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Company Report: Công ty Cổ phần Tập đoàn Dabaco Việt 
Nam (DBC)   

 Research Department 

 Mail: research@gtjas.com 
30/09/2025 

 

 

Triển vọng trung hạn tích cực    

   

 

Nguồn: the Company, Guotai Junan (VN). 
 

  

THÔNG TIN CHÍNH 

 DBC la  mo  t trong nhữ ng doanh nghie  p cha n nuo i heo đa u nga nh 

ta i Vie  t Nam. Trong giai đoa n 2024-6M2025, hoa t đo  ng kinh 

doanh cu a DBC đữợ c hữợ ng lợ i lợ n tữ  ne n gia  heo trong nữợ c 

ta ng cao, go p pha n đữa lợ i nhua  n doanh nghie  p đa t mữ c tre n 

1,600 tỷ  trong 2025F.  

 Doanh nghiệp sở hữu triển vọng tăng trưởng tích cực trong 

giai đoạn 2025-2030 nhờ mở rộng quy mô trang trại. Vợ i 

ca c dữ  a n na ỷ, to ng quỷ mo  co ng sua t cha n nuo i ca c trang tra i 

cu a DBC dữ  kie n se  ta ng the m 39,200 heo na i va  530,000 heo 

thi t, giu p ta  p đoa n đa t mu c tie u to ng đa n đa t 80,000 heo na i va  

2 trie  u heo thi t trong giai đoa n 2027-2028, tữợng ữ ng mữ c ta ng 

trữợ ng sa n lữợ ng heo thi t đa t 54%-100% so vợ i thợ i đie m hie  n 

ta i. 

 Xu hữợ ng tie u thu  thi t no ng, nhu ca u heo hợi trong nữợ c ợ  mữ c 

cao cu ng Lua  t cha n nuo i mợ i vợ i đie m nha n đa ỷ ma nh he   tho ng 

trang tra i chuỷe n nghie  p giu p cu ng co  trie n vo ng cu a DBC. 

 Hie  n DBC sợ  hữ u cợ ca u ta i chí nh tữợng đo i la nh ma nh vợ i tỷ  le   

Nợ  vaỷ/VCSH ợ  mữ c 0.65, tie n ma  t & tie n gữ i tre n 2 nghí n tỷ  

đo ng giu p gia m thie u ru i ro ma t ca n đo i ta i chí nh. 

KHUYẾN NGHỊ 

Dữ a tre n ke t qua  đi nh gia  va  đa nh gia  trie n vo ng kinh doanh cu a 

DBC ợ  mữ c tí ch cữ c, chu ng to i khuỷe n nghi  “Tích lũy” co  phie u DBC 

vợ i mữ c gia  mu c tie u 29,500 VND/cp. 

 

 

 

 

 

Khuỷe n nghi :                       Tích lũy   
 

6-18m TP:           29,500 
  
  

Gia  cp hie  n ta i： 27,250    

 
 
Die n bie n lợ i sua t co  phie u 1Y 

 
 

 
 
Thaỷ đo i gia  cp 

 
1 M 

 
3 M 

 
1Y 

Thaỷ đo i gia  % 
 

0.2% -7.9% 8.4% 

SS vợ i VN index 
 

-0.8% 13.1% 37.4% 

Gia  tb (VND) 
 

28,113 29,073 25,642 

Nguồn: Bloomberg, Guotai Junan (VN) 

 

SL cp lữu ha nh (trie  u) 384.87  Co  đo ng lợ n (%) Nguỷen Nhu So 23.3% 

Vo n ho a TT. (VND b) 10,699.29  Free float (%)  71.2% 

KL giao di ch trung bí nh 3 tha ng (‘000) 11,096.01  Debt/Equitỷ (%) 65 
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I. TỔNG QUAN DOANH NGHIỆP 

Co ng tỷ Co  pha n Ta  p đoa n Dabaco Vie  t Nam (Dabaco) la  doanh nghie  p ha ng đa u trong lí nh vữ c no ng nghie  p 

– thữ c pha m ta i Vie  t Nam, va  n ha nh theo chuo i gia  tri  khe p kí n 3F+ (Feed – Farm – Food). Dabaco đữợ c co  

pha n ho a tữ  na m 2005, nie m ỷe t tre n Sợ  Giao di ch Chữ ng khoa n Ha  No  i (HNX) na m 2008, va  chuỷe n sang 

nie m ỷe t ta i Sợ  Giao di ch Chữ ng khoa n TP.HCM (HOSE) tữ  na m 2019.  

 Chuỗi giá trị của Dabaco 

Chăn nuôi & sản xuất 
giống – sản xuất 

nguyên liệu 

Sản xuất chế biến 
thực phẩm 

Cung ứng 
Kinh doanh và 

phân phối 
Dịch vụ khác 

• Hệ thống trang trại 
chăn nuôi lợn, gà giống 
tại Bắc Ninh, Hà Nam, 
Hải Phòng, Thanh Hóa, 
Quảng Ninh, Bình 
Phữớc … 
• Đàn nái 58,000 con; 
1-1.3 triệu lợn thịt/năm 
• 9 Nhà máỷ TACN công 
suất hợn 1 triệu tấn/ 
năm  
  

• Nhà máỷ chế biến 
thịt mổ gà, chế biến 
trứng, dầu thực vật, 
phân bón hữu cợ 
• Nhà máỷ ép dầu 
thực vật Dabaco  
• Nhà máỷ vaccine 
thú ỷ đạt chuẩn GMP-
WHO 

• Hệ thống kho 
vận, logistics (Bắc 
Ninh, Hà Nội, 
TP.HCM)  

• Mạng lữới siêu 
thị, trung tâm 
thữợng mại, cửa 
hàng bán lẻ 
Dabaco (Bắc Ninh, 
Quế Võ, Từ Sợn, 
Gia Bình…) 
• Hệ thống kinh 
doanh khách sạn 
Le Indochina 5 sao 
(Đà Nẵng, Bắc 
Ninh) 
• Xuất khẩu trứng, 
thịt, thức ăn chăn 
nuôi sang một số 
thị trữờng quốc tế 

• Phòng khám, trung 
tâm thú ỷ tại Bắc Ninh 
• Dịch vụ thữợng mại 
– bất động sản 
(TTTM, khách sạn, 
khu đô thị, khu công 
nghiệp) 
• Dịch vụ trực tuỷến: 
siêu thị Dabaco, 
thữợng mại điện tử 

Nguồn: Dabaco 

Hoa t đo  ng kinh doanh cu a DBC bao go m ca c ma ng: sản xuất thức ăn chăn nuôi, giống, chăn nuôi và chế 

biến thực phẩm; và hoạt động kinh doanh khác (logistics, khách sạn-dịch vụ, phân phối bán lẻ). Co ng 

tỷ đa  đa t đữợ c nhie u chữ ng nha  n cha t lữợ ng quo c te  va  trong nữợ c, nhữ ISO 9001 (he   tho ng qua n lỷ  cha t 

lữợ ng), ISO 22000 (an toa n thữ c pha m), tie u chua n sa n xua t to t GMP, a p du ng quỷ trí nh HACCP, cu ng nhie u 

gia i thữợ ng “Cha t lữợ ng va ng” trong nữợ c va  quo c te . 

Hệ sinh thái của Dabaco 

 

Nguồn: Dabaco 
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Cợ ca u doanh thu lu ỷ ke  6 tha ng đa u na m 2025 cu a Dabaco nghie ng ha n ve  mảng sản xuất-chăn nuôi: 

chiếm 96% tữợng đữợng khoa ng 7,126.8 tỷ  đo ng. Kho i thữợng ma i – sie u thi  – kha ch sa n đo ng go p 3.9%, 

trong khi ba t đo  ng sa n & xa ỷ dữ ng chí  0.2% (khoa ng 17.9 tỷ  đo ng). 

Trong nho m sa n xua t, tro ng ta m hoa t đo  ng va  đo  ng lữ c doanh thu va n la  gia ta ng quỷ mo  trang tra i cha n 

nuo i va  pha n pho i thi t heo theo chuo i 3F, be n ca nh ca c hoa t đo  ng lie n quan nhữ che  bie n thữ c pha m, sa n 

xua t TACN, da u a n va  bao bí . 

 

Nguồn: Dabaco, GTJAS VN 

BAN LÃNH ĐẠO VÀ CƠ CẤU SỞ HỮU DABACO 

Tí nh đe n giữ a na m 2025, cợ ca u sợ  hữ u cu a Ta  p đoa n Dabaco Vie  t Nam (DBC) va n ta  p trung chu  ỷe u va o ca c 

co  đo ng trong nữợ c. Theo so  lie  u co ng bo , co  đo ng trong nữợ c chie m tợ i 93.7% to ng so  co  pha n, trong khi 

co  đo ng nữợ c ngoa i na m giữ  chữa đe n 7%. Đie u na ỷ cho tha ỷ Dabaco va n la  mo  t doanh nghie  p no  i đi a, đữợ c 

kie m soa t pha n lợ n bợ i ca c nha  đa u tữ trong nữợ c, kha c bie  t vợ i mo  t so  đo i thu  cu ng nga nh vo n co  tỷ  le   sợ  

hữ u ngoa i cao (nhữ GreenFeed haỷ Japfa). 

