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Luậ n đi ểm đ ầ u tư 
 

• Doanh nghi ệp đ ầ u ngành trong lĩnh v ực kinh doanh xăng d ầ u t ạ i Vi ệt Nam : 

Công ty d ẫ n đ ầ u và chi ếm kho ả ng 50% th ị ph ầ n phân ph ố i bán l ẻ  xăng d ầ u 

tạ i Việt Nam  với hệ  thống các công ty kinh doanh xăng d ầ u trả i rộng trên toàn 

qu ốc. Công ty s ở hữu ngu ồn lực kinh doanh xăng d ầ u mạ nh bao g ồm từ khâu 

vậ n t ả i đường th ủy và b ộ, kho lưu tr ữ công su ấ t lớn và h ệ  thống c ửa hàng s ở 

hữu và như ợng quy ền thương hi ệu rộng kh ắ p c ả  nước.  

• Sả n lượng bán hàng tăng trư ởng t ốt, cao hơn tăng trư ởng chung toàn ngành :  

S ả n lượng bán hàng n ội đ ịa năm 2025 đạ t 11,37 triệu t ấ n, tăng +7,9% so v ới 

năm 2024 và cao hơn m ức tăng trung bình c ủa toàn th ị trường là kho ả ng  1,8%. 

S ả n lượng bán hàng t ổng th ể  đạ t 17,71 triệu tấ n, tăng 1 2,5%, trước đó năm 2024 

tăng 9,4%.  

• Hiệu qu ả  kinh doanh  ổn định trong b ối c ả nh giá d ầ u suy gi ả m:  Lợi nhuậ n kinh 

doanh 3 năm qua cho th ấ y s ự hồ i ph ục ch ắ c ch ắ n lạ i sau giai đo ạ n Covid - 19 

và giá d ầ u biến động gi ả m kho ả ng 32% trong giai đo ạ n 2022 - 2025 . Năm 2025 , 

Lợi nhu ậ n sau thu ế  đạ t 3.0 27 tỷ đồng ( - 4,3% svck) , ch ủ yếu do k ết qu ả  kinh 

doanh 6 tháng đ ầ u năm gi ả m mạ nh 32% svck trong khi 6 tháng cu ối năm tăng 

88% svck .  

• Nhu c ầ u xăng d ầ u n ội đ ịa d ự báo tăng trư ởng t ốt t ừ 6- 8% đáp ứng nhu c ầ u  

phát tri ển kinh t ế  trong giai đo ạ n mới: Với vị thế  và năng l ực kinh doanh  trong 

bố i c ả nh nhu c ầ u tiêu th ụ xăng d ầ u th ị trường đư ợc d ự báo ti ếp t ục tăng lên 

trong giai đo ạ n mới, chúng tôi đánh giá tri ển vọng phát tri ển trong nh ững năm 

tới c ủa công ty kh ả  quan, hi ệu qu ả  kinh doanh ti ếp t ục gia tăng.  

• Đẩ y m ạ nh đ ầ u tư các tr ạ m d ừng ngh ỉ trên cao t ốc: trong 2 năm qua công ty 

đã tham gia đ ấ u th ầ u các d ự án tr ạ m d ừng ngh ỉ trên các tuy ến đư ờng cao 

tốc, hi ện đã trúng th ầ u 10 dự án và hoàn thành đ ầ u tư đưa 1 tr ạ m vào ho ạ t 

động trên cao t ốc đo ạ n Ninh Bình -  Thanh Hóa. Công ty s ẽ  tậ p trung đ ầ u tư 

các c ửa hàng xăng d ầ u lớn và h ợp tác phát tri ển các d ịch v ụ phi xăng d ầ u 

với các đ ố i tác t ạ i các tr ạ m d ừng chân.  

Thách th ức đ ầ u tư 

• Tăng trư ởng nhu c ầ u xăng d ầ u b ị tác đ ộng b ởi các chính sách v ề  năng 

lượng xanh:  xu hư ớng chuy ển đ ổ i từ xe xăng sang xe đi ện trong trung và 

dài h ạ n sẽ  tác đ ộng làm gi ả m nhu c ầ u xăng d ầ u, điều này có th ể  tác đ ộng 

tiêu c ực đ ến kết qu ả  kinh doanh c ủa công ty  

• Giá d ầ u bi ến động m ạ nh, thiếu hụt ngu ồn cung: có th ể  làm s ả n lượng bán 

hàng suy gi ả m và ả nh hưởng tiêu c ực đ ến kết qu ả  kinh doanh .  

Định giá c ổ phi ếu 

Kết hợp phương pháp định giá chiế t khấu dòng tiền và so sánh PE, PB doanh 

nghiệp cùng ngà nh , giá trị cổ phiếu được xác định ở mức 45.600 đồng/cổ 

phiếu, cao hơn 16,0 % so với thị giá ngày 21/4/2026. Mức định  giá này tương 

đương với PE trailing 2025 là 2 2,1 lần , thấp hơn PE trung bình 5 năm qua là 

24,1 lần.  Chúng tôi khuyến nghị MUA với cổ phiếu PLX.  

 Chuyên gia phân tích ngành Năng lư ợng   

Chu Th ế  Huynh  

Equityresearch @vpbanks.com.vn  

 
 

 

  Giá hi ện tạ i VND  39.350 

Cao nh ấ t 52 tu ầ n  VND  69.50 0  
Thấ p nh ấ t 52 tu ầ n VND  32.00 0 
Giá m ục tiêu  VND 45.600  

Khả  năng tăng giá  (%) 16,0  

  

  
Vốn hóa  (tỷ VND)  50 .125 

KLGD TB 10 phiên  (tr cp)  3,14 

S ở hữu NN hiện tạ i (%) 14,49  

S ố  CP lưu hành (tr cp ) 1.270 ,6 
 

 PLX  VNI 

P/E trư ợt 12T 19,0x 14,7x 

P/B hi ện tạ i 2,2x 2,2x 

ROAA  trượt 12T 3,2% 2,4% 

ROAE  trượt 12T 10,2% 16,1% 

*Dữ liệu ngày  21/ 4/202 6 

 
Diễn bi ến giá c ổ phi ếu 

 
 

 Thay đ ổi giá  (%) 1T 3T 6T 

PLX  - 18,6 - 29,0  20 ,6 

VN- INDEX  6,0  - 4,2 11,0  
 

 
C ổ đông l ớn (%) 

Bộ  Tài chính  75,90  

CT TNHH ENEOS Vi ệt Nam  13,08  

C ổ  đông khác  11,0 2 

  

 

Tổng quan doanh nghi ệp 
 

Tậ p đo à n X ă ng d ầ u Vi ệt Nam (Petrolimex)  được 

c ổ  ph ầ n h óa từ năm 2011. L ĩnh v ực kinh doanh 

ch ính c ủa Petrolimex l à  xuấ t nh ậ p kh ẩ u v à  kinh 

doanh x ă ng d ầ u với chu ỗ i giá tr ị khép kín t ừ vậ n 

tả i xăng d ầ u, sả n xu ấ t các s ả n ph ẩ m hóa d ầ u và 

kinh doanh xăng d ầ u các lo ạ i, bao g ồm c ả  nhiên 

liệu hàng không . Th ị trường  hoạ t đ ộng trả i rộng 

trên toàn qu ốc v ới th ị ph ầ n c hiếm kho ả ng 50%  

sả n lượng tiêu th ụ xăng d ầ u nội địa . Số  lượng c ửa 

hàng  bán l ẻ  mang  thương hi ệu Petrolimex lên đ ến 

4.365  c ửa hàng, trong đó, s ố  c ửa hàng sở hữu đạ t 

2.898 c ửa hàng.  

 

  

  

 

TẬP ĐOÀN XĂNG D ẦU VIỆT NAM  (HOSE: PLX )  

DẦU KHÍ   
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TRIỂN VỌ NG KINH DOANH  LẠC QUAN  TRONG GIAI ĐO ẠN 

PHÁT TRI ỂN MỚ I C ỦA VI ỆT NAM 

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
mailto:Equityresearch@vpbanks.com.vn
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TỔNG QUAN VỀ DOANH NGHIỆP  

Thông tin tổng quan   

Tên công ty:  TẬP ĐOÀN XĂNG DẦU VIỆT NAM  

 

Tên quốc tế:  VIETNAM NATIONAL PETROLEUM GROUP  

Tên viết tắt:  PETROLIMEX  

Địa chỉ:  

Số 1 Khâm Thiên, Phường Văn Miếu -  Quốc Tử Giám,  

Hà Nội  

Điện thoại:  84 24 38512603  

Fax:  84 24 3851 9203  

Website:  www.petrolimex.com.vn  

Lĩnh vực và thị trường kinh doanh :  

Tập đoàn cùng các công ty con thực hiện cung cấp các sản phẩm và dịch vụ khép kín trong chuỗi 

giá trị ngành kinh doanh xăng dầu . 

Thị trường hoạt động của Tập đoàn trải rộng trên 3 4 tỉnh thành cả nước. Tại thị trường nước ngoài có 

hai công ty con gồm Petrolimex Singapore và Petrolimex Lào . 

Lĩnh vực kinh doanh                     Thị trường hoạt động  

  

Vốn điều lệ / Cơ cấu sở hữu:  

Đến cuối năm 2025, vốn điều lệ đạt 12.938,78 tỷ đồng , cổ đông Nhà nước sở hữu 75,9%, cổ đông  chiến 

lược  nước ngoài sở hữu 13,1%, còn lại cổ đông khác sở hữu 11% vốn (bao gồm 1,8 % cổ phiếu quỹ) . 

