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TIỆN ÍCH CÔNG CỘNG 
 
 

Các chỉ số chính 

Giá trị vốn hoá (triệu USD):                      90  

Giá trị vốn hoá (tỷ VND): 2,096 

Số cổ phiếu lưu hành (triệu) 96 

Giá Cao/thấp nhất trong 52 tuần 
(‘000 VND) 

34/ 20.8 

KLGD trung bình 3 tháng (cp) 138,785 

KLGD trung bình 3 tháng (triệu 
USD) 

0.14 

KLGD trung bình 3 tháng (tỷ đồng)  3.18  

Tỷ lệ sở hữu nước ngoài (%)  13.09  

Tỷ lệ sở hữu nhà nước (%) 0% 

 

Biến động giá cổ phiếu 

 
Nguồn: Bloomberg 

Thông tin cơ bản về công ty 

Công ty cổ phần nước Thủ Dầu Một được thành lập 
vào tháng 11 năm 2013. Vào tháng 10 năm 2014, 
Nhà máy nước Dĩ An  với công suất 45.000 m3/ 
ngày. Năm 2015, TDM đã mở rộng nhà máy Di An 
để tăng công suất lên 90.000 m3 / ngày. Năm 2017, 
TDM đã đầu tư nhà máy nước Bàu Bàng giai đoạn 1 
với công suất 15.000m3 / ngày.Các cổ đông đồng 
sáng lập bao gồm: Công ty TNHH Thương mại N.T.P, 
Công ty TNHH Thương mại Dịch vụ Kỹ thuật D & B, 
Công ty TNHH Sản xuất và Thương mại Quỳnh Phúc. 

 

 
CẬP NHẬT ĐẠI HỘI CỔ ĐÔNG 

Kỳ vọng tiêu thụ ổn định trong dài hạn, tiếp tục mở rộng Bàu Bàng 

- Sản lượng tiêu thụ kế hoạch tăng trưởng trung bình 12% trong giai đoạn 2020-2024. 

- Giá bán nước kế hoạch tăng 5% mỗi năm trong giai đoạn 2020 – 2024. 

- Chi trả cổ tức 12% trong năm 2020. 

- Sản lượng tiêu thụ tháng 1 và tháng 2/2019 giảm 15% do ảnh hưởng Covid 19. 

- Tiếp tục mở rộng đầu tư cho nhà máy nước Bàu Bàng từ sau 2021 

Chúng thôi đã tham dự Đại hội cổ đông của TDM được tổ chức vào 5/3/2020, sau đây là những 
thông tin chính được ghi nhận từ đại hội:  

Kết quả kinh doanh năm 2019, sản lượng nước sản xuất đạt 58,7 triệu m3 (+17% YoY). Sản lượng 
nước tiêu thụ đạt 57,9 triệu m3 (+17% YoY), sản lượng nước thương phẩm bình quân đạt 160.000 
m3/ ngày. Doanh thu sản xuất nước trong năm 2019 đạt 345,7 tỷ đồng (+24% YoY). Tổng doanh 
thu đạt 418,8 tỷ đồng (+16% YoY) và lợi nhuận sau thuế đạt 203,7 tỷ đồng (+7% YoY). Đồng 
thời, TDM thay đổi khấu hao nhanh làm tăng chi phí khấu hao từ 46,6 tỷ năm 2018 lên mức 88,9 
tỷ năm 2019. 

Công ty đã thực hiện tăng vốn điều lệ thành công 145 tỷ đồng( tương đương 14,5 triệu cổ phần) 
với giá phát hành bình quân 25.968 đồng/CP và thu được số tiền 376,55 tỷ đồng vào tháng 6/2019. 

Năm 2019, công ty cũng hoàn thành đầu tư mở rộng nhà máy nước Dĩ An thêm 100.000 m3/ ngày 
đêm nâng tổng công suất lên 200.000 m3/ ngày đêm. Tổng vốn đầu tư 548,48 tỷ đồng và hoàn 
thành đi vào sử dụng từ tháng 2/2020. Đồng thời, dự án mở rộng nhà máy Bàu Bàng tăng công 
suất 30.000 m3/ngày đêm lên mức 60.000 m3/ ngày đêm với tổng giá trị đầu tư 64,26 tỷ đồng, dự 
kiến đưa vào sử dụng Q2/2020. 

Cổ tức năm 2019 dự kiến chi trả 10%. 

