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BAO CAO PHAN TICH DOANH NGHIEP A 4
I. TONG QUAN DOANH NGHIEP VFS

GIOI THIEU TONG QUAN TIEU DIEM DAU TU

KHUYE’N NGHI THEO DO IDC s0@ hitu clianh muc cac KCN c‘o vi .trl d,a dang, tvhuanAIofl ,cho,wec :chu hAut DN FDI. Tuy’nhlen, trongA’ ng\an han, bién LNES m’a'ng. lnay co th? b!
thu hep do ap lyc canh tranh va chi phi GPMB tang Ién. O gdc nhin than trong, dy bdo IDC cé thé ban giao 88 ha dat vdi gia cho thué di

Gid muc tiéu (dong) 48.100 ngang svck, tvong (rng doanh thu cho thué KCN ndm 2025 dat 2.394,8 ty dong (-31,9% svck). Blén LNG giam xuéng 55% tir mirc 64% clng

ky.

G20¢/60/6¢

Upside 19,0%

Du bdo doanh thu mang dién ting 26,5% svck. Trong dé, san luvong tai cdc nha may thiy dién tang 33% svck, duwoc ho tro bai tinh hinh thoi
tiét thuan Igi. Ngoai ra, hoat ddng phan phéi dién ghi nhan nhu ciu tiéu thu 6n dinh tai cac KCN.

Doanh thu mang BDS nha & ndm 2025 sé& dén tir viéc ban giao 35 cdn shophouse con lai tai du 4n KDC Bac Chau Giang va 7.300 m2 dat cho

THONG TIN CO PHIEU en tir vigc
Aeon. Theo d¢é, doanh thu wéc tinh la 500 ty dong, giam nhe 5,9% svck.

Gia déng clra ngay 26/09/2025 40.400

- - Chung t6i dwa ra murc gid muc tiéu cta IDC |a 48.100 déng, twong tng P/E fw 2025 13 9,7 Ian. Trong dai han, chidng téi danh gia IDC ¢6 tiém
S6 lugng CP lwu hanh 379.498.823 nang ting trudng nho s& hitu danh muc cac KCN ¢6 vi tri da dang va lién tuc mé& rong quy dat. Tuy nhién. trong ngan han. nhitng bién dong
vé nhu cau thué dat va tién do ban giao dat 13 y&u t6 can quan sat thém. Do d6, ching tdi khuyé&n nghi THEO DOI véi c6 phiéu IDC.

KLGD binh quan 1 thang 1,57 triéu cp
0,25% | RUIRO

776% ¢ Viéc dau tw cic dw an méi chdm hon dy ki€n anh hwéng dén tién d6 ban giao dat cling nhw ky cdc MOU cho thué mé:i.

Bién déng gia 1 tuan

Bién dong giad 1 thang

* RUi ro thwo'ng mai toan cau cé thé 1am giam nhu ciu thué dat ctia cac DN FDI.
Don vj: Ty déng

BIEN DONG GIA €O PHIEU 2021 2022 2023 2024 2025F

49.000 Doanh thu thuian HD 4.301,2 7.485,4 7.237,0 8.846,4 8.316,0
44.000 Loi nhuan gop 737,4 3.059,8 2.423,1 3.337,3 2.827,4
39.000 Chi phi SG&A 260,3 333,8 362,4 397,8 415,8
34.000 LNST 578,0 2.054,7 1.656,0 2.392,4 1.912,7