 

75.9%

13.1%

11.0%

C ơ cấu sở hữu của PLX tại cuối năm 2025

Bộ T ài chính

CT TNHH ENEOS Vi ệt 

Nam

C ổ đông khác

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
http://www.petrolimex.com.vn/
http://www.petrolimex.com.vn/
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Công ty con/ công ty liên kết  

 
Nguồn: Báo cáo thường niên 2024 của PLX, VPBankS Research  

Năng lực hoạt động  kinh doanh  

Năng l ực kho c ả ng t ồn ch ứa xu ấ t nh ậ p: 

• 22 c ả ng bi ển ti ếp nh ậ n tàu 1.000 - 150.000 DWT; 20 c ả ng sông ti ếp nh ậ n tàu 250 -

5.000 DWT  

• Kho ngo ạ i quan ti ếp nh ậ n tàu v ậ n tả i  150.000 DWT  

• Hệ  thống kho c ả ng có s ức ch ứa 2,245 tri ệu m 3 

Năng l ực v ậ n tả i: 

• Năng l ực đ ộ i tàu v ậ n tả i đạ t 150.000 DWT.  

• Hệ  thống đư ờng ống v ậ n chuy ển trên 570  km 

• Hệ  thống xe b ồn v ới kho ả ng 1.200 chi ếc, v ới tổng dung tích kho ả ng 24.000  m3. 

Năng l ực phân ph ối: Đ ến năm 202 4, tổng s ố  lượng CHXD đ ạ t 4.365 c ửa h à ng  

trong đó : 

• S ố  lượng c ửa hàng s ở hữu đ ạ t 2.898 CH  

• S ố  c ửa hàng như ợng quy ền đ ạ t mang thương hi ệu Petrolimex: 1.467 c ửa hàng.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
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TÌNH HÌNH KINH DOANH CÁC NĂM QUA  

Sản lượng kinh doanh tăng trưởng tốt  

  

Nguồn: PLX, VPBankS Research  

Sản lượng kinh doanh xăng dầu những năm qua tăng trưởng tốt, trong đó sản lượng xuất bán nội địa 

tăng trưởng từ 8,4% - 10,0%, ngoại trừ năm 2023 có mức tăng trưởng chậm với 3,9% . Trong bối cảnh 

nhu cầu thị trường chung tăng 1,85% trong năm 2025, tăng trưởng 10% của công ty (riêng phần kinh 

doanh nội địa tăng 7,9%) cho thấy năng lực và vị thế của đơn vị đầu ngành.  

Nguồn hàng được cung ứng bởi 2 nguồn chính là trong nước và nhập khẩu. Theo số liệu công bố của 

công ty, năm 2025 nguồn hàng trong nước đạt  gần 60%  và nhập khẩu là 40 %.  

 

  

Nguồn: PLX, VPBankS Research  

Với uy tín là doanh nghiệp lớn và có lịch sử hoạt động lâu năm, công ty có tệp đối tác cung ứng lớn 

như C TCP Lọc hóa dầu Bình Sơn, CT TNHH Lọc hóa dầu Nghi Sơn, các đối tác tại thị trường Singapore, 

Hàn Quốc, Malaysia, Trung Quốc và khu vực.  Trong giai đoạn 2022 - 2023 thị trường khan hiếm xăng 

dầu, nhiều cửa hàng phải đóng cửa, tuy vậy nguồn cung xăng dầu của công ty vẫn đảm bảo đáp 

ứng nhu cầu thị trường.  

Trong những năm tới, với vị thế đơn vị đầu ngành, cùng với chính sách kinh doanh xăng dầu được 

thay đổi theo Nghị định mới (dự thảo, sớm được ban hành), kỳ vọng công ty sẽ tiếp tục gia tăng mạnh 

sản lượng bán hàng, nâng cao hiệu quả kinh doanh.  
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2025_ Xăng v à d ầu DO chiếm hơn 97% Sản 
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Xăng DO FO Mazut

59.8%

40.2%

2025_ C ơ cấu nguồn xăng dầu của PLX

Ngu ồn trong nước Ngu ồn nhập khẩu

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
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Doanh thu tăng nhưng lợi nhuận bị suy giảm do biến động giá xăng dầu  

  

Nguồn: PLX, VPBankS Research  

Lũy k ế  c ả  năm  2025 , doanh thu đ ạ t 309 ,9 nghìn  tỷ đồng (+9,1% svck), th ực hi ện 125% kế  hoạ ch năm.  Doanh 

thu tăng m ạ nh nh ờ sả n lượng d ầ u DO tăng 12% và giá trung bình tăng 2%, đã bù l ạ i cho ph ầ n giá xăng 

gi ả m trung bình kho ả ng 2% svck. Công ty cũng đ ẩ y m ạ nh các ho ạ t đ ộng kinh doanh khác như hóa d ầ u, 

vậ n tả i và thương m ạ i khác.  

Lợi nhu ậ n g ộp tăng trư ởng đ ều trong 4 năm g ầ n đây, t ừ mức 12,3 nghìn t ỷ đồng trong năm 2022 lên m ức 

18,1 nghìn t ỷ đồng trong năm 2025. Đi ều này nh ờ công ty gia tăng quy mô s ả n lượng bán hàng, trong khi 

đó biên l ợi nhu ậ n g ộp cũng h ồ i ph ục m ạ nh so v ới mức th ấ p trong năm 2022 (năm giá d ầ u tăng m ạ nh do 

chi ến s ự Nga - Ukraine) . 

Chi tiết doanh thu theo sản phẩm/lĩnh vực kinh doanh  

Sản phẩm /  

dịch vụ  

Giá trị (nghìn tỷ đồng)  Tỷ trọng (%)  

2021  2022  2023  2024  2025  2021  2022  2023  2024  2025  

Xăng dầu     155.3    284.8    257.0   268.0    292.2  91.9% 93.7% 93.8% 94.4%  94.3% 

Hóa dầu        5.6        7.3        6.6        5.5         7.1  3.3% 2.4% 2.4% 1.9% 2.3% 

LPG        2.4        2.8        2.5         3.1        3.6  1.4% 0.9% 0.9% 1.1% 1.2% 

Vận tải        4.0        6.9        6.0        5.7        4.9  2.4% 2.3% 2.2% 2.0% 1.6% 

Khác         1.7        2.2        2.3        2.7         2.1  1.0% 0.7% 0.9% 0.9% 0.7% 

Tổng    169.0    304.1   274.0   284.0   309.9  100%  100%  100%  100%  100%  

Nguồn: PLX, VPBankS Research  

Lợi nhuận sau  thuế suy giảm  nhẹ  trong năm 2025  

Lợi nhu ậ n trước và sau thu ế  đạ t 3.6 43 tỷ đồng ( - 8,3% svck) và 3.0 27 tỷ đồng ( - 4,3% svck), ch ủ yếu do k ết 

qu ả  kinh doanh 6 tháng đ ầ u năm ở mức th ấ p. 
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https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
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Nguồn: PLX, VPBankS Research  

 

Chi phí kinh doanh  

Chỉ tiêu  

Giá trị (nghìn tỷ đồng)  Tỷ trọng (%)  

2021  2022  2023  2024  2025  2021  2022  2023  2024  2025  

Chi phí giá vốn  156,386  291,744  258,715  266,666    291,762  93.6% 95.7% 94.6% 94.4%  94.5% 

Chi phí bán hàng     9,073   10,500    12,140     13,518     14,467  5.4% 3.4% 4.4% 4.8% 4.7% 

Chi phí quản lý        766        823        949      1,041        1,193  0.5%  0.3% 0.3% 0.4%  0.4%  

Chi phí tài chính        836      1,706      1,724       1,196        1,274  0.5%  0.6% 0.6% 0.4%  0.4%  

Tổng  chi phí  167,061  304,773  273,528  282,421  308,696  100.0%  100.0%  100.0%  100.0%  100.0%  

 

Doanh thu và lợi nhuận  

Chỉ tiêu  Đơn vị 2020  2021 2022  2023  2024  2025  

Doanh thu  Tỷ đồng       123,919     169,009    304,064      273,979     284,017     309,875  

Tăng trưởng doanh thu  % - 35% 36.4% 79.9% - 9.9% 3.7% 9.1% 

Lợi nhuận gộp  Tỷ đồng       10,040        12,623        12,320        15,264         17,351          18,113  

Biên LNG  % 8.1% 7.5% 4.1% 5.6% 6.1% 5.8% 

Doanh thu tài chính  Tỷ đồng             917         1,000          1,949         2,743          1,635           1,822  

Lợi nhuận công ty liên kết  Tỷ đồng            597            569            702            624            528             576  

Lợi nhuận hđ kinh doanh  Tỷ đồng            1,191          3,517          1,942          3,818         3,760          3,577  

Lợi nhuận trước thuế  Tỷ đồng          1,409         3,790         2,270         3,947          3,972          3,643  

Tăng trưởng LNTT  % - 75.1% 169.0% - 40.1% 73.9% 0.6% - 8.3% 

Lợi nhuận sau thuế  Tỷ đồng          1,252          3,124          1,902         3,077           3,161          3,027  

Biên LNST  % 1.0% 1.8% 0.6% 1.1% 1.1% 1.0% 

Lợi nhuận CĐ công ty mẹ  Tỷ đồng            988         2,839         1,450         2,834         2,890          2,675  

Thu nhập mỗi cổ phần   Đồng              811         2,234            1,141         2,230         2,274           2,106  

Nguồn: PLX, VPBankS Research  
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Chi tiết kết quả kinh doanh các lĩnh vực  của PLX  

