THEO DOI

Gia muc tiéu 2025: 40.500 VND
Upside: 3%
Cap nhat: 28-11-24
TRIEN VONG 2025

Tich cuc: Céc stta d8i trong nghi dinh 95 va 83 sé& cai
thién tinh hinh kinh doanh cho céc doanh nghiép
ban & xang dau.

Tiéu cuc: Ty giad anh hudng lén chi phi tai chinh do
cbng ty phai nhap xang dau ti nudc ngoai.

RUi ro: (1) Nha mdy loc dau thi€u hut ngudn cung
bét thudng; (2) Gid dau tang sau khi FED gidm lai
sudt co thé lam tang chi phi dau vao.

Q3/2023 Q3/2024 2025F

DTT 72.414 64.324 276.932
% YoY 2% -11% 5%

LNST 729 130 4.312
% YoY 284% -82% 9%

bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

Linh vuc kinh doanh chinh clia PLX chl yéu la xuét
nhap khéu va kinh doanh xdng déu. V&i mang Iudi
phan phéi hon 5.500 tram ban lé cla Petrolimex va
cac dai ly trén toan qudc, PLX hién dang la nha cung
cap cac san phdm xang dau Ién nhat trén thi trudng

néi dia, chiém 50% thi phan san lugng trong nudéc.

Dir liéu thi truong
Nganh nghé:

San xuét va Khai thac dau khi

Gia hién tai: 39.150 VND
Vén héa: 49.744 ty VND
S6 lugng CPLH: 1270,6 triéu cp
EPS 4 quy gén nhét: 2.350 VND
P/E: 16,7 1an
C8 tlc tién mat 2024 0,0%
C6 tc b phidu 2024 0,0%
Gia Gia mua téi da
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PLX

Tap doan Xang dau Viét Nam

TOM TAT CAP NHAT

Sau 9 thang dau ndm 2024, PLX ghi nhén doanh thu va Igi nhuan sau
thué [an lugt la 212.990 (+4% YoY) va 2.551 (+12% YoY). Vdi két qua
nay céng ty da vuot 13% ké hoach doanh thu va 10% ké hoach Igi
nhuan, ddng thdi hoan thanh 81% du phdng doanh thu va 64% du
phong Igi nhuén cla ching téi cho ndm 2024. B&i v&i nam 2025,
ching t6i cho rang doanh thu va lgi nhuén cla cong ty sé tang
trudng lan lugt 5% va 9% khi san lugng ban hang én dinh va bién Igi

nhuan cai thién véi sy hd trg ctia nghi dinh mdi.

Chung téi gilr nguyén muc dinh gia ndm 2024 cho PLX la 40.500
VND/cp, tuong Ung P/E du phdng la 17,19 lan, cung khuyén nghi
THEO DOI. Co s& cla chung ti dua trén (1) Bién do bién dong gia
xang dau trong nam 2024 sé khong cao va (2) Kha nang quén ly hang
ton kho va gié vén da dugc cai thién cla PLX.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Cac thay d6i méi trong Nghi dinh Xang dau

Du thdo stra d6i Nghi dinh 95/ND-P va Nghi dinh 83/ND-P lan 2
dugc Bo Cong Thuaong trinh [én Chinh Phu vao thang 7 tiép tuc tap
trung vao hd trg hoat déng kinh doanh xang dau tai khu vuc ha

nguon. Trong do co céc diém nhén dang chd y nhu:

() Quy dinh 7 ngay s& cong bd gid thé gidi binh quan dé dau mdi
dugc cong céc khoan chi phi lién quan, tU d6 cong bé gia bén ra thi
trudng.

(2) Xac dinh chi phi van hanh va Igi nhuan trén mdi lit xang theo
Phuong phap ¢ dinh (1.800 - 2.500 VND/Iit tty san phdm) hoac theo

MUc linh hoat (dua trén ty & phan trdm lién quan dén gid qudc té).

(3) Han ché phan phdi cac khau phan phdéi trung gian, tap trung vao

cac dau mdi Ién nham han ché chi phi phat sinh.

Chuing t6i cho rang diém (1) va (2) dem lai nhitng anh hudng tich cuc
chung cho céc doanh nghiép kinh doanh xang déu. Diém (3) s& dem
lai lgi thé cho cac nha phan phdi I6n, dac biét la PLX, nhd cat giam
cac budc trung gian va chi phi phat sinh, trong khi cac nha phan phai
nhd sé bét Igi do gidm kha ndng thuong lugng.

DU van con tao nhiéu ludng y kién va chua thé ban hanh trong ndm
nay, chiing téi ky vong nhitng nghi dinh nay sé& sém dugc ban hanh
trong nam 2025.

https://www.dsc.com.vn/
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KET QUA KINH DOANH

Ty VND
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QUAN LY HTK

Nguén: PLX, DSC t6ng hop
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Dy phong giam gia HTK

S6 ngay ton kho binh quan

Ngudn: PLX, DSC téng hop

PLX

Tap doan Xang dau Viét Nam

DIEM NHAN TAI CHiNH

Chiu anh huédng nang né bgi bao

Trong Q3/2024, doanh thu clia PLX gidm 11% YoY khi (1) sén lugng
gidam 1,3% do tac déng cla bdo Yagi va (2) gid xang thanh pham
trung binh trong Q3/2024 thdp han so vdi cung ky. Biéu nay khién Igi
nhuan gdp giam 9,1% YoY va 25% QoQ du bién Igi nhuan gép khong

gidm qua manh.