29.000 Bién lgi nhuan gdp 17,1% 40,9% 33,5% 37,7% 34.0%
> P P PP PP PP P

SN AN SN I RN RN G NN Bién lgi nhuan rong 13,4% 27,4% 22,9% 27,0% 23.0%




BAO CAO PHAN TICH DOANH NGHIEP A 4
I. TONG QUAN DOANH NGHIEP VFS

GIOI THIEU TONG QUAN

Téng Cong ty IDICO (HNX: IDC), cé tién than la Tong Cong ty Dau tu phat trién PO thi va Khu cong nghiép Viét Nam duoc thanh 1ap vao ngay 6/12/2000 va c6 phan héa ndm 2017. IDC la mot
trong nhirng doanh nghiép hang dau trong Iinh virc phét trién BDS KCN. Kh&i dau véi KCN Nhon Trach tai tinh Pong Nai, sau hon 20 ndm hoat ddng, IDC hién dang dau tu va van hanh 14 KCN
v&i téng dién tich trén 4000 ha. Trong d6. 9 KCN & phia Nam va 5 KCN & phia Bic, trai dai tai cac tinh Viing Tau. Dong Nai. Long An. Tién Glang. Vinh Phuc. Bic Ninh, Thai Binh, Hai Phong.
Ngoai ra. IDC phét trién cac du 4n nha & x3 hoi, nha & thwong mai tai cac tinh phia Nam, nam sat vi tri ctia cdc KCN. B&n canh dé, IDC cling hoat déng trong linh virc sdn xuat va cung cap dién.
Céng ty hién s& hitu 02 du an thuy dién Srok Phu Miéng (51 MW) va Dak Mi 3 (63 MW) va 3 tram bién ap (Tuy Ha, Nhon Trach 5, Hyu Thanh GD1) ¢é téng cong suat 481 MVA, cung cdp dién
truc tiép cho cac KH trong KCN. DAy cling 1a mang dang cé xu hudng gia tdng ty trong déng gdp trong co cau doanh thu cda IDC.

G20¢/60/6¢

IDC dugc niém yét tai HNX tir ndm 2019. Hién cdng ty c6 379,4 triéu c6 phi€u dang lwu hanh. Trong d6, c6 dong I&n chiém 34,4%. Co cdu cd ddng con co sy tham gia cha mét sé nha dau tu
nudc ngoai nhu quy Norges Bank, Amersham Industries Ltd...

, Co’ ciu cd dén
Co’ cdu doanh thu g

100,0%

90,0% B Tap doan S.S.G

80,0%
70,0% M Cong ty TNHH SX&TM Bach Viét
60,0%
bdng Viét Diing
50,0%
40,0% Hanoi Investments Holdings
30,0%
20,0% H Norges Bank
10,0% ‘
Khac
0,0%

2021 2022 2023 2024 1H2025

w BMKCN mbién BDS Dich vu KCN  m Khdc

Ngudn: FiinPro-X, VFS téng hop
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Il. CAP NHAT KET QUA KINH DOANH secuRiTIES

Chi tiéu (Ty ddng) Q2.2024  Q2.2025
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Doanh thu thuan 2.148,49 1.763,20 -17,9% 4.615,5 3.556,7 -22,9% Doanh thu quy 2 gidam 17,9% svck. Cu thé:

+ Cung cap dién la mang dong gop chinh, chiém ty trong 52,3% trén doanh thu. Trong Q2, doanh
thu cung cap dién ting 15,3% do duoc hudng loi tir gid ban dién qua cdc tram bién 4p tang 4,8%
svck va cac DN trong KCN van hoat ddng 6n dinh. Bén canh d6, san luvong dién san xuat tai nha
mady thuy dién Srok Phu Miéng va D3k Mi 3 ting 36% svck nh& diéu kién thly vén thuan loi.

- bién 799,9 922,2 15,3% 1.468,1 1.737,8 18,4%

+ Doanh thu KCN Q2/2025 giam manh 59,9% svck do thi€u cdc hgp déng cho thué dat duoc ghi
nhan doanh thu mot Ian ma chuyén sang phan b6 theo ky véi khach hang tai KCN Phi M§ 2. Tinh

- KCN 926,2 371,8 -59,9% 2.127,0 833,2 -60,8% chung 1H2025, doanh thu cho thué dat KCN cda IDC gidm 60,8% svck. U'dc tinh IDC d3 ban giao
téng dién tich dat 13 28 ha (-12,5% svck) bao gdbm 16 ha tir hgp déng ndm 2025 va 12 ha tir hop
déng nam 2024. Gia cho thué trung binh di ngang svck, dat khodng 120 USD/m?2.

