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Khu cong nghiép

Ky vong lan séng mdi tu FDI nganh ban dan

Nguén cung cai thién, gia cho thué ti€p tuc ting

Trong 9T2024, tong dién tich dat KCN b3 sung/md rong ca nudc dat hgn 8,700 ha
(+7%YoY). Trong do, dién tich dat KCN dugc phé duyét dau tu va khdi cong xay
dung tai khu vuc phia Bic ghi nhan 2,067 ha, cdc KCN phia Nam ghi nhan 608 ha.
Da tang clia gia chao thué KCN cham lai, KCN mién Nam tang nhe 1% YoY, KCN
mién Bac tang 4.6% YoY.

Ky vong lan séng mdi dén tif dong vén FDI nganh ban dan

Giai doan ndm 2023 - 2024, Viét Nam d§ cho thay tiém nang thu hat vén FDI nganh
ban dan nho sy gia ting dang ké cac du an dau tu mdi nganh nay. Bén canh dé,
céng thang thuwong mai My - Trung leo thang s& 1a ddng lwc khién dong vén FDI tiép
tuc dich chuyén sang Viét Nam. Chung t6i ddnh gid cao cac KCN tai mién Bic nho vi
tri dia ly gan Trung Qudc, diéu nay s& |13 lgi thé gitip thu hat dong vén FDI nganh bén
dan.

Nguon cung cai thién nhd viéc dan hoan thién khung phap ly

Du bdo ngudn cung quy dat sé tiép tuc ting trong 2025 va bt dau tdng manh tu
2026 sau khi Bang gia dat dugc ap dung. Ngudn cung du kién gia tang chu yéu
nhd:(1) cdc vudng mac phép ly dan dudc thao gd; (2) tang dién tich dat KCN tir viéc
chuyén d6i dién tich dat cao su.

Trién vong tich cuc

KBSV danh gia trién vong tang trudng cia nganh BDS KCN trong giai doan 2025-
2026 & mUtc TICH CUC nhd: (1) tdng trudng dong vén FDI gidip nhu ciu thué dat KCN
tang; (2) cac doanh nghiép s& hitu quy dat KCN 18n dugc thao gd phap ly, gia tang
nguén cung cho thué dat; (3) gia cho thué ky vong tiép tuc tdng nhG nhu cau 6n
dinh.

Rui ro ngan han dén tuf su bat dinh trong chinh sach Donald Trump 2.0

Chung toi ky vong Viét Nam khong phai muc tiéu ma Donald Trump hudng téi trong
viéc ap thué quan. Mac du vay, do Viét Nam la nudc ¢ mlc tham hut thuong mai
[8n thi 3 véi MY, diéu nay c6 thé khién cac doanh nghiép FDI tri hodn viéc gidi ngan
dau tu va thuc hién du dn mdi trong nlfa dau nam 2025, khi ma cac dinh hudng chinh
sach ctia Donald Trump chua ré rang.
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SIP MUA
Giad muc tiéu 89,500
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Két qua kinh doanh clia cac doanh
nghiép c6 su phan hoa

Dong vén FDI vao Viét Nam ndi tiép
da tang tich cuc
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KET QUA KINH DOANH 9T2024

Trong 972024, KQKD cuia cac doanh nghiép BDS KCN ghi nhan su phan héa rd
rét. Da s6 doanh nghiép déu dat muc tang trudng doanh thu tich cuc, tiéu biéu
[ IDC véi doanh thu va LNST tang lan lugt [a 38% YoY va 89% YoY; SIP véi
doanh thu va LNST tang [an lugt la 20% YoY va 36% YoY. Ngudc lai, m6t s6
doanh nghiép ghi nhan tang trudng kém tich cuc nhu KBC (doanh thu -58%
YoY, LNST -81% YoY), PHR (doanh thu +13% YoY, LNST -50% YoY), NTC (doanh
thu +1% YoY, LNST -16% YoY), cht yéu do suy giam t6c do ban giao quy dat
KCN.

Bi€u d6 1. Doanh thu va LNST cac DN BDPS KCN 972024
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Ngudn: FiinPro, KBSV

Dong vén FDI vao Viét Nam trong 1172024 tiép tuc ghi nhan xu hudng ting
trudng tich cuc ti mdc nén cao trong 2023. Lily k& 11 thang, téng vén FDI dang
ky dat 31.4 ty USD, tang 1% so vGi mdc nén cao cla cung ky 2023; vén FDI giai
ngan dat 21.7 ty USD tang 7.1% YoY. Trong d6, Bac Ninh la tinh dan dau viéc thu
hit vén FDI, tap trung vao nganh céng nghiép ché bién, ché tao véi téng von
dang ky dat 5.04 ty USD (tdng gap 2 [an so vdi cung ky).
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Biéu d6 2. FDI dang ki va thuc hién tir 2017
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Biéu d6 3. TOP dia phudng thu hit vén FDI trong 1172024
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Ngudn: GSO, KBSV

Ngudn: FiinPro, KBSV

Biéu d6 4. TOP qudc gia cé von dang ky dau tu vao Viét Nam Biéu d6 5. Cd ciu cac nganh thu hit vén FDI trong 1172024

trong 1172024

(triéu USD)
9,000 T

8,000 -
7,000 -
6,000 +
5000 +
4000 +
3,000 +
2,000 1
1,000 +

o |

ANEN

B Cong nghiép ché bién, ché tao
BBS
Ban budn va ban &

mDién, khidot ...

m Khoa hoc va cong nghé

Khac

Singapore HanQuéc TrungQuéc NhatBan HongKong Dailoan

Ngudn: FiinPro, KBSV

Téng dién tich KCN bé sung/mé
rong dat han 8,700 ha (+7% YoY)

Ty (& l4p day duy tri & miic cao

Pa ting gia cho thué KCN chiing lai

Ngudn: FiinPro, KBSV

Liiy ké 9T2024, tong dién tich dat KCN bd sung, md rong ca nudc dat hgn 8,700
ha (+7%YoY). Trong d6, dién tich dat KCN dugc phé duyét dau tu va khdi céng
xay dung tai khu vuc phia Bac ghi nhan 2,067 ha, cdc KCN phia Nam ghi nhan
dién tich dat han 608 ha. M6t sé du an KCN Lén di vao hoat dong nhu: KCN VSIP
Il (B&c Ninh) 497.7 ha, KCN VSIP Lang SAn (Quang Ninh) 599.8 ha, KCN Séng
Cong giai doan 2 (Thai Nguyén) 249.5 ha, KCN Dong Van (Ha Nam - Ha N&i) 237
ha, KCN Thinh Phat (Long An) 112.9 ha...

