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 CÔNG TY	CỔ	PHẦN	TẬP	ĐOÀN	HÓA	CHẤT	ĐỨC	GIANG	-	DGC	(HOSE)
Báo cáo	nhanh	DGC
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Luận điểm	đầu	tư

Diễn biến	giá	cổ	phiếu

Vị thế đầu ngành. Hó a chấ t Đứ c Giang hiệ n giữ  vị thế  then chố t khi chiếm khoả ng 50% thị phầ n P4
nộ i địa và  đó ng gó p tớ i 1/3 tổ ng lượ ng xuấ t khẩ u phố t pho và ng trên toà n thế  giớ i.  Doanh thu thuầ n
DGC tă ng từ  khoả ng 5.000 tỷ  đồ ng nă m 2019 lên hơn 14.000 tỷ  đồ ng nă m 2022, tương đương CAGR
trên 40%, trướ c khi điều chỉnh về  khoả ng 11.000 tỷ  đồ ng giai đoạ n 2023–2025 do giá  phố t pho hạ
nhiệ t. 
Giá phốt pho vàng tăng mạnh. Chính phu�  Hoa Ky�  đưa pho� t pho va� o danh mu� c khoa� ng sa� n thie� t ye�u
cu� ng sư�  tha� t cha�� t nguo� n cung tư�  ca� c quo� c gia lơ� n đang ta� o ra mo�� t chu ky�  ta� ng gia�  mơ� i. gia�  pho� t pho
va� ng (P4) ta� i Trung Quo� c ghi nha�� n mư� c ta� ng khoa� ng 17% ke�  tư�  đa� u na� m 2026.
Sở hữu lượng tiền mặt lớn so với vốn hóa. Điểm nha� n đa� ng chu�  y�  nha� t ch��nh la�  "nu� i tie�n" kho� ng lo�
ma�  doanh nghie�� p na� y đang na� m giư� . Tư�  mư� c 3.632 ty�  đo� ng na� m 2021, lươ� ng tie�n ma�� t va�  tie�n gư� i cu� a
DGC đa�  ph��nh to ga� p ga� n 4 la� n, đa� t con so�  ky�  lu� c 13.101 ty�  đo� ng va� o cuo� i na� m 2025. Vie�� c na� m giư�  tơ� i
67,4% to� ng ta� i sa� n dươ� i da� ng "tie�n tươi tho� c tha�� t" kho� ng ch�� giu� p DGC ung dung hươ� ng la� i sua� t giư� a
bo� i ca� nh thi� trươ� ng bie�n đo�� ng, ma�  co� n ta� o ra "ta� m khie�n" thanh khoa� n vư� ng cha� c đe�  sa� n sa� ng k��ch hoa� t
ca� c thương vu�  đa� u tư lơ� n, cu� ng như ha� p da� n khi t��nh thanh ly�  doanh nghie�� p.
Biến cố lớn khi lãnh đạo bị bắt. Ngà y 17/3/2026, Cơ quan Cả nh sá t điều tra Bộ  Cô ng an vừ a khở i tố
Chủ  tịch Tậ p đoà n Hó a chấ t Đứ c Giang cù ng 13 quả n lý  cấ p cao, là m rõ  chuỗ i hà nh vi khai thá c khoá ng
sả n trá i phép, trố n thuế  và  xả  thả i sai quy định nhằ m tố i đa hó a lợ i nhuậ n, mang về  hà ng tră m tỷ  đồ ng
ngoà i sổ  sá ch. Sự	 việc	 này	 không	 chỉ	 gây	 xáo	 trộn	 hoạt	 động	 kinh	 doanh	 của	 công	 ty	mà	 còn	 gây	 ra
những	rủi	ro	đối	với	việc	Công	ty	phải	đền	bù	thiệt	hại,	tăng	chi	phí	và	gặp	khó	khăn	trong	triển	khai	các
dự	án...tác	động	lớn	tới	hiệu	quả	sản	xuất	kinh	doanh.
Phân tích kỹ thuật và khuyến nghị. Cổ  phiếu DGC đang chịu á p lự c bá n thá o và  dò  đá y do tá c độ ng
kép củ a thị trườ ng chung xấ u và  thô ng tin lã nh đạ o bị bắ t. Điểm mua có  thể  xuấ t hiệ n DGC giả m về
vùng 40-45. Đâ y la�  vu� ng gia�  ho�� i tu�  đo� ng thơ� i cu� a (1) Đa� y tha� p nha� t ke�  tư�  tha� ng 11/2022 đe�n nay va�
(2) Vo� n ho� a co� ng ty ve�  ga� n tương đương vơ� i lươ� ng tie�n ma�� t sơ�  hư� u .