- BDS 108,3 104,7 -3,3% 389,1 286,8 -26,3%
o ,, +Doanhthudich vu KCN (chd yéu la cho thué nha xudng) tdng 8,8% svck do IDC cho thué khoang
- Dich vu KCN 117,9 128,3 8,8% 226,8 249,5 10,0% 7ha nha xwdng tai KCN Nhon Trach 1 va KCN Hitu Thanh.
. A Loi nhuan gop giam 32,8% svck do ty trong doanh thu mang cung cap dién ting 15% svck trong
i 0, - 0, v . . v v
Loi nhuan gop E036 >44,5 Er5 s R 2 khi mang nay cé bién Ig'i nhuan gép thap, chi khodng 8%.
Doanh thu tai chinh 39,4 63,0 59,7% 70,4 128,1 82,0% Doanh thu tai chinh Q2 va 1H2025 tng Ian lwot 59,7%, va 82% chl yéu dén tir 13i tién glri
Chi phi tai chinh 35,1 29,9 -14,8% 69,8 68,9 -1,3%
Chi phi SG&A 90,9 85,9 -5,5% 183,9 188,1 2,3%
Lei nhuan tr HDKD 724,3 491,3 -32,2% 1.725,9 966,8 -44,0%
LNST 583,9 416,0 -28,8% 1.381,0 832,9 -39,7%
Bién I3i gbp 37,7% 30,9% 41,3% 30,8%
Bién 1di rong 27,2% 23,6% 29,9% 23,4%
% K& hoach DT ndm 25,4% 19,8% 54,5% 39,9%

Ngudn: Fiin Pro-X; VFS téng hop
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I1l. DANH GIA TINH HINH TAI CHINH SECURITIES
N - ~ ’ > ’ X
<8 RUI RO TAI CHINH O MUC THAP
S
% Ty Ié ng vay duy tri & mirc twong déi an toan. Q2/2025, ty |1&é no vay/VCSH cla IDC dat 0,46 lan, giam nhe so v&i mirc 0,5 1an cung ky va thap hon trung binh nganh la 0,7 lan. Tong du ng
S@ tinh dén hét Q2 dat 3.432,7 ty déng (+12,4% svck). Trong dd, no vay dai han chiém 73,4%, chu yéu tlr ngudn vén cla ngan hang dung dé tai tro cho cac du an KCN va NOXH. Chung téi danh
Gl i3 ty |& no vay nay |a phu hop vdi tién do cla cac du an ma cdng ty dang thuc hién. Bén canh d6, kha ndng dép (rng nghia vu chi trd |13i vay cta DN cling dugc danh gid cao, thé hién & hé s6
kha nang chi tra 13i vay dat 16,7 lan, vuot trdi so véi trung binh nganh. Tuy nhién, ty 1& no vay cha IDC cé thé tang lén trong cac quy tdi khi cdng ty gidi ngdn cho céc dy dn méi nhu KCN Vinh
Quang va Phu Long.
Chung t6i cho rang IDC khdng tiém an nhiéu rdi ro tai chinh nho luvgng tién twong déi doi dao, gitip cong ty dap ng duoc cac nghia vu tai chinh, cling nhw duy tri ty & chi tra c6 tirc tién méit
cao, tir 15 - 35%. Cu thé:
1) 25% ty trong tai san cla IDC |3 cdc tai san cé thanh khoan cao, gdbm lugng tién va tuwong duong tién cung véi khoan dau tw ngan han tri gia 4.882,5 ty dong (+114,4% svck). Trong do,
82,3% la gia tri tién glri co ky han.
2) IDC ky vong tiép tuc thu vé dong tién cho thué tich cuc tir cdc hop dong cho thué da ky két vdi khodn doanh thu chuwa thuc hién dai han cudi Q2 dat 5.468 ty déng, cao nhat ké tur
Q2/2023.
3) IDC s& hitu quy md dong tién CFO quanh mdrc 2.000 ty dong/ndm nhd cac KCN cé tdc d6 cho thué kha tét.
Ty 1& no vay trén VCSH c6 xu hwéng duy tri 6n dinh Ty trong tién va dau tw ngan han trén TTS Doanh thu chwa thuc hién dai han
quanh nguwdng 0,5 lan 30% 6.000
0,70
25% 5.000
0,60
0,50 20% 4.000
0,40 15% % 3.000
=
0,30
10% 2.000
0,20
0,10 5% 1.000
0,00 0% 0
Ul ) > $) ) 3 ™ ™ 3 “ \o) > %) ) $) 3 3 ™ ™ “ Ne) ) > S ) 3 ™ ™ 3 < \e}
\% \% \% \% V' v V' 3% Q) % \% 3% \% V' V' v v 3% 3% \% \% \% 4% V' v {V Q) Q)
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Ngudn: Fiin Pro-X; VFS téng hop
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IV. TRIEN VONG DOANH NGHIEP YE%

