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外国株式は、価格変動リスク、為替変動リスク、カントリーリスク、会計基準変更リスク、流動性リスク、取引相手先リスク（カウンターパーティーリス

ク）、機会損失、その他リスクがあります。ご投資をする際には、上記価格変動及び為替変動により投資元本を下回るおそれがありますので、約款・

投資ガイド及び契約締結前交付書面をよくお読みいただき、商品特性やリスク及びお取引ルール等を十分ご理解の上、投資家ご本人様の判断に

て行ってください。ベトナム株式へのご投資には、取扱手数料（【対面取引の場合】約定代金×2.10%（最低手数料800,000ドン）、が必要です 。外

国株式の売買にあたり、円貨と外貨を交換する場合には、外国為替市場の動向をふまえて当社が決定した為替レートによるものとします。 

VX        D 作成：ニュース証券株式会社 140408 

ベカメックス IJC（IJC） 
―2013 年第 4 四半期決算と 2013 年通期決算の状況― 

 
 

ベカメックス IJC（IJC）の 2013 年の業績は、第 1 四半期から第 3 四半期（2013 年 1 月から 9 月）

まで不振が続いていましたが、第 4 四半期（10 月から 12 月）に急回復しました。 
業績の改善に伴い、2013 年第 4 四半期から 2014 年第 1 四半期にかけて、IJC の株価も急上昇してい

ます。 

 
不動産市場が徐々に回復していることもありますが、IJC の企業業績の改善に大きく寄与したのは、

IJC とベトナム・シンガポール工業団地（VSIP）が共同で、ビンズオン新都市で行っている複合都市開

発案件「The IJC@VSIP」からの売上の増加です。 
2013 年 9 月に発表された「The IJC@VSIP」案件は、開発面積が 128 ヘクタール、投資総額は 1 兆

4500 億ドンで、シンガポール風の商業都市をイメージした街並みを開発しています。 
また、プリンスタウン商業区建設案件のオーナーシップが、50％から 100％に引き上げられたことも

2014 年第 3 四半期の売上増に貢献しました。 
ビンズオン省は、他の省市と比較して、GDP 成長率も高く、外国直接投資（FDI）の流入額も多い、

経済活動の活発な地域です。ビンズオン新都市の建設は加速しており、ビンズオン省で事業を行ってい

る代表的な不動産会社である IJC は、長期的な観点から見ると、魅力のある企業と考えられます。 
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ベカメックス IJC は、ベカメックス IDC コーポレーションの子会社として設立され、ビンズオン新都

市建設の認可開発業者として、低コストでの土地の取得や、BOT プロジェクトの運営する特権など多く

の権益を持っています。主要な事業は、不動産ブローカー、不動産投資などの不動産事業と、13 号高速

道路の通行料金徴収事業を行っています。2013 年の売上に占める比率は、不動産事業が 59％、通行料

金徴収事業が 30％となっています。特に通行料金徴収事業は、利益率が高く、売上も安定しているため

に、不動産事業の好不調にかかわらず、IJC に安定した収益をもたらしています。 
 
2013 年第 4 四半期決算は 420％増収 708％増益、2013 年通期決算は 0.5％増収 11.5％減益 

IJC の 2013 年第 4 四半期決算は、売上が前年同期比 420％増の 4213 億 5700 万ドン、税引前利益が

同 796％増の 1306 億 2000 万ドン、純利益が同 708％増の 1188 億 8800 万ドンとなっています。 
2013 年通期決算は、売上が前年比 0.5％増の 6150 億 1500 万ドン、税引前利益が同 16.8％減の 1868

億 100 万ドン、純利益が同 11.5％減の 1624 億 1100 万ドンとなっています。また、2013 年の事業計画

に対する達成率は、売上が 71.2％、税引前利益が 71.0％、純利益が 75.5％となっています。 

 

 
特に注目したいのは、2013 年第 4 四半期の売上、税引前利益、純利益の 2013 年事業計画に対する達
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成率です。年間目標に対し、売上は 48.8％、税引前利益は 49.7％、純利益は 55.3％の達成率を示してい