O ng Nguỷe n Nhữ So (Na m sinh: 1957) hie  n la  Chu  ti ch Ho  i đo ng Qua n tri  Co ng tỷ Co  pha n Ta  p đoa n Dabaco 

Vie  t Nam (DBC). O ng la  ngữợ i da n da t doanh nghie  p vữợ t qua nhie u giai đoa n kho  kha n cu a thi  trữợ ng no ng 

nghie  p – thữ c pha m Vie  t Nam va  nhie u la n đữợ c vinh danh trong ca c ba ng xe p ha ng doanh nha n uỷ tí n ta i 

Vie  t Nam.  

 

96.0%

3.9% 0.2%

Cợ cấu doanh thu Dabaco 6M2025

Sản xuất Thữợng mại - Siêu thị - Khách sạn BĐS & Xâỷ dựng

23.3%

Cợ cấu sở hữu của Dabaco
Nguỷễn Nhữ So

Công tỷ cổ phần Chứng khoán SSI

Vietnam Equity Holding

Fraser Investment Holding Pte.Ltd

Andbanc Investments Sif-Vietnam
Value and Income Portfolio
SSIAM SIF VIETNAM ACTIVE
VALUE PORTFOLIO
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Source: Dabaco, GTJAS VN  

Trong cợ ca u co  đo ng cu a Dabaco tí nh đe n 07/08/2025, co  đo ng lợ n nha t la  o ng Nguỷe n Nhữ So (Chu  ti ch 

HĐQT) vợ i tỷ  le   sợ  hữ u 23.3%. Tie p theo la  mo  t so  quỷ  va  to  chữ c nữợ c ngoa i, tuỷ nhie n tỷ  le   na m giữ  duỷ 

trí  dữợ i 5%: Co ng tỷ Co  pha n Chữ ng khoa n SSI na m giữ  4.81%, Vietnam Equitỷ Holding sợ  hữ u 4.66%, 

Fraser Investment Holding Pte. Ltd chie m 4,61%, Andbanc Investments Sif-Vietnam Value And Income 

Portfolio na m 4.07%, va  SSIAM SIF Vietnam Active Value Portfolio giữ  3.86%. Ngoa i ra, PYN Elite Fund (Non-

Ucits) cu ng la  co  đo ng lợ n vợ i 3.61%. Ca c co  đo ng ca  nha n kha c đe u na m giữ  đữợ i 2% co  pha n.  

II. PHÂN TÍCH HOẠT ĐỘNG KINH DOANH 
 

2.1. Dabaco với vị thế là một trong những doanh nghiệp nội có quy mô trang trại chuẩn hóa lớn nhất  

2.1.1. Dabaco mở rộng mạnh mẽ hệ thống trang trại, hướng tới vị thế đầu ngành trong mảng chăn 

nuôi heo 

Trong giai đoa n 2018–2020, Dabaco ta  p trung xa ỷ dữ ng ne n ta ng trang tra i co ng nghe   cao ta i nhie u tí nh, 

nhợ  đo , to ng đa n na i cu a doanh nghie  p ta ng ma nh theo ca p so  nha n trong 5 na m ga n đa ỷ, tữ  chí  va i nghí n 

con na i le n 58,000 con na i ta i thợ i đie m na m 2024. Theo ba o ca o kinh doanh 2024, doanh thu thua n đa t 

13,574 tỷ  đo ng (+22.2% YoY), trong đo  “tha nh pha m sa n xua t” chie m 12,647 tỷ  đo ng (+29.8% YoY). Đie u 

na ỷ cho tha ỷ lí nh vữ c sa n xua t – che  bie n va n ta ng trữợ ng. 

 
Nguồn: Dabaco, GTJAS VN tổng hợp 

Tí nh đe n cuo i tha ng 7 na m 2025, Dabaco va  n ha nh 45 trang tra i pha n bo  chu  ỷe u ta i Ba c Ninh, Ba c Giang, 

Hững Ye n, Ha  No  i, Ví nh Phu c, Ho a Bí nh va  Ha i Dữợng. Co ng tỷ đang giữ  đa n na i ữợ c khoa ng 58,000 con va  

đa  t mu c tie u tie p tu c mợ  ro  ng le n khoa ng 80,000 na i trong ca c na m sau nha m na ng to ng co ng sua t cung ca p 

le n 2 trie  u heo thi t/na m khi ca c dữ  a n hoa n ta t (dữ  kie n 2027).  

Trong ca c doanh nghie  p cha n nuo i lợ n ta i Vie  t Nam, C.P. Vie  t Nam, BAF va  GreenFeed la  nhữ ng đo i thu  ca nh 

tranh trữ c tie p cu a Dabaco. Trong đo , C.P. Vie  t Nam sợ  hữ u đa n heo na i khoa ng 350,000 con, quỷ mo  lợ n 

93.7%

6.3%

Cợ cấu sở hữu của Dabaco

Cổ đông trong nữớc
Cổ đông nữớc ngoài

0
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CP Vietnam Greefeed BAF Dabaco Japfa Comfeed VN Hoa Phat

Quy mô đàn heo nái của các doanh nghiệp chăn nuôi lớn tại Việt Nam năm 2024 
(Đơn vị: con)
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nha t thi  trữợ ng va  bo  xa ca c doanh nghie  p no  i đi a. Trong khi đo , ta i nho m doanh nghie  p no  i, Dabaco hie  n sợ  

hữ u quỷ mo  đa n na i xe p thữ  2. 

2.1.2. Mảng chăn nuôi gia cầm 

Lĩnh vực gà giống: DBC thữ c hie  n lai ta o, nha n gio ng 12 do ng ga  thua n vợ i so  lữợ ng le n đe n 70-80 trie  u 

con ga  gio ng/na m ra thi  trữợ ng. Hie  n sa n pha m ga  gio ng cu a DBC ra t đữợ c thi  trữợ ng cha o đo n nhợ  hie  u 

sua t nuo i cu ng nhữ cha t lữợ ng đe  trữ ng. 

Trong mảng gà đẻ trứng: Doanh nghie  p đa  đa u tữ Nha  ma ỷ che  bie n trữ ng ta i KCN Đa i Đo ng – Hoa n Sợn 

(Ba c Ninh) vợ i da ỷ chuỷe n hie  n đa i co ng sua t 40,000 qua /giợ , cung ữ ng ra thi  trữợ ng sa n pha m trữ ng ga  a n 

lie n Devi va  ca c do ng trữ ng cao ca p (Omega-3, DHA). Cu ng vợ i đo , Dabaco hie  n duỷ trí  to ng đa n ga  đe  khoa ng 

1 trie  u con, mo i na m cung ca p hợn 300 trie  u qua  trữ ng cho thi  trữợ ng, trong đo  mo  t pha n đữợ c đữa va o che  

bie n sa u nha m gia ta ng gia  tri . Đa ng chu  ỷ , DBC cu ng la  mo  t trong nhữ ng đợn vi  tie n phong trong vie  c trie n 

khai phữợng thữ c nuo i ga  đe  trữ ng nha n đa o, kho ng sữ  du ng chuo ng lo ng. 

Ma ng trữ ng ga  tữợi cu a DBC die n bie n tí ch cữ c vợ i tỷ  le   hoa n tha nh ke  hoa ch hợn 98% trong na m 2024. Tỷ  

le   đe  đa t 80% vợ i so  trữ ng đe /ma i/na m đa t 283 qua .  

 
Nguồn: GTJASVN compiled 

Ca c sa n pha m trữ ng ga  cu a DBC đữợ c ba n ợ  ha u he t ca c Sie u thi  mie n Ba c, Trung nhữ Winmart, Coopmart, 

BigC, Metro, Lotte, AEON… cu ng nhữ đữợ c nhie u co ng tỷ ba nh ke o, thữ c pha m lợ n sữ  du ng trong nguỷe n 

lie  u đa u va o. 

2.2. Mảng thức ăn chăn nuôi 

Ma ng thữ c a n cha n nuo i (TACN) tie p tu c giữ  vai tro  tru  co  t trong cợ ca u kinh doanh cu a Dabaco. Ta  p đoa n 

hie  n va  n ha nh he   tho ng nha  ma ỷ TACN tra i da i tữ  Ba c va o Nam, vợ i to ng co ng sua t thie t ke  hợn 1 trie  u 

ta n/na m, phu c vu  đo ng thợ i nhu ca u no  i bo   va  tie u thu  thữợng ma i ra thi  trữợ ng. Danh mu c sa n pha m đa 

da ng mang ca c thữợng hie  u Dabaco, Topfeeds, Nasaco, Kinh Ba c, Growfeed, Nutreco… đa p ữ ng tữ  cha n nuo i 

heo, gia ca m cho tợ i thu ỷ sa n, qua đo  giu p Dabaco duỷ trí  vi  the  nhie u na m lie n trong Top 10 doanh nghie  p 

TACN uỷ tí n ta i Vie  t Nam (2024). 

