéng xuat chuyén dich sang cac du én cé ham

khau, tao viéc lam va cung cé vi thé cua Viét Nam trong chudi cung (rng toan cau. lirgng gid tri gia tang cao.
FDI (triéu USD) FDI dang ky theo hinh thirc
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Ngudn: Téng cuc Thdng k&, NSI tbng hop
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So6 lwong KCN dworc 1ap duy tri & mirc cao —,

National Securities

Theo sb liéu clia Cuc Pau tw nwdc ngoai, hién ca nwdc co 478 khu cdng nghiép (KCN) da duwoc thanh 1ap, gdbm 421 KCN ngoai khu kinh té
(KKT), 49 KCN trong cac KKT ven bién va 8 KCN trong cac KKT ctra khau.

Tbng dién tich dat tw nhién dat khoang 145.97 nghin ha, twong (rng quy dat céng nghiép khodng 101,6 nghin ha.Trong sé nay, 324 KCN da di
vao hoat déng vai tdng dién tich d4t tw nhién khodng 95.7 nghin ha, ghi nhan ty 1& I4p day binh quan dat khoang 78.8%, du dia khai thac tai cac
KCN d3 di vao hoat ddong khéng con qua I6n tai nhiéu dia ban trong diém, dac biét tai cac thi trwérng cép 1.

Mac du ty |& 1ap day tai nhiéu khu cdng nghiép dang & mirc cao, ngudn cung twong lai van twong déi déi dao, tao nén tdng cho hoat déng cho
thué dat trong bdi canh dong vén FDI tiép tuc duy tri xu hwéng tich cwe.Hién c6 153 KCN dang trong qué trinh xay dwng v&i tbng dién tich dat
tw nhién khoang 50.46 nghin ha, dw kién bd sung thém khoang 32.6 nghin ha quy dat cdng nghiép trong thdi gian tdi. Lwong ngudn cung nay
duwoc ky vong sé dap rng nhu cau mé réng san xuéat ctia doanh nghiép FDI, déng thei hd tror xu hwéng dich chuyén sang cac dia phwong méi
ndi ngoai cac thi trwérng truyén théng.

S6 KCN thanh lap tirng ndm Viét Nam c6 478 KCN da thanh lap
45
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Ngudn: Bo tai chinh, NSI tdng hop
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Thi trwong KCN phia Bac — DIEN TICH DAT CHO THUE CHAM LAl Ns1 255

Mac du thj trwérng bat ddng san KCN tai phia Bac bat dau 4m dan tré lai trong quy 3 va

quy 4, tuy nhién tinh chung c& nam 2025, tdng dién tich dat cong nghiép hap thu tai cac Thj trirong KCN phia Bac

thi trudng clp 1 dat gan 480 ha, gidm 24% so v&i cung ky. Da chivng lai, dic biét tai 400 144
mién Bé&c, chi yéu do doanh nghiép FDI than trong hon trwdc rdi ro thué quan va bién 350 142
dong thwong mai toan cau, khién nhiéu k& hoach mé réng san xuét bj tri hoan. Bén 300 140
canh d6, quy dat sdn sang cho thué tai cac trung tdm nhw Bac Ninh va Hai Phong ngay  2%0 138
cang han ché. 200 136
DPong lwc tang trwdng ngudn cau trong quy dén tir lan song mé réng san xuéat cta cac 10 134
doanh nghiép céng nghé cao, dac biét trong linh vwc linh kién dién tl, ban dan va bo 1% 132
mach — nhitng nganh dang hwéng loi trie tiép tir xu hwéng dich chuyén chubi cung trng 58 I I ] I EZ

toan cau. Trong bbi canh do, cac dia phwong tai mién Bac ndi I&n nh& hoi tu déng thoi
loi thé ha tang, vi tri chién lwoc va hé sinh thai cong nghiép sn co.

Tai B&c Ninh, sirc hut dén tr nén tdng cong nghiép dién t& da hinh thanh nhiéu nam,
v&i s hién dién cta cac tap doan FDI 1&n tao hiéu &ng lién két nganh va cong hudng
chubi gia tri rd nét. Viéc nam sat Ha Noi, két ndi thuan loi toi cao tdc va san bay qudc té,
cung v&i ha ting KCN dwoc diu tw ddng b gitp dia phwong nay duy tri ty 1& 1ap day &
murc cao trén 70%.

Trong khi d6, Ha N6i duy tri trang thai 1ap day 100% chi yéu do quy dat cong nghiép
han ché va tbc dd dé thj héa cao, khién ngudn cung méi khéng theo kip nhu ciu. Déi véi

Q1/24 Q2/24 Q3/24 Q4/24 Q1/25 Q2/25 QI/25 QA4/25

mmmm Dién tich cho thué Gia cho thué binh quan

Ngudn: CBRE, NSI téng hop

Gia thué trung binh: $143 USD/m? (+4% YoY)
Dién tich hap thu: ~480 ha (Bac Ninh, Hai

céc dia phwong méi gia nhap sau sap nhap nhw Quang Ninh, Pha Tho, Hwng Yén, ty 1é Phong) |

lAp day trung binh 60%. Ty lé lap day: Ha Noi 100%, Bic Ninh >70%
Gia thué trung binh dat 143 USD/m?#ky han con lai, téng 4% so VO ném‘ trwdc — thap

hon mirc tang 6—11%/nam giai doan 2021-2023. Trong boi canh d4, nhu cau dang c6 xu Pong luc

hwéng lan tda sang céac thi trwdng cip 2 véi chi phi canh tranh hon nhw Thai Binh va

. R e 3 y e s Céc tap doan dién tl, ban dan ma réng san
Thanh Hoa, m¢ ra dw dia tang trwdng ma&i ngoai cac dia ban 16i. £ : ah

xuat. Nhu cau dang lan tdéa sang Théi Binh
va Thanh Héa nho chi phi thap.

