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Doanh thu tăng trưởng tích cực, được thúc đẩy bởi mảng kinh doanh cốt lõi  

Do anh  thu Q2/26 giảm nhẹ 5.0% sv quý trước nhưng tăng 12.5% svck, đạt 3,310 tỷ 

đồng với mảng kinh doanh cốt lõi tăng trưởng tương đối mạnh.  

• Doanh thu mảng khách sạn và giải trí tăng 22.4% svck , trong đó:  

➢ Mảng khách sạn nghỉ dưỡng tăng 26.7% svck, đạt 1,596 tỷ đồng do : 1) 

lượng khách tăng , nhờ lợi thế của mô hình kinh doanh all - in- one, giúp 

nâng cao trải nghiệm khách hàng và việc công ty đẩy mạnh bán hàng 

(tăng cường tham gia các hoạt động xúc tiến du lịch, tích cực làm việc 

với các đại lý nước ngoài , đẩy mạnh khai thác các thị trường long - haul 

như Nga/CIS, Ấn Độ, Mỹ&Canada,…)  trong bối cảnh lượt khách quốc 

tế đến Việt Nam tăng trưởng mạnh;  2) giá phòng bình quân ngày (ADR) 

tăng 14% svck ; và 3) chi tiêu trên mỗi khách hàng tăng  nhờ  chiến l ược 

tập trung vào  sự gia tăng của khách quốc tế và nhóm khách lưu trú 

dài . Trong kỳ, toàn bộ hệ thống khách sạn & resort do Vinpearl sở hữu 

và quản lý ghi nhận 738  nghìn  đêm phòng bán, tăng 23% svck với động 

lực chính đến từ các cơ sở tại Nha Trang  và Phú Quốc . Lũy kế 6T26, hệ 

thống ghi nhận tổng 1.5 triệu đêm phòng bán, tăng 26% svck. Tỷ lệ lấp 

đầy đạt 64%, tăng 11 điểm % svck.  

➢ Trong khi đó hệ thống VinWonder s ghi nhận doanh thu Q2 đạt 1,561 tỷ 

đồng, tăng 25.5% svck, phần lớn nhờ gia tăng doanh thu từ các sản 

phẩm và dịch vụ có giá trị gia tăng cao , qua đó tăng doanh thu trên 

mỗi khách  (+24% svck) .  

• Doanh thu mảng BĐS ghi nhận kết quả âm do một số bút toán điều chỉnh 

cho những căn đã bàn giao . Công ty dự kiến m ảng BĐS sẽ ghi nhận doanh 

thu vào Q4 khi bàn giao các căn shophouse tại dự án Phú Quý.   

Biên lợi nhuận mảng khách sạn & giải trí tiếp tục mở rộng mạnh  

Biên lợi nhuận gộp trong Q2/26 đạt mức 35.0%, tăng 8.9 điểm % svck và 1.5 điểm % 

sv quý trước. Biên lợi nhuận gộp mảng khách sạn & giải trí tiếp tục cải thiện mạnh, 

tăng 12.7 điểm % svck và 2.7 điểm % sv quý trước, đạt mức 37.0% nhờ: 1) hệ thống 

khách sạn ghi nhận  ADR tăng, tỷ lệ lấp đầy tăng,  và chi tiêu trên mỗi khách tăng 

nhờ sự gia tăng của nhóm khách quốc tế lưu trú dài ; 2) hệ thống VinWonders ghi 

nhận doanh thu trên mỗi l ượt khách tăng nhờ  chiến l ược gia tăng mức chi tiêu tại 

chỗ.   

Thu nhập tài chính tăng mạnh, hỗ trợ mức tăng LN ròng  

Thu nhập tài chính ròng đạt 225 tỷ đồng, cải thiện mạnh so với mức âm 37 tỷ đồng 

trong Q2/25 phần lớn nhờ thu nhập lãi tăng trong khi chi phí lãi v a y giảm. Qua đó 

lợi nhuận sau thuế cổ đông công ty mẹ Q2/26 gấp 3.8 lần cùng kỳ, đạt 632 tỷ đồng .  

Lũy kế 6T26, doanh thu tăng 14.9% svck nhưng lợi nhuận cổ đông công ty mẹ cao 

gấp 8.3 lần so với 6T25 nhờ biên LN gộp mở rộng và ghi nhận  1,737 tỷ đồng từ giao 

dịch chuyển nhượng khách sạn ở Hạ Long  trong Q1/26.  

