u h s c Cb phiéu | Viét Nam
(T Phat trién Bat dong san
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Nghi quyét ctia Quéc hdi veé thi trwong BDS

= Tai ky hop thir 10 ctia Qudc hoi khéa XV, dw kién Qudc hoi sé& thao luan va biéu

H® Thi Kiéu Trang, CFA quyét thong qua mét Nghij quyét dac biét nham hé tro thi treong BDS, théng qua
Giam déc, Nganh Bat Pong San viéc ban hanh cac co ché ngan han, linh hoat nham néang cao hiéu qua quan ly
trang.htk@hsc.com.vn dat dai va hiéu qua dau tw.

+84 26 3623 3299 Ext. 129 = M6t s noi dung thay déi dang chi y ma HSC cho rang cé thé anh hwéng truc tiép
dén phat trién BDS dan dung bao gdm: mé rong cac trwdng hop giao dat khong
qua d4u gia; thu hdi dat khi da hoan thanh 75% coéng tac dén bu; ap dung chu ky
5 nam cho viéc cap nhat bang gia dat; don gian héa thi tuc quy hoach st dung
dat va phé duyét quyén sir dung dat.

* Nhiing thay ddi nay dwoc danh gia la tich cyc df)i Vi cac cong ty phat trién BBS,
khi c6 thé giup giam chi phi dat va day nhanh tién d¢ trien khai dw an. NLG van la
Iwa chon hang dau ctia HSC.

Nghi quyét vé thao g& khé khan, vieéng mac trong Luét Dat dai
2024 dwoc dwa vao chwong trinh hop ctiia Quoc héi

Tai ky hop thtr 10 clia Quéc hdi khda XV sap t&i, cac dai bidu Quéc hoi dy kién sé& thdo luan va
bidu quyét théng qua mot Nghi quyét dac biét nhdm thao g& nhirng kho khan va diém nghén
trong qua trinh trién khai Luat D4t dai 2024. Theo T& trinh dy thdo Nghj quyét, van ban nay tap
trung vao viéc dua ra cac co ché linh hoat, 4p dung ngay trong ngan han, nham nang cao hiéu
qua quan ly dat dai, ho tro hoat dong ddu tw va n dinh quy trinh str dung dat trong giai doan
dau thye thi luat.

Cac linh vwc diéu chinh chinh dwoc dé xuat

Dv thao Nghi quyét d& xuat mot sb diéu chinh quan trong nham hé tro trién khai Luat D4t dai
2024 mét cach thuan loi hon. Nhitng diém chinh cé thé tac dong dang k& dén hoat dong cua
cac cong ty phat trién BDS dan dung bao gdm: mé& rong cac trudng hop dwo’c giao dat hodc
cho thué dt khong qua d4u gia hodc dau thau trong mét s6 tinh hudng cu thé; cho phép chinh
quyén cap tinh dwoc thu hdi dat khi qua trinh dén bu, giai phong mat bang da dat trén 75% dién
tich; didu chinh chu ky cap nhéat bang g|a dét sang 5 nam/lan, thay vi hang nam, dong thoi ap
dung hé sé diéu chinh linh hoat; don gian héa quy hoach s dung dat, chi con hai c&p hanh
chinh; cho phép nha dau tw dwoc lwa chon hinh thirc ndp tién str dung dat theo ndm hodc mét
I&n; cung véi mot sé cai cach kj thuat khac.

Quan diém cua HSC

Chung t6i cho réng nhitng thay ddi dwoc dé xuat, néu dwoc thong qua, sé mang lai tac dong
tich cwe cho cac cong ty phat t[ién BDS vi sé gilp don gian héa thu tuc hanh chinh, gidm chi
phi dat va day nhanh tién dg trien khai dw an.

TAt ca cac cong ty phat trién BDS trong danh sach khuyén nghij cia HSC déu dwoc ky vong sé
hwéng loi tir cac thay ddi nay, du mirc d6 tac dong c6 thé khac nhau tuy theo dac thu quy dat
va tién do duy an. Cu thé: KDH (khuyén nghj va gia muc tiéu dang dwoc xem xét lai) cé thé
hwéng loi tiv tién dd d&n bu, gidi phéng mét béng nhanh hon tai dw an Tan Tao; VHM (khuyén
nghi va gia muc tiéu ciing dang duwoc xem xét lai) cé kha nang dwoc hudng loi dang k& nho
cac dy an xay dung-chuyén giao (BT) dang chuén bi trién khai va quy dat I6n dang chd xac
dinh tién st dung dat; NVL (khuyén nghi va gia muc tiéu dang dwoc xem xét lai) cling c6 thé
cai thién trién vong khi nhidu dw an clia cong ty hién dang gép viwdng mac trong khau phé duyét
phap ly. Ngoai ra, cac cong ty khac trong danh sach khuyén nghi, bao gdm DXG, NLG va PDR,
cling dwoc ky vong sé huédng lgi tlr quy trinh phé duyét dw an dwoc tinh gon va hiéu qua hon.