CHUYEN MINH BUT PHA — CHINH PHUC TAM CAO 6




Thi triwéng KCN phia Bac — Nguén cung nha xwéng xay san duy tri cao «nsl Wi

National Securities

Phan khuc kho xwéng xay san tai thj trwérng cap 1 khu viec mién Bac Thi trwérng KCN phia Bic
ghi nhan nguén cung mé&i cao ky luc trong ndm 2025, v&i gan 1.2 triéu 400 144
m? hoan thanh, trong dé nha xwéng xay sén chiém hon 60%. Ap lwc 350 142
ngudn cung I&n khién ty 1& 14p day gidm nhe: dat 75.4% dbi v&i nha 300 140
kho xay sdn (gidm 5.8 diém phan trdam yoy) va 85.8% dbi v&i nha 950 138
xwdng xay san (gidm 4.2 diém phan trdm yoy). 200 136
Tuy nhién, nhu cau van duy tri tich cwc voi dién tich hap thu ca hai 150 134
phan khuc dat khoang 0,8 triéu m? trong nam, tang 4,3% so v&i cung 100 132
ky. Gia cho thué tiép tuc xu hwéng tang nhwng khéng qua dét bién, dat 50 I I I I 130
trung binh 4.9 USD/m%thang d6i v&éi nha kho xay sdn va 5.0 0 l 128
USD/m?/thang d6i v&i nha xwéng xay sén, twong (ng tang 6.3% va Q1/24  Q2/24 Q3/24 Q4/24 Q125 Q2/25 Q325 Q4/25
3.3% theo nam. mmmm Di6n tich cho thué  —— Gia cho thu@ binh quan

Thi trwong Nha kho, nha xwéng xay san Thi trwong Nha kho, nha xwéng xay san

khu vwe phia Bac khu vwe phia Bac

6,000,000 200,000 5
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B [ ]
150,000 . .
4,000,000

100,000 4
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Q1/24 Q224 Q324 Q4/24 Q125 Q225 Q3/25 Q425 s Did tich hép thy - NXXS s Dién tich hip thy - NKXS

® Ngudn cung nha xudng xay san ® Ngudn cung nha kho xay sén Gia thué NXXX Gia thué - NKXX

Nguén: CBRE, NSI tbng hop
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Thi trir'ng KCN phia Nam

Thi trwdng dat cong nghiép mién Nam trong nam 2025 ghi nhan xu hwéng twong tw khu
vuc phia Bac khi hoat ddng cho thué chirng lai trong quy 2 do tam ly than trong trwdc
cac rli ro thué quan va bién dong thwong mai.

Tuy nhién, khi méi trwdng kinh té dan khéi séc va hoat dong san xuat phuc hdi, thi
truong da tang tbc tré lai trong nira cudi nam.

Cu thé, theo s6 liéu tr CBRE, hon 100 ha dat cong nghiép dwoc hap thu trong 6 thang
cudi ndm, chiém khoang 2/3 t6ng dién tich hap thu cd nam. Nhu ciu tap trung chi yéu
tai cac dia ban trong diém nhw Binh Dwong va Ba Ria - Viing Tau, nhe loi thé quy dat
san sang ban giao va ha tang két ndi ngay cang hoan thién.

TP. H6 Chi Minh van gilr vitng vi thé dan dau khi nam gitr 45% quy dat KCN sau sap
nhap v&i ty 1& 14p day trén 80%. Trong khi d6 thj trwérng KCN tai cac thanh phd cép 2 tai
phia Nam chirng kién sy phan héa 1&n chi yéu dén tir khac biét vé ha ting két ndi va
murc do phat trién hé sinh thai cong nghiép. Bdng Nai duy tri ty 1& 14p day cao khoang
70% nho vj tri ctra ngd phia Déng TP.HCM, két ndi truc tiép cao tbc TP.HCM — Long
Thanh — Dau Giay, Qudc 16 51, cum cang Céai Mép — Thi Vai va dac biét Ia dw an San
bay qudc té Long Thanh. Ha tang logistics déng bd giup dia phwong nay thu hat manh
cac nganh xuat khau va cong nghiép gia tri cao. Nguoc lai, Tay Ninh du cé quy dat Ién
va gia thué canh tranh nhwng két ndi lién vang con phu thudc nhiéu vao Quéc 16 22; cac
dw an cao téc nhw TP.HCM — Méc Bai van dang trién khai. Ha tAng chwa hoan thién
khién tdc do hap thu nguén cung cham hon.

Gia chao thué trung binh tai khu virc phia Nam tiép tuc duy tri da tang, dat khoang 183
USD/m#ky han thué, tdng 4.4% so v&i ndm 2024, cho thdy nén gia van 6n dinh bat
chép giai doan chirng lai ngan han dau nam.

CHUYEN MINH BUT PHA — CHINH PHUC TAM CAO
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mmm Dién tich cho thué Gia cho thué binh quan

Ngudn: CBRE, NSI téng hop

Pong Luc
e Gia thuéHt
(+4.4% YoY)

° 'rr;'J thu kho xu pe I

: 46
m? (+16% YoY cao nhat 5 né )

trung binh: 3 USD/m?

ji' J;ij S
Yéu to Trung Qudc: Lan séng F&B va
lifestyle md réng.

Ha tang: Cang Cai Mép - Thi Vai va San
bay Long Thanh la ‘md neo’ logistics.
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Thi trir'ng KCN phia Nam

¢ NSI

National Securities

Lan séng gia nhap manh mé cua cac thuo’ng hiéu F&B va I|festyle toe Trung
Quéc trong nlra cudi nam, cung v&i nhu cadu mé rdong chudi cung ng cla
cac doanh nghiép thwong mai dién t&r va logistics, da tao déng Iwc dang ké
cho thi trwong kho xwéng xay san phia Nam trong ném 2025. bac biét, nhu
cau thué kho gia tang thong qua cac don vi cung cap dich vu logistics bén
thr ba nham phuc vu chién lvoc mé rong hé théng phan phéi tai khu vuc
nay.

Nh& lwe cau trén, thi trwong ghi nhan mic tdng trwdng an twong véi dién
tich hép thu dat hon 466,000 m?, tang 16% so v&i nam 2024 va la mc cao
nhat trong vong 5 nam, twong dwong khoadng 18% téng ngudn cung hién
hiru.

