Tap doan Xang dau Viét Nam (PLX: HOSE)

TRUNG LAP - Gia muc tiéu 1 nam: 39.600 dong/cp

Gia co phiéu (Ngay 14/06/2023): 38.050 dong/cp
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chaudm@ssi.com.vn
+84 28 3636 3688 ext. 3052
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NGANH DAU KHi

Cac chi s chinh
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San lwgng ban 1é van duy tri da tang truéng manh

(ty dong) 1023 1022 YoY 4022

Doanh thu thuan 67.432  67.020 0,6% 78.383

Lgi nhuén gép 3.559 2,777 28,1% 4.286
Lgi nhuan tir HDKD 1.059 510 107,7% 2.163
EBIT 1.071 726 47,5% 1.814
EBITDA 1.601 1.255 27,6% 2.348
LNTT 838 571 46,8% 1.646
Lgi nhuén rong 667 442 50,8% 1.414
Lgi nhuén rong thudc

vé ¢o dong cong ty 620 243  154,7%  1.168
me
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Gia tri vbn hod (triéu USD) 2.057
Gid tri von hod (ty VND) 48.219
S6 ¢0 phiéu luu hanh (triéu) 1.271
Gi Cao/th4p nhét trong 52 tudn 445523
(‘000 VND) S
KLGD trung binh 3 thang (cp) 917.384
KLGD trung binh 3 thang (triéu USD) 1,45
KLGD trung binh 3 thang (ty dong) 33,99
Ty 1& s& hitu nude ngoai (%) 17,82
Ty I1& s@ hitu nha nudc (%) 75,87
Nguon: SSI, Bloomberg
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Nguon: PLX, SSI Research

LNTT Q1/2023 dat 88 ty dong, tang 45% vai dong Iuc chinh dén tir mang xang dau.

Bugc thanh Iap vao nam 1956, Petrolimex 1a nha nhap
khdu va phan phéi xdng dau I6n nhét va lau dei nhét tai Viét
Nam vdi khoang 50% thi phan. Cong ty da IPO vao ndm
2012 v6i von diéu 18 12 10.700 ty dong. Ké tit do, PLX d&
ban khoang 169 triéu c8 phiéu (~13,8% cd phan) cho dbi
téc chién luge 1a Tap doan ENEOS — cong ty ban & xang
dau I6n nhat Nhat Ban voi khoang 50% thi phan.

Xang dau 402 72 456,2%
Nhién liéu bay 38 32 16,4%
Hoa dau 121 217 -44,0%
LPG 41 39 4,6%
Van tai 82 22 267,0%
Khac 155 189 -17,8%
Téng cong 838 571 46,8%
Noguon: PLX

San lugng tiéu thu ban Ié van duy tri da tang trudng manh do nha gianh thém thi phan, trong
khi doanh thu tir kénh DODO giam toc: LNTT mang xang dau dat 402 ty ddng, ting 456% svck
s0 v6i mifc nén thip trong nam 2022 (thdi diém PLX phai ting ty trong nhap khdu nguyén liéu
dau vao vai gia giao ngay cao han khi Nha may loc dau Nghi Son giam cong suét hoat dong).

San luong tiéu thu trong nudc tang 2,5% svek dat 2,57 triéu m3 trong Q1/2023, gidm nhe so
vGi mic tang truéng 24% svck trong ndm 2022. Két qua nay chi yéu 1a do doanh thu tai cac
tram xdng DODO trd vé mitc binh thuong tir mitc nén cao trong nam 2022, thai diém nhiéu ctra
hang ban 1& chuyén sang nhap hang tir cac dau méi I6n trong bbi canh chudi cung tng bi gian

doan.
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Tuy nhién, san lugng tiéu thu qua kénh ban I& ctia PLX van duy tri muc tdng truéng manh 1a 22% svck, dat 1,77
triéu m3 trong Q1/2023 va tiép tuc tang khoang 15% svck trong 2 thang dau Q2/2023. Piéu nay co thé la do cac
clfa hang xang dau nho da dong cira sau khi mat kha nang canh tranh trong ndm 2022, diéu nay tao co hoi cho
nhitng doanh nghiép hang dau cang c6 va tién hanh M&A dé ma rong thi phan. PLX da md khoang 20 tram xdng
dau mdi trong 4 thang dau ndm 2023, chu yéu vao thang 4 va thong qua hoat dong M&A, giap tiét kiém thoi gian
trién khai hon so vai viéc xay dung clta hang mdi.