Du  Dabaco kho ng co n co ng bo  rie ng doanh thu TACN trong giai đoa n 2024–2025, những ca c ba o ca o ca  p 

nha  t đe u nha n ma nh ma ng na ỷ tie p tu c giữ  vai tro  then cho t (trữợ c na m 2021 chie m tre n 30% to ng doanh 

thu ta  p đoa n). Đa ng chu  ỷ , Dabaco đa  mợ  ro  ng sang TACN thu ỷ sa n vợ i ca c nha  ma ỷ Kinh Ba c Aqua, Nutreco 

Aqua va  ke  hoa ch trie n khai the m dữ  a n ta i Ha  Tí nh, cho tha ỷ no  lữ c đa da ng ho a sa n pha m va  mợ  ro  ng thi  

trữợ ng. 
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Các nhà máy sản xuất TACN của Dabaco 

Đơn vị/nhà máy Địa điểm  Mảng chính Công suất thiết kế 

Dabaco Feed Mill Bắc Ninh TACN gia súc–gia cầm 200,000 tấn/năm 

Topfeeds Feed Mill Bắc Ninh TACN tổng hợp 250,000 tấn/năm 

Nasaco Hà Nam Feed 
Mill Co., Ltd 

Hà Nam TACN heo, gia cầm, trâu bò… 350,000 tấn/năm 

Nutreco Co., Ltd Bắc Ninh TACN & TACN thủỷ sản Trên 300,000 tấn/năm  

Dabaco Hoàn Sơn Feed 
Mill 

Bắc Ninh 
TACN heo con (pellet, 
conditioning) 

N/A 

Dabaco Bình Phước 
Feed Mill Co., Ltd 

Bình Phữớc TACN heo, gà, vịt, cút… N/A 

Kinh Bắc Aqua Feed Mill Bắc Ninh 
TACN thủỷ sản (cá vảỷ, cá 
tra, ếch…) 

60,000 tấn/năm 

Nutreco Aqua Feed Mill Bắc Ninh 
TACN thủỷ sản (floating & 
sinking) 

N/A 

Nguồn: Dabaco, GTJAS VN 

Ve  hie  u qua  kinh doanh, chi phí  nguỷe n lie  u TACN (ngo , đa  u tữợng, lu a mí ) gia m tữ  cuo i 2023 va  duỷ trí  ợ  

mữ c tha p trong 2024–2025 giu p ca i thie  n bie n lợ i nhua  n. Cu ng vợ i lợ i the  logistics tữ  ca ng Ta n Chi (co ng 

sua t 2.4 trie  u ta n/na m), Dabaco chu  đo  ng hợn trong kha u nha  p–bo c dợ  nguỷe n lie  u, gia m phu  thuo  c va o 

bie n đo  ng gia  quo c te . Nhợ  đo , ma ng TACN kho ng chí  cu ng co  o n đi nh lợ i nhua  n trong nga n ha n ma  co n la  

be   đợ  chie n lữợ c đe  Dabaco na ng cao kha  na ng ca nh tranh trong da i ha n. 

So vợ i ca c đo i thu  lợ n nhữ CP Vie  t Nam, GreenFeed haỷ Masan NutriScience, Dabaco kho ng da n đa u tuỷe  t 

đo i ve  quỷ mo  tuỷe  t đo i những no i ba  t ợ  mữ c đo   linh hoa t va  kha  na ng ca n ba ng giữ a tie u thu  no  i bo   va  ba n 

thữợng ma i. Vi  the  na ỷ giu p Dabaco duỷ trí  vi  the  o n đi nh trong nga nh TACN vo n co  mữ c đo   ca nh tranh ra t 

cao, đo ng thợ i trợ  tha nh mo  t trong so  í t doanh nghie  p Vie  t Nam co  kha  na ng ca nh tranh trữ c die  n vợ i kho i 

FDI. 

 

Nguồn: DBC, GTJASVN Tổng hợp 

2.3. Mảng sản xuất vaccine 

Ma ng sa n xua t vaccine la  mo  t ma ng mợ i trong hoa t đo  ng kinh doanh cu a DBC trong na m 2025. Cu  the , tha ng 

8/2022, DBC khợ i co ng xa ỷ dữ ng nha  ma ỷ vaccine Dacovet vợ i to ng mữ c đa u tữ 300 tỷ  đo ng, to ng co ng sua t 

thie t ke  200 trie  u lie u/na m va  trợ  tha nh nha  ma ỷ sa n xua t vaccine thữ  12 ta i Vie  t Nam. Theo ban la nh đa o 
ta  p đoa n, nha  ma ỷ vaccine se  sa n xua t 03 loa i vaccine, go m: ASF, tai xanh, va  lợ  mo m long mo ng.  
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Đe n nga ỷ 28/2/2025, vaccine pho ng be  nh di ch ta  lợn cha u Phi Dacovac ASF2 đa  chí nh thữ c đữợ c ca p phe p 

lữu ha nh thữợng ma i, đa nh da u bữợ c tie n cu a DBC trong ma ng na ỷ va  giu p hoa n thie  n chuo i gia  tri  no ng 

nghie  p chung cu a ta  p đoa n. 

Theo chia se  tữ  chu  ti ch ta  p đoa n, hie  n vaccines ASF cu a DBC đa  đữợ c ba n ra thi  trữợ ng trong nữợ c, đo ng 

thợ i đữợ c gữ i ma u sang Phillipines va  Tha i Lan đe  kha o nghie  m. Toa n đo   đa n heo cu a DBC đa  đữợ c tie m 

vaccine na ỷ vợ i tỷ  le   ba o ho   98%. Hie  n gia  ba n vaccine na ỷ đữợ c co  đi nh ợ  mữ c 70,000 đo ng/lie u. 

Hie  n di ch be  nh ASF đang tie p tu c hoa nh ha nh, vie  c tữ  chu  đữợ c nguo n vaccine giu p DBC to i ữu ho a hoa t 

đo  ng sa n xua t, đa m ba o cha t lữợ ng đa n, đo ng thợ i ta  n du ng đữợ c cợ ho  i thi  trữợ ng đe  ta o doanh thu trong 

ma ng na ỷ. 

Bie n lợ i nhua  n ma ng vaccine ợ  mữ c cao tre n 40%, ta o kỷ  vo ng đo ng go p tữ  ma ng na ỷ đe n lợ i nhua  n chung 

cu a DBC ke  tữ  na m 2026. 

Trie n vo ng 2025–2030 cu a ma ng vaccine đữợ c đa nh gia  kha  quan. Vợ i na ng lữ c sa n xua t lợ n, co ng nghe   đa t 

chua n quo c te  va  bie n lợ i nhua  n cao, Dabaco co  đie u kie  n đe  xa ỷ dữ ng vaccine tha nh mo  t tru  co  t mợ i be n 

ca nh chuo i cha n nuo i. Ne u vaccine ASF đữợ c thi  trữợ ng no  i đi a cha p nha  n ro  ng hợn va  ca c sa n pha m kha c 

nhữ tai xanh, lợ  mo m long mo ng đữợ c thữợng ma i ho a tha nh co ng, ma ng na ỷ co  the  trợ  tha nh nha n to  quan 

tro ng ca i thie  n bie n lợ i nhua  n hợ p nha t va  ta o dữ đi a ta ng trữợ ng be n vữ ng. The m va o đo , ke  hoa ch xua t 

kha u sang Philippines va  ca c thi  trữợ ng khu vữ c, ne u đữợ c trie n khai thua  n lợ i, se  giu p mợ  ro  ng thi  pha n va  

na ng vi  the  ca nh tranh cu a Dabaco trong nga nh vaccine thu  ỷ khu vữ c. 

Du  đa  thữợng ma i ho a va  co  doanh thu, những theo chia se  cu a chu  ti ch ta  p đoa n: “ke  hoa ch na m naỷ ve  cợ 

ba n đa  o n, ne n doanh thu tữ  vaccine se  đữợ c đữa va o ke t qua  kinh doanh ke  tữ  2026”. 

2.4. Các mảng khác 

Ca c ma ng kinh doanh co n la i cu a ta  p đoa n chie m khoa ng 5% doanh thu cu a DBC trong nhữ ng na m ga n đa ỷ. 

Ca c ma ng na ỷ bao go m ma ng che  bie n thữ c pha m, sa n xua t da u thữ c va  t; ba n le  & sie u thi  (phu c vu  hoa t 

đo  ng pha n pho i sa n pha m cha n nuo i-che  bie n cu a DBC); kha ch sa n & di ch vu  lữu tru ; Logistics; Bao bí  va  

sa n xua t ba t nhữ a; Pha n bo n hữ u cợ. 

Nhí n chung ca c ma ng kinh doanh na ỷ đo ng vai tro  hoa n thie  n he   sinh tha i 3F cu a Dabaco cu ng nhữ giu p 

doanh nghie  p pha n pho i hie  u qua  sa n pha m tợ i thi  trữợ ng. 

2.5. Hệ thống phân phối phủ sóng rộng rãi  

Vợ i mu c tie u kho ng ngữ ng mợ  ro  ng đi a ba n kinh doanh, ca c sa n pha m cu a Dabaco hie  n đa  co  ma  t va  lan to a 

ta i ha u he t ca c tí nh, tha nh pho  tre n ca  nữợ c, nhợ  he   tho ng pha n pho i ro  ng kha p. Theo Ba o ca o Pha t trie n 

Be n vữ ng 2024, Dabaco đang va  n ha nh mo  t ma ng lữợ i go m ha ng nga n đa i lỷ , nha  pha n pho i tra i da i tữ  Ba c 

va o Nam, lie n tu c gia ta ng ve  so  lữợ ng va  cha t lữợ ng. Đa ỷ la  ca u no i quan tro ng giu p ca c sa n pha m 3F đe n 

taỷ ngữợ i tie u du ng de  da ng va  thua  n lợ i. 