Khu vuc mién Bdc va mién Nam déu chding kién nhu cau thué dat tich cuc, véi ty
[& l3p day dién tich d&t KCN ghi nhdn trong quy 3/2024 dat [&n lugt [a 80% (-0.2pp
YoY) va 89% (-2.8pp YoY). Ty & lap day giam nhe so vdi cung ky do nguén cung
dat KCN 2024 tang tich cuc hdn 2023. Vé cau tric nganh nghé: mién Bac dién tich
dat KCN cho thué tp trung vao cac nha san xuat thiét bi dién tl, trong khi mién
Nam cac KCN thu hut nhiéu nganh nghé da dang han nhu dét may, cao su, thiét
bi dién tdr... Tinh chung 972024, tong dién tich dat KCN dugc hap thu tai mién
B3c la 330 ha va 344 ha tai mién Nam.

Gia cho thué dat tai cdc KCN da ¢ dau hiéu chiing lai, d&c biét la & khu vic mién
Nam. Trong quy 3/2024, gid chao thué dat tai cac trung tdm cdp 1 cia mién Nam
tang nhe 1% YoY, dat mdc trung binh 174 USD/m2/chu ky thué. Tai mién Bic, gid
chao thué trung binh dat 137 USD/m2/chu ky thué, tang 4,6% YoY.
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Biéu d6 6. TGng ngudn cung quy dat KCN
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Biéu d6 7. Dién tich cac KCN dugc phé duyét dau tu va di vao

hoat dong trong 972024
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Biéu d6 10. Dién tich hap thu dat KCN Mién Nam Biéu dd 11. Dién tich hap thu dat KCN Mién Bac
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Ngudn: CRBE, KBSV

Nhu cau thué nha xudng xay san
(RBF) duy tri miic cao

Ngudn: CRBE, KBSV

M3c du ngudn cung tdng manh, nhung ty |é 1ap day van duy tri § mdic cao & ca
miém Bac va mién Nam, diéu nay cho th3y nhu cau thué nha xudng tiép tuc
tang tich cuc. Cu thé, tinh dén Quy 3/2024:
- Mién Bac: téng ngudn cung nha xudng xay san (RBF) tai TT cap dat
hon 4,0 triéu m2, tang 21.3% YoV, ty l€ [ap day dat 91% (+9bps YoY).
- Mién Nam: ngudn cung dat khoang 6,3 triéu m2 , tang 16,8%YoY, ngudn
cung chl yéu dén tlf cac KCN tai Binh Dudng vdi ty |€ lap day dat 88%.
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Do nhu cau én dinh va ty |é [Ap day cao, mUc tdng gid thué nha xudng xay san
ti€p tuc duy tri mdc tdng &n dinh tU 1 - 2% YoY & ca mién B3c va mién Nam

Bi€u d6 12. Nha xudng x3y san tai mién Nam Bi€u d6 13. Nha xudng xay san tai mién Bic
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Nhiing budc tién gan day cho thay
tiém nang thu hat dong vén FDI
nganh ban dan vao Viét Nam

RESEARCH

TRIEN VONG NAM 2025

Chung téi ky vong rang dong vén FDI dau tu vao Viét Nam s& tiép tuc ting
trudng tich cuc va dugc dong gdp thém bdi muc tang ctia dong vén FDI nganh
ban dan. Tuy nhién, v&i nhiing rdi ro bat dinh vé chinh sach cda Donald Trump,
chiding t6i cho rang cac doanh nghiép da qudc gia ¢ thé s& Ui lai ké hoach dau
tu trong 1H2025. Dy bdo, tang trudng dong von FDI dang ky 2025/2026 [an lugt
7%/10%

(1) Cang th3ng thudng mai leo thang thic day cic tip doan da quéc gia
chuyén dich san xuat sang Viét Nam

Ching tdi ky vong, Viét Nam s& c6 thé tiép tuc hudng gi tif cang thang M -
Trung va la diém dén cho cac doanh nghiép muén dich chuyén khéi Trung
Quéc nhd sé hitu nhiing lgi thé, nhu: (i) Chi phi san xuat thap han dang ké so
vdi Trung Qudc; (ii) Vi tri dia ly gan Trung Qudc, thuén Igi cho viéc dich chuyén
san xuat cta cac doanh nghiép; (iii) Chién lugc ngoai giao “cay tre” ctia chinh
pht Viét Nam gitp han ché cac rdi ro lién quan dén cac van dé chinh tri; (iv) day
manh dau tu cd sd ha tang; (v) ky két cac hiép dinh FTA v8i d6 phu rong han 60
qudc gia toan thé gidi. Diéu nay sé giip dong vén FDI dau tu vao Viét Nam tiép
tuc tang trudng, tU d6 gia tang nhu cau thué dat KCN.

(2) Ky vong lan séng méi dén tir nganh céng nghiép ban dan

Nhiing budc tién gan day cho thay Viét Nam cé thé trd thanh diém dén trién
vong d6i vGi dong von FDI nganh ban dan. Ké tu 2023, Viét Nam da thu hit s6
lugng du an dau tu nganh ban dan gia ting dang ké, chi diing sau Singapore va
Malaysia trong khu vuc ASEAN (bang 1,2). M6t s6 du an dau tu mdi/ma rong
quy md cla cac tdp doan nhu Samsung dau tu thém 1,200 triéu USD vao nha
may Samsung Electro-Mechanics (KCN Yén Binh - Thai Nguyén), Amkor
Technology dau tu 1,600 triéu USD m& mdi nha may (KCN Yén Phong II-C - Bac
Ninh), Hana Micron’s dau tu 1,600 triéu USD bao gdbm md mdi 1 nha may va dau
tu md réng nha may hién cé (KCN Yén Phong II-C - B4c Ninh). Cac nha may
dudc dau tu va md rong chi yéu san xuit & phan khic phu trg (ATP - 1ap rap,
kiém thti). Bén canh dé, tap doan nganh ban dan l&n nhat thé gidi - Nvidia da
dau tu 250 triéu USD tai Viét Nam (2023 - du an hgp tac véi FPT).

