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DIG là doanh nghiệp có quỹ đất sạch lớn nhất trong số các 

doanh nghiệp  bất động sản đang niêm yết tại Vũng Tàu.  Hiện 

tại DIG đang tập trung triển khai 8 dự án chính với quy mô tổng 

diện tích khoảng gần 1,000 ha. Ngoài ra DIG còn có 1 số quỹ đất 

khác đang trong quá trình xin giấy phép đầu tư ước tính khoảng 

xỉ 1,042 ha. Tổng diện tích đền bù ước tính khoảng 440 ha (tuy 

nhiên phần lớn khoảng 90% tập trung vào 8 dự án chính đang 

triển khai). Chúng tôi cho rằng quỹ đất của DIG hiện tại khá dồi 

dào và tiềm năng tuy nhiên triển vọng doanh nghiệp phụ thuộc 

khá nhiều vào việc khả năng “mở khóa” được giá trị của quỹ đất 

này trong giai đoạn sắp tới.  

Kỳ vọng việc thoái vốn hoàn toàn của Bộ xây dựng sẽ là tiền đề 

giúp cho DIG cải thiện về hiệu quả hoạt động kinh doanh trong 

những năm sắp tới.  Bộ Xây dựng vừa đăng kí bán toàn bộ 118,26 

triệu cổ phiếu, tương đương tỷ lệ sỡ hữu 49.65% vốn tại DIG. Giao 

dịch được thực hiện từ ngày 17/11/2017 đến ngày 16/12/2017 

theo phương thức thỏa thuận/khớp lệnh. Giá thoái vốn của Bộ 

xây dựng tối thiếu : 15.000 đồng cp và thời gian hoàn thành trước 

ngày 31/12/2017. Chúng tôi kỳ vọng rằng việc thoái vốn toàn bộ 

của BXD sẽ tạo thêm cơ hội cho các nhà đầu tư chiến lược khác 

sẽ hỗ trợ giúp cho DIG “mở khóa” được tiềm năng của các quỹ 

đất sạch có giá vốn thấp mà công ty đang sỡ hữu.  

Chuyển nhượng dự án Đại Phước Lotus: DIG nắm giữ 28% dự án 

này và đã tiến hành thoái vốn cho một công ty thuộc Tập đoàn 

China Fortune Land Development (CFLD) của Trung Quốc. Tháng 

5/2017, DIG đã công bố thông tin chuyển nhượng 20% vốn góp 

tại Vina Đại Phước với tổng giá trị là 390 tỷ đồng, phần còn lại 8% 

chúng tôi kỳ vọng sẽ được hoàn tất trong năm 2017. Theo tính 

toán, tổng giá trị DIG sẽ thu về khoảng 575 tỷ đồng, lãi tầm 100 – 

Khuyến nghị 
Giá mục tiêu N/A 

Giá đóng cửa 17,000 

Upside N/A 

     
Dữ liệu thị trường   
Số lượng cp (tr cp)  238  

Vốn hóa (tỷ đ)  3,883  

Giá cao nhất 52 tuần  17,400  

Khối lượng giao dịch bình quân 10 
ngày (cp) 

 2,721,265  

     

Cổ đông lớn (%)   

Bộ Xây dựng 49.65% 

DRAGON CAPITAL GROUP  7.92  

PYN RAHASTOYHTIO  6.83  

THIEN TUAN NGUYEN  4.07  

NORGES BANK  2.21  

     
Diễn biến giá   
    1M 3M 1Y 

DIG 0.6% 3.2% 98.3% 

VN-Index 7.7% 15.8% 32.3% 

     
Diễn biến giá     

 
 
 

Phan Quốc Bửu 

buupq@bsc.com.vn 

 

     
Tổng quan về công ty: DIG là doanh nghiệp có 
quỹ đất sạch lớn nhất trong số các doanh nghiệp  
bất động sản đang niêm yết tại Vũng Tàu. Ngoài 
ra, kỳ vọng vào việc thoái vốn thành công của Bộ 
Xây Dựng trong năm 2017 sẽ là động lực giúp 
DIG cải thiện kết quả kinh doanh trong những 
năm tiếp theo.  
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Tổng Công ty Cổ phần Đầu tư Phát triển Xây dựng 
Bộ xây dựng đăng ký thoái vốn toàn bộ - dự kiến hoàn tất trong năm 2017 
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120 tỷ. Trong đó 20% đã được thực hiện chuyển nhượng, chúng tôi ước tính DIG sẽ có thể ghi nhận thêm 

khoảng 75 tỷ đồng lợi nhuận.  

