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Khuyén nghi: Tangty trong

Gia hién tai (11/05/2026): 52.000 VND
Gia muc tiéu: 63.700 VND
% tang/giam gia: 22,5%

Thong s6 co ban:

Von hoa (ty VND): 53.820
S6 lugng CP luu hanh: 1.035.000.000
KLCP dang niém yét: 1.035.000.000
KLGD trung binh 10 phién (CP): 504.490
Gia thap 52w: 49.000
Gia cao 52W: 82.200
S& hitu nha nudc: 95,4%
S& hitu NDT nudc ngoai: %
Free-float: %
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Ngudn: SHS Research, FiinProX

2024 2025 2026F
Téng tai sén 58.780 60.908 58.760

Vén chu 20.679  23.317 26.678
Doanh thu SRl 6.972 8.291
L&i sau thué 2.395 3.516 4.280
ROE 11,6% 15% 16%
ROA 4% 5,8% 7,2%
EPS (VND) 2.010 SRS 4135
BVPS (VND) 18.927  21.945  25.193
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TONG CONG TY DAU TU & PHAT TRIEN CONG NGHIEP
(HSX: BCM)

- 11/05/2026

BCM - GA KHONG LO BAT DONG SAN KHU
CONG NGHIEP

Becamex la mot trong nhitng nha phat trién bat dong san
cbng nghiép va do thi hang dau Viét Nam véi hé sinh thai
khép kin "Céng nghiép - D6 thi — Dich vuy" tai khu vuc kinh
té trong diém phia Nam. Mac du doanh nghiép dang trai
qua giai doan chuyén giao véi ap luc ngan han tur thué
quan va dong tién, ching téi cho rang BCM dang ding
trudc moét chu ky téng trudng dai han nho:

« Quy dat cong nghiép va dé thi quy mo Ién tai vi tri
chién lugc. BCM truc tiép s& hitu va van hanh 7 KCN
tai khu vuc Binh Duong cid (nay thudéc TP.HCM) vdi
tong dién tich 4.743 ha, chiém khoang 30% thi phan
tinh. Bén canh d6, doanh nghiép con sd hitu 1.164 ha
dat do6 thi thuong pham con lai, trong dé cé khoang
452 ha tai Thanh ph8é Mgi Binh Duong da hoan tat
phap ly.

« Hé sinh thai lién doanh, lién két dang cap quéc té.
BCM ndm 49% lién doanh VSIP - nha phat trién KCN
c6 quy mo I6n nhat Viét Nam vai 20 KCN trai dai 14
tinh thanh, téng quy dat ~13.000 ha. Ngoai ra, BCM
nam 24% BW Industrial — nha phat trién nha
xudng/kho xdy san 16n nhat Viét Nam, va 40%
Becamex Binh Phudc (4.668 ha) cung Becamex Binh
Dinh (1.374 ha).

 Dinh vi chién lvgc "D6 thi Khoa hoc Cong nghé Bac
TP.HCM". Sau khi sdp nhap tinh Binh Duong vao
TP.HCM (1/7/2025), khu vuc Binh Duong cii trd thanh
cuyc tang trudng cong nghiép — dé thi quan trong cla
siéu db thi TP.HCM. Becamex dugc lua chon la don vi
trién khai du an "D6 thi Khoa hoc Céng nghé Bac
TP.HCM" céng bd ngay 15/1/2026, md ra du dia phat
trién dai han cho cac KCN cbéng nghé cao, R&D va db
thi théng minh.

« Ky vong tang gia dat tir Bang gia dat méi va ha tang
két noi. Luat Dat dai 2024 cd hiéu lyc giup gia dat
tiém can thj trudng, dong thai cac siéu du an ha tang
(Vanh dai 3, Vanh dai 4, cao toc TP.HCM - Thu Dau
M6t — Chon Thanh, dudng sat Chon Thanh - Cai Mép)
sé tang dang ké gia tri quy dat tich luy ciia BCM.
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1. TONG QUAN DOANH NGHIEP

Tap doan Dau tu va Phat trién Céng nghiép Becamex — CTCP (BCM), tién than la Céng ty
Thuong nghiép Tong hgp BE&n Cat thanh 1ap ndm 1976. Trai qua hon 50 ndm phat trién, tir mot
doanh nghiép thuong nghiép dia phuong, Becamex da vuon Ién tréd thanh mot trong nhiing tap
doan hang dau Viét Nam trong Iinh vuc phat trién ha tang cong nghiép — do thi — dich vu tich
hop, gan lién vdi qua trinh cdng nghiép hoa — do thi hoa tinh Binh Duong (nay Ia TP. H6 Chi Minh
sau sap nhap 1/7/2025).

1.1. Co cau sd hiru

Co cau co dong rat c6 dac khi UBND TP.HCM
nam gitt 95,44% von diéu lé, free-float thap
~5%.

Trong giai doan 2024 - 2025, BCM da trinh
DHDCD phuong an phat hanh 300 triéu c6 phiéu
mdi (gia khai diém 69.600 déng/cp, du kién huy
dong ~21.000 ty déng) nham tai cau trdc von va 99.06%
b& sung ngudn luc cho cac du an trong diém. Tuy
nhién, k& hoach nay da khong nhan dugc sy déng

thudn cla c6 dbéng Nha nudc trong cac ky

DHDCD. Day la mot diém nghén dang chu y trong o=
cau truc tai chinh cia BCM, du kién sé tiép tuc
duoc trinh lai tai DHDCD thudng nién 2026 dugi @ Sohiunudengoai (0.94%) @ Sohiukhdc (88.06%)

cac phuong an phat hanh méi phu hgp hon ]
Nguon: FiinProX

1.2. Cau truc tap doan
M6 hinh holding da nganh véi 24 cong ty thanh vién va lién doanh, lién két, tao lgi thé cong
hudng trén toan chuoi gia tri BDS cong nghiép - do thi
Becamex hoat dong theo mé hinh holding da nganh véi hé sinh thai gom 24 céng ty thanh vién
truc ti€p va gian tiép, bao quat toan bd chubi gia tri bat déng san céng nghiép — do thi — dich vu.
M& hinh nay tao ra lgi thé cong hudng quan trong:
Khéi Cong ty con (BCM nam chi phéi):

« CTCP Phat trién D6 thi (Becamex UDJ) — san xuat bé tdong, ha tdng KCN

CTCP Bénh vién Da khoa Qudc té Becamex - y té& chat lugng cao

Truong Dai hoc Quéc té Mién Dong (EIU) — dao tao ngudn nhan luc
o CTCP Bénh vién My Phudc -y té
Céng ty TNHH MTV H6 trg Khai nghiép Becamex (Block 71) — d6i maéi sang tao

www.shs.com.vh Trang 2
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Khoi Cong ty lién doanh, lién két chién lugc:
« Cong ty LD TNHH Khu céng nghiép Viét Nam — Singapore (VSIP, BCM nam 49%): Nha phat
trién KCN sd 1 Viét Nam
« CTCP Phat trién Cong nghiép BW (BWID, BCM nam 24%): Nha phat trién nha xudng/kho xay
san so6 1 Viét Nam
o CTCP Phat trién Ha tang Ky thuat (Becamex IJC, BCM nam 50%): Ha tang giao thong, BOT
o CTCP Phat trién HTKT Becamex — Binh Phudc (BCM nam 40%): KCN quy md 1én
« CTCP Becamex Binh Dinh (BCM nam 40%): KCN tai Mién Trung
« COng ty TNHH Becamex Tokyu (BCM nam 35%): D6 thi Nhat Ban
« CTCP Setia - Becamex (BCM nam 40%): D6 thi Malaysia
« CTCP Kinh doanh va Phat trién Binh Duong (Becamex TDC, BCM nam 48%)
« CTCP Xay dung va Giao théng Binh Duong (Becamex BCE, BCM nam 44%)
o CTCP - TCty Nudc - Méi truong Binh Duong (BIWASE, BCM ndm 19%)
Chinh cau truc nay cho phép BCM khai thac da tang gia tri tr mot quy dat duy nhat: tir phat
trién ha tang (Becamex BCE), bé tdong — vat liéu (UDJ), dén cho thué dat KCN (BCM, VSIP), nha
xudng xay san (BWID), dich vu tién ich (dién, nudc, vién thong qua VSSES, BIWASE, VNTT), va

cudi clng la phat trién d6 thi - thuong mai -y té - gido duc di kem.

www.shs.com.vh Trang 3
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2. HOAT DPONG KINH DOANH CHINH CUA DOANH NGHIEP

Bat dong san (KCN + dan cu) la tru c6t chinh (70-80% doanh thu), trong khi dong gop tir cac
cong ty lién doanh, lién két chiém 50-75% LNST hop nhat.

Hoat déng kinh doanh ctia BCM dugc té chirc theo mo hinh hé sinh thai khép kin "Cong nghiép
- D6 thi - Dich vuy", trong dé 5 mang chinh bao gom: (i) Phat trién bat dong san KCN; (ii) Phat
trién BDS dan cu — thuong mai; (iii) Cung cap dich vu tién ich va quan ly KCN; (iv) Ha tang giao
thong; va (v) Dau tu tai chinh vao cac cong ty lién doanh, lién két.

Co cau doanh thu hop nhat giai doan 2021 -2025

Bat dong san (KCN + dan cu) ti€p tuc la tru cbt chinh trong co cdu doanh thu hgp nhat cua
BCM, déng gop trung binh 70 — 80% qua cac nam. bang chu y, thu nhap tur cac céng ty lién
doanh, lién két (ddc biét la VSIP) chiém ty trong dang k& trong co cau Igi nhudn sau thué, dao
dong tur 50 — 75% trong giai doan 2021 - 2025, cho thdy mo hinh kinh doanh ctia BCM dac thu
V@i vai tro holding.

