Tong Cong ty IDICO - CTCP (IDC: HNX)

MUA — Gia muc tiéu 1 nam: 86.300 Pong/cp

Gia hién tai (ngay 18/3/2022): 71.700 dong/cp

Ng6 Thi Kim Thanh
thanhntk@ssi.com.vn
+84 28 3636 3688 ext. 3053

Ngay 18/3/2022
NGANH BAT DONG SAN

Cac chi tiéu chinh

Gid tri vn hod (triéu USD): 940,78
Gid tri von hod (ty VND): 21.510,00
S6 ¢0 phiéu luu hanh (triéu) 300
Gia Cao/th&p nhét trong 52 tuén

(‘000 VND) 97/ 28,6
KLGD trung binh 3 thang (cp) 3.175.368
KLGD trung binh 3 théng (triéu USD) 8,38
KLGD trung binh 3 thang (ty dong) 191,62
Ty I& s6 hitu nudc ngoai (%) 1,28%
Ty I1€ s6 hitu Nha nuéc (%) 0,00%
Ty |8 sO htu Ban lanh dao (%) N.a
Nguon: SSI Bloomberg
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Thong tin co ban vé cong ty

Tdng Cong ty IDICO (IDC) tién than Ia Tong Cong ty DAu tu Phat
trién DO thi va Khu Cong nghiép Viét Nam dugc thanh 1ap ngay 06
théng 12 ndm 2000 theo Quyét dinh s6 26/2000 / QD-BXD cua BO
trudng Bo Xay dung. IDC chuyén dau tu, phat trién va kinh doanh
céc khu cong nghiép, khu do thi, khu dan cu va cac cong trinh cong
nghiép va dan dung khac.

IDC da va dang dau tu xay dyng, quan ly va van hanh 9 dy dn khu
cong nghiép trén ca nudc vai dién tich khoang 7.000ha. Bén canh
do. IDC da va dang dau tu 04 dy an thiy dién v6i cong suat
333MW va tong muc dau tu 409 trigu USD. Ngoaira, IDC dd va
dang déu tu xay dung quan ly van hanh nhiéu dy &n trong diém vdi
t6ng muc dau tu trén 25.000 ty ddng nhu: Qudc 16 1A doan An
Suong - An Lac. QL51, Quéc 16 2 doan Noi Bai - Vinh Yén.

Keé hoach 2022 ting truéng manh

Nhu cau thué dat tai cac KCN du béao tang truéng tich cuc trong nam 2022. Chung t6i cho
rang, viéc Viét Nam ma cfa tr lai tir 15/3 tao diéu kién cho cac nha dau tu nudc ngoai co
thé hoan thanh cac hop dong da ky MOU trudc do. Trong dai han, chinh sach kiém soat
Covid cua Trung Qubc co thé gitp day nhanh viée dich chuyén san xuét sang Viét Nam. Dy
bao dién tich cho thué tai cac KCN cua IDC ¢c6 thé dat mdc 100-120 ha/nam trong giai doan
2022-2024.

Gia thué tai cac KCN cua IDC tang tich cuc trong nam 2022. Chiing t6i nhan thay, gia thué
tai KCN tai KCN Pha My 2 da c6 mifc tang 20% trong nhiing thang dau ndm 2022, bén canh
KCN Huu Thanh ciing ¢6 gia thué dat mic 130-140 USD/m2/chu ky thué (+8% YoY). VGi
i thé phan I6n dién tich dat da dugc dén bu giai toa tai KCN Pha My Il mé rong va Huu
Thanh giap IDC cai thién bién Igi nhuan khi gia thué tang.

Hoi t6 tir ghi nhan déu sang 1 1an giap Igi nhuan 2022 tang manh. IDC sé thyc hién hdi to
viéc ghi nhan déu trong 50 ndm sang ghi nhan 1 1an d6i vai khu cong nghiép Nhon Trach V
va Phi My Il tvong tuw nhu KCN My Xuan A trong nam 2021. Chdng t6i du bao Igi nhuén tu 2
KCN nay dat mifc 1.600 ty dong trong nam 2022.

Ké hoach mé réng quy dét tich cuc. IDC co ké hoach phat trién quy dét 2.000 ha — 3.000
ha tai cac tinh thanh nhu Tién Giang, Hai Phong, Hung Yén... Ching t6i cho rang, quy dat
nay sé dugc bo sung va cho thué tir ndm 2024 trd di, gitp duy tri ting trudng sau khi KCN
Huu Thanh dan 1ap day.

