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Ngày 24/03/2022 
Giá thị trường: 56.000 VNĐ/cp 
Giá mục tiêu: 64.500 VNĐ/cp  
So với giá thị trường: +15,1% 
 
Thông tin cổ phiếu 

 
Biến động giá cổ phiếu 

 

 
Biến động P/E, P/B 

 

SLCP lưu hành 
(Cổ phần) 

1,270,592,235 

Giá cao nhất 52 tuần 
(VNĐ/cp) 

63,400 

Giá thấp nhất 52 tuần 
(VNĐ/cp) 

49,500 

KLGD BQ 52 tuần 
(cp/phiên) 

2,139,000 

Vốn hóa thị trường 
(Tỷ VNĐ) 

71,153 

Giá trị sổ sách BVPS  
(VNĐ) 

22,242 

CẬP NHẬT KQKD QUÝ IV/2021 & CẢ NĂM 2021 

Đầu năm 2021 dịch bệnh Covid bùng phát khiến cho Việt Nam bước vào 

giai đoạn giãn cách xã hội kéo dài trên cả nước, đặc biệt là ở các thành phố 

lớn như Hà Nội, TP Hồ Chí Minh. Điều này dẫn đến nhu cầu tiêu thụ xăng 

dầu cho đi lại của người dân giảm mạnh trong những tháng đầu năm 2021. 

Tuy nhiên tỷ lệ phủ vaccine tăng và việc nới lỏng giãn cách cuối năm 2021 

đã giúp cho KQKD của PLX có sự phục hồi.  

Kết thúc Quý 4/2021, PLX ghi nhận 49,4 nghìn tỷ đồng doanh thu (+57,9% 

yoy). Do ảnh hưởng từ giá dầu thế giới, chi phí giá vốn của công ty tăng 

nhanh khiến lợi nhuận gộp giảm so với cùng kỳ, đạt 3,05 nghìn tỷ (-18% 

yoy). Chi phí bán hàng và chi phí quản lý được kiểm soát tốt và giảm so với 

cùng kỳ. Mặc dù vậy, công ty vẫn ghi nhận sự sụt giảm về LNST do giá vốn 

cao. LNST quý 4/2021 của PLX đạt 701 tỷ đồng (-30% yoy). 

Lũy kế cả năm 2021, PLX ghi nhận Tổng doanh thu đạt 169,1 nghìn tỷ đồng 

(+36,4% yoy), Lợi nhuân sau thuế tăng mạnh 87,3% đạt 2.839 tỷ đồng. Lợi 

nhuận cả năm tăng mạnh nhờ vào sự phục hồi KQKD từ quý 1.2021 với 

736 tỷ lợi nhuận trong khi cùng kỳ Quý 1.2020 công ty lỗ ròng 1.813 tỷ 

đồng. So với kế hoạch doanh thu 135 nghìn tỷ đồng và 3.360 tỷ đồng Lợi 

nhuận trước thuế, công ty hoàn thành vượt 25% doanh thu và 12,8% kế 

hoạch lợi nhuận. 

Hoạt động tài chính của công ty trong năm 2021 có sự cải thiện, lợi nhuận 

ròng từ hoạt động tài chính năm 2021 lãi 164 tỷ đồng so với lỗ 35 tỷ đồng 

năm 2020. Trong đó phần lớn nhờ vào giảm lãi vay gần 100 tỷ và lãi chênh 

lệch tỷ giá hơn 60 tỷ. 

Trong năm 2021, công ty đã thực hiện chi trả cổ tức 2020 bằng tiền với tỷ 

lệ 12%, tương đương 1.200 đ/cp. 
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TẬP ĐOÀN XĂNG DẦU VIỆT NAM (PLX) 

 
ĐIỂM NHẤN ĐẦU TƯ 

 
Nhu cầu xăng dầu trong năm 2022 tăng so với 2021 do các biện pháp giãn cách xã hội được gỡ bỏ. 
 
Trong năm 2021, làn sóng Covid thứ 4 bùng nổ và Việt Nam thực hiện giãn cách nhiều nơi ảnh hưởng đến nhu 
cầu tiêu thụ xăng dầu. Từ đầu năm 2022, dịch Covid về cơ bản được kiểm soát và độ phủ vaccine cao tạo cơ 
hội cho Việt Nam từng bước nới lỏng giãn cách và mở các các hoạt động sản xuất, du lịch. Do đó chúng tôi dự 
phóng nhu cầu tiêu thụ xăng dầu trong năm 2022 sẽ tăng cao hơn so với năm 2021 tương đương mức 10%-
11%. 
Từ tháng 10/2021, cục HKVN đã cho phép mở lại các chuyến bay nội địa cùng với đó là các kế hoạch mở cửa 
lại đường bay quốc tế. Chúng tôi cho rằng với nỗ lực khôi phục lại hoạt động du lịch, nhu cầu nhiên liệu JET sẽ 
tăng mạnh trở lại từ đầu năm 2022. 
 
Thoái vốn khỏi các mảng kinh doanh bảo hiểm, tài chính 
 
Theo kế hoạch, PLX sẽ thoái vốn khỏi các mảng kinh doanh không cốt lõi, trong đó có 2 khoản đầu tư vào 40% 
cổ phần Ngân hàng PGBank và giảm tỷ lệ sở hữu từ 41% tại Tổng công ty bảo hiểm Petrolimex về 35%. Phương 
thức thoái vốn dự kiến là đấu giá công khai tại Sở Giao dịch chứng khoán Hà Nội. Với giá giao dịch giả định là 
32.500 đ/cp, giá trị hợp lý của khoản đầu tư của PLX tại PGBank là 3.900 tỷ đồng, lợi nhuận thu về từ thoái 
vốn khoản đầu tư gần 2.230 tỷ đồng. 
 
