THEO DOI

Gia muc tiéu 2024: 12.400 VND
Upside: 12%
Cap nhat: 18/09/2024
TRIEN VONG 2024

Tich cue: (1) Hudng lgi tir viec dau tu cong dugc ddy
manh, (2) Lugng Backlog cao & mang xady dung ha
tang giao théng.
Tiéu cyc: Hoat dong kinh doanh BBS clia LCG cham
trong nam 2024.

RUi ro: Du an Hitu Nghi - Chi Lang chua cé thong tin

khdi cong.
Q272023 Q2/2024 2024F
DTT 477 770 2.481
% YoY 19% 671% 24%
LNST 21 44 159
% YoY -74% 116% 56%

bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

CTCP Lizen (LCG) dang hoat déng trong 3 mang
chinh la: Ha tang giao thdng, Bat déng san va Néng
lugc téi tao. Trong do, mang xay dung ha tang giao
théng la mang kinh doanh cét 16i va LCG cling la mét
trong nhitng doanh nghiép xady dung dau tu coéng
hang dau tai Viét Nam

Dir liéu thi truong

Nganh nghé: Xay dung
Gia hién tai: 11.100 VND
Vén héa: 2.143 ty VND
S6 lugng CPLH: 193,71 triéu cp
EPS 4 quy gén nhét: 783 VND
P/E: 14,2 lan
C8 tlc tién mat 2024 5,0%
C6 tc b phidu 2024 0,0%
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TOM TAT CAP NHAT

Tinh hinh KQKD ctiia 6T/2024 ghi nhan su tang trudng tich cuc nhg
tién do gidi ngan ngan sach dau tu cong dugc ddy manh. Cu thé,
doanh thu 6T dat 1.060 ty (+50,2% YoY), LNTT dat 75 ty (+83,8%
YoY); déu dat 45% k& hoach ca nam.

Pong luc tang trudng cla doanh nghiép trong nlra cudi nam tié€p tuc
nam & mang xay dung; tap trung tai cac dy an cao téc Van Phong -
Nha Trang, cao t6c Ving Ang - Bung, va vanh dai 4 (Ha Noi). DSC
dua ra khuyén nghi THEO DOI d6i véi ¢6 phiéu LCG, ving gia muc
muc tiéu la 12.400 VND/cp, tuong ducng dinh gia P/B du phdng
trong nam 2024 1a 0,88 lan.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Trién khai cac du an ha tang giao théng trong diém

Nam 2024, Chinh phl dat ké hoach gidi ngan 422.000 ty vao du an
ha tang giao théng, bao gdbm 5 du an dudng sat, 2 du &n cang hang
khong va céc tuyén dudng béd cao téc va vanh dai Trung Uong. Déi
véi du an dudng bo, cac du an dudc ddy manh nhu vanh dai 3
(TP.HCM), vanh dai 4 (Ha N&i), tuyén cao t6c Bac - nam, tuyén Ba Ria
- Vlng Tau, tuyén Khanh Hoa - Budn Ma Thudt; LCG déu ghi nhan
tring thau cac dy &n I6n nho, tir do, duy tri khéi lugng cong viéc cao
véi t6ng quy md Backlogs udc tinh dang thuc hién dat ~7.000 ty
dong.

Trong théng 4, LCG vla tring thau chinh tai du an cao téc Hitu Nghi
- Chi Lang, theo phuang thiic PPP, loai hgp déng BOT vdi tng quy
mo vén dau tu hon 11.000 ty; du kién hoan thanh vao dau nam 2026.
Gia nguyén vat liéu dau vao "cham day"

MOt s6 san phém vat liéu, chi phi ddu vao clia nganh xay dung dang
& muic thap hd trg cho bién Igi nhudn ctia LCG dugc cai thién. Cu thé,
gia xi mang binh quan dat 16,3 triéu déng/tan (-7,5% YoY), gié clinker
thé gidi dat 31,5 USD/tan (-18% YoY), giéd thép xay dung tuy khu vuc
dat 15.500-16.300 VND/kg (- 4% YoY) , gid nhua ducng dat 14.700
doéng/kg (-9% YoY). Gid nguyén vat liéu trén gidam do anh hudng tir
ngudn cung gia ré tir bén ngoai, gay canh tranh gia vai san phdm san

xudt trong nudc.
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KET QUA KINH DOANH

I Doanh thu thuan
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PIEM NHAN TAI CHiNH
Budc vao giai doan tiang toc

Q2/2024, KQKD cua LCG ngay lap tdc ghi nhan cai thién sau mua
thép diém cla nganh xay dung trong Q1 hang nam, thudng la thai
diém 1én k& hoach va mua 1& dai ngay. Cu thé, doanh thu Q2 dat 770
ty (+61% YoY, +148% QoQ), Igi nhuén trudc thué dat 56 ty (+101%
YoY, +203% QoQ).