Giá  nga� y 23/03/2026 51.7

Thông tin	cổ	phiếu

Vố n ho� a (ty�  đo� ng) 19.634
SLCP lưu hà nh (cp) 379,778,413
KLGD BQ 10 phiên 10,032,770
Giá  so�  sa� ch 39.65
EPS hiện ta� i 8.00
P/E 6.47
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PHÂN TÍCH	KỸ	THUẬT	VÀ	KHUYẾN	NGHỊ
Báo cáo	nhanh	DGC

23/03/2026

Xu hướng dài hạn: Cổ  phie�u DGC đang cho tha�y xu hươ� ng trung – da� i ha� n tie�u cư� c khi gia�  lie�n tu� c suy ye�u
va�  đa�nh ma� t ca� c đươ� ng trung b��nh quan tro� ng như MA100 va�  MA200, tra� i ngươ� c vơ� i giai đoa� n trươ� c khi
va�n giư�  đươ� c ne�n xu hươ� ng ta�ng da� i ha� n . Phie�n 23/03 ghi nha�� n nhi�p gia�m ma� nh ke�m thanh khoa�n cao,
đo� ng thơ� i pha�  vơ�  ke�nh xu hươ� ng gia�m h��nh tha�nh tư�  giư� a 2024, qua đo�  xa� c nha�� n tra� ng tha� i breakdown.
Vie�� c thu� ng vu� ng ho�  trơ�  đa�y tha�ng 4/2025 ca�ng cu� ng co�  t��n hie��u tie�u cư� c, cho tha�y lư� c ca�u suy ye�u ro�  re�� t.
Trong bo� i ca�nh na�y, co�  phie�u nhie�u kha�  na�ng tie�p tu� c đie�u ch��nh ve�  ca� c vu� ng ho�  trơ�  tha�p hơn ne�u chưa
xua� t hie��n t��n hie��u ta� o đa�y ro�  ra�ng.
Xu hướng ngắn hạn: Cổ  phie�u DGC đang cho tha�y xu hươ� ng nga�n ha� n tie�u cư� c khi gia�  rơi ma� nh va�  đa�nh
ma� t ca� c đươ� ng MA20, MA40, đo� ng thơ� i hai đươ� ng na�y ba� t đa�u do� c xuo� ng xa� c nha�� n a�p lư� c gia�m chie�m ưu
the� . Ch�� ba�o MACD ca� t xuo� ng dươ� i đươ� ng t��n hie��u va�  mơ�  ro�� ng đa�  gia�m, trong khi histogram gia ta�ng vu� ng
a�m cho tha�y đo�� ng lươ� ng ba�n đang ma� nh le�n. RSI lao do� c ve�  vu� ng qua�  ba�n pha�n a�nh tra� ng tha� i suy ye�u cu� a
lư� c ca�u, du�  co�  the�  xua� t hie��n nhi�p ho� i ky�  thua�� t nga�n. To� ng the� , ca� c ch�� ba�o đang đo� ng thua�� n cho tha�y ru� i ro
đie�u ch��nh va�n cao va�  xu hươ� ng nga�n ha� n chưa co�  da�u hie��u ta� o đa�y ro�  ra�ng.

