THEO DOI

Gia muc tiéu 2024: 44.800 VND
Upside: 8%
Cap nhat: 18/09/2024
TRIEN VONG 2024

Tich cuc: (1) Nhu cau vat liéu cao tU du an san bay
Long Thanh, (2) M& da ctia DHA c6 vj tri thuan Igi.

RUi ro: Trong 5 nam t&i, 2 md dé chinh cla DHA hét
thai han va hét tr luong khai thac; doanh nghiép

chua ¢ ké hoach khai thac mdi.

Q2/2023 Q2/2024 2024F

DTT 101 82 349
% YoY 5% -18% -7%

LNST 35 19 63
% Yoy  1970% -46% -28%

bon vi: ty VND

Téng quan doanh nghiép

DHA chl yéu hoat déng trong linh vuc hoat déng
tham do khoang san, san xuét va kinh doanh vat liéu
xdy dung, tap trung san phdm da xdy dung. Hién,
doanh nghiép khai thac mé da tai dia phan Binh
Phudc, Dong Nai; va dang la don vi cung cap da cho
céc du &n dau tu trong diém nhu vanh dai 3, san bay
qudc té Long Thanh, ...

Dir liéu thi truong

Nganh nghé: Vat liéu xay dung & Noi that
Gia hién tai: 41300 VND
Vén hoa: 608 ty VND
S6 lugng CPLH: 14,7 triéu cp
EPS 4 quy gan nhat: 4.962 VND
P/E: 8,3 lan
C8 tUc tién mat 2024 20,0%
C6 tlic ¢S phiéu 2024 0,0%
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hap

DHA

CTCP Héa An

TOM TAT CAP NHAT

San lugng khai thac dan thu hep tai moé Thach Phu 2 (giai doan khai
thac cudi) va chuyén dich sang cac mé da mdi; KQKD dau nam co
phdn chdm lai ddng ké hoach cia doanh nghiép. Tinh chung
61/2024, DHA ghi nhan doanh thu thuédn dat 164 ty (-7% YoY), lgi
nhudn sau thué dat 28 ty (-45% YoY); lan lugt dat 61% va 73% ké

hoach tai chinh than trong dat ra dau nadm.

Trong bdi canh hoat déng khai thac va kinh doanh vat liéu xay dung
duy tri tdng trudng nha dau ra 6n dinh tr cac du an déu tu cong, DSC
khuyén nghi THEO DOI cho ¢6 phiéu DHA v&i muc tiéu gia trong ndm
2024 la 44.800 VND/cp, tuang dudng dinh gia PB du phong la 1,6 lan.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Pong luc chinh tr mé Tan Cang 3

Mo Tan Cang 3 nam trén truc dudng QL51 (trung tam thanh phd Bién
Hoa), thudn tién van chuyén téi cac du an trong diém nhu san bay
Long Thanh (nhu cau 18tr m3), cao téc Bién Hoa - Ving Tau (nhu c&u
0,7tr m3) va dudng vanh dai 3 -TP.HCM (nhu cdu 4,4tr m3). Ngay
04/05/2024, DHA dugc UBND tinh Bdng Nai chdp thuan gia han khai
thac mo nay tdi nam 2037.

DSC nhén dinh, doanh nghiép s& ddy manh khai thac tai cum md Tan
Cang 3 (trr lugng kha dung khai thac ~8tr m3 da), udc tinh khai thac
1.002 nghin m3 (+17,8% YoY) trong nam nay. Vdi lgi thé vi tri dia ly
thuén tién van chuyén déng gop cho bién Igi nhuan gép cla DHA

ma rong dang ké.
Nhu cau da xay dung tir cac du an dau tu céong

Theo béao céo B6 Tai chinh, vén gidi ngan dau tu cong 8T dau nam
udc dat 274,5 nghin ty déng (mdi chi dat 37% ké hoach). Dy an dau
tu cong cham tién dé anh hudng bdi tién d6 GPMB, phan bé vén va
tinh trang thiéu nguyén vat liéu. V&i su thic dédy sat sao cla Thi
tuéng Chinh pht, DSC cho rang du an dau tu cong tiép tuc dugc déy
manh, du kién hoan thanh 95% ké hoach dé ra.

Hién tai, vdi nhu cau cao, tinh trang thiéu cung da xuét hién & mét s6
dia phuong, gid da xdy dung trung binh cd nudc dat 295490
doéng/m3 (+4% YoY). Cac vat liéu tu cung Ung ndi dia (nhu da va cat
xay dung) du kién ti€p tuc tang trong H2/2024.
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DHA

CTCP Héa An

PIEM NHAN TAI CHiNH
Doanh thu "hut hai" vi co cau hoat déng khai thac

Viéc DHA chuyén dich khai thac tap trung tai mo da cé chi phi thép
hon la diéu hudng hoan toan hgp ly. Bugc biét, tinh Béng Nai da
nang muc phi bdo vé moi truong tu 5.000 dong/m3 1én 7.000
dong/m3 ké tir dau nam 2024. Tuy vay, viéc cat giam nhanh khai thac
tai md Thanh Phu 2 (tlr 1.081 m3 xuéng 370 m3 trong ké hoach 2024)
dang gay sut gidm KQKD thai gian dau.

Cu thé, doanh thu Q2 dat 82 ty (-18% YoY, +1% QoQ), Igi nhuan sau
thué dat 19 ty (-46% YoY, +117% QoQ). Tuy vay, DSC dénh gia DHA
van s& duy tr tang trudng nhe du mic nén kha cao clng ky nam
ngodi trong bdi canh nhu cau nhap nguyén vat liéu Ién tU san bay
Long Thanh.

Bién Igi nhuén cai thién

Bién Igi nhuan gép Q2 clia DHA md réng, dat 35%; day la muc bién
gbp cao nhét trong 4 ndm qua. Tac déng truc tiép bdi (1) Hoat déng
khai thac tap trung tai mo Tan Cang 3, cung cap da truc tiép cho du
an san bay Long Thanh, (2) Gia ban da xay dung ghi nhan tang
trudng trung binh 4% so vdi cung ky, va 1,5% so vdi Q1/2024. DSC
cho rang tién dé cta 2 du an BTC khac (dudng vanh dai 3 va cao téc
Bién Hoa - Ving Tau) dudc ddy manh trong giai doan cudi ndm sé ho
trg gitt da tang gia da binh 6n.

Bién LNTT c6 tin hiéu cai thién du khdng bang giai doan cuing ky nam
2023, vi day la thai diém doanh nghiép hoan nhép khoan trich lap
dau tu ching khoan. Hién tai, chi phi quan ly doanh nghiép, chi phi
ban hang dang dudc kiém soat rét t6t hd trg muc bién Igi nhuan rong
clia DHA duy tri & muic 30% trong H2/2024.

Tai chinh "phi rui ro"

DHA la doanh nghiép hiém hoi trong linh vic xdy dung, hoan toan
khéng stt dung don bay tai chinh trong 10 ndm qua; ty 1& cac khoan
tuong duong tién duy tri & mic cao, ~60% tdng tai san. Doanh
nghiép hoat dong 6n dinh, hudng Igi nh& chinh sach tai khoda mdé
rong va kinh té tang truéng trong dai han.

Lgi nhuan tU hoat déng kinh doanh dugc DHA phéan phdi trd lai cho
c6 déng véi muc chia 6 tic tién mat rat cao vdi ty 16 20-40% hang

nam.
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DHA

CTCP Héa An

MO HINH HOAT PONG NGANH
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DHA

CTCP Héa An

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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