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2026  Kế hoạch kinh doanh năm 2026 và kết qu ả sơ bộ Q 1

DCM đặt mục tiêu sản lượng urê năm 2026 đạt 796 nghìn tấn ( tăng trưởng 2%) với doanh thu 17,6 nghìn tỷ đồng (tăng

trưởng 6%) và lợi nhuận sau thu ế đạt 1,2 nghìn tỷ đồng (giảm 38,9%). Kế hoạch năm 2026 c ủa ban lãnh đạo có vẻ thận trọng,

do dựa trên các gi ả định c ũ (giá dầu 70 USD/thùng, giá khí 8,77 USD/mmbtu và giá bán bình quân urê 372 USD/t ấn), có thể

ch ưa ph ản ánh đầy đủ những biến động hiện tại do yếu tố địa chính trị. C ổ tức năm 2025 đã được thông qua ở mức 2.000

đồng/cổ phi ếu, trong khi mục tiêu năm 2026 thấp hơn, ở mức 1.000 đồng/cổ phi ếu .

Kết qu ả sơ b ộ Q 1/ 2026 khá tích c ực, với doanh thu đạt 5,4 nghìn tỷ đồng (tăng 58% so với cùng kỳ) và lợi nhu ận trước thu ế

đạt 878 tỷ đồng (tăng 93% so với cùng kỳ). C ơ c ấu doanh thu g ồm : urê chi ếm 61%, phân bón nhập khẩu 25% và NPK 7%. Tăng

trưởng lợi nhuận tiếp tục được hỗ trợ nhờ tỷ suất lợi nhuận c ải thiện từ việc sử dụng hàng tồn kho giá rẻ tích lũy từ Q 4/ 2025

và phân bón nhập khẩu . C ụ thể, phân bón nhập khẩu đóng góp kho ảng 25% doanh thu và 22% lợi nhu ận g ộp (so với mức

12% và 4% trong Q 1/ 2025 ). Tỷ suất lợi nhuận mảng urê c ũng mở rộng khi giá bán bình quân (ước tính kho ảng 10.900

đồng/kg, tăng 10% so với cùng kỳ) tăng nhanh hơn chi phí khí đầu vào (kho ảng 10 USD/mmbtu, tăng 7,3% so với cùng kỳ).

Ban lãnh đạo kỳ vọng KQKD Q 2/ 2026 sẽ khả quan hơn, nhờ giá bán bình quân tăng cao (do một ph ần sản lượng bán ở mức

800 USD/t ấn ch ưa được ghi nhận trong Q 1) và Công ty có thể tiếp tục hưởng lợi từ ngu ồn hàng tồn kho giá thấp .

Diễn biến th ị trường và triển vọng giá

Th ị trường urê vẫn thu ận lợi trong ng ắn hạn với các hợp đồng từ Ấn Độ vượt 900 USD/t ấn, từ đó c ủng c ố kỳ vọng về KQKD

tích c ực trong Q 2. Giá bán có thể điều ch ỉnh nhẹ vào cu ối Q 2 nhưng nhìn chung vẫn được kỳ vọng duy trì ở mức cao trong

nửa cu ối năm .

Nhu c ầu phân bón tiếp tục được hỗ trợ khi giá g ạo tăng, cùng với xu hướng tích trữ chi ến lược gia tăng c ả trong nước và

trên toàn c ầu, từ đó giúp c ải thiện khả năng chi trả c ủa nông dân .

Trong khi đó, việc triển khai CBAM c ủa EU đã được lùi sang năm 2027 , nhờ vậy tránh được áp lực chi phí nhập khẩu có thể

tăng thêm kho ảng 20– 120 USD/t ấn nếu c ơ ch ế này được áp dụng sớm.

Tồn kho và lợi thế chi phí

DCM bước vào năm 2026 với lượng tồn kho lớn (kho ảng 4,8 nghìn tỷ đồng), ch ủ yếu được tích lũy từ hoạt động nhập khẩu

mạnh trong năm 2025 . Đây là lợi thế đáng kể trong b ối c ảnh ngu ồn cung có thể gián đo ạn, đồng thời hỗ trợ tốt cho việc

bán hàng .

Ngu ồn cung khí được đảm bảo thông qua hợp đồng dài hạn với Petronas (kéo dài đến năm 2045 ), với c ơ c ấu dự kiến cân

bằng (50 :50 ) gi ữa khí nội địa và khí nhập khẩu trong năm 2026 . Dù giá năng lượng toàn c ầu đang tăng, chi phí khí đầu vào

ch ỉ tăng kho ảng 10– 12%, qua đó giúp công ty vẫn duy trì được lợi thế c ạnh tranh về chi phí .

Mở rộng quy mô hệ thống logistics

Hiện công ty đang vận hành kho ảng 20 kho trung chuy ển và logistics, với tổng sức ch ứa vượt 300 .000 tấn, đồng thời tiếp

tục mở rộng hệ thống lưu trữ tại Nhà máy Đạm Cà Mau lên g ần 200 .000 tấn .

Song song đó, DCM đang phát triển hạ tầng tích hợp c ảng – kho nhằm ph ục vụ chi ến lược dài hạn trong sản xu ất và kinh

doanh phân bón, đồng thời nâng cao hiệu qu ả logistics và đảm bảo an ninh ngu ồn cung .

