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Gia muc tiéu 2024: 40.500 VND
Upside: 13%
Cap nhat: 4/3/2024

TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Nghi dinh 95 slra d6i s& cai thién tinh
hinh kinh doanh cho céc doanh nghiép bén 1é
xang dau.

Tiéu cyc: Gid dau tang khi FED gidm i suét co thé
lam gia tang chi phi dau vao. RUi ro cac nha may
loc dau thiéu hut ngudn cung bat thudng van con
hién httu.

Khuyé&n nghi: Khuyén nghi giai ngan khi
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hap

D liéu thi trudng

Nganh nghé San xudt va Khai thac dau khi

Gié hién tai (VND) 35.950
Vén héa (Ty VND) 45678
S6 lugng CPLH (triéu cp) 1270,6
EPS 4 quy gan nhat 2.213,1
P/E 15,7
Cao nhét 1 nam 41.077
Thap nhét 1 nam 31.900

PLX

Petrolimex

TONG QUAN

Linh vuc kinh doanh chinh clia PLX chd yéu la xudt nhép khau va
kinh doanh xang déu. Bén canh do¢, PLX déu tu kinh doanh vao cac
nganh nghé co lién quan nhu (1) kinh doanh cac san phdm hoéa
déu; (2) KD cac san pham gas; (3) KD dich vu bao hiém; (4) KD dich

vy van tai va (5) KD hang hoa va cac dich vu khac.

V&i mang Iudi phan phdi han 5.500 tram ban |é cla Petrolimex va
cac dai ly trén toan quéc, PLX hién dang la nha cung cdp cac san
phdm xang dau I6n nhat trén thi trudng ndi dia, chiém 50% thi
phan san lugng trong nudc.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Co héi tir Nghi dinh 95 sira dbi

Nghi dinh 95/2021/ND - P vé kinh doanh, ban |é xdng dau sé dugc
stfa déi, tap trung vao céc diém chinh gém (1) Gidm thai gian du
trl, luu thong xang dau clia cac doanh nghiép dadu mdi tir 30 ngay
xuéng con 20 ngay; (2) Gidm ky diéu chinh gi& xadng dau tir 10 ngay
xuéng con 7 ngay, gilp gia ban xang déau trong nudc theo sat han
vdi gia xang dau thé gidi va (3) Cho phép doanh nghiép ban Ié
xang dau nhap hang tU nhiéu ngudn cling nhu dugc chld ddng
quyét gia ban.

Cac thay déi nay s& gop phan dam bdo Igi ich cho cac doanh
nghiép ban lé xang dau trong lau dai, cling nhu han ché tinh trang
thi€u hut ngudn cung trong nudc, dan dén phai nhap khiu tir cac
ngudn bén ngoai vdi gia cao.

Rui ro van con hién hiru.

DU hoat déng kinh doanh béan 1& x&ng dau trong ndm nay c6 phan
khéd quan han so vdi cing ky, tuy nhién sy gian doan ngudn cung
bat thudng tir NSR van ¢ kha nang xay ra. PLX vdi vai tro dam béo
an ninh nang lugng qudc gia sé budc phai tim cadc ngudn cung
thay thé tiic thai khac nhu nhdp khéu xdng dau. Diéu nay sé anh
hudng tdi gid vén cling nhu hiéu sudt ctia BSR khi gid dau nhap
khéu thusng & muc cao.

Ngoai ra, trong bdi canh ngudn cung dau thé gidi dang trong
trang thai that chat, su hoi phuc vé nhu cau khi FED ndi 1ong I3
Suat co thé dién ra khién gia xdng dau ting séc, tU dé co thé anh

hudng téi cac doanh nghiép ban lé xang dau trong ngan han.
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KET QUA KINH DOANH NAM
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PLX

Petrolimex

KET QUA KINH DOANH
Lgi nhuan giam manh

Két thic quy 4/2023, PLX ghi nhan doanh thu va LNST lan lugt dat
68.656 1y ddng (-12% YoY) va 641ty ddng (-44% YoY).

Két qua kinh doanh sut gidm so vdi cung ky do (1) san lugng giam
13% khi san lugng nam 2022 & muc cao; (2) chi phi ban hang va
quén ly doanh nghiép tang 3,4% do chi phi nhan vién va chi phi

thué ngoai, thué dat tang.

