
经营指标 (单位: 十亿越盾, %)

推荐 2021 2022 2023 2024 Q2/2025 TTM

5,205.52 4,338.84 3,181.42 7,196.05 8,802.84

134.8% -16.7% -26.7% 126.2% 259.3%

1,477.96 865.55 800.48 1,387.39 1,499.92

73.8% -41.4% -7.5% 73.3% 131.6%

28.4% 20.0% 25.2% 19.3% 17.0%

 数据来源：FiinProX, CSI Research

数据来源：FiinProX, CSI Research

流通股数

注册资本（十亿越盾）

市值（十亿越盾）

52周价格波动区间

年 2023 2024
Q2/2025(TT

M)

EPS (VND) 1,257 1,286 1,709

BVPS (VND) 24,386 25,145 25,112

P/E 27.20 30.32 22.82

ROE% 5.27% 5.43% 6.87%

ROA% 1.74% 1.76% 2.25%

债务/总资产 53.0% 52.0% 50.0%

 数据来源：FiinProX, CSI Research

股息率 1.27% 税后利润率

NLG与越南指数6个月的价格波动

国有持股比例 0.00%

653.89

25,610 - 47,000

20个交易日的平均成交额

（十亿越盾）
122.03

15,133.50

Upside 35.57% 税后利润

持股时间 12个月 税后利润增长率（yoy）

财务指标

净收入

指标

执行日期

外资持股比例 44.23%

384,926,795

买入

39,300

20/10/2025

当前价

股票基本信息

目标价 53,280 收入增长率（yoy)

企业亮点

得益于芹苴 Central Lake 项目土地转让及 Akari 项目公寓的交付，公司业绩表现

亮眼。具体来看，第二季度收入达7725.6亿越盾，同比大增206.2%；累计上半

年收入达2.06万亿越盾，同比激增352%。因为去年同期 南龙集团（NLG）通过

转让大福Paragon项目部分股权而获得一次性收益，因此 2025 年第二季度母公

司净利润仅达99.3亿越盾，同比下降31.4%。上半年母公司累计收入达2077亿越

盾，完成全年目标的近30%。

获批1/500规划后，Izumi City作为未来两年的核心项目正式动工，首个亮相的

Canaria分区计划于年底开盘，推出约461套低层住宅产品。产品结构主要集中

于6米面宽的花园洋房，共279套，以及双拼别墅82套。据越南建设证券调研，

这两类产品的售价较此前的1A分区上涨约25%至30%。这将成为NLG在2026至

2027年间交房时的重要收入来源。此外，2025年公司向Tokyu Corporation转让

15.1%股权所产生的收益预计将为母公司贡献约3000亿越盾利润。根据公司此

前与日本合作伙伴的交易（如2024年第二季度的大福Paragon项目）推算，若该

笔一次性收益在第三季度入账，预计公司全年利润目标将完成约87%。

另一大型项目Waterpoint也在强劲推进，2025年前7个月新签销售额达3.6万亿越

盾，其中近70%来自Waterpoint项目。高端分区“The Pearl”共240套，售价区间

为每平方米6500万至8000万越盾，已获销售许可。同时，高端公寓项目Solaria

Rise（698套）预计于2025年第四季度启动。来自这两个分区的收入预计可达8

万亿越盾，并将在2026–2027年分期确认。此外，大福Paragon、Mizuki和An

Zen Residences等项目也在加速实施，预计未来两年南龙公司的营收与利润将迎

来爆发式增长。

公司计划于2025年第四季度实施增资计划，通过向现有股东配股方式增发，比

例为26%，发行价为25000越盾/股，预计募集资金约2.5万亿越盾，将用于推动

当前项目建设及偿还债务。公司此举旨在维持安全的杠杆水平。过去五年，南

龙的总负债仅维持在总资产的约50%，其中银行借款仅占约20%，在行业中属

极为稳健水平。

投资风险:

- 即将进行的认购权发行可能导致股权被摊薄

- 部分连接基础设施项目推进缓慢，使南龙项目的吸引力有所下降

估值与推荐：

NLG的核心项目正同步推进，预计在2026至2027年将为股东带来可观的收入与

利润。基于此，我们建议投资者在未来12个月内买入并持有NLG股票。我们采

用RNAV（净资产重估）法对公司正在开发的项目进行价值评估，结果显示项

目总重估价值约为25.85万亿越盾。以4.852亿流通股本计算，对应的RNAV每股

价值为53280越盾/股，较当前股价具有约35.57%的上涨空间。
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南龙投资股份公司(NLG - HOSE)



股票代码
总资产（十

亿越盾）

收入（十亿

越盾）

税后利润（十

亿越盾）
EPS P/E P/B ROA (%) ROE (%)

NLG 28,214.08 772.56 97.54 1,709.00 22.82 1.55 2.25% 6.87%

KDH 31,254.52 1,049.33 196.28 716.00 46.08 2.10 2.55% 4.55%

NVL 238,619.03 1,936.60 -189.87 85.00 182.54 0.77 0.07% 0.45%

DIG 18,974.38 272.25 73.50 211.00 106.16 1.86 0.73% 1.76%

DXG 32,279.63 734.01 268.91 350.00 57.48 1.65 1.04% 2.80%

PDR 24,226.36 19.93 64.89 177.00 129.65 1.90 0.72% 1.50%

VHM 653,806.82 18,974.96 8,225.40 6,984.00 14.12 1.90 5.25% 14.72%

HDC 4,902.11 80.23 58.11 481.59 71.64 2.65 1.76% 3.78%

78.81 1.80 1.8% 4.6%

 数据来源: FiinProX, CSI Research

行业均值
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