
2018 2019 2020 9T2021

Doanh thu thuần (tỷ đồng) 191,932 189,604 123,919 119,741

Lợi nhuận gộp (tỷ đồng) 13,906 14,169 10,040 9,657

Lợi nhuận từ HĐ SXKD (tỷ đồng) 4,913 5,511 1,191 2,896

Lợi nhuận ròng (tỷ đồng) 4,155 4,677 1,253 2,410

Tăng trưởng doanh thu thuần 24.9% -1.2% -34.6% 29.2%

Tăng trưởng LN gộp (%) 13.1% 1.9% -29.1% 52.8%

Tăng trưởng LN ròng (%) 6.2% 12.6% -73.2% 952.4%

Tỷ suất LN gộp (%) 7.2% 7.5% 8.1% 8.1%

Tỷ suất LN ròng (%) 2.2% 2.5% 1.0% 2.0%

ROA (%) 7.4% 7.6% 2.0% 3.9%

ROE (%) 18.0% 18.0% 5.2% 8.7%

Mã cổ phiếu PLX

Giá cao nhất 52 tuần (VND) 62,100

Giá thấp nhất 52 tuần (VND) 46,233

Vốn hóa (tỷ đồng) 68,357.86

KLGD trung bình 3 tháng (cp) 1,999,649

Số lượng cp đang lưu hành

(tr. cp)
1,225.59

Beta 1.01

P/E 16.45

P/B 2.46

Thông tin cơ bản về doanh nghiệp:

Tập đoàn Xăng Dầu Việt Nam được thành lập

vào ngày 12/01/1996 với lĩnh vực kinh doanh

chính là xuất nhập khẩu và kinh doanh xăng

dầu, lọc - hóa dầu, đầu tư vốn vào các doanh

nghiệp khác để kinh doanh các ngành nghề

mà PLX đang kinh doanh và các ngành nghề

kinh doanh khác theo quy định của pháp luật.

Tập đoàn Xăng Dầu Việt Nam (HOSE: PLX)

Ngày 09/12/2021Khuyến nghị: KHẢ QUAN 

Giá hiện tại: 53,800 VNĐ KẾT QUẢ KINH DOANH DỰ KIẾN KHỞI SẮC TRỞ LẠI TRONG QUÝ 4

 Ghi nhận gần 3,900 tỷ đồng doanh thu hoạt động tài chính cuối năm 2021.

 Kết quả kinh doanh dự kiến khởi sắc trở lại trong quý 4.

 Nghị định 95 mới có lợi cho các đại lý xăng dầu.

 Kỳ vọng phục hồi hoàn toàn mảng xăng dầu trong năm 2022.

 Nhu cầu tiêu thụ xe vẫn tiếp tục tăng trưởng.

 Thuế nhập khẩu xăng dầu tiếp tục giảm về 0%.

Nguồn: Fiinpro Nguồn: PLX, NHSV Research
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1. TỔNG QUAN

NGÀNH NGHỀ 

KINH DOANH
 Kinh doanh xăng dầu

 Kinh doanh dịch vụ cho thuê cảng, kho tiếp nhận xăng dầu

 Bán buôn nhiên liệu rắn, lỏng, khí và các sản phẩm liên quan

 Xây dựng công trình kỹ thuật dân dụng khác

 Hoạt động dịch vụ hỗ trợ khác liên quan đến vận tải

 Bán buôn máy móc, thiết bị và phụ tùng máy khác

PETROLIMEX

Xăng dầu Hóa dầu Vận tải thủy Vận tải bộGas

Bảo hiểm Ngân hàng
Xây lắp, cơ

khí, thiết bị

Thương mại

& dịch vụ

Nguồn: PLX



1. TỔNG QUAN

CƠ CẤU DOANH THU

Nguồn: PLX, NHSV Research

-18,288

6,942

2,825

5,608

126,832

-40,000 0 40,000 80,000 120,000

Khác
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1. TỔNG QUAN

QUY MÔ

Nguồn: NHSV Research

Thị phần: PLX chiếm lĩnh khoảng một nửa thị trường bán lẻ xăng dầu Việt Nam trong suốt

nhiều năm, sản lượng kinh doanh 2020 đạt 12.4 triệu m3.