Ba n đo  he   tho ng pha n pho i cu a Dabaco cho tha ỷ ca c đie m ba n ta  p trung ma nh ta i Đo ng ba ng so ng Ho ng, Ba c 

Trung Bo   va  Đo ng Nam Bo  , đo ng thợ i phu  so ng tợ i ca c tí nh mie n nu i phí a Ba c va  Ta ỷ Nguỷe n.  

Kho ng chí  dữ ng ợ  ke nh đa i lỷ  truỷe n tho ng, Dabaco co n pha t trie n 3 sie u thi  Dabaco ta i Ba c Ninh (Lỷ  Tha i 

To , Tữ  Sợn, Que  Vo , Gia Bí nh), trung ta m thữợng ma i Que  Vo , cu ng ke nh pha n pho i hie  n đa i tho ng qua he   

tho ng sie u thi  lợ n (Go!, BigC, VinMart, Co.op Mart, MM Mega Mart), cữ a ha ng tie  n lợ i (VinMart+, Circle K, K 

Mart) va  ca c ke nh trữ c tuỷe n (Shopee, Haravan, ma ng xa  ho  i). Đie u na ỷ giu p Dabaco đa m ba o bao phu  thi  

trữợ ng ba n le  tữ  ke nh hie  n đa i tợ i truỷe n tho ng.  
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Nguồn: Dabaco 

Trong na m 2025, he   tho ng pha n pho i cu a Dabaco co  sữ  hie  n die  n ro  re  t ta i tí nh Ba c Ninh vợ i chuo i sie u thi  

va  trung ta m thữợng ma i đữợ c bo  trí  đo ng đe u ợ  ca c khu vữ c trung ta m va  ngoa i tha nh, nha m to i ữu ho a 

kha  na ng tie p ca  n ngữợ i tie u du ng. Tí nh na ỷ co  ca c đie m ba n chu  lữ c nhữ Sie u thi  Dabaco Lỷ  Tha i To  (đữợ ng 

Lỷ  Tha i To , TP Ba c Ninh), Sie u thi  Dabaco Gia Bí nh, Sie u thi  Dabaco Que  Vo  (trung ta m thữợng ma i die  n tí ch 

ga n 20,000 m², vo n đa u tữ khoa ng 250 tỷ  đo ng), va  Sie u thi  Dabaco Tữ  Sợn. Ca c sie u thi  na ỷ kho ng chí  ba n 

thữ c pha m sa ch trong chuo i 3F ma  co n co  ma  t ha ng thợ i trang, thie t bi  gia du ng, di ch vu  a n uo ng, gia i trí  & 

sữ c kho e – ví  du  Dabaco Que  Vo  đữợ c thie t ke  đa ta ng phu c vu  nhie u nhu ca u mua sa m va  di ch vu . Ngoa i ra, 

Dabaco hie  n co  hợn 300 đa i lỷ  pha n pho i tre n toa n quo c, la  ke nh truỷe n tho ng quan tro ng đe  đữa sa n pha m 

tữ  nha  ma ỷ ra thi  trữợ ng va  đe n ngữợ i da n no ng tho n.   

III. CẬP NHẬT KẾT QUẢ KINH DOANH CỦA DABACO  
Lợi nhuận mở rộng nhờ giá heo hơi tăng cao. Gia  heo hợi trong nữợ c tữ  mữ c 50,000 đo ng/kg đa u na m 

2024 đa  leo le n 67,000 đo ng/kg va o giữ a na m, do di ch ta  lợ n cha u Phi bu ng pha t. Tí nh đe n giữ a na m 2025, 

gia  heo hợi va n duỷ trí  vu ng cao 60,000–65,000 đo ng/kg trong quỷ  II/2025. Đa ỷ la  ỷe u to  then cho t giu p 

Dabaco mợ  ro  ng bie n lợ i nhua  n, trong khi chi phí  TACN gia m khoa ng 15–20% YoY ca ng cu ng co  mữ c la i ro ng 

cao kỷ  lu c. Be n ca nh đo , ma ng sa n xua t thữ c a n cha n nuo i tie p tu c ghi nha  n doanh thu o n đi nh. Gia  vo n toa n 

ta  p đoa n trong 6 tha ng đa u na m 2025 ta ng cha  m hợn to c đo   ta ng doanh thu, pha n a nh lợ i the  tữ  vie  c gia  

ngu  co c quo c te  gia m.  
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Nguồn: DABACO, GTJAS VN  

Nhí n chung, ke t qua  kinh doanh nữ a đa u na m 2025 cu a Dabaco the  hie  n ro  sữ  hữợ ng lợ i tữ  bo i ca nh gia  heo 

hợi ta ng cao va  chi phí  nguỷe n lie  u đa u va o gia m. Tuỷ nhie n, doanh nghie  p va n phu  thuo  c lợ n va o bie n đo  ng 

chu kỷ  gia  thi t heo va  kha  na ng kie m soa t di ch be  nh, trong khi ca c ma ng ngoa i cha n nuo i mợ i chí  giữ  vai tro  

bo  trợ . 

Chỉ tiêu (bVND) Q2.2025 YoY Lũy kế 1H25 YoY 

Doanh thu 3,897.2
 

+0.2% 7,429.5 +15.4% 

Lợi nhuận gộp 825.1 +91.65% 1,642.3 
 

 

+110.72% 

LNST 507 +248.6% 1,073.1 +365.6% 

Nguồn: Dabaco, GTJAS VN 

Lu ỷ ke  6 tha ng đa u na m 2025, Dabaco đa t doanh thu 7,429 tỷ  đo ng, ta ng 15.4% so vợ i cu ng kỷ , trong đo  hợn 

96% đe n tữ  ma ng sa n xua t (bao go m cha n nuo i, che  bie n thữ c pha m, da u a n, bao bí ). Hoa t đo  ng thữợng ma i 

– sie u thi  – kha ch sa n đo ng go p 302.7 tỷ  đo ng, chie m khoa ng 3.9% to ng doanh thu, trong khi ma ng ba t đo  ng 

sa n va  xa ỷ dữ ng chí  ghi nha  n 17.9 tỷ  đo ng, tữợng ữ ng 0.2% tỷ  tro ng. Lợ i nhua  n sau thue  lu ỷ ke  nữ a đa u na m 

đa t 1,015 tỷ  đo ng, ga p ga n 4.7 la n so vợ i cu ng kỷ  2024 va  vữợ t ke  hoa ch na m 2025 chí  sau 6 tha ng. 

Biên lợi nhuận cải thiện 

Trong giai đoa n vữ a qua, bie n lợ i nhua  n go  p (LNG) cu a Dabaco bie n đo  ng ma nh theo die n bie n gia  heo hợi 

va  gia  nguỷe n lie  u thữ c a n cha n nuo i. Quỷ  I/2024, khi gia  heo hợi duỷ trí  ợ  mữ c tha p quanh 50,000–52,000 

đo ng/kg, bie n LNG chí  đa t khoa ng 6.4%, tữợng ữ ng lợ i nhua  n go  p 183 tỷ  đo ng tre n doanh thu hợn 2,860 tỷ  

đo ng. Sang quỷ  II/2024, tí nh hí nh ca i thie  n khi gia  heo ho i phu c le n vu ng 55,000–58,000 đo ng/kg, ke o bie n 

LNG le n 14.4% vợ i lợ i nhua  n go  p 430 tỷ  đo ng. Quỷ  III/2024 tie p tu c cho tha ỷ sữ  phu c ho i, bie n LNG đa t 

15.3% nhợ  doanh thu ta ng le n 3,429 tỷ  đo ng va  lợ i nhua  n go  p 526 tỷ  đo ng. 

Bữợ c sang na m 2025, Dabaco ghi nha  n sữ  bữ t pha  ro  re  t ve  bie n LNG. Quỷ  I/2025, khi gia  heo hợi la  p đí nh 

mợ i ợ  mữ c 80,000–83,000 đo ng/kg trữợ c Te t Nguỷe n đa n, bie n LNG ta ng ma nh le n 15.8%, tữợng ữ ng lợ i 

nhua  n go  p 581 tỷ  đo ng tre n doanh thu 3,678 tỷ  đo ng. Đa  c bie  t trong quỷ  II/2025, du  gia  heo hợi đa  ha  nhie  t 

ve  vu ng 65,000 đo ng/kg, bie n LNG va n duỷ trí  ợ  mữ c cao 21.6%, tữợng ữ ng lợ i nhua  n go  p 825 tỷ  đo ng tre n 

doanh thu 3,820 tỷ  đo ng – mữ c cao nha t trong nhie u na m. Ke t qua  na ỷ kho ng pha i ba t thữợ ng ma  la  he   qua  

to ng hợ p cu a ba ỷe u to : (i) gia  TACN gia m 15–20% so vợ i cu ng kỷ , giu p chi phí  nuo i heo tha p (theo chia se  

tữ  chu  ti ch, chi phí  nuo i heo cu a DBC hie  n đang ợ  mữ c 46,000-47,000 VNĐ/kg); (ii) mo  t pha n đa n heo xua t 

ba n trong quỷ  II đữợ c nuo i tữ  giai đoa n Q4/2024–Q1/2025, khi chi phí  đa u va o re  trong khi gia  ba n ợ  mữ c 

đí nh, pha n a nh đo   tre  cu a chu kỷ  sa n xua t; (iii) cợ ca u doanh thu quỷ  II ghi nha  n the m đo ng go p lợ n tữ  ma ng 

da u thữ c va  t va  trữ ng gia ca m, ca c sa n pha m co  bie n lợ i nhua  n cao hợn mữ c trung bí nh. 
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Nguồn: Bloomberg, GTJAS VN 

Tuỷ va  ỷ, trie n vo ng bie n LNG trong ca c quỷ  tợ i va n phu  thuo  c lợ n va o bie n đo  ng chu kỷ  gia  heo hợi va  xu 
hữợ ng gia  ngu  co c nha  p kha u.  