Chung toi ky vong, trong giai doan tdi Viét Nam sé thu hit dugc nhiéu han nita
céc du &n FDI vao nganh céng nghiép ban dan, dic biét [a nhitng du &n cdng
doan ATP (lap rap, kiém thit), nhd vao:

(i) Su canh tranh gay gat trong nganh ban dan giita My va Trung Qudc
thlc day cac doanh nghiép da quéc gia dich chuyén san xuat sang Viét
Nam;

(ii) Viét Nam c6 vi tri dia ly nam gan Trung Qudc. Trung Qudc la quéc gia
cung cap nhiéu khodng san quan trong can thiét cho nganh ban dan va
chiém 79% san lugng silicon thé (dung san xuat chip) toan cau. Diéu
nay giup cac doanh nghiép FDI dau tu vao Viét Nam c6 thé tiét kiém chi
phivan chuyén;

(iii) Pinh hudng cta chinh phu gitp thu hit von FDI vao nganh cdng nghé
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chat ban dan. Chién lugc C = SET + 1 (Quyét dinh s6 1018/QD-TTg ngay
21/9/2024), theo d6 su phat trién nganh ban dan dua trén bén yéu té:
(1) san xuat chip chuyén dung; (2) tdng trudng nganh dién ti/cong
nghiép dién tu; (3) xay dung ddi ngili k§ su ban dan tai nang; (3) kién
tao Viét Nam trd thanh diém dén mdi cho chudi cung (ing toan cau;

Biéu d6 14. Gia tri dong van FDI dau tu vao cac nudc ASEAN Biéu d6 15. Gia tri dong vén FDI dau tu vao nganh céng nghiép
ché bién, ché tao tai Viét Nam
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Bang 1. TOP 10 doanh nghiép da qudc gia nganh ban dan va nhitng du an dau tu 8 ASEAN giai doan 2020 - 2024

Tap doan da qudc gia Tru sd Vénhéa  Dau tu 8 ASEAN Gia tri dau tu Thdi gian dau tu
(ty USD) (triéu USD)
1 Nvidia u.s 2,147 - Indonesia: Céng ty hgp danh vdi Indosat 200 2024
- Singapore: Cong ty hgp danh véi Singtel n/a 2024
- Viét Nam: lién két v3i FPT xay dung nha may Al, d3 dau 250 2023

tu 250 triéu USD. Nvidia cam két dau tif tir 4 - 4.5 ty USD
trong giai doan 2025 - 2030 vao Viét Nam

- Malaysia: cong ty lién doanh véi YTL 4,000 2023
2 TSMC Dai Loan 724 - Singapore: cong ty lién danh NXP (Netherlands) n/a 2023
3 Broadcom u.s 611 - Singapore: Cong ty hgp dnah vdi Singtel n/a 2024
4 SamSung Han Quéc 416 - Viét Nam 1,200 2023
- Viét Nam 3,300 2022
- Viét Nam 850 2021
- Singapore: cdng ty hgp danh véi IBM (United States) va n/a 2021
M1 (Singapore)
5 ASML Phan Lan 385 - Singapore n/a 2022
6  Advanced Micro Devices us 268 - Malaysia n/a 2023
- Malaysia 454.5 2022
- Singapore 50 2022
7 Qualcomm us 189 - Singapore: cdng ty hgp danh véi Singtel n/a 2024
- Viét Nam n/a 2020
8  Applied Materials us 169 - Singapore 600 2022
- Singapore 213 2021
9 Intel us 168 - Malaysia 6,770 2023
- Malaysia 7,000 2021 (dy an dau tu
trong 10 nam)
- Viét Nam 475 2021
10  Texas Instruments us 153 - Malaysia 3,200 2023

Ngudn: asean.org, KBSV téng hgp
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Bang 2. Nhitng du an l8n nganh ban dan (cong doan phu trg) 8 ASEAN, giai doan 2022-2024

Tap doan da quéc gia Pau tu & ASEAN Gia tri dau tu Quéc gia Thgi gian
(triéu USD)
1 Amkor Technology us M8 rdng nha may mdi 1,600 Viét Nam 2023
2 AT&S Uc M4 cd s& san xuat chip tich hgp 1100 Malaysia 2023
3 Hana Micron Vina Han Quédc Md& nha may mdi 600 Viét Nam 2023
Pau tu m& rong 1,000 Viét Nam 2023 (d3t ké hoach dau tu)
4 Kyocera Nhéat Ban M3 rong nha may 671 Thaéi Lan 2023 (dau tu trong 3 nam)
Xay dung nha may 300 Thai Lan 2022
5 Osram Dlic M3 rong nha may 1,000 Malaysia 2022
6 Renesas Electronics Nhat Ban Pau tu nha may R&D n/a Viét Nam 2023
7 Siltronics Dlic M3 rong nha may 2,200 Singapore 2024
8 United Microelectronics Dai Loan M3 rong nha may 5,000 Singapore 2023

Ngudn: asean.org, KBSV téng hgp

Bang 3. Cac chinh sach chia chinh phli nhdm phat trién nganh cong nghé cao & Viét Nam
Chinh sach NGi dung

Gido duc, gia tdng dao tao nhan luc nganh ban dan Nghién cltu, d& xuat stfa d6i b6 sung cd ché& chinh sach mién, giam hoc phi d&i véi hoc sinh, sinh vién
theo hoc cdc chuyén nganh dao tao lién quan dén nganh céng nghiép ban dan.