Nhận định

Kháng cự	và	hỗ	trợ

Vù ng ho�  trơ�  ma� nh ga�n nha� t 40-45 la�  ho�  trơ�  bơ� i đa�y cu�  trong qua�  khư�  tha�ng 02/2023. Kha�ng cư�  ma� nh
hie��n ta� i ơ�  vu� ng 60-62 tương ư� ng vơ� i kha�ng cư�  đa�y tha�ng 12/2025 ma�  gia�  vư� a breakdown

Ngưỡng hỗ	trợ	/	kháng	cự

Ngưỡng 

Hỗ  trơ�  1

Hỗ  trợ  2

Kháng cự  1

Kháng cư�  2

Giá

43

41

60

75

Chú thích 

Đáy tháng 12/2022 

Đáy tháng 11/2022 

 Đáy cũ  12/2025

  Đườ ng  trung bình MA100

Các chỉ	báo	kỹ	thuật

Chỉ báo

MA 20

MACD
RSI

Giá trị
73.15
-3.01

27.15

Tín hiệu
Tiêu cư� c
Tiêu cư� c
Tích cư� c

Đồ thị	kỹ	thuật Giá  hiện tạ i 
Giá  mua mu� c tie�u
Giá  ba�n mu� c tie�u
Giá  bán cắ t lỗ  
Phương pháp GD

51.7
40 - 45
55 -60

38
Swing trade

Khuyến nghị

 MUA



       Tăng trưởng	doanh	thu	ổn	định,	duy	trì	vị	thế	đầu	ngành	phốt	pho
DGC là  doanh nghiệ p dẫ n đầ u chuỗ i giá  trị phố t pho tạ i Việ t Nam, duy trì tă ng trưở ng mạ nh trong giai
đoạ n 2019–2022 nhờ  chu kỳ  giá  hà ng hó a thuậ n lợ i. Doanh thu thuầ n tă ng từ  khoả ng 5.000 tỷ  đồ ng
nă m 2019 lên hơn 14.000 tỷ  đồ ng nă m 2022, tương đương CAGR trên 40%, trướ c khi điều chỉnh về
khoả ng 11.000 tỷ  đồ ng giai đoạ n 2023–2025 do giá  phố t pho hạ  nhiệ t. 
Nă m 2025, doanh thu đa� t khoa� ng 11.262 ty�  đo� ng (+14% YoY) va�  LNST 3.189 ty�  đo� ng (+3% YoY), cho
tha� y doanh nghie�� p đa�  bươ� c qua đa� y chu ky�  va�  ba� t đa� u phu� c ho� i. Bie�n lơ� i nhua�� n va� n duy tr�� ơ�  mư� c cao
so vơ� i nga� nh nhơ�  mo�  h��nh sa� n xua� t khe�p k��n.
Cơ cấu doanh thu phụ thuộc chuỗi phốt pho – động lực chính nhưng biến động theo chu kỳ. Phố t
pho và ng (P4) và  cá c dẫ n xuấ t tiếp tụ c là  mả ng đó ng gó p chủ  lự c, chiếm tỷ  trọ ng lớ n trong doanh thu
và  lợ i nhuậ n nhờ  biên cao. Tuy nhiên, mả ng nà y có  tính chu kỳ  mạ nh, phụ  thuộ c và o giá  hà ng hó a và
nhu cầ u từ  cá c thị trườ ng như Trung Quố c, Nhậ t Bả n. Cá c sả n phẩ m hạ  nguồ n như axit phosphoric
(TPA), phâ n bó n và  hó a chấ t khá c giú p đa dạ ng hó a nguồ n thu nhưng biên thấ p hơn. Trong bố i cả nh
2026, sả n lươ� ng pho� t pho va� ng dư�  kie�n gia� m co� n khoa� ng 42 ngh��n ta� n (-20% YoY), ke�o doanh thu
xuo� ng khoa� ng 4.465 ty�  (-17%), trong khi TPA va�  pha� n bo� n cu� ng ghi nha�� n suy gia� m do ha� n che�  nguye�n
lie�� u đa� u va� o. Đie�u na� y cho tha� y cơ ca� u doanh thu va� n phu�  thuo�� c lơ� n va� o upstream.
Rủi ro	nguồn	nguyên	liệu	apatit	và	chi	phí	đầu	vào	tạo	áp	lực	lợi	nhuận
Nguồ n cung qua�� ng apatit – đa� u va� o co� t lo� i – đang trơ�  tha� nh đie�m nghe�n lơ� n khi ca� c mo�  tư�  khai tha� c ta� i
La� o Cai ch�� co� n ha� n đe�n cuo� i 2026, trong khi vie�� c gia ha� n co� n nhie�u ba� t đi�nh pha� p ly� . Trong ki�ch ba� n
tư�  chu�  ch�� đa� t 80–85% nhu ca� u, DGC co�  the�  pha� i nha�� p kha� u vơ� i gia�  cao hơn, khie�n gia�  apatit dư�  kie�n
ta� ng khoa� ng 20% YoY le�n khoa� ng 2,4 trie�� u đo� ng/ta� n. Đo� ng thơ� i, chi ph�� đie�� n, axit sulfuric va�  ammonia
va� n neo cao, ta� o a� p lư� c le�n bie�n lơ� i nhua�� n. Ươ� c t��nh bie�n lơ� i nhua�� n go�� p co�  the�  thu he�p 5–10% trong
2026, pha� n a� nh giai đoa� n kho�  kha� n nga� n ha� n trươ� c khi ca� c dư�  a� n mơ� i va�  nguo� n cung o� n đi�nh hơn.
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KẾT QUẢ	KINH	DOANH
Báo cáo	nhanh	DGC