Ké hoach tang truéng trong giai doan 2022-2026 & mifc 2 con s6. Theo chia sé ban lanh
dao cong ty, toc do tang trudng trung binh kép clia doanh thu (CAGR) trong giai doan 2022-
2026 12 20,8%, LNST Ia 23,8%, ROE trén 20%. Dong thdi, chinh sach ¢d titc ¢ muc trén
40%.

Quan diém dau tu. IDC dang giao dich tai PE 2022 1an lugt 12 10,1x va PB 1a 3,1x. Chung t6i
nang khuyén nghi tit TRUNG LAP 1&n MUA tir béo cdo trudc (link); Gia muc tiéu 1 ndm Ia
86.300 dong/CP- diéu chinh ting 62% so vdi bdo cao lan trudc do tang gia thué tai KCN Huu
Thanh tir 120 USD/m2/chu ky thué Ién mtc 130 USD/m2/chu ky thué cho ndm 2021 va Phi
My 1l tir 100 USD/m2/chu Ky thué 1én 125 USD/m2/chu ky thué, bd sung khu cong nghiép
méi quy hoach va 90 ha dét khu dan cu vao mé hinh dinh gid. Chang t6i danh gia tich cuc
IDC vdi vi thé 1a mot trong nhitng nha phét trién KCN 16n nhat Viét Nam véi dién tich dat 875
ha, trong d6 c6 367,8 ha dat da dau tu ha tang sén sang cho thué, tap trung & cac khu vuc
Long An, Ba Ria Viing Tau, Thai Binh. Dang thoi, KCN Hyu Thanh sé 1a dong Iuc chinh cho
su tang truéng cua IDC trong 3-5 ndm toi.
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Du bao 2022

Cho nam 2022, chang t6i udc tinh doanh thu va LNST hgp nhat cia IDC lan lugt dat mitc 5.278 ty dong
(+22,1% YoY) va 2.249 ty dong (+2,9x YoY), twong duong EPS dat 7.164 dong/CP. Trong do:

Hoat déng cho thué KCN. IDC sé thyc hién hoi t6 viéc ghi nhan tit déu trong 50 ndm sang ghi nhan 1 1an d6i voi
khu céng nghiép Nhon Trach V va Phi My Il tuong ti nhu KCN My Xuan A trong ndm 2021. Ching toi du bao Igi
nhuén tir 2 KCN nay dat mitc 1.600 ty dong trong nam 2022.

Bén canh do, ghi nhan tir dién tich thué da ky MOU tir ndam 2021 tai KCN Huu Thanh | 1a 30ha (+2x YoY) véi gia
thué dat mitc 137 USD/m2/chu ky thué (+5% YoY), bao gdm cac khach hang may mic, san xut luong thuc thuc
pham, g6 va cong ty bat dong san Kizuna (Nhat Ban)..... Ddng thoi, cac KCN Pha My II, Phu My Il md rong c6
dién tich thué dat 40 ha trong ndm 2022. Bién lgi nhudn gop dat 56% (+8% YoY) chii yéu do tang gia cho thué
tai cac KCN.

Danh sach cac khu cong nghiép cua IDC

Dién tich

Dién tich con Gia thué Téng von
lai cho thué (USD/m2/chu ky dau tu (ty

Téng dién tich Ty Ié lap day % s hitu

thuang pham

k) (ha) LE) (ha) thug) VND) o
Nhon Trach | 449 285 100% - 65,00 458 100%
Nhon Trach V 300 221 100% ; 60,00 329 100%
My Xuan B1 207 161 100% ; 50,00 544 51%
My Xuan A 301 229 100% ; 65,00 342 100%
Pha My I 621 395 98% 121 125,00 1.601 100%
Phal My I MR 401 267 70% 137 125,00 1142 100%
Huu Thanh 524 362 0% 362 130,00 5.253 100%
Qué Vo Il 300 189 36% 109 70,00 1.489 51%
Kim Hoa 50 46 100% - 45,00 050 100%
Cau Nghin 196 127 2% 129 65,00 1.032 100%

Ngun: IDC, SSI Research

Hoat déng kinh doanh dién. Doanh thu du kién tang trudng nhe 3% YoY. Trong do, doanh thu ban dién tai KCN
Nhon Trach V — chiém 83% doanh thu hoat dong kinh doanh dién, tang trudng nhe 5%YoY dat mitc 2.329 ty dong
nhd su phuc hdi trd lai & mic thap khi thuc hién dan cach trong Q3/2021. Bén canh do, doanh thu tir thay dién
Srok Phu Mieng Idico dat mitc 296 ty dong (-4% YoY). Bién Igi nhudn gdp duy tri mitc 7%.

