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BÁO CÁO PHÂN TÍCH PLC 

 

 

Nghiên cứu và phân tích: Nguyễn Minh Hạnh 

Ngày xuất bản: 13/06/2025 

 

Trong năm 2025, động lực tăng trưởng chính của PLC đến từ mảng nhựa đường - lĩnh vực đang 
hưởng lợi trực tiếp từ chính sách đẩy mạnh đầu tư công và phát triển hạ tầng giao thông. Bên 
cạnh đó, biên lợi nhuận của doanh nghiệp được kỳ vọng tăng lên nhờ giá nguyên liệu đầu vào 
duy trì ở mức thấp và giá bán đầu ra được cải thiện. 
 
A. QUAN ĐIỂM TÁC GIẢ 
PLC hiện đang đi ngang tái tích lũy quanh vùng giá 25.x sau giai đoạn hồi phục mạnh mẽ từ cú 
sụt giảm cùng thị trường chung vào tháng 4, do ảnh hưởng từ chính sách thuế đối ứng của Trump. 
Dự kiến cổ phiếu sẽ tiếp tục đi ngang sideways tích lũy trong các phiên sắp tới, cũng là cơ hội để 
gia tăng lượng cổ phiếu này cho các nhà đầu tư đã có vị thế từ trước. Nếu có sự xác nhận của 
dòng tiền cùng thanh khoản lớn, cổ phiếu có khả năng tiến về các vùng giá cao hơn quanh 28.1 
và cao hơn nữa là 30.4. 

 

 
 

Trong bối cảnh đầu tư công là tâm điểm của chính sách Chính phủ giai đoạn 2025 - 2030, PLC 
với vị thế đầu ngành mảng nhựa đường sẽ có nhiều lợi thế, đặc biệt là trong giai đoạn hoàn thiện 
các dự án đường cao tốc/đường quốc lộ trọng điểm của quốc gia. Bên cạnh đó, biên lợi nhuận 
gộp được kỳ vọng sẽ tiếp tục có diễn biến tích cực trong các năm kế tiếp, cũng góp phần tăng 
sức hấp dẫn của cổ phiếu này. 
 
B. BÁO CÁO PHÂN TÍCH PLC - THỜI CƠ BỨT TỐC CÙNG SÓNG ĐẦU TƯ CÔNG 2025 
I. Động Lực Tăng Trưởng Doanh Nghiệp 
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(1) Mảng nhựa đường tăng mạnh nhờ đầu tư công và kỳ vọng hồi phục giá bán nhựa 
đường 

 
 

Mảng nhựa đường của PLC năm 2025 được đẩy mạnh nhờ vào sự gia tăng mạnh mẽ của đầu 
tư công và nhu cầu xây dựng hạ tầng giao thông. PLC hiện đang nắm giữ vị thế đầu ngành với 
29,5% thị phần nhựa đường cả nước và tổng công suất 400.000 tấn/năm. Do đó, doanh nghiệp 
sẽ được hưởng lợi rất lớn khi các dự án đi vào giai đoạn trải nhựa chính trong năm 2025, đặc 
biệt là khi các dự án thành phần thuộc dự án Cao tốc Bắc - Nam giai đoạn 2 đi vào giai đoạn 
hoàn thiện, thúc đẩy nhu cầu nhựa đường tăng cao. Bên cạnh đó, còn nhiều dự án nâng cấp hạ 
tầng giao thông khác tại các tỉnh cũng sẽ được đẩy mạnh triển khai, giúp tăng nhu cầu nhựa 
đường thời gian tới. 
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Với kế hoạch đẩy mạnh đầu tư công của Chính phủ để đạt mục tiêu 3.000 km đường bộ cao tốc 
năm 2025 và 5.000 km đường bộ cao tốc năm 2030, đội ngũ phân tích cho rằng tổng cầu nhựa 
đường sẽ tăng cao hơn so với giai đoạn trước (dự kiến đạt 1 - 1,2 triệu tấn/năm). → Các doanh 
nghiệp sản xuất nhựa đường như PLC sẽ có nguồn công việc cũng như gia tăng sản lượng tiêu 
thụ trong giai đoạn này. 
 

 
 

Sản lượng tiêu thụ nhựa đường của PLC dự phóng sẽ tăng lên 302.294 tấn (+35% svck) trong 
năm 2025. Năm 2026, lượng backlog tương đối lớn từ các dự án đường cao tốc/đường quốc lộ 
(ngoài dự án cao tốc Bắc - Nam giai đoạn 2) sẽ tiếp tục hỗ trợ sản lượng tiêu thụ nhựa đường 
của PLC. Dự phóng sản lượng tiêu thụ nhựa đường của PLC trong năm 2026 sẽ giảm xuống còn 
287.179 tấn (-5% svck) nhưng thực tế con số này vẫn ở mức cao so với các giai đoạn trước đó. 
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Trong năm 2024, giá bán trung bình nhựa đường của PLC giảm xuống còn 540,86 USD/tấn (-5% 
svck), nguyên nhân chủ yếu đến từ sự sụt giảm nhu cầu và sự cạnh tranh từ các nguồn nhựa 
đường giá rẻ hơn. Tuy nhiên, giá bán nhựa đường đã dần có tín hiệu phục hồi trong Q4/2024 
(+7,1% svck), chủ yếu là do nhu cầu tiêu thụ phục hồi và giá nhựa đường thế giới tăng trở lại (giá 
nhựa đường Trung Quốc). Giá bán trung bình nhựa đường của PLC trong năm 2025 dự báo sẽ 
tăng nhẹ lên 542 USD/tấn (+0,2% svck).  