9.000
8.000 |
7.000 .
I
6.000
- — ® Doanh thu hoat déng khac
Doanh thu ban thanh pham
4,000
m Doanh thu cung cép dich vu hang héa
3.000
® Doanh thu thi cong, xay dung cong trinh
2.000 i P .
® Doanh thu kinh doanh bat déng san
1.000
0

2021 2022 2023 2024 2025
Nguén: BCTC hgp nhat BCM

2.1. Mang kinh doanh bat déng san khu céng nghiép

BCM truc ti€p sé hiru va van hanh 7 KCN véi tong dién tich 4.743 ha tai khu vuc Binh Duong
cii, chiém 30% thi phan toan tinh.

Tinh dén hét nam 2025, BCM tryc ti€p s& hitu va van hanh 7 KCN tai khu vuc Binh Duong ci
(nay thudc TP. HCM) vdéi téng dién tich 4.743 ha, chiém khoang 30% t6ng dién tich KCN trén
dia ban. Day la cac KCN nam & vi tri chién lugc, két ndi thuan lgi véi TP.HCM (cach trung tam
25-60 km), cang Cat Lai, cang Cai Mép - Thi Vai va san bay qudc té Tan Son Nhat, san bay
Long Thanh (dang xay dung) théng qua hé thdng dudng My Phudc — Tan Van (do BCM dau tu),
Quodc 16 13, duong DT 741.
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Bang tong hgp cac KCN truc ti€p do BCM dau tw

. n Dién tich \ varx i ur ia thué

pham (ha) : ky)
My Phudc 1 378 274 88% 33 70
My Phudc 2 478 343 97% 10 70
My Phuéc 3 985 672 99% 7 75
Théi Hoa 202 152 86% 21 135
Bau Bang 1.000 735 96% 29 135
Bau Bang md rong 1.000 716 75% 179 155
Cay Trudng 700 490 0% 490 160
Téng cong 4.743 3.382 769

Nguén: BCM, SHS téng hop

Co cau trén cho thay dac diém kép trong danh muc KCN cta BCM: (1) cac KCN truyén théng
(My Phudc 1-2-3, Bau Bang) da dat ty 1é 1ap day gan nhu t6i da (96-99%), tao ngudn thu 6n
dinh tur phi quan ly, dich vu tién ich; va (2) cac KCN mdi (Bau Bang mé réng GD2, Cay Trudng)
sé la déng luc tang trudng chinh giai doan 2026 - 2030.

Pong luc tiang trudong chinh cho giai doan 2026-2030: Bau Bang mé rong GD2 va Cay
Truong

Ngay 17/5/2025, BCM da chinh thirc khdi cong dong loat 2 dy an KCN trong diém — Bau Bang
md& rong giai doan 2 (380 ha trong tdng quy mé mé réng 1.000 ha) va Cay Truong (700 ha) - véi
téng vén dau tu hon 16.989 ty dong. C3 hai KCN déu dugc dinh hudng phat trién theo mé hinh
KCN sinh thai (EIP), thdng minh thé hé mdi, uu tién thu hat cdc nganh cong nghé cao, cong
nghiép ho tro va san xuat xanh.

Hai du an nay dugc danh gia la "tai san quy hiém" trong bdi canh:

« Quy dat KCN tai Binh Duong dang dan can kiét (ty 1& 1ap day toan tinh dat 93,44% - cao
nhat ca nudc).

o Sau Luat Dat dai 2024, chi phi GPMB tai cac KCN mdi tang vot 150 — 300%, khién cac KCN
c6 gia von thap nhu Cay Truong (chi phi GPMB tich luy trong nhiéu ndm) cé Igi thé canh
tranh manh vé gia.

« Sau sap nhap, cac chi tiéu str dung dat KCN cliia TP.HCM c¢ thé dugc phan bd sang khu vuc
Binh Duong ci, tao diéu kién thu hut FDI chat lugng cao.

www.shs.com.vh Trang 5
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KCN Cay Truong:
« Tong dién tich: 700 ha; dién tich thuong pham: ~490 ha
« TOng von dau tu: 5.459 ty dong
o Vitri: x3 Bau Bang, xa Trlr Van Thd va xa Long Hoa, TP.HCM (Binh Duong ci)
« Lién ké KCN Bau Bang va Bau Bang md réng, hudng Igi truc tiép tir hé sinh thai nha dau tu

hién hiru

« Da dugc phé duyét quy hoach chi tiét 1/500 vao thang 8/2024

« Murc gid chao thué du kién: 160 USD/m?/chu ky thué, canh tranh so véi mat bang chung 180
USD/m? tai Binh Duong

« Du kién bat dau cho thué va ghi nhan doanh thu trong ndm 2026

| | Bau Bang 3 (Cay
Trudng 2)-1,147ha | |

. |

~.| Bau Bang 4 (Tan Hung) 1 {
| = 500ha — f'

[ i
Ea i

— 4
Bac Tin Uyén
Binh My - 425

2
ha
L
Tan Idp 1 ‘ =

Bac Tan Uyén 3
Binh My - 292ha

Bic Tin Uyén 1 0 A 9,

Binh M¥ - 845ha |*

200ha

Vi tri chién lugc cia KCN Cay Truong:
KCN Cay Truong dugc quy hoach la khu cong nghiép sinh thai, gan két vdi hang loat cac du an
do thi quy mé va hién dai, hé sinh thai tién ich dung chung da dang tai trung tdm Thanh phé Mdi
Binh Duong - dé thi khoa hoc céng nghé Bac TP.HCM, théng qua cac truc dudng chinh nhu
duong H6 Chi Minh, Quéc 16 13, My Phudc Tan Van, cao toc H6 Chi Minh — Tha Dau Mot - Chon
Thanh, dudng vanh dai 4 két nGi san bay qudc té Tan Son Nhat, san bay qudc té Long Thanh,
cang nudc sau Cai Mép — Thj Vai, cang Hiép Phudc, cang Cat Lai:

« Trung Tam Thanh Phé Mdi Binh Duong: 30 phut
San Bay Tan Son Nhat, San Bay Long Thanh: 1 gi¢
Cang Cat Lai, Cai Mép - Thi Vai: 2 gio
Ga Lién Van D1 An, Binh Duong: 45 phut
Ga duong sat H6 Chi Minh: 1 gio 30 phut

www.shs.com.vn Trang 6
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KCN Bau Bang mo rong Gb2:
« Dién tich bs sung: 380 ha (trong téng phan mé rong 1.000 ha)
« Murc gid chao thué: 155 USD/m?/chu ky thué
« D3 ky hgp dong cho thué 45,75 ha véi BW véi mic gia 135 USD/m?2 ngay trong 2025, ghi
nhan doanh thu khoang 1.500 ty déng
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Vi tri chién lugc cua KCN Bau Bang:
KCN Bau Bang md& réng dugc quy hoach gan két vdi hang loat cac du an dé thi quy mo va hién
dai, hé sinh thai tién ich dung chung da dang tai trung tdam dé thi Binh Duong: Ngay truc dudng
My Phudc Tan Van va Qudc 10 13 két ndi trung tam TP. H6 Chi Minh va céac tinh Déng Nam Bd

« Trung Tam Thanh Phd Mdi Binh Duong: 30 phut

« San Bay Tan Son Nhat, San Bay Long Thanh: 1 gio

« Cang Cat Lai, Cai Mép - Thj Vai: 2 gio

« Ga Lién Van DT An, Binh Duong: 45 phut

« Ga dudng sat H6 Chi Minh: 1 gio 30 phut
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2.2. Mang kinh doanh bat dong san dan cu va thwong mai

Quy dat d6 thi quy mo 16n: BCM s6 hiru 1.164 ha dat do thi thuong pham con lai, trong do6 452
ha tai Thanh phé Mgéi Binh Duong da hoan tat phap ly. Day |a loi thé quan trong trong bdi canh
cac du an mdi sau Luat Dat dai 2024 phai ganh chiu chi phi GPMB cao hon 150-300%.

Dién tich s e Dién tich

_ i 2 Tyléda e

Vi tri thuong pham ban con lai

(ha) (ha)

TP. Thu Dau Mét (Thanh phé Méi Binh Duong) 755 58% 438
Phudng Bén Cat 370 77% 285
Huyén Bau Bang 1.220 35% 427
Phudng Thuan An 15 95% 14
Téng cong 2.360 1.164

Nguén: BCM, SHS téng hop

Thanh phé Mdi Binh Duong la du an trong diém véi téng dién tich 1.000 ha va téng von dau tu
hon 150.000 ty déng, dugc quy hoach la trung tdm hanh chinh - kinh t& — van hod mai cla khu
vuc. BCM hop tac véi nhiéu nha phat trién BDS qudc té€ hang dau dé khai thac Thanh phd Mdéi
Binh Duong:

Gamuda Land (Malaysia): Dy an Artisan Park Binh Duong (5,6 ha, von dau tu 4.028 ty dong)
CapitaLand Development (Singapore): Du an Sycamore (18,9 ha) — dd m& ban giai doan 2
(Orchard Hill) va ti€p tuc md réng Orchard Mansion trong 2026

Becamex Tokyu (Lién doanh v&i Tokyu Corporation, Nhat Ban): Dy an Tokyu Garden City
(70 ha)

Mapletree (Singapore): Phat trién khu logistics

S P Setia (Malaysia): Lién doanh Setia - Becamex phat trién EcoLakes My Phudc

www.shs.com.vh Trang 8
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Hiéu qua khai thac Thanh phé Méi Binh Duong néi riéng va quy dat dé thi BCM néi chung
duoc ky vong ting dang ké nho cac du an ha tang két ndi lién vung:

« Tuyén metro Sudi Tién — Tha Dau Mét (du kién hoan thanh 2028): Rut ngan thai gian di
chuyén tir TPM Binh Duong dén trung tdm TP.HCM

« Cao toc TP.HCM - Thu Dau Mot — Chon Thanh (khdi cong dau ndm 2025): Tang két ndi tu
Thanh phd Mdi Binh Duong ra phia Bac va Tay Nguyén

« Dudng Vanh dai 3 va Vanh dai 4 TP.HCM: BCM dugc giao tham gia phat trién Dudng Vanh
dai 4 doan tlr Cau Thu Bién dén so6ng Sai Gon (TMDT 21.702 ty déng)

« Dudng sat téc do cao Chon Thanh — Bau Bang — An Binh — Cai Mép (153 km): K&t ndi truc
ti€p KCN cua BCM vdéi cum cang nudc sau Cai Mép — Thi Vai, déng thoi md ra mo hinh phat
trién do thi TOD (Transit-Oriented Development) doc tuyén

2.3. Mang cung cap dich vu tién ich va quan ly KCN

Mang dich vu tién ich dem lai nguén thu dinh ky 6n dinh ~1.300 ty dong/nam vdi bién LN cao
40-50%, dy kién tang trudng déu dan 10-15%/nam theo mé rong KCN.

