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BAO CAO DOANH NGHIEP
TAP DOAN XANG DAU VIET NAM - PLX (HOSE)

Vai nét vé doanh nghiép

Linh vuc kinh doanh chinh ctia PLX chd yéu la xuét nhap
khéu va kinh doanh x&ng dau. V&i mang Iwéi phan phéi
hon 4.790 tram ban 1& cia PLX va cac dai ly trén toan
quéc, PLX hién dang la nha cung cAp cac san phadm xing
d&u 16N nhéat trén thi trwdng noi dia, chiém 47% thi phan

x&ng dau noi dia.

Khuyén nghij MUA
Gia muc tiéu
Tiém nang téng gia 24%

Théng tin ¢6 phiéu

Kinh doanh xang

Phan nganh dau
Thi gia (12/02/2025) 41.350
Bién dong 1 nam 33,3-50,6
KLGD binh quan 52T (cp) 1.452.500
Vén hoa (Ty déng) 52.348
P/E 18,2x
P/B 1,8
%NN s& hiru 17%
Dién bién gia

1T 3T 12T
PLX 8,1% 5% 23,1%
VNindex 3,1% 2% 5,8%

Chuyén vién phan tich

Pham Héng Méng Thy

phmthy@vcbs.com.vn +84-2838208117 ext 640
https://vcbs.com.vn/trung-tam-phan-tich

Bloomberg: VCBS <GO>

DANH GIA: MUA

Sw giam gia lién tuc ctia dau trong quy 3 cung véi anh hwéng cla bao Yagi tai khu vuc
phia Bac, dan dén sy sut gidm nhu cAu tiéu thu xang, da khién két qua kinh doanh cla
PLX khong dat ky vong ctia ching t6i. Tuy nhién, ching téi ky vong cac yéu té tiéu cuc nay
sé dwoc khac phuc trong nam 2025. Trién vong kinh doanh ctia PLX trong n&m 2025 van
gilr dwoc danh gia lac quan, nho vao viéc dw thdo Nghj dinh méi dw kién sé som dwoc
théng qua, tao diéu kién thuan loi cho hoat dong phan phéi xing diu, qua dé nang cao
hiéu qua kinh doanh cla cong ty. Déng thdi, bién loi nhuan sé dwoc cai thién nho vao viéc
didu chinh tang chi phi dinh mirc trong cac ndm 2023 va 2024, qua d6 thic day loi nhuan
ctia doanh nghiép trong ndm 2025. Chung t6i duy tri khuyén nghi MUA dbi v&i cé phiéu
PLX nhw trong Bao céo cap nhat PLX dwoc cong bd ngay 14/11/2024, véi gia muc
tiéu 51.283 déng/cp (+24% so véi gia déng clra ngay 12/02/2025)

CAP NHAT KQKD Q4 va nam 2024:

Két qua kinh doanh 2024: Doanh thu Q4 dat 71 nghin ty (+3% YoY), LNST 612 ty (-20%
YoY). Liy ké& ca ndm, doanh thu 284 nghin ty (+4% YoY), LNST 3,1 nghin ty (+3% YoY),
hoan thanh 151% va 137% ké hoach n&m, dat 102% va 95% dw bao ciia VCBS. LNST Q4
giam do ty 1& hang nhap kh3u cao va 16 chénh léch ty gia. LNST c& nam tang thap hon
doanh thu do gia ban gidm 3%, doanh thu tai chinh gidm 40% vi khdng con lgi nhuén thoai
vbn PGB va chi phi SG&A tang 11%.

LUAN DIEM PAU TV
Trién vong tich cwc nh& nhu cau xang dau ngay cang tang tai Viét Nam.

Cac quy dinh trén thi trwo'ng xang dau ngay cang tré nén khat khe hon, tao thém dw
dia tang trwédng cho cac doanh nghiép khac trong cung nganh.

Bién lgi nhuan cai thién khi chi phi dinh mirc dworc cai thién tir thang 7/2024.
Nhirng diém méi ctia Dw thao Nghi dinh (sé 4) vé kinh doanh xang dau cé tac dong
tich cuc ddi véi cac thuwong nhan kinh doanh va phan phéi xang dau nhw PLX.

Dw thao Nghi dinh méi ky vong s&m dwoc thdng qua sé cé tac dong tich cwec doi
v&i cac thwong nhan kinh doanh va phan phéi xang dau.