Kế hoạch kinh doanh năm 2017: DIG đặt mục tiêu doanh thu hợp nhất đạt 1.406 tỷ (+26% yoy), LNST đạt 

128 tỷ đồng (+94% yoy). Trong đó, doanh thu công ty mẹ dự kiến đạt 906 tỷ đồng (+64% yoy), LNST 120 

tỷ đồng (+13.2% yoy). Cổ tức dự kiến đạt 8-10%. 

Cập nhật KQKD 9T2017. Trong quý 3/2017, doanh thu hợp nhất đạt 307 tỷ (-12.5% yoy),  LNST đạt 45.97 

tỷ đồng (-5.7% yoy). Lũy kế 9 tháng 2017, doanh thu thuần hợp nhất đạt 871.5 tỷ đồng, tăng nhẹ 7.11% 

so với cùng kỳ, lợi nhuận gộp đạt 150.9 tỷ đồng (-13.2% yoy), biên lợi nhuận gộp giảm từ mức 21.4% trong 

9T16 về mức 17.3% trong 9T17. Tuy nhiên, lợi nhuận sau thuế đạt 43.1 tỷ đồng (+11.9% yoy) chủ yếu nhờ 

vào doanh thu tài chính ròng tăng mạnh đạt 61.6 tỷ đồng so với mức 4,7 tỷ đồng cùng kỳ. BSC lưu ý doanh 

thu tài chính tăng mạnh chủ yếu do việc đánh giá lại giá trị chi phí SXKD dở dang để góp vốn vào CTCP Phát 

triển đô thị Phú Quốc (dự án An Thới), tuy nhiên chúng tôi nhận thấy trong báo cáo tài chính phần chuyển 

nhượng của dự án Đại Phước vẫn chưa được ghi nhận toàn bộ, để thận trọng chúng tôi tạm thời chưa 

ước tính đến khoản lợi nhuận đột biến này trong năm 2017.  

BSC ước tính trong năm 2017, DIG sẽ ghi nhận doanh thu chính từ các dự án KĐT mới Nam Vĩnh Yên, KDC 

Hiệp Phước , chung cư DIC Phoenix. Cụ thể BSC ước tính, doanh thu hợp nhất năm 2017 ước đạt 1,595 tỷ 

đồng (+38% yoy), chủ yếu nhờ vào tăng trưởng doanh thu mảng bất động sản tăng 106% so với cùng kỳ 

đạt 919,6 tỷ đồng. LNST dành cho cổ đông công ty mẹ ước đạt 146.4 tỷ đồng (chưa bao gồm LN bất thường 

từ chuyển nhượng dự án Đại Phước), vượt 22% so với kế hoạch đặt ra, tương đương EPS dự kiến năm 

2017F = 616 đồng/cp, giá trị sổ sách 2017 ước tính đạt 12,158 đồng/cp 

Triển vọng năm 2018 khả quan nhờ vào hạch toán một số các dự án bất động sản chính như DIC Phoenix, 

Vũng tàu Gateway, The Landmark (khối B) Pullman, và phần còn lại của khu dân cư Hiệp Phước và Nam 

Vĩnh Yên. BSC dự báo doanh thu 2018 sẽ cải thiện mạnh ước đạt 4,179 tỷ đồng (+162% yoy), chủ yếu trong 

đó doanh thu mảng BDS sẽ cải thiện mạnh ước đạt 3,418 tỷ đồng.  LNST dành cho cổ đông công ty mẹ ước 

đạt 276 tỷ đồng, tương đương EPS dự kiến 2018F = 1,030 đồng/cp. 

Cập nhật tiến độ các dự án hiện tại của DIG như sau: 

• Dự án Nam Vĩnh Yên: Tổng quy mô diện tích của dự án là 446.92 ha, chia làm 3 phân kỳ. Hiện tại, 

DIG đang kinh doanh phân kì 1 với diện tích 194.74 ha, trong đó có 28 ha đất thương phẩm. Công ty hiện 

đã bán được khoảng 12ha với giá bán 7 triệu/m2, biên gộp ~ 30%. DIG dự kiến hạch toán khoảng 300 tỷ 

doanh thu từ dự án này năm 2017. 
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• Dự án Phoenix: Dự án gồm 3 toàn A, B, C cung cấp 1200 căn cho thị trường. Hiện tại, dự án đã 

bán được 300 căn của hai tòa A/B và có thể bàn giao trong quý 2 năm nay. Tòa C đang hoàn thành phần 

thô và có thể mở bán vào quý 2/2017. DIG đặt kế hoạch bán được thêm 500 căn và ghi nhận khoảng 410 

tỷ đồng doanh thu trong năm 2017, tương đương 300 căn.  