Địa bàn: Petrolimex hiện có công ty, chi nhánh, xí nghiệp trực thuộc đóng trên 63/63 địa

bàn tỉnh/ thành phố trong nước và công ty, văn phòng trực thuộc tại 3 quốc gia Đông Nam

Á gồm: Petrolimex Singapore, Petrolimex Lào và văn phòng đại diện tại Campuchia.
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1. TỔNG QUAN

PHÂN PHỐI

PLX phân phối xăng dầu nội địa thông qua 2 kênh chính:

- Cửa hàng bán lẻ COCO (Company Owned Company Operated): PLX thành lập các

điểm bán lẻ, sở hữu và tự vận hành hoạt động.

- Cửa hàng bán buôn DODO(Dealer Owned Dealer Oprated): Là các cửa hàng đại lý,

nhượng quyền thương mại, khách hàng công nghiệp. Các đại lý sở hữu và vận

hành cửa hàng xăng dầu.

Tính đến cuối năm 2020, PLX sở hữu 5,500 cửa hàng xăng dầu, bao gồm 2700 cửa

hàng COCO và 2800 cửa hàng DODO.



1. TỔNG QUAN

GIÁ XĂNG DẦU
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Giá xăng tăng cao

Giá xăng dầu tháng 10/2021 đã tăng cao nhất trong vòng 7 năm. Giá dầu thô Brent quý 4

được dự báo sẽ tiếp tục duy trì ở mức cao, kéo theo giá xăng dầu nội địa cũng điều chỉnh

theo. Điều này sẽ ảnh hưởng tích cực đến kết quả kinh doanh quý 4 của doanh nghiệp.

Nguồn: PLX



SWOT

1. TỔNG QUAN

ĐIỂM MẠNH ĐIỂM YẾU

- Sở hữu hệ thống kho chứa xăng dầu lớn

nhất cả nước.

- Hệ thống phân phối xăng trên khắp cả nước.

- Thương hiệu lâu đời, uy tín

- 42% nguyên vật liệu được nhập

khẩu từ nước ngoài -> Chịu rủi ro

lớn về tỷ giá.

CƠ HỘI THÁCH THỨC

- Nhu cầu tiêu thụ tăng cùng với tốc độ tăng

trưởng của nền kinh tế.

- Dịch Covid-19 ảnh hưởng đến nhu

cầu đi lại.

Nguồn: NHSV Research



Các khoản phải thu tăng lên, cùng với lượng hàng tồn kho tăng để phục vụ nhu cầu xăng dầu sau

đại dịch khiến lưu chuyển tiền từ hoạt động kinh doanh âm.

Các chỉ số sinh lời, chỉ số thoanh khoản duy trì ổn định.

2. TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH

2017 2018 2019 2020 9T2021

Chỉ số tăng trưởng

Tăng trưởng doanh thu thuần 24.9% 24.9% -1.2% -34.6% 29.2%

Tăng trưởng LN gộp -13.4% 13.1% 1.9% -29.1% 52.8%

Tăng trưởng LN ròng -24.0% 6.2% 12.6% -73.2% 952.4%

Khả năng sinh lời

Biên LN gộp 8.0% 7.2% 7.5% 8.1% 8.1%

Biên LN ròng 2.5% 2.2% 2.5% 1.0% 2.0%

ROA 6.3% 7.4% 7.6% 2.0% 3.9%

ROE 16.7% 18.0% 18.0% 5.2% 8.7%

Đòn bẩy tài chính và thanh khoản

Nợ vay/VCSH 69.1% 63.7% 59.4% 66.4% 61.9%

Nợ vay/Tổng tài sản 26.1% 26.1% 24.9% 26.2% 27.7%

Tỷ số thanh toán bằng tiền mặt 0.4 0.32 0.33 0.3 0.2

Tỷ số thanh toán nhanh 0.77 0.77 0.79 0.8 0.82

Tỷ số thanh toán hiện hành 1.13 1.1 1.13 1.07 1.18

Chỉ số dòng tiền

CFO/Doanh thu thuần 1.2% 2.3% 2.2% 4.3% -2.6%

Nguồn: PLX, NHSV Research



Cập nhật kết quả kinh doanh 9 tháng đầu năm 2021

Quý 3/2021, PLX ghi nhận doanh thu tăng 26% nhưng lợi nhuận trước thuế giảm 92% do giá xăng

dầu tăng 40% kể từ đầu năm nhưng hoạt động kinh doanh gặp khó khăn trong thời gian giãn cách

xã hội. Ngoài xăng dầu, mảng kinh doanh dịch vụ vận tải cũng bị ảnh hưởng nặng nề, giảm 147 tỷ

so với cùng kỳ.