Chi tiéu tai chinh 2023 2024F 2025F 2026F
Doanh thu 273.979 284.028 264.737 264.555
LNST 3.077 3.163 3.832 4.362
Tang trwéng DT -10% 4% -7% 0%
Tang trwdng LNST 62% 3% 21% 14%
TS LN gop (%) 5,6% 6,1% 6,6% 6,8%
ROE - TTM (%) 12% 12% 14% 15%
EPS - TTM (déng) 1.706 1.829 2.734 3.169
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VCBS O TAP DOAN XANG DAU VIET NAM - PLX (HOSE)

Wietcombank Securities

Tém tét bién dong kinh doanh Q4.2024 va lily ké nam 2024

Tiéu chi Q4.2024 % YoY 2024 %YOY % hoan % dw bao Nguyén nhan
thanh VCBS
KHKD 2024
cua DN
Doanh thu (ty 71.037 3% 284.028 4% 151% 102% Tang trwéng doanh thu duoc thic ddy béi san lwgng
ddng) ban tang 4% YoY, bu d&p cho mlrc gia ban trung binh

thap hon YoY do gia dau Brent giam 1,7% YoY.

LNTT (ty ddng) 760 -11% 3.960 0% 137% 95% LNST tang trwéng thap hon doanh thu chl yéu 1a do (1)
San lwong xuét ban noi dia dat ting du gia ban xang
dau wéc giam 3% YoY theo da gidm cla gia dau thé gisi
LNST (ty dbng) 612 -20% 3.163 3% N/A 95% b Gap cho viéc (2) DT hoat dong tai chinh giam 40% do
khéng con khoan LN tir thoai vén PGB va (3) chi phi
SG&A téng 11% YoY do chi phi hoat dong tién mat cao

hon dw kién.
Bién LN gop 6,5% 0,7% 6.1% 9% N/A 102% Chung t8i cho réng Bién LN gp cai thién cung ky do chi
(%) phi kinh doanh dinh mdrc da dwoc diéu chinh tang vao

gilba nam 2023 va gilka nam 2024, chi phi van hanh
xang dau dinh mirc cao hon, tang 60 dongllit (+5,6%)
va 140 dong/lit (+13,6%) lan lwot doi v&i xang va dau
diesel vao thang 7/2024.

San lwong xuét N/A N/A 15,6 9% 152% 104% nhu cau tiéu thu tdng nhe va c6 thém dwoc thi phan ti
ban (triéu cac thwong nhan dau méithwong nhan phan
m3/tan) phdi/CHXD bi thu hdi gidy phép hoat dong va ap dung

quy dinh xuat héa don dién tc.

Nguén: PLX, VCBS uéc tinh va téng hop

Hinh 1: Co’ cdu nquén cung Hinh 2: Két qua kinh doanh PLX
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Hinh 3: San lwong xing dau xuat ban ndi dia

Hinh 4: San lwong xing dau nhap hang
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Ké hoach kinh doanh nam 2025

Trién vong tich cwc nh& nhu cau
xang dau ngay cang ting tai Viét
Nam.

Ngubn: PLX, VCBS téng hop Ngubn: B6 Céng Thuong, VCBS téng hop

Ké hoach kinh doanh ndm 2025 ctia cong ty hwéng dén muc tiéu ting trwéng doanh
thu va Igii nhuan sau thué t6i thiéu 8%. Trong chién lwoc phat trién, PLX tiép tuc hop tac
v&i Vinfast trién khai hé thdng tram sac xe dién, dw kién nang tdng sé tram tr 300 1én 500
vao cudi nam 2025, méc du doanh thu tir mang nay hién tai van con & giai doan thd» nghiém.

Cung v&i do, PLX sé thye hién thoai von tai Petrolimex Liquefied Petroleum Gas (PLC), giam
ty 1& s& hiru tir 79% xuéng 69% hoac 51%, v&i muc tiéu hoan tat trong nam 2025. Tap doan
ciing dwoc Bo Tai chinh phé duyét ké hoach tang vén diéu 1& 1&n 15.000 ty ddng, ddng thoi
mé& mai 70-80 clra hang trong ndm 2025 d& mé rong mang lwdi va nang cao sw hién dién
trén thj tredng.

Trién vong nganh xdng dau nam 2025 dwoc danh gia tich cwec nhe nhu cau tiéu thu
trong nwéc ngay cang tang. Theo Bd Cong Thuong, san lwong tiéu thu xang dau ndm
2025 dy kién tang trén 8% so véi ndm 2024, trong bbi canh kinh té Viét Nam duy tri téc do
tdng trwdng GDP khodng 6,5-7,0% va phan dau dat 7,0-7,5% theo Nghi quyét
158/2024/QH15 ctia Qudc hdi vé K& hoach phat trién kinh té - xa hoi.