% 1. MANG BDS KCN TIEM NANG DI CUNG VGI THACH THUC

© 2 ~ , v o = ’ . 2. A ~ 4 . , S

Nl SO hitu danh muc dv an véi vi tri da dang, IDC tiép tuc mo rong quy dat tai phia Bac. L L 2 .

Nl IDC hién dang d3u tu va van hanh 14 KCN trai dai tai cic tinh nhu Ddng Nai, Long An, Bic Cac dy an KCN dang trién khai

Ml Ninh, Thai Binh, Hai Phong...Trong d6 cé 5 KCN dang van hanh, 5 KCN d3 14p d3y va 4 KCN
dang dau tuv ha tang. Hau hét cac KCN cla IDC déu cd vj tri thuan loi. Cu thé, KCN Phd MY 2 KCN it y & sé Pién_tl'Ch TV 12 14p day Gia cho thué
(Ba Ria — Viing Tau) chi cadch cum cang Cai Mép — Thi Vai khoang 1 km; KCN Hwu Thanh (Long % con lai (ha) (Usb/m2)
Ar,1), Tan Phu‘c’rc\l (Tién giang): cb vi trig‘ém '[P.HCM va D‘cing bj?lhg séng C,L’ru I_AongA,l Cac KCIN thlf Phi M§ 2 BRVT 100% 443 44,3 90% 130
hAEJt dAa davng nga}nh nghé Ehu’ thuc pham. \nangAlIu'g’ng,vdlen,tu‘...Trong do, mQE sO KC.NAco ty lé Phi M§ 2 MR BRVT 100% 273 95,55 65% 132
lap day tang kha nhanh gom Huu Thanh va Qué V6. Mat khac, 2 KCN dang trién khai xay dung " A o