Hb trg chi phi dao tao, chi phi nghién cdiu phat trién Hb trg chi phi dao tao, phat trién ngudn nhan luc (hé trg téi da 50%) ddi vdi chi phi doanh nghiép thuc té
da chi trong ndm cho hoat ddng dao tao phat trién ngudn nhan luc [a ngudi lao déng Viét Nam;
H6 trg chi phi nghién cdiu va phat trién (t8i da 30%) ddi v8i chi phi doanh nghiép thuc t& da chi trong ndm

cho hoat déng R&D;
Hb trg chi phi ddu tu tai san ¢ dinh Hb trd t8i da 10% d&i véi chi phi dau tu tao tai san ¢8 dinh ma doanh nghiép thyc té da dau tu ting thém
Hb trg chi phi san xuat Hb trg t8i da 3% chi phi san xuat san pham céng nghé cao, dya trén gia tri san xuét gia tdng clia san
pham
H6 trg chi phi ddu tu hé théng cdng trinh ha tang H6 trg t6i da 25% chi phi dau tu hé théng cdng trinh ha tang x3 hdi d&i vdi cac loai chi phi dau tu hé

théng cong trinh xa hoi.

Ngudn: asean.org, KBSV téng hgp

RGi ro ngan han dén tif sy bat dinh Téng thdng dac clf Trump c6 thé tiét 16 thém vé ké hoach clia minh trong

trong chinh sach Trump 2.0 nhitng thang dau clia ndm 2025. Mt s6 chinh sach cé thé dugc thuc hién sém
han théng qua quyén hanh phap clia chinh phi M§, chdng han nhu céc chinh
sach thué quan. Chlng t6i ky vong Viét Nam khong phai muc tiéu ma D.Trump
hudng tdi trong viéc ap thué quan. Mdc du vay, do Viét Nam la nudc cé muc
tham hut thugng mai l6n th( 3 vdi MY, chi sau Trung Qudc va Mexico, diéu nay
6 thé khién cac doanh nghiép FDI tri hodn viéc giai ngan dau tu va thuc hién
dy an mdi trong nifa dau nam 2025, khi ma cac dinh hudng chinh sach cla
D.Trump chua ré rang.

Nguén cung dién tich dat KCN s& Chung téi cho rang viéc hoan thién khung phép ly va ddy nhanh qua trinh

ti€p tuc tdng trong nam 2025, va ky chuyén d6i dat cao su s& gbp phan gia tang nguén cung dién tich dat KCN trong

vong tang manh tu 2026 thdi gian tdi, dac biét la sau ndm 2026 khi bang gia dat ban hanh hang nam
dudc ap dung.

(1) Bang gia dat giup day nhanh tién dd GPMB

Chung t6i ky vong véi Luat dat dai ndm 2024 dua ra quy dinh vé bang gia dat sé
dudc ban hanh hang ndm (&p dung tu 2026), sé gilp day nhanh qua trinh
GPMB. Tuy nhién, song song vdi dd, chi phi dau tu cac dy an mdi sé tang lén, do
d6 ching t6i danh gia cao nhiing doanh nghiép véi quy dat 1én va da hoan
thién GPMB nhu SIP va IDC.
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Gia cho thué dat du kién tiép tuc
tang trong 3 nam téi

Céc chinh sach phap ly thay déi
theo hudng tich cuc
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(2) B3 sungchi tiéu dat KCN

Quyét dinh 227/QD-TTg diéu chinh chi tiéu st dung dat ban hanh thang 3/2024
d3 bé sung chi tiéu st dung dat cho nhiéu tinh thanh, d3c biét tai cac tinh Bac
Ninh, Thai Binh va Binh Phudc, véi dién tich dat dugc bé sung 8 méi tinh [én
dén 600 - 700ha. Su diéu chinh nay ki vong sé tac dong tich cuc tdi tién d6 cla
céc du 4n tai dia phudng dudgc tang chi tiéu sif dung dat, khic phuc tinh trang
chua thé trién khai/ban giao do vudng mac chi tiéu st dung dat clia tinh. M6t
s6 doanh nghiép dugc hudng Igi tif quyét dinh nay nhu KCN (KCN Nam Son Hap
Linh), NTC (KCN Bic Pong Phd).

(3) Giatang quy dat KCN nhd viéc chuyén ddi tir quy dat cao su

Dién tich dat cao su cta Viét Nam hién nay dat hdn 900 nghin ha, tap trung cha
yéu & cac tinh Binh Phudc, Tay Ninh, Ba Ria - Viing Tau, Dong Nai, Binh Dugng.

Theo quy hoach KCN céc tinh, dién tich dat cao su chuyén sang dat KCN dén
2025 téng cdng la 20,036 ha, vdi 2,994 ha tai Binh Phudc, 3,265 tai Tay Ninh,
3,933 ha tai Ba Ria - Viing Tau, 6,760 ha tai Dong Nai, 3,084 ha tai Binh Dugng.
NhG vay ngudn cung BDS KCN sé& dugc bé sung dang ké. VGi viéc hoan thién
khung phap ly, cdc KCN chuyén déi tir dat cao su dugc ky vong sé nhanh chéng
dudc phé duyét. Tuy nhién, ching téi cho rang, quy dat tai tinh cdp 1 nhu Ddng
Nai, Binh Dudng, Ba Ria - Viing Tau sé& dudc phé duyét dau tu va chuyén dai
muc dich st dung dat s6m han, do ty |é lap day va nhu cau thué dat tai cac KCN
nay & mdc cao. Trong giai doan 2025 - 2030, GVR d& ké& hoach chuyén dai han
23,000 ha dat trong cao su sang dat KCN tai cac khu vuc Binh Dugng, Dong Nai,
Ba Ria - Viing Tau, Ty Ninh; PHR cé ké hoach chuyén déi 4,700 ha chi yéu tai
Binh Dudng; DPR du kién chuyén d6i 1,619 ha chi yéu tai Binh Phudc.