Ban géc bang tiéng Anh ctia bao céo nay duoc phat hanh vao ngay 24/10.

4 Khuyén nghij Gia muc tiéu (dong) Tiém ning P/E (Ian) P/B (lan) L.suéat cb tirc (%)

Moi M&i Th.ddi(%) tinglgiam (%) 2024F 2025F  2024F 2025F  2024F  2025F

DXG 20,500 Mua vao - 28,600 - 39.5 59.4 68.6 1.42 1.66 - -
KDH 32,200 Tang ty trong - 39,700 - 23.3 40.2 43.4 1.87 1.98 0 0
NLG 37,500 Mua vao - 47,283 - 26.1 30.8 22.6 1.63 1.55 1.22 1.22
NVL 14,000 N&m gitr - 15,300 - 9.29 N/a N/a 0.72 0.74 - -
PDR 24,250 Giam ty trong - 20,900 - (13.8) 116 11.9 1.92 1.73 0 0
VHM 113,000 N&m gitr - 99,500 - (11.9) 14.6 13.6 2.29 1.96 0 0

Gia c6 phié'u tai ngay 22/10/2025.
Nguébn: Céng ty, FactSet, HSC
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Tiép tuc né lwc thao g& kho khan

Quéc hoi dy kién sé thdo luan va théng qua mdt Nghi quyét dic biét tai ky hop thir
10 sép t&i, nham gidi quyét nhivng diém nghén trong giai doan dau trién khai Luat
D4t dai 2024. Nghi quyét nay huong dén viéc dwa ra cac giai phap linh hoat va ngan
han dé nang cao hiéu qua quan ly dat dai, thuc day hoat dong dau tw va 6n dinh quy
trinh s dung d4t. HSC c6 quan diém tich cuc, vi néu dwoc théng qua, Ngh| quyét
sé gilip don gian héa tha tuc, cé thé gidm chi phi dat, va day nhanh tién do trién khai
dy an trong toan b6 nganh BBS.

Nghi quyét vé thao g& kho khin, vieéng mac trong trién khai
Luat bat dai 2024 dwoc dwa vao chwong trinh ky hop Quoc
hoi sap t&i

Ky hop th;’v 10 cGia Qudc hdi khéa XV da chinh thire khai mac sang ngay 20/10 va dy
kién sé bé mac vao ngay 11/12.

Tai ky hop nay, Qudc hoi sé thdo luan va biéu quyét théng qua mot sb dy an luat va
nghi quyét quan trong, trong d6 c6 dw thdo Nghi quyét vé thao g& kho khan, vwdng
mac trong viéc thuc thi Luat DAt dai 2024, cung véi cac nodi dung phap luat, kinh té-xa
héi va ngan sach khac.

Dw thdo Nghi quyét d& xuat mot s didu chinh quan trong nhdm gidm bét khoé khan
trong qua trinh trién khai Luat DAt dai 2024, vé&i muc tiéu don gidn hoéa thl tuc hanh
chinh va day nhanh tién dd thwc hién cac dy an. HSC tém lwoc mot sb diém dang chu
y tlr cac d& xuat ma chung téi cho réng cé lién quan truc tiép dén hoat déng cla cac
cong ty phat trién BDS dan dung nhu sau:

e Phanbé dét linh hoat: M& rong pham vi cac tredng hop dugc giao dat hoac
cho thué dat tryee tiép cho nha dau tw ma khong can thdng qua dau gia hoac
dau thau.

e Thu héi dat cho di an: Cho phép chinh quyén cép tinh dwoc thu hoi dat khi
qua trinh den bu, giai phong mat bang da dat trén 75% tdng dién tich va sO
lwgng hd dan bj anh hwéng, giup day nhanh tién d¢ dén bu va ban giao dat.

