THEO DOI

Giad muc tiéu 2024: 41.700 VND
Downside: -2%
Cap nhat: 19/03/2024

TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Quy dét I1én, toa lac nai nhiéu tiém nang
phét trién ha tdng KCN va logistics. Gia cho thué
van thép, du dia tang gia trong tuang lai.

Tiéu cyc: Hut hai so vai déi thd cung khu vuc do
mot s& bét Ioi ve ha tang tién ich, vi tri.. Du an
KDC Httu Phudc ban giao cham sé lam anh hudng
doanh thu.

Khuyén nghi: Ching téi khuyén nghi theo déi vdi
6 phiéu va chi can nhac gidi ngan khi gia chiét
khau séu, muc gid t6i da dé gidi ngan la 35.600
VND.
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hap

D liéu thi trudng

Nganh nghé B&t déng san cong nghiép

Gié hién tai (VND) 42.450
Vén héa (Ty VND) 7.641
S6 lugng CPLH (triéu cp) 180,0
EPS 4 quy gan nhat 1.756,6
P/E 25,6
Cao nhét 1 nam 41.700
Thap nhét 1 nam 18.130

SZC

Sonadezi Chau Puc

TONG QUAN

CTCP Sonadezi Chau Buc la thanh vién thudc Téng Cong ty cb
phan Phat trién Khu cong nghiép (SNZ), hién dang kinh doanh va
quan ly quy dat 2.287 ha tai huyén Chau Blc, Ba Ria-Ving Tau.
Trong do, 1.556 ha dudc dung dé cho thué dat khu cong nghiép
(KCN) = mang kinh doanh cét 18i, khodng 579 ha cho céc khu déan
cu, do thi, con lai 152 ha la san golf, hoan thién hé sinh thai Khu d6
thi - Cong nghiép c6 quy mé hang dau khu vuc.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Quy dat Ién, vi tri t6t van con du dia phat trién

SZC toa lac & Ba Ria - Ving Tau, nai nhiéu tiém nang phat trién ha
tdng cong nghiép va logistics. Bong thai, quy dat KCN cla SZC
hién tai con khodng 540 ha dat chua cho thué, véi téc do cho thué
khoang 30-50 ha/nam, dd dé hoat déng trong khoang 10 nam tdi.
Thém vao do, gan 600 ha quy dat khu do thi van dang chd dua

vao khai thac.
Ky vong tang gia thué trong tucng lai

Vd&i dong luc tir San bay Long Thanh, cum cang Cai Mép - Thi Vai,
von dau tu FDI tich cuc khién nhu cdu va gia cho thué dét khu vuc
nay lién tuc tang trudng. Trong khi gia thué trung binh khu vuc rai
vao khodng 120-135 USD/m?2 vdi ty 1& 18p day trung binh trén 65%
thi gia thué cta SZC mdi chi 80 USD/m2 vai ty 1é 1&p day khodng
45%. Nhu vay, SZC sé c6 du dia tang gia thué trong tuang lai khi
cac KCN khac sém lap day.

KDC Hiru Phuéc téc do ban giao chua thuc su an tugng

KDC Htu Phudc giai doan 1 (GD1) md& ban vao dung thai diém thi
trudng BDS dién bién x4u khién doanh s6 khdng nhu ky vong du
bién Igi nhudn cao khodng 70%. Tuy nhién, hét cd nam 2023
doanh s6 ban giao khéng nhu ky vong khi chi ban giao dugc
khodng 72 can tdc chi ngang v&i Q4.2022 la gan 68 can. Du an
hién dang m& ban nét phan con lai GB1 va chudn bi ma ban GB2.
Chung t6i ky vong GB1 dugc md ban hét véi doanh s6 tét han kip
tién do trudc khi chuan bi cho GD2.
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Ty VND

KET QUA KINH DOANH
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KET QUA KINH DOANH
Doanh thu cai thién, Igi nhuan di ngang so véi quy trudc

SZC tiép tuc cd muc tang trudng doanh thu khé an tugng trong
Q4.2023. Cu thé, doanh thu thuén dat 259 ty (+32% YoY), ching
t6i cho rang tang trudng chu yéu dén tir viéc ban giao nét dat
KCN cho nhiing hgp dong/MOU ky tif nam 2022. Lgi nhuan sau
thué quy 4 dat 56 ty (+49% YoY), nhung di ngang so vdi quy
trudc.