• Dự án KDC Hiệp Phước: Tổng quy mô diện tích của dự án là 21ha, trong đó đất thương phẩm là 

11.5 ha. Công ty đã đền bù khoảng 90% và đã hoàn thành phần hạ tầng. DIG dự kiến ghi nhận 166 tỷ đồng 

doanh thu trong năm nay từ dự án này.  

• Dự án Landmark Residence: Dự án có quy mô 4.082 m2, cung cấp 166 căn hộ với giá bán khoảng 

45 triệu đồng/m2, mở bán từ quý 2/2016.  Biên gộp của dự án khoảng 16%. Công ty dự kiến sẽ bắt đầu 

hạch toán từ năm 2018. 

 Dự án Gateway: Dự án có quy mô diện tích khoảng 2.3 ha, với vốn đầu tư dự kiến 1700 tỷ. Trong 

năm 2017, dự án sẽ tiếp tục được thi công hoàn thiện kết cấu ngầm 2 toàn nhà, thi công phần thân 2 tòa 

nhà đạt 80% khối lượng công việc, dự kiến năm 2018 sẽ hoàn thiện bàn giao. Công ty dự kiến sẽ bắt đầu 

mở bán dự án trong Q4/2017. Biên lợi nhuận gộp dự kiến khoảng 30%.  

Dự án chính đang triển khai   
% Sở 

hữu 
 Diện tích 

đất (m2)  
Diện tích đã 
đền bù (m2) 

KĐT mới Nam Vĩnh Yên    100% 
    

4.469.200  1.800.000  

Đại Phước  100%  940.000  940.000  

Long Tân  100%  3.320.000  164.185  

KDC Hiệp Phước  100%  215.300  215.300  

Chí Linh  100%  997.000  716.700  

Chung cư DIC Phoenix  100%         26.828  26.828  

Chung cư Vũng Tàu Gateway  100%         23.000  23.000  

DIC Star Vĩnh Yên  100%         25.261  25.261  

DIC The Lanmark (Khối B Pullman)  100%            4.000  4.000  

  Tổng cộng 
 

10.020.589             3.915.274  

Quỹ đất dự kiến   % Sở hữu 
 Diện tích 

đất (m2)  

Khu dân cư thương mai Hậu Giang 
             100% 

        
1.956.300  

Điểm du lịch sinh thái Hồ Ba Hang 
 100%  

        
3.070.000  

KDL nghỉ dưỡng An Hải – Côn Đảo 
 100%  

           
177.000  

Khu nhà ở Lam Hạ Center Point – Hà Nam 
 100%  

           
100.000  

Khu trung tâm đô thị Vũng Tàu – Bàu Trũng 
 100%  

        
1.220.000  

Khu độ thị mới Bắc Vũng Tàu 
 100%  

           
905.000  

Khu đô thị An Thới 
 100%  

        
3.000.000  
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  Tổng cộng 
      

10.428.300  

 

Quan điểm đầu tư: DIG là doanh nghiệp có quỹ đất lớn tại các tỉnh vùng ven như Vũng Tàu, Đồng Nai, do 

đó sẽ có chu kỳ BĐS trễ hơn 1-1.5 năm so với BĐS tại khu vực thành phố lớn như Hà Nội, Hồ Chí Minh. 

Trong ngắn hạn, việc hạch toán lợi nhuận từ việc thoái vốn khỏi dự án Đại Phước Lotus sẽ giúp DIG ghi 

nhận khoản lợi nhuận bất thường. Trong dài hạn, việc thoái vốn của Bộ Xây dựng sẽ giúp đẩy nhanh quá 

trình tư nhân hóa doanh nghiệp, cải thiện khả năng triển khai dự án.  

Ngày 22/11/2017, DIG đóng cửa tại mức giá 17.000 đồng/cổ phiếu, EPS 2017 ~ 341 VNĐ, PE fw = 49.85, 

P/B =1.4. Chúng tôi cho rằng DIG vẫn là cơ hội hấp dẫn để đầu tư trung hạn với những kì vọng từ việc cải 

thiện kết quả hoạt động kinh doanh sau khi Bộ Xây Dựng thoái vốn thành công trong năm 2017.  