Cai cach dinh gia dat: Cap nhat bang gia dat chinh thirc 5 nam/lan thay vi
hang nam, ddng thoi ap dung hé sé didu chinh gia dat dé phan anh bién dong
cua thi trwdng.

e Don gian héa quy hoach sir dung dat: Gidm sé cap quy hoach hanh chinh
tir ba xubng hai cap (tinh va phwéong/xa), dong thoi kéo dai chu ky lap ké
hoach str dung dat cAp phuwong 1én 5 nam, qua dé don gian héa quy trinh
hanh chinh.

e Phwong thirc thanh toan linh hoat: Cho phép chi dau tw lwa chon gitra
hinh thirc ndp tién str dung dat hdng ndm hodc nép mét Ian cho toan bd thoi
han str dung dét, gitp cai thién dong tién dw an va tang tinh linh hoat trong
huy déng vén.

Tong thé, cac dé xuét stra ddi nay duoc ky vong sé giam bét cac nat that vé tha
tuc, ting tinh minh bach va chac chén cho hoat déng dau tw, dong thoi thuc day
tién do phat trién cac dw an BDS trén pham vi toan quéc.

Nhan dinh ciaa HSC

Chung t6i cho réng cac stra ddi dwoc dé xuat, sau khi dwoc théng qua, sé mang lai
tac dong tich cuwc tdng thé ddi véi cac cong ty phat trién BDS. Méc du tat ca cac cong
ty trong danh sach khuyén nghi ctia HSC déu cé khad nang hwéng loi, mirc dd tac
dong sé khac nhau tuy thudc vao danh muc dw an va quy mé quy dat cia tirng cong
ty. Cac diém chinh dwéi day dwoc rat ra dwa trén phan tich ctia ching téi vé du thao
cac nghi quyét, tuy nhién nhirng lgi ich tiém ndng cé thé con mé réng sang cac khia
canh khac trong hoat déng ctia cong ty, vuot ra ngoai pham vi dién gidi phap Iy hién
tai.
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e Dy an Tan Tao quy md Ién clia KDH, toa lac tai quan Binh Tan, TP.HCM, da tién
trién cham trong khau dén bu gidi phéng mét bang trong nhirng ndm gan day, du
theo cap nhat mai nhéat tlr cong ty, tién d6 da dat hon 80%. Thong thuong, giai
doan dén bu cubi cing la phan khé khan nhét; va trong trudng hop ctia KDH, phan
dién tich chwa dén bu con lai phan tan rai rac trong khu dy an réng lén, khién viéc
tach biét va trién khai cac khu vwc da hoan tat tré nén kho khan.

Bang 1: Tém tat cac thay déi chinh trong Dw thao Nghi quyét

Céac diéu chinh dugc dé xuat mang tinh tich cwc, do dwoc ky vong sé ddy nhanh tién do phé duyét duw an va co thé giap giam chi
phi phat trién cho cac céng ty BDS.

Quy dinh hién hanh Thay déi dwoc dé xuéat

- D4u gia va dau thau la phwong thirc
chii yéu dé Nha nwéc giao dat cho

A sy ek doanh nghiép. - B4 sung thém cac tredng hop cho phép Nha nwéc
1 Pau gia va dau i20 d4t cho nha du t A An tho a4 Tich
thau ] ) giao dat cho nha dau tw ma khong can thong qua dau ich cwc
- Quy hoach chi tiét 1/500 la diéu kién gia hoac dau thau.
bat budc dé thuc hién dau gia hoac
dau thau.

- Péi voi cac dw an thwe hién théng qua thda thuan
chuyé&n nhwong quyén st dung dat, néu hét thoi han
(k& ca thoi gian gia han) ma da dat théa thuan trén
75% dién tich dat va véi trén 75% sbé ho st dung dét,
Hoi ddng Nhan dan cép tinh sé& xem xét va phé duyét

- Hién chwa c6 quy dinh cu thé.

Nha nwee - Chua co co ché hinh thanh quy dét viéc thu hdi phan dién tich con lai dé giao dét hoac Tich cwe. tao

ia cho cac dy an BT khi Nha nuwéce thu cho thué dat cho nha dau tuw. A e

2 thwc hién thu A: o thuéan lgi cho qua
hal dét hoi dat.

- Viéc thu hoi dét sé duwoc thwe hién nhdm tao quy dat trinh giao dat.

dé thanh toan cho cac du an theo hop déng BT, va
hinh thirc cho thué dat sé dwoc ap dung dé cac té
chtrc dang st dung dat thudc dién Nha nwéc thu hdi
(theo quy dinh tai Didu 78 va Diéu 79 cla Luat DAt
dai) c6 thé tiép tuc hoat dong san xuét, kinh doanh.