N&m 2025, doanh thu mang dich vu va ban hang hod dat 1.318 ty dong (+10% yoy), chiém 19%
ca cdu doanh thu hgp nhat. Day la mang co bién loi nhudn tuong ddi t6t (40 — 50%) va do on
dinh cao do gan lién véi téng dién tich KCN da cho thué.

Khi tdng dién tich KCN cho thué ti€ép tuc mé rong nhd dua vao van hanh Cay Truong va Bau
Bang MR GD2, doanh thu mang dich vu tién ich ky vong sé tédng trudng déu dan 10 — 15%/nam
trong giai doan 2026 — 2030.

2.4. Ha tang giao thong

BCM dugc giao trién khai cum 4 cong trinh giao thong trong diém véi TMDT 65.231 ty dong
va duong sat cao toc Chon Thanh - Cai Mép (153 km). BCM tham gia dau tu ha tang giao
thong tai khu vuc théng qua hai hinh thirc: truc ti€p (qua cdng ty me) va gian tié€p (qua cac
cong ty lién két IJC, BCE). Day khéng chi la mét mang kinh doanh ma con la chién luge nang gia
tri quy dat tich Iuy.

S Tong muc dau tu

i (ty dong)
Pudng Vanh dai 4 TP.HCM (doan Cau Thu Bién - séng Sai Gon) 21.702
Hoan thién dudng My Phudc — Tan Van (PPP) 20.158
Cao téc TP.HCM - Thu Dau M6t — Chan Thanh 17.116
Nang cap BOT Quéc 16 13 (I&n 8 1an xe) 6.255

Déc biét, du an BPuong sat toc do cao Chon Thanh - Bau Bang - An Binh - Cai Mép (153 km)
duogc ky vong sé tré thanh hanh lang van tai hang hoa - hanh khach két néi cac KCN trong
diém phia Nam véi cum cang nudc sau I6n nhat ca nudc, dong thoi mé ra co hdi phat trién do
thi TOD doc tuyén — day la mo hinh tang trudng dai han khac biét ma BCM dang dinh hudng.
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2.5. Hé sinh thai cac cong ty lién doanh, lién két

Day la phan cot 16i cia moé hinh kinh doanh BCM, déng gop 50 - 75% loi nhuén sau thué hop
nhat qua cac ndm. Trong so cac lién doanh, VSIP va BW Industrial la hai nhan té ndi bat nhat.
2.5.1. VSIP - Nha phat trién KCN s6 1 Viét Nam

VSIP véi 20 KCN, ~13.000 ha quy dat, 880 khach thué, 18,7 ty USD von FDI - LNST 2025 dat
ky luc ~3.700 ty dong, BCM ghi nhan ~1.836 ty dong tir ty 1é s& hiru 49%.

Cong ty Lién doanh TNHH Khu cdng nghiép Viét Nam - Singapore (VSIP) dugc thanh lIap nam
1996 theo hinh thirc lién doanh gitta BCM (49%) va Sembcorp Development (Singapore — 51%).
Sau gan 30 ndm phat trién, VSIP d& trd thanh nha phat trién KCN cé quy md 1én nhat Viét Nam.

Cac KCN VSIP dang hoat dong va méi khéi cong

KCN Tinh Dién tich (ha) Trang thai
VSIP Binh Dugng I, Ii, Ill Binh Dudng 3.545 Hoat déng/Cho thué
(TP.HCM m¢i)
VSIP Bac Ninh | + I Bac Ninh 908 Hoat déng/Ma& réng
VSIP Hai Phong Hai Phong 1.600 Hoat dong
VSIP Hai Duong Hai Duang (HP mai) 150 Hoat ddng
VSIP Nghé An | + I Nghé An 1.250 Hoat dong/Khdi
cona 2025
VSIP Quang Ngai Quang Ngai 760 Hoat déng
VSIP Binh Binh Binh Dinh (Gia Lai 1.374 Hoat déng
mai)
VSIP Can Tha Can Tho 293,7 Khai cdong 7/2025
VSIP Lang Scn Lang Son 600 Khéi cong 2025
VSIP Thai Binh Théi Binh (Hung Yén 333 Khai cong déu 2024
mai)
VSIP Ha Tinh Ha Tinh 190 Khai cong 2025
VSIP Quang Tri Quang Tri 481 Khéi cong 2025

Ngudn: VSIP, SHS téng hop

Déang chu y, trong chuyén tham Viét Nam thang 3/2025 cua Thu tudng Singapore Lawrence
Wong, hai chinh phi da ky két cac bién ban ghi nhé vé viéc nang téng s du an VSIP tai Viét
Nam Ién 30 du an vao ndm 2026, mé réng thém céc thi truong méi nhu TP.HCM, Khanh Hoa,
Tay Ninh, Lam Dong...
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2.5.2. BW Industrial - Nha phat tri€n nha xudng/kho xdy san sé 1 Viét Nam
CTCP Phat trién Cong nghiép BW (BWID) Ia lién doanh gitra BCM (24,06%) va Warburg Pincus,
dugc thanh 1ap ndm 2018. BWID hién dang quan ly hon 10 triéu m? quy dat cong nghiép, van
hanh 60 du an tai 10 tinh thanh, véi khoang 4,5 triéu m? téng dién tich san (GFA) da hoan thanh
hodc dang xay dung. Ty |1é 18p day cac du an nha xudng/kho xay san clia BWID dat muirc 89%
phan anh nhu cau thuc sy manh ti thi truong, dac biét la tir lan séng dich chuyén chubi cung
(rng va su bung nd cla thuong mai dién tir.
Budc ngoat quan trong trong giai doan 2024 - 2025:
« Nam 2024, BWID chinh thirc dat diém hoa von va bat dau ghi nhan 13i sau giai doan dai dau
tu manh
« Thang 1/2025, BWID hoan tat dot phat hanh tadng von 450 triéu USD, trong dé ESR Group
(Hong Kong) mua lai 15,75% c6 phan (208 triéu USD), khang dinh gia tri nén tang kinh
doanh cuia BWID
« Nam 2025, BWID tiép tuc thanh Iap cac lién doanh hgp tac vdi ESR dé phat trién du an
240.000 m? tai Viét Nam
« Doanh thu 2025: 3.913 ty dong; LNST: 546 ty dong
2.5.3. Becamex Binh Phudc va Becamex Binh Dinh
« Becamex - Binh Phudéc (BCM nam 40%): Khu phirc hgp céng nghiép — dé thi — dich vu tai
Binh Phudc (nay la Déng Nai méi) véi tong quy mo 4.668 ha (gém 2.448 ha dat KCN), la du
an 16n thir hai ca nudc vé quy mo. Giai doan 1 (448 ha) da thu hat hon 1,1ty USD von dau tu

dang ky vdi ty 1& 1ap day ~17% cudi 2024, dién tich con lai co thé ban la 230 ha.

« Becamex Binh Dinh (BCM nam 40%): Du an quy md 1.374 ha tai Binh Dinh (nay thuéc Gia
Lai). Giai doan 2025 dang trong qua trinh GPMB va phat trién ha tdng. BCM d3 thuc hién
bao ldnh khoan vay tin dung cho 2 du an con la Khu Tai dinh cu — Dan cu Hiép Vinh 2 va Tan
Vinh.

2.5.4. Becamex IJC - Ha tang giao thong

CTCP Phat trién Ha tang Ky thuat (Becamex IJC, BCM n3am 50%) la don vi trién khai cac du an
ha tang BOT, két hgp vdi phat trién BDS dan cu trong KCN. Doanh thu 2025: 1.799 ty dong
(+56% yoy), LNST: 597 ty déng. IJC nam 31,4% c6 phan Becamex Binh Phudc, déng thai tham
gia phat trién cac quy dat tai Hoa Lgi va TPM Binh Duong.

www.shs.com.vh Trang 11
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3. TRIEN VONG NGANH BAT DONG SAN CONG NGHIEP

Thué quan da ha nhiét, Viét Nam tiép tuc la diém dén ctia dong von FDI toan cau

Von FDI méi dugc phé duyét theo qudc gia, ndam 2025

Nhat Ban
10%

Hong Kong
10%

www.shs.com.vn

Viét Nam tiép tuc thu hat FDI manh mé sau cu so6c thué quan nho gia dién san xuat va chi
phi nhan cong canh tranh so véi cac nudc trong khu vuc. Chi phi lao déng, logistic, déng bd
ha tang va tu do thuong mai la cac yéu td quan trong quyét dinh dén chuyén dich FDI bén
canh thué suat. Ngoai ra, moi truong chinh tri 6n dinh, co ché thong thoang, tdng cuong
chinh sach ESG (dién tai tao)...

van la luya chon kha thi nho vi tri dia ly chién lugc, chi phi canh tranh va kha nang ti€p can da

la cac yéu t6 ngay cang dugc FDI quan tam. Do do Viét Nam

thi truong théng qua cac hiép dinh thuong mai ty do — nhitng nén tang ma khong nhiéu qudc
gia trong khu vuc s& hitu clng luc.