 

MUA – Giá mục tiêu 1 năm: 31.200 đồng/cp 
Giá hiện tại: 22.500 đồng/cp 

 

CTCP Nước Thủ Dầu Một (TDM: HOSE) 
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Công suất thiết kế và khai thác NM nước Dĩ An (m3/ngày đêm) Doanh thu và LN gộp TDM giai đoạn 2015-2019 

  

Nguồn: TDM, SSI Research  

Kế hoạch tăng trưởng doanh thu 20% trong năm 2020 

Sản lượng tiêu thụ kế hoạch tăng 15% YoY trong 2020. Trong năm 2020, TDM đặt kế hoạch sản lượng nước 
thương phẩm đạt 64.200.000 m3 (+15% YoY) nhờ vào (1) Mở rộng nhà máy Dĩ An từ 100.000 m3/ ngày đêm 
lên 200.000 m3/ ngày đêm: (2) Mở rộng nhà máy Bàu Bàng từ 30.000 m3/ngày đêm lên mức 60.000 m3/ ngày 
đêm. Đồng thời, giá bán nước tăng trung bình 5% YoY. Tổng doanh thu kế hoạch đạt 503,6 tỷ đồng (+20% YoY), 
lợi nhuận trước thuế tối thiểu đạt 232 tỷ đồng (+10% YoY). Nguyên nhân chính lợi nhuận tăng chậm là do (1) Chi 
phí khấu hao năm 2020 tăng do chính sách khấu hao nhanh, trong khi 2019 chỉ thược hiện chính sách này kể từ 
Q2/2019. Đồng thời, khấu hao tăng từ nhà máy Dĩ An mở rộng; (2) Chi phí lãi vay tăng thêm 13,8 tỷ từ khoản nợ 
quỹ đầu tư phát triển Bình Dương.  

 Tỷ lệ chi trả cổ tức năm 2020 dự kiến 12%/cổ phiếu. Tương đương tỷ lệ cổ tức/ thị giá ở mức 5,4%. Tỷ lệ chi 
trả cổ tức (payout ratio) đạt 51,7%.  

Phát hành ESOP 2020 dự kiến 64,5 tỷ đồng. Tương đương 4.300.000 cổ phiếu, với giá phát hành 15.000 đồng/CP 
nâng tổng vốn điều lệ lên 1.000 tỷ đồng. Thời gian phát hành dự kiến cuối Q2/2020. Cổ phiếu hạn chế chuyển 
nhượng trong vòng 1 năm. Mục đích phát hành nhằm xây dựng nhà máy nước Bàu Bàng giai đoạn 2, nâng công 
suất từ 30.000 đồng/CP lên mức 60.000 đồng/CP. Đồng thời, trả nợ khoản vay cho các bộ công nhân viên 49,107 
tỷ đồng. 

Chuẩn bị đầu tư mở rộng nhà máy Bàu Bàng sau 2021 

Theo quan điểm của Ban lãnh đạo công ty, hiện tại huyện Bàu Bàng phát triển mạnh mẽ nhờ vào khu công nghiệp 
và khu dân cư Bàu Bàng. Do đó, trong tương lai sau 2021, công ty tiếp tục đầu tư mở rộng nhà máy Bàu Bàng 
tăng công suất 100.000 m3/ ngày đêm – tăng gấp 4,3x so với hiện tại. Tổng vốn đầu tư dự án 1.000 tỷ đồng, với 
suất đầu tư 10 triệu VND/m3 (cao hơn so với mức hiện tại 3 triệu VND/m3) do chi phí đầu tư đất và đền bù giải 
tỏa tăng, đồng thời phải đầu tư đường ống dẫn nước thô mới. 

Tiêu thụ nước ổn định trong giai đoạn 2020-2024 

Theo kế hoạch sản xuất kinh doanh 5 năm, sản lượng nước tiêu thụ duy trì mức tăng trưởng ổn định 12%/năm. 
Trong đó, tiêu thụ nước nhà máy Dĩ An dự kiến tăng trưởng 12%/ năm nhờ vào tăng trưởng nhu cầu khu công 
nghiệp – chiếm 80% tổng sản lượng tiêu thụ nước tại khu vực này.  
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TDM cung cấp nước sỉ cho BWE, do đó giá bán tăng trung bình 5%/ năm.  

Tuy nhiên, lợi nhuận sau thuế năm 2021 dự kiến tăng trưởng 3% so với 2020 và ước đạt 233 tỷ đồng. Nguyên 
nhân chính do tăng vay nợ để bắt đầu xây dựng nhà máy Bàu Bàng mở rộng.  

Dự kiến chi cổ tức giai đoạn 2020-2024 là ít nhất 12%/ năm. 

Sản lượng khai thác và tiêu thụ kế hoạch 2020-2024 (triệu m3) Doanh thu, LNST (tỷ đồng) 2020-2024 

  

Nguồn: Báo cáo thường niên TDM  

Cập nhật kết quả kinh doanh tháng 1& 2/2020 và dự báo Q1/2020. Theo lãnh đạo công ty cho 
biết, sản lượng tiêu thụ nước tháng 1 và tháng 2/2020 giảm 15% so với cùng kỳ. Nguyên nhân chính là do Tăng 
trường chậm từ khu công nghiệp – chiếm 80% nhu cầu tiêu thụ nước khu vực Dĩ An, do ảnh hưởng từ dịch Covid 
19. Tuy nhiên, công ty đã thực hiện giảm chi phí, giúp lợi nhuận giảm chậm hơn.  