Ty 1& 1Ap day cai thién tich cwc da hé tro mat bang gia tiép tuc xu huéng
tang. Gia chao thué trung binh dat khoang 5.0 USD/m?thang dbi véi kho
xay san (tdng 6.3% so v&i ndm truwdc) va 5.2 USD/m?/thang dbéi véi nha
xwdng xay san (tdng 3.7%), phan anh nén cau duy tri én dinh va trién vong
tich cwc cua phan khac.

Thi triwéng Nha kho, nha xwéng xay san khu vwc phia Nam
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® Ngudn cung nha xudng xay san = Ngudn cung nha kho xay sén
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Thi triwéng Nha kho, nha xwéng xay san khu vwe phia Nam
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Chinh sach thué ctia My bién déng nhwng khéng c¢é nhiéu tac déong  xnsi

National Securities

Cap nhat mé&i vé chinh sach Thué Quan My

Ngay 20/2/2026, Toa an Tbi cao My da béac bd viéc st dung Pao luat Quyén han Kinh té Khan cp Quéc té (IEEPA) ctia Tdng Théng Donal Trump
lam co sé& phap ly dé& ap thué dién rong, qua do dat ra gi¢i han déi véi thAm quyén hanh phap trong chinh sach thwong mai.

Ngay sau dé, Donald Trump chuyén sang ap dung Section 122 ctia Dao luat Thwong mai nam 1974 dé ban hanh murc thué déi rng toan cau 10%.
Tuy nhién, theo quy dinh, cdng cu nay chi cho phép duy tri thué trong tbi da 150 ngay, trr khi dwo'c gia han bang co s& phap ly khac.

DPén ngay 21/2/2026, 6ng Trump tuyén bd sé& nang murc thué 18n 15%, cho thay chinh sach thwong mai ctia My tiép tuc tiém an bién dong. Dién
bién nay lam gia tdng bét dinh dbi v&i thwong mai toan cu, tuy nhién viéc Toa an Téi cao My bac bd khién cho thué nhap khau hiéu dung gidm
con khoang 11.6%, so vé&i mirc 15.3% trwde day, day 1a mét tin hiéu tich cwe dbi voi cac dbi tac xuat khau 1én vao My, trong dé cé Viét Nam.

Murc thué dbi ('ng dwoe ap dung bang nhau dbi véi tAt ca cac qubce gia, mac du diéu nay co thé khién cho Igi thé canh tranh clha Viét Nam gidm di
do murc thué IEEPA thap hon so v&i mét sé dbi thi canh tranh khéac, tuy nhién NSI cho rang tac déng la khéng qua Ién.

X V.4 ~ ~ ” ~ R ~ ~
Thueé suat trung binh hang hoa nhap khau vao My Thué quan trung binh 10 di tac I&n nhét caa My
40
30
) 25
hué 06 sung 10% - | 2%
15
: P 10
sau phan quyét | : |
0
. . < X . o
Trwoc phan quyét | & & &
.(\ O Q} I\ L (\ ‘_ "\ \, .‘\/
/\0'2’ © & ¥ A\é"\ ’\“{b ° @"’\
N
0.00 5.00 10.00 15.00 20.00 A
é IEEPA 109 5 i& ‘ f oz
.Thuf HTXS . - & - IEEPA bosung  =bitu 232 B Trwdc phan quyét B Sau ap dung thué bo sung 10%
= Thué khan cap bieu 122 bieu 301

Nguén: Global Trade Alert, NSI tbng hop
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Thay déi dinh hwéng, chinh sach thu hat dong von céng nghé cao

NSI ky vong dong vén FDI méi vao cac KCN dwoc ky vong tiép tuc gia tdng sau khi My cong bb gidm
murc thué déi rng, qua do clting ¢b niém tin ctia nha dau tw vao mai trwdng thwong mai én dinh hon.
Viét Nam hién s& hiru nhiéu lgi thé nén tdng nhw vi tri chién lwgc trong chubi cung trng chau A — Thai
Binh Dwong, chi phi lao déng va gia thué dat thdp hon khodng 20-25% so véi Thai Lan, Indonesia va
Singapore, cung vé&i méi trudng kinh doanh ngay cang hoan thién va ha tang dwoc cai thién rd rét. Bén
canh d6, viéc tham gia 17 hiép dinh FTA, nang cdp quan hé déi tac chién luvoc toan dién véi 14 quéc
gia va cam két Net Zero dang gia tdng strc hap dan cla Viét Nam trong méat cac tap doan da quéc gia.
Nho vay, Viét Nam duy tri vi tri thir 3 ASEAN vé thu hat FDI trong nhirng ndm gan day va tirng buéc
khang dinh vai trd trung tdm san xuat cta khu vwc.Quan trong hon, co cdu thu hat FDI dang c6 sw
chuyén dich dang ké&. Néu giai doan 2008-2023, Viét Nam chu yéu thu hat dong vén dwa trén loi thé
nhan céng gia ré, tap trung vao cac khau downstream nhw 1ap rap va kiém thir véi ty 18 ndi dia hoa
thap, thi tr 2024-2025, chién lwoc da thay ddi theo huwéng chon loc va nang cao chét lwong dw an.
Hang loat chinh sach wu dai cho linh viec Al, ban dan, xe dién, ndng lwong tai tao va céng nghé cao
dang gitp Viét Nam thu hat cac dw an c6 ham lwong gia tri gia tdng cao hon. Sy chuy&n minh nay cho
thay Viét Nam khong chi 1a diém dén clha cac nganh tham dung lao ddng, ma dang tirng bwédc tham gia
sau hon vao chu ky phat trién céng nghé cao toan ciu, qua dé ciing cb trién vong tang trwdng dai han
va nang tam vi thé trong chudi cung rng khu vurc.

Lo’i thé canh tranh vwot troi

[17) Vi tri chién luoc Chi phi t6i uu
Chi phi lao déng va gia thué dat
thap hon khoéng 20-25% so véi

Thai Lan, Indonesia, va Singapore,

N&m tai trung tdm chubi cung tng
Chau A - Thai Binh Duong, két noi
cac thij trudng 16n va dé dang tiép
cén céac tuyén giao thuong quéc té. mang lai lgi thé canh tranh vé gia

thanh san xuat.