Trong nam 2025, von FDI thuc hién tai Viét Nam udc dat 27,6 ty USD, tang 9% so véi nam
2024. TP. HCM la dia phuong dan dau vé thu hut dong vén FDI cdp mdi, véi tdng von dang
ky mdi trong nam 2025 dat hon 7 ty USD. Ding thir hai la Bac vdi téng von FDI cap mdi dat
gan 5,7 ty USD. Theo sau la Ha N6i véi tdng von FDI cap mdi dat hon 4,4 ty USD.

Q1/2026: T6ng von FDI dang ky dat 15,20 ty USD (+42,9% yoy); von thuc hién 5,41 ty USD
(+9,1% yoy).

Von FDI thyc hién hang nam

Top cac dia phuong cé von FDI dang ky méi

(ty usd) (triéu usd)
20,0%  8.000
15,0% 7000
6.000
10,0%
5000
50% 4.000
0,0% 3.000
2.000
5,0%
- I I I i

Hai
Phong

/50 FDI thuc hign  ==@==Tang trudng TP. HCM Béc Ninh Ha Ngi  ©dng Nai Tay Ninh Hung YénNinh Binh Gia Lai Mgh& An

Ngudn: Téng cuc thdng ké

Luy ké téng von dau tu vao Viét Nam theo qudc gia
tinh dén nam 2025 (triéu usd)

*
LB

Singapore
27%

Trung Quéc
21%

$

93.063  gg 433
42.426
41.026 36.215

I I ]
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Ngubn: Téng cuc théng ké

khac
26%

Dai Loan
6%
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« Mtrc thué Viét Nam phai chiu khong khac biét nhiéu so véi cac nudc trong khu vuec. Viét
Nam hién dang chiu muc thué déi ing la 20% (riéng déi véi hang hoa trung chuyén thi murc
thué suat l1a 40%). Trong khi dé cac nudc trong khu vuc nhu Thai Lan, Indonesia, Phillipines,
Malaysia khéng cé sur chénh léch dang k& khi déu chiu mirc thué 19% va An Do phai chiu muc
thué Ién tdi 50%. Do dé vai cac loi thé ti€p tuc dugc duy tri nhu trude day, Viét Nam van sé 13
diém dén hang dau cua dong vén dau tu FDI.

50%

40%

30%

20%

10%

0%

Thué doi irng My cong bo

Nguén: SHS téng hogp

o r

Tac dong tir chinh sach thué quan ctia My da phai nhat va Viét Nam tiép

tuc 1a diém dén

.
> ‘ P ‘ > ~ on . ~ re - ~ . . ,
cua dong von FDI nho so hiru nhiéu lgi thé so vai cac quéc gia canh tranh truc tiép khac.
- = Y > . Y . Vs . r -t . ’ Y 2 -
Viét Nam van la lya chon kha thi nho vi tri dia ly chién lugc, chi phi canh tranh va kha nang
. " . by ~ s Y . . ~ AN > by "
tiép can da thi truong thong qua cac hiép dinh thuong mai tu do — nhirtng nén tang ma khong
a ~ . > ~ \ P
nhiéu quéc gia trong khu vuyc so hiru cung luc.
L . . Chiphilao s AP pia e . Co'sé On dinh L .
Quadc gia Murc thué déng Chinh sach ho tro FDI Vi tridialy Cac hiép dinh thuong mai ha tang chinh trj Rui ro an ninh
Ly Uu: Phét trién
Viét Nam 20% Thap OB Ao drg ol ) || - (0B Chm g Quess, || (CPUAR, YA, ROER iy S MR M Seng || cog ety o || wite @it Uu: Thép
(mién thué, uu dai dat) thuan loi logistics phuong véi Chile, Nhat Ban, Han Quéc, v.v., va cac tSc d6 xay dun
hiép dinh dang dam phan nhu véi EFTA). 0 Xay dung
14
(RCEP da c6 hiéu luc tir 2022, cac hiép dinh uu dai Nhuoc: Bat 8n
Philiopines 19% Tha Uu: Khuyén khich FDI, thuong mai trong khuén khé ASEAN vdi Trung néi bo e
PP ° P Nhugc: Thi tuc phirc tap Quéc, An Do, Nhat Ban, Han Quéc, Uc va New RS
S R TP T A chap Bién bong
Zealand, cung céc hiép dinh song phuong véi
EFTA).
Uu: Trung t&dm Déng i Nhugc: Bat 6n
Théi Lan 19% Thap Uit Hap'dénjuu dallfhue, Nam A, thuan Igi (R.CEP' CEBIEDEN trong AS[::AN’, BWEBGIED Uu: Phat trién chinh trj, biéu Utes Yo e
khu kinh té dac biét) logistics dinh song phuong nhu véi Nhat Ban, Uc, New tinh
9 Zealand, clng cac dam phan nhu BIMSTEC).
a . Nhugc: Bat 6n
Bangladesh |  20% e || B SRRl megni chinh trj, bigu
Dét may \
tinh
14
S VI (bao gom USMCA, CPTPP, céc hiép dinh vdi EU, . e A
Mexico 25% Thap Uu: Hap dén U:u. G'an My'. Nhat Ban, va nhiéu nudc My Latinh nhu Chile, Nh'{qc' Crzua Nhquc.. patc
thuan loi logistics . ~ R o N 5 déng bo do toi pham
Colombia, nhung s6 lugng c6 thé dao dong tuy
theo cdach tinh).
E Nhuoc: Chua Nhugc: Vira
PR S Uu: Manh mé Uu: Gan thi trudng (bao gébm céc hiép dinh véi Nhat Ban, Han Quéc, A i LR DA e ey 2
An Do R (mién thug) chau A ASEAN, UAE, Uc, va céc hiép dinh trong khudn khé f::r? b;’,‘, 2’:\?} Lldonldiy ph?;g‘;g:t il
SAARC/SAFTA). Qe ey
Uu: Chinh séch khuyén [Uu: Nam gitra Dong Nam 15 Nhugc: Ha tang con Nhuoc: B3t 8n Nhugc: Vira
Indonesia 19% Thap khich FDI, dac biét tai cac| A, gan thj truong tiéu | hiép dinh (RCEP, ASEAN, cac FTA song phuong véi| chénh léch gilra cac PR .| phaido thién
N N 8 , N N 5 chinh tri cuc bo 8 e o
khu céng nghiép dung Ién Nhat, Han, v.v.) vling tai, biéu tinh
S ~
Ngudn: SHS tdng hop
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Viét Nam co nhiéu lgi thé thu hut FDI so véi cac nuéc trong khu vuc nho vi tri dia chinh tri dac

biét va co cau thap dan s6 dang 6 trong giai doan vang

« Viét Nam vaéi vi tri chién lugc tré thanh diém dén ly tudng cho cac cong ty muén da dang

hoa co s& san xuat, chuyén hudng khdi Trung Quadc trong béi canh gian doan chudi cung

(rng toan cau va cing thang thuong mai.

Theo Chi s6 K&t ndi Van tai buong
bién (LSCI), mot tiéu chudn toan cau
do ludng mirc d6 hdi nhap vao mang
ludi van tai container, k€ tU nam
2006 Viét Nam da ghi nhan nhiing
thanh tich dang ké: tdng 199% kha
nang két ndi, vugt troi so vai Trung
Qudc (66%) va Han Quéc (50%).

Chi s6 két néi van tai bién

Spain
Vietnam

United
Kingdom

20048 2008 2000 2012 2004 2016 2018 2020 2022 2024

Nguon: MDS Transmodal

« Viét Nam sé hiru co cau dan s6 vang véi 67,8% dan so trong dod tudi lao dong véi chi phi thap

Hon 100 00%  0,0% Téng dan s6, ndm 2025
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90-94 00% | 02% 100,9 triéu
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70-74 1,00 I 1.4%

65-69 16% [N 2% Luc lwvgng lao dong lanh nghé va dé
60-64 22% [ 27% . .

5559 26 [ I 5% thich nghi

50-54 300 [ % D3i véi cac nha dau tu nudc ngoai dang
45-49 32% [ 33% \ . “ a « A N
40-44 30 N 8% tim kiém ngudn nhan lyc nang déng va
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Luong san xuat (usd/gio)
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cé tay nghé cao, Viét Nam ngay cang
trd thanh diém dén hap dan.

Gia dién san xuat (usd/gio)

Viét Nam Trung Quéc | Thai Lan
Indonesia Malaysia An Bd Phillipines

Nguén: Worldbank

Trang 14



$ SHS 1.,
Bao cao phan tich doanh nghiép Tai chinh thinh virgng

Ha tang tiép tuc dugc day manh tao dong luc I6n cho su phat trién cac khu cong nghiép

« Viét Nam nam trong nhom cé ty I& dau tu co sé ha tang trén GDP cao nhat 6 Chau A.
Trong nhiing ndm qua Viét Nam da c6 nhiing nd luc dang ké dé cai thién co sd ha tang nham
giam bdt thai gian va chi phi logistics cho doanh nghiép cling nhu thu hut thém nhiéu nha dau tu
FDI. Mang Iudi cao toc va két ndi vung: Cac du an cao tdc trong diém nhu Cao tdc Bac — Nam,
cac tuyén vanh dai tai khu vuc phia Nam (Vanh dai 3 TP.HCM) va phia Bac (Vanh dai 4 ving Thu
dd) dang duoc day nhanh tién dd. Khi hoan thanh, cac tuyén nay sé két ndi truc ti€p cac KCN véi
cac cang bién sau (nhu Cai Mép — Thi Vai, Lach Huyén) va san bay qudc té.
Ha tang cang bién va hang khong: dy an trong diém San bay Long Thanh vai quy mé 16n va vi tri
dac biét ngay trung tdm Déng Nam A duoc ky vong sé trd thanh diém két néi chung cla khu vuc
va thé gidi. Ngoai ra san bay Gia Binh I6n nhat mién Béc cling dang dugc gap rut trién khai sé tao
cu hich d6i véi cac du an khu cong nghiép tai Mién Bac.