Chi phí đầu tư tài sản c ố định và kế hoạch mở rộng năng suất

Chi phí đầu tư tài sản c ố định dự kiến bao g ồm :

• Kho ảng 1.000 tỷ đồng để nâng công suất nhà máy urê lên 125% (dự kiến phê duy ệt báo cáo khả thi vào tháng 6/ 2026 )

• Kho ảng 3.000 tỷ đồng cho dự án logistics và kho bãi tại Nhơn Trạch (đang trong giai đo ạn nghiên c ứu)

Chi phí đầu tư tài sản c ố định cho các mảng kinh doanh mới hiện vẫn ch ưa được công bố.

Chi ến lược tăng trưởng dài hạn (2026 –2030 )

Trong giai đo ạn 2026 – 2030 , DCM định hướng chuy ển đổi mô hình hoạt động sang nền tảng nông nghi ệp – công nghi ệp

tích hợp, đồng thời tiếp tục duy trì mảng phân bón là động lực đóng góp lợi nhuận c ốt lõi.

Theo kế hoạch, đến năm 2030 , doanh thu mục tiêu đạt kho ảng 30– 36 nghìn tỷ đồng (tương đương mức tăng trưởng ~2,2

lần so với năm 2025 ), với c ơ c ấu dự kiến như sau :

• Kho ảng 67% đến từ mảng phân bón

•Kho ảng 28– 30 % đến từ công ngh ệ sinh học và ch ế biến sau thu hoạch
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•Kho ảng 1% đến từ khí công nghi ệp/hóa ch ất

Đáng chú ý, các mảng công ngh ệ sinh học và ch ế biến sau thu ho ạch (ví dụ: sầu riêng đông lạnh) được kỳ vọng mang lại

biên lợi nhuận cao hơn, với lợi nhuận trước thu ế ước đạt 25– 30 %. Đây được xem là động lực tăng trưởng dài hạn quan

trọng, góp ph ần c ải thiện ch ất lượng lợi nhuận và mở rộng dư địa tăng giá trị doanh nghi ệp .

Vị thế  trong  ngành và nhu c ầu thị trường

Nhu c ầu phân bón tại Việt Nam đạt kho ảng 10,7 triệu tấn trong năm 2025 , trong đó DCM nắm gi ữ kho ảng 11,3% th ị ph ần,

ph ản ánh vị thế tương đối vững ch ắc trong ngành . Sản ph ẩm urê tiếp tục đóng vai trò ch ủ lực, chi ếm trên 70% tổng sản

lượng, và DCM tiếp tục duy trì mức độ nhận diện thương hiệu mạnh mẽ trên th ị trường nội địa .
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Các  thông  tin, số  liệu  thống  kê  và  khuy ến  ngh ị trong  bản  báo  cáo  này , bao  g ồm  c ả  các  nhận  định cá  nhân , được  d ựa  trên các  
ngu ồn  thông  tin công  b ố  đại  chúng  theo  quy  định c ủa  pháp  luật , hoặc  các  ngu ồn  thông  tin mà  chúng  tôi  cho  rằng  đáng  tin 
c ậy  tính đến  thời điểm  phát  hành  báo  cáo . Phòng  Phân  Tích  Ngành  và  c ổ phi ếu  ch ỉ sử dụng  mà  không  thực  hiện  xác  minh lại  
các  thông  tin này , do  đó  Phòng  Phân  Tích  Ngành  và  c ổ  phiếu  không  đảm  bảo  về  tính chính  xác  và  đầy  đủ c ủa  các  thông  tin 
này . 
Các  nhận  định, khuy ến  ngh ị, so  sánh  trong  bản  báo  cáo  này  được  đưa  ra  d ựa  trên c ơ sở phân  tích  chi  tiết  và  c ẩn  trọng , theo  
đánh  giá  ch ủ quan  c ủa  ng ười lập  là  hợp  lý tại  thời điểm  thực  hiện  báo  cáo . Do  đó  các  phân  tích  này  có  thể  thay  đổi trong  
tương  lai  theo  tình hình biến  động  thực  tế  mà  chúng  tôi không  có  trách  nhiệm  tự động  c ập  nhật  liên tục , trừ trường  hợp  được  
yêu  c ầu  chính  thức  từ Ban  lãnh  đạo  Công  ty  hoặc  ràng  bu ộc  trong  các  điều  kho ản  điều  kiện  c ủa  hợp  đồng  kinh tế  đã  được  
công  ty  ký  kết  với các  đối tác  liên quan . 
Báo  cáo  phân  tích , định giá  này  nhằm  mục  đích  tham  khảo . Báo  cáo  phân  tích  này  và  các  tài  liệu  đi kèm  được  lập  b ởi Phòng  
Phân  Tích  Ngành  và  c ổ  phiếu  –  CTCP  Ch ứng  Khoán  VPBank , tất  c ả  các  quy ền  sở hữu trí tuệ  liên quan  đến  báo  cáo  này  đều  
thu ộc  sở hữu c ủa  CTCP  Ch ứng  khoán  VPBank . Công  ty nghiêm  c ấm  mọi việc  sử d ụng , in ấn , sao  chép , tái  xuất  bản  toàn  bộ 
ho ặc  từng  ph ần  b ản  Báo  cáo  này  vì b ất  c ứ mục  đích  gì  mà  không  có  sự ch ấp  thu ận  c ủa  Công  ty .
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