
2018 2019 2020 2021

Doanh thu thuần (tỷ đồng) 9,297 7,684 7,762 12,786

Lợi nhuận gộp (tỷ đồng) 1,899 1,402 1,730 4,786

Lợi nhuận từ HĐ SXKD (tỷ đồng) 854 466 753 3,645

Lợi nhuận ròng (tỷ đồng) 712 389 702 3,171

Tăng trưởng doanh thu thuần 16.3% -17.4% 1.0% 64.7%

Tăng trưởng LN gộp (%) -10.0% -26.2% 23.4% 176.7%

Tăng trưởng LN ròng (%) 0.7% -45.4% 80.4% 351.9%

Tỷ suất LN gộp (%) 20.4% 18.2% 22.3% 37.4%

Tỷ suất LN ròng (%) 7.7% 5.1% 9.0% 24.8%

ROA (%) 6.4% 3.4% 6.2% 22.8%

ROE (%) 8.6% 4.8% 8.5% 29.6%

Mã cổ phiếu GAS

Giá cao nhất 52 tuần (VND) 66,400

Giá thấp nhất 52 tuần (VND) 17,228

Vốn hóa (tỷ đồng) 25,436.73

KLGD trung bình 3 tháng (cp) 5,848,172

Số lượng cp đang lưu hành

(cp)
391,334,260

Beta 0.74

P/E 8.34

P/B 2.43

Thông tin cơ bản về doanh nghiệp:

Tổng Công ty Phân bón và Hóa chất Dầu khí

(DPM) là thành viên của Tập đoàn Dầu khí

Quốc gia Việt Nam. Ngành nghề kinh doanh

chính của DPM là sản xuất, kinh doanh phân

bón và hóa chất với các sản phẩm chủ lực là

phân đạm (urê) hạt trong, phân NPK, Kali, SA,

DAP; khí Amoniac lỏng, H2O2,…

Khuyến nghị: KHẢ QUAN 

Giá hiện tại:  62,300 VND

Giá kỳ vọng: 75,000 VND

Upside: 12.4%

Nguồn: Fiinpro Nguồn: DPM, NHSV Research

CĂNG THẲNG NGA – UKRAINE MỞ RA CƠ HỘI ĐẦU TƯ

 Thu lãi 1000 tỷ đồng ngay trong tháng 1 nhờ trúng thầu xuất khẩu

 Giá phân bón tăng mạnh trở lại

 Gián đoạn nguồn cung toàn cầu do xung đột Nga - Ukraine tác động tích cực lên cả sản lượng lẫn giá bán

Rủi ro: Giá cổ phiếu DPM đã tăng khá cao, tăng 34% kể từ đầu năm 2022

Ngày 14/03/2022

Tổng Công ty Phân bón và Hóa chất Dầu khí - CTCP (HOSE: DPM)
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1. TỔNG QUAN

NGÀNH NGHỀ 

KINH DOANH

Các sản phẩm phân bón bao gồm: Phân đạm ure hạt trong, phân NPK, Kali, SA,

DAP. Trong đó, phân ure Phú Mỹ là sản phẩm chủ lực, chiếm 50-60% tổng doanh thu

cả công ty.

Các sản phẩm hóa chất: khí Amoniac lỏng, hóa chất UFC85/Formaldehyde, H2O2,

hóa chất sử dụng trong hoạt động khai thác dầu khí.

DPM

Kinh doanh phân bón Kinh doanh hóa chất



1. TỔNG QUAN

CƠ CẤU DOANH THU, 

LỢI NHUẬN

Nguồn: DPM, NHSV Research

Kinh doanh phân bón
91%

Kinh doanh hóa chất
8%

Khác
1%

Cơ cấu doanh thu 2020

Kinh doanh phân bón
92%

Kinh doanh hóa chất
8%

Khác
0%

Cơ cấu lợi nhuận gộp 2020

Theo sản phẩm

Theo nguồn gốc

Sản xuất trong nước
80%

Nhập khẩu
20%

Cơ cấu doanh thu 2020

Sản xuất trong nước
94%

Nhập khẩu
6%

Cơ cấu lợi nhuận gộp 2020



1. TỔNG QUAN

THỊ TRƯỜNG 

KINH DOANH

Nguồn: DPM, NHSV Research

DPM chủ yếu hoạt động tại thị trường nội địa, hoạt động xuất khẩu chiếm tỷ trọng

không đáng kể. DPM tiêu thụ các sản phẩm phân bón thông qua hệ thống hình

thành từ các công ty con có trụ sở tại các khu vực: Miền Bắc, miền Trung và Tây

Nguyên, Đông Nam Bộ và Tây Nam Bộ.