VIFTA

CAC HIEP DINH THUONG MAI TU DO VIET NAM THAM GIA
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moit.gov.vn | logistics.gov.vn | valoma.vn

AKFTA : hiép dinh da phuong
VKFTA : hiép dinh song phuong

.~ M@i trudng kinh doanh

MGoi truong kinh doanh ngay cang

hoan thién, cung véi ha tang duoc

cai thién ro rét, tao diéu kién thuan

loi cho hoat d6ng dau tu va san

Xuat.

—

: da ky két

VCFTA

- :dang dam phan
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Thay doi dinh hwéng, chinh sach thu hat dong von céng nghé cao %NSl ‘2

Mét s6 chinh sach nham thu hat déng von ngoai

Chinh sach Noi dung

Luét thué TNDN 2025 Mién/giam thué TNDN

Luatthue TNCN stha iz /oiam thué
doi
Nghi dinh 182

Nghi dinh 239/2025 Don gian hoéa thu tuc phap ly

Nghi dinh 20/2026

Nghi quyét vé kinh té
von dau tw nwdc ngoai

Thong tin

Pébi véi doanh nghiép cdng nghé cao hodc san xuat phan mém, Al, robotics:
c6 thé ap muirc thué suét wu dai 10% trong 15 ndm, mién thué TNDN tbi da
trong 4 nam dau va gidm 50% trong 9 nam tiép theo.

Péi v&i doanh nghiép “xanh”: wu dai twong tw — thué suét 10% trong 15 ndm;
mién thué 4 nam dau; gidm 50% trong 9 nam tiép theo.

Theo Nghi quyét Nghi quyét 198/2025/QH15: startup céng nghé dwoc mién
thué TNDN trong 2 ndm d4u c6 1ai va gidam 50% trong 4 ndm tiép theo.

Mién thué TNCN trong 5 nam doi voi chuyén gia lam viéc tai cac dy an cong
nghé so trong diém nhw san xuat chip ban dan, tri tué¢ nhan tao, trung tam
R&D va dao tao nhéan lwc chat lwgng cao.

Hb tro mién, gidm tién st dung dét, hd tro ddo tao nhan lwc, nghién cltru va
phat trién (R&D)

Gidm thoi gian cap phép dau tw, dwoc chon UBND tinh dau moi thuc hién thi
tuc cap phép dau tw doi v&i dw an thuéc dia ban 2 tinh tré 1é€n

Tap trung gidm truc tiép cac chi phi dau vao cbt I16i cho doanh nghiép cong
nghé nhu tién thué dat, thué, R&D, dao tao nhan Iwc va chi phi tuan tha. Co
ché hoan tra tién thué dat, wu dai thué on dinh... giup doanh nghiép cai thién
dong tién, tdng kha ndng chju dwng trong giai doan dau tw dai han va tao nén
tdng dé mé& rong quy md, nang cao nang lwc cong nghé.

Tang thu hut dong vén FDI chat lwong cao, cai thién méi trwéng dau tw va
nang cao gia tri ndi dia hoda.

CHUYEN MINH BUT PHA — CHINH PHUC TAM CAO
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National Securities

Thay d6i dinh hwéng, chinh sach thu hat dong vén céng nghé cao 3¢ NSI

MASTERPLAN ‘GR > _ 2 e
Mat bang minh fiea® - i S >

Khu thwong mai tw do (FTZ) dat gan cang nwéc sau hodc san bay trong
ban kinh 50-100 km dang tr& thanh wu tién hang dau clia cac nha san xuét
nhe loi thé tdi wu chi phi logistics, rat ngan thdi gian théng quan, hudng co
ché thué — hai quan dac thu va tang kha nang két ndi truc tiép vao chudi
cung &ng toan cau.

M6 hinh nay d&c biét phu hop voi cac nganh céng nghé cao, dién tr, ché
bién sau va trung tam trung chuyén quéc té, ddng nhét véi dinh hwéng cla
Viét Nam trong viéc thu hut dong FDI céng nghé cao, co gia tri gia tang lon
va cam két chuyén giao céng nghé.

Tai Hai Phong, FTZ Hai Phong quy md khoang 6,292 ha duoc bd tri gan
véi Khu kinh t& Binh Vi - Cat Hai va KKT ven bién phia Nam, dinh huéng
tr& thanh trung tdm san xuat céng nghiép, cdng nghé cao va logistics c6
strc canh tranh khu vwe. Da Nang ciing da thanh lap FTZ Da Nang quy mo
khodng 1,881 ha, gan v&i Cang Lién Chiéu, San bay qubc té Pa Nang va
hanh lang kinh t& Béng — Tay, hwéng tdi vai trd mat xich quan trong trong
chudi cung (rng chau A — Thai Binh Dwong. Trong khi d6, TP.HCM dang
xay dwng dé an FTZ Cai Mép Ha quy mé hon 3,764 ha v&i nhiéu co ché
wu dai, gan véi cum cang nwdc sdu Cai Mép — Thi Vai, dinh hwéng tré
thanh déng lwc chién lwoc cho kinh té bién va logistics.

Vi tri chién lugc -|— Ha tang dong bd + Chinh sach uu dai vuot troi

-

Cac Khu Thuong mai Tu do (FTZ) tai Viét Nam chinh thure tré thanh
diém dén uu tién cua cac nha san xuat hang dau trong giai doan téi.