Vivay du bién Igi nhuan gdp dugc céi thién nhe, nhiing chi phi nay
van kéo giam Igi nhuan cla céng ty trong quy 4/2023

Gia dau on dinh gép phan 6n dinh két qua kinh doanh

Tinh chung cd ndm 2023, céng ty ghi nhan doanh thu va lgi
nhuédn trudc thué la 274.253 ty (-10% YoY) va 3.898 ty, lan luct
vugt 44% chi tiéu doanh thu va vugt gan 22% muc tiéu lgi nhuéan
trudc thué da dugc théng qua tir PHPCD 2023. Boéng thai bién Igi
nhuan gdp nam 2024 dat 5,56% so véi muc 4,05% trong nam
2022.

Két qua trén dat dugc chl yéu nha (1) dién bién gia xang dau én
dinh trong ndm 2023 so vd&i muc bién déng manh trong nam
2022 va (2) Thu nhép tai chinh ti viéc thoai vén c6 phan PG Bank.

Quy binh én xang dau van é mic cao

Quy binh 6n xdng dau (PSF) la cg ché nham gidm thiéu anh
hudng cla bién ddng gid dau dén gia xang dau béan 1é. Vao cudi
nam 2021 va nlta dau nam 2022, s6 du quy binh én vé mic am
do quy dugc st dung dé binh xdng dau khi xung dét Nga -
Ukraine khién gia dau tang cao.

Du vay, trong hau hét nam 2023, thi trudng xang dau én dinh hon

da tao diéu kién cho PLX tich 10y PSF va han ché st dung. Hién sé
du quy d& dat 3.052 ty ddng vao cudi Q4/2023.
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PLX

Petrolimex

L PINH GIA & DU PHONG
CO TUC
Théng tin c6 tiic
12% 12%
PLX chu yéu chi tra cé tic bang tién mat vai ty 1€ trung binh 20
- 30% trong giai doan trudc 2020. Tuy vay tU 2020 tdi nay ty 1é
7% gidam dén va chi dat 7% vao nam 2022. Ty sudt ¢6 tic cling

khong quéa hap dan, chi dat 2%
Pinh gia

0% 0% Chi s6 P/E clia PLX hién dang & muc 15,7x, thép hon déang ké
2020 2021 2022 2023 2024F so v3i muc trung binh 5 nam (30,05x) va 3 nam (28,83x) do dac

tinh chu ky trong két qua kinh doanh ctia ¢& phiéu.

Baéi vdi chi sé P/B, PLX hién dang giao dich & muc 1,58, thap
haon dang ké so vdi trung binh 5 nam (2,61x) va 3 nam (2,28x).

Du phong két qua kinh doanh

DSC udc tinh doanh thu va Igi nhuan clia PLX dat lan luct la
263.745 ty (-4% YoY) va 3.956 ty (+30% YoY) trén cc s3 (1) Gia

xang dau s& tiép tuc 6n dinh trong nam 2024; (2) Nghi dinh 95
2022 2023 2024F
Doanh thu thuan 304064 274253  263.745

stfa ddi s& hé trg cho cac doanh nghiép ban lé xang dau.

%YoY DTT 59% -12% 4% Binh gid dua trén 2 phuong phap P/E va P/B vdi ty trong
Lgi nhuan gop 12320 15252 17.143 40/60, gid muc tiéu cta PLX trong 2024 la 40.500 dong/cp,
LNST 1.902 3.052 3.956 4 R . .

upside 13% so vd&i muc gia dong clfa ngay 4/3/2024.

%YoY LNST 89% 60% 30%
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Ching téi xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém c& nhan cta chidng toi.
Ching t6i cling xac nhan rang khéng cé phén thu lao nao cla ching t6i da, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép co lién quan dén
céc khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phén tich nghién clu phu trach cac bdo cao nay nhan
dugc thu lao dya trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac cia nghién cdu, va doanh thu clia cong ty, trong
d6 bao gdbm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khéc nhu bé phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

Bao cao nay dudc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. B4o céo nay dugc viét dua trén ngudn théng tin dang
tin cdy vao thdi diém cong b, Cong ty CE phan Ching khodn DSC khodng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cla nhiing thong tin
nay. Quan diém, du bo va nhitng udc luang trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phéat hanh. Nhiing quan
diém nay khong thé hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d&i ma khéng can thong bao
trudc. Bao co nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho céac t6 chirc dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty c6
phén ching khoan DSC va khéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thdo luan trong bao céo
nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu
riéng biét. Bao cao nay khéong dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi vai bat ky muc dich nao néu khéong dugc su
ch&p thuén bang van ban ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac théng tin
trong bao cao nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, Phan Duy Thanh,
GD. Trung tam Phan tich Chuyén vién Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn thanh.pd@dsc.com.vn

Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich
viet.tg@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép,
Trudng nhém vi mé
hiep.nh@dsc.com.vn
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