23/03/2026

Kết quả	kinh	doanh

Cơ cấu doanh thu của DGC năm 2025 



Rủi ro	nguồn	cung	apatit	làm	gia	tăng	bất	định	triển	vọng	2026.
Nă m 2026, DGC đố i mặ t tha� ch thư� c lơ� n lie�n quan đe�n nguo� n cung qua�� ng apatit - nguye�n lie�� u then cho� t
trong chuo� i sa� n xua� t pho� t pho. Hai khai trươ� ng apatit tư�  chu�  ta� i La� o Cai ch�� co� n thơ� i ha� n khai tha� c đe�n
cuo� i na� m 2026, trong khi vie�� c gia ha� n hoa�� c mơ�  ro�� ng khai tha� c va� n tie�m a� n nhie�u ye�u to�  pha� p ly�  chưa ro�
ra� ng. Tie�n le��  bi� xư�  pha� t lie�n quan đe�n hoa� t đo�� ng khai tha� c va�  xa�  tha� i trong ca� c na� m 2017 va�  2023, cu� ng
vơ� i xu hươ� ng sie� t ca� p phe�p khai tha� c ta� i đi�a phương, la� m gia ta� ng ru� i ro gia� n đoa� n nguo� n nguye�n lie�� u.
Trong ki�ch ba� n nguo� n cung apatit ch�� đa� p ư� ng khoa� ng 80~85% nhu ca� u, sa� n lươ� ng ca� c sa� n pha� m trong
chuo� i pho� t pho co�  the�  gia� m 10-20% YoY.

Sản lượng	các	mảng	phốt	pho	dự	báo	suy	giảm	do	hạn	chế	nguyên	liệu	đầu	vào.
Việ c hạ n chế  nguồ n cung apatit có  thể  ảnh hưở ng trự c tiếp đến hoạ t độ ng sản xuấ t cá c sản phẩm chủ  lự c
củ a DGC. Mảng phố t pho vàng dự  kiến ghi nhậ n sản lượ ng khoảng 42 nghìn tấn, giảm 20% YoY, đưa doanh
thu xuố ng khoảng 4.465 tỷ  đồ ng (-17%), dù  giá  bán đượ c giả  định tăng nhẹ  khoảng 3% nhờ  nhu cầu ổ n
định từ  thị trườ ng Nhậ t Bản. Đố i vớ i axit TPA, sản lượ ng ướ c đạ t 37 nghìn ta�n, gia�m 20% YoY, tương ư� ng
doanh thu khoa�ng 1.017 ty�  đo� ng (-18%), vơ� i gia�  ba�n dư�  kie�n ta�ng nhe�  theo xu hươ� ng pho� t pho va�ng. Ma�ng
pha�n bo� n dư�  ba�o đa� t sa�n lươ� ng 251 ngh��n ta�n, gia�m 8% YoY, trong khi gia�  ba�n gia�m nhe�  2% tư�  ne�n cao
na�m 2025, khie�n doanh thu co� n khoa�ng 2.607 ty�  đo� ng (-9%).