 
→ Đội ngũ phân tích kỳ vọng biên lợi nhuận gộp nhựa đường của PLC sẽ tiếp tục cải thiện trong 
năm 2025 và 2026, dựa trên cơ sở dự báo giá đầu vào sản xuất nhựa đường tiếp tục suy giảm 
và giá bán đầu ra duy trì xu hướng tăng nhẹ. 
 
(2) Mảng dầu nhờn có xu hướng tích cực khi cả nhu cầu và giá bán được cải thiện 

 

 
 

Nhu cầu dầu nhờn tăng cao trong năm 2024 nhờ diễn biến tích cực của thị trường ô tô trong 
nước. Nghị định 109/2024/NĐ-CP giảm 50% lệ phí trước bạ ô tô (có hiệu lực từ tháng 9/2024 
đến tháng 11/2024) đã góp phần thúc đẩy doanh số bán ô tô tại Việt Nam đạt 494.300 xe (+22% 
svck), lượng tiêu thụ xe bán tải trong nước đạt 23.163 xe (+13,1% svck). Thị trường ô tô sôi động 
là một trong những động lực chính thúc đẩy tiêu thụ dầu nhờn trong nước nói chung và đặc biệt 
thúc đẩy doanh thu dầu nhờn của PLC nói riêng. Sản lượng tiêu thụ dầu nhờn của PLC được dự 
phóng sẽ tăng trưởng với CAGR 2% trong giai đoạn 2025 - 2026, lần lượt đạt 28.040 và 28.601 
tấn. 

 
Bên cạnh đó, tỷ lệ tiêu thụ dầu nhờn cao cấp gia tăng đã góp phần làm tăng giá bán trung bình 
của PLC. Doanh thu dầu nhờn PLC năm 2024 tăng 9,6% svck, chủ yếu nhờ vào nhu cầu mạnh 
hơn và giá bán dầu nhờn cao hơn, do lượng tiêu thụ các sản phẩm dầu nhờn cao cấp (Petrolimex 
PowerSyn, Petrolimex EcoSyn) ngày càng tăng cao.  

 
→ Nhu cầu trong nước đối với dầu nhờn cao cấp đang tăng dần, điều này sẽ giúp PLC tiếp tục 
cải thiện tỷ trọng tiêu thụ dầu nhờn cao cấp trong những năm tới. Dự phóng giá bán dầu nhờn 
PLC sẽ tiếp tục tăng lên 64.700 VND/kg (+3,4% svck) vào năm 2025, chủ yếu là do tỷ trọng tiêu 
thụ các sản phẩm dầu nhờn cao cấp tăng và tác động của các quy định tái chế bắt buộc theo 
hướng dẫn của Nghị định 05/2025/NĐ-CP, góp phần cải thiện biên lợi nhuận gộp của PLC trong 
mảng kinh doanh này. 
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II. Tình Hình Hoạt Động Kinh Doanh Và Mục Tiêu Tăng Trưởng 
(1) Cập nhật tình hình hoạt động kinh doanh 

 
 

Kết quả kinh doanh Q1/2025 của PLC phục hồi mạnh mẽ trong mảng nhựa đường và dầu nhờn 
nhờ việc đẩy mạnh đầu tư công và giá dầu giảm. Trong Q1/2025, doanh thu thuần của PLC đạt 
1.912 tỷ đồng (+19,6% svck), lợi nhuận gộp đạt 248 tỷ đồng (+21,9% svck), biên lợi nhuận gộp 
cải thiện lên 13% so với mức 12,7% của cùng kỳ năm trước. Cũng trong Q1/2025, doanh thu tài 
chính tăng lên 22 tỷ đồng (+108,8% svck), chi phí tài chính giảm còn 26 tỷ đồng (-14,5% svck), 
chi phí lãi vay trong kỳ tăng lên 24 tỷ đồng (+31,9% svck). Hoạt động tài chính tiếp tục lỗ ròng 4 
tỷ đồng trong Q1/2025 (hoạt động này lỗ ròng liên tục qua các năm kể từ năm 2022 trở lại đây).  

 
→ Nợ vay cao góp phần lớn vào việc gia tăng chi phí tài chính của PLC. Thêm vào đó, biến động 
tỷ giá cũng ảnh hưởng mạnh tới kết quả kinh doanh của doanh nghiệp do phần lớn nguyên vật 
liệu đầu vào của PLC đến từ nguồn nhập khẩu. 
 