Ty Ié dau tu co s& ha tang trén GDP trung binh nhiéu nam

7,0%
6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%
1,0% I I
0,0%
e o
1\&0%0\‘: Q;\ﬁ 4@ ‘w ¢o°¢’ \obof“ @@ c:;S‘q’ ,ga{‘o @g‘q@‘ «@3‘

Ngudn: ADB

« Xu hudng d6 thi hoa va cai cach ctia chinh pht hira hen sé thuic day su tang trudng nhanh
chong cua co sé ha tang Viét Nam trong thap ky tai.

Hién nay, Viét Nam cé gan 2.000km dudng cao toc va du kién sé tang Ién 5.000km vao nam
2030. K& hoach day tham vong nay cling bao gom viéc xay dung 10 cdy cau Ién bac qua song
Hong tai thanh phé Ha Noi vao nam 2030.
Dén nam 2030, Viét Nam cé ké hoach mé rong mang ludi dudng sat clia minh Ién tdng chiéu dai
2.362km, uwu tién xay dung tuyén dudng sat cao toc Bac-Nam, dac biét la cdc doan Ha Ni-Vinh
(281km) va TP.HCM-Nha Trang (370km). Cac tuyén dudng sat hién hiru cling sé dugc cai tao va
nang cap.
Theo bdo céo Trién vong Thi trudng Thuong mai ndm 2025 (CMO) cua Boeing, Viét Nam dang
trén da trd thanh thi trudng hang khéng phat trién nhanh nhat Dédng Nam A tir ndm 2025 dén
nam 2030 vdi luu luogng hanh khach hang ndm du kién sé tang 1én 8,1%. Viét Nam hién c6 22 san
bay, trong do c6 14 san bay qudc té dang hoat dong hodc dang dugc xay dung.

www.shs.com.vn
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Mang luéi dudng cao toc du kién dén nam 2030

(Ban d6 duoc xudt ban ngay 03 thang 03 ndm 2025, trudc khi sap nhdp cédc tinh thanh & Viét Nam)

Tuyén Quang - Ha Giang Thai Nguyén - Bac Kgn - Cao Béng

N&i N&i Bai - Lao Cai véi Ha Giang

@ Hiéncs Sau ndm 2030
Bang trién khal, quy hooch oén 2030

fn Néi Bai - Lao Cai
) Pha Tho - Tuyén Quang
€) Ha NGi - Thai Nguyén - Chg Mai
) Ha NGi - Béc Giang - Lang S¢n
@ Ha Long - Van Bén - Méng Cai
() Ha Ni - Hai Phéng - Quang Ninh
@ Lang - Héa Lac - Hoa Binh
) Phap Van - Cau Gié - Ninh Binh
) Ninh Binh - Ha Tinh
) Cam L$ - La Son
@ La San - Ty Loan
() Pa Nang - Quang Ngai
(B Dé Lat - Liégn Khuong
(@ Nha Trang - Phan Thiét
{© Phan Thiét - Déu Gidy
() TP HCM - Long Thanh - Ddu Gidy
) TP HCM - Trung Ludng - M¥ Thudn

Quang Ngdai - Kon Tum

Quang MNgai - Quy Nhon

Quy Nhon - Pleiku

. Déng Déing - Tré Linh
e A
. \\ : \ 7 Hilu Nghi - Chi Léng
>N 9 ¢ ’
T iz : -
~hor i 7
2 e’ WyaTen s 9 [
. = - _0_1;\_}’ r_B_;'
Héa Binh - Son La - Dién Bién st it 3':\‘—" 6_4/
Y | 7
Phi Tho - Ba Vi 3 B:-
Lt i J/‘ Ninh Binh - Hai Phéng
A W0
8 /'J
7. \+  Vinh-Thanh Thiy
g '+ HaTinh - Qudng Binh - Quéng Tri
1 Tién Yén (Quéang Ninh) - Lang Son s
7 Bdo Ha (Lao Cai) - Lai Chau P A
3 Chg Bén - Yén My !
4 Hung Yén - Thai Binh N
5 Chg Bén (Héa Binh) - Thach Quéng (Thanh Hoa) e “‘@
§ Thach Quéng (Thanh Héa) - Tan Ky (Nghé An) \\CD
1 Tan Ky - Tri L& (Nghé An) b
8 TriLé - RG (Nghé An)
9 Ving Ang - Cha Lo (Quéng Binh) "
il Ba Néng - Ngoc Hai - BE Y (Kon Tum) B\
11 GQudang Nam - Quang Mgéi
12 Ngoc Héi - Pleiku Lol
13 Pkeiku - Budn Ma Tht b
14 Phi Yén - Dék Lék "
15 Bubn Ma Thudt - Gia Nghia LAy

16 Nha Trang - Lién Khudng
17 Lién Khuong - Budn Ma Thugt 1
18 TP HCM - Tién Giang - Bén Tre - Tra Vinh - Séc Tréng

Quy Nhan - Nha Trang

Khanh Hoa - Buén Ma Thudt

TP HCM - Chon Thanh " '1
Go Déu - Xa Mat . @
TP HCM - Méc Bai g e 14}
Long An - Déng Thap : .. ¥ i A
B T = LR 1550 i) ¢ y 'L-ﬂae*"'— QB/ Déu Gidy - Tan Phii - Bdo Lc - Lién Khudng
L4 Té - Rach S$6i AU = ‘ .
. S '.__-_;/_@" ' . Bién Héa - Ving Tau
- 1

Ha Tién - Rach Gid - Bac Lidu N
o Héng Mgy - Tra Vinh
bl L <" 7 chéubéc - Cén Tho - Soc Tréing

Can Thd - Hau Giang - Ca Mau
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Long Thénh - Bén Lic - Trung Ludng

Ngudn: VnExpress
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Nam 2023, Viét Nam nam trong top 10 trén 50 thi truong logistics mai néi trén thé gidi, theo Chi
sO Thi trudng Mé&i nGi maéi nhat do nha cung cap van tai va logistics toan cau Agility cong ba.

Cac san bay va cang bién chinh & Viét Nam

LR N /e Theo B&o céo diéu chinh Quy hoach téng thé cang
e 4" PR L bién Viét Nam, tinh dén thang 5 ndm 2024, Chinh phu
TR 8 ot . @ du kién dau tu khoang 14 ty usd phat trién hé thong

N cang bién cua Viét Nam dén nam 2030

Cang Hon Gai - Céi Lan ¢ Quang Ninh
Cang Lach Huyén & Hai Phong

=

Céac san bay Quéc té tai Viét Nam ' __/;«l:®

NOi Bai & Ha Noi o ()Mas . CangLién Chiéu tai Da Ning

Van boén ¢ Quang Ninh -

Cét Bi & Hai Phong

Tho Xuan & Thanh Hod an Cod

Vinh & Nghé An

Phu Bai 6 Hué

Chu Lai & P4 Nang ' o

Lién Khuong ¢ Lam Dong

Cam Ranh & Khanh Hoa

Long Thanh & Déng Nai

Tan Son Nhat & TP. HCM : <

Can Tho & Can Tho 2 @

Phd Quéc ¢ Kién Giang B @ ki Skt o Cang Van Phong tai Khanh Hoa
LD 5

s =, Cang Quy Nhon & Gia Lai

BN Ly

HCMC

\fpw————  Cang Cat L&i 6 TP. HCM
ol = ar

.« Céang Cai Mép - Thij Vai  TP. HCM

Truong Sa Island

@ ., Cang Hon Khoai & Ca Mau

Nguén: VnExpress, Cuc hang hai Viét NaLn
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4. LUANDIEM DAU TU

4.1. Quy dat KCN san sang cho thué quy maé I6n tai vi tri chién lugc véi KCN Cay Truong (700
ha) va Bau Bang MR GD2 (380 ha) la dong luc ting truéng then choét cho giai doan 2026 -
2030.

Trong béi canh:

« Quy dat KCN tai khu vyc Binh Duong cli dang dan can kiét vdi ty 1€ 1ap day toan tinh dat
93,44% (cao nhat ca nudc)

« Chi phi GPMB tai cac KCN méi sau Luat Dat dai 2024 tang vot 150 - 300%

« Nhu cau thué dat KCN tur cac tap doan cdng nghé cao tiép tuc tdng manh

thi viec BCM khdi cong déng loat 2 KCN méi vao thang 5/2025 véi téng quy mé ~1.000 ha (sau
khi m& rong) la moét Igi thé dac biét kho co thé tai lap trong ngan han.
Loi thé canh tranh chinh ctia KCN Cay Truong:

« Vi tri chién lugc: Lién ké KCN Bau Bang va Bau Bang MR (da lap day ~96%), thlra hudng toan
bd hé sinh thai nha dau tu hién hitu, ha tang két ndi duong My Phudc - Tan Van - Bau Bang
va Qudc 16 13.

« Gia von thap - gid thué canh tranh: Chi phi GPMB tich Iuy trong nhiéu ndm (udc ~12 ty
dong/ha) thap hon nhiéu so véi mat bang chi phi maéi. Murc gia chao thué 160 USD/m?/chu ky
thué thap hon ~10% so vdi muc trung binh Binh Duong (180 USD), tao loi thé thu hut khach
hang.

¢ MO hinh KCN sinh thai thdng minh thé hé mdi: Phl hgp vdi xu hudng tiéu chudn ESG ngay
cang khat khe, dac biét véi cac tap doan chau Au chiu chi phéi bsi co ché CBAM (Co ché
diéu chinh bién gidi carbon)

« Tién do trién khai nhanh: Da c6 quy hoach 1/500 phé duyét tir thang 8/2024, dy kién bat dau
cho thué va ghi nhan doanh thu trong nam 2026.