Giá xăng dầu được điều chỉnh sát với biến động giá thị trường.  
 
Theo Nghị định 95/2021/NĐ-CP, giá xăng dầu bán lẻ trong nước được điều chỉnh 03 lần/tháng để bám sát 
diễn biến giá xăng dầu thị trường quốc tế. Điều này sẽ giúp cho PLX có thể cân đối hàng tồn kho và giảm tác 
động tiêu cực từ các đợt biến động giá mạnh. 
 
PLX là doanh nghiệp đầu ngành trong lĩnh vực phân phối xăng dầu với thị phần khoảng 50%. 
 
Cả nước có khoảng hơn 17 nghìn cửa hàng bán lẻ xăng dầu, trong đó riêng PLX có mạng lưới phân phối hơn 
5.500 cửa hàng trong đó 2.700 cửa hàng sở hữu và 2.800 cửa hàng đại lý. Số lượng cửa hàng xăng dầu của 
PLX chiếm hơn 1/3 số lượng cửa hàng trên thị trường Việt Nam. Về sản lượng, PLX cung cấp khoảng 50% sản 
lượng xăng dầu trên cả nước.  
 

 
 
 

DỰ PHÓNG VÀ ĐỊNH GIÁ 

Các giả định 

Bắt đầu năm 2022, Việt Nam đã thực hiện nhiều biên pháp mở cửa và ổn định lại hoạt động sản xuất và 

thương mại. Do đó nhu cầu tiêu thụ xăng dầu về cơ bản sẽ tăng trưởng trở lại khi so với mức nền thấp của 

năm 2021. Các đường bay và các quy định về kiểm soát dịch bệnh đường hàng không cũng được nới lỏng giúp 

cho mảng nhiên liệu hàng không của PLX được dự báo tăng trưởng mạnh. 

Chúng tôi cho rằng triển vọng trong năm 2022 của PLX sẽ tăng trưởng khả quan với tăng trưởng đến từ cả 3 

mảng kinh doanh chính là xăng dầu, nhiên liệu hàng không và sản phẩm hóa dầu. Ngoài ra việc thoái vốn khỏi 

mảng kinh doanh không cốt lõi sẽ là khoản lợi nhuận khác đột biến hỗ trợ cho kết quả kinh của PLX. 
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TẬP ĐOÀN XĂNG DẦU VIỆT NAM (PLX) 

Chúng tôi dự phóng năm 2022 PLX đạt 198,7 tỷ đồng tổng doanh thu (+17,5% yoy) và 3.400 tỷ đồng Lợi nhuận 

sau thuế (+20% yoy). EPS dự kiến đạt 2.678 đ/cp 

Phương pháp DCF 

Chúng tôi lựa chọn Phương pháp chiết khấu dòng tiền vốn chủ sở hữu với 2 giai đoạn, giá trị hợp lý mỗi cổ 

phần PLX là 66.200 đ/cp. 

Phương pháp So sánh 

Chúng tôi lựa chọn mức P/E, P/B mục tiêu là 21,4 lần và 3,1 lần, theo đó giá trị định giá mỗi cổ phần của PLX 

theo 2 phương pháp này là 68.100 đ/cp và 57.300 đ/cp  

Tổng hợp định giá 

Với tỷ trọng 50% cho Phương pháp so sánh và DCF, Chúng tôi đưa ra khuyến nghị MUA đối với cổ phiếu PLX 

với giá mục tiêu là 64.500 VNĐ/CP 

 

Phương pháp Tỷ trọng Giá trị (Tỷ đồng) Giá trị (VND/cp) 

FCFF 50% 84,113  66,200  

PB 25%  86,527   68,100  

PE 25%  72,821  57,300  

Trung bình     64,500  
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TẬP ĐOÀN XĂNG DẦU VIỆT NAM (PLX) 

KẾT QUẢ KINH DOANH VÀ DỰ PHÓNG 
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TẬP ĐOÀN XĂNG DẦU VIỆT NAM (PLX) 

 Tuyên bố miễn trách nhiệm  
 
Các thông tin và nhận định trong báo cáo này được cung cấp bởi SBSI dựa vào các nguồn thông 
tin mà SBSI coi là đáng tin cậy, có sẵn và mang tính hợp pháp. Tuy nhiên, chúng tôi không đảm 
bảo tính chính xác hay đầy đủ của các thông tin này. Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này cần lưu ý 
rằng các nhận định trong báo cáo này mang tính chất chủ quan của chuyên viên phân tích SBSI. 
Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này tự chịu trách nhiệm về quyết định của mình. SBSI có thể dựa 
vào các thông tin trong báo cáo này và các thông tin khác để ra quyết định đầu tư của mình mà 
không bị phụ thuộc vào bất kỳ ràng buộc nào về mặt pháp lý đối với các thông tin đưa ra. Các 
thông tin có liên quan đến chứng khoán khác hoặc các thông tin chi tiết liên quan đến cổ phiếu 
này có thể được xem tại https://sbsi.vn hoặc sẽ được cung cấp khi có yêu cầu chính thức.  
 
Bản quyền © 2022 Công ty chứng khoán SBSI  
 
Công ty Cổ phần Chứng khoán Stanley Brothers  
Trụ sở chính Tầng 9 Tòa nhà TNR, số 54A phố Nguyễn Chí Thanh, phường Láng Thượng, quận 
Đống Đa, thành phố Hà Nội.  
ĐT: (84) 2433776699 
Email: info@sbsi.vn 

 