Co ciu doanh thu hoat ddng kinh doanh dién Doanh thu va Igi nhuan gdp HD kinh doanh dién (ty dong)
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Nguon: IDC
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Hoat dong thu phi dudng bd. Chang t6i du bao luu lugng xe sé tang tré lai trong ndm 2022 & miic 22% YoY nhg
su phuc hoi sau Covid khi tram thu phi An Suong — An Lac hoat dong trd lai vao cudi ndm 2021. Doanh thu du
kién dat 375 ty dong — bang nam 2020. Bién Igi nhuan gop van duy tri mtc cao dat muc 58,4%.

Chi phi 1ai vay tang nhe 8% Ién mic 290 ty dong, chi yéu tir vay dai han — chiém 80,8% tong vay ng, tit du an
BOT vai lai suat 6 muc 8,5%- 8,8%.

Ty I& chi phi ban hang va chi phi quan ly/ doanh thu duy tri muc 3,6%.

(Ty dong)

Doanh thu 5.119 4.929 4541 4.324 5.338
Loi nhun gop 914 838 775 737 1.460
LN tit HDKD 550 562 468 715 2716
EBITDA 1128 1.205 1.174 1.356 3.421
EBIT 794 777 753 927 2.980
LNTT 555 574 521 754 2.728
LNST 475 477 430 576 2.249
EPS (VND) 1.165 1.149 1.014 1,506 7.164
BVPS (VND) 11.502 11.500 14.600 15.710 16.410
DPS (VND) 800 800 1.000 4.000 4.000
ROA 2,5% 2,1% 2,9% 3,6% 12,2%
ROE 8,2% 7,1% 9,8% 12,2% 43,6%
G4 titc/thi gia 1,2% 1,9% 3,1% 5,6% 5,6%
VCSH 4.184 4.233 4.389 4715 5.161
Téng tai san 13.865 14.316 14.622 16.126 18.417
N rong 1.056 1.274 1.014 817 758
D/E 0,6 0,6 0,6 07 0,7
P/E 61,3 62,1 70,4 47,4 10,0
P/B 43 43 3,4 3,1 3,0
EV/EBITDA 2,8 2,5 3,1 3,9 3,2

Nguén: IDC, SSI Research
Keé hoach giai doan 2022-2026

Theo chia sé ban lanh dao cong ty, toc do tang trudng trung binh kép cta doanh thu (CAGR) trong giai doan
2022- 2026 12 20,8%, LNST 1a 23,8%, ROE trén 20%. Dong thai, chinh sach co tic 6 murc trén 40%.

Bén canh do, IDC co ké hoach phat trién quy dat 2.000 ha — 3.000 ha tai c4c tinh Tién Giang, Hai Phong, Hung
Yén..Trong d0, cac khu cong nghiép phia Bac du kién phat trién tir 1.000- 2.000 ha va cac khu cong nghiép phia
Nam dat 500-1.000 ha. Chang t6i cho réng, quy dat nay sé dugc bd sung va cho thué tit ndm 2024 trd di, giup
duy tri tdng trudng sau khi KCN Huu Thanh dan 1ap day.

IDC sé phat trién 8 du an bat dong san dan dung trong giai doan 2022-2026 vdi tong dién tich dat dat khoang 90
ha bao gdm cac du an nhu CONAC Plaza (Ba Ria - Viing Tau), My Xuan B1 Residence (Ba Ria - Viing Tau), IDC
office (Can Tho), KDC Hiép Phudc (Dong Nai), KDC QL1K (DAng Nai), Khu nha ¢ cong nhan Nhon Trach 1, 2
(Bdng Nai), KDC Bac Chéau Giang (Ha Nam) va khu nha ¢ cong nhan Hyu Thanh (Long An).
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Quan diém dau tu

IDC dang giao dich tai PE 2022 1an Iugt 1a 10,1x va PB la 3,1x. Chung t6i nang khuyén nghi tir TRUNG LAP Ién
MUA tit bdo cao trudc (link); Gia muc tiéu 1 nam Ia 86.300 ddng/CP- diéu chinh ting 62% so vdi bdo céo lan
trudc do tang gia thué tai KCN Hyu Thanh tr 120 USD/m2/chu ky thué I1én mic 130 USD/m2/chu ky thué cho
nam 2021 va Phu My Il tr 100 USD/m2/chu Ky thué 1&n 125 USD/m2/chu ky thué, bo sung khu cong nghiép mdi
quy hoach va 90 ha dat khu dan cu vao mé hinh dinh gid. Chang t6i danh gia tich cuc IDC v6i vi thé 1a 1 trong
nhitng nha phat trién KCN 6n nhét Vigt Nam v6i dién tich dat 875 ha, trong do c6 367,8 ha dét da dau tu ha tang
sdn sang cho thué, tap trung & cac khu vuc Long An, Ba Ria Viing Tau, Thai Binh. Dong thoi, KCN Huu Thanh sé
la dong Iuc chinh cho su tang trudng cda IDC trong 3-5 nam tdi.