Hoat déng kinh doanh ctia LCG déng gdp chinh tUr mang xay dung.
Trong do, tién dé cao t6c¢ Van Phong - Nha Trang, va Vanh dai 4 -
Hung Yén dugc ddy nhanh trong nita dau nam nay. Cac mang hoat
déng khac nhu kinh doanh dién, hay kinh doanh BBS du kién khong
déng gop nhiéu trong nam 2024.

Bién Igi nhuidn giam manh ngan han

Bién Igi nhuan gop dat 8,4%, so vd&i muc 15,8% trong Q1/2024. Cac
nguyén nhan chinh do (1) cac géi thau dau tu céng chi dinh ¢ bién
gbp thap; (2) doanh nghiép hoach toan chi phi du phong cho hap
dong thau mdi cla dy an cao té¢ Hu Nghi - Chi Lang trong
Q2/2024; (3) hoat déng kinh doanh BDS khéng dugc ghi nhan trong
H1/2024.

Tuy nhién, DSC nhan dinh, BLN gdp quay vé muc trung binh 11-12%
trong H2/2024 do méng xay dung dang hoat dong tich cuc, trong dé
du an cao t6c¢ Hu Nghi - Chi Lang sém ghi nhan doanh thu theo tién
do (du kién khdi cong T7/2024). Ngoai ra, dién bién gia NVL gidm sé&
h trg cho BLN nganh xay dung md& réng.

Duy tri ng vay 6 mirc thap

Q2/2024, LCG ghi nhan muc ng vay tai chinh gia tang, dat 920 ty
dong (+35,5% YoY, +20% QoQ). Ng vay tang lén nham muc dich
trién khai cac dy an dau tu cong trong diém 13 rat thuc t&. Ap luc I3

vay nay khéng dang ké dua trén muc |&i sudt hién tai.

So sénh vai nhom doanh nghiép cing nganh dau tu cong, ty 16 ng
vay/VCSH clia LCG dang & mdc an toan; hoan toan cé du dia dé huy
déng thém vén. Clng vdi chi phi quan ly doanh nghiép gidm, DSC
danh gia LCG dang kiém soéat chi phi van hanh rét tét.
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MO HINH HOAT PONG NGANH
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Xac nhan caa chuyén vién phan tich

Chuing téi xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan clia ching téi. Ching
t6i cling xac nhan rang khéng cé phan thi lao nao cla ching téi da, dang, hodc sé truc tiép hay gidn ti€p cé lién quan dén cac khuyén
nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phy trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao
dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cu, va doanh thu cta cong ty, trong do bao gom
doanh thu tr cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Mai gidi t8 chirc, hodc Tu vdn doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

B4o céo nay dugc viét va phat hanh bai Cong ty CS phan Chiing khoan DSC. B4o cdo nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang tin
cay vao thai diém cong bd. Céng ty C8 phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé do chinh xéc clia nhiing thdng tin nay. Quan
diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhitng quan diém nay
khéng thé hién quan diém chung clia Cong ty C6 phan Chiing khoan DSC va cé thé thay d&i ma khong can théng bao trude. Bao céo
nay chi nham muc dich cung cdp thong tin cho cac t§ chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢§ phan ching khoan
DSC va khéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao cao nay. Quyét dinh clia nha
dau tu nén dua vao nhiing su tu van doc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khong
dudgc phép sao chép, téi tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khong dugc su chdp thuan bang van ban clia Cong ty
C& phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SO CHINH
GD. Trung tdm Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

. (024) 3880 3456
Nguyén Quéc Vin,
Chuyén vién Phan tich B4 info@dsc.com.vn
van.ng@dsc.com.vn
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