CHUYEN MINH BUT PHA — CHINH PHUC TAM CAO



Pén dau xu hwéng ha tang NSt

Tuyén Quang - H Giang Théi Nguyén - Béc Kgn - Cao Béng

Giai doan 2025-2030, Viét Nam day manh dau tw ha ting tai cac vung kinh té trong diém, o o @ o
sau khi hoan thanh muc tiéu dat dwgrc 3,000 km dwdng cao toc vao cudi nam 2025 va Viét e o, N e
Nam tiép tuc huwdng t&i muc tiéu phat trien 5,000 km dwdng cao toc vao nam 2030. Cac dw LN A EGERERE | @ 1 ok o coq i

\ .
2 N\ ) o © Ha Noi - Béc Giang - Lang Son

an ha téng‘giaolthéng dwoc dady manh tai ca hai mi,én Bac, nam. Y 4 A O i e v
« Tai mién Bac, trong tam la tang cuwdng két noi Ha N&i véi cac tinh vé tinh nhw Vinh B ] WD e 8 o e
Phuc, Bac Ninh, Hwng Yén va cum cang Hai Phong thdng qua cac dw an vanh dai 4, eemesw 2lace &
vanh dai 5, cao tbc Ninh Binh — Hai Phong, tuyén dwong sat Lao Cai — Ha Noi — Hai SRS 7 _—— | @ oot aisres

f
y ? ® ba Lot - Lién Khuong

Phong. Bdng thi, cac doan thudc tuyén cao tbc Badc — Nam phia Déng tiép tuc duoc > ) -l

(® Phan Thiét - Dau Giay

hoan thién, cung v&i viéc nghién ctwu trién khai dwéng sat tbc d6 cao Béc — Nam trong Bl vy @ v o ey
déi han. N +  Ha Tinh - Quang Binh - Quang Tri

« Tai mién Nam, ha tang tap trung lién két TP.HCM v&i cac tinh cdng nghiép va hé théng Sl o
cang nhw Cat Lai va Cai Mép — Thi Vai, thdng qua cac dv an trong diem nhuw mé rong i e
§ Chg Bén (Héa Binh) - Thach Quéng (Thanh Héa) 2 10}

Qubc 16 13, vanh dai 3, vanh dai 4, cao tbc TP.HCM — Méc Bai, TP.HCM — Thi Dau Mot o s el R

7 Tan Ky - Tri L& (Nghé An)

— Chon Thanh va cao tdc Bac — Nam phia Béng doan qua khu vic phia Nam (bao gém o,

@ Lang - Hoa Lgc - Hoa Binh

Cam L3 - Lao Béo

. . ] Vl?ng_Ang—Chu LoJ(IQud-ng Binh) 0 R
Céan Tho — Ca Mau). -ttt R T——
Bén canh dwong bd, cac dw an san bay va cang bién quoc té cling dwgc day nhanh tién dé $ i

14 Pha Yén - D&k Lak 4

nhw San bay Quéc té Long Thanh, nang cap San bay Quéc té Néi Bai, Cang hang khéng i T

16 Nha Trang - Lién Khuong

quéc té Gia Binh, mé réng cang Lach Huyén va cum cang Cai Mép — Thij Vai... vt Ko - i Tt e

18 TP HCM - Tién Giang - Bén Tre - Tra Vinh - Séc Tréng

Viéc déng loat trién khai cac dy an ha tang chién lwgc nay dwoc ky vong sé nang cao ndng L e —
lwc logistics, giam chi phi van chuyén va tiép tuc cing c6 strc hap dan thu hut FDI vao cac g T

GO Déu - Xa Mat b

Quy Nhon - Pleiku

Quy Nhon - Nha Trang

kh a~ h.A t ~ > , TP HCM - Méc Bai @
u céng nghiép trén ca nwéc. y
Dot HET o AT 7o o & D&u Gidy - Tan Ph - Bdo Loc - Lién Khuong
L Té - Rach Séi . 'S A
@ N Bién Hoa - Viing Tau

Long Thanh - Bén Lic - Trung Ludng

Ha Tién - Rach Gié - Bac Liéu
Héng Ngy - Tra Vinh

Ca Mau - D&t Mai . " .

i sl b Chau Déc - Cén Tha - Séc Trang

Cén Tho - Hau Giang - Ca Mau

Ngudn: B4 Giao théng Van 1di

CHUYEN MINH BUT PHA — CHINH PHUC TAM CAO 15



Pén dau xu hwéng ha tang

NSI cho réng nganh bat déng san cong nghiép Viét Nam dang bwdc vao giai doan tai ciu
tric mang tinh nén tang, khi dong lwc tang trwdng khéng con dén tir loi thé chi phi hay gia
thué canh tranh, ma chuyén sang nang lwc ha tang va kha ndng dén dau quy hoach lién
viing. Cac dia phwong sé& hivu hé thdng cao tbc, cang bién, san bay va két néi logistics déng
bd sé& chiém wu thé, ngay ca khi mirc gia thué cao hon. Cudc canh tranh hién thé khéng con
xoay quanh “gia ré”, ma 1a cudc dua vé chat lwong ha tang, kha nang tich hop vao chudi
cung (rng toan cau va mirc do sdn sang don dau cac truc giao thdng chién lwoc trong twong
lai.

Tai phia Bac, v&i hang loat cac dw an vanh dai, cao tbc, hé thdng san bay, cang bién dang
duwong trién khai da dé cap & trén ngoai Ha Noi, NSI wa thich nhirng doanh nghiép cé du an
tai cac dia phwong nhw Hai Phong — Hai Dwong, Hwng Yén — Thai Binh va Bac Giang — Béc
Giang (KBC, BCM-VSIP) do dw dia phat trién con 1&n cling nhw hwéng loi tlr 1an séng ha
tang.

DPbi v&i khu viee mién Nam, NSI cho rang Tp.HCM van sé |a tha phd cdng nghiép thu hat nha
dau tw véi trong tdm la khu vwc Binh Dwong. Ngoai ra Déng Nai sé 1a diém dén thay thé
nh& quy dat I&n, gia thué canh tranh hon va kha nang tiép nhan cac dw an quy mé Ion. Loi
thé then chét dén tir ha tng lién két ving, dac biét Ia dw an San bay qubc t& Long Thanh
cung hé théng cao toc va két néi truc tiép dén cum cang Cang Cai Mép - Thi Vai.

Ha tang: Luc day Trung tam

Cao téc Cang bién San bay
Hé théng cao téc hién dai
két nai cac khu vue kinh

Cang bién nuéce sau, clra
ngd giao thuong quéc té.

Sén bay qudc té va noi
dia, tang cudng két ndi

té trong diém. hang khéng. ung.