Chi phí	nguyên	liệu	và	năng	lượng	tăng	gây	áp	lực	lên	biên	lợi	nhuận.
Trong trườ ng hơ� p nguo� n apatit tư�  chu�  suy gia�m, DGC co�  the�  pha� i bo�  sung nguye�n lie��u tư�  ca� c nguo� n be�n
ngoa� i như Ai Ca�� p hoa�� c Co� ng ty TNHH MTV Apatit Vie�� t Nam vơ� i mư� c gia�  cao hơn. Gia�  qua�� ng apatit (quy đo� i
loa� i I) đươ� c gia�  đi�nh ta�ng khoa�ng 20% YoY, le�n khoa�ng 2,4 trie��u đo� ng/ta�n trong na�m 2026. Vơ� i nhu ca�u
tie�u thu�  apatit lơ� n trong chuo� i sa�n xua� t pho� t pho, vie�� c phu�  thuo�� c va�o nguo� n cung be�n ngoa� i co�  the�  khie�n
chi ph�� sa�n xua� t ta�ng đa�ng ke� . Đo� ng thơ� i, chi ph�� đie��n na�ng cho sa�n xua� t pho� t pho va�ng cu� ng vơ� i gia�  đa�u
va�o như axit sulfuric va�  ammonia cho ma�ng pha�n bo� n va�n duy tr�� ơ�  mư� c cao. Ca� c ye�u to�  na�y co�  the�  khie�n
bie�n lơ� i nhua�� n go�� p cu� a doanh nghie��p thu he�p khoa�ng 5–10% trong na�m 2026.
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NGUỒN CUNG	APATIT	GẶP	KHÓ
Báo cáo	nhanh	DGC

23/03/2026



Doanh thu	tăng	nhưng	biên	gộp	chịu	áp	lực	lớn…

			APSC	ResearchAPSC	ResearchAPSC	Research APSC Research 06

CƠ CẤU	TÀI	CHÍNH
Báo cáo	nhanh	DGC

23/03/2026

Cơ cấu	tài	sản

       Sở hữu	lượng	tiền	mặt	quy	đổi	lớn.
Điểm nhấ n đá ng chú  ý  nhấ t chính là  "nú i tiền" khổ ng lồ  mà  doanh nghiệ p nà y đang nắ m giữ . Từ  mứ c 3.632 tỷ  đồ ng nă m 2021, lượ ng tiền mặ t và  tiền gử i
củ a DGC đã  phình to gấp gần 4 lần, đạ t con số  kỷ  lụ c 13.101 tỷ đồng và o cuo� i na� m 2025. Vie�� c na� m giư�  tơ� i 67,4% to� ng ta� i sa� n dươ� i da� ng "tie�n tươi tho� c
tha�� t" kho� ng ch�� giu� p DGC ung dung hươ� ng la� i sua� t giư� a bo� i ca� nh thi� trươ� ng bie�n đo�� ng, ma�  co� n ta� o ra "ta� m khie�n" thanh khoa� n vư� ng cha� c đe�  sa� n sa� ng
k��ch hoa� t ca� c thương vu�  đa� u tư lơ� n.
Về  cơ cấ u nguồ n vố n, tổ ng nợ  phả i trả  củ a doanh nghiệ p đạ t hơn 4.144 tỷ  đồ ng, trong đó  dư nợ  vay chiếm khoả ng 1.546 tỷ  đồ ng, không có vay nợ dài
hạn. Hệ số nợ rất thấp chỉ 0,2. Vố n chu�  sơ�  hư� u đa� t tre�n 15.406 ty�  đo� ng, bao go� m vo� n go� p cu� a chu�  sơ�  hư� u 3.797 ty�  đo� ng, lơ� i nhua�� n sau thue�  chưa pha� n
pho� i 8.522 ty�  đo� ng va�  quy�  đa� u tư pha� t trie�n 1.801 ty�  đo� ng.