Kết quả kinh doanh các lĩnh vực   Đơn vị  2020  2021 2022  2023  2024  2025  

 Khối công ty con   

 TCT Vận tải thủy Petrolimex (PGT)                

 -  Sản lượng   tr m3  na   13.6 14.3 14.1 14.2 NA  

 -  Doanh thu   Tỷ đồng     3,453     4,031     6,876     6,042     5,660    

 -  LNTT   Tỷ đồng  217 160 482  228 334  NA  

 TCT Hóa dầu  Petrolimex (PLC)                

 -  Sản lượng   nghìn tấn        420         412        425        425        373  437  

 -  Doanh thu   Tỷ đồng     5,701     6,868     8,601      7,961     6,932     7,774  

 -  LNTT   Tỷ đồng         190         221         184          141          70          57  

TCT Gas Petrolimex (PGC)                

 -  Sản lượng   nghìn tấn        150        140         149         149         165         193  

 -  Doanh thu   Tỷ đồng     2,826     3,363     4,014     3,544     4,290     4,667  

 -  LNTT   Tỷ đồng         156         160         160         136         149         152  

CTCP nhiên liệu bay Petrolimex (PA)                

 -  Sản lượng   nghìn tấn        594         417        942       1,291       1,115  NA  

 -  Doanh thu   Tỷ đồng              

 -  LNTT   Tỷ đồng          40  149 449  112 119 NA  

TCT xây lắp và thương mại Petrolimex (PGCC)               

 -  Doanh thu   Tỷ đồng        1,894      2,317     2,092      2,551    

 -  LNTT   Tỷ đồng            33          50          24          50    

                

 Khối công ty liên kết   

CTTNHH Castrol - BP Petco (35,00%)                

 -  Sản lượng   Tr lít           61          55          65          65          69    

 -  Doanh thu   Tỷ đồng  NA NA NA NA NA   

 -  LNTT   Tỷ đồng      1,479     1,050      1,539      1,494     1,440    

TCT CP Bảo hiểm Petrolimex (PJICO) (40,95%)               

 -  Doanh thu   Tỷ đồng      4,138     3,974      4,431    4,848     5,279    

 -  LNTT   Tỷ đồng         217        437        253        284         291    

                

LNTT các công ty con   Tỷ đồng        603        723      1,326         641        722    

LNTT các công ty liên kết   Tỷ đồng      1,696      1,487      1,792      1,778       1,731    

LNTT trên BCTC hợp nhất   Tỷ đồng     1,409     3,790     2,270     3,947     3,972     3,64 3  

Nguồn: PLX, DN, VPBankS Research  

 

Chiến lược phát triển sang các dịch vụ kinh doanh mới phi xăng dầu  

Trong chiến lược phát triển, Công ty xác định mở rộng sang các lĩnh vực kinh doanh dịch vụ giá trị gia 

tăng mới ngoài xăng dầu nhằm mang lại giá trị bền vững cho công ty.  

Trong đó các lĩnh vực kinh doanh kết hợp với lợi thế sẵn có từ hệ thống cửa hàng xăng dầu trên toàn 

quốc, đặc biệt tập trung vào một số cửa hàng xăng dầu có vị trí tốt, không gian rộng.  

• Hệ thống cửa hàng tiện lợi, quán cafe tại các cửa hàng bán lẻ xăng dầu có quy mô lớn. Năm 

2019 cửa hàng xăng dầu đầu tiên tích hợp rửa xe tự động khai trương tại Long Biên -  Hà Nội. 

Năm 2022 tiếp tục khai trương dịch vụ bảo dưỡng xe thương hiệu ENEOS. Đây là một phần 

dự án chung theo thỏa thuận hợp tác chiến lược đã ký giữ a  PETROLIMEX và ENEOS  

• Hệ thống trạm sạc: Đã hợp tác Vinfast về các trạm sạc dưới hình thức cho thuê mặt bằng. 

Hiện tại vẫn đang chủ yếu là cho thuê mặt bằng, trong thời gian tới nghiên cứu tự đầu tư 

trạm nếu hiệu quả. Đang nghiên cứu trạm thay pin cho xe máy.  

• Trạm dừng nghỉ cao tốc: Chiến lược quan trọng đang được đẩy mạnh. Trong 2 đợt mở thầu 

đã trúng 10 trạm (~50% thị phần tại các tuyến đấu thầu). Đã dựng xong một trạm đầu tiên 

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
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tại Thanh Hóa trong năm 2025 . PLX vẫn chủ yếu bán xăng, các dịch vụ  gia tăng khác  đang 

mời đối tác  bên ngoài hợp tác, sẽ nhân rộng khi đánh giá hiệu quả.  

• Trạm dịch vụ xe tải: Công ty đánh giá nhiên liệu dầu là chưa thể thay thế trong trung hạn, 

định hướng triển khai các sản phẩm premium ở mảng này để cải thiện biên (đặc biệt các 

sản phẩm premium này không bị ảnh hưởng bởi giá trần như các sản phẩm phổ biến thông 

thường).  

• Xem xét đ ầ u tư hệ  thống đi ện áp mái tạ i các c ửa hàng xăng d ầ u, đ ầ u tư h ệ  thống tích đi ện 

để  sử d ụng ngu ồn đi ện cho ho ạ t đ ộng t ạ i trạ m và m ột ph ầ n bán l ạ i cho các tr ạ m sạ c đi ện 

ô tô.  

Chúng tôi đánh giá đây là lĩnh vực có nhiều tiềm năng phát triển của công ty khi có lợi thế về quy mô 

và hệ thống cửa hàng bán lẻ xăng dầu rộng lớn trên toàn quốc. Trong giai đoạn phát triển mạnh mẽ 

thời gian tới, cùng với việc cấu trúc lại vốn nhà nước, có thể đẩy mạnh hoạt động đầu tư phi xăng 

dầu mới này để mang lại giá trị gia tăng bền vững cho công ty.  

 

TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH  

Tình hình tài chính cơ b ả n ổn đ ịnh 

Tổng tài s ả n c ủa công ty đ ến cu ối năm 2025 đ ạ t 85.855 tỷ đồng , tăng 6% so v ới đ ầ u năm . Tài s ả n 

ng ắ n hạ n đ ạ t 59. 561 tỷ đồng, tăng nh ẹ  0,03 % và chi ếm 69% T ổng tài s ả n, tài s ả n dài h ạ n đ ạ t 26.270 

tỷ đồng, tăng 21% và chi ếm 31% Tổng tài s ả n, tài s ả n dài h ạ n tăng  ch ủ yếu do kho ả n đ ầ u tư trái phi ếu 

dài h ạ n tăng  5.000 t ỷ đồng (+233%YTD).  

Công ty ti ếp t ục duy trì ngu ồn lực tài chính có tính thanh kho ả n cao v ới các kho ả n T iền, tương đương 

tiền và Đầ u tư tài chính ng ắ n hạ n đ ạ t giá tr ị cao v ới 28.531 tỷ đồng ( - 5% YTD).  

Kho ả n ph ả i thu bi ến đ ộng trong kho ả ng 20% - 27% Tài s ả n ng ắ n h ạ n, đ ến cu ố i 2025 kho ả n ph ả i thu tăng  

30%  lên 16.175 tỷ đồng, đây là m ức cao nh ấ t trong 5 năm qua , ch ủ yếu tậ p trung và o kho ả n ph ả i thu khách 

hàng.  

Cơ c ấ u tài s ả n 

  

Nguồn: PLX, VPBankS Research  

Cơ c ấ u ngu ồn v ốn 

Vốn ch ủ sở hữu ổn đ ịnh khi tăng nh ẹ  0, 9% YTD. N ợ ph ả i trả  tăng 8,3% YTD, trong đó Vay n ợ ng ắ n và dài 

hạ n đ ạ t 18.694 t ỷ đồng (+4,6% YTD).  

Nợ ph ả i trả  chi ếm tỷ trọng cao trong t ổng ngu ồn vốn với 65,6%, giá tr ị đạ t 56.294  tỷ đồng, tuy v ậ y, ch ủ yếu 

là n ợ ph ả i trả  từ nhà cung c ấ p. Trong khi đó N ợ vay ng ắ n và dài h ạ n ch ỉ chi ếm 22% - 25% Tổng ngu ồn v ốn, 

tậ p trung l ớn vào vay ng ắ n hạ n tài tr ợ cho ho ạ t đ ộng kinh doanh.  
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Nguồn: PLX, VPBankS Research  

Dòng ti ền thu ầ n hoạ t đ ộng kinh doanh tích c ực  

Dòng ti ền thu ầ n ho ạ t đ ộng kinh doanh 4 năm g ầ n đây luôn đ ạ t m ức dương (+) cao , điều này cho th ấ y 

công tác qu ả n tr ị kinh doanh và tài chính c ủa công ty r ấ t t ốt và đ ả m b ả o ch ấ t lượng l ợi nhuậ n. 

Dòng ti ền ho ạ t đ ộng kinh doanh t ốt đ ả m b ả o cho công ty th ực hi ện chi ến lược chi tr ả  c ổ  tức b ằ ng ti ền 

mặ t đ ều đ ặ n. Năm 2025, c ổ  tức ti ền mặ t d ự kiến đ ạ t 10% (1.000 đ ồng/c ổ  ph ầ n). 