QUAN ĐIỂM KỸ THUẬT 

Điểm nhấn kỹ thuật:  

 Xu hướng hiện tại: Duy trì xu hướng tăng trong ngắn hạn sau khi thoát khỏi vùng tích lũy 

 Chỉ báo xu hướng:  MACD năm trên mức 0 và nằm trên chỉ báo chậm, củng cố cho xu hướng tăng, 

chỉ báo RSI đang tiền về khu vực quá mua 

 Thanh khoản: thanh khoản tăng đột biến trong những những phiên gần đây với khối lượng cao 

nhất lịch sử, khối lượng trung bình đạt 3,082,547 cp/phiên. 

Nhận định: Cổ phiếu DIG vừa bật mạnh lên thoát khỏi xu hướng tích lũy, tiếp tục thiết lập vùng giá đỉnh 

mới trong lịch sử. Trong giai đoạn gần đây, xu hướng tăng giá của DIG được hỗ trợ khá nhiều từ các thông 

tin bộ xây dựng thoái vốn. Chúng tôi cho rằng trong ngắn hạn DIG sẽ tiếp tục duy trì đà tăng này do ảnh 

hưởng từ thông tin thoái vốn nói trên.   

Khuyến nghị: Nhà đầu tư có thể tận dụng nhịp chỉnh tại ngưỡng hỗ trợ ngắn hạn quanh 16.3 để gia tăng 

thêm tỷ trọng. Giá mục tiêu 19.1, giá cut loss nếu thủng ngưỡng hỗ trợ trung hạn 15.3 
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Khuyến cáo sử dụng 

Bản báo cáo này của Công ty Cổ phần Chứng khoán Ngân hàng Đầu tư và phát triển Việt Nam (BSC), chỉ 

cung cấp những thông tin chung và phân tích về Vĩ mô, ngành và doanh nghiệp. Báo cáo này không được 

xây dựng để cung cấp theo yêu cầu của bất kỳ tổ chức hay cá nhân riêng lẻ nào hoặc các quyết định mua 

bán, nắm giữ chứng khoán. Nhà đầu tư chỉ nên sử dụng các thông tin, phân tích, bình luận của Bản báo cáo 

như là nguồn tham khảo trước khi đưa ra những quyết định đầu tư cho riêng mình. Mọi thông tin, nhận 

định và dự báo và quan điểm trong báo cáo này được dựa trên những nguồn dữ liệu đáng tin cậy. Tuy nhiên 

Công ty Cổ phần Chứng khoán Ngân hàng đầu tư và phát triển Việt Nam (BSC) không đảm bảo rằng các 

nguồn thông tin này là hoàn toàn chính xác và không chịu bất kỳ một trách nhiệm nào đối với tính chính xác 

của những thông tin được đề cập đến trong báo cáo này, cũng như không chịu trách nhiệm về những thiệt 

hại đối với việc sử dụng toàn bộ hay một phần nội dung của bản báo cáo này. Mọi quan điểm cũng như 

nhận định được đề cập trong báo cáo này dựa trên sự cân nhắc cẩn trọng, công minh và hợp lý nhất trong 

hiện tại. Tuy nhiên những quan điểm, nhận định này có thể thay đổi mà không cần báo trước. Bản báo cáo 

này có bản quyền và là tài sản của Công ty Cổ phần Chứng khoán Ngân hàng Đầu tư và Phát triển Việt Nam 

(BSC). Mọi hành vi sao chép, sửa đổi, in ấn mà không có sự đồng ý của BSC đều trái luật. Bất kỳ nội dung 

nào của tài liệu này cũng không được (i) sao chụp hay nhân bản ở bất kỳ hình thức hay phương thức nào 

hoặc (ii) được cung cấp nếu không được sự chấp thuận của Công ty Cổ phần Chứng khoán BIDV. 

 

BSC Trụ sở chính  

Tầng 10 & 11 Tháp BIDV 

35 Hàng Vôi, Hoàn Kiếm, Hà Nội   
Tel: +84 4 3935 2722 

Fax: +84 4 2220 0669 

 

BSC Chi nhánh Hồ Chí Minh 

Tầng 9 Tòa nhà 146 Nguyễn Công Trứ 

Quận 1, Tp. Hồ Chí Minh 
Tel: +84 8 3821 8885 

Fax: +84 8 3821 8510 

 

 

https://www.bsc.com.vn 

https://www.facebook.com/BIDVSecurities 
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