     Bản báo cáo và  cá c tà i liệu đi kèm chỉ phụ c vụ  cho mụ c đích cung cấp thô ng tin tham khảo và  đượ c phá t hành bở i Cô ng ty Cổ  phần Chứ ng khoán
Alpha (APSC), mộ t doanh nghiệp đượ c cấp phép bở i Ủ y ban Chứ ng khoán Nhà  nướ c Việ t Nam. Nhữ ng thô ng tin sử  dụ ng trong báo cáo đượ c thu thậ p từ
nhữ ng nguồ n đáng tin cậ y và  APSC khô ng chịu trá ch nhiệm về  tính chính xá c củ a chú ng. Khô ng mộ t thô ng tin cũ ng như ý  kiến nào đượ c viế t ra nhằm
mụ c đích quảng cáo hay tá c độ ng đến bấ t kỳ  chứ ng khoán nào. Bấ t kỳ  quyế t định đầu tư nào đều dự a trên đánh giá  cá  nhân củ a khá ch hàng, và  báo cáo
này cù ng vớ i cá c tà i liệu đi kèm khô ng thể  đượ c sử  dụ ng làm bằng chứ ng trong bấ t kỳ  tranh chấp pháp lý  nào liên quan đến quyế t định đầu tư. 
    © Copyright - Bản quyền thuộ c về  APSC. Báo cáo này khô ng đượ c phép sao chép tá i bản bở i bấ t kỳ  cá  nhân hoặ c tổ  chứ c nào khi chưa đượ c phép củ a
APSC. Ngườ i dù ng có  thể  trích dẫn hoặ c trình chiếu báo cáo cho cá c mụ c đích phi thương mạ i. APSC có  thể  có  thỏ a thuậ n cho phép sử  dụ ng cho mụ c
đích thương mạ i hoặ c phân phố i lạ i báo cáo vớ i điều kiện ngườ i dù ng trả  phí cho APSC. 

Chi nhánh	Hải	Phòng
Tầng 8, so�  04/B1 lo�  26 BC đươ� ng L��  Ho� ng Phong, P.Gia Vi��n,
TP. Ha� i Pho� ng
Điện thoạ i:  0913.399.635

Chi nhánh	Thanh	Hoá
Sảnh ta�ng 1, kha� ch sa� n Lam Kinh, Khu đo�  thi� Đo� ng Hương, P. Ha� c Tha�nh,
t��nh Thanh Hoa�
Điện thoa� i: 0237 3515 009

Chi nhánh	Thành	phố	Hồ	Chí	Minh
Tầng 5, To� a nha�  HDTC, 36 Bu� i Thi� Xua�n, P. B��n Tha�nh, TP. Ho�  Ch�� Minh
Điện thoa� i: (028) 3535 2115

Hội sở	chính
Tầng 5, 14 La�ng Ha� , P.Gia�ng Vo� , TP. Ha�  No�� i
Điện thoa� i: (024) 3933 4666

Công ty	Cổ	phần	Chứng	Khoán	Alpha

Tuyên bố	trách	nhiệm
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	Biến cố lớn khi lãnh đạo bị bắt. Ngày 17/3/2026, Cơ quan Cảnh sát điều tra Bộ Công an vừa khởi tố Chủ tịch Tập đoàn Hóa chất Đức Giang cùng 13 quản lý cấp cao, làm rõ chuỗi hành vi khai thác khoáng sản trái phép, trốn thuế và xả thải sai quy định nhằm tối đa hóa lợi nhuận, mang về hàng trăm tỷ đồng ngoài sổ sách. Sự việc này không chỉ gây xáo trộn hoạt động kinh doanh của công ty mà còn gây ra những rủi ro đối với việc Công ty phải đền bù thiệt hại, tăng chi phí và gặp khó khăn trong triển khai các dự án...tác động lớn tới hiệu quả sản xuất kinh doanh.
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