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Viét Nam: Nganh BDS Khu cong nghiép

Mtrc tang gia muc tiéu:  +34%

béng cira: 10/11/2025
Gia hién tai: 37.600 dong
Gia muc tiéu 12T: 50.400 dong
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Vén héa thij truwerng (triéu USD) 542,6
GTGD BQ 6T (trieu USD) 4,0
SLCP dang lwu hanh (triéu CP) 379,5
Ty 1é chuyén nhwong tw do (%) 65,4%
Ty lé s& hiru nwéc ngoai (%) 10,7%
C6 déng I6n (%) 34,4%
No / VCSH Q3/2025 0,5x
Room ngoai con lai (%) 38,3%
P/B 2025E (x) 3,3x
San giao dich HOSE
Ty suét c6 tirc 2025E (%) 5,3%

Ngubén: FiinproX, Bloomberg, Yuanta Viét Nam
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11 November 2025
Tong Coéng ty IDICO — CTCP (IDC)
Doanh thu KCN bt pha, trién vong cho thué khéi sac

KQKD Q3/2025 manh mé gitp cai thién két qua 972025, méc du van thap hon
moét chut so véi cuing ky do mirc nén cao ctia ndm ngoai. Doanh thu 972025 dat
6,4 nghin ty déng (-7% YoY) va LNTT la 2,26 nghin ty déng (-8% YoY). Tinh dén quy
3, IDC da hoan thanh 72% muc tiéu doanh thu nam 2025 va 87% muc tiéu LNTT.

“Tiéu diém

Doanh thu Q3/2025 ting +63% QoQ va +26% YoY dat 2,87 nghin ty déng - mic
doanh thu quy cao nhét ké tir Q2/2022, chd yéu nhd hiéu sudt manh mé cla mang
KCN, déng gop 54% téng doanh thu.

LNTT Q3/2025 ting vot +135% QoQ va +70% YoY dat 1,2 nghin ty déng, nho téng
ty trong dong gép tir mang KCN véi bién lgi nhuan gop dat 65%.

Doanh thu KCN phuc héi manh mé. Doanh thu mang KCN Q3/2025 ting vot Ién
1,5 nghin ty ddng (+2,1 1an QoQ; +52% YoY) nhé ban giao khoang 36 ha, chiém 54%
hiéu suat ban giao YTD va gitp doanh thu 9T2025 dat 2,6 nghin ty ddng (-22% YoY)
so véi mirc nén cao clia 972024,

Hoat déng cho thué cham lai trong béi canh bat 6n thué quan. IDC chi cho thué
dwoc 7,7 ha trong Q3/2025, nhw vy tdng dién tich ky hop déng trong 9T2025 la 55,4
ha — chi twong dwong 45% muc tiéu ndm 2025.

Trién vong cho thué twoi sang hon trong Q4/2025. IDC da ky mét sd hop ddng
mai v&i quy md 8-10 ha trong vai tudn qua.

Mang kinh doanh dién nang ciing ghi nhan doanh thu Q3/2025 virng chac, ting
+14% QoQ va +17% YoY dat 1 nghin ty ddng, déng goép 37% téng doanh thu. Doanh
thu BOT ciing cai thién +2% QoQ / +5% YoY, dat 122 ty déng.

Mang BDS nha & la mét nét trdm khi doanh thu Q3/2025 giam -14% QoQ / -40%
YoY. IDC da ghi nhan doanh thu tir dw an Bac Chau Giang, nhung viéc chuyén
nhwong dét cho AEON Mall van chua dwoc ghi nhan vi céc tha tuc phap ly con dang
ch& xt ly, mdc du trung tam thwong mai nay da bat diu hoat ddng vao thang 09/2025.

NOXH — Dinh hwéng chién lworc tiép theo cua IDC. Vén Ia mang hd trg cho hé
sinh thai KCN cua IDC, BDS nha & ky vong sé cé dong lyc tang trwdng khi Chinh
ph wu tién phat trién nha & gia ca phai ching cho ngudi lao déng thu nhap thap.

IDC c6 ké hoach bat dau xay dwng dw an NOXH tai Nhon Trach vao cubi 2025-
dau 2026, khéi diém véi 1.500 trén tdng 3.500 cdn. Cong ty con ICN (IDC sé& hiu
51%) da nhan dwoc phé duyét cho dy an NOXH My Xuan B1 (1.200 cn) tai TP.
HCM (BR-VT ci). IDC cling dang xin phé duyét cho dy an NOXH tai Vinh Bao (Hai
Phong), lién k& KCN Vinh Quang.

Théng tin tich cwe vé cac KCN méi: KCN Vinh Quang da hoan tat bdi thuong
GPMB giai doan 1 (162 ha) trong khi KCN Tan Phuwéc | nhan dwoc quyét dinh mire
gia bdi thuwong thuan loi, day bién loi nhuan gép wéce tinh ctia dw an 1én 70%. IDC ky
vong viéc xay dwng ca 02 dy an sé& bat dau tir Q1/2026.

Quan diém

Chung t6i duy tri khuyén nghi MUA déi véi IDC. Dién tich sn sang cho thué I&n
va quy dat déi dao cing cb trién vong ting trwéng bén vikng. IDC hién dang giao dich
& murc P/B 2,2x, th&p hon nhiéu so v&i mire binh quan 3 ndm, mang lai co hdi dau
tw hap dan.
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