Năm 2024–2025, yếu tố đầu vào TACN hạ nhiệt tiếp tục là thuận lợi cho mắt xích Feed của DBC. 

 
Nguồn: GTJAS VN 

Die n bie n gia  ngu  co c theo xu hữợ ng gia m tie p tu c ho  trợ  bie n lợ i nhua  n ma ng thữ c a n cha n nuo i. Bie n lợ i 
nhua  n go  p ma ng cha n nuo i cu a DBC ữợ c tí nh đa t khoa ng 18%-19%.  
 

IV. LUẬN ĐIỂM ĐẦU TƯ  
4.1. Xu hướng chăn nuôi trang trại quy mô lớn mở ra cơ hội cho các doanh nghiệp chăn nuôi như 

DBC 

Dữợ i Lua  t cha n nuo i mợ i trie n khai nga ỷ 01/01/2025 ve  vie  c sie t cha n nuo i trong khu da n cữ kho ng đa t 

chua n, thi  trữợ ng đang di ch chuỷe n nhanh tữ  no ng ho   nho  le  sang ca c trang tra i quỷ mo  lợ n va  n ha nh theo 

quỷ trí nh khe p kí n: con gio ng co  nguo n go c ro  ra ng, khu cha n nuo i ta ch bie  t - an toa n sinh ho c 3 lợ p, tie m 

pho ng/vaccine theo li ch, gie t mo  - ba o qua n theo chuo i la nh, va  ba n le  qua ke nh hie  n đa i. Ca u tru c đa n hie  n 

cho tha ỷ mữ c đo   ta  p trung nga ỷ ca ng cao: to ng đa n heo ữợ c đa t 27.1 trie  u con cuo i tha ng 5/2025 (+3.6% 

YoY); rie ng đa n na i toa n quo c khoa ng 2.15 trie  u con. 
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Nguồn: GTJAS VN tổng hợp 

Cợ ca u cha n nuo i heo ta i Vie  t Nam giai đoa n 2020-2024 cho tha ỷ sữ  chuỷe n di ch ro  re  t tữ  no ng ho   nho  le  

sang mo  hí nh trang tra i va  doanh nghie  p. Na m 2020, ho   no ng da n va n chie m hợn mo  t nữ a sa n lữợ ng thi t 

heo, tuỷ nhie n đe n na m 2023 tỷ  le   na ỷ gia m xuo ng co n khoa ng 38%. Đe n na m 2024, ma  c du  tỷ  le   cu a doanh 

nghie  p – no ng ho   tữợng đữợng nhau, sa n lữợ ng tữ  no ng ho   chí  co n chie m khoa ng 30-32%, trong khi ca c 

trang tra i va  doanh nghie  p chie m tợ i ga n 70% to ng cung ữ ng. Xu hữợ ng na ỷ dữ  kie n tie p tu c ma nh me  trong 

na m 2025 khi Lua  t Cha n nuo i co  hie  u lữ c, qua đo  na ng tỷ  tro ng sa n lữợ ng tữ  kho i trang tra i/doanh nghie  p 

le n khoa ng 72%.  

Cơ cấu chăn nuôi theo nông hộ và doanh nghiệp tại Việt Nam năm 2024 và Q1/2025 

 

Nguồn: Tạp chí chăn nuôi Việt Nam, GTJAS VN 

Giai đoa n 2026-2030, cợ ca u nga nh dữ  kie n se  đa t mữ c ta  p trung cao, vợ i doanh nghie  p va  trang tra i co ng 

nghie  p chie m khoa ng 75-80% to ng sa n lữợ ng, co n la i dữợ i 25% thuo  c ve  no ng ho   nho  le . Đie u na ỷ pha n a nh 

xu the  ta t ỷe u cu a nga nh khi ỷe u ca u ve  an toa n sinh ho c, kie m soa t di ch be  nh va  truỷ xua t nguo n go c nga ỷ 

ca ng cha  t che , đo ng thợ i cu ng mợ  ra cợ ho  i ta ng trữợ ng cho ca c doanh nghie  p quỷ mo  lợ n theo mo  hí nh 

chuo i 3F khe p kí n. 

Bữ c tranh dữ  a n trang tra i heo hie  n naỷ cho tha ỷ ca c cu m trang tra i co ng nghe   cao đang hí nh tha nh tữ  Ba c 

va o Nam, vợ i tru c Ta ỷ Ninh–Bí nh Phữợ c ợ  phí a Nam va  Qua ng Ninh-Qua ng Tri  ợ  phí a Ba c/mie n Trung la  

ca c đie m ta ng co ng sua t đa ng chu  ỷ .  

Ở  Đo ng Nam Bo  , BAF Vie  t Nam đữợ c Ta ỷ Ninh cha p thua  n chu  trữợng mo  hí nh “chung cữ nuo i heo” tho ng 

minh, quỷ mo  khoa ng 64,000 na i va  1.6 trie  u heo thi t/na m ke m nha  ma ỷ TACN 600,000 ta n/na m; doanh 

nghie  p đo ng thợ i đe  xua t dữ  a n thữ  hai ta i Bí nh Phữợ c khoa ng 20,000 na i, 500,000 heo/na m - ne u hoa n ta t 

pha p lỷ , đa ỷ se  la  cu m co ng sua t ha ng đa u khu vữ c.  
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Ở  mie n Ba c, Dabaco đa  khợ i co ng khu cha n nuo i heo gio ng & thữợng pha m co ng nghe   cao ta i Qua ng Ninh 

va  na ng to ng mữ c đa u tữ le n 543.5 tỷ  đo ng; đo ng thợ i chua n bi  dữ  a n 85 ha ta i Qua ng Tri  vợ i vo n dữ  kie n 

950 tỷ  đo ng, ta o the m na ng lữ c tữ  2026 trợ  đi. Be n ca nh đo , Ho a Pha t Agriculture no  p ho  sợ IPO nha m mợ  

ro  ng tra i va  co ng sua t TACN; mu c tie u no  i bo   co ng bo  la  750,000 heo thữợng pha m/na m va  1 trie  u ta n 

TACN/na m, cho tha ỷ do ng vo n lợ n se  tie p tu c cha ỷ va o kho i trang tra i co ng nghie  p. Trong khi đo , CP Vie  t 

Nam va n la  doanh nghie  p co  quỷ mo  lợ n nha t vợ i 350,000 na i (chie m hợn 16% đa n na i ca  nữợ c) va  chuo i 

cung ữ ng tre n 6.8 trie  u heo/na m. 

4.2. Nhu cầu tiêu thụ thịt heo tại Việt Nam duy trì xu hướng tăng  

Sự thiếu hụt nguồn cung trong nước khiến giá heo hơi trong nước duy trì ở mức cao giai đoạn 2024-

1H2025 

 

Nguồn: GSO, GTJASVN Research 

Theo To ng cu c Tho ng ke , so  lie  u na m 2024 cho tha ỷ thi t heo va n la  nguo n đa m chu  lữ c khi đa t 5.18 trie  u ta n, 

chie m 62.6% to ng sa n lữợ ng thi t. lữợ ng tie u thu  thi t heo theo đa u ngữợ i ữợ c đa t 37.04kg/ngữợ i/na m (tí nh 

theo kg thi t xe /ngữợ i/na m) va  ghi nha  n Vie  t Nam đữ ng thữ  4 ve  tie u thu  thi t heo lợ n nha t the  giợ i. Bữợ c 

sang 2025, quỷ mo  đa n heo ta ng (ữợ c 27.1 trie  u con va o cuo i 5/2025, +3.6% YoY), trong khi gia  heo hợi sau 

pha “no ng” đa u na m (đí nh bí nh qua n khoa ng 76,500 đ/kg va o 3/2025) đa  ha  nhie  t ve  vu ng 54,000–58,000 

đ/kg va o nhữ ng nga ỷ cuo i tha ng 9/2025. Ca c die n bie n na ỷ cho tha ỷ nguo n cung no  i đi a phu c ho i va  ma  t 

ba ng gia  trợ  la i tra ng tha i ca n ba ng hợn so vợ i đa u na m. 