ます。第 4 四半期の大幅な収益の改善は、前述の「The IJC@VSIP」案件に乗り出したことと、プリン

スタウン開発案件の持分が 50％から 100％に引き上げられたことが寄与しています。 
今年に入ってからは、さらにプラスのニュースも発表されています。2 月 20 日、ビンズオン新都市の

中心に、ビンズオン省新庁舎であるビンズオン省行政統合センターが落成しました。これを機に、ビン

ズオン省人民委員会は、ビンズオン新都市の新庁舎に移転することを正式に発表しました。2020 年まで

に、行政、経済、文化施設を結集した 1,000 ヘクタールの新都市開発が加速していくことになります。

ビンズオン省の高い経済成長率と新都市開発は、同省への外国直接投資（FDI）を、さらに呼び込んで

いくと考えています。 
2014 年、IJC は、ビンズオン新都市開発プロジェクトのなかでも、「The IJC@VSIP」案件、プリン

スタウン案件、サンフラワー案件、ドンドダイホ案件に注力していく予定です。 
 
ベカメックス IJC とベカメックス東急コーポレーション 
ビンズオン新都市に FDI を誘致するために、相乗効果を発揮することが期待されているのが、ベカメ

ックス東急コーポレーションの存在です。ベカメックス東急コーポレーションは、東急コーポレーショ

ンが 65％、ベカメックス IDC コーポレーションが 35％出資して設立された合弁企業です。同社は、ビ

ンズオン新都市において、110 ヘクタールの土地に 12 億ドルの投資を行い、東急ビンズオン・ガーデン・

シティ案件を開発しています。この案件の第 1 段階として、2014 年第 3 四半期に、ソーラー・ガーデン

Ⅰ（Sora Garden I）の名前で、413 戸のマンションの販売を開始する予定です。 
一方、ベカメックス IJC は、ベカメックス・シティ・センター、ビンズオン新都市、ミーフックの 3

つの地域で、不動産事業を行っています。 
一見すると、ビンズオン新都市において、ベカメックス東急コーポレーションは、ベカメックス IJC

の手強い直接のライバルのように見えます。しかし、ベカメックス東急コーポレーションのような大手

ディベロッパーが、新都市開発で活躍することは、同時に、ベカメックス IJC の開発案件の価値を高め、

より魅力を増していく相乗効果のほうが大きいと私は考えています。 
 
通行料収入 

ベカメックス IJC が運営している 13 号高速道路（ビンズオン大通り）の 2013 年の乗用車換算台数

（PCUs）は前年比 2％減の約 1400 万台でした。この微減の理由は、新しい高速道路に利用者が流れた

ことです。しかし、直近数年間の通行料収入は、微増減はありますが非常に安定しています。2014 年

も、2013 年の実績とそう変わらないだろうと考えています。 
国際貿易機関（WTO）との取り決めでは、2014 年から、ベトナムにおいて、100％外資の物流企業

の設立が認められることになっています。ビンズオン省は、ベトナム国内の有力な貿易拠点のひとつで
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あり、外資系の物流企業を同省に誘致することができたならば、経済回復と共に高速道路の通行料収入

も増加に転じる可能性があると考えてられます。 
 
直近 1 年間の株価動向 

直近年間の IJC の相対株価と VN 指数を比べてみますと、2013 年第 3 四半期末までは、指数に対し

アンダーパフォーム状態が続き、業績回復が鮮明になってきた 2013 年第 4 四半期から 2014 年第 1 四

半期にかけては、アウトパフォーム状態になっています。 
IJC の株価は、上場後 6,000 ドン近辺まで下落したあとは、12,000 ドンが強力な上値抵抗線になって

いましたが、今回の上昇局面で、12,000 ドンを突破して、株価が急伸しました。 
FDI の誘致件数、誘致投資金額で、国内上位にランクされるビンズオン省、開発に加速が付き始めた

ビンズオン新都市建設は、中長期的な見地から、ベカメックス IJC（IJC）の業績に寄与していく可能

性が高いと考えています。 
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