Rui ro dau tu

(1) Cac cong ty con va cong ty lién két hoat dong kém hiéu qua. IDC s& hitu 3 cong ty thiy dién va 4 cong ty
xay dung. Rui ro vé thay doi trong ngudn nudc cho thiy dién va khoi lugng cac hop dong xay dung, co thé
anh hudng dén hoat dong cta cac cong ty con va cong ty lién két.

(2) Chi phi dén bi giai téa tang. Trong ndm 2021, gia dat tai cac dia phuong nhu Long An, Thai Binh, Ba Ria
Ving Tau da c6 mdc tang tit 10-60% so vai gia cudi ndm 2019. Do d0, chiing t6i cho rang chi phi dén bu
cac du an tuong lai tang sé anh hudng dén bién loi nhuén cta cac du an mai IDC.
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cdo nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao céo phén tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan
di vai chiing khoan va/hodc t6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thuong tric tiép hoac gian tiép lién
quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong bao cdo phén tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh ti€ém nang tang gia 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so vdi mic ting chung cla thi truang trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém ning tdng gia dudi 10 diém phan trdm so véi miic tang chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mufc téng chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém ndng giam gia dudi 10 diém phén trim so véi mic tng chung cua thj trudng trong 12 thang téi.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gia I6n hon hodc bang 10 diém phan trdm so v6i mitc tng chung cua thj trudng trong 12 thang tdi.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén bo, du bdo va dy dodn trong béo cdo nay, bao gdm ca céc y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho Ia
dang tin cay, tuy nhién SSI khong dam bao su chinh xac va ddy du clia cac thong tin nay. Bdo cdo khong co bét ky thong tin nhay cam vé gia chua
cong bd nao. Céc y kién thé hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cén than va dua trén thong tin tot nhat ching toi
duoc biét, va theo y kién ca nhan cua chang t6i 12 hgp Iy trong céc trudng hop tai thai diém dua ra bdo cdo. Cac y kién thé hién trong béo céo nay co
thé thay ddi bat Ki luc nao ma khong can thong bao. Béo cdo nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mét 16i dé nghj hay 16i kéo dé dé nghi mua
hay bén bat ¢t chiing khoan nao. SSI va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, gidm dbc, nhan vién cta SSI va cong ty con c6 thé ¢ vi thé hodc
c0 thé anh huang dén giao dich ching khoan cua céac cong ty dugc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap
dich vu ngan hang du tu cho céac cong ty do.

Tai lidu nay chi dugc Iuu hanh ndi bd va khong dugc cong bd cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac. SSI khéng chiu trach nhiém doi

vGi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc st dung bao cdo nay hay ndi dung bao cdo nay. Viéc st dung bat ky thong tin,
tuyén b, du bao, va du doan nao trong bao cdo nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rai ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phén tich va tu van dau tu
phuonghv@ssi.com.vn

SBT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Vimé Phan tich c6 phiéu KHCN Chién Iugc thi trudng
Pham Luu Hung Ngo Thi Kim Thanh Nguyén Ly Thu Nga
Phé Giam doc Chuyén vién phan tich cao cap Chuyén vién phan tich cao cap
hungpl@ssi.com.vn thanhntk@ssi.com.vn nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711 SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3053 SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3051
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Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién phan tich Vi mo
trinhttv@ssi.com.vn

SBT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich ky thuat

Luong Bién Nhan Quyén
Trudng phong Chién Iugc Dau tu
quyenlbn@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321

Tran Trung Kién

Chuyén vién cao cap Phan tich Dinh Iuong

kientt@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321

Nguyén Thj Thanh Td, CFA

Chuy@n vién phan tich cao cap
tuntt@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8718

Lé Huyén Trang

Chuyén vién phan tich cao cap
tranglh@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717

Nguyén Trong Dinh Tam

Chuy@n vién phan tich cao cap
tamntd@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8713

Dit ligu

Nguyén Thj Kim Tan

Chuyén vién h6 trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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