 

  Giá đóng c ửa (đ ồng/CP)  81,20 0 

Vốn hóa (t ỷ đồng)  145,616  

S ố  CP lưu hành (tr CP)  1,793 

Cao nh ấ t 52 tu ầ n 106,300  
Thấ p nh ấ t 52 tu ầ n 70,500  

Giá m ục tiêu  (đồng/CP)  120,400  

Tiềm năng tăng giá  48.3% 

DIỄN BIẾN GIÁ C Ổ  PHIẾU  

 

 

 
 

 VPL  VNINDEX  

P/E trư ợt 12T (lầ n) 48.9  12.0  

P/B hi ện tạ i (lầ n) 3.3 2.0  

ROA (%)  3.1 2.7 

ROE (%)  7.7 17.2 

* d ữ liệu tạ i ngày  4/ 8/2026  

 C ổ đông l ớn 

Tậ p đoàn Vingroup  81.7% 

C ổ  đông khác  18.3% 

Tổng quan doanh nghi ệp  

Vinpearl  có ti ền thân là Công ty TNHH Đ ầ u tư 

Phát tri ển Du l ịch, Thương m ạ i và D ịch v ụ Hòn 

Tre đư ợc thành l ậ p vào năm 2001 , trước khi 

sáp nh ậ p v ới Vincom và thành l ậ p Vingroup  

vào năm 2012 . Vinpearl là đơn v ị vậ n hành 

khách s ạ n và t ổ  hợp vui chơi gi ả i trí hàng đ ầ u 

tạ i Vi ệt Nam, được tri ển khai thông qua ba 

thương hi ệu chính: Vinpearl Hotels & Resorts, 

VinWonders và Vinpearl Golf . B ên c ạ nh đó, 

công ty đang đ ẩ y m ạ nh tr ọng tâm m ới là 

mả ng MICE, ẩ m th ực thông qua thương hi ệu 

VinPalace . Tính đ ến tháng 12/2025, Vinpearl 

đang v ậ n hành  35 khách s ạ n và khu ngh ỉ 

dưỡng, 16 khu vui chơi gi ả i trí, 6 sân golf, và 3 

trung tâm h ộ i ngh ị –  ẩ m th ực  trên toàn qu ốc.  

 

  

  

 

 Chuyên viên phân tích  

Nguy ễn Th ị Thúy Nga  

ngatt1@vpbanks.com.vn  

  

LN tiếp tục đà tăng trưởng  mạnh  

➢ Doanh thu Q2/26 tăng 12.5% svck nhờ mả ng khách s ạ n & gi ả i trí tiếp t ục tích 

c ực . LN ròng Q2/26 g ấ p 3.8 lầ n cùng k ỳ nhờ biên LN m ở rộng m ạ nh và thu 

nhậ p tài chính ròng gia tăng.  

➢ Doanh thu 6T26 tăng 14.9% svck tr ong khi LN ròng g ấ p 8.3 l ầ n cùng k ỳ nhờ 

hoạ t đ ộng kinh doanh c ốt lõi  tăng tr ưởng  tích c ực  33% cùng vi ệc g hi nh ậ n 

thu nh ậ p t ừ giao d ịch chuy ển nh ượng tài s ả n trong Q1/26 . LN 6T26 hoàn 

thành 71.3% k ế  hoạ ch c ả  năm c ủa công ty và 53.9% d ự phóng c ả  năm c ủa 

chúng tôi.  

C ÔNG TY C Ổ  PHẦN VINPEARL  (HOSE: VPL )  

DU LỊCH VÀ GIẢI TRÍ   
 

 

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
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Kết quả cả năm có thể v ượt kế hoạch năm 2026  

LN 6T26 đã đạt 71.3% kế hoạch cả năm của công ty và 53.9% dự phóng cả năm , phù 

hợp với dự phóng của chúng tôi . Chúng tôi cho rằng  Vinpearl có khả năng v ượt kế 

hoạch năm 2026 với mục tiêu 16.000 tỷ đồng doanh thu và 3.000 tỷ đồng LNST 

thuộc cổ đông công ty mẹ  do kỳ vọng công ty sẽ ghi nhận doanh thu từ bàn giao 

các sản phẩm tại dự án BĐS Phú Quý trong Q4, đồng thời Q3 là mùa cao điểm du 

lịch .  

Các điểm nhấn chính trên bảng cân đối kế toán  

Tổng tài sản của VPL tại cuối Q2/26 là 119,200 tỷ đồng, tăng mạnh 31% sv cuối Q1 và 

37.3% sv đầu năm. Trong đó phần lớn là các tài sản liên  quan đến hoạt động kinh 

doanh cốt lõi là khách sạn & giải trí và mảng chuyển nhượng BĐS , gồm : tài sản cố 

định (27%), cho vay các bên liên quan (18%), hàng tồn kho (16%) và trả trước cho người 

bán (15%).  