Lũy kế 9 tháng đầu năm 2021, lợi nhuận trước thuế vẫn tăng mạnh từ 193 tỷ lên gần 3,000 tỷ do

nhu cầu đi lại 6 tháng đầu năm tăng vọt trở lại sau những đợt giãn cách năm 2020.

2. TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH

Nguồn: PLX, NHSV Research

Q3/2021 Q3/2020 %yoy 9T2021 9T2020 %yoy

Doanh thu thuần 34,625 27,462 26% 119,741 92,704 29%

Lợi nhuận gộp 2,036 3,136 -35% 9,657 6,318 53%

Doanh thu tài chính 263 198 33% 709 709 0%

Chi phí tài chính 214 231 -7% 575 788 -27%

SG&A 2,074 2,228 -7% 7,309 6,644 10%

LN thuần từ HĐKD 83 1,028 -92% 2,896 6 48,167%

LNTT 112 1,114 -90% 2,952 193 1,430%

Xăng dầu -26 619 -104% 1,746 -1,100 -259%

Nhiên liệu bay -7 14 -150% 79 9 778%

Gas 15 51 -71% 126 123 2%

Hóa dầu 39 180 -78% 417 457 -9%

Vận tải -113 34 -432% -40 210 -119%



Ghi nhận gần 3,900 tỷ đồng doanh thu hoạt động tài chính cuối năm 2021

PLX đang trong quá trình thoái toàn bộ 40% sở hữu tại PGBank, tương đương với

120 triệu cổ phiếu. Lãnh đạo Petrolimex cho biết sẽ hoàn thành việc thoái vốn tại PG

Bank trong năm nay.

Tạm ước tính với thị giá hiện tại của cổ phiếu PGB, Petrolimex có thể thu về gần

3.900 tỷ đồng ghi nhận vào doanh thu hoạt động tài chính, cao gấp nhiều lần các

năm trước đó.

3. TRIỂN VỌNG PLX
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Kết quả kinh doanh dự kiến khởi sắc trở lại trong quý 4

Nhu cầu đi lại phục hồi sau giãn cách sẽ là động lực tăng trưởng chính cho PLX trong quý

4. Sản lượng tiêu thụ xăng dầu Petrolimex trong tháng 10 đã tăng 30% so với tháng trước,

trong đó kênh bán lẻ tăng 36%.

Giá xăng dầu tăng nhanh có thể thúc đẩy biên lợi nhuận PLX trong ngắn hạn. Đặc thù kinh

doanh mảng phân phối xăng dầu tại Việt Nam, doanh nghiệp phân phối phải duy trì tồn

kho tối thiểu 30 ngày tính theo sản lượng tiêu thụ nội địa bình quân một ngày của năm

trước liền kề (theo Nghị định 83/2014/NĐ-CP). Vì vậy, giá xăng dầu tăng sẽ giúp PLX tận

dụng được hàng tồn kho giá rẻ, cải thiện biên lợi nhuận trong ngắn hạn.

3. TRIỂN VỌNG PLX

6,759

8,898
8,331

9,421
10,412

12,450
11,738

Q1/2020 Q2/2020 Q3/2020 Q4/2020 Q1/2021 Q2/2021 Q3/2021
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Nghị định 95 mới có lợi cho các đại lý xăng dầu

Chính phủ vừa ban hành Nghị định số 95/2021/NĐ-CP sửa đổi, bổ sung một số điều của

Nghị định số 83/2014/NĐ-CP ngày 3-9-2014 về kinh doanh xăng dầu. Nghị định có hiệu

lực từ ngày 2-1-2022.