Cac dia phuang s& hitu ha tang déng b sé chiém uu thé, ngay ca khi gia thué cao han. Cuée canh tranh hién nay la vé chat
lugng ha tang va kha nang tich hgp vao chuéi cung tng toan cau.

Mot s6 KCN tiéu biéu ctia cac doanh nghiép trén san

NSI
National Securities Z

CHUYEN MINH BUT PHA — CHINH PHUC TAM CAO

Chu dau tw KCN Vi tri Dién tich (ha)

KCN Trang Dué 3 Hai Phong 633

KBC KCN Qué V6 2 Béac Ninh 140

KCN Kim Thanh 2 Hai Duong 235

KCN Binh Giang Hai Duong 148

VGC KCN sb 1 - giai doan 1 Hwng Yén 216

VCG KCN Béng Anh Ha Noi 299

KCN Hoang Diéu Hai Phong 245

HPG KCN Ly Thwdng Kiét  Huwng Yén 235

KCN Déng Phuc Bac Giang 335

SZC KCN Chéau Burc Tp.HCM 1556

KCN Céay Trwdng Binh Duong 490

BCM KCN Lai Hung Binh Dwong 420

Logistics KCN Vinh Lap Binh Dwong 350
::::?::I:f:::jﬁ::g GVR KCN Tach Bap MR Binh Duong 360
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Dw dia cho thué dat I&n sau sap nhap, gia cho thué tuc tang snst

Viéc sap nhap tinh, thanh da tao dw dia I&n cho phat trién quy dat cdng nghiép tai ca hai mién khi dién tich dat KCN cla cac tinh trong diém phia
B&c va Nam déu ghi nhan mirc tdng thém 5,000 — 6,000 ha dat KCN. Ngoai ra, theo quy hoach giai doan 2025- 2030, tdng dién tich d4t KCN
cta VN sé dat khoang 210,423 ha. Theo d6, dén nam 2030, Viét Nam dw kién sé& c6 221 khu céng nghiép (KCN) méi dwoc quy hoach, 76 KCN
dwoc mé rong va 22 KCN diéu chinh quy hoach.

Giai doan 2024-2025, lién tiép 1a 2 nam ghi nhan s& KCN mé&i dwoc thanh 1ap dat con sb trén 20. Diéu nay ddng nghia voi V|ec trong giai doan
2026-2027, dy kién nhiéu khu céng nghiép méi sé di vao hoat ddng va mé ban cho thué, qua dé tiép tuc lam gia tdng ngudn cung trén thi
tredng.

Quy dat tai cac dia phwong Gia cho thué
30,000 250
25,000
20,000 200
15,000
10,000 I I 150 _
5,000
0 [ | I I I [ | I [ | [ | [ | [ | [ | I I I I | 100
o < o £ 9 < > £ D © £ g = o T £ k£ 9 <
s 285 & 258 528228 8% 53 2%
T o o > - o A > O © o O a4 A c S m o > 50
3 & 3 £ & 5§ =2 B @ &5 & - £ 8 -~ P
T T 5 S ¢ & o S 32 c <
¢} < g & @ @ 0
Midn Béc Mi&n Trung Midn Nam Q1/24 Q2/24 Q3/24 Q4/24 Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 2026F 2027F 2028F
®Quy d4t 2025 = Quy dat 2030 ——Mién Bac Mién Nam

Nguodn: CBRE, NSI tdng hop, wéc tinh

NSI ky vong gia thué dat khu cong nghiép duwoc dw bao tang trung binh 3—-8%/nam trong giai doan 2025-2027. Trong do, khu virc phia Béc dwoc
Ky vong ghi nhan mirc tang cao hon, véi CARG 6.5%/ndm, nhd nhu cau thué dat duy tr| tich cwc tr cac doanh nghlep san xuat va xu huo’ng dich
Chuyen chudi cung ng. Khu vire phia Nam dw kién tang khodng 5%/nam, phan anh nén gia da & mlc cao va ngudn cung méi dang dan duoc
bd sung.
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PHAN 3

KET QUA KINH DOANH
QUY 4/2025

CHUYEN MINH BUT PHA — CHINH PHUC TAM CAO
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Két qua kinh doanh khéng nhiéu dét bién -, *>

u
National Securities

Doanh thu thuan Co ciu doanh thu quy 4
25,000
= BCM
20,000 =DTD
= KBC
15,000 = SIP
= IDC
10,000
= SZC
5,000 = SZB
\ = SZL
] = TID
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
NTC

2024 2025

Ngudn: BCTC DN, NSI tdng hop

Két qua kinh doanh quy 4 cta cac doanh nghiép bat dong san KCN khéng cé qua nhiéu dot bién, phan ndo dén tir anh hwéng cta thué quan
khién cho hoat ddng dau tw cling nhw giao dat gidm téc. Téng doanh thu ctia 17 doanh nghiép bat dong san KCN duwoc NSI théng ké ghi nhan
21,175 ty dong, gidm nhe 0.8% qoq va gidm 2,6% yoy.

Trong d6, mdt sd doanh nghiép dang chi y nhw BCM ghi nhan doanh thu quy 4/2025 dat 1376 ty dong, tdng manh 66% qoq nhwng gidm 32.7%
yoy. Twong tw SIP, IDC hay TIC déu ghi nhan doanh thu khéng quéa dét bién trong quy 4. Nguoc lai, KBC, bén canh SZC ghi nhan mirc tang
trwdng doanh thu an twong nhé doanh sé cho thué dat phuc hdi manh do mirc nén thap ctia nam 2024.

Nhom doanh nghiép gan véi hoat déng cao su va khu céng nghiép nhw GVR hay PHR ghi nhan doanh thu quy 4 suy gidm do do tién dé ban giao
d4t KCN cham lai, anh huwéng trwc tiép dén két qua hoat ddng trong ky. Tuy nhién, diém dang chu y la mang kinh doanh cao su thién nhién van
doéng vai tro hé tror két qua kinh doanh, gitp gidm ap Iwc suy gidam doanh thu bat ddong san.