Bang chuy, cac loai chi phi, trong doé chi phf ban hang tang 7% va chi
phi QLDN tang 24% YoY dé khac phuc mét s6 tram xang dau do anh
hudng tUr bdo. Ngoai ra Igi nhuan tai chinh sut gidam manh (-72% YoY)
do cung ky ndm ngoéi PLX ghi nhan 645 ty Igi nhuan tU viéc thoai
von PG Bank trong khi nam nay khéng ghi nhan khodn nao tuong tu.

Cac yéu t6 ké trén déu gop phan khién LNST clia PLX gidm 82% YoY
trong Q3/2024, chi dat 130 ty VND.

Kha nang quan ly hang tén kho van dugc dam bao

Gia xang dau trung binh trong Q3/2024 da sut giam ~ 7% YoVY khi gia
dau Brent gidm 8% YoY, chl yéu do OPEC+ da phét di tin hiéu sém
ndi ldng dan ngudn cung. Bong thdi sau khi Trump tai dac clr, kha
nang cao viéc ddy manh khai thac dau da phién s& khién gia dau ha

nhiét trong dai han.

Du vay ching t6i cho rang kha ndng quan ly hang ton kho cta PLX
van tuong ddi kha quan, thé hién qua (1) Bién Igi nhuan gop van 6n
dinh trén 5%, muc giam khéng qué dang ké; (2) Du phong gidm gia
HTK khong ghi nhén tang dang ké va (3) S6 ngay ton kho binh quén
van tuang déi 6n dinh.

Vdi nén tang tuong ddéi viing, chiing téi tin rang nhiing tac dong ti
cac quy dinh mdi trong kinh doanh x&ng dau sau khi dugc ban hanh
sé tao diéu kién gilp PLX céi thién kh& nang quén ly hang ton kho
cling nhu bién Igi nhuan gép trong nam 2025.
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PLX

Tap doan Xang dau Viét Nam

LICH SU KHUYEN NGH]I
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*Lich st khuyén nghi la gid muc tiéu cda cé phiéu dugc xdc dinh béi bdo cdo gan nhdt & thoi diém dé

MO HINH KINH DOANH

MO HINH KINH DOANH - % n
TAP DOAN XANG DAU VIETNAMPETROLIMEX (PLx) .E%,

PAU VAO SAN XUAT PHAN PHOI

HE THONG PHAN PHOI BAO PHU
TOAN QUOC
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NoI D;Ao‘y PHAN PHOI CUA PETROLIMEX:
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TCT dich vu xang M % 2 2 >2.700 cirahang g A
dau Petrolimex HE THONG HE THONG j Thudc s& hiu Petrolimex THI TRUGNG BAN
KHO/CANG KHO TUYEN (LE xANg. DAUé
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chigu dai >5.700km AIRFRANCE ¥

* Vitol

TONG SUC CHUA TOAN HE THONG: 2,2 TRIEU m3
PHONG PHAN TicH DSC
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PLX

Tap doan Xang dau Viét Nam

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan clia ching téi. Ching
t6i cling xac nhan rang khéng cé phan thi lao nao cla ching téi da, dang, hodc sé truc tiép hay gidn ti€p cé lién quan dén cac khuyén
nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phy trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao
dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién clu, va doanh thu ctia cong ty, trong do bao gom
doanh thu tr cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Mai gidi t8 chirc, hodc Tu vdn doanh nghiép.

Bao cado mieén trir trach nhiém

B4o céo nay dugc viét va phat hanh bai Céng ty C6 phan Chiing khoan DSC. Béo céo nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang tin
cay vao thdi diém cong bd. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khdng chiu trach nhiém vé do chinh xéc clia nhiing thdng tin nay. Quan
diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay
khong thé hién quan diém chung clia Cong ty CS phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d&i ma khong can théng bao trudc. Bao céo
nay chi nham muc dich cung cdp théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty ¢6 phan ching khoan
DSC va khéng mang tinh chat mdi chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao céo nay. Quyét dinh ctia nha
dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hop véi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khong
dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi vai bat ky muc dich nao néu khong dudc su chédp thuan bang van ban clia Cong ty
C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac thdng tin trong béo cao nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi cua DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi trudng it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trusng thap hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi trudng ft nhat 15%

CHET LG Chi &p dung déi véi ¢6 phiéu co bao cao khuyén nghi MUA gén nhét, bé phan phan tich nhan dinh rang ¢6 phiéu

d3 tién tSi ving gid phan anh hop ly cac luan diém da dé cép.

BS phan phan tich khong dua ra khuyén nghi trong trudng hop béao cao khong co muc dich khuyén nghi hodc

KHONG DANH GIA o : , o
khong tim thdy déy dd cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi cé phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truang Thai Pat, HOI SG CHINH

GD. Trung tdm Phan tich

dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Phan Duy Thanh N (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

son.nvt@dsc.com.vn B4 info@dsc.com.vn
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