
BÁO CÁO CẬP NHẬT KQKD

Tổng quan doanh nghiệp:

Số lượng CP lưu hành 28.35 triệu CP 

KLGD bình quân 1 tháng (Triệu cp) 0,12

Biến động giá 1 tuần 2,58%

Biến động giá 1 tháng -0,62%

Vốn hóa (tỷ VNĐ) 1.332,6

Thông tin cổ phiếu:

Định giá 38.400

Giá hiện tại 47.700

Công ty Cổ phần Sonadezi Long Thành (SZL: HSX) được thành

lập ngày 18/8/2003 và niêm yết trên HOSE từ năm 2009. SZL

hoạt động chính trong lĩnh vực phát triển BĐS KCN. Công ty

hiện đang sở hữu KCN Long Thành cùng các dự án nhà xưởng

cho thuê tại Khu công nghiệp Châu Đức và Khu công nghiệp Tân

Đức. Quỹ đất hiện hữu của SZL có vị tr chiến lược, liền kề sân

bay Long Thành và kết nối thuận tiện với Cụm cảng Cái Mép –

Thị Vải i. Mặt khác, SZL còn kinh doanh các mảng dịch vụ hỗ trợ

như xăng dầu, cấp nước sạch, xử lý nước thải, trạm sạc điện,

nhà ở cho công nhân.

Cập nhật kết quả kinh doanh quý 2/2026:

Ngày cập nhật: 05/08/2026

Định giá:

Diễn biến P/E:

Nguồn: FiinPro
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Doanh thu thuần 141,6 157,9 11,5% 266,6 296,9 11,4%
Doanh thu Q2 đạt 157,9 tỷ đồng (+11,5% svck), đạt giá trị cao nhất
trong lịch sử hoạt động. Cụ thể:

- KCN 25,8 21,2 -17,8% 44,6 42,4 -4,9%

Trong quý, mảng KCN (chiếm 13,4% doanh thu) đạt 21,2 tỷ đồng (-
17,8% svck) do không có hợp đồng cho thuê đất ghi nhận doanh thu
một lần. Bên cạnh đó, quỹ đất cho thuê mới tại KCN Long Thành chỉ
còn khoảng 26 ha (tỷ lệ lấp đầy khoảng 93%).

- Cho thuê nhà xưởng 60,3 66,2 9,8% 117,7 131,3 11,6%
Cho thuê nhà xưởng trở thành động lực mới khi đóng góp 42%

doanh thu, đạt 66,3 tỷ đồng (+9,8% svck) nhờ nhu cầu thuê tăng
trưởng ổn định.

- Kiinh doanh xăng dầu 14,2 25,7 81,0% 26,9 41,6 54,6% Kinh doanh xăng dầu (chiếm 16,3% doanh thu) tăng 81% svck.

Lợi nhuận gộp 55,5 54,9 -1,1% 103,9 111,4 7,2%

Dù doanh thu tăng trưởng tốt, lợi nhuận gộp Q2 giảm 1,1% svck,
tương ứng biên lợi nhuận gộp đạt 34,8% (-4,4% svck). Nguyên
nhân là do quy mô doanh thu mảng KCN thu hẹp trong khi các
mảng kinh doanh phụ trợ như xăng dầu và cung cấp nước có biên
lợi nhuận không cao, chỉ đạt từ 2 - 8%.

Doanh thu tài chính 8,6 0,6 -93,0% 8,9 1,0 -88,8%
Doanh thu tài chính Q2 giảm 93% svck do năm trước, công ty nhận
được khoản thu nhập đột biến từ cổ tức.

Chi phí tài chính 0,9 1,5 66,7% 1,4 2,5 78,6% Chi phí lãi vay Q2 tăng 66,7% svck.

Chi phí SG&A 17,7 14,1 -20,3% 32,2 29,6 -8,1%

Lợi nhuân từ HĐKD 45,4 40 -11,9% 79,1 80,3 1,5%

LNST 34,2 31,8 -7,0% SS60,7 63,9 5,3%

Lợi nhuận gộp và doanh thu tài chính suy yếu khiến lợi nhuận sau
thuế Q2 giảm 7% svck. Tuy nhiên, nhờ quý 1/2026 tăng trưởng
tốt, LNST lũy kế 6 tháng vẫn tăng 5,3% svck lên 63,9 tỷ đồng, hoàn
thành khoảng 43% kế hoạch lợi nhuận cả năm.

Biên LNG 39,2% 34,8% 39,0% 37,5%

Biên LNST 24,2% 20,1% 22,8% 21,5%

% Kế hoạch DT năm 26,5% 26,6% 49,9% 50,1%



BÁO CÁO CẬP NHẬT KQKD

Điểm nhấn doanh nghiệp: Dự phóng và định giá: 

Tính đến hết 6T2026, SZL đã hoàn thành 50,1% kế hoạch doanh thu và 43% kế hoạch lợi nhuận cả năm. Đây là mức
hoàn thành hợp lý cho nửa đầu năm. Do đó, chúng tôi kỳ vọng KQKD năm 2026 sẽ bám sát kế hoạch kinh doanh của
doanh nghiệp, được hỗ trợ chủ yếu từ cho thuê các cụm nhà xưởng hiện hữu và các cụm xưởng mới sẽ đi vào hoạt
động từ cuối năm. Theo đó, doanh thu thuần ước đạt 593 tỷ đồng (+10,9% svck). Biên lợi nhuận gộp giảm xuống 37%
(Từ mức 39,3% năm 2025) do tỷ trọng đóng góp của mảng KCN thu hẹp. Chi phí tài chính dự báo tăng 80% svck khi
doanh nghiệp đẩy mạnh vay vốn để đầu tư các dự án mới. LNST ước đạt 148 tỷ đồng (+5,2% svck), tương đương biên
lợi nhuận 25%.