  
Nguồn: PLX, VPBankS Research  
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TỔNG QUAN NGÀNH KINH DOANH XĂNG DẦU TẠI VIỆT NAM  

Tổng quan v ề  th ị trường phân ph ối xăng d ầ u Vi ệt Nam  

Lĩnh v ực phân ph ối xăng d ầ u c ủa Vi ệt Nam có m ức đ ộ  tậ p trung cao và do các doanh nghi ệp nhà 

nước chi ph ố i.... Tạ i Việt Nam, c á c s ả n ph ẩ m l ọc d ầ u như xăng, d ầ u diesel và Jet A1 ch ủ yếu đư ợc 

phân ph ố i bởi cá c doanh nghi ệp  xăng d ầ u lớn cho c á c kh á ch hàng b á n lẻ , bá n buôn và công nghi ệp.  

Nhu c ầ u trong nư ớc ph ầ n lớn đư ợc đ á p ứng b ởi hai nhà m á y lọc d ầ u -  Nhà m á y lọc d ầ u Dung Qu ấ t 

(DQ R) c ủa BSR và Nhà m á y l ọc d ầ u Nghi Sơn (NSR) –  với s ả n lượng kho ả ng 60 - 70% nhu c ầ u trong 

nước. BSR  ch ế  biến d ầ u thô trong nư ớc t ừ mỏ  Bạ ch H ổ, Sư Tử Nâu, Sư T ử Đen , Đạ i Hùng, Tê Giác Đen ... 

và d ầ u thô nh ậ p kh ẩ u b ổ  sung, trong khi NSR ch ỉ sử d ụng d ầ u thô nh ậ p kh ẩ u t ừ c á c qu ốc gia vùng 

Vịnh -  Kuwait. Ph ầ n nhu c ầ u trong nư ớc còn l ạ i được đ á p ứng b ởi c á c ngu ồn xăng nh ậ p kh ẩ u, ch ủ 

yếu từ khu v ực Châu Á -  Thá i B ình Dương thông qua c á c thương nhân đ ầ u mối kinh doanh xăng d ầ u 

như PLX, PVOIL, Mipec, Thanh L ễ  Petro, Saigon Petro... Hai công ty l ớn nh ấ t v ới kho ả ng 70% th ị ph ầ n 

là Petrolimex (PLX) và PVOil (OIL).  

Chu ỗi giá tr ị ngành kinh doanh phân ph ối xăng d ầ u Th ị ph ầ n kinh doanh xăng d ầ u 

năm 202 4- 202 5 

  

Ngu ồn: Bộ  Công thương, DN, VPBankS Research  

Chu ỗ i giá  trị phân ph ối xăng d ầ u tạ i Việt Nam đư ợc phân thành 3 c ấ p chính, theo vai trò c ủa c á c bên 

trong chu ỗ i gi á  trị, c ụ thể  như sau:  

1. C á c thương nhân đ ầ u mố i: bao g ồm c á c thương nhân đ ầ u mố i có th ể   thực hi ện: 

i. Xuấ t kh ẩ u/nh ậ p kh ẩ u c á c s ả n ph ẩ m xăng d ầ u,  

ii. S ả n xu ấ t/pha ch ế  c á c s ả n ph ẩ m xăng d ầ u,  

iii. Q uả n l ý toàn b ộ  mạ ng lư ới phân ph ố i c ủa mình và b á n cho c á c nhà phân ph ố i b á n 

buôn và c á c nhà b á n lẻ  khá c và  

iv. Bá n xăng tr ực ti ếp cho ngư ời tiêu dùng thông qua m ạ ng lư ới tr ạ m xăng COCO (do 

công ty s ở hữu và công ty v ậ n hành) c ủa mình.  

2. C á c thương nhân phân ph ố i: mua s ả n ph ẩ m xăng d ầ u t ừ c á c thương nhân đàu m ố i ho ặ c c á c 

thương nhân phân ph ố i khác, b á n lạ i thông qua c á c tr ạ m xăng c ủa mình và ph á t triển mạ ng lư ới 

b á n lẻ .  

3. Đạ i lý b ả n lẻ  xăng d ầ u: Vậ n hành c á c tr ạ m xăng b á n lẻ , và b á n sả n ph ẩ m xăng d ầ u trực ti ếp cho 

ngư ời tiêu dùng, đư ợc hư ởng chi ết kh ấ u c ả  thương nhân đ ầ u m ối và thương nhân phân ph ố i và 

có th ể  mua t ừ tối đa 3 thương nhân đ ầ u mố i ho ặ c thương nhân phân ph ối. Các đ ạ i lý b á n lẻ  này 
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cũng có th ể  là bên như ợng quy ền c ủa thương nhân đ ầ u m ố i ho ặ c thương nhân phân ph ối xăng 

d ầ u. 

 

Chu ỗi giá tr ị th ị trường phân ph ối và bán l ẻ  xăng d ầ u tạ i Việt Nam  

 

 

Ngu ồn: Bộ  Công thương, VPBankS Research  

Đến cu ối năm 2025 còn 26 thương nhân đ ầ u m ối kinh doanh xăng d ầ u, 5 thương nhân kinh doanh 

nhiên liệu bay. Có 252/276 thương nhân phân ph ối xăng d ầ u còn ho ạ t đ ộng. Như vậ y trong năm 2025 

đã gi ả m 2 thương nhân đ ầ u mối và 24 thương nhân phân ph ối xăng d ầ u ho ạ t đ ộng trên th ị trường.  

  

Ngu ồn: Bộ  Công thương, DN, VPBankS Research  

S ố  lượng c ửa hàng bán l ẻ  xăng d ầ u trên toàn qu ốc đ ến cu ối năm 2024 đ ạ t kho ả ng 17.500 c ửa hàng. 

Trong đó c ửa hàng thu ộc h ệ  thống c ủa Petrol imex đ ạ t kho ả ng 4.365 c ửa hàng, h ệ  thống c ửa hàng 

thương hi ệu c ủa PVOIL đ ạ t kho ả ng 2.040 c ửa hàng.  

 

 

 

 

 

35 35 35 33 31

300

500

320
276

252

0

100

200

300

400

500

600

2021 2022 2023 2024 2025

S ố lượng thương nhân kinh doanh xăng dầu

Thương nhân đ ầu mối Thương nhân phân ph ối

2,898 

1,467 

838 

1,200 11,097 

Hệ thống cửa h àng x ăng d ầu to àn qu ốc

CHXD PLX s ở hữu

CHXD th ương hi ệu PLX

CHXD s ở hữu của PVOIL

CHXD th ương hi ệu 

PVOIL

CHXD th ương nhân 

khác
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Sả n lượng tiêu th ụ xăng d ầ u và ngu ồn cung  

 

Nhà máy  

Công su ấ t 

 (nghìn t ấ n) Xăng  Diesel  

Nhà máy L ọc d ầ u              11,795        5,053         6,742  

  Dung Qu ấ t                5,814         2,746         3,068  

  Nghi Sơn                 5,981         2,307         3,674  

Nhà máy Condensate                   690           690    

  PV OIl Phú M ỹ                   130             130    

  Sài Gòn Petro                   260            260    

  Nam Vi ệt OIL                   200           200    

  Đông Phương                   100            100    

Tổng c ộng              12,485         5,743         6,742  
 

Ngu ồn: Bộ  Công thương, DN, VPBankS Research  

Trong năm 2025, t ổng ngu ồn xăng d ầ u cho vi ệc tiêu th ụ c ủa th ị trường n ội đ ịa ư ớc đ ạ t 28,6 tri ệu 

m3/t ấ n, b ằ ng 97% t ổng ngu ồn xăng d ầ u t ố i thi ểu đư ợc phân giao t ừ đầ u năm 2025, tăng 2,14%. 

Lượng tiêu th ụ thực t ế  ước kho ả ng 26,4 tri ệu m3/t ấ n, tăng 1,85% so v ới năm 2024; t ồn kho còn 1,7 tri ệu 

m3/t ấ n. 

Theo s ố  liệu c ủa T ổng c ục th ống kê, ngu ồn xăng d ầ u sả n xu ấ t trong nư ớc đ ạ t 17,1 triệu tấ n, tăng 5,6% 

so v ới năm 2024. Xăng d ầ u nh ậ p kh ẩ u đ ạ t 9,91 triệu tấ n, b ằ ng 98% c ủa năm 2024.  

Th ị trường xăng d ầ u nh ậ p kh ẩ u năm 2025 c ủa Vi ệt Nam  

  

Ngu ồn: Bộ  Công thương, GSO, VPBankS Research  

Từ năm 2024, d ựa trên các hiệp đ ịnh thương m ạ i tự do gi ữa Vi ệt Nam và Hàn Qu ốc (VKFTA), hi ệp đ ịnh 

thương m ạ i hàng hóa ASEAN (ATIGA), cơ b ả n các m ặ t hàng xăng d ầ u nh ậ p kh ẩ u t ừ các qu ốc gia 

này có thu ế  suấ t thu ế  nhậ p kh ẩ u gi ả m v ề  0%  khi có gi ấ y ch ứng nh ậ n xu ấ t x ứ hàng hóa (C/O) . Do 

vậ y, sả n lượng xăng d ầ u nh ậ p kh ẩ u từ các qu ốc gia này tăng lên m ạ nh m ẽ. Xăng d ầ u nh ậ p kh ẩ u tạ i 

một s ố  qu ốc gia khác theo hi ệp đ ịnh thu ế  nhậ p kh ẩ u ưu đãi MFN có thu ế  suấ t nhậ p kh ẩ u thấ p  và 

vẫ n đư ợc duy trì đ ể  đả m b ả o và đa d ạ ng hóa ngu ồn cung.  