Ngay 15/12/2024, Bd Céng Thwong da phan giao tdng ngudn xdng dau téi thiéu cho cac
thwong nhan dau méi, véi muc tiéu bado ddm cung rng 6n dinh cho thi truéng. Theo Vu Thi
trwdng trong nwéc, tdng ngudn xéng dau téi thiéu ndm 2025 wéc dat 29,5 triéu m3/tan, twong
duwong 2,5 triéu m¥tan/thang va 7,4 triéu m¥tan/quy.
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Cac quy dinh trén thi trwdong
xang dau ngay cang tré nén khat
khe hon, tao thém dw dia tang
trwéong cho cac doanh nghiép
khac trong cung nganh.

Dw thao Nghi dinh méi ky vong
sé&m dwoc thong qua cé tac dong
tich cwe déi véi cac thwong nhan
kinh doanh va phan phéi xing
dau.

Bién Igii nhuan cai thién khi chi
phi dinh mrc dwoc cai thién twr
thang 7/2024

Nhirng diém m&i trong Nghi dinh
83/2023/ND-CP kinh doanh xang
dau c6 thé cé tac dong tich cuc
déi véi cac cac thwong nhan
kinh doanh va phan phéi xing
dau

Thué bao vé moi trwdng doi véi
xang dau dw kién gii*¥ nguyén
nhw nam 2023 cho dén cubi nam

Chung téi duy tri gia dinh san lwong tiéu thu nam 2025- 2028 tang 4%/ndm dé phan anh san
lwong ban hang ctia PLX ngay cang tang do ting thi phan tir cac doanh nghiép d&u méi kinh
doanh xang dau bi thu hdi gidy phép hoat déng do khéng da diéu kién kinh doanh va nhu
cau tiéu thu xang diu ngay cang téng trong dai han.

N&m 2024, B6 Céng Thuong giao tdng ngudn xang dau téi thiéu cho 36 thwong nhan dau
méi, yéu cau chd dong san xuét, nhap khau va bao dam cung ¢ng day dd trong moi tinh
hudng. D& duy tri 6n dinh thi trwdng, Bo s8n sang diéu chuyén nguén tir doanh nghiép khéng
dap ng yéu ciu sang don vi khac.

Trong bdi canh cac quy dinh ngay cang khat khe vé phan phéi, dw trir b4t budc va tiéu chuan
van hanh, nhiéu doanh nghiép nhé gap khé khan, tham chi bj twéc gidy phép kinh doanh.
Diéu nay tao co hdi cho nhirng doanh nghiép Ién nhw PLX, nhe loi thé quan tri va kha nang
tuan tha tbt, tiép tuc mé rong thi phan va clng cb vi thé dan dau.

Bo Coéng Thuwong dang lay y kién vé Dy thdo Théng tw quy dinh chi tiét mot s diéu ctia Nghi
dinh mé&i vé kinh doanh x&ng dau. Theo chung toi, viéc Dy thdo Théng tw dwoc xay dung
song song véi Dy thao Nghi dinh méi cho thdy kha nang cao Nghj dinh nay sé sém duoc
thong qua. Do d6, cac co quan lién quan da chd dong bién soan Dy thdo Théng tw nham
hwéng dan va trién khai thwe hién cac quy dinh cta Nghi dinh méi.

Nhirng diém mé&i ctia dw thao sé6 4 thay thé Nghj dinh s6 83/2014/ND-CP ngay 03 thang
9 ndm 2014 ctia Chinh phu vé kinh doanh xang dau va cac Nghi dinh sira dbi, b sung
Nghi dinh s6 83/2014/ND-CP c6 tac dong tich cwc déi véi cac thwong nhan kinh doanh
va phan phéi xing dau. (Chi tiét vé nhirng thay déi ctia dw thao xin vui Iong tham khao Bao
céo cap nhat PLX dwoc cdng bd ngay 14/11/2024 cha ching t6i).

Dw thao Nghi dinh mé&i dw kién s& mang lai tac dong tich cuc ddi véi cac doanh nghiép kinh
doanh va phan phéi xang dau, nh& vao cac quy dinh diéu chinh chi phi kinh doanh mét cach
chinh xac hon, phan anh sat sao cac thay déi thuc té vé chi phi ctia cac doanh nghiép. Cu
thé, viéc gidm thoi gian didu hanh va téi wu héa cac chi phi ciu thanh trong cong thirc gia
ban téi da sé gitp cac doanh nghiép cai thién hiéu qué van hanh.

Ngoai ra, viéc cac doanh nghiép dwoc quyén tw quyét dinh gia ban (nhwng phai dam bao
khéng vwrot qua mirc gid co s&) tao co hdi canh tranh manh mé cho cac céng ty dau nganh
nhw PLX va OIL. Cac doanh nghiép nay cé thé tan dung loi thé vé& quy mé, hé théng phan
phdi va kho dy trir xang dau dé thiét 1ap gia ban canh tranh, tr d6 nang cao téng chi phi
hoat dong dinh mtc va lgi nhuan dinh mdc thwe nhan, gép phan cai thién bién lgi nhuan
gop.