e ea e . 2. s i A e e s A A e Cau Nghién Thai Binh  100% 103 48,41 53% 81

tai mién Bac gom KCN Vinh Quang (Hai Phong) vdi dién tich 350 ha két ndi thudn tién vdi cac . .
trung tdm kinh t& tai mién Bac. KCN Phu Long (Ninh Binh) véi dién tich KCN a 345 ha, khu dan Hulj, leanh L?ng An 100% 395 225,15 43% 155
cuv 13 70 ha d3 dugc phé duyét chi trwong dau tu vao thang 3 ndm 2025. Ching téi danh gia O:ue Vo 2 I?f\c N.|nh 55% 177 31,86 82% 124
viéc phat trién cac KCN tai thj trwong cap 2 nhu Ninh Binh, Thai Binh...Ia chién lugc phu hop Tan Phudc 1 Tien Giang  65% 363 363 0% -
trong bdi canh ty 18 |13p dAy va gia cho thué dat tai cac tinh nay lién tuc tdng trong nhi*tng ndm My Xuan BI MR BRVT 51% 83 83 0% -
gan day. Mt khac, cac KCN phia Bic véi loi thé gin Trung Quéc c6 thé thu hat cac khach thue  Vinh Quang Hai Phong  100% 163 163 0% -
hoat déng trong linh vuc dién t&, linh kién, ban dan. Do d6, chdng tdi ky vong KCN Vinh Quang ~ Phu Long Ninh Binh ~ 75% 301 301 0% -
va Phu Long sé& 1a dong lwc mdi, déng gép vao doanh thu cla IDC tai thi trwdng phia Bac ké tir
nam 2026. Dién tich cho thué
Bién loi nhuan gop c6 thé thu hep do gia cho thué chirng lai va tang chi phi GPMB. 180
Tinh dén hét 1H2025, IDC con backlog 60 ha du kién s& ban giao trong ndm nay va da ky cho 160
thué méi thém 47,8 ha, ch( yéu tai KCN Huu Thanh (13,3 ha) va Qué V3 2 (16 ha). Dién tich ky 140
md&i nay hién méi chi dat 39% k& hoach ca ndm. Bén canh d¢, gia cho thué dat Q2 cua IDC bat 120
dau co sy chirng lai cung vdi thi tredng chung do ap lwc canh tranh trong béi cdnh cdc doanh 100
nghiép FDI than trong quan sat trwdc nhitng bién ddng cua tinh hinh thwong mai toan cau. T 20
Theo d6, cac KCN & phia Nam cla IDC cé thé chi'u anh hudng nhiéu hon khi phan I6n khach 0
hang la DN san xuat. Trong khi cac KCN tai phia Bac gdp ap lwc canh tranh do ngudn cung tang
manh sau giai doan hang loat du an dugc phé duyét. o] géc nhin than trong, ching t6i cho 40
rang gia cho thué dat trung binh cla IDC sé di ngang trong giai doan 2025 - 2026. Ngoai ra, chi 20

phi GPMB tai cac KCN dang trién khai cé thé tang Ién theo mat bang gia dat mai, gay sic ép 0

A . N 2020 2021 2022 2023 2024 2025F
[én bién lgi nhuan gop.

Ngudn: IDC; VFS téng hop
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BAO CAO PHAN TICH DOANH NGHIEP A 4
IV. TRIEN VONG DOANH NGHIEP Yﬁg

2. MANG NANG LUQNG HOAT DONG ON BINH
Trong mang nang lugng, IDC tham gia hoat déng sdn xuat dién thong qua 2 nha mdy thdy dién va hoat dong phan phdi dién qua cac tram bién dp cho céc khach hang trong KCN. Trong d9,
phan phéi dién chi€ém 90% trén téng doanh thu mang ndng lwgng. Cu thé:

V@i hoat dong phan phéi dién IDC 1a mot trong sé it nha phat trién KCN duwoc cdp phép phan phdi dién trong cdc KCN. Cdng ty dang van hanh 3 tram bién ap (Tuy Ha, Nhon Trach 5, Huu
Thanh GD1) c6 tong cong suat 481 MVA. Bién lgi nhuan gdp phan phéi dién dung tram bién &p cla IDC dat khodng 5%. Trong khi bién Igi nhuan gdp phan phéi dién tir trung dp cda EVN dat
khoang 2%. Mac du bién lgi nhuan phan phéi dién thap hon so vdi cdc mang kinh doanh khéc cha IDC nhwng dem lai dong tién 6n dinh trong béi canh dién tich dat tai KCN Nhon Trach 1 & 5
da |1ap day va nhu cau s dung dién tai KCN Hyu Thanh dang tang Ién theo dién tich d4t ban giao. Theo k& hoach, céng ty s& trién khai tiép tram bién dp Hywu Thanh GD2 trong ndm nay khi
TBA Hyu Thanh GD1 d3 khai thac hét cdng suat. Tir d6, nang tdng cdng suat [én 544 MVA.