Pháp lý qu ả n lý  và đi ều hành th ị trường kinh doanh xăng d ầ u Th ị trường kinh doanh xăng d ầ u đư ợc 

qu ả n lý ch ặ t ch ẽ  thông qua các Ngh ị định 80/2023/NĐ - CP, 95/2021/NĐ - CP và Ngh ị định 

83/2014/NĐ - CP do chính ph ủ ban hành. Các quy đ ịnh chi ti ết và ch ặ t ch ẽ  trong các NĐ đư ợc xem 

như nh ằ m hướng t ới mục đích duy trì ổn đ ịnh c ủa th ị trường xăng d ầ u cũng như s ự an toàn trong lao 

động và kinh doanh.  
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Theo Ngh ị định 80/2023 NĐ - CP, m ột s ố điểm đ ổi mới là:  

• Thời gian đi ều ch ỉnh giá xăng d ầ u gi ả m từ 10 ngày xu ống 7 ngày, vào  thứ Năm hàng tu ầ n. 

• Thời gian rà soát, đi ều ch ỉnh m ức ph ụ phí (p remium ) và Chi phí gi ả m t ừ 6 tháng xu ống còn 3 

tháng.  

• Đạ i lý bán l ẻ  được l ấ y xăng d ầ u từ tối đa 3 ngu ồn thay vì từ 1 nguồn như trước đây.  

• Bỏ  b ớt khâu trung gian Tổng đ ạ i lý trong  cơ c ấ u tổ  ch ức phân ph ối xăng d ầ u 

Hiện nay , Ngh ị định m ới (dự thảo) về  kinh doanh xăng d ầu qua nhi ều l ần (6 lần) xin ý ki ến b ổ sung  

ch ỉnh sửa vẫn đang đư ợc th ị trường mong ch ờ sớm đư ợc ban hành.  Theo tinh th ần c ủa Ngh ị định 

mới, giá bán l ẻ  xăng d ầu cơ b ản s ẽ  được trao quy ền cho các doanh nghi ệp kinh doanh t ự ch ủ tính 

toán và công b ố trên cơ s ở các chi phí trong các khâu kinh doanh. Vai trò c ủa cơ quan qu ản lý nhà 

nước s ẽ  chuy ển sang công tác h ậu ki ểm. Theo đánh giá, khi Ngh ị định m ới được ban hành, s ẽ  tạo 

cơ h ội kinh doanh cho các doanh nghi ệp, đ ặc bi ệt các doanh nghi ệp có l ợi th ế  quy mô l ớn. 

 

Cơ ch ế  xác đ ịnh giá bán c ủa các doanh nghi ệp đ ầ u mối kinh doanh xăng d ầ u 

1. Cơ ch ế  giá bán buôn  

Theo quy đ ịnh t ạ i Kho ả n 27, Đi ều 1 Ngh ị định s ố  95/2021/NĐ - CP, thương nhân đ ầ u m ối và thương 

nhân phân ph ối xăng d ầ u được quy ền quy ết đ ịnh giá bán buôn nhưng không đư ợc cao hơn giá bán 

lẻ  xăng d ầu cơ s ở.  

2. Cơ ch ế  giá bán l ẻ   

Mức d ự trữ xăng d ầ u b ắ t bu ộc t ố i thiểu b ằ ng 20 ngày cung ứng, tính theo s ả n lượng tiêu th ụ nội đ ịa 

bình quân m ột (01) ngày c ủa năm trư ớc li ền kề . Giá bán l ẻ  xăng d ầ u đư ợc đi ều ch ỉnh đ ịnh k ỳ 7 ngày.  

Giá xăng d ầ u cơ s ở = giá xăng d ầu t ừ ngu ồn nh ập kh ẩu (x) t ỷ trọng s ả n lượng xăng d ầ u t ừ ngu ồn 

nhậ p kh ẩ u + giá xăng d ầu t ừ ngu ồn s ản xu ất trong nư ớc  (x) t ỷ trọng s ả n lượng xăng d ầ u s ả n xu ấ t 

trong nư ớc.  

Trong đó:  

-  Giá xăng d ầu t ừ ngu ồn nh ập kh ẩu = giá xăng d ầ u th ế  gi ới +/ -  premium + chi phí đưa xăng 

d ầ u từ nước ngoài v ề  c ả ng Vi ệt Nam + chi phí kinh doanh  định m ức + m ức trích l ậ p Qu ỹ bình 

ổn giá + l ợi nhuậ n đ ịnh m ức + chi phí thu ế .  

-  Giá xăng d ầu t ừ ngu ồn s ản xu ất trong nư ớc  = giá xăng x ầ u th ế  gi ới +/ -  premium + chi phí 

đưa xăng d ầ u t ừ nhà máy l ọc d ầ u trong nư ớc v ề  đến c ả ng + chi phí kinh doanh  định m ức + 

mức trích l ậ p Qu ỹ bình ổn giá + l ợi nhuậ n đ ịnh m ức + chi phí thu ế . 

Cơ c ấ u tính giá xăng d ầ u cu ối tháng 2/2026  (trước khi chi ến tranh Vùng V ịnh x ả y ra)   

TT Các cấu phần chi phí  Đơn vị  RON95  E5 DO  JET A1  

1 

Giá CIF (giá xăng dầu nhập 

khẩu+phí vận chuyển+Premium)  Gồm nguồn nhập khẩu và nguồn trong nước  

2 Thuế nhập khẩu  % 10% 10% 7% 7% 

3 Thuế tiêu thụ đặc biệt  % 10% 8% 0%   

4 Thuế VAT  % 8% 8% 8%   

5 Thuế BVMT  VND/lít   2,000   2,000   1,000    1,500  

6 Quỹ bình ổn giá  VND/lít      300      300      300    

7 Chi phí kinh doanh định mức  VND/lít    1,050    1,250     1,170    

8 Lợi nhuận định mức  VND/lít      300      300      300    

Ngu ồn: Bộ  Công thương, B ộ  Tài chính, VPBankS Research  

Lưu ý: C ác mức thuế /phí  được cơ quan quản lý xem xét điều chỉnh theo từng thời kỳ  
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TRIỂN VỌNG THỊ TRƯỜNG KINH DOANH XĂNG DẦU  

Thu ậ n lợi 

Tăng trư ởng kinh t ế  cao, làm tăng nhu c ầ u tiêu th ụ xăng d ầ u 

Tăng trư ởng kinh t ế  cao d ẫ n đ ến nhu c ầ u tiêu th ụ xăng d ầ u tiếp t ục tăng lên, theo d ự báo, nhu c ầ u 

xăng d ầ u c ủa Vi ệt Nam ti ếp t ục tăng m ạ nh t ừ 6%- 8% trong giai đo ạ n 2025 - 2030  

Đặ c bi ệt các s ả n ph ẩ m xăng d ầ u trong các lĩnh v ực v ậ n t ả i hàng hóa đư ờng b ộ, đường bi ển, hàng 

không v ẫ n tiếp t ục tăng lên, th ể  hiện qua cơ c ấ u tiêu th ụ các s ả n ph ẩ m xăng d ầ u. Theo đó, trong khi 

sả n lượng tiêu th ụ xăng d ầ n gi ả m tỷ trọng, thì s ả n ph ẩ m d ầ u DO ti ếp t ục có s ự tăng trư ởng và chi ếm 

tỷ trọng cao.  

  

Ngu ồn: GSO,  VPBankS Research  

Dự báo nhu c ầ u s ử d ụng xăng d ầ u năm 2026 tăng t ừ 8%- 10% lên 29,5 - 30 tri ệu t ấ n, đ ể  đáp ứng tăng 

trưởng kinh t ế  xã h ộ i. Sả n xu ấ t xăng d ầ u trong  nư ớc ổn đ ịnh ở mức 18,5- 19,0 triệu tấ n s ả n ph ẩ m các 

loạ i. Nhậ p kh ẩ u xăng d ầ u s ẽ  tăng lên đ ể  bù đ ắ p ph ầ n nhu c ầ u tăng thêm trong năm 2026.  

Ngu ồn cung đư ợc d ự báo ổn đ ịnh mặ c dù s ả n lượng nh ậ p kh ẩ u gia tăng  

Năng l ực s ả n xu ấ t xăng d ầ u trong nư ớc hi ện t ạ i đáp ứng đư ợc 70% nhu c ầ u tiêu th ụ nội đ ịa v ới sả n 

lượng hàng năm kho ả ng 17,2 triệu tấ n. Đ ến năm 2029  khi d ự án nâng c ấ p m ở rộng công su ấ t tạ i nhà 

máy Bình Sơn hoàn thành, đưa s ả n lượng tăng lên kho ả ng 18,5 tri ệu tấ n.  

Đố i v ới ngu ồn xăng d ầ u nh ậ p kh ẩ u, Vi ệt Nam đang nh ậ p kho ả ng 30% nhu c ầ u và d ự kiến tăng lên 

mức 45% vào năm 2035. Ngu ồn hàng nh ậ p kh ẩ u v ề  cơ b ả n khá d ồi dào và đa d ạ ng t ừ các qu ốc gia 

Việt Nam có các hi ệp đ ịnh thương m ạ i tự do trong khu v ực Đông Nam Á, Nam Á như (các nư ớc ASEAN, 

Hàn Qu ốc, Trung Qu ốc...) 

  

Ngu ồn: Bộ  Công thương, GSO,  VPBankS Research  
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Th ị trường ô tô ti ếp t ục tăng trư ởng  

Theo Hi ệp h ộ i các nhà s ả n xu ấ t ô tô Vi ệt Nam (VAMA), d oanh s ố  bán xe ô tô t ạ i th ị trường trong nư ớc 

c ủa Vi ệt Nam tăng trư ởng m ạ nh trong 2 năm liên ti ếp. Năm 2025, tổng doanh số  xe bán đ ạ t 604 

nghìn chi ếc,  tăng 22%, trước đó năm 2024 tăng trư ởng ở mức 37%.  