Theo nghị định, các kỳ điều hành giá xăng dầu sẽ cách nhau 10 ngày, vào các ngày mùng

1, 11 và 21, thay vì cách 15 ngày như đang áp dụng. Điều này sẽ làm giảm độ trễ giữa giá

nguyên liệu và giá xăng dầu bán ra.

Ngày tồn kho tối thiểu cũng sẽ được giảm từ 30 ngày xuống còn 20 ngày . Việc này có thể

hạn chế được những tác động tiêu cực đến kết quả kinh doanh khi giá dầu thô sụt giảm.

Ngoài ra, công thức mới tính giá cơ sở xăng dầu được xác định từ cơ cấu tỷ trọng gồm cả

2 nguồn nhập khẩu và sản xuất trong nước, thay vì chỉ trên giá nhập khẩu như trước đây.

Cần thêm thông tư hướng dẫn cần bổ sung chi tiết về chi phí cố định, phí bảo hiểm và giá

cước vận tải để đánh giá tác động của quy định mới đối với giá xăng dầu.

3. TRIỂN VỌNG PLX



Kỳ vọng phục hồi hoàn toàn mảng xăng dầu trong năm 2022

Việc tiêm chủng vaccine và đạt miễn dịch cộng đồng trong năm 2022 cùng với các gói kích

thích kinh tế sẽ giúp các hoạt động kinh tế xã hội trở lại bình thường, kéo theo nhu cầu

xăng dầu tăng trưởng trở lại

Tăng trưởng GDP Việt Năm 2022 dự kiến đạt 6-6.5% theo chỉ tiêu của Chính phủ so với

mức tăng trưởng 1.9% của năm 2021 mà Bộ Kế hoạch và Đầu tư dự báo. Chúng tôi kỳ

vọng sản lượng tiêu thụ xăng dầu năm 2022 sẽ quay trở lại mức tiêu thụ năm 2019, trước

khi đại dịch xảy ra.

3. TRIỂN VỌNG PLX

Nguồn: NHSV Research
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Nhu cầu tiêu thụ xe vẫn tiếp tục tăng trưởng

Lượng xe bán ra có dấu hiệu giảm từ năm 2020 do dịch bệnh. Tuy nhiên, nhu cầu sỡ hữu

ô tô cá nhân sẽ tiếp tục tăng cao. Doanh số tiêu thụ xe hơi tháng 10/2021 tăng 120% so

với tháng trước đó do các đại lý bán ô tô trên toàn quốc hoạt động trở lại cùng với thông

tin từ Chính phủ về việc áp dụng mức giảm 50% lệ phí trước bạ, được áp dụng từ ngày

15/11.

3. TRIỂN VỌNG PLX

Nguồn:VAMM, VAMA
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Thuế nhập khẩu xăng dầu tiếp tục giảm về 0%

Việt Nam nhập khẩu xăng dầu chủ yếu từ các nước ASEAN (Malaysia, Singapore) và Hàn Quốc

với tỷ trọng lần lượt 33%, 18% và 24% tổng lượng xăng dầu nhập khẩu cả nước.

Thuế nhập khẩu các loại xăng của Việt Nam từ các nước ASEAN sẽ giảm xuống còn 5% từ năm

2023 và còn 0% từ 2024 trở đi. Thuế nhập khẩu từ Hàn Quốc cũng đã giảm thêm 2% vào năm

nay từ mức 10% kể từ 2016 khi hiệp định FTA Việt Nam – Hà Quốc có hiệu lực.

3. TRIỂN VỌNG PLX

Nguồn: VCCI

Thuế nhập khẩu xăng dầu của Việt Nam

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Hiệp định Thương mại Hàng hóa ASEAN (ATIGA)

Xăng 20% 20% 20% 8% 8% 5% 0% 0%

Dầu 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Hiệp định Thương mại Tự do Việt Nam - Hàn Quốc (VKFTA)

Xăng 10% 10% 10% 8% 8% 8% 8% 8%

Dầu 5% 5% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Hiệp định Thương mại Tự do ASEAN - Trung Quốc (ACFTA)

Xăng 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20%

Dầu 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%



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