Vé&i hoat déng san xuat dién, IDC s& hitu 02 du &n thuy dién Srok Phu Miéng (51 MW) va Bdk Mi 3 (63 MW). Bién lgi nhudn gép hang ndm dat tir 40 - 50%, cao hon so vdi phan phéi dién
nhung ty trong dong gop trong téng lgi nhudn gdp khong dang ké. Tlr ddu ndm, nho hién twong ENSO duy tri diéu kién trung tinh va thudng xuyén xay ra mua ldn trén dién réng, san lwong
dién san xuat tang 36% svck trong do san lugng dién tai Dak Mi 3 ting t&i 58% svck. Dy bdo trong cac thang cudi ndm hinh thai thoi tiét nay van tiép tuc duy tri. Tuy nhién, lwong mua tai
khu virc Nam Trung Bo s& thap hon tir 5 - 15% so vdi trung binh nhidu ndm cung ky. Vi vay, t6c dd tang trudng san lugng trong 2H2025 cé thé giam nhe so véi dau ndm. Theo d6, ching toi
du bdo téc d6 tang trung binh ndm 2025 dat 33% svck, twong &ng san lwgng dat 605 MW.

Doanh thu san xuat va phan phéi dién San lwong san xuat dién
4.500 610
4.000
510
3.500
410
3.000
2 3 500 3 310
S Z 210
> 2.000
1.500 110
1.000 10
500 5 2021 2022 2023 2024 2025F
0 - "
2021 2022 2023 2024 2025F WD3k Mi3 W Srok Phu Miéng

Ngudn: IDC; VFS téng hop
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Ngoai cho thué dat cong nghiép, IDC cling ddy manh phat trién cac du an NOXH, KDC...canh cadc KCN dé m& rdng hé sinh thai cling nhuw tao thém ngudn thu cho hoat déng kinh doanh chung.
Trong ndm 2025, doanh thu BDS s& dén tir viéc ban giao khoang 35 cidn shophouse con lai tai dw 4n KDC Bic Chau Giang GD2. Bén canh dé. du an NOCN KCN Nhon Trach véi téng dién tich
47 ha du ki€n khdi cong trong 2 quy cudi ndm s& bat dau déng gép doanh thu ké tir ndm 2026. Ngoai ra, cdng ty dang nghién ctru dau tw cac dy an NOXH khéc 1an can KCN nhu 60 ha khu
vire KCN Tan Phudce (30,000 can), 10 ha khu vee KCN Vinh Quang (5,000 can) va 14 ha khu vie KCN Phu Long (7,000 cén). Theo d6, chung téi du phdng doanh thu BBS ndm 2025 dat 500 ty
dong, gidm 5,9% so v&i mirc nén cao cung ky do trong ndm 2024, IDC d3 ghi nhan 90% doanh thu cla dy an Bac Chau Giang va ban giao 1,7 ha dat cho Aeon.

Khu NOCN KCN Nhon Trach (Gb1) Pong Nai
Khu NOCN KCN Nhon Trach (GD2) péng Nai
KDC, NOCN khu Hwu Thanh Long An
gE;;fC Nhon Trach 1 va chung cu Hiép Pbng Nai
NOXH Vinh Ctru Doéng Nai
Hoa An QL1K DPong Nai
KDC va Cao &c¢ 21 tdng An Hoa Pong Nai
Toa nha van phong IDICO — INCO10 Can Tho
KDC Bac Chau Giang Ha Nam
KDC Trung tam md& rong phuong 6 Long An

Tién dd cac dw an BDS nha & ctia IDC

; , - T? IA 2 Dnl\ Ve h .
Vi tri Chu dau tw Y ? 59 |e,n tich dy Hién trang
hitu an (ha)