(2) Mục tiêu tăng trưởng năm 2025 
Kết quả trong Q1/2025, lợi nhuận trước thuế Công ty mẹ PLC đạt gần 40 tỷ đồng (+91,3% svck). 
Năm 2025, PLC đặt kế hoạch 140 tỷ đồng lợi nhuận tước thuế. 
→ Kết thúc Q1/2025, PLC đã hoàn thành 28,4% kế hoạch lợi nhuận trước thuế năm 2025. 
 
(3) Một số yếu tố rủi ro cần cân nhắc 

 Áp lực cạnh tranh mảng hóa chất - dung môi vẫn rất lớn:  
PLC phải cạnh tranh với các đối thủ lớn, sở hữu tiềm lực mạnh như RiverBank và Samsung. 
Ngoài ra, một số nhà sản xuất đối thủ nhỏ như Xuân Nam, Việt Thái… chọn đi vào ngách nhỏ 
nhưng chính sách của các doanh nghiệp này rất linh hoạt. Trong khi đó, nguồn vốn của PLC bị 
hạn chế và chính sách của doanh nghiệp lại có yếu tố quản lý của Nhà nước. Mảng kinh doanh 
này đang giảm dần tỷ trọng trong cơ cấu doanh thu thuần của PLC. Năm 2024, mảng này đã bị 
lỗ 47 tỷ đồng lợi nhuận trước thuế. Bước sang Q1/2025, mảng hóa chất đang cho thấy sự chuyển 
biến tích cực với lợi nhuận trước thuế đã có lãi 850 triệu đồng. Tuy nhiên, mảng hóa chất - dung 
mội hiện vẫn là một yếu tố có thể gây ảnh hưởng đến lợi nhuận của PLC trong thời gian tới. 

 Tiến độ triển khai các dự án trọng điểm có thể chậm hơn dự kiến:  
Mặc dù Chính phủ đang liên tục thực hiện các biện pháp thúc đẩy tốc độ giải ngân đầu tư công, 
việc triển khai thực tế vẫn có thể diễn ra chậm hơn dự kiến do tiến độ thi công các tuyến đường 
có thể không theo kịp kế hoạch đã đề ra. 
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 Biên lợi nhuận gộp của PLC có thể bị thu hẹp:  
Yếu tố giá thành sản phẩm đầu ra cũng cần được cân nhắc khi giá nguyên liệu đầu vào có thể 
tăng cao do diễn biến của tỷ giá và giá bán đầu ra không được cao như kỳ vọng, dẫn đến nguy 
cơ suy giảm biên lợi nhuận gộp của doanh nghiệp. 
 
III. Định Giá Cổ Phiếu 
 

 
 

Để xác định giá trị hợp lý của cổ phiếu PLC, đội ngũ phân tích sử dụng phương pháp chiết khấu 
dòng tiền DCF (Discounted Cash Flow). Theo đó, giá trị hợp lý của cổ phiếu PLC là 30,170 
VND/cổ phiếu (tăng ~17% so với giá đóng cửa 25,800 VND/cổ phiếu ngày 12/06/2025). 

------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

KHỐI ĐẦU TƯ FINTOP - CÔNG TY CỔ PHẦN CHỨNG KHOÁN VPS 

* Tác giả: Nguyễn Minh Hạnh – Chuyên viên Nghiên cứu và Phân tích 

* Liên hệ: 0934 650 459 (SĐT/Zalo) - VPS ID: 5654 

* Group Zalo Tư Vấn Đầu Tư: Cộng Đồng FinTop 

* Kênh Youtube: FinTop DATA | Dữ Liệu Chứng Khoán 

 

TUYÊN BỐ MIỄN TRỪ TRÁCH NHIỆM! 

Toàn bộ những thông tin, phân tích, nhận định, dự báo trong báo cáo, nội dung này bao gồm 

cả các ý kiến đã thể hiện là quan điểm, góc nhìn phân tích riêng của Tác giả, không nhằm mục 

đích PR, làm lợi hay gây bất lợi cho bất cứ cá nhân/tổ chức nào và quan điểm, phân tích của 

Tác giả không đại diện cho quan điểm, ý kiến của FINTOP. 

tel:086.234.8886
https://zalo.me/g/qlbpzh027
https://www.youtube.com/@fintopdata.kynguyendautu
https://www.youtube.com/@fintopdata.kynguyendautu
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Các thông tin, số liệu, dữ liệu, thống kê,… được trình bày trên báo cáo, nội dung này, bao gồm 

toàn bộ thông tin và ý kiến đã thể hiện, được FINTOP Research lấy từ các nguồn thông tin 

chính thống, uy tín được cho là đáng tin cậy nhất (theo trích dẫn nguồn trên báo cáo), tuy nhiên 

FINTOP Research không đảm bảo sự chính xác và đầy đủ hoàn toàn, tính cập nhật của toàn 

bộ thông tin, dữ liệu trong báo cáo, nội dung trên. 

Người đọc, nhà đầu tư sử dụng báo cáo, nội dung, dữ liệu, thông tin này với mục đích tham 

khảo và chịu hoàn toàn trách nhiệm trước những hành động, quyết định và kết quả đầu tư của 

mình. 

Trân trọng cảm ơn! 
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