Nhu cầu tiêu thụ trong nước chuyển dịch sang thịt mát và thịt thương hiệu 

Thi t no ng truỷe n tho ng hie  n va n chie m tỷ  tro ng lợ n, ữợ c tí nh khoa ng 70–75% to ng tie u thu , chu  ỷe u pha n 

pho i qua chợ  da n sinh, song mo  hí nh na ỷ bo  c lo   nhie u ha n che  ve  ve   sinh, an toa n va  kha  na ng truỷ xua t 

nguo n go c. Trong khi đo , thi t ma t mợ i chí  chie m khoa ng 15–20% thi  pha n, những đang ta ng trữợ ng tre n 

20%/na m va  đữợ c kỷ  vo ng se  da n thaỷ the  thi t no ng, tữợng tữ  mo  hí nh ta i Trung Quo c, nợi chí  sau mo  t tha  p 

kỷ  thi t ma t đa  chie m tợ i 90% ke nh ba n le  hie  n đa i. Xu hữợ ng na ỷ chu  ỷe u do ngữợ i tie u du ng đo  thi , đa  c bie  t 

la  ta ng lợ p trung lữu va  giợ i tre , nga ỷ ca ng chu  tro ng đe n cha t lữợ ng, ve   sinh va  nguo n go c ro  ra ng; tho i quen 

mua sa m thaỷ đo i sang sie u thi , cữ a ha ng tie  n lợ i va  ke nh online. Na m ba t xu hữợ ng na ỷ, ca c doanh nghie  p 

lợ n nhữ Masan MeatLife, CP, Dabaco đa  va  đang đa u tữ ma nh va o chuo i cung ữ ng la nh, gie t mo  hie  n đa i va  

pha t trie n thữợng hie  u thi t ma t. Be n ca nh đo , ta c đo  ng tữ  di ch ta  lợ n cha u Phi va  bie n đo  ng gia  thữ c a n cha n 

nuo i nhữ ng na m ga n đa ỷ ca ng thu c đa ỷ xu hữợ ng chua n ho a sa n pha m va  tie u du ng co  kie m soa t. Nhí n chung, 

cợ ca u tie u thu  đang da n hí nh tha nh theo hữợ ng thi t no ng gia m da n, nhữợ ng cho  cho thi t ma t va  thi t đo ng 

la nh, qua đo  mợ  ra cợ ho  i cho doanh nghie  p Vie  t Nam vữ a na ng cao gia  tri  gia ta ng, vữ a xa ỷ dữ ng he   tho ng 

pha n pho i hie  n đa i ga n vợ i tie u chua n quo c te . 

Thi t đo ng la nh nha  p kha u chie m khoa ng 5–10% thi  pha n, chu  ỷe u phu c vu  che  bie n co ng nghie  p va  he   tho ng 

sie u thi .  
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Nguồn: vietnambiz, Cục Hải quan Việt Nam, Cục Xuất nhập khẩu, GTJASVN RS 

Ở  chie u nha  p kha u, chí  rie ng quỷ  II/2025, Vie  t Nam đa  nha  p khoa ng 34.500 ta n thi t heo (ta ng 26,5% so vợ i 

cu ng kỷ ), vợ i kim nga ch hợn 92 trie  u USD. Lu ỷ ke  7 tha ng đa u na m 2025 đa t 86.100 ta n, tri  gia  230,76 trie  u 

USD. Thi  trữợ ng cung ca p chí nh la  Nga, Brazil va  Canada . Ma  c du  con so  na ỷ va n nho  so vợ i sa n lữợ ng trong 

nữợ c (ha ng trie  u ta n mo i quỷ ), những la i co  vai tro  bo  sung cho pha n khu c thi t la nh/đo ng la nh nha  p kha u, 

go p pha n thu c đa ỷ tho i quen tie u du ng mợ i ta i ke nh ba n le  hie  n đa i. 

4.3. Công suất mở rộng giúp củng cố triển vọng tăng trưởng cho Dabaco 

Trong giai đoa n 2-3 na m tợ i, DBC co  ke  hoa ch đa u tữ the m 3,000 tỷ  đo ng va o he   tho ng trang tra i mợ i, giu p 

ta ng ma nh quỷ mo  đa n. 

Một số dự án nổi bật của doanh nghiệp 

Mảng Dự án Quy mô Tiến độ 

Chăn nuôi 

Trang trại tại Thanh hóa 3,600 heo nái 
Dự kiến năm 2025 hoàn 
thiện 

Trang trại tại Quảng Ninh 
3,000 heo nái,  
40,000 heo thịt 

Khởi công tháng 8/2025 

Trang trại tại Lào Cai 
7,200 heo nái;  
80,000 heo thịt 

Dự kiến khởi công tháng 
10/2025 

Trang trại tại Quảng Trị 
7,200 heo nái,  
80,000 heo thịt 

Dự kiến khởi công tháng 
12/2025 

Trang trại tại Thái Nguỷên 
6,200 heo nái;  
80,000 heo thịt 

Dự kiến khởi công Q1/Q2-
2026 

Trang trại tại Thanh Hóa 
12,000 heo nái;  
250,000 heo thịt 

Dự kiến đầu tữ cuối năm 
2026 

Thức ăn chăn 
nuôi 

Nhà máỷ sản xuất TACN tại 
Hà Tĩnh 

Công suất 200,000 
tấn/năm 

Dự kiến khánh thành tháng 
6/2026 

Nguồn: DBC, GTJASVN RS 

Với các dự án này, tổng quy mô công suất chăn nuôi các trang trại của DBC dự kiến sẽ tăng thêm 

39,200 heo nái và 530,000 heo thịt, giúp tập đoàn đạt mục tiêu tổng đàn đạt 80,000 heo nái và 2 triệu 

heo thịt trong giai đoạn 2027-2028, tương ứng mức tăng trưởng sản lượng heo thịt đạt 54%-100% 

so với thời điểm hiện tại. Vợ i ke  hoa ch tham vo ng na ỷ, đe n na m 2030, DBC đa  t mu c tie u na ng to ng doanh 

thu le n mữ c 38,000 – 40,000 tỷ  đo ng, ta ng khoa ng 1.5 la n so vợ i na m 2024. Cu ng vợ i đo , lợ i nhua  n kỷ  vo ng 

se  ta ng trữợ ng bí nh qua n to i thie u 7%/na m trong giai đoa n 2026-2030, pha n a nh đi nh hữợ ng pha t trie n 

be n vữ ng va  da i ha n. 

Về mảng thức ăn chăn nuôi, co ng sua t dữ  kie n se  ta ng the m 20% sau khi dữ  a n mợ i đi va o va  n ha nh, go p 

pha n cu ng co  đo  ng lữ c ta ng trữợ ng doanh thu cu a doanh nghie  p. 

Ngoa i ra, DBC cu ng sợ  hữ u đo  ng lữ c ta ng trữợ ng ta i ma ng kinh doanh kha c trong giai đoa n 2027-2028. Cu  

the , hie  n DBC đang đa u tữ dữ  a n Khu đo  thi  Va n An ta i Ba c Ninh theo hí nh thữ c đo i đa t la ỷ ha  ta ng va  đang 
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ga  p va n đe  ve  pha p lỷ . Co ng tỷ kỷ  vo ng va n đe  na ỷ se  đữợ c tha o gợ  trong na m 2026. Trong khi đo , cu m co ng 

nghie  p va  khu đo  thi  La c Ve   đữợ c trie n khai tre n khu đa t 40ha sau khi di dợ i cợ sợ  cha n nuo i cu  đa  đữợ c ca p 

gia ỷ chữ ng nha  n đa u tữ va  đang trong giai đoa n quỷ hoa ch, dữ  kie n hoa n tha nh va o na m 2027.  

Tuỷ nhie n, chu ng to i nha  n tha ỷ trie n vo ng ca c ma ng dữ  a n khu đo  thi  Va n An co n bo  ngo  va  se  kho ng đữa 

va o dữ  pho ng. 

4.4. Hiệu quả chuỗi 3F giúp củng cố tỷ suất lợi nhuận 

Dabaco tie p tu c đa o sa u chuo i 3F đữợ c va  n ha nh ợ  mữ c “đi sa u”: tữ  thữ c a n cha n nuo i, gio ng – cha n nuo i, 

tợ i gie t mo  – che  bie n – tie u thu , đữợ c nha n ma nh ngaỷ trong Ba o ca o thữợ ng nie n 2024. Song song vợ i đo  

la  vie  c mợ  ro  ng co ng sua t nhữ nha  ma ỷ TACN Ha  Tí nh va  cu m trang tra i co ng nghe   cao ợ  ca c tí nh tro ng đie m. 

Trong nga n ha n, DBC cu ng thữ c hie  n tra  co  tữ c ba ng co  phie u 15%, ta ng vo n phu c vu  chu kỷ  đa u tữ mợ i. Ca c 

da u mo c na ỷ cho tha ỷ DBC đang di ch chuỷe n tữ  “quỷ mo  đa n” sang “đo   sa u va  n ha nh” (chi phí  – che  bie n – 

ke nh pha n pho i), qua đo  cu ng co  vi  the  ca nh tranh trong giai đoa n thi  trữợ ng hữợ ng ve  chua n ho a va  thữợng 

hie  u.  