  

Ngu ồn: Bộ  Công thương, VAMA, VPBankS Research  

Theo Chi ến lược phát tri ển ngành công nghi ệp ô tô c ủa Vi ệt Nam đ ến năm 2030, t ầ m nhìn 2045 (d ự 

thả o), đ ến năm 2030, th ị trường ô tô trong nư ớc d ự kiến tăng trư ởng bình quân 8 - 10%/năm, đ ạ t quy 

mô kho ả ng 900.000 - 1.000.000  xe. Trong đó, xe dư ới 9 ch ỗ  sẽ  chi ếm t ỷ trọng ch ủ đạ o kho ả ng 85%. 

Các dòng xe thân thi ện môi trư ờng d ự kiến chi ếm t ừ 25- 35% t ổng lư ợng xe.  

Giai đo ạ n 2030 - 2045, tăng trư ởng tiêu th ụ th ị trường ô tô d ự kiến đ ạ t bình quân 11% - 12%/năm, t ổng 

lượng xe d ự kiến đ ạ t t ừ 5- 7 triệu chi ếc m ỗi năm.  

 

Ngu ồn: Chi ến lược phát tri ển ngành công nghi ệp ô tô Vi ệt Nam, VPBankS Research  

C ác nghiên c ứu và th ống kê hi ện nay đ ều cho th ấ y nh ững tín hi ệu tích c ực cho tương lai c ủa ngành 

ô tô khi Vi ệt Nam đã b ắ t đ ầ u bư ớc vào giai đo ạ n ô tô hóa (trên 50 xe/1000 dân) v ới cơ c ấ u dân s ố  

vàng  

Về  thu nh ập đ ầu ngư ời, năm 2024, GDP bình quân theo đ ầ u ngư ời c ủa Vi ệt Nam đ ạ t 4.700 USD và 

năm 2025, đa t 5.026  USD. T ới năm 2030, Vi ệt Nam bư ớc vào ngư ỡng qu ốc gia có thu nh ậ p trung bình 

cao v ới quy mô GDP kho ả ng 800 t ỷ USD và GDP bình quân theo đ ầ u ngư ời s ẽ  đạ t 7.500 USD.  Đến 

năm 2045, Vi ệt Nam tr ở thành nư ớc phát tri ển có thu nh ậ p cao, quy mô GDP c ủa Vi ệt Nam đ ạ t 

kho ả ng 2.400 t ỷ USD và GDP bình quân theo đ ầ u ngư ời sẽ  đạ t 19.000 USD.   

Về  tỷ lệ  sở hữu xe ô tô , Việt Nam là qu ốc gia có t ỷ lệ  sở hữu xe trên 1.000 dân ở mức th ấ p nh ấ t. Nhưng 

đến thời điểm này, Vi ệt Nam thu ộc top 4 th ị trường tiêu th ụ ô tô l ớn nhấ t Đông Nam Á, cùng Thái Lan, 

Indonesia và Malaysia. Tăng trư ởng s ức mua ô tô trong nư ớc tăng m ạ nh, ch ỉ đứng sau Malaysia.   
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Chính sách qu ả n lý ch ặ t ch ẽ, tạ o cơ ch ế  kinh doanh minh b ạ ch, t ự do c ạ nh tranh theo th ị trường  

Các chính sách pháp lu ậ t v ề  qu ả n lý th ị trường kinh doanh xăng d ầ u ngày càng t ạ o cơ ch ế  minh 

b ạ ch, t ự do hơn cho các doanh nghi ệp kinh doanh xăng d ầ u trong nư ớc. Đ ả m b ả o các doanh nghi ệp 

được ch ủ động trong ho ạ t đ ộng kinh doanh xăng d ầ u, đa d ạ ng v ề  ngu ồn cung và đ ặ c bi ệt t ự ch ủ 

về  phương án tài chính, h ạ ch toán đúng, đ ủ chi phí, ch ủ động v ề  giá bán s ả n ph ẩ m (theo tinh th ầ n 

c ủa d ự thả o Ngh ị định kinh doanh xăng d ầ u mới đang được xây d ựng ). 

Thách th ức :  

Xu hướng phát tri ển năng lư ợng xanh, s ạ ch  

Những thay đ ổ i v ề  chính sách, công ngh ệ  và nh ậ n th ức c ủa ngư ời tiêu dùng đang tái c ấ u trúc xu 

hướng tiêu dùng c ủa th ị trường Vi ệt rấ t rõ r ệt. Trong kho ả ng th ời gian t ừ năm 2024 bư ớc sang năm 

2025, xu hư ớng tái c ấ u trúc này càng bùng n ổ  mạ nh m ẽ . 

Làn sóng đi ện khí hoá cũng c ầ n nh ắ c t ới xu th ế  phát tri ển c ủa các lo ạ i xe hybrid ( HEV/PHEV). Trong 

đó ở mả ng HEV, các hãng xe Nh ậ t, đơn c ử như Toyota v ới các dòng xe Corolla Cross HEV, Yaris Cross 

HEV, Camry HEV và Honda v ới CR - V e:HEV đ ẩ y m ạ nh. Ở  phân khúc PHEV thì các thương hi ệu Trung 

Qu ốc đang chi ếm sóng v ới nhiều tân binh m ới. Đi ểm chung c ủa các m ẫ u xe PHEV c ủa Trung Qu ốc 

này thư ờng có ph ạ m vi ch ạ y thu ầ n đi ện ấ n tượng (có m ẫ u lên t ới 200km), t ạ o ra l ợi thế  c ạ nh tranh v ề  

công ngh ệ  và giá bán t ạ i th ị trường Vi ệt. 

Hãng s ả n xu ấ t xe ô tô n ội đ ịa VinFast m ới đây đã ti ếp t ục phá k ỷ lục trên th ị trường xe hơi n ội đ ịa v ới 

tổng s ố  xe VinFast bán ra lên đến 175.099 xe trên toàn qu ốc trong năm 2025, tăng 99,5% so v ới năm 

trước,  nâng th ị ph ầ n xe thu ầ n đi ện lên 33,9%, m ức cao nh ấ t lịch  sử thị trường xe hơi t ạ i Việt Nam 1. 

Về  chính sách thu ế , khi Lu ậ t Thu ế  tiêu th ụ đặ c bi ệt (s ửa đ ổ i) có hi ệu lực t ừ 1/1/2026 quy đ ịnh xe  ô tô 

điện ( HEV/PHEV ) được áp d ụng thu ế  suấ t b ằ ng 70% xe xăng, d ự kiến s ẽ  khiến giá xe hybrid gi ả m 

mạ nh, t ạ o cú hích l ớn hơn n ữa v ề  sự thay đ ổi xu hư ớng tiêu dùng.  

Theo m ột nghiên c ứu th ị trường c ủa Mordorintelligence, quy mô th ị trường xe đi ện Việt Nam ư ớc tính 

đạ t 2,93 t ỷ USD vào năm 2025 và d ự kiến s ẽ  đạ t 6,69 t ỷ USD vào năm 2030, v ới tốc đ ộ  tăng trư ởng 

kép hàng năm (CAGR) là 18% trong giai đo ạ n d ự báo (2025 - 2030) 2. 

  

Ngu ồn: VAMA, VPBankS Research  

Nhìn chung, trong khi tăng trư ởng kinh t ế  vĩ mô và s ự gia tăng s ở hữu ô tô h ỗ  trợ nhu c ầ u nhiên li ệu 

trong dài h ạ n, quá trình chuy ển d ịch nhanh sang đi ện khí hóa l ạ i tạ o ra nh ững thách th ức mang tính 

c ấ u trúc đ ố i với ngành xăng d ầ u trong trung và dài h ạ n. 

 

 
1 https://bnews.vn/thi - truong - o- to - viet - nam - buoc - vao - giai - doan - chuyen - pha - ro- net/406999.html  
2 https://vneconomy.vn/automotive/thi - truong - o- to- viet - nam - buoc - vao - giai - doan - tai - cau - truc - xu- huong - tieu - dung.htm  
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ĐỊNH GIÁ CỔ PHIẾU  PLX  

Các giả thiết dự báo tăng trưởng của PLX trong giai đoạn 2026 - 2030  

-  Với vị thế là doanh nghiệp dẫn đầu thị trường kinh doanh xăng dầu, chúng tôi dự báo tăng 

trưởng sản lượng kinh doanh của công ty vẫn đạt mức 8% - 10% trong giai đoạn 2026 - 2030 . 

-  Công ty vẫn kiểm soát tốt hoạt động kinh doanh với vòng quay khoản phải thu là khoảng 18 -

20 ngày, hàng tồn kho ở mức 20 ngày và tăng lên khoảng 22 - 25 ngày tại cuối năm 2030 . 

-  Hoạt động của các công ty con, công ty liên kết tăng trưởng cùng với xu hướng của ngành 

và tập đoàn.  

-  Chi phí sử dụng vốn chủ sở hữu được xác định ở mức 11,29% dựa trên lãi suất trái phiếu chính 

phủ 10 năm phát hành trong tháng 3/2026 là 4,1%, hệ số bù rủi ro cổ phiếu là 8,13%, beta là 

0,86. Chi phí sử dụng vốn bình quân WACC là 9,98%. Tăng trưởng dòng tiề n tự do sau năm 

2030 dự báo ở mức 2%.  

Sử dụng phương pháp chiết khấu dòng tiền thuần vốn chủ sở hữu (FCFE) và dòng tiền công ty (FCFF), 

kết hợp  phương pháp định giá so sánh PE, PB các doanh nghiệp cùng ngành phân phối xăng dầu 

trong nước và khu vực châu Á, giá trị cổ phiếu bình quân đạt 45.600  đồng/cổ phần.  
 