Da cép nhét trong bao cao Cap nhat ngay 14/11/2024

Da cap nhéat trong bao cao Cap nhat ngay 13/08/2024

(Ba cap nhat trong bao cao ngay 10/11/2023)
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TAP DOAN XANG DAU VIET NAM - PLX (HOSE)

2024, c6 thé hé troe PLX duy tri
san lwong cao vi diéu nay cé thé
kich thich tiéu dung.

Nganh hang khong Viét Nam
dwoc dw bao sé tang trwéng tich
cwc trong nam 2024 la yéu to
thic day nhu cau tiéu thu nhién
liéu Jet A1

Ké hoach dau tw cong vao co s&
ha tang giao thong sé la dong lwc
dan dat chinh cho mang kinh
doanh héa dau trong nam 2024

Gia tang kinh doanh cac hoat
doéng phi xang dau trén méi cira
hang xidng dau

Da cap nhat trong bao cao Cap nhat ngay 13/08/2024

Da cap nhéat trong bao cao Cap nhat ngay 13/08/2024

(Ba cap nhat trong bao cao ngay 22/08/2023)

Chuing toi duy tri khuyén nghi MUA ddi véi cd phiéu PLX nhw trong Bao cdo cap nhat PLX
dwoc cong bd ngay 14/11/2024 véi gia muc tiéu 51.283 VND/CP dwa trén phwong phap
chiét khdu FCFF va FCFE.

Gia dau bién dong gidm manh la thach thirc dbi véi cac doanh nghiép kinh doanh xang
dau.

RUi ro vé viéc gian doan chudi cung ng.

RUi ro chuyén dich tir 6 t6 chay bang x&ng, dau sang xe dién khién nhu ciu tiéu thu xang
dau giam.
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VCBS a PIEU KHOAN SU’ DUNG VA LIEN HE

Vietcombank Securities

PIEU KHOAN SU’ DUNG

B&o cao nay va/hodc bat ky nhan dinh, théng tin ndo trong béo céo nay khéng phai la cac 16i chao mua hay ban bat ky moét san
pham tai chinh, chirng khoan nao dwoc phan tich trong bao céo va ciing khéng la sdn phdm tw van dau tw hay y kién tw van dau tw
nao ctia VCBS hay céc don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do dé, nha dau tw chi nén coi bao co nay 1a mét nguén tham khao.
VCBS khéng chiu bat ky trach nhiém nao trwdc nhirng két qua ngoai y mudn khi quy khach s dung cac thong tin trén dé kinh doanh
chirng khoan.

Tét ca nhirng thong tin néu trong bao cao phan tich déu da dwoc thu thap, danh gia véi mire cén trong téi da cé thé. Tuy nhién, do
cac nguyén nhan chi quan va khach quan tir cac ngudn théng tin cong bd, VCBS khdng dam bao vé tinh xac thuc ctia cac thong
tin dwoc dé& cap trong bao cao phan tich ciing nhw khéng cé nghia vu phai cap nhat nhirng théng tin trong bao cao sau thdi diém
bao cao nay dwgc phat hanh.

Bao cao nay thuéc ban quyén cta VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phén hoac toan bé ndi dung bao cao va/hoac xuat ban ma
khéng c6 sw cho phép béang van ban cia VCBS déu bj nghiém cam.

HE THONG KHUYEN NGHI

Khuyén nghi Chi tiét

MUA Kha nang sinh 1&i clia cb phiéu tlr 15% tré Ién trong vong 6 thang toi

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu ndm trong khoang tir -15% dén 15% trong vong 6 thang t&i
BAN Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu thap hon -15% trong vong 6 thang toi.

Kha nang sinh 16i ctia ¢ phiéu dwoc tinh bang tdng cla tiém nang tang gia ké tir thdi diém cong bé bao cao (da diéu chinh), va ty
suét cb tire tién mat duw kién. Trir khi dworc néu rd trong bao céo, cac khuyén nghi dau tw c6 thoi han dau tw la 06 thang.

THONG TIN LIEN HE

Tran Minh Hoang
Giam dbc Nghién ctru Phan tich

tmhoang@vcbs.com.vn

Ly Hoang Anh Thi Pham Héng Méng Thy
Phé Giam dé¢ Nghién ctru Phan tich Chuyén vién Phan tich
Ihathi@vcbs.com.vn phmthy@vcbs.com.vn

CONG TY CHU'NG KHOAN VIETCOMBANK

https://vcbs.com.vn/trung-tam-phan-tich
Bloomberg: VCBS <GO>
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