• Hàng tồn kho tăng mạnh 168.9% sv cuối Q1 /26 và gấp 3.6 lần so với đầu 

năm , đạt 19,546 tỷ đồng . Trong đó phần lớn là chi phí triển khai các dự án 

BĐS để bán .  

• Trả trước cho người bán  tăng 29.5% sv cuối Q1 và 34.4% sv đầu năm , đạt 

mức 18,412 tỷ đồng. Trong đó 90% là khoản trả trước dài hạn cho Vinhomes.  

• Đầu tư g óp vốn vào đơn vị khác  tại cuối Q2 gấp 2.8 lần cuối Q1 phần lớn 

do trong kỳ công ty có khoản góp vốn hợp tác theo BCC với Vingroup.  

• Cho vay các bên liên quan tăng 19 .9% sv cuối Q1 và 37.8% sv đầu năm, đạt 

21,934 tỷ đồng . Các bên cho vay là các công ty trong hệ sinh thái Vingroup 

như VINACADEMY, VinDynamic s, Dịch vụ Bảo vệ Vincom .  

Nhìn chung trong kỳ, công ty triển khai mạnh các dự án BĐS để chuyển nh ượng sắp 

tới, đồng thời tăng đặt cọc cho các dự án triển khai/hợp tác triển khai trong tương 

lai . Trong khi đó n guồn vốn huy động trong kỳ tương đối đa dạng, đến từ cả gia 

tăng nợ vay, gia tăng vốn góp chủ sở hữu thông qua việc phát hành cổ phiếu ưu 

đãi , nhận đặt cọc từ các đối tác  (trong đó phần lớn đến từ Vinhomes) và nhận trước 

tiền từ khách hàng  (phần lớn là trả trước cho dự án BĐS P hú Quý) , bên cạnh LN giữ 

lại. Điều này cho thấy khả năng huy động vốn lớn và đa dạng của công ty. Tỷ lệ nợ 

vay/VCSH tại cuối Q2/26 ở mức 46%, tăng mạnh 21.8 đ % sv quý trước và 14.4 đ % sv 

đầu năm nhưng vẫn ở mức tương đối an toàn , đặc biết khi công ty có khoản cho 

vay các bên liên quan lớn.  

Tỷ đồng Q2/26 Q2/25 %svck

% sv quý 

trước 6T26 % svck

% sv dự 

phóng cả 

năm của 

VPBankS

Doanh thu      3,310      2,942 12.5% -5.0% 6,795     14.9% 34.6%

3,318      2,710      22.4% -5.7% 6,837      32.9% 40.3%

_Chuyển nhượng và cho thuê BĐS (8)            232         n/a -75.8% (43)          -105.6% -1.6%

LN gộp 1,158      768        50.8% -0.8% 2,325     43.7% 35.8%

Chi phí BH&QLDN (650)       (525)        23.9% -12.4% (1,392)     13.0% 40.5%

Thu nhập tài chính ròng 225         (37)          n/a n/a (108)        n/a 10.4%

Thu nhập khác ròng (34)          8             n/a n/a 1,694      n/a 102.5%

LN trước thuế 700        213         228.0% -61.5% 2,519     561.6% 68.7%

LN sau thuế cổ đông công ty mẹ 632        168         275.3% -58.1% 2,140     727.2% 53.9%

Biên LN gộp 35.0% 26.1% +8.9 đ % +1.5 đ % 34.2% +6.8 đ % +1.2 đ %

Biên LN ròng 19.1% 5.7% +13.4 đ % -24.2 đ % 31.5% +27.1 đ % +11.3 đ %

_ Dịch vụ khách sạn, du lịch, vui chơi giải trí

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
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Q2/26

% sv cuối 

Q1/26

% sv đầu 

năm 

Thay đổi sv 

cuối Q1/26 

(Tỷ đồng)

Thay đổi sv 

đầu năm 

(Tỷ đồng)

% Trên 

tổng tài 

sản

TỔNG TÀI SẢN 119,200       31.0% 37.3% 28,187          32,354        

Tiền và tương đương tiền 1,256            -7.9% -26.2% (107)              (447)             1.1%

Cho vay các bên liên quan 21,934         19.9% 37.8% 3,637           6,022          18.4%

Phải thu ngắn hạn khách hàng 1,213            23.8% 35.6% 233              319               1.0%