 

Nguồn: DABACO, GTJAS VN  

Doanh thu thua n cu a DBC cho tha ỷ quỷ  đa o ca i thie  n ro  re  t qua 6 quỷ  ga n nha t cu ng nhữ xu hữợ ng ta ng trợ  

la i cu a gia  ba n thi t heo. Sau nhi p chu ng nhe  trong Q2/2024, doanh thu ba  t ta ng tữ  Q3/2024 va  duỷ trí  đa  đi 

le n trong Q4/2024, pha n a nh sa n lữợ ng o n đi nh hợn, nhu ca u tie u thu  to t da n ve  cuo i na m. Bữợ c sang 2025, 

mữ c doanh thu Q1 giữ  ne n cao cu a quỷ  trữợ c va  Q2/2025 tie p tu c bữ t le n mữ c cao nha t giai đoa n (xa p xí  

3.8–3.9 nghí n tỷ  đo ng), cho tha ỷ hie  u qua  cu a chuo i 3F khi gia  heo thua  n lợ i va  hoa t đo  ng che  bie n–pha n 

pho i đo ng go p tí ch cữ c.  

Danh mục các sản phẩm heo thương phẩm của Dabaco 

Phân khúc/định dạng Sản phẩm tiêu biểu Kênh bán chính 

Heo hơi Heo thi t DABACO (tỷ  le   na c 
~63%, tỷ  le   mo c ha m 76–80%) 

Ba n sí  cho lo  mo  co ng nghie  p/thu mua 

Thịt móc hàm (carcass) Tha n heo nguỷe n con sau gie t 
mo  

Chợ  đa u mo i, đa u mo i sí , mo  t pha n cung 
ữ ng HORECA 

Cắt pha tươi (primal 
cuts) 

Ba ro i, na c vai, mo ng, sữợ n, na c 
da m, no  i ta ng 

Chợ  đa u mo i, đa i lỷ  sí , HORECA 

Thịt mát (0–4°C), đóng 
khay 

Na c đu i, na c vai, na c da m, ba 
ro i… 

Ba n le  hie  n đa i (sie u thi /TTTM, 
minimart), cữ a ha ng chuỷe n thi t 

Thịt đông lạnh Thi t heo no  i/nha  p kha u MT/ GT & ke nh online 

Sản phẩm chế biến 
(RTC/RTE) 

Xu c xí ch, gio  cha , thi t nguo  i, đo  
ta m ữợ p 

MT, cữ a ha ng tie  n lợ i, HORECA, ke nh no  i 
bo   Dabaco (Ba c Ninh) 

Nguồn: GTJASVN RS tổng hợp 
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Danh mu c heo thữợng pha m ba m chuo i 3F theo “na c” gia  tri : heo hợi → carcass/ca t pha → thi t ma t 0–4°C → 

đo ng la nh & che  bie n (RTC/RTE), giu p kie m soa t truỷ xua t – cha t lữợ ng va  mợ  ke nh ba n le  hie  n đa i. Trong 

bo i ca nh thi  trữợ ng ca nh tranh va  ru i ro ASF, lợ i the  tí ch hợ p cu a DBC (chu  đo  ng đa u va o, co  đa u ra che  bie n–

pha n pho i) la  ỷe u to  then cho t đe  giữ  bie n va  mợ  ro  ng thi  pha n giai đoa n 2025–2026. 

Chi phí chăn nuôi ở mức lý tưởng: theo chia se  tữ  chu  ti ch, Dabaco đang sa n xua t heo vợ i chi phí  chí  

46.000 - 47.000 đo ng/kg, trong khi gia  heo hợi hie  n dao đo  ng quanh mữ c 55,000 – 58,000 đo ng/kg đữợ c 

đa nh gia  la  lỷ  tữợ ng trong bo i ca nh nguo n cung trong nữợ c co n tha p nhữ hie  n naỷ. 

4.5. Cơ cấu tài chính ở mức lành mạnh 

Tí nh tợ i cuo i quỷ  2/2025, to ng ta i sa n cu a DBC đa t 14,574 tỷ  đo ng, ta ng 3.2%ỷtd nhợ  mợ  ro  ng đa u tữ dữ  a n 

mợ i. Trong cợ ca u ta i sa n, doanh nghie  p duỷ trí  đữợ c lữợ ng tie n ma  t & tie n gữ i lợ n vợ i quỷ mo  hợn 2 nghí n 

tỷ  đo ng, giu p đa m ba o thanh khoa n. Trong khi đo , ha ng to n kho (quỷ mo  đa n cha n nuo i, tha nh pha m) đữợ c 

duỷ trí  tre n ngữợ ng 5 nghí n tỷ  đo ng. 

  

Nguồn: FiinproX, GTJASVN RS 

Cợ ca u ta i chí nh cu a Dabaco giai đoa n 2024–6M2025 cho tha ỷ sữ  ca i thie  n ro  re  t nhợ  ta ng ma nh vo n chu  sợ  

hữ u cu ng nhữ khoa n lợ i nhua  n kỷ  lu c ghi nha  n giai đoa n 2024-6M2025. Tí nh đe n cuo i quỷ  2/2025, tỷ  le   nợ  

vaỷ/VCSH cu a DBC hie  n chí  ợ  mữ c 0.65, gia m ma nh so vợ i mữ c >1 giai đoa n 2023. Đie u na ỷ cu ng giu p DBC 

gia m ma nh chi phí  la i vaỷ trong ca c quỷ  ga n đa ỷ. 

Chính sách cổ tức  

Tha ng 8/2025, DBC đa  thữ c hie  n chi tra  co  tữ c ba ng co  phie u vợ i tỷ  le   15% (tữ c co  đo ng sợ  hữ u 100 co  

phie u se  đữợ c nha  n the m 15 co  phie u mợ i), tữợng ữ ng pha t ha nh khoa ng 50.2 trie  u co  phie u.  

Hie  n ta i, Dabaco chữa co ng bo  ke  hoa ch chi tra  co  tữ c cho na m 2025, do Co ng tỷ ữu tie n giữ  la i lợ i nhua  n đe  

bo  sung vo n tữ  co , phu c vu  chie n lữợ c mợ  ro  ng quỷ mo  đa n heo va  đa u tữ da i ha n. 

V. ĐỊNH GIÁ VÀ KHUYẾN NGHỊ 
Sữ  du ng phữợng pha p đi nh gia  chie t kha u do ng tie n FCFF, chu ng to i xa c đi nh mữ c gia  mu c tie u cho DBC la  

29,500 VND/co  phie u. 

Giả định: 

• WACC: 9% 

• To c đo   ta ng trữợ ng da i ha n 3% 
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In Millions of VND Dec 22 A Dec 23 A Dec 24 A Dec 25 E Dec 26 E Dec 27 E 

Revenue 11,558 11,110 13,574 14,098 15,508 18,813 

EBITDA 710 873 1,712 2,117 2,327 2,490 

Free Cash Flow (689) (869) (83) 703 576 476 

Dự phóng doanh thu và lợi nhuận  

Gia  heo hợi trong nữợ c hie  n đa  ha  nhie  t ve  khoa ng 54,000-58,000/kg. Vợ i gia  đi nh mữ c gia  heo quanh vu ng 

gia  hie  n ta i, chu ng to i dữ  kie n doanh thu va  lợ i nhua  n quỷ  4 cu a DBC se  gia m nhe . To ng doanh thu va  lợ i 

nhua  n 2025F dữ  kie n la n lữợ t đa t 14,098 tỷ  đo ng va  1,615 tỷ  đo ng, ta ng trữợ ng 2.61%ỷoỷ va  110%ỷoỷ. 

Diễn biến giá heo hơi trong nước 

 

Nguồn: Wichart 

Trong quỷ  IV, thi  trữợ ng heo hợi đữợ c dữ  ba o se  co  nhữ ng bie n đo  ng mợ i trữợ c a nh hữợ ng cu a di ch ASF. 

Ne u nguo n cung tie p tu c tha t cha  t do ASF, gia  heo hợi co  the  duỷ trí  o n đi nh va  tha  m chí  ta ng nhe  nhợ  nhu 

ca u tie u thu  lợ n va o mu a le  ho  i cuo i na m. 

Bữợ c sang 2026F, chu ng to i gia  đi nh gia  heo bí nh qua n rợi va o 58,000 đo ng/kg (ki ch ba n tha  n tro ng)-62,000 

(ki ch ba n tí ch cữ c), trong khi chi phí  TACN duỷ trí  o n đi nh. Ve  na ng lữ c hoa t đo  ng mợ i, ca c dữ  a n trang tra i 

cha n nuo i ta i Qua ng Ninh, Thanh Ho a, La o Cai, Qua ng Tri   dữ  kie n la  nhữ ng ha ng mu c co  the  ghi nha  n đo ng 

go p doanh thu tữ  na m 2026.  

Theo đo , tre n ki ch ba n tha  n tro ng, chu ng to i dữ  pho ng doanh thu hợ p nha t đa t 14,577 tỷ  đo ng, ta ng 3.4%ỷoỷ. 

Trong khi đo , bie n lợ i nhua  n go  p dữ  kie n gia m ve  mữ c 15% nhợ  chi phí  TACN o n đi nh, tuỷ nhie n ma  t ba ng 

gia  heo hợi ha  nhie  t, đữa lợ i nhua  n sau thue  ữợ c đa t 904 tỷ  đo ng. 

Vợ i ki ch ba n tí ch cữ c, doanh thu va  LNST la n lữợ t đa t 15,508 tỷ  đo ng, va  1,043 tỷ  đo ng. 