KBSV du phéng gia dat cho thué KCN trong 3 nam tdi sé ti€p tuc tang, tuy nhién
da tang s€ cham lai han so vdi giai doan trudc (2020 - 2023), du bao gia dat cho
thué & cdc KCN phia Bac sé tang 3-5%, cadc KCN phia Nam s& tang 1 - 3%, nh&
vao:
(1) Dongvén FDI du bao tiép tuc tang trudng tich cuc, gitp gia tang nhu
cau thué dat & ca hai khu vuc Phia Bic, Phia Nam
(2) Nhu cau thué dat khu vuc mién Bac du bao tich cuc han do mUc gia
dat chao thué hién tai thap hon khu vuc phia Nam. Bén canh d6, mién
Bac sd hiiu vi thé dia ly gan Trung Quéc, gitp thu hit dong vén FDI
nganh céng nghé cao
(3) Viéc dau tu cd sd ha tang trong diém dudc ddy manh dau tu thic day
két ndi cac vung kinh té, thu hit dong vén FDI.

Chlng t6i danh gia Luat dat dai 2024 sé la diém mau chot gitp cac doanh
nghiép day nhanh ti€n d6 hoan thién phap ly. Bén canh dé, viéc dua ra ké
hoach thanh lap Qu¥ hé trg dau tu vdi cac doanh nghiép cling sé la diém tich
cyc gitip Viét Nam cung c6 vi thé canh tranh d6i v8i dong vén FDI, thu hit cac
dy an cdng nghé cao, tang nhu cdu thué dat KCN.

Bang 4. Nhiing thay d6i vé phap ly quan trong trong 2024

Quy dinh

Noi dung KBSV danh gia

b KB Securities | VIETNAM
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LUAT DAT DAI 2024

Ap dung bang gia dat

Hinh thiic ndp tién thué dat

Chu dau tu cac KCN cdng nghé cao dugc lua
chon dan vi lap quy hoach

Ddn gian héa va thu hep thdm quyén cta Ban
Quan ly KKT

Dién tich dat xay NOXH dugc mién giam tién si
dung dat, tién thué dat.
QUY HO TRG PAU TU

Thanh lap, quan ly va sit dung Quy hd trg dau
tu ap dung déi vdi Quy, cac doanh nghiép

Bang gia dat dugc HDND cap tinh ban hanh hang nam (ap
dung tif 2026), thay vi st dung khung gia dat dugc ban
hanh 5 ndm mot [an (Luat Dat dai ndm 2013)

Chu dau tu dugc chuyén tif hinh thic thué dat tra tién
thué mét [an sang hinh thdc tra tién hang ndm

Ban Quan ly KCN c6ng nghé cao khong con la dan vi lap
quy hoach chi tiét xay dung KCN cao; trach nhiém nay
chuyén sang nha dau tu dugdc lya chon

Ban Quan ly KKT khdng con quyén giao dat, cho thué lai
dat hodc thuc hién boi thudng, GPMB. Cac nhiém vu nay
thudc vé UBND cép tinh, huyén

Céc dy an thudc linh vyc uu d&i dau tu, bao gom xay dung
NOXH, s& dudc mién hodc giam tién st dung dat, tien
thué dat

D&i tugng dp dung hé trg dau tu gdm: Doanh nghiép céng
nghé cao; doanh nghiép c6 dy an dau tu san xuat san
pham céng nghé cao; doanh nghiép cé dy an Ung dung
cdng nghé cao; doanh nghiép c6 dy an dau tu trung tam
nghién cliu va phat trién

Bang gia dat dugc thay d6i hang nam sé& lam gia dat
dén bu GPMB sat vdi gia dat thi trudng. Diéu nay
gilip thdo g8 nhitng vudng mac vé van d& GPMB &
hau hét cac KCN, tuy nhién cac chu dau tu KCN sé
can chiu chi phi dau tu ban dau cao hon

Vi vay, ching téi cho rang cac doanh nghiép cé quy
dat sach da hoan thanh GPMB sé& c6 |gi thé canh
tranh déng ké nhu IDC, SIP

Chu dau tu KCN cé thé linh hoat can d6i dong tién,
giam ap luc chi phi dau tu ban dau

Chu d3u tu tai cdc KCN cdng nghé cao linh hoat han
trong viéc xin cap quy hoach dau tu, xay dung

Loai bd vai tro trung gian clia Ban Quan ly KKT, gép
phan cai cach thi tuc hanh chinh, minh bach va
thudn tién han cho cha dau tu

Khuyén khich viéc dau tu xay dung NOXH, gop phan
giai quyét nhu cau nha & cho cdng nhan trong KCN

Gilip Viét Nam cung c6 vi thé canh tranh trong viéc
thu hit vén FDI, ddc biét la cdc KCN cong nghé cao

Nguon: KBSV téng hgp
Chlng t6i danh gia trién vong TiCH

CUC d6i vé8i nganh BDS KCN trong
2025

Biéu d6 16. P/B cac c6 phi€u nganh BDS KCN

Hau hét cac doanh nghiép déu dang dugc giao dich vdi P/B sat véi P/B trung
binh 5 ndm. Ching tdi cho rang mic dinh gia hién tai d& mot phan phan anh

KQKD hdi phuc trong 2024.

Chling t6i danh gié trién vong ctia nganh KCN [a TICH CUC trong 2025 do da
tang trudng tich cuc tir von FDI, nhu cdu thué duy tri d mic cao trong khi gia

cho thué van dang tiép tuc tang.