4.2. VSIP - C6 may in tién véi dong lyc tang trudng manh mé

VSIP la "vién ngoc" trong danh muc dau tu cia BCM. Nam 2025, VSIP dat LNST ky luc 3.700 ty
dong va ky vong ti€p tuc tang trudng hai con s6 nho k& hoach nang tong sé du an 1én 30 vao
nam 2026.

Cac dong luc tang trudng chinh cta VSIP:

(1) M3 réng quy md danh muc du an:

Tha tudng Singapore Lawrence Wong da cdng bd tai 1€ ky niém 30 nam VSIP rang so lugng KCN
VSIP tai Viét Nam sé dugc nang Ién 30 dyu an vao nam 2026. Trong giai doan 2024 - 2025, VSIP
da lién tuc khdi cong cac du an maéi:

« VSIP Can Tho (293,7 ha; khai céng 7/2025)

« VSIP Lang Son (600 ha; khai cong 2025)

« VSIP Ha Tinh (190 ha; 1.555 ty déng; khéi cong 2025)

« VSIP Quang Trij (481 ha; khai cong 2025)

« VSIP Bac Ninh Il (272 ha)

« VSIP Nghé An 1l (500 ha)
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((2)_Gid thué tdng_tai cac KCN trong_diém:

KCN VSIP IlI tai Binh Duong ci la du an dang dan dau vé hiéu qua kinh t& nho thu hut cac tap
doan dang cap toan cau:
« Lego (1,3 ty USD): Nha mdy khéng phat thai carbon Ién nhat thé gidi, du ki€n hoat dong tur
2026
« Pandora (ban Mach): Nha may trang suc
« Cac nha cung cap Apple (Foxconn, Pegatron) tai VSIP Bac Ninh
« Samsung Electronics: Dau tu Ién nhat tr Han Qudc tai Viét Nam, dong gop 20% kim ngach
xuat khau Viét Nam
4.3. Quy dat do thi — Md& khoa gia tri tich luy qua bang gia dat méi va su phuc hoi cua thi
truong bat dong san
Cu hich tir Luat bat dai 2024:
Co hiéu luc tir 1/8/2024, Luat Dat dai mdi thay thé khung gia dat ct 5 nam/lan bang bang gia dat
hang nam tiém can gia thi truong. Tai nhiéu dia phuong, bang gia dat mdi da dugc ban hanh vdi
muc diéu chinh tang so vaéi khung cdi, trong do:
o TP.HCM: tang tir 200 - 300% tai cac quan trung tam
« Binh Duong cii: tang 150 - 250%
« Dong Nai (Long Thanh): tdng 200 - 300%
DGi véi BCM, day la yéu td mang tinh "don bay hai chiéu™:
« DG vGi quy dat di cd san (nhu TPM Binh Duong): Gia tri tai san tdng dang k& do gia tham
chiéu thj trudng tdng manh, trong khi chi phi GPMB da dugc hoan tat vaéi gia von thap.
« DOi V@i cac duy an mdi: Chi phi GPMB tang vot khién cac doi tha canh tranh bi anh hudng
nang, cing c6 thém vi thé cho BCM vdi quy dat tich luy san.
Da phuc hoi cta thi truong BDS phia Nam:
Sau giai doan tram lang 2022 - 2023, thj truong BDS phia Nam (dac biét khu Déng TP.HCM) da
phuc hoi ro rét tur gitta nam 2025:
« Q3/2025: Khu Bong TP.HCM chiém 76% ngudn cung mai
« Su lan toa ra khu vuc Binh Duong cii — noi cé gid phu hgp véi khach hang trung luu
« Nam 2025: Binh Duong ci ghi nhan 11.000 cédn hé mdi chao ban vdi gid ~60 triéu déng/m?
(+33% so vai 2024)
« Su tham gia manh cula cac nha phat trién quéc té CapitaLand, Gamuda Land, Tokyu nang

chuan chat lugng va tang tinh hap dan cda thi truong
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Binh Duong van duy tri téc do tang trudng nadi bat trong nhiéu nam qua, trong dé cong nghiép

va xay dung dong vai tro miii nhon

GRDP Binh Dudng va ca nudc giai doan 2016 - 2024 Cd cdu GRDP mét s6 tinh thanh nai bat vé céng nghiép
Céng nghiép & Xay Dyng Dich vy
===Binh Dwrong Néng, 1dm nghiép va thiy san Thué - try cép SP
—Ca nuéc
Béc Giang 78% 14%
BRWT 6% 13%

8.2%  80%  9,0%

8,5% 8.3% Béc Ninh 69% 23%
igs Binh Duong 6% o
8o y M Thai Nguyén 55% 34%
Hung Yén 54% 28%
Hai Phéng 50% 40%
Bbng Nai 50 40%
29%  28%  26% ngees -
Quéng Minh 50% 44%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 TP. HCM 21% 65%

Thi truong bat dong san Binh Duong ciling phat trién theo da tidng trudng ctia khu cong

nghiép nham dap irng nhu cau nha & va qua trinh do thi hoa tai day.

Trudc 2016 (™ Khucang nghigp| | Hi€n ta i (™ Knhu céng nghiep
® BDS dan dung €. ® BPS dan dung
. SETXTIETH
. K +277%
0O.
5 [
OGS
205 8°
oo :- ..0 .
Hmo
‘Thanh phé =
Ho Chi Minh Thanh IJ'_TOI

Trong 10 nam vira qua, Binh Duong la dia phuong ghi nhan mirc ting truéng gia va nguén

cung tich cuc nhat so véi cac khu vuc 1an can TP.HCM khac

Bién ddng gia ban BDS phd bién theo khu vuc

Index - % Q4/2025 so véi Q1/2015
—BRVT ——Binh Duong ——Bbng Nai Long An

Q1 Q2 Q304 01 02 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 01 Q2 Q3 Q4 01 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 02 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 04
2015 2016 2017 2018 2019 2020 20 2022 2023 2024 2025

www.shs.com.vh Trang 20



S SHS |
Bao cao phan tich doanh nghiép Tai chinh thinh virgng

4.4."Do6 thi Khoa hoc Cong nghé Bac TP.HCM" - Cau chuyén dai han cia BCM

Ngay 15/1/2026, UBND TP.HCM phdi hgp Tap doan Becamex va Vién Nghién clu Phat trién
TP.HCM t6 churc 1&é cdng b phat trién D6 thi Khoa hoc Céng nghé Bac TP.HCM - mét trong
nhitng du an trong diém chién lugc ctia TP.HCM mdi.

Quy mé va dinh hudéng du an:

« Khu phtrc hgp khoa hoc cdng nghé trung tdm: 20 ha tai phuong Binh Duong, 18y Trung tam
Hanh chinh lam hat nhan

« Bao quanh la cac khu céng nghé sg, khu cong nghé cao, hé sinh thai déi méi sang tao

« MO hinh hgp tac Nha nudc - Vién truong — Doanh nghiép: Becamex hgp tac vdi DHQG
TP.HCM, NUS Singapore (vé Al va nhan lyc s6), Eindhoven University of Technology (Ha
Lan)

« Dinh hudng thu hut cac nganh dién dién tlr, ban dan, Al, san xuat tién tién va cong nghé s6

Y nghia chién lugc doi véi BCM:

« Nang tdm thuong hiéu va vi thé: T mot nha phat trién KCN truyén théng, BCM dugc dinh vi
la nha kién tao hé sinh thai phat trién thé hé mdi — két n6i Cong nghiép — KHCN - D6 thi —
Nguoén nhan lyc tri thirc.

« Thu hut FDI chat lugng cao: M6 hinh "dua bd ndo nghién clru vao ngay gilra long vung san
xuat" gilp rat ngan chu trinh R&D - san xuat th& - thuong mai hod, hap dan cac tap doan
cbng nghé toan cau.

« DONng von xanh qudc té: Hop tac chién lugc vai IFC (16/7/2025) dé xay dung khung tiéu
chuan ESG toan dién, md ra co hoi ti€p can trai phi€u xanh va cac khoan vay xanh.

« M hinh phat trién d6 thi TOD: Gan phat trién do thj véi hé théng giao thong céng cong
(metro Sudi Tién — TDM, dudong sat Chon Thanh — Cai Mép), cho phép BCM khai thac gia tri

gia tang tir quy dat doc tuyén.
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5. DU BAO KET QUA KINH DOANH VA DINH GIA cO PHIEU

Chting t6i du bao nam 2026 doanh thu ctia BCM sé dat 8.470 ty dong (+19% yoy) va Igi nhuan
sau thué thudc vé co dong cong ty me dat 4.280 ty dong (+21,7% yoy). Co s& cua viéc tang

trudng nay dén tu:

« Du an KCN Cay Truong bat dau ghi nhan doanh thu.
« Du an bat déng san dan cu tai thanh phd mai Binh Duong ghi nhan doanh thu khéi sic hon

nha thi truong bat déng san am dan lén.
« Céac mang hoat déng kinh doanh khac cua doanh nghiép ti€p tuc duy tri 6n dinh.