Chi tiết kết quả định giá:  

Định giá theo chi ết kh ấ u dòng ti ền V ốn ch ủ sở hữu Định giá theo chi ết kh ấ u dòng ti ền Doanh nghi ệp 

Ch ỉ tiêu   Đơn v ị Giá tr ị 

Chi phí v ốn Ch ủ sở hữu % 11.29% 

Tăng trư ởng dòng ti ền thu ầ n sau năm 

20 30  % 2.00%  

Hiện giá dòng ti ền thu ầ n giai đo ạ n 

202 6F –  20 30F  tỷ đồng           16,067  

Hiện giá dòng ti ền sau năm 20 30F  tỷ đồng           46,916  

Tiền tương ti ền cu ố i 202 6F tỷ đồng           29,215  

Giá tr ị doanh nghi ệp tỷ đồng           92,198  

Nợ vay cu ối năm 202 6F tỷ đồng           18,694  

Lợi ích c ổ  đông thi ểu số  tỷ đồng             3,419  

Giá tr ị Vốn ch ủ sở hữu tỷ đồng         70,085  

S ố  lượng c ổ  ph ầ n Triệu cp              1,271  

Giá tr ị mỗi c ổ ph ầ n đồng          55.160  
 

Ch ỉ tiêu   Đơn v ị Giá tr ị 

Chi phí v ốn bình quân WACC  % 9.98% 

Tăng trư ởng dòng ti ền thu ầ n sau năm 

20 30  % 2% 

Hiện giá dòng ti ền thu ầ n giai đo ạ n 

202 6F –  20 30F  tỷ đồng            8,868  

Hiện giá dòng ti ền sau năm 20 30F  tỷ đồng          43,348  

Tiền tương ti ền cu ố i 20 26F tỷ đồng           29,215  

Giá tr ị doanh nghi ệp tỷ đồng           81,431  

Nợ vay cu ối năm 20 26F tỷ đồng           18,694  

Lợi ích c ổ  đông thi ểu s ố  tỷ đồng             3,419  

Giá tr ị Vốn ch ủ sở hữu tỷ đồng           59,318  

S ố  lượng c ổ  ph ầ n Triệu cp              1,271  

Giá tr ị mỗi c ổ ph ầ n đồng         46.685  
 

Tổng hợp kết quả định giá  

Ch ỉ tiêu  Đơn v ị  PE  PB FCFE  FCFF  Trung bình  

Giá tr ị hệ  số   Lầ n 16,46 1,58    

EPS, BV PS  forward 2026 F Đ ồng  2.677 23.189    

Giá tr ị c ổ  phi ếu theo m ỗi phương pháp  Đ ồng  44. 0 57 36.655  55.160  46.685   

Giá tr ị c ổ  phi ếu theo trung bình 4 phương pháp  Đồng  45.6 40  
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Biến động P/E, P/B của PLX trong 5 năm qua   

  

 

PE, PB các doanh nghiệp cùng ngành  

TT 
Mã  

chứng khoán  
Công ty  Quốc gia  

Hệ số 

P/B  

Hệ số 

P/E  

Vốn hóa 

( tr USD)  
ROA (%)  ROE (%)  

 

1 GAS VN Equity   PETROVIETNAM GAS CORP   VIETNAM     16.3      2.8    7,082     12.3     16.7  
 

2 OIL VN Equity  PETROVIETNAMOIL CORP  VIETNAM    34.4       1.4      600      1.0      4.2  
 

3 600256 CH Equity  GUANGHUI ENERGY CO LTD - A CHINA    23.0       1.9    6,492     4.0      8.3  
 

4 600777 CH Equity  SHANDONG XINCHAO ENERGY CO - A CHINA     21.9       1.6   5,454      6.9     11.6  
 

5 600688 CH Equity  SINOPEC SHANGHAI PETROCHE - A CHINA       0.5    3,707     0.8       1.3  
 

6 OINL IN Equity  OIL INDIA LTD  INDIA     12.0       1.6    8,439    
 

7 HPCL IN Equity  HINDUSTAN PETROLEUM CORP  INDIA    10.5       1.4    7,592    
 

8 BPCL IN Equity  BHARAT PETROLEUM CORP LTD  INDIA      8.9       1.5   12,959    
 

9 5021 JP Equity  COSMO ENERGY HOLDINGS CO LTD  JAPAN     15.1       1.3     4,661      3.0     11.9  
 

10 BCP TB Equity  BANGCHAK CORP PCL  THAILAND     18.2      0.8     1,694      0.7      3.6  
 

11 TOP TB Equity  THAI OIL PCL  THAILAND      7.3      0.6     3,191      2.4       6.1  
 

12 AKRA IJ Equity  AKR CORPORINDO TBK PT  INDONESIA      11.2      2.3    1,650      7.0     19.5  
 

13 PERTAMINA  PT Pertamina Geothermal Energy Tbk  INDONESIA     16.3       1.1    2,180      4.2      6.8  
 

14 PETD MK Equity  PETRONAS DAGANGAN BHD  MALAYSIA     19.0      3.5    5,168      9.6    18.5  
 

         
 

15 Trung bình      16.5      1.6     
 

16 PLX VN Equity  

VIETNAM NATIONAL PETROLEUM 

G ROUP  VIETNAM     19.5       1.9     1,862      3.6      11.1  

 

Nguồn: Bloomberg, VPBankS Research  
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Phụ lục : Báo cáo tài chính  của PLX  

Báo cáo thu nhập  2024  2025  2026 F 2027 F 2028 F 

Doanh thu  284,017 309,875  355,809  366,000  387,614 

Giá v ốn hàng bán  - 266,666  - 291,762 - 334,193 - 343,421 - 362,983  

Lợi nhuậ n g ộp  17,351 18,113 21,616 22,579 24,631 

Doanh thu tài chính  1,635 1,822 1,764 1,703 1,737 

Chi phí tài chính  - 1,196 - 1,274 - 1,050  - 1,128 - 1,150 

Lợi nhuậ n công ty LDLK  528  576 588  617 617 

Chi phí bán hàng  - 13,518 - 14,467 - 17,079 - 17,568 - 18,605 

Chi phí qu ả n lý DN  - 1,041 - 1,193 - 1,388 - 1,427 - 1,512 

Lợi nhuậ n thu ầ n HĐKD  3,760  3,577 4,451 4,776 5,718 

Lợi nhuậ n trước thu ế  3,972 3,643  4,580  4,907  5,852  

Lợi nhuậ n sau thu ế  3,161 3,027  3,664  3,926  4,682  

Lợi nhuậ n CĐ  công ty m ẹ  2,890  2,675 3,452  3,689  4,426  

      

Bảng cân đối  

tài sản  2024  2025  2026 F 2027 F 2028 F 

Tài sản ngắn hạn  59,544  59,561 67,828  73,378  79,177 

Tiền tương đương tiền  14,933 10,676 12,728 18,016 22,292  

Đầu tư tài chính ngắn hạn  15,109 17,857 16,487 15,663 14,880  

Khoản phải thu  12,465 15,970 18,522 19,052 20,177 

Hàng tồn kho  15,673 13,862 18,312 18,818 19,889 

Tài sản ngắn hạn khác  1,364 1,196 1,779 1,830 1,938 

Tài sản dài hạn  21,731 26,294  25,372  24,314  23,069  

Tài sản cố định  13,694 14,589 13,669 12,712 12,209 

Tài sản dở dang dài hạn  1,446 1,242 1,490 1,639 1,147 

Tài sản dài hạn khác  6,592  10,463 10,213 9,963  9,713 

Tổng tài sản  81,274 85,855  93,200  97,692  102,245  

Nợ phải trả  51,967 56,294  60,317  61,420  63,802  

Nợ phải trả ng ắn  hạn  51,180 55,354  59,465  60,608  63,030  

Phải trả người bán ngắn 

hạn  33,782 37,256 41,202 42,340  44,751 

Vay và nợ thuê tài chính 

ngắn hạn  17,385 18,085 18,085 18,085 18,085 

Phải trả ngắn hạn khác  13 13 178 183 194 

Nợ phải trả dài hạn  787 939  852  812 772 

Vay và nợ thuê tài chính 

dài hạn  487  609  609  559  509  

Phải trả dài hạn khác  300  330  243  253  263 

Vốn chủ sở hữu  29,308  29,561 32,883  36,272  38,443  

Vốn góp của chủ sở hữu  12,939 12,939 12,939 12,939 12,939 

Quỹ đầu tư phát triển  9,155 9,263  10,381 11,313 11,313 

Lợi nhuận sau thuế chưa 

phân phối  3,929  4,004  6,143 8,531 10,625 

Lợi ích cổ đông không kiểm 

soát  3,285  3,355  3,419 3,490  3,567 

Tổng nguồn vốn  81,274 85,855  93,200  97,692  102,245  
 

Lưu chuyển dòng tiền  2024  2025  2026 F 2027 F 2028 F 

Dòng tiền hđ kinh doanh  2,373 3,990  2,010 5,839 6,694  

Dòng tiền hđ đầu tư  2,551 - 7,319 535 96 210 

Dòng tiền hđ tài chính  - 4,041 - 929 - 494  - 648  - 2,628 

 