Chiing téi ua thich cdc doanh nghiép BDS KCN sd hiiu: (1) dién tich san sang
cho thué [8n nhu SIP (han 1,000 ha); (2) Quy dat gbi dau I8n s& hitu vi tri dac dia
nhu KBC (KCN Trang Dué - Hai Phong 687 ha c6 thé trién khai trong 2025), BCM
(KCN Cay Trudng - Binh Dudng 700 ha dugc chdp thudn dau tu trong 2024).
Trong dai han, nha dau tu c6 thé tham khao thém mé c6 phiéu ti cac doanh
nghiép sd hiftu quy dat cao su chuyén déi 1én da dugc dua vao quy hoach nhu
GVR, PHR - trién vong tich cuc dén ti dong tién dén bl va cho thué dat KCN

déu d3dn trong nhiéu nam.
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TCT phat trién D6 thi Kinh Bac (KBC)
Ky vong khgi thdng diém nghén vé phap ly

Chuyén vién phan tich Nguyén Thi Trang

20/12/2024 trangnt6@kbsec.com.vn
(+84) 24-7303-5333

LNST Quy 3/2024 tang 963%YoY Trong quy 3/2024, doanh thu cia KBC dat 950 ty VND (+285% yoy), LNST dat 201 ty
VND (+963% yoy) dén tu viéc ban giao 14.4 ha dién tich dat KCN va 1.4 ha NOXH Thi
tran Nénh. Lily k& 972024, KBC ghi nhdn KQKD giam manh so véi cung ky vGi doanh
thu dat 1,994 ty VND (-58% YoY) va LNST 397 ty VND (-81% yoy) do dién tich dat
KCN ban giao nam 2024 chi dat 29.6 ha thap hon dang ké so v8i nam 2023 (128ha).

KBSV du bao doanh thu cho thué dat KBSV du bao dién tich dat KCN cho thué clia KBC ndm 2025 dat 95 ha, tuong duong
KCN nam 2025 dat 2,867 ty VND véi doanh thu cho thué BBS KCN dat 2,867 ty VND (+108% YoY), dugc dong gop bdi:
(+108% YoY) (1) KCN Nam San Hap Linh 20 ha; (2) KCN Tan Phd Trung 15 ha va 3 KCN mdi dy
kién c6 thé hoan thanh thl tuc phap ly va cho thué tir 2025: (3) KCN Trang Dué
40 ha; (4) KCN Nam Tan Lap 10 ha; Cum cong nghiép (CCN) Hung Yén 10 ha.

KBC théng qua ké hoach phat hanh Trong DHDCD vao thang 11/2024, KBC du kién thyc hién ké hoach phat hanh 250

riéng 1é 250 triéu cé phiéu triéu cd phiéu riéng & trong nd3m 2025 cho cac NDT chuyén nghiép. Néu phat hanh
thanh c6ng, KBC ky vong sé& thu vé 6,250 ty VND, sé tién nay du kién sé dugc dung
dé tai cd cau cac khoan ng, bd sung von luu ddng cho cong ty.

Khuyén nghi MUA, gia muc tiéu Dua trén trién vong kinh doanh va két qua dinh gia, chling t6i dua ra khuyén nghi

34,400VND/cé phiéu MUA d6i véi c6 phiéu KBC, mUc gia muc tiéu [a 34,400 VND/c& phiéu, cao han 24.5%
so vdi muc gia dong clfa 27,600 VND ngay 20/12/2024.

M ua duy tri

Dif liéu giao dich Bién ddng gia c6 phiéu
.. . n Ty lé CP ty do chuyén nhugng 63.6% (%) M 3M 6M 12M
Gia muc tieu VND 34’400 GTGD TB 3 thang (ty VND/triéu USD) 137.2/5.4 Tuyét déi 2.6 3.6 -1.4 -12.4
Tang/giam (%) 24.5% S& hitu nudc ngoai (%) 18.8%  Tuodng ddi -0.5 4.9 -5.2 -26.4
Gia hién tai (20/12/2024) VND 27,600 Cé dong 18n Ong Ding Thanh
Gia muc tiéu déng thuan VND 36,000 Tam - Cha tich

Vén héa thi trudng HDQT (18.1%)

NN R 21.2/0.8

(nghin ty VND/ ty USD)

Gid (LHS) Tuong quan Vnindex (RHS)
Du phong KQKD & dinh gia (VND) %)
FY-end 2022 2023 2024F 2025F 40,000 T TS5
Doanh s8 thuan (ty VND) 950 5,618 2,400 5,411 35,000 - Ik f)s
L3i/(16) ti HDKD (ty VND) 1,686 2,874 696 1,786 30,000 1 L 10
Lgi nhuén cta CD cong ty me (ty VND) 1,526 2,031 490 1,256 25,000 % 15
EPS (VND) 1,988 2,646 638 1,636 ’ 1 20
Tang trudng EPS (%) 5 33 -76 156 20,000 25
PJE (x) 122 12,0 4.7 16.7 15,000 1 T zg
P/B (x) 10 12 10 L E I
ROE (%) o 1 3 7 gssssgszzee
Ty suat c6 tiic (%) 0 1 0 0 Sc88388658854A
Nguon: Fiinpro, KBSV Ngudn: Bloomberg, KBSV
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SIP s& hiiu quy dat dn, toa lac tai
nhiing vi tri dic dia

Tan dung Igi ich kép tU chi phi giai
phéng mat bang thap

Toi uu héa Igi nhudn mang cap dién
nhg lgi thé dugc cap phép dau tutram
bién ap

Khuyén nghj MUA - Gia muc tiéu:
89,500VND/cé phiéu

MUA Lan dau

P3u tu Sai Gon VRG (SIP)

DPay nhanh GPMB KCN, duy tri bién |gi nhudn cao

Chuyén vién phan tich Nguyén Thi Trang
trangnt6@kbsec.com.vn
(+84) 24-7303-5333

Trong s6 cac doanh nghiép bat dong san khu cong nghiép (KCN) dang hoat dong tai
mién Nam, SIP s& hiiu quy dat thugng pham con lai I8n nhat, vé6i 1,005ha. Trong do,
KCN Phudc Bdng (759ha) nam & Tay Ninh; KCN Loc An - Binh San (116ha) ndm sat
San bay Long Thanh - Dong Nai; KCN L& Minh Xudn 3 (105 ha) va KCN Bong Nam
(25ha) nam & TP.HCM.

Tinh dén cudi Q3/2024, 93% dién tich KCN cua SIP d3 hoan thanh giai phong mat
bang (GPMB), tuong dudng 832ha san sang cho thué. Chlng t6i cho rang SIP 6 Igi
thé& tlr viéc chi dong ddy nhanh tién d6 GPMB tUf cac ndm trudc véi chi phi thap, tu
dé gilip SIP: 1) duy tri mUc gia cho thué canh tranh § KCN Phudc Bong, thu hat
khach hang; 2) tang bién Igi nhudn gdp & dién tich cho thué mdi tai KCN Lé Minh
Xuén 3, L6c An - Binh Sdn, Pong Nam do da tang gia tich cuc ctia cac khu vuc nay.