- Gia dat cu thé duoc xac dinh theo
gia thj trwdng va cap nhat hang nam. . I . R BN .
3 Dinh gia g4t - Bang gia dat dwoc cap nhat 5 nam/lan, c6 ap dung
: hé so diéu chinh theo bién dong thi trwdng.

Tich cwc, co6 kha
nang gilp giam chi
phi dat cho cha

- Phwong phap thang dw dwoc st dau tw va nguoi
dung pho bién. dan.

Tac dong khong

Quy hoach I&n; c6 thé phat

tc’3ny thé va Ba cap (Tinh, Huyén/Quan ) sinh cham tré nho

4 3 3 P el N Hai cap (Tinh va Phwong/Xa).  trong qua trinh cap
quy hoach nha Phwdng/Xa). X o

& phép trong giai

doan diéu ch{nh

ban dau.

- Ké hoach st dung dét 5 nam dbi voi

cac thanh pho trye thude trung wong Tich cwc, don gian

5 Ké hoach st va cac don vi cap quan/huyén. - Ké hoach st dung dét cap phuong/xa duoc 1ap 5 _hoa quy trinh Iap
dung dat nam/lan.  ké hoach va thu h’c')i
- Ké hoach st dung dét hang nam & dét.

cap quan/huyén va cap xa.

Tich cwce, tang gia

Hinh thirc nép N s o s . [Iiquyenstdung

6 tidn sir duﬁg - Noép tien st dun‘g Qat har'wg nam van - Cho phép pha qau;tu’ lwa chon ndp hgng namnho‘:;lc datva _t:’;lo thuanﬁlo’l
gt m6tllén 1a hinh thrc chu yeu. ndp mot 1an cho toan b thdi han thué dat. chq viéc huy (_iong

’ von bang tai san

dét.

Nguén: Québc hoi (2025), Duw thdo Nghi quyét vé xir ly khé khan, vudng méc trong trién khai Luéat Dat dai 2024, Céng théng tin dién tr Quéc hoi. Truy cap ngay 24/10, tai
https://www.quochoi.vn; HSC Research

Theo dé xuét slra ddi, cho phép Hoi ddng Nhan dan cap tinh phé duyét viéc thu
hoi dat khi da dat dwoc théa thuan cho hon 75% dién tich va sé ho bi anh
hwéng (xem chi tiét & trén), KDH c6 thé sé dwoc day nhanh tién dd néu chinh
quyén can thiép hd tro giai doan dén bu con lai. Déi véi dy an nay, KDH ciing co
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thé huwong lgi tir viéc tinh toan va phé duyét tién sir dung dat nhanh hon, qua
do rat ngan dang ke tien do phat trién tong thé.

® VHM duoc ky vong sé hudng loi dang ké nho quy dat Ién va viéc tham gia cac
dw an BT, nay dugc bo sung vao nhdm trudng hop du dieu kién dé Nha nwéc
thu hoi dat, giup day nhanh qua trinh giao dat.

e NVL ciing duwoc du bao hwéng loi tir mot sb thay ddi dwoc dé xuét, dic biét khi
cong ty tap trung vao cac dy an du lich-nghi dwéng, nay dwoc dé xuat cho phép
chuyén tir hinh thire ndp tién s dung dat hang nam sang ndp moét lan. Ngoai ra,
NVL con cé thé dwoc hwdng loi tir khung tinh tién st dung dat méi, gitp day nhanh
quy trinh phé duyét va cé kha ndng giam chi phi tdng thé.

e DXG, NLG va PDR ciing dugc ky vong hudng loi tir quy trinh phé duyét minh
bach va tinh gon hon, qua d6 day nhanh tién do dw an, tang kha nang dw bao tai
chinh va c6 thé gitp giam tién st dung dat cho cac dy an chuwa trién khai.

Nhin chung, d thao Nghij quyét nay la bwéc tién quan trong nham thao g& cac dy
an dang dinh tré va khoi phuc da phat trién cua thj trwong BDS trong khuén khd
Luat Bat dai moi.