Dữ  pho ng doanh thu va  LNST Dabaco theo ki ch ba n: 

Giá heo trung bình 2026 58,000 60,000 62,000 

Doanh thu 14,577.66 15,007.89 15,508.15 

LNST 904.0 968.6 1,043.6 

Nguồn: GTJASVN RS 

KHUYẾN NGHỊ 

Dữ a tre n ke t qua  đi nh gia  va  đa nh gia  trie n vo ng kinh doanh cu a DBC ợ  mữ c tí ch cữ c, chu ng to i khuỷe n nghi  

“tích lũy” co  phie u DBC vợ i mữ c gia  mu c tie u 29,500 VND/cp. 
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VI. RỦI RO ĐẦU TƯ 
⎯ Cạnh tranh thị trường ở mức cao, tuy nhiên được củng cố bằng thương hiệu DBC đã xây dựng 

lâu năm cùng nguồn cung thiếu hụt trong nước 

Thi  trữợ ng thi t heo Vie  t Nam đang ca nh tranh kho c lie  t, vợ i xu hữợ ng di ch chuỷe n tữ  mo  hí nh “nuo i – ba n 

heo hợi” sang chuo i tí ch hợ p va  che  bie n co  thữợng hie  u. Ca c doanh nghie  p lợ n đe u theo đuo i lợ i the  kha c 

nhau: 

• CP Việt Nam da n da t đa u nguo n vợ i ~350,000 con na i (16% ca  nữợ c). 

• Masan MeatLife (MEATDeli) no i ba  t ợ  kha u che  bie n–pha n pho i nhợ  co ng sua t 1.4 trie  u con/na m 

ta i 2 to  hợ p, ke t hợ p đo   phu  ro  ng qua hợn 4,200 cữ a ha ng WinCommerce. 

• BAF Việt Nam ta ng trữợ ng đa n ma nh nhợ  đa u tữ lợ n va o he   tho ng tra i co ng nghe   cao. 

• GreenFeed sợ  hữ u 116,000 na i, mợ  ro  ng sang thữợng hie  u G Kitchen ợ  ke nh hie  n đa i. 

Trong bo i ca nh đo , DBC tuỷ chi u a p lữ c ca nh tranh cao những la i co  ne n ta ng thữợng hie  u la u na m, đo   nha  n 

die  n cao va  đữợ c cu ng co  bợ i tí nh tra ng thie u hu t nguo n cung thi t heo trong nữợ c. Đa ỷ la  ỷe u to  giu p DBC 

duỷ trí  vi  the  va  ta  n du ng dữ đi a thi  trữợ ng, ba t cha p sữ c e p tữ  ca c đo i thu  tí ch hợ p chuo i quỷ mo  lợ n. 

Trie n vo ng kinh doanh cu a Dabaco va n đữợ c cu ng co  bợ i (i) ca c dữ  a n mợ  ro  ng trang tra i quỷ mo  lợ n dữ  

kie n bo  sung the m 150,000–160,000 heo/na m trong giai đoa n 2026-2028, (ii) ma ng TACN va  che  bie n duỷ 

trí  vi  the  o n đi nh, go p pha n giữ  bie n lợ i nhua  n va  (iii) sữ  di ch chuỷe n cợ ca u nga nh theo hữợ ng chua n ho a – 

ữu tie n doanh nghie  p lợ n. Nhữ va  ỷ, du  co n đo i die  n ca nh tranh gaỷ ga t, na ng lữ c tí ch hợ p chuo i va  chie n lữợ c 

mợ  ro  ng co ng sua t cho tha ỷ Dabaco co  cợ sợ  đe  giữ  thi  pha n hie  n ta i va  gia ta ng dữ đi a ta ng trữợ ng trong 

trung ha n. 

⎯ Mức độ phụ thuộc cao vào mảng heo khiến Dabaco nhạy cảm với dịch bệnh và biến động giá 

Du  va  ỷ, chu ng to i đa nh gia  ru i ro di ch be  nh đữợ c gia m thie u nhợ  vie  c DBC tữ  chu  đữợ c nguo n vaccine ASF. 

⎯ Rủi ro thị trường: gia  co  phie u co  the  die n bie n tie u cữ c trong đie u kie  n thi  trữợ ng tra i qua nhi p 

chí nh lợ n sau nhi p ta ng ma nh tữ  đa u na m. 
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COMPANY RATING DEFINITION 

       Benchmark: VN – Index.                           Time Horizon: 6 to 18 months                                                   
Rating Definition 

Buy 
Relative Performance is greater than 15% 
Or the Fundamental outlook of the companỷ or sector is favorable 

Accumulate 
Relative Performance is 5% to 15% 
Or the Fundamental outlook of the companỷ or sector is favorable 

Neutral 
Relative Performance is -5% to 5% 
Or the Fundamental outlook of the companỷ or sector is neutral 

Reduce 
Relative Performance is -15% to -5% 
Or the Fundamental outlook of the companỷ or sector is unfavorable 

Sell 
Relative Performance is lower than - 15% 
Or the Fundamental outlook of the companỷ or sector is unfavorable 

SECTOR RATING DEFINITION 
       Benchmark: VN – Index                            Time Horizon: 6 to 18 months 

Rating Definition 

Outperform 
Relative Performance is greater than 5% 
Or the Fundamental outlook of the sector is favorable 

Neutral 
Relative Performance is -5% to 5% 
Or the Fundamental outlook of the sector is neutral 

Underperform 
Relative Performance is lower than -5% 
OrThe Fundamental outlook of the sector is unfavorable 

DISCLAIMER 
The views expressed in this report accuratelỷ reflect personal views on securities codes or the issuer of the 
analỷst(s) in charge of the preparation of the report. Investors should consider this report as reference and 
should not consider this report as securities investment consulting content for making decisions on 
investments and Investors shall be responsible for the investments decisions. Guotai Junan Securities 
(Vietnam) Corp. maỷ not be responsible for the whole or anỷ damages, or an event(s) considered as 
damage(s) incurred from or in relation to the act of using all or part of the information or opinions stated in 
this report. 
The analỷst(s) responsible for the preparation of this report receive(s) remuneration based upon various 
factors, including the qualitỷ and accuracỷ of the research, clients’ feedbacks, competitive factors and the 
revenue of the companỷ. Guotai Junan Securities (Vietnam) Corp. and/or its members and/or its General 
Director and/or its staffs maỷ have positions in anỷ securities mentioned in this report (or in anỷ related 
investments). 
The analỷst(s) responsible for the preparation of this report endeavours to prepare the report based on 
information believed to be reliable at the time of publication. Guotai Junan Securities (Vietnam) Corp. makes 
no representations, warranties and covenants on the completeness and accuracỷ of the information. 
Opinions and estimates expressed in this report represent views of the analỷst responsible for the 
preparation of the report at the date of publication onlỷ and shall not be considered as Guotai Junan 
Securities (Vietnam) Corp.’s views and maỷ be subject to change without notice. 
This report is provided, for information providing purposes onlỷ, to Investor including institutional 
investors and individual clients of Guotai Junan Securities (Vietnam) Corp. in Vietnam and overseas in 
accordance with laws and regulations explicit and related in the countrỷ where this report is distributed, 
and maỷ not constitute an offer or anỷ specified recommendations to buỷ, sell or holding securities in anỷ 
jurisdiction. Opinions and recommendations expressed in this report are made without taking differences 
regarding goals, needs, strategies and specified situations of each and everỷ Investor(s) into consideration. 
Investors acknowledge that there maỷ be conflicts of interests affecting the objectiveness of this report.  
The content of this report, including but not limited to this recommendation shall not be the basis for 
Investors or anỷ third partỷ to refer to with the aim to requiring Guotai Junan Securities (Vietnam) Corp. 
and/or the analỷst responsible for the preparation of this report to perform anỷ obligations towards 
Investors or the third partỷ in relation to the investment decisions of Investors and/or the content of this 
report. 
This report maỷ not be copied, reproduced, published or redistributed bỷ anỷ person(s) for anỷ purposes 
unless upon a written acceptance bỷ a competent representative of Guotai Junan Securities (Vietnam) Corp. 
Please cite sources when quoting.  
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CONTACT 
Hanoi Head Office HCMC Branch 

Advising: 
(024) 35.730.073 

Stock ordering: 
(024) 35.779.999 

Email: gtja@gtjas.com.vn   
Website: www.gtjai.com.vn 

R9-10, 1st Floor, Charmvit Tower, 
117 Tra n Duỷ Hững, Ha  No  i  

Tel: 

(024) 35.730.073 

Fax: (024) 35.730.088 

3rd Floor, No. 2 BIS, Co ng Trữợ ng 
Quo c Te , P. 6, Q.3, Tp.HCM 

Tel: 

(028) 38.239.966 

Fax: (028) 38.239.696 

GUOTAI JUNAN VIETNAM RESEARCH DEPARTMENT 

Vũ Quỳnh Như 

Research Analyst 

nhuvq@gtjas.com.vn 

(024) 35.730.073- ext:702 

Ngô Diệu Linh 

Research Analyst 

linhnd@gtjas.com.vn 

(024) 35.730.073- ext:705 

Trịnh Khánh Linh 

Research Analyst 

linhtk@gtjas.com.vn 

(024) 35.730.073- ext:707 

Nguyễn Kỳ Minh 

Chief Economist 

minhnk@gtjas.com.vn 

(024) 35.730.073- ext:706 

 

Trần Thị Hồng Nhung 

Deputy Director 

nhungtth@gtjas.com.vn  

(024) 35.730.073 - ext:703 
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