CHUYEN MINH BUT PHA — CHINH PHUC TAM CAO 19



Két qua kinh doanh khéng nhiéu dét bién —,

National Securities

Trong quy 4/2025, lgi nhuan toan nganh cho thy dau hiéu suy gidm hiéu qua sinh 1&i du doanh thu khéng bién déng manh. Loi nhuan gop toan
nganh, quy 4/2025 dat khodng 6,758 ty ddng, gidam nhe so véi quy 3/2025 ciing nhw mirc cao dot bién trong quy 4/2024 khi Viét Nam dang huéng
loi rat Ion to 1an soéng “Trung Québc +1” véi dong vén FDI d& manh vao thj trwéng. Bén canh do, diéu nay phan nao phan anh viéc cac doanh
nghiép khdng con hwéng loi nhiéu tr quy dat gia von thap nhw giai doan trwde.

Bién loi nhuan gdp toan nganh trong quy 4/2025 duy tri & mc khodng 32%, di ngang so v&i quy 3/2025 nhung gidm dang ké so véi mirc 35%
cla cung ky 2024. Nguyén nhan chinh ctia xu hwéng suy gidm bién Ioi nhuan va loi nhuan trong quy 4/2025 dén tir chi phi phat trién KCN mai
tdng manh tr ndm 2024 tr& di. Khi cac KCN cii da dat ty 1& 1ap day cao, doanh nghiép budc phai chuyén sang phat trién va cho thué cac khu céng
nghiép mai v&i chi phi gidi phdng mat bang, dau tw ha tang va gia dat cao hon dang ké. Mac du gia cho thué dat KCN c6 xu huéng tédng, nhung
mtrc tdng nay chwa dd bu dap chi phi dau tw ban dau, dan dén bién Igi nhuan bj thu hep.

Trong quy 4/2025, loi nhuan sau thué (PAT) toan nganh dat khoang 4,628 ty déng, gidm khoang 10.66% qoq va gidm 15.07% yoy.

LN gép toan nganh PAT toan nganh

8,000 45% 6,000
7,000 40%

’ . 5,000
6,000 35%

5,000 30% 4,000
25%

4,000 o 5000
(o)
3,000 15%

2,000 10% 2,000

1,000 5%
i 0% 1,000
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
2024 2025 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
mm | i nhuan gép ===Bién LNG 2024 2025

Ngudn: BCTC DN, NSI tdng hop
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Két qua kinh doanh

NAM

3¢ NSI

National Securities

Q4/25 2025
Ty dong Doanhthu yoy LNST yoy Doanhthu yoy LNST yoy
BCM 1,376  -33% 1,247 -23% 6,568 25% 3,503 46%
KBC 1,648 111% 664 2478% 6,687 141% 2,227 426%
SIP 2299 1% 400 6% 8,604 10% 1,502 17%
IDC 2,160 10% 540 24% 8,588 -3% 2,354 2%
SzC 379 65% 103 37% 1,098 26% 345 14%
TID 2,783 -23% 2 -99% 13,385 14% 762  80%
NTC 209 8% 66 -33% 716 95% 360 23%
GVR 8,506 -8% 1,136 -46% 29,367 12% 6,258 30%
PHR 499 -20% 70 -70% 1,795 10% 532 10%
PRT 310  -9% 49 -58% 1,045 6% 127 2%

80,000
70,000
60,000
50,000
40,000
30,000
20,000
10,000

100%
90%
80%
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50%
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30%
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10%

0%

No vay c6 xu huéng ting trong bodi canh cac doanh
nghiép trién khai du an méi

0.50
/ 0.40
0.30
0.20
0.10
Ql Q2 Q3 Q4 Ql Q2 Q3 Q4 -
2024 2025
W Vay ngin han === Vay dai han Nog vay/VCSH

Co ciu ng vay

Ql Q2 Q3
2024

Q4 Ql Q2 Q3 Q4
2025

B Vay ngén han ™ Vay dai han

Ngudn: BCTC DN, NSI tdng hop
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PHAN 4

DU BAO THI TRUONG VA
CO HOI BAU TV
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CO HOI bAU TV «Ns1 ‘5

Ma Gia muc tiéu Luan diém

=  Mang bat ddng san KCN, BCM con gan 1,000 ha dat thwong phdm cho thué, thj trwéng Binh Dwong nhiéu diém sang

. Pong lwc trong giai doan 2026-2028 dén tr KCN Bau Bang mé rong giai doan 2 va KCN Cay Trwdng: Cac KCN hién
hiru cia BCM hién da dat ty |é I4p day trén 80%, vi vay dv dia tang trwdng giai doan 2026—-2030 sé& chi yéu dén tir hai dy an
m¢i la KCN Bau Bang mé rong giai doan 2 va KCN Cay Trudng.

=  Trién vong tlr cac cong ty lién doanh, lién két tiép tuc la diém twa quan trong cho BCM. Becamex [JC (BCM s& hiru
49.76%) duy tri ddng gdp loi nhuan 6n dinh nhé hai tru cot: (i) BDS dan cw véi quy dat sach gan 50 ha tai Thanh phé méi Binh
Dwong, tao nén tang doanh thu dai han; va (ii) mang BOT chiém khodng 19% doanh thu, mang lai dong tién én dinh va tinh
phong thu cao.

BCM 80,600 dong/cp

. KBC s& hiru quy KCN trai dai trén cd ba mién, vé&i tbng cong khoang 8,000 ha dién tich dat céng nghiép, tai nhirng dia
phwong thu hat dong vén FDI hang dau.

=  Trong nam 2025, KBC dwoc chip thuan chi trwong dau tw thém 7 KCN va moét sé dw an KDT méi, gdm KCN Trang Dué
3, Kim Thanh 2 (GP1), Qué V& 2 mé rong, Phu Binh, Séng Hau 2, Binh Giang, cung KBT Trang Cat, khu phirc hop Trump
International. Viéc lién tuc mé rong quy dat quy mé Ién tao nén tdng quan trong cho ting trwdng dai han ctia KBC.