Nhirng lo ngai

Ma&c du Chinh phi da ban hanh nhiéu nghi quyét va chi dao nham hé tro' thi triwdng
BDS, nhwng viéc trién khai & cap dia phwong van dién ra cham. Nghi quyét s
171/2024/QH15, ban hanh ngay 30/11/2024, cho phép thi diém trién khai cac dy an
nha & thwong mai théng qua hinh thirc thu hdi dat hoac thda thuan quyén st dung
dét trong thi gian cho stra d6i Luat D4t dai. Tuy nhién, chua cé cong ty ndo trong
danh sach khuyén nghj ctia HSC dwgc hwédng lgi tir nhém dy an dau tien dwoc phé
duyét, va chinh quyén TP.HCM da mét gan 10 thang dé hoan thién danh sach nay.

Méi lo ngai chinh ctia ching t6i la tbc do va pham vi trién khai — cu thé I liéu tac dong
clia Nghi quyét cé da rong dé kich thich toan thi trieong hay sé chi tap trung vao mét
nhém nhé cac cong ty phat trién dw an BDS.
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Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc vé CTCP Chirng khoan Thanh phd HS Chi Minh (HSC) 2025.

Bao cao nay dwgc HSC hoac mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phdi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
d4u tw td chirc chuyén nghiép 1a khach hang clia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctru phan tich danh cho khach hang t chirc
ctia HSC. Néu quy doc gia khong thudc dbi twong nha dau tw néi trén, bao cao nay sé khéng nham phuc vu quy déc gia va quy doc gia
khoéng nén doc hoac dwa vao néi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ctru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cap nhitng théng tin khai quat dén nha dau tw té chirc. Bao céo nay
khdéng nhdm t&i nhirng muc tiéu du tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cla bat ky ngwdi ndo nhan duoc hodc doc
béo céo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh clia riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh. Cac théng tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bét cv chirng khoan, quyén chon, hop ddng twong lai hay
cbng cu phai sinh nao tai bat ky Ianh thd cé quyén tai phan ndo. Bdng thoi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao cdo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bat cv cdng cu tai chinh nao.

Y kié'n, d béo va uéc tinh chi thé hién quan diém cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh, khéng dwoc xem la quan diém ctia HSC va ¢
thé thay déi ma khong can théng bao. HSC c¢6 thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac ddi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khong ¢6 nghfa vu phai cap nhat, stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thrc cling nhw thdng bao voi
nguoi doc trong trdng hop cac quan dlem dw bao va wdc tinh trong bao cao nay thay ddi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong
bao cdo nay dwoc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw d8 chinh xac ctia théng
tin.

Nham dam béo s tach biét va tinh déc lap gitra chuyén vién phan tich va nhan vién ctia bd phan tw doanh, HSC cé thé c6 hoac khong co
vi thé tw doanh dbi v&i bat ky chirng khoan nao dwoc dé cap trong bao cao nay. Nhan vién clia bo phén tw doanh ctia HSC c¢6 thé tham
khao goi y clia bd phan nghién ctru khi mua hoéc ban cac vj thé tw doanh hodc cac vi thé do cac quy ctia HSC quan Iy nam gir. HSC ¢6
thé& giao dich cho chinh céng ty theo goiy vé giao dich ngén han cta cac chuyén vién phan tich trong bao cao nay va ciing co thé tham
gia vao cac giao dich trai ngwoc vai y kién tw van. Theo chinh sach giao dich c& nhan, nhan vién ctia HSC ciing c6 thé c6 loi ich tai chinh
dbi v&i cac chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac cong cu lién quan. HSC ciing c6 thé co nghiép vu ngan hang dau tw
hoéc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng céng ty dwoc dé& cap trong bao cao nay.

Nha du tw phai lvu y réng gia va khéi lvgng giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé 1én hodc xuéng. Nhirng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Bao cdo nay |3 tai san ctia HSC va khong dwoc cdng bd rong rai ra cdng ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky ndi dung nao ctia bao cao hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khéng cé van ban chép
thuan ctia HSC. Moi ca nhan, t& chirc sé& chiu trach nhiém dbi véi HSC vé bt ky tdn that hodc thiét hai nao ma HSC hoéc khach hang cla
HSC phai chiu do bat ky hanh vi vi pham theo Tuyén bd mién trach nay va theo quy dinh clia phap luat.

Giai thich cac mlrc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong téng gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Nam gil: Ky vong ting gia hodc gidm gia dwdi 5% trong khodng thoi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia t&r 5% dén 20% trong khoang théi gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

-iNSC

TRU SO CHiNH CHI NHANH HA NOI

Tang 2,3,5,6,7, 11 & 12 Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone )
76 Lé Lai, Phuwdng Bén Thanh, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E: info@hsc.com.vn  W: www.hsc.com.vn
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