Du phong két qua kinh doanh

2025 2026F 2027F

ty VND %YoY ty VND %YoY ty VND %YoY
Doanh thu thuan 6.968 31,1% 8.291 19% 10.023 21%
Bat dong san 5.359 55,6% 6.521 21,7% 8.076 23,8%
Cung cép dich vu 1.318 12,9% 1.450 10% 1.595 10%
Doanh thu khac 291 -58% 320 10% 352 10%
Loi nhuan gop 4.162 19% 5.016 20,5% 6.046 20,5%
Loi nhuan sau thué 3.516 46,8% 4.280 21,7% 4.661 9%
EPS (VND/CP) 3.237 4135 4.503

Nguon: SHS du phdng

Do BCM hoat déng vdi hinh thirc cong ty holding, ngoai gia tri cdc khu céng nghiép truc tiép s&
hiru, tai san cta BCM con tap trung phan Ién tai cac khoan dau tu vao cac cong ty lién doanh lién
két. Do do6 chung t6i sir dung phuong phap téng thanh phan (SOTP) nham phan anh day dd gia
tri dat KCN, khu dan cu cung cac khoan dau tu khac cua doanh nghiép. Murc 1ai suat chiét khau
WACC dugc str dung tinh toan 1a 10,3% dua trén cac gia dinh sau:

Yéu to
Lai suat phi ruiro
Beta

Phan bu rui ro thi truong
Chi phi s&r dung VCSH
Chi phi str dung von vay

Thué suéat
WACC

www.shs.com.vn
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4,2%
11
8,3%
13,4%
9%
20%
10,3%
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Ngoai ra, dé phan anh bién dong gia clia c6 phi€u BCM trong ngan han theo bién déng
cula thi truong chung, chung tdi cling st dung thém phuong phap dinh gia P/E vdi muic

P/E 4p dung la 14 1an (tuong duong véi trung binh nganh)

Két qua dinh gia

Gia tri hgp ly moi cd phi€u theo phuong phap SOTP va P/E |a 63.700 dong/cp.

Ty lé sé hiru Phuong Gia tri
(%) phap (ty dong)

Mang cho thué dat KCN 10.988
KCN Phudc My 100% DCF 943
KCN Bau Bang 100% DCF 486
KCN Bau Bang MR 100% DCF 1.832
KCN Thai Hoa 100% DCF 197
KCN Cay Truong 100% DCF 7.529
Mang BDS dan cu 53.062
Thu Dau Mot 100% DCF 25.455
Bén Cat - Phu My 100% DCF 11.431
Bau Bang 100% DCF 16.176
Cac khoan dau tu 30.323
VSIP 49% DCF 14.255
[JC 49,76% Market value 3.305
BWE 19,44% Market value 1.866
BW BV 4.132
Becamex Tokyu BV 2.932
Céc khoan dau tu khac BV 3.833
Gia tri tai san rong 94.373
Tién mat va dau tu tai chinh ngan han BV 2.141
Ng vay BV 23.916
Loiich CDTS BV 603
Gia trirong VCSH 71.995
S6 lugng cp (triéu cp) 1.035
Gia tri hgp ly theo SOTP dong/cp 69.500
Gia tri hgp ly theo P/E dong/cp 57.900
Trung binh 2 phuong phap dong/cp 63.700

www.shs.com.vn
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HE THONG KHUYEN NGHI

Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 20% trd 1én trong khoang thoi gian 12 thang

Kha quan: Ky vong tang gia tr 10% - 20% trong khodng thoi gian 12 thang

Nam gitr: Ky vong tédng gid dén 10% trong khoang thoi gian 12 thang

Kém kha quan: Ky vong giam gia dén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

Giam ty trong: Ky vong gidm gid 20% trd |Ién trong khodng thai gian 12 thang

Can luu y: Day la nhitng ma co phiéu cé nhiing théng tin bat thudng hay cé giao dich bat thuong... cé anh hudng
trong yéu dén doanh nghiép. (Muc tiéu cung cap théng tin cho nha dau tu)

Khong khuyén nghi: B6 phan nghién ctru dang hodc sé nghién ctru ¢6 phi€u nay nhung khéng dua ra khuyén
nghi hay gid muc tiéu vi ly do chi quan hodc chi dé tuan thd cac qui dinh cla luat va/hodc chinh sach cong ty
trong cac truong hop nhat dinh tranh cac xung dot lgi ich, vi du nhu SHS dang thuc hién tu van chién lugc, IPO...
Chua khuyén nghi: Khuyén nghi dau tu va gia muc tiéu cho ¢ phiéu khéng dugc dua ra do chua cd du thong tin
ca s dé xac dinh khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu. Khuyé&n nghi dau tu hodc gia muc tiéu trude dé, néu cd,

khéng co hiéu luc déi véi cd phiéu nay.

TUYEN BO MIEN TRU

Tat ca nhitng théng tin néu trong bdo cao nghién cutu nay da dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng
ty C6 phdn Ching khoan Sai Gon - Ha N§i (SHS) khéng chiju bat ky mét trach nhiém nao déi vdi tinh
chinh xdc cua nhing théng tin duoc dé cdp dén trong bao cdo. Cac quan diém, nhan dinh va danh gia
trong bao cao nay la quan diém ca nhan cua cac chuyén vién phan tich ma khéng dai dién cho quan
diém cua SHS.

Bao cdo nay chi nham muc tiéu cung cép théng tin, khéng phai va sé khéng duoc hiéu la mét 16i dé nghi
hodc mét 16i moi chao dé thuc hién bat cur giao dich ching khoan hodc céng cu tai chinh nao khac.
Ngudi doc chi nén sutr dung bao cdo nghién ctru nay nhu la mét ngudn théng tin tham khao. SHS khéng
chiu trach nhiém vé bt ctr két qua nao phat sinh tir viéc str dung ndi dung cua bao cao dudi moi hinh
thuc.

D liéu tai chinh dugc cung cép bdi Bloomberg va FiinGroup.

MOI THONG TIN XIN VUI LONG LIEN HE

Trung tam Phan tich - Cong ty C6 phan Chirng khoan Sai Gon - Ha Noi

Tru s6 chinh tai Ha Noi

S6 43 Ly Thuong Kiét, P. Clra Nam,
Thanh pho Ha Noi, Viét Nam.

Tel: (84-24)-3818 1888
Fax: (84-24)-3818 1688
Email: contact@shs.com.vn

Chi nhanh Da Nang

Tang 8, Toa nha Thanh Lgi 2, s6 03 Lé
Dinh Ly, Thanh phd Da Nang, Viét Nam

Tel: (84-511)-352 5777
Fax: (84-511)-352 5779
Email: contact-dn@shs.com.vn

www.shs.com.vn

Chi nhanh Ha Noi
Tang 1-5, Toa nha Unimex Ha Noi, Toa nha SHS,
SG6 41 Ngb Quyén, phuong Clra Nam, Tp. Ha Néi

Tel: (84-24)-3818 1888
Fax: (84-24)-3818 1688
Email: contact@shs.com.vn

Chi nhanh H6 Chi Minh

Tang 6, Cao 6¢ van phong HDTC, s6 36 BUi Thi
Xuan, Phuong Bé€n Thanh, Thanh phd H6 Chi
Minh, Viét Nam.

Tel: (84-8)-3915 1368
Fax: (84-8)-3915 1369
Email: contact-hcm@shs.com.vn
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CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN
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Website: shs.com.vn
“ Tel: 1900 63 8588

= Email: hotrokhachhang@shs.com.vn
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App trading: SH Smart

Bang gia: shoard.shs.com.vn
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	CTCP – TCty Nước – Môi trường Bình Dương (BIWASE, BCM nắm 19%)
	Chính cấu trúc này cho phép BCM khai thác đa tầng giá trị từ một quỹ đất duy nhất: từ phát triển hạ tầng (Becamex BCE), bê tông – vật liệu (UDJ), đến cho thuê đất KCN (BCM, VSIP), nhà xưởng xây sẵn (BWID), dịch vụ tiện ích (điện, nước, viễn thông qua VSSES, BIWASE, VNTT), và cuối cùng là phát triển đô thị – thương mại – y tế – giáo dục đi kèm.

	Báo cáo phân tích doanh nghiệp
	2. HOẠT ĐỘNG KINH DOANH CHÍNH CỦA DOANH NGHIỆP Bất động sản (KCN + dân cư) là trụ cột chính (70-80% doanh thu), trong khi đóng góp từ các công ty liên doanh, liên kết chiếm 50-75% LNST hợp nhất. Hoạt động kinh doanh của BCM được tổ chức theo mô hình hệ sinh thái khép kín "Công nghiệp – Đô thị – Dịch vụ", trong đó 5 mảng chính bao gồm: (i) Phát triển bất động sản KCN; (ii) Phát triển BĐS dân cư – thương mại; (iii) Cung cấp dịch vụ tiện ích và quản lý KCN; (iv) Hạ tầng giao thông; và (v) Đầu tư tài chính vào các công ty liên doanh, liên kết. Cơ cấu doanh thu hợp nhất giai đoạn 2021 – 2025 Bất động sản (KCN + dân cư) tiếp tục là trụ cột chính trong cơ cấu doanh thu hợp nhất của BCM, đóng góp trung bình 70 – 80% qua các năm. Đáng chú ý, thu nhập từ các công ty liên doanh, liên kết (đặc biệt là VSIP) chiếm tỷ trọng đáng kể trong cơ cấu lợi nhuận sau thuế, dao động từ 50 – 75% trong giai đoạn 2021 – 2025, cho thấy mô hình kinh doanh của BCM đặc thù với vai trò holding.
	2.1. Mảng kinh doanh bất động sản khu công nghiệp BCM trực tiếp sở hữu và vận hành 7 KCN với tổng diện tích 4.743 ha tại khu vực Bình Dương cũ, chiếm 30% thị phần toàn tỉnh. Tính đến hết năm 2025, BCM trực tiếp sở hữu và vận hành 7 KCN tại khu vực Bình Dương cũ (nay thuộc TP. HCM) với tổng diện tích 4.743 ha, chiếm khoảng 30% tổng diện tích KCN trên địa bàn. Đây là các KCN nằm ở vị trí chiến lược, kết nối thuận lợi với TP.HCM (cách trung tâm 25–60 km), cảng Cát Lái, cảng Cái Mép – Thị Vải và sân bay quốc tế Tân Sơn Nhất, sân bay Long Thành (đang xây dựng) thông qua hệ thống đường Mỹ Phước – Tân Vạn (do BCM đầu tư), Quốc lộ 13, đường ĐT 741.
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	Động lực tăng trưởng chính cho giai đoạn 2026-2030: Bàu Bàng mở rộng GĐ2 và Cây Trường

	Trung Tâm Thành Phố Mới Bình Dương: 30 phút
	Sân Bay Tân Sơn Nhất, Sân Bay Long Thành: 1 giờ
	Cảng Cát Lái, Cái Mép - Thị Vải: 2 giờ
	Ga Liên Vận Dĩ An, Bình Dương: 45 phút
	Ga đường sắt Hồ Chí Minh: 1 giờ 30 phút
	Trung Tâm Thành Phố Mới Bình Dương: 30 phút
	Sân Bay Tân Sơn Nhất, Sân Bay Long Thành: 1 giờ
	Cảng Cát Lái, Cái Mép - Thị Vải: 2 giờ
	Ga Liên Vận Dĩ An, Bình Dương: 45 phút
	Ga đường sắt Hồ Chí Minh: 1 giờ 30 phút
	2.2. Mảng kinh doanh bất động sản dân cư và thương mại
	Quỹ đất đô thị quy mô lớn: BCM sở hữu 1.164 ha đất đô thị thương phẩm còn lại, trong đó 452 ha tại Thành phố Mới Bình Dương đã hoàn tất pháp lý. Đây là lợi thế quan trọng trong bối cảnh các dự án mới sau Luật Đất đai 2024 phải gánh chịu chi phí GPMB cao hơn 150–300%.