Theo SSI Research dự báo sản lượng tiêu thụ trong Q1/2020 đạt 12,9 triệu m3, trong đó: (1) Sản lượng tiêu thụ 
tại nhà máy Dĩ An đạt 343.000 m3/ ngày đêm (-10,4% yoy): (2) Sản lượng tiêu thụ tại nhà máy Bàu Bàng đạt 
65.660 m3/ ngày đêm (+56% yoy). Giá bán tăng 5% yoy. Do đó, doanh thu dự báo Q1/2020 đạt 77,5 tỷ đồng 
(+4,7% yoy). Biên lợi nhuận gộp đạt 53,8% trong Q1/2020 – thấp hơn mức 65% trong Q1/2019 do công ty thay 
đổi chính sách khấu hao nhanh. Lợi nhuận trước thuế dự ước đạt 32,8 tỷ đồng (-12,8% yoy). 

Quan điểm đầu tư 

Chúng tôi đánh giá tích cực hoạt động của TDM nhờ vào nhu cầu tiêu thụ ổn định và hoạt động hiệu quả nhất so 
với các doanh nghiệp nước sạch niêm yết nhờ vào tỷ lệ thất thoát nước thấp và nguồn nguyên liệu ổn định từ sông 
Đồng Nai và hồ Phước Hòa. Đồng thời, việc mở rộng nhà máy nước Dĩ An và Bàu Bàng sẽ giúp TDM giảm áp lực 
chạy vượt công suất trong giai đoạn 2020-2022.  

Tuy nhiên trong ngắn hạn, TDM có thể dời kế hoạch vận hành thương mại tại nhà máy nước Dĩ An mở rộng sang 
Q2/2019 – chậm hơn 2 tháng so với kế hoạch lúc đầu, khi nhu cầu nước tại các khu công nghiệp giảm do ảnh 
hưởng bởi Covid 19. Do đó, chúng tôi điều chỉnh giảm dự báo lợi nhuận năm 2020 về mức 230 tỷ đồng (+7,7% 
yoy).  Đồng thời, điều chỉnh mức giá mục tiêu TDM từ mức 34.700 đồng/CP về mức 31.200 đồng/CP. 

Rủi ro: (1) Chuyển nhượng nội bộ có thể ảnh hưởng đến quản trị điều hành tại TDM; (2) Áp lực trả nợ vay dài hạn; 
(3) Thanh khoản cổ phiếu ở mức thấp; (4) Hiệu quả đầu tư mở rộng nhà máy Bàu Bàng thêm 100.000 m3/ ngày  
đêm.
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1. KHUYẾN CÁO 

Các thông tin, tuyên bố, dự đoán trong bản báo cáo này, bao gồm cả các nhận định cá nhân, là dựa trên các nguồn thông tin tin cậy, tuy nhiên SSI 
không đảm bảo sự chính xác và đầy đủ của các nguồn thông tin này. Các nhận định trong bản báo cáo này được đưa ra dựa trên cơ sở phân tích 
chi tiết và cẩn thận, theo đánh giá chủ quan của chúng tôi, là hợp lý trong thời điểm đưa ra báo cáo. Các nhận định trong báo cáo này có thể thay 
đổi bất kì lúc nào mà không báo trước. Báo cáo này không nên được diễn giải như một đề nghị mua hay bán bất cứ một cổ phiếu nào. SSI và các 
công ty con; cũng như giám đốc, nhân viên của SSI và các công ty con có thể có lợi ích  trong các công ty được đề cập tới trong báo cáo này. SSI 
có thể đã, đang và sẽ tiếp tục cung cấp dịch vụ cho các công ty được đề cập tới trong báo cáo này. SSI sẽ không chịu trách nhiệm đối với tất cả 
hay bất kỳ thiệt hại nào hay sự kiện bị coi là thiệt hại đối với việc sử dụng toàn bộ hay bất kỳ thông tin hoặc ý kiến nào của báo cáo này. 

SSI nghiêm cấm việc sử dụng, và mọi sự in ấn, sao chép hay xuất bản toàn bộ hay từng phần bản Báo cáo này vì bất kỳ mục đích gì mà không có 
sự chấp thuận của SSI. 

2. THÔNG TIN LIÊN HỆ 

Hoàng Việt Phương Giám đốc Trung tâm phân tích và Tư vấn đầu tư phuonghv@ssi.com.vn  

Phạm Lưu Hưng Phó GĐ Trung tâm phân tích và Tư vấn đầu tư hungpl@ssi.com.vn  

Ngô Thị Kim Thanh Chuyên viên phân tích cao cấp thanhntk@ssi.com.vn 
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