IDICO — URBIZ

IDICO — URBIZ

IDICO - LINCO

IDICO — UDICO

IDICO — URBIZ

IDICO - UDICO

IDICO — URBIZ

IDICO - INCO10

IDICO — CONAC

IDICO - LINCO

100%

100%

51%

67%

100%

67%

100%

98%

51%

51%

10,0
10,0
47,1
4,9
60,1
7,0
3,9
0,5
5,7

3,1

D3 c¢d GPXD cho 2 block 9 ting

Nép hé so diéu chinh quy hoach 1/500

D3 cb quyét dinh ban giao dat cho GP1 (33.4 ha)

D3 ndp hod so dé diéu chinh gidy phép dau tu

Nghién ctru va dé xuat du 4n dau tv theo hudng "Khu nha & sinh thai"
D3 GPMB 100%, dang diéu chinh gidy phép dau tw

Dang diéu chinh quy hoach xdy dung

Dang xay dung

D3 ban hét GP1 & 2

D3 chuyén nhuong cho AEON 1,7 ha, con lai khoang 7,300 m2 dang lam
thu tuc chuyén doi sang dat thwong mai.

Ngudn: IDC,; VFS téng hop
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V. DU PHONG VA DINH GIA

Pon vi: Ty déng
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Chi tiéu (Ty déng) Ghi chua
Doanh thu thuan 8.846,4 8.316,0 -6,0% Du bao doanh thu thuian nam 2024 gidm nhe 6% svck. Cu thé:

- Doanh thu mang dién ting 26,5% svck. Trong dé, san lwong dién tai cdc nha may thay dién duogc hd tro bdi

_ N 0,
Dien 3.327,6 4.209,4 26,5% tinh hinh thoi tiét thuan lgi. Ngoai ra, hoat déng phan phdi dién ghi nhan nhu cau tiéu thu én dinh tai cdc KCN.

-0 gdc nhin than trong, chidng téi dy bao IDC c6 thé ban giao 88 ha dat (-12% svck) va gid cho thué trung binh
- KCN 3.515,8 2.394,8 -31,9% la 120 USD/m2, di ngang svck do t6c dd ban giao chdm trong 1H2025 va dp lyc canh tranh trong bdi cdnh
ngudn cung gia tang va nhu cau thué dat con bién déng.

- BDS 5316 500 0 59% - Doanh thu BBS gidm nhe 5,9% svck, chd yéu nhd ban giao 35 cdn shophouse con lai tai dy &n KDC Chau
’ ’ ’ Giang va ban giao 7.300 m2 dat cho Aeon.

- Doanh thu dich vu KCN (cht yéu Ia cho thué nha xudng) tang 8,8% svck do IDC cho thué thém 7ha nha

- i 0,
Dich vy kCN 472,0 495,6 0% wéng tai KCN Nhon Trach 1 va KCN Hitu Thanh.
Lo'i nhuan gop gidm 15,3% svck do mang chiém ty trong doanh thu I&n nhat 1a ning lwong cé ty suat loi

. A a 4t 20, Nhuén gdp thap duy tri & mirc 8%. Bén canh d6,, bién lgi nhuan KCN ciing gidm xuéng 55% tir mirc 64%
Loi nhuan gop 3.337,2 2.827,4 S cung ky do ting gia von tai mot sé6 KCN nhu My Xuan B1 mé& réng va Hyu Thanh.
Doanh thu tai chinh 168,0 265,4 58,0%
Chi phi tai chinh 136,1 176,9 30,0%
Chi phi SG&A 397,7 415,8 4,6% Duy tri ty trong 5% trén doanh thu.
LNST 2.392,4 1.912,7 -20,1% Lo nhuan gop gidm svck dan dén lgi nhuan sau thué giam 20,1% svck.
Bién 13i gbp 37,7% 34,0%
Bién 13i rong 27,0% 23,0%

Ngudn: FiinPro, VFS wdc tinh
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V. DU PHONG VA DINH GIA VFS