Chúng tôi tiến hành định giá cổ phiếu SZL bằng phương pháp RNAV và đưa ra mức giá hợp lý (sau khi chia cổ tức) là
38.400 đồng.

2. Duy trì cổ tức tiền mặt đều đặn.

SZL là một trong số ít doanh nghiệp trên HOSE duy trì chính sách chi trả cổ tức tiền mặt đều đặn trong giai

đoạn 2011-2024 với tỷ lệ phổ biến từ 25-30%/năm tương ứng tỷ suất cổ tức 6-10%, vượt trội hơn so với

nhiều doanh nghiệp cùng ngành có chính sách chi trả cổ tức phụ thuộc vào chu kỳ dự án. Chính sách cổ

tức đều cũng song hành với tỷ suất sinh lời của cổ phiếu đạt trung bình 20% trong 7 năm gần nhất (chỉ

riêng năm 2022 giảm 20,3%). Điều này cho thấy khả năng cổ phiếu phòng thủ tốt hơn trong nhịp giảm và

bứt tốc trong nhịp hồi phục của thị trường. Tại ĐHĐCĐ thường niên 2026, công ty đã thông qua mức chi

trả cổ tức cho năm 2025 với tỷ lệ tổng cộng 95% - mức cao kỷ lục trong lịch sử niêm yết. Trong đó bao

gồm 25% cổ tức tiền mặt và 70% cổ tức cổ phiếu. Về dài hạn, chúng tôi kỳ vọng SZL có thể duy trì chính

sách cổ tức đều nhờ (1) Trong Q2/2026, SZL ghi nhận doanh thu chưa thực hiện dài hạn 726,7 tỷ đồng

(+19,8% svck) cho thấy một phần dòng tiền vào của các năm tới đã được đảm bảo. (2) Khi hệ thống nhà

xưởng mở rộng đi vào khai thác, dòng tiền hoạt động được kỳ vọng cải thiện hơn.

1. Cho thuê nhà xưởng là động lực chính khi quỹ đất công nghiệp sẵn sàng cho thuê thu hẹp.

KCN Long Thành (tổng diện tích 468,9 ha) là dự cốt lõi và lâu đời nhất của SZL, đã thu hút 115 khách hàng
với tổng vốn đầu tư hơn 1,9 tỷ USD. Dự án hiện đạt tỷ lệ lấp đầy khoảng 93%. Quỹ đất sẵn sàng cho thuê
hiện chỉ còn khoảng 26 ha. Trong bối cảnh đó, cho thuê nhà xưởng trở thành trụ cột tăng trưởng doanh
thu chính. SZL hiện sở hữu các cụm nhà xưởng trên phần đất thuê lại, gồm 26 ha tại KCN Châu Đức, 3,3
ha tại KCN Tân Đức và KCN Long Thành (xây theo yêu cầu của khách thuê). Chúng tôi đánh giá cho thuê
nhà xưởng sẽ tiếp tục đem lại dòng tiền ổn định nhờ doanh thu tại các cụm nhà xưởng ghi nhận CAGR 5
năm từ 14 – 17%. Con số này có thể duy trì trong năm 2026 – 2027 khi giá cho thuê tại thị trường phía
Nam tiếp tục xu hướng tăng trong bối cảnh nhu cầu thuê ổn định. Trong Q2, SZL tiếp tục xây dựng các
nhà xưởng mới thuộc KCN Long Thành và Châu Đức, dự kiến sẽ khai thác từ cuối năm 2026. Đồng thời,
khởi công xây dựng cụm công nghiệp Long Phước 1 (75 ha) nhằm mục têu xây dựng nhà xưởng cho thuê.
Chúng tôi kỳ vọng các nhà xưởng mới này sẽ có mức giá thuê tốt nhờ lợi thế phát triển logistics với vị trí
chiến lược gần sân bay Long Thành và cụm cảng Cái Mép – Thị Vải.

Ngày cập nhật: 05/08/2026 

Nguồn: FiinPro
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Tuyên bố miễn trách nhiệm: Bản quyền thuộc về Công ty CP Chứng khoán Nhất Việt (VFS). Những thông tin sử dụng trong báo cáo được thu thập từ những nguồn đáng tin

cậy và VFS không chịu trách nhiệm về tính chính xác của chúng. Quan điểm thể hiện trong báo cáo này là của (các) tác giả và không nhất thiết liên hệ với quan điểm chính thức

của VFS. Không một thông tin cũng như ý kiến nào được viết ra nhằm mục đích quảng cáo hay khuyến nghị mua/bán bất kỳ chứng khoán nào. Báo cáo này không được phép

sao chép, tái bản bởi bất kỳ cá nhân hoặc tổ chức nào khi chưa được phép của VFS.
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