SIP [a mét trong s6 it cac doanh nghiép phat trién KCN dudc cap phép xay tram bién
ap (TBA) va cap dién cho cac KCN, nhg vdy mang cung cap dién cé bién LNG kha tot
(khoang 6%). Vi viéc SIP dau tu thém TBA 110KV Phudc Dong - BGi LJi 5 vao ndam
2024, ching t6i du phdng san lugng dién s& tang 15% YoY trong 2024, sau dé tang
trudng vdi toc do CAGR dat 11% trong giai doan giai doan 2025 - 2028, tudng duong
vGi mUc tang trudng trong giai doan 2019 - 2023.

Dua trén trién vong kinh doanh va két qua dinh gid, chling t6i dua ra khuyén nghi
MUA da6i véi c6 phiéu SIP véi mUc gia muc tiéu la 89,500VND/cd phiéu, cao hon 16%
so vdi gia dong clta ngay 25/11/2024.

Dil liéu giao dich Bién ddng gia ¢ phiéu

. ia Ty 1& CP tf do chuyén nhugng 57.0% (% M 3M 6M  12M
Gia muc tiéu 89,500 o . L
: GTGD TB 3 thang (ty VND/triéu USD) 29.1/1.2  Tuyét d6i 1.8 0.7 68 467
Téng/giam (%) 16% S8 hitu nudc ngoai (%) 2.8%  Tudng ddi 8.0 46 -1l 375
Gid hién tai (25/11/2024) VND 77,300 Cé donglén 19.8%
Gid muc tiéu dong thudn VND 96,300 CTCP Dau tu Phét trién D thi An Loc
V6n héa thi trudng
NS , 15.8/0.6
(nghin ty VND/ ty USD)
, ) . Gid (LHS) Tudng quan Vnindex (RHS)
Du phong KQKD & dinh gia (VND)
FY-end 2022 2023 2024F 2025F 110,000
Doanh s thuan (ty VND) 6,035 6,677 7,986 8,936 90,000
L&i/(16) ti HPKD (ty VND) 1,239 1,263 1,538 1,658 70,000
Lgi nhuén clia Cb cdng ty me (ty VND) 977 927 1,147 1,239 50,000
EPS (VND) 10,518 5,098 5,447 5,884 30000
Ting trudng EPS (%) 17.0 51.5 6.8 8.0 10’000 ‘
P/E (x) 2.7 10.8 13.9 12.8 ’ 29 T I LTSI LY
P/B () 07 25 37 35 §8s8888s888888
49383388588 -°S
ROE (%) 28.1 24.1 275 28.0
Ty suét ¢ tdic (%) 7.7 53 46 53

Nguon: Fiinpro, KBSV

Ngudn: Bloomberg, KBSV
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1H2024, GVR ghi nhan doanh thu
9,238 ty VND (+11% yoy), hoan thanh
37% doanh thu ké hoach 2024

Gia cao su cia GVR du kién tiép tuc
duy tri 8 mic cao dén hét nam, muc
gia trung binh nam 2024 tang trudng
17% yoy

Quy dat cao su chuyén dai 18n tai cac
tinh phia Nam dadm bao tiém ndng
phat trién KCN cho GVR trong nhiéu
nam tdi

Khuyén nghi MUA - Gia muc tiéu
40,200 VND/c6 phiéu

M ua duy tri

Tap doan Cao su Viét Nam (GVR)

Cao su la dong luc tang trudng chinh trong nam
Chuyén vién phan tich Nguyén Ngoc Anh

anhntn@kbsec.com.vn
(+84) 24-7303-5333

1H2024, doanh thu thuan ctia GVR dat 9,238 ty VND (+11% yoy). Dong gdp chinh
vao tang trudng doanh thu cta GVR [a mang kinh doanh ¢4t 16i - mu cao su ty
nhién - véi doanh thu dat 6,669 ty VND (+10% yoy), tang dang ké do gia cac chung
loai cao su déu tang ti 10 - 25% yoy. Hét 1H2024, GVR da hoan thanh 37% muic
doanh thu ké hoach dat ra cho 2024.

Hiép hoi cac quéc gia san xuat cao su thién nhién dy bao mdic thiéu hut cao su ty
nhién trong ndm nay |én dén 1.24 triéu tan. Chlng toi ki vong gid cao su ciia GVR
ti€p tuc duy tri & mdc cao it nhat dén dau 2025, miic gia trung binh ndm 2024 tang
it nhat 17% so véi cung ky do chiu tac ddng ti lo ngai thiéu hut nguén cung ngay
cang nghiém trong trén thé gidi.

Thang 8/2024, quy hoach tinh Binh Dudng dugc thong qua, cung vdi quy hoach cac
tinh GVR s@ hiiu dién tich dat cao su l3n bao gdm Tay Ninh, BR-VT, Binh Phudc da
dudc théng qua thgi gian qua cho thay rd hdn tiém ndng chuyén déi qui dat cao su
[6n nay ctia GVR, dam bao tang trudng trong dai han cho doanh nghiép vdi dong
tién déu dan dén tUr dén bl va hoat dong cho thué cac KCN trén dién tich dat GVR
tu chuyén dai.

Ching t6i khuyén nghi MUA déi véi ¢ phi€u GVR, mlc gia muc tiéu 40,200 VND/cp,
tuong Ung v8i muc sinh IGi 16.2% so vdi mic giad dong clfa ngay 13/09/2024.