	2.3. Mảng cung cấp dịch vụ tiện ích và quản lý KCN
	2.5. Hệ sinh thái các công ty liên doanh, liên kết
	2.5.1. VSIP – Nhà phát triển KCN số 1 Việt Nam
	2.5.2. BW Industrial – Nhà phát triển nhà xưởng/kho xây sẵn số 1 Việt Nam
	2.5.3. Becamex Bình Phước và Becamex Bình Định
	2.5.4. Becamex IJC – Hạ tầng giao thông



	Báo cáo phân tích doanh nghiệp
	Mạng lưới đường cao tốc dự kiến đến năm 2030 (Bản đồ được xuất bản ngày 03 tháng 03 năm 2025, trước khi sáp nhập các tỉnh thành ở Việt Nam)
	www.shs.com.vn


	Báo cáo phân tích doanh nghiệp
	Năm 2023, Việt Nam nằm trong top 10 trên 50 thị trường logistics mới nổi trên thế giới, theo Chỉ số Thị trường Mới nổi mới nhất do nhà cung cấp vận tải và logistics toàn cầu Agility công bố.

	Các sân bay và cảng biển chính ở Việt Nam
	Theo Báo cáo điều chỉnh Quy hoạch tổng thể cảng biển Việt Nam, tính đến tháng 5 năm 2024, Chính phủ dự kiến đầu tư khoảng 14 tỷ usd phát triển hệ thống cảng biển của Việt Nam đến năm 2030
	Cảng Hòn Gai - Cái Lân ở Quảng Ninh
	Cảng Lạch Huyện ở Hải Phòng
	Cảng Liên Chiểu tại Đà Nẵng
	Cảng Quy Nhơn ở Gia Lai
	Cảng Vân Phong tại Khánh Hoà
	Cảng Cát Lái ở TP. HCM
	Cảng Cái Mép - Thị Vải ở TP. HCM
	Cảng Hòn Khoai ở Cà Mau
	Nguồn: VnExpress, Cục hàng hải Việt Nam
	Các sân bay Quốc tế tại Việt Nam
	Nội Bài ở Hà Nội
	Vân Đồn ở Quảng Ninh
	Cát Bi ở Hải Phòng
	Thọ Xuân ở Thanh Hoá
	Vinh ở Nghệ An
	Phú Bài ở Huế
	Chu Lai ở Đà Nẵng
	Liên Khương ở Lâm Đồng
	Cam Ranh ở Khánh Hoà
	Long Thành ở Đồng Nai
	Tân Sơn Nhất ở TP. HCM
	Cần Thơ ở Cần Thơ
	Phú Quốc ở Kiên Giang
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	4.2. VSIP – Cỗ máy in tiền với động lực tăng trưởng mạnh mẽ
	4.3. Quỹ đất đô thị  – Mở khoá giá trị tích luỹ qua bảng giá đất mới và sự phục hồi của thị trường bất động sản


	Báo cáo phân tích doanh nghiệp
	Bình Dương vẫn duy trì tốc độ tăng trưởng nổi bật trong nhiều năm qua, trong đó công nghiệp và xây dựng đóng vai trò mũi nhọn
	Thị trường bất động sản Bình Dương cũng phát triển theo đà tăng trưởng của khu công nghiệp nhằm đáp ứng nhu cầu nhà ở và quá trình đô thị hoá tại đây.
	Trong 10 năm vừa qua, Bình Dương là địa phương ghi nhận mức tăng trưởng giá và nguồn cung tích cực nhất so với các khu vực lân cận TP.HCM khác
	4.4. "Đô thị Khoa học Công nghệ Bắc TP.HCM" – Câu chuyện dài hạn của BCM
	Ngoài ra, để phản ánh biến động giá của cổ phiếu BCM trong ngắn hạn theo biến động của thị trường chung, chung tôi cũng sử dụng thêm phương pháp định giá P/E với mức P/E áp dụng là 14 lần (tương đương với trung bình ngành) Kết quả định giá Giá trị hợp lý mỗi cổ phiếu theo phương pháp SOTP và P/E là 63.700 đồng/cp.
	Tỷ lệ sở hữu  (%)
	Phương pháp
	Giá trị  (tỷ đồng)
	Mảng cho thuê đất KCN 
	10.988
	KCN Phước Mỹ
	100%


	DCF
	943
	KCN Bàu Bàng
	100%

	DCF
	486
	KCN Bàu Bàng MR
	100%

	DCF
	1.832
	KCN Thới Hòa
	100%

	DCF
	197
	KCN Cây Trường
	100%

	DCF
	7.529
	Mảng BĐS dân cư
	53.062
	Thủ Dầu Một
	100%


	DCF
	25.455
	Bến Cát - Phú Mỹ
	100%

	DCF
	11.431
	Bàu Bàng
	100%

	DCF
	16.176
	Các khoản đầu tư
	30.323

	VSIP
	49%

	DCF
	14.255

	IJC
	49,76%
	Market value
	3.305

	BWE
	19,44%
	Market value
	1.866

	BW
	BV
	4.132
	Becamex Tokyu

	BV
	2.932
	Các khoản đầu tư khác

	BV
	3.833
	Giá trị tài sản ròng
	94.373
	Tiền mặt và đầu tư tài chính ngắn hạn


	BV
	2.141
	Nợ vay

	BV
	23.916
	Lợi ích CĐTS

	BV
	603
	Giá trị ròng VCSH
	71.995
	Số lượng cp (triệu cp)
	1.035

	Giá trị hợp lý theo SOTP
	đồng/cp
	69.500
	Giá trị hợp lý theo P/E
	đồng/cp
	57.900
	Trung bình 2 phương pháp
	đồng/cp
	63.700

	Báo cáo phân tích doanh nghiệp
	HỆ THỐNG KHUYẾN NGHỊ Tăng tỷ trọng: Kỳ vọng tăng giá từ 20% trở lên trong khoảng thời gian 12 tháng Khả quan: Kỳ vọng tăng giá từ 10% - 20% trong khoảng thời gian 12 tháng   Nắm giữ: Kỳ vọng tăng giá đến 10% trong khoảng thời gian 12 tháng Kém khả quan: Kỳ vọng giảm giá đến 20% trong khoảng thời gian 12 tháng Giảm tỷ trọng: Kỳ vọng giảm giá 20% trở lên trong khoảng thời gian 12 tháng Cần lưu ý: Đây là những mã cố phiếu có những thông tin bất thường hay có giao dịch bất thường… có ảnh hưởng trọng yếu đến doanh nghiệp. (Mục tiêu cung cấp thông tin cho nhà đầu tư) Không khuyến nghị: Bộ phận nghiên cứu đang hoặc sẽ nghiên cứu cổ phiếu này nhưng không đưa ra khuyến nghị hay giá mục tiêu vì lý do chủ quan hoặc chỉ để tuân thủ các qui định của luật và/hoặc chính sách công ty trong các trường hợp nhất định tránh các xung đột lợi ích, ví dụ như SHS đang thưc hiện tư vấn chiến lược, IPO… Chưa khuyến nghị: Khuyến nghị đầu tư và giá mục tiêu cho cố phiếu không được đưa ra do chưa có đủ thông tin cơ sở để xác định khuyến nghị đầu tư hoặc giá mục tiêu. Khuyến nghị đầu tư hoặc giá mục tiêu trước đó, nếu có, không có hiệu lực đối với cổ phiếu này.
	TUYÊN BỐ MIỄN TRỪ  Tất cả những thông tin nêu trong báo cáo nghiên cứu này đã được xem xét cẩn trọng, tuy nhiên Công ty Cổ phần Chứng khoán Sài Gòn - Hà Nội (SHS) không chịu bất kỳ một trách nhiệm nào đối với tính chính xác của những thông tin được đề cập đến trong báo cáo. Các quan điểm, nhận định và đánh giá trong báo cáo này là quan điểm cá nhân của các chuyên viên phân tích mà không đại diện cho quan điểm của SHS.
	Báo cáo này chỉ nhằm mục tiêu cung cấp thông tin, không phải và sẽ không được hiểu là một lời đề nghị hoặc một lời mời chào để thực hiện bất cứ giao dịch chứng khoán hoặc công cụ tài chính nào khác. Người đọc chỉ nên sử dụng báo cáo nghiên cứu này như là một nguồn thông tin tham khảo. SHS không chịu trách nhiệm về bất cứ kết quả nào phát sinh từ việc sử dụng nội dung của báo cáo dưới mọi hình thức. Dữ liệu tài chính được cung cấp bởi Bloomberg và FiinGroup.
	MỌI THÔNG TIN XIN VUI LÒNG LIÊN HỆ  Trung tâm Phân tích - Công ty Cổ phần Chứng khoán Sài Gòn - Hà Nội
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