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Vén héa thi trwdrng (triéu USD) 707,4
GTGD BQ 6T (triéu USD) 4,3
SLCP dang Iwu hanh (triéu CP) 379,5
Ty Ié chuyén nhwong tw do (%) 65,4%
Ty lé s& hiru nwéc ngoai (%) 13,9%
Ty 1é sé& hiru cb6 déng I&n (%) 34,4%
No vay / VCSH 4Q25 0,7x
Room ngoai con lai (%) 35,1%
P/B 2025E 3,3x
San giao dich HOSE
Ty suat c6 tirc 2026E (%) 5,3%
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P 's quarterly fi ialresults (VNDbn)

1,800
1,600
1,400
1,200
1,000

800
600
400
- il E

1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25

P leasing rev recognized in full
IP service

= P leasing rev recognized over

rev 1P segment gross profit (%)

Nguén: Dir liéu doanh nghiép, YSVN

Chuyén vién phan tich:
Hoang Chau Giang
giang.hoang@yuanta.com.vn
Bloomberg code: YUTA

80.0%
70.0%
60.0%
50.0%
40.0%
30.0%
20.0%
10.0%
0.0%

time

3 February 2026
Téng Céng ty IDICO - CTCP (IDC)
LNTT nam 2025 cao ho'n 9% dw bao cua chung toi

Doanh thu thwe hién ndm 2025 clia IDC dat 96% ké hoach nam, trong khi LNTT dat
114% ké hoach. So v&i dy phéng cia ching téi, doanh thu thuc hién thdp hon 1%,
nhwng LNTT cao hon 9% nh& khodn thu nhap tir hoat ddng tai chinh téng +2,6x YoY.

Tiéu diém

Doanh thu Q4/2025 dat 2.160 ty dong (-25% QoQ nhwng +10% YoY), nh& doanh
thu mang kinh doanh dién duy tri n dinh, chiém 50% tdng doanh thu.

Loi nhuan sau thué Q4/2025 dat 540 ty dong (-45% QoQ / +23% YoY). Mirc gidm
QoQ phéan anh: (1) bién lgi nhuan gop cho thué khu céng nghiép gidm tr mirc 67%
trong Q3/2025 — do hwéng lgi tir viéc ghi nhan doanh thu mot 1&n cac hop déng ch
c6 bién lgi nhuan cao — xubng con 61% (du vay, van la mang kinh doanh cé bién lgi
nhuan cao nhét ctia IDC), va (2) doanh thu cho thué KCN giam, ty trong dong gép tir
49% xubng con 31% tbng doanh thu. Theo d6, ty trong doanh thu mang kinh doanh
dién tang tir 37% trong Q3/2025 1&én 50% (dat 1 nghin ty déng) trong Q4/2025, kéo
gidm bién lgi nhuan chung do murc bién lgi gép chi & mirc 14%.

Doanh thu KCN giam tir mirc nén cao ctia Q3/2025 (-52% QoQ / +36% YoY) xuéng
con 674 ty déng. Chung téi tin ring doanh thu Q4/2025 chi yéu dén tir cac hop déng
méi quy md 8-10 ha dwoc ky két trong thang 10.

Doanh thu mang bat déng san Q4/2025 giam -77% QoQ / -60% YoY xubng con 16
ty ddng do dw an Bic Chau Giang khéng ghi nhan doanh thu trong 2H2025 va mirc
nén cao cla quy trudc tir viéc ghi nhan mét phan viéc chuyén nhwong dat cho Aeon
Mall Tan An (Long An cii).

Mang BOT va dich vu KCN ghi nhan tang trwéng. Doanh thu BOT tang +3% QoQ
/ 4% YoY trong Q4/2025, trong khi doanh thu dich vu KCN tang 12% QoQ/ 17% YoY.

Hé tror tir chinh sach: Nghi dinh 20/2026/ND-CP (ban hanh thang 01/2026) hwdng
dan Nghi quyét s6 198/2025/QH15, cling c6 cam két hd tro ctia Chinh pha dbi voi sw
phat trién cGa khu vuc tw nhan, va gidp mang lai tac déng tich cwe cho nganh KCN.
Cu thé: 1) ngan sach dia phwong hd tro dau tw KCN cho phan dién tich danh cho
doanh nghiép céng nghé cao, doanh nghiép vira va nhd (SME) va khéi nghiép sang
tao thué; 2) hd tro tién thué dat (giam it nhat 30% trong 5 ndm dAu) cho cac dbi twong
trén; va 3) co ché hoan tra thong qua thanh toan bu triv trwc tiép vao sbé tién thué dat
ma doanh nghiép phai nép cho Nha nwéc hodc hoan tra tir ngudn ngan sach Nha
nwéc cho cac cha dau tw KCN.

Cap nhat tién dd cac dw an KCN méi: Chi phi xay dwng co ban d& dang lién quan
dén cac KCN tang 1,8 nghin ty ddng, véi 934 ty ddng ghi nhan cho KCN Tan Phwéc
1 (~12% téng vén dau tw) va 739 ty ddng ghi nhan cho KCN Vinh Quang — giai doan
1 (~21%). KCN Vinh Quang — giai doan 1 d4 hoan tét gidi phéng mét béng va té chire
1& khéi cong vao thang 1. IDC dw kién sé& khéi cong KCN Tan Phwéc 1 vao Q1/2026.

Dw no vay ting manh va lwong tién mat déi dao dé chuén bi phat trién cac KCN
méi. Trong Q4/2025, ng vay rong tang thém 1,76 nghin ty ddng, nang ty 1& no vay
trén vén chd s hiru 1&n 0,7x. Ca ndm 2025, no vay rong dat 2,7 nghin ty ddng. Bdng
thoi, cac khodn dau tw ndm gitk dén ngay ddo han ting I&n 6,8 nghin ty ddng (chiém
29% tbng tai san), véi 98% la tién gtri ngan hang ky han 3—12 thang.

Chuing t6i duy tri khuyén nghi MUA déi v&i IDC dwa trén quy dat sén sang cho thué
I6n va tién do kha quan tai cac KCN méi. IDC hién dang giao dich & mirc P/B 2,85x,
thap hon nhiéu so vé&i mic trung binh 3 ndm, mang lai diém mua h&p dan.
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