Đông Nam Bộ
29%

Miền Trung
28%

Tây Nam Bộ
24%

Miền Bắc
19%

Cơ cấu doanh thu theo vùng miền



1. TỔNG QUAN

SẢN LƯỢNG, 

CÔNG SUẤT

Nguồn: DPM, NHSV Research

Năm 2021, sản lượng kinh doanh đạt trên 1,263,000 tấn phân bón, hóa chất các loại. Sản

lượng NPK Phú Mỹ ước đạt gần 151,500 tấn, tăng 60% so với cùng kỳ năm 2020, đạt 108%

kế hoạch đề ra; Đạm Phú Mỹ ước đạt 740,700 tấn.

Sản lượng tiêu thụ 2021 (tấn) Sản lượng tiêu thụ 2020 (tấn) %yoy Công suất

Phân đạm 740,700 826,800 -10.4% 800,000

Phân NPK 151,500 94,500 60.3% 250,000
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835 843 835 823
794 812

691

827

741

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Sản lượng phân đạm tiêu thụ qua các năm (nghìn tấn)



SWOT

1. TỔNG QUAN

ĐIỂM MẠNH ĐIỂM YẾU

- Là thành viên của Tập đoàn Dầu khi Việt Nam

nên được hỗ trợ về nhiều mặt.

- Đứng đầu thị phần Ure, có lợi thế về thương hiệu

và hệ thống phân phối.

- Kết quả kinh doanh phụ thuộc rất lớn

vào tình hình giá dầu trong khi giá

dầu dễ bị ảnh hưởng bởi yếu tố bên

ngoài.

CƠ HỘI THÁCH THỨC

- Giá phân bón đang quay đầu tăng trở lại.

- Xung đột Nga – Ukraine có thể tác động tích cực

lên hoạt động xuất khẩu.

- Giá khí đầu vào tăng cao do giá dầu

tăng.

Nguồn: NHSV Research



2. TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH

Nguồn: DPM, NHSV Research

2018 2019 2020 2021

Chỉ số tăng trưởng

Tăng trưởng doanh thu thuần 16.3% -17.4% 1.0% 64.7%

Tăng trưởng LN gộp -10.0% -26.2% 23.4% 176.7%

Tăng trưởng LN ròng 0.7% -45.4% 80.4% 351.9%

Khả năng sinh lời

Biên LN gộp 20.4% 18.2% 22.3% 37.4%

Biên LN ròng 7.7% 5.1% 9.0% 24.8%

ROA 6.4% 3.4% 6.2% 22.8%

ROE 8.6% 4.8% 8.5% 29.6%

Đòn bẩy tài chính và thanh khoản

Nợ vay/VCSH 14.9% 15.2% 12.7% 8.4%

Nợ vay/Tổng tài sản 11.1% 10.8% 9.3% 6.5%

Tỷ số thanh toán bằng tiền mặt 1.13 1.44 1.00 1.17

Tỷ số thanh toán nhanh 2.32 2.23 2.39 3.13

Tỷ số thanh toán hiện hành 3.42 2.88 3.12 4.42

Chỉ số dòng tiền

CFO/Doanh thu thuần 4.1% 22.9% 10.1% 18.4%

Các chỉ số tăng trưởng và sinh lời đều tăng vượt bậc. Lượng hàng tồn kho tăng gần gấp đôi

so với đầu kỳ, lên đến gần 2,800 tỷ, cao nhất kể từ khi niêm yết. Dòng tiền từ hoạt động kinh

doanh cũng tăng gấp 3 lần so với năm trước nhờ lợi nhuận trước thuế tăng gấp 4.5 lần.



Cập nhật kết quả kinh doanh năm 2021

Quý 4/2021, doanh thu thuần của DPM tăng 164% trong khi giá vốn chỉ tăng 76% nên lợi nhuận

gộp tăng gấp 6 lần so với cùng kỳ. Chi phí bán hàng và quản lý doanh nghiệp tăng 22%, không

đáng kể so với mức tăng doanh thu. Việc kiểm soát tốt chi phí giúp cho lợi nhuận thuần từ hoạt

động kinh doanh tăng 41 lần

Lũy kế cả năm 2021, doanh thu thuần và lợi nhuận sau thuế tăng lần lượt 65% và 352%, đạt

107% và 168% kế hoạch đề ra. Kết quả kinh doanh tăng trưởng vượt bậc nhờ vào giá bán ure

trung bình tăng 150% so với cùng kỳ trong khi DPM tận dụng được lượng lớn hàng tồn kho giá rẻ

tích trữ từ các quý trước.

2. TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH

Nguồn: DPM, NHSV Research

Q4/2021 Q4/2020 %yoy 2021 2020 %yoy

Doanh thu thuần 5,086 1,930 164% 12,786 7,762 65%

Lợi nhuận gộp 2,372 387 512% 4,786 1,730 177%

Doanh thu tài chính 72 62 16% 176 180 -2%

Chi phí tài chính -19 -19 1% -75 -95 -21%

SG&A 467 384 22% 1,243 1,064 17%

LN thuần từ HĐKD 1,959 48 3981% 3,645 753 384%

LNTT 2,009 133 1415% 3,799 848 348%

LN ròng 1,668 106 1468% 3,171 702 352%



Thu lãi 1000 tỷ đồng ngay trong tháng 1 nhờ trúng thầu xuất khẩu

Là một trong các doanh nghiệp trúng gói thầu 130 nghìn tấn ure trị giá hơn

100 triệu USD xuất khẩu sang Ấn Độ, DPM đã xuất bán và dự kiến thu về lợi

nhuận 1000 – 1100 tỷ ngay trong quý 1.

Với kế hoạch kinh doanh đặt ra cho năm 2022 là 11,059 tỷ đồng doanh thu,

1,130 tỷ đồng lợi nhuận trước thuế và 945 tỷ đồng lợi nhuận sau thuế, DPM

đã vượt kế hoạch lợi nhuận đề ra ngay trong quý 1.

3. TRIỂN VỌNG DPM



Giá phân bón tăng mạnh trở lại

Giá ure toàn cầu đã hạ nhiệt bớt vào đầu năm 2022 sau khi lập đỉnh vào tháng 11/2021.

Tuy nhiên, vào cuối tháng 2/2022, giá ure quay đầu tăng trở lại và đạt mốc 800 USD/tấn do

căng thẳng Nga - Ukraine.

Chúng tôi dự báo giá ure nửa đầu năm 2022 sẽ ở mức cao hơn so với nửa đầu năm 2021.

Do đó có thể ghi nhận tăng trưởng lợi nhuận trong 6 tháng đầu năm. Giá phân bón có thể

sẽ giảm bớt trong nửa cuối năm 2022 do Nga dỡ bỏ hạn ngạch xuất khẩu phân bón. Tuy

nhiên, trung bình giá ure năm 2022 vẫn có thể cao hơn so với cùng kỳ.

3. TRIỂN VỌNG DPM

Nguồn: Investing.com
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Gián đoạn nguồn cung toàn cầu tác động tích cực lên cả sản lượng lẫn giá bán

Căng thẳng địa chính trị Nga – Ukraine đã làm gián đoạn nguồn cung phân bón từ Nga

do các nhà vận chuyển hạn chế tiếp cận đến khu vực này.

Mới đây, Nga báo hiệu có thể tạm ngừng xuất khẩu phân bón. Động thái này sẽ khiến

nguồn cung phân bón trên toàn câu mất đi một lượng đáng kể. Theo Cơ quan Khảo sát

Địa chất Mỹ, Nga chiếm 18% thị trường kali trong năm 2017. Nga cũng chiếm 20%

lượng amoniac xuất khẩu và 15% lượng phân urê xuất khẩu của toàn thế giới. Năm

2021, Nga là quốc gia xuất khẩu ure và NPK lớn nhất thế giới với sản lượng lần lượt là

7 và 5.9 triệu tấn.

Việc này có thể sẽ tác động tích cực lên các doanh nghiệp xuất khẩu phân bón do sự

thiếu hụt nguồn cung trên thị trường. Giá phân bón đã tăng 20% trong thời gian gần đây

và có thể tiếp tục đẩy lên mức cao trong thời gian tới.

3. TRIỂN VỌNG DPM



Báo cáo này thuộc sở hữu của NHSV. Mọi hành vi sao chép, in ấn khi không có sự cho phép của NHSV đều bị

nghiêm cấm. Báo cáo này không nên được coi là một lời đề nghị giao dịch mua bán bất kỳ cổ phiếu nào. Mặc dù

những thông tin, dự báo và nhận định trong báo cáo này được dựa trên các nguồn thông tin đáng tin cậy, NHSV

không thể khẳng định sự chính xác và hoàn thiện của các nguồn thông tin này. NHSV sẽ không chịu trách nhiệm

trước bất kỳ thiệt hại, mất mát nào đến từ việc sử dụng bất kỳ thông tin, nhận định nào đến từ báo cáo này.

TUYÊN BỐ MIỄN TRÁCH

Trụ sở chính

Tầng 9, tòa tháp Đông, Lotte Center 

Hà Nội, số 54 Liễu Giai, phường 

Cống Vị, quận Ba Đình, Hà Nội

Hotline:1900.1055

Fax: 0243.941.0248

Chi nhánh Hồ Chí Minh

Lầu 3, tòa nhà Paxsky, Số 123 

Nguyễn Đình Chiểu, Phường 

Võ Thị Sáu, Quận 3, HCM

Hotline: 0283.838.5917

Fax: 0283.620.0887