DINH GIA

Phuwong phap dinh gia

Chung t6i str dung phuong phap SOTP (WACC 11,4%) dé xac dinh gia tri hop ly cta IDC va dwa ra mirc gia muc tiéu la 48.100 ddng, twong (ng P/E fw 2025 13 9,7 lan. Trong dai han, ching toi
ddnh gia IDC c6 tiém nang tang tredng nho s& hitu danh muc cac KCN ¢d vi tri da dang va lién tuc mé rong quy dat. Tuy nhién, trong ngan han, nhitng bién dong vé nhu cau thué dat va tién
d6 ban giao dat 1a yéu t6 can quan sat thém. Do d6, ching tdi khuyén nghi THEO DOI véi c6 phiéu IDC.
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Rui ro
* Viéc dau tu cic dy &n méi chdm hon du kién anh hudng dén tién dd ban giao dat cling nhu ky cdc MOU cho thué mdi.
 RUi ro thwong mai toan cau cé thé lam gidm nhu cau thué d4t cha cac DN FDI.

Mang kinh doanh Phuwong phap Hé s6 Gia trihop ly

BDS KCN 12.212,3

- Pha My 2 va Phi M§ 2 md rong DCF WACC 11,4% 2.905,0

- Hyu Thanh DCF WACC 11,4% 1.640,0 ) ) 3 . o N o L ) .
o wACCILw 22703 ARTSSRUIGES DCPAWACC 1L o g o i e o st g i
-Tan Phudc 1 DCF WACC 11,4% 2.448,4

- My Xuan B1 m& réng DCF WACC 11,4% 534,0

- Khac DCF WACC 11,4% 2.414,6

BDS nha & BV 1.532,7 Ap dung phuong phép BV véi cac du an BDS dang trién khai. Chua xac dinh duoc ké hoach mé ban

Nang lvgng DCF WACC 11,4% 2.650,6

BOT DCF WACC 11,4% 230,0

Téng gia tri cdc mang kinh doanh 16.625,6

Tién va tuong duong tién 863,3

Dau tu dai han 4.165,9

No vay 3.432,7

Gia trj thudc vé VCSH 18.222,0

S6 CPLH 0,379

Gia tri CP 48.100

Ngudn: FiinPro, VFS wdc tinh
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© CONG TY CO PHAN CHU'NG KHOAN NHAT VIET (VFS)

Hdi s& H6 Chi Minh

L3u 1,117 - 119 - 121 Nguy@n Du, P. B&n Thanh, Q. 1, TP. HCM

pién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580

Website:

Chi nhanh Ha Noi

Tang 5, S6 37 Ba Triéu, phuwdng Hang Bai, quan Hoan Kiém, Thanh phé Ha Néi
Dién thoai: (84-4) 39288222 — Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Minh Hoang Trwdng phong phan tich  hoang.nguyenminh@vfs.com.vn
Nguyén Hoang Long Chuyén vién phan tich long.nguyen@vfs.com.vn
Nguyén Thi Huyén Chuyén vién phan tich huyen.nguyen@vfs.com.vn
Nguyén Thi Mai Chuyén vién phan tich mai.nguyen@vfs.com.vn
Lé Thi Ngoc Chuyén vién phan tich ngoc.le@vfs.com.vn

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén thuéc vé Cong ty CP Ching khoan Nhét Viét (VFS). Nhitng thdng tin st dung trong bao céo duoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin
cdy va VFS khong chiju trach nhiém vé tinh chinh xac cda chang. Quan diém thé hién trong bao céo nay la cda (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thic
ctia VFS. Khéng mét théng tin ciing nhw y kién nao duoc viét ra nhdm muc dich quéng céo hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao. Bao céo nay khong duoc phép

sao chép, tai ban bdi bat ky ca nhan hodc t6 chire nao khi chua dugc phép cua VFS.


https://www.vfs.com.vn/