. NSI ky vong trong nam nam 2026, dién tich ban giao ctia KBC sé dat khoang 145 ha tai Trang Dué 3 (60 ha), Qué V6 2
mé& roéng (50ha) va phan con lai tai CCN Huwng Yén... Bén canh dé, mang khu dé thi dwoc ky vong tang téc giai doan 2026—
2027 nh& mé& ban KDT Trang Cat trong ndm 2026 va tai khéi ddng KDT Phuc Ninh ndm 2027, véi khodng 15 ha dat KBT ¢6
thé dwoc chuyén nhwong trong ndm 2026. Trén co s& dé, NSI dy bao doanh thu ndm 2026 ctia KBC dat khoang 9,600 ty
ddng va LNST khoang 2,490 ty dong.

KBC 39,600 dong/cp
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Ma Gia muc tiéu Luan diém

. Mang bat dong san KCN dwoc ky vong tiép tuc Ia tru cot clia SZC trong nam 2026. Du khoan ngwdi mua tra tién trwde
gidm cudi 2025 cho thay hoat déng cho thué méi cé phan chivng lai, NSI van dy bao SZC c6 thé ban giao khodng 35-40 ha,
twong dwong nam 2025.

] Sau hon 4 nam tam dirng, tram BOT 768 dwoc phép thu phi tré lai tr 05/04/2025, gitp SZC khéi phuc ngudn thu ha tang

SzC 41,900 ddng/cp : N
giao théng. ] ) ) ]
=  Mang bat dong san dan cw ky vong sé hoi phuc trong 2026 dwdi mirc nén thap ctia 2025, Nsi ky vong doanh thu mang
bat dong san dan cw trong 2026 cua SZC s€ dat khoang 104 ty dong. Bén canh do, khu dan cw Chau bic ky vong dong gop
I&n vao ket qua kinh doanh ctia SZC trong twong lai.
Pinh gia P/B cia cic doanh nghiép BPS KCN
12.00
10.00
8.00
6.00
4.00
E H B
) BCM KBC SIP IDC SzC NTC GVR PHR

® Vung P/B 5 ndm Thip nhat @ P/Btrung binh —P/B

CHUYEN MINH BUT PHA — CHINH PHUC TAM CAO 24



CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN QUOC GIA

Tru sé chinh: Chi nhanh TP H6 Chi Minh:
"  Tang 5, Toa nha Samsora Premier, S6 105 Chu Vin An, P.Yét Kiéu, Ha Pong, Hi Noi ®  Dia chi: Tang 1, 2 s6 168 Nguyén Cong Trir, Quan 1, Thanh phé HO Chi Minh.
®  Dién thoai: +8443.9445474 "  Dién thoai: +84 8 3821 7262
" Fax: +84 43.9445475 " Fax: +84 8 3821 7305

Trung tam Phéan tich

Ngb Quang Hiép— Investment Analyst.
®  Email: Hiepng@nsi.vn
" Tel:

Cac san pham nghién ciu dwoc cung cip truc tuyén tai:
Website: http://nsi.com.vin/NSINews.aspx

Céc bao c4o nghién ctru chi nham cung cip thong tin cho cac nha dau tu. Cac bao céo nghién ciru khong phai 101 dé nghi, kéu goi, moi chao mua hay ban bat ky ma chimg khoan nao. Cac
thong tin trong bao cdo dugc chuan bi dya trén cac ngudn thong tin di cong bd ra cong chiung dugce xem 1a déng tin ciy. Thong tin trong bao cdo nay dugc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau
va ching t6i khong dam bao vé d6 chinh xé4c cua thong tin. Y kién, du bao va udc tinh chi thé hién quan diém cua nguoi viét tai thoi diém phat hanh, khong dugc xem 1a quan diém cua NSI
va co thé thay d6i ma khong can thong bao. NSI khong co nghia vu phai cap nhat, sira d6i bao cao nay dudi moi hinh thirc ciing nhu thong bao véi ngudi doc trong truong hop cac quan
diém, dy bao va udc tinh trong bao cdo nay thay doi hodc tré nén khong chinh xéc.

NSI c6 thé sir dung cac nghién ciru trong béo cao cho hoat ddng mua ban chimg khoan tw doanh, véi tu cach 1a mot khach hang sir dung san pham nghién ciru. Nhan vién ctia NSI ¢6 thé c6
cac 1o ich tai chinh ddi voi cac chimng khoan va cac cong cu tai chinh c6 lién quan duoc dé cap trong bao céo.

B4o c4o nghién ctru nay duoc viét véi muc tiéu cung cap nhirng thong tin khuyén céo chung voéi tat ca cac khach hang ma khong can nhic khau vi rii ro, nang luc rui ro, cac tiéu chi dau tu
cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cua bat ky ngudi ndo nhan duoc hodc doc bao céo ndy. Nha dau tu khong nén chi dya vao nhitng khuyén nghi dau tu (néu o) trong ban
béo céo nay dé thay thé cho cac quyét dinh dau tu doc 14p cta ban than. Nha dau tu phai luu ¥ rang gia ching khoan ludn bién dong, ¢ thé 1én hoic xubng va nhitng dién bién trong qua
khir, néu c6, khong ham y cho nhimng két qua tuong lai. Trude khi ra quyét dinh dau tu, nha dau tu nén lién hé véi cac ¢b van dau tu dé thao luan va dua gia danh gia cho cac trudng hop cu
thé ctuia minh. Khong ai dugc phép sao chép, tai san xuat, phat hanh ciing nhu tai phan phdi bat ky ndi dung nao ciia bao céo vi bat ky muc dich nao néu khéng ¢ vin ban chép thuin cua
NSI.

Viéc bao cao nghién ctiru nay dugc phan phéi bé“mg phuong thuc dién tir khong thé dam bao tinh an toan, cling nhu bi hong, bi mét, dén cham, khong déy da hay c6 chura cac ma doc hai. Do
d6 néu béo cdo duoc phan phéi boi bén tht ba hodc ¢ chua lién két cua bén thi ba, NSI khong xem xét lai va khong chiu trdch nhiém cho bt ¢t noi dung nao dugc cung cép bodi bén thir ba
d6. Ngudi doc co thé sir dung bat ki phuong thic tiép cin thong tin ndo pht hop va hoan toan chiu rui ro phat sinh.
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