Chỉ số tài chính  2024  2025  2026 F 2027 F 2028 F 

Hệ  số hiệu qu ả       
Biên l ợi nhuậ n g ộp  6.11% 5.85% 6.1% 6.2% 6.4% 

EBITDA Margin  2.37% 2.18% 2.0%  2.0%  2.2% 

Biên l ợi nhuậ n ròng  1.11% 0.98%  1.0% 1.1% 1.2% 

ROE  9.70%  9.20%  10.1% 9.9% 11.1% 

ROA  3.89% 3.53% 3.9% 4.0%  4.6% 
 

     

Hệ  số tăng trư ởng       
Tăng trư ởng doanh 

thu  3.7% 9.1% 14.8% 2.9% 5.9% 

Tăng trư ởng LNTT  0.6%  - 8.3% 25.7% 7.1% 19.3% 

Tăng trư ởng LNST  2.0%  - 7.4% 29.0%  6.9% 20.0%  

Tăng trư ởng EPS  2.0%  - 7.4% 29.6% 5.9% 19.1% 
 

     

Hệ  số thanh kho ả n      
Hệ  số  thanh toán hi ện 

hành  
           

1.16  
           

1.08  
            

1.14  
            

1.21  
            

1.26  

Hệ  số  thanh toán nhanh  
        0.86  

          

0.83  
          

0.83  
          

0.90  
          

0.94  

Nợ ph ả i trả /T ổng tài 

sả n         0.64  
          

0.66  
          

0.65  
          

0.63  
          

0.62  

Nợ ph ả i trả /V ốn ch ủ sở 

hữu           1.77  
           

1.90  
           

1.83  
            

1.69  
            

1.66  

Hệ  số  đả m b ả o chi phí 

lãi vay           5.56  
           

3.79  
            

6.13  
           

6.01  
           

7.18  
 

     

Hệ  số định giá       

Lợi suấ t c ổ  tức  1.9% 3.0%  3.0%  3.0%  5.1% 

EPS (VND)  2,232 2,066  2,677 2,836  3,378 

BVPS (VND)  20,481 20,625  23,189 25,337 26,955  

Tiền mặ t ròng/cp 

(VND)     9,406     7,604       8,131     11,620   14,358  

PE  (lầ n) 16.0 16.9   14.9     14.1     11.8  

PB  (lầ n) 1.9 1.8      1.7       1.6      1.5  
 

 

Source: PLX, VPBankS Research  

 

 

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
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TUYÊN BỐ MIỄN TRỪ TRÁCH NHIỆM  

Công ty C ổ  ph ầ n Ch ứng khoán VPBank (VPBankS) phát hành báo cáo này v ới mục đích cung c ấ p thông tin. Báo cáo này đư ợc lưu 

hành t ới các khách hàng c ủa VPBankS và các công ty liên k ết ho ặ c các đ ối tượng mà VPBankS cho r ằ ng phù h ợp đ ể  nhậ n báo cáo, 

và không xét đ ến mục tiêu đ ầ u tư c ụ thể , tình hình tài chính hay nhu c ầ u riêng bi ệt c ủa b ấ t kỳ cá nhân nào nh ậ n được báo cáo này.  

Báo cáo này không nh ằ m mục đích và trong b ấ t kỳ trường h ợp nào cũng không đư ợc hi ểu là l ời đề  ngh ị mua ho ặ c bán b ấ t kỳ ch ứng 

khoán nào đư ợc đ ề  c ậ p trong đây ho ặ c các công c ụ tài chính liên quan. Báo cáo cũng có th ể  bao g ồm, toàn b ộ  hoặ c m ột ph ầ n, 

các b ả n tóm t ắ t, nghiên c ứu, tổng h ợp, trích xu ấ t ho ặ c phân tích đư ợc chu ẩ n b ị b ởi các đ ố i tác chi ến lược, liên doanh và/ho ặ c đ ố i 

tác kinh doanh c ủa VPBankS.  

VPBankS không cam k ết hay đ ả m b ả o (dù rõ ràng hay ng ụ ý) v ề  tính chính xác ho ặ c đ ầ y đ ủ c ủa các thông tin này, và do đó, nhà 

đầ u tư c ầ n tự đưa ra quy ết đ ịnh sau khi cân nh ắ c k ỹ lưỡng. Báo cáo này không nh ằ m hướng t ới, phân ph ố i hoặ c s ử dụng b ởi bấ t kỳ 

cá nhân ho ặ c t ổ  ch ức nào t ạ i các khu v ực, qu ốc gia ho ặ c vùng lãnh th ổ  mà vi ệc phát hành, phân ph ố i, hoặ c s ử d ụng báo cáo s ẽ  vi 

ph ạ m quy đ ịnh pháp lu ậ t hiện hành.  

Mọi thông tin trong báo cáo này đư ợc t ổng h ợp t ừ các ngu ồn công khai mà VPBankS tin tư ởng là đáng tin c ậ y và chính xác t ạ i thời 

điểm phát hành báo cáo. Tuy nhiên, các ngu ồn này chưa đư ợc VPBankS và/ho ặ c các công ty liên k ết kiểm ch ứng đ ộc l ậ p và báo 

cáo cũng không kh ẳ ng đ ịnh rằ ng đã bao g ồm t ấ t c ả  các thông tin mà nhà đ ầ u tư tiềm năng có th ể  c ầ n. Các quan đi ểm đư ợc th ể  

hiện trong báo cáo là nh ững đánh giá hi ện t ạ i c ủa VPBankS và có th ể  thay đ ổ i mà không c ầ n thông báo trư ớc. VPBankS không có 

nghĩa v ụ ph ả i cậ p nh ậ t hay duy trì s ự chính xác c ủa thông tin, quan đi ểm được nêu trong báo cáo, cũng như không có nghĩa v ụ cung 

c ấ p thêm b ấ t kỳ thông tin nào cho ngư ời nhậ n. 

Do đó, VPBankS không đ ả m b ả o, đ ạ i di ện hay cam k ết, dù rõ ràng hay ng ụ ý, v ề  tính đ ầ y đ ủ, chính xác, tin c ậ y, công b ằ ng ho ặ c 

hợp lý c ủa các thông tin và quan đi ểm trong báo cáo. M ặ c dù đã n ỗ  lực đ ể  các d ữ liệu th ực t ế  trong báo cáo là chính xác, m ọi ước 

tính, d ự báo, nh ậ n đ ịnh ho ặ c đánh giá ch ủ quan đư ợc đưa ra đ ều d ựa trên các gi ả  định đư ợc VPBankS xem là h ợp lý và không nên 

được hi ểu là cam k ết ch ắ c ch ắ n v ề  khả  năng x ả y ra c ủa các s ự kiện đư ợc đ ề  c ậ p. Các gi ả  định khác nhau có th ể  d ẫ n t ới các k ết 

qu ả  và k huyến ngh ị hoàn toàn khác bi ệt. 

Báo cáo này cũng có th ể  bao g ồm các bình lu ậ n, ước tính, d ự báo và ý ki ến liên quan đ ến các nghiên c ứu kinh t ế  vĩ mô do các 

chuyên gia kinh t ế  c ủa VPBankS công b ố, tuy nhiên các n ội dung này không nên đư ợc xem là khuy ến ngh ị đầ u tư ho ặ c tư v ấ n đ ầ u 

tư đố i với bấ t kỳ ch ứng khoán nào đư ợc đ ề  c ậ p. 

Báo cáo này không mang tính toàn di ện và không cung c ấ p đ ầ y đ ủ các thông tin mà m ột nhà đ ầ u tư ti ềm năng c ầ n đ ể  đưa ra 

quy ết đ ịnh đ ầ u tư. Ngư ời nhậ n báo cáo c ầ n tự thực hi ện đánh giá và quy ết đ ịnh đ ộc lậ p đ ố i với bấ t kỳ ch ứng khoán hay công c ụ tài 

chính nào đư ợc đ ề  c ậ p.  

Bấ t kỳ kho ả n đ ầ u tư nào đư ợc th ả o luậ n ho ặ c khuy ến ngh ị trong báo cáo có th ể  không phù h ợp v ới mục tiêu đ ầ u tư và tình hình tài 

chính c ụ thể  c ủa t ừng nhà đ ầ u tư. 

Báo cáo này có th ể  ch ứa các tuyên b ố  d ự báo v ề  tương lai, thư ờng (nhưng không ph ả i luôn luôn) đư ợc nh ậ n di ện thông qua các t ừ 

ng ữ như "tin rằ ng", "ước tính", "d ự định", "kỳ vọng" ho ặ c nh ững di ễn đ ạ t tương t ự như "có th ể", "sẽ", "có khả  năng x ả y ra". Nh ững tuyên 

b ố  này d ựa trên các gi ả  định và thông tin s ẵ n có t ạ i thời điểm báo cáo đư ợc phát hành và ch ịu ả nh hưởng b ởi các r ủi ro, b ấ t đ ịnh 

cũng như các y ếu tố  khác có th ể  khiến kết qu ả  thực t ế  khác bi ệt đáng k ể  so v ới những d ự báo đã nêu.  

Ngư ời nhậ n báo cáo c ầ n thậ n trọng đ ố i với những tuyên b ố  này và không nên quá tin tư ởng vào các d ự báo nêu ra. VPBankS t ừ ch ố i 

mọi nghĩa v ụ c ậ p nh ậ t ho ặ c đi ều ch ỉnh b ấ t k ỳ tuyên b ố  d ự báo nào dù do có thông tin m ới, sự kiện tương lai hay nh ững tình hu ống 

ngoài d ự tính phát sinh sau ngày công b ố  báo cáo.  

 

 

Công ty C ổ phần Chứng khoán VPbank  

Tầng 21 và 25 , VPBANK Tower, 89 Láng Hạ , phường  Đống Đa , Hà Nội  

Điện thoại : 1900 636679  
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