Hàng tồn kho 19,546         168.9% 255.9% 12,278          14,055         16.4%

Trả trước cho người bán 18,412          29.5% 34.4% 4,197            4,716            15.4%

Tài sản cố định 33,210         4.3% 0.2% 1,382            57                27.9%

Tài sản dở dang dài hạn 6,346           -5.9% 29.1% (396)             1,429           5.3%

Đầu tư góp vốn vào đơn vị khác 7,385           275.4% 293.3% 5,418           5,508          6.2%

Tài sản khác 9,898           18.5% 7.6% 1,544           696              8.3%

NGUỒN VỐN 

Nợ phải trả 73,865         39.6% 47.0% 20,957        23,617          62.0%

   Nợ vay 20,874        126.1% 80.1% 11,643          9,281            17.5%

   Người mua trả tiền trước 14,546         30.6% 28.8% 3,408          3,253           12.2%

   Nhận đặt cọc góp vốn đầu tư, hợp 

tác theo BCC 23,153         28.7% 85.2% 5,165            10,653         19.4%

   Nợ phải trả khác 15,293         5.1% 2.9% 742              430             12.8%

VCSH 45,335        19.0% 23.9% 7,229           8,737           38.0%

D/E 46.0% +21.8 đ % +14.4 đ %

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
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TUYÊN BỐ MIỄN TRỪ TRÁCH NHIỆM  

Các thông tin, s ố  liệu th ống kê và khuy ến ngh ị trong b ả n báo cáo này, bao g ồm c ả  các nh ậ n đ ịnh cá nhân, đư ợc d ựa trên các 

ngu ồn thông tin công b ố  đạ i chúng theo quy đ ịnh c ủa pháp lu ậ t, ho ặ c các ngu ồn thông tin mà chúng tôi cho r ằ ng đáng tin c ậ y tính 

đến th ời điểm phát hành báo cáo. Phòng Phân Tích Ngành và C ổ  phi ếu ch ỉ sử d ụng mà không th ực hi ện xác minh l ạ i các thông tin 

này, do đó Phòng Phân Tích Ngành và C ổ  phi ếu không đ ả m b ả o v ề  tính chính xác và đ ầ y đ ủ c ủa các thông tin này.  

Các nh ậ n đ ịnh, khuy ến ngh ị, so sánh trong b ả n báo cáo này đư ợc đưa ra d ựa trên cơ s ở phân tích chi ti ết và c ẩ n trọng, theo đánh 

giá ch ủ quan c ủa ngư ời lậ p là h ợp lý t ạ i thời điểm th ực hi ện báo cáo. Do đó các phân tích này có th ể  thay đ ổi trong tương lai theo 

tình hình bi ến đ ộng th ực t ế  mà chúng tôi không có trách nhi ệm tự động c ậ p nh ậ t liên t ục, tr ừ trường h ợp đư ợc yêu c ầ u chính th ức t ừ 

Ban lãnh đ ạ o Công ty ho ặ c ràng bu ộc trong các đi ều kho ả n đi ều kiện c ủa h ợp đ ồng kinh t ế  đã đư ợc công ty ký k ết với các đ ố i tác 

liên quan.  

Báo cáo phân tích, đ ịnh giá này nh ằ m m ục đích tham kh ả o và không có giá tr ị pháp lý như m ột ch ứng thư th ẩ m đ ịnh giá. Báo cáo 

phân tích này và các tài li ệu đi kèm đư ợc l ậ p b ởi Phòng Phân Tích Ngành và C ổ  phi ếu –  CTCP Ch ứng Khoán VPBank, t ấ t c ả  các 

quy ền s ở hữu trí tu ệ  liên quan đ ến báo cáo này đ ều thu ộc s ở hữu c ủa CTCP Ch ứng khoán VPBank. Công ty nghiêm c ấ m m ọ i việc s ử 

d ụng, in ấ n, sao chép, tái xu ấ t b ả n toàn b ộ  hoặ c t ừng ph ầ n b ả n Báo cáo này vì b ấ t c ứ mục đích gì mà không có s ự ch ấ p thu ậ n c ủa 

Công ty.  

 

 

Công ty cổ phần Chứng khoán VP Bank  

Tầng 21 và 25, VPBANK Tower, 89 Láng Hạ, quận Đống Đa, Hà Nội  

Điện thoại: 1900 636679  

Email:  cskh@vpbanks.com.vn  

Website: www.vpbanks.com.vn  

 

Phòng Phân tích Ngành và Cổ phiếu  

Email: equityresearch@vpbanks.com.vn  
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