Ly ké ca nam 2023, doanh thu thuan dat 818 ty (-5% YoY), Igi
nhuédn sau thué dat 219 ty (+10,8% YoY). Bién Igi nhuan gdp ca
nam 2023 dugc céi thién tu 36% 1én 43%, chld yéu nhd mang KCN
hoi phuc nhe két hap vdéi gia vén dugc trich trudc nén da thép hon
vai 2022. Nhu vay, SZC mdi chi hoan thanh 89% ké hoach doanh
thu ndm 2023 va 104% ké hoach LNST nam 2023.

Pon bay van 6 miic cao, song rui ro khéng 16n

Cu hich t&r Cang Cai Mép - Thi Vai va San bay Long Thanh "théi
bung" gia dét tai Ba Ria — Ving Tau lam déi chi phi d&u tu cho céc
du an. Vdi xu huéng phat trién ha tang cta khu vuc, SZC tiép tuc
tang cudng don bay cla minh 1én cao nhét so véi cac doanh
nghiép cung nganh (1,53 1an cudi Q4.2023). Trong dé chd yéu la
ng vay dai han véi muc dich phéat trién dau tu xay dung dy an
KCN Chau buc.

Chung t6i danh gia rui ro thanh khoan & mdc trung binh khi kha
nang thanh toan lai vay dugc dadm bao quanh 6 [an. Ng vay co xu
hudng gidm dan tir cudi Q4.2022, chiing toi ky vong don béy sé
gidm khi cac du an dugc ban giao dung tién do.
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(Ty VND) 2022 2023 2024F
Doanh thu thuan 859 818 831
%YoY DTT 20% -5% 2%
Lgi nhuan gop 310 350 374
LNST 197 219 230
%YoY LNST -39% 11% 5%
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PINH GIA & DU PHONG
Théng tin ¢d tirc

SZC thudng tra c6 tdc bang tién kha déu dan, tuy nhién ké tir
2023, do thiéu vén vi nhiing van dé phat trién du an, doanh
nghiép 1an dau tra c6 tic bang c6 phiéu vai ty 1& 20%.

Pinh gia

P/E cla SZC luén neo & muc cao hang dau trong nganh, trén
dudgi 21 lan. Boéng thai, vé P/B, SZC dang & khodng 2,69 lan
(cao han muc 2,59 1an cla P/B trung binh 5 nam trd lai day),
cling la mét mic dinh gid chua thuc sy hap dan.

Du phéng két qua kinh doanh

DSC udc tinh doanh thu thudn va Igi nhudn sau thué clia SZC
nam 2023, 1an luct dat 831ty (+2% YoY) va 230 ty (+5% YoY).
SU dung phuong phép P/B va SOTP, gid muc tiéu cla SZC
trong 2024 la 41.700 VND/cp.

Théng ké bao céo phan tich gan nhét cla cac CTCK vé muc
gid muc tiéu 12 thang téi clia c6 phiéu SZC, gid muc tiéu binh
quan la 41.300 VND.
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Ngudn: Fiinpro, DSC téng hgp
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Ching téi xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém c& nhan cta chidng toi.
Ching t6i cling xac nhan rang khéng cé phén thu lao nao cla ching t6i da, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép co lién quan dén
céc khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phén tich nghién clu phu trach cac bdo cao nay nhan
dugc thu lao dya trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac cia nghién cdu, va doanh thu clia cong ty, trong
d6 bao gdbm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khéc nhu bé phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

Bao cao nay dudc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. B4o céo nay dugc viét dua trén ngudn théng tin dang
tin cdy vao thdi diém cong b, Cong ty CE phan Ching khodn DSC khodng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cla nhiing thong tin
nay. Quan diém, du bo va nhitng udc luang trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phéat hanh. Nhiing quan
diém nay khong thé hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d&i ma khéng can thong bao
trudc. Bao co nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho céac t6 chirc dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty c6
phén ching khoan DSC va khéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thdo luan trong bao céo
nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu
riéng biét. Bao cao nay khéong dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi vai bat ky muc dich nao néu khéong dugc su
ch&p thuén bang van ban ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac théng tin
trong bao cao nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, Nguyén Vii Thai Son,
GD. Trung tam Phan tich Chuyén vién Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn son.nvt@dsc.com.vn

Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich
viet.tg@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép,
Trudng nhém vi mé
hiep.nh@dsc.com.vn
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