Dil liéu giao dich Bién ddng gié c6 phiéu

. cn Ty & CP ty do chuyén nhugn 32% (% M 3M 6M 12M

Gia muc tiéu VND 40,200 ‘ e " L
: GTGD TB 3 thang (ty VND/triéu USD) 122.2/48  Tuyét d6i 0.1 48 00 531
Téng/giam (%) 16.2% S& hitu nudc ngoai (%) 0.5%  Tudng dai 0.2 7.1 1.0 51.1
Gia hién tai (13/09/2024) VND 34,600 C6 dongén Uy ban quan ly
Gia muc tiéu dong thuan VND 35,200 vén nha nudc tai
Vén héa thi trudng 138.4/5.6 DN (96.8%)
(nghin ty VND/ ty USD)
Gid (LHS) Tuong quan Vnindex (RHS)
Du phéng KQKD & dinh gia (VND)
FY-end 2022 2023 2024F 2025F 40,000 80
Doanh s6 thuan (ty VND) 25,421 22,138 25,488 27,147 35,000 60
L&i/(18) tif HDKD (ty VND) 4,445 2,796 4,511 5,445 30,000 40
Lgi nhuén clia Cb cdngty me (ty VND) 3,882 2,623 3,426 4,207 25000 20
EPS (VND) 807 485 857 1,052 ’
Ting trudng EPS (%) -22% -40% 1% 23% 20,000 0
P/E (x) 429 713 40.4 329 15,000 * * * -20
P/B (x) 2.6 1.8 2.3 2.1 P P & &
ROE (%) 9% 6% % 8% & & & &
) o o o\ 3

Ty suét c6 tdic (%) 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%

Nguon: Fiinpro, KBSV

Ngudn: Bloomberg, KBSV
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research@kbsec.com.vn

Tai chinh
Nguyén Anh Tung - Trudng nhém
tungna@kbsec.com.vn

Pham Phudng Linh - Chuyén vién phan tich
linhpp@kbsec.com.vn

Bat dong san

Pham Hoang Bao Nga - Trudng nhém
ngaphb@kbsec.com.vn

Nguyén Thi Trang - Chuyén vién phan tich
trangnt6@kbsec.com.vn

Vimé & Chién lugc

Tran Plic Anh - Gidam d&c vi md & chién lugc
anhtd@kbsec.com.vn

Nghiém S§ Tién - Chuyén vién phan tich
tienns@kbsec.com.vn

Nguyén Binh Thudn - Chuyén vién phan tich
thuannd@kbsec.com.vn

B phan Hé trg

Nguyén Cam Thd - Chuyén vién hé trg
thonc@kbsec.com.vn

Nguyén Thi Hudng - Chuyén vién hé trg
huongnt3@kbsec.com.vn

Nguyén Xuén Binh - Giam d&c phan tich
binhnx@kbsec.com.vn

Hang tiéu dung
Nguyén Bic Quan - Chuyén vién phan tich
quannd@kbsec.com.vn

Nguyén Hoang Duy Anh - Chuyén vién phén tich
anhnhd@kbsec.com.vn

Cong nghiép & Vat liéu

Nguyén Thi Ngoc Anh - Chuyén vién phan tich
anhntn@kbsec.com.vn

Nguyén Dudng Nguyén - Chuyén vién phan tich
nguyenndl@kbsec.com.vn

Nang lugng, Tién ich & Céng nghé

Pham Minh Hi€u - Chuyén vién phan tich
hieupm@kbsec.com.vn

Nguyén Viét Anh - Chuyén vién phan tich
anhnv3@kbsec.com.vn


mailto:thuannd@kbsec.com.vn
mailto:hieupm@kbsec.com.vn
mailto:hieupm@kbsec.com.vn

CTCP CHUNG KHOAN KB VIET NAM (KBSV)

KBSV

RESEARCH

Tru sé chinh:

Dia chi: Tang 16&17, Thap 2, Toa nha Capital Place, s6 29 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha N&i

Dién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928

Chi nhanh Ha Néi:

Dia chi: Tang 1, Tda nha VP, s6 5 Dién Bién Phd, Quan Ba Dinh, Ha Noi
Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131

Chi nhanh H& Chi Minh:

Dia chi: Tang 2, TNR Tower Nguyén Céng Trd, 180-192 Nguyén Trd, Q1, TP H5 Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969
Chi nhanh Sai Gon:

Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, 37 Tén Dlc Thang, Phudng B&n Nghé, Q1, H Chi Minh

bién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611

LIEN HE

Trung Tam Khach hang T8 chiic: (+84) 28 7303 5333 - Ext: 2656
Trung Tam Khach hang Ca nhan: (+84) 24 7303 5333 - Ext: 2276
Email: ccc@kbsec.com.vn

Website: www.kbsec.com.vn

Hé théng khuyén nghi

Hé théng khuyén nghi dau tu cd phi€u

(dua trén ky vong ting gia tuyét déi trong 6 thang tdi)

Mua: Trung lap: Ban:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon

Hé théng khuyén nghi dau tu nganh

(dua trén ky vong tang gia tuyét dai trong 6 thang tdi)
Kha quan: Trung lap:

Vugt trdi han thi trudng Phu hgp thi trudng

Kém kha quan:
Kém han thi trudng

Y kién trong bdo cdo nay phan anh danh gid chuyén mén cla (cic) chuyén vién
phan tich ké tit ngay phat hanh va dya trén théng tin, dif liéu thu dudc tif cac
ngudn ma KBSV cho la dang tin cay. KBSV khdng tuyén bé rang thong tin, dit liéu 13
chinh xédc hodc day du va cac quan diém dudc trinh bay trong bao cdo nay cé thé
dudc thay d6i ma khdng can bao trudc. Khach hang nén ddc lap can nhic hoan
canh, muc tiéu cu thé clia riéng minh va ty chju trach nhiém vé cac quyét dinh dau
tu clia minh. Ching tdi sé khéng cé trach nhiém dai véi cac khoan dau tu hodc két
qua ctia ching. Nhifng tai liéu nay [a ban quyén clia KBSV va khdng dugc sao chép,
phan phéi lai hodc sita d8i ma khong cé su dong ¥ trudc bang van ban clia KBSV.
Nhan xét va quan diém trong bdo cdo nay cé tinh chat chung, chi nhdm muc dich
tham khao va khéng dudc phép st dung cho bat ky muc dich nao khac.
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