Mat khac, LNST ctia cac mang khac giam 12,4% so vai cung ky dat 437 ty dong, cha yéu do LNTT mang hoa
dau giam 44% dat 121 ty dong (-6% so vdi quy trudc), tir mitc nén cao trong Q1/2022 khi nhu céu bi don nén.

Ké hoach kinh doanh nam 2023: Theo tai liéu DHCD 2023, PLX dt k& hoach doanh thu nam 2023 than trong
giam 38% svck dat 190 nghin ty dong. San luong tiéu thu xang dau cua cong ty me (chd yéu 1a san lugng tiéu thu
trong nudc) du kién giam 7% svck. Mac du vy, ké hoach LNTT tang 42% so vdi mitc nén thap trong nam 2022
Ién mitc 3,2 nghin ty dong. Do d6, cd tic du kién sé tang t 7% trong ndm 2022 Ién it nhat 10% trong nam 2023.

Viéc thoai von khéi PGB c6 thé thiic day Igi nhuan trong ngan han: Nhu da dé cap trude do, PLX da thoai thanh
cong 40% co phan tai PGB, tuong duong 120 triéu cd phiéu PGB vao du thang 4 vai gia binh quén 1a 21.400
dong/co phiéu. PLX da thu dugc 2,6 nghin ty dong trong cung thang va c6 kha nang sé ghi nhan |0 nhuén tai
chinh khoang 730 ty dong trong Q2/2023.

Udrc tinh lgi nhuan

Chiing t6i duy tri dy bdo san lugng tiéu thu xdng dau nam 2023 6 muc 10,9 triéu m3 (+4% svck), theo do san
lugng ban 1é du kién ting 12% svck dat 7,3 triéu m3. Tong doanh thu du bao dat 282 nghin ty dong, giam 7%
svck do gia xdng dau binh quan giam 14% svck.

Chiing t6i dy bdo LNTT nam 2023 ting 98% svck dat 4,5 nghin ty dong va dugc ho trg bai: (i) ty suat lgi nhudn
g0p cai thién nho chudi cung ting 6n dinh; va (i) loi nhuan bét thudng tit viéc thodi von tai PGB. Néu loai trir thu
nhap bat thudng tit vige thoai von, thu nhap cot 16i ctia cong ty trong ndm 2023 sé tang 66% svck.

Dinh gia va luan diém dau tu

Chang t6i duy tri khuyén nghi TRUNG LAP d6i voi c6 phiéu PLX véi gid muc tiéu 1 nam la 39.600 ddng/cé phiéu.
Chuing t6i ky vong tang trudng Igi nhuan ciia cong ty sé tiép dién trong 2 quy t6i tit mitc nén thap trong ndm 2022
va dugc ho trg bai lgi nhuan bat thudng tur viéc thoai von tai PGB. Tuy nhién, chung t6i cho rang gia cd phiéu phan
l6n da phan anh cac yéu 6 tich cuc nay, vi vdy nha dau tu nén chd doi co hdi khi thi truang rung lc dé tich lay
c0 phiéu & muc gia thap han.

Lich sir khuyén nghi
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Nguon: Bloomberg, SS/ Research

Ghi chu: BUY: Mua, OP: Khd quan, MP: Trung 14p, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty

Ty dong 2020 2021 2022  2023F Ty dong 2020 2021 2022 2023F
Bang can doi ké toan Béo cao két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién ~ 10.612 6.192 11612 15.791 Doanh thu thuan 123.919 169.009 304.080 281.753
+ Dau tu ngan han 8.559 11.832 7.093 7.095 Gia vbn hang ban -113.879  -156.386 -291.758 -267.205
+ Céc khoan phai thu ngan han 7.216 7600 11984 11.103 Lgi nhuan gép 10.040 12.623 12.322 14.548
+ Hang tdn kho 9400 13.163 17.234 15.846 Doanh thu hoat dong tai chinh 917 1.000 1.932 2.600
+ Tai san ngdn han khac 2.011 2.517 1.555 1.438 Chi phi tai chinh -952 -836 -1.690 -1.295
Téng tai san ngén han 37.797 41.304 49.477 51.272 Thu nhép tif céc cong ty lién két 0 0 0 0
+ Cdc khoan phai thu dai han 31 27 30 33 Chi phi ban hang -8.591 -9.073 -10.513 -11.270
+ GTCL Tai san ¢o dinh 15578 14.779 14.284 13.855 Chi phi quan ly doanh nghiép -820 -766 -824 -845
+ Bat dong san dau tu 209 128 121 114 Loi nhuén tir hoat déng kinh doanh 1.191 3.517 1.927 4.188
+ Tai s&n dai han dé dang 731 587 553 553 Thu nhap khac 218 272 334 282
+ Dau tu dai han 4.093 5.290 6.528 3.175 Lgi nhudn trudc thué 1.410 3.789 2.260 4.470
+ Tai san dai han khac 2.667 2.677 2.818 2.583 Lgi nhu@n rong 1.253 3.124 1.913 3.710
Téng tai san dai han 23.300 23.488 24334 20.312 Loi nhuan chia cho cd dong 988 2.839 1.480 3.265
Téng tai san 61.106 64.791 73.811 71.585 Loi ich ctia ¢6 dong thiéu sb 264 285 432 445
+ Ng ngén han 35.400 35.207 45.010 41.197
Trong do: vay ngén han 14722 14225 14.034 12853 EPS co ban (VND) 764 2.194 1.144 2.322
+ Ng dai han 1.580 1.324 993 839 Gid tri s6 sach (VND) 16.356 19.417 18.985 19.987
Trong do: vay dai han 1.299 1.144 823 754 Co titc (VND/cd phiéu) 1.200 1.200 700 1.500
Téng ng phai tra 36.980 36.531 46.004 42.036 EBIT 2.116 4.392 2.907 5.151
+ Von gop 12939 12939 12939 12.939 EBITDA 4.263 6.640 5.030 7.187
+ Thang du vén ¢ phan 4988 7.359 7.359  7.359
+ Lai nhudn chua phan phoi 2.761 3.474 2.970 4,033 Tang trudng
+ Quy khac 3.439 4.489 4.539 5.218 Doanh thu -34,6% 36,4% 79,9% -7,3%
Vén chii s& hitu 24126 28.260 27.807 29.549 EBITDA -49,7% 55,8% -24,2% 42,9%
Tfing ng phai tra va vonchi sé hitu 61.106 64.791 73.811 71.585 EBIT -67,1% 107,6% -33,8% 77,2%
2,00% Lgi nhuén rong -73,2% 149,4% -38,8% 94,0%
Luu chuyén tién té Von chi s¢ hitu -6,9% 17,1% -1,6% 6,3%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh 5.349 -656 4.422 5.385 Von diéu 18 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dong tién tr hoat dong dau tu -3.843  -4.445 3.036 1.753 Téng tai san -1,1% 6,0% 13,9% -3,0%
Dong tién tir hoat dong tai chinh -2.171 686 -2.037 -2.958
Luu chuyén tién thun trong ky -664 -4.415 5422 4180 Dinh gia
Tién dau ky 11.275 10.612 6.192 11.612 PE 71,5 24,6 27,7 16,4
Tién cudi ky 10.612 6.192 11.612 15.791 PB 3,3 2,8 1,7 1,9
Gid/Doanh thu 06 04 0,1 0.2
Cac hé s kha niang thanh toan Ty suét c6 titc 2,2% 2,2% 2,2% 3,9%
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,07 1,17 11 1,24 EV/EBITDA 15,8 10,1 7,4 6,6
Hé s6 thanh toan nhanh 0,75 0,73 0,68 0,83 EV/Doanh thu 0,5 0,4 0,1 0,2
Hé s6 thanh toan tién mat 0,54 0,51 0,42 0,56
Ng rong / EBITDA 1,12 11 1,23 0,07 Cac hé so kha nang sinh 1o
Kha nang thanh toan lai vay 3 7,29 45 7,57 Ty suét lgi nhuén gop 8,1% 7,5% 41% 5,2%
Ngay phai thu 22,2 15,5 11,1 14 Ty suét lgi nhuén hoat dong 1,0% 2,0% 0,6% 1,4%
Ngay phai tra 411 32,4 25 31,5 Ty suét loi nhuén rong 1,0% 1,8% 0,6% 1,3%
Ngay tn kho 33,9 26,3 19 22,6 Chi phi ban hang/Doanh thu thuén 6,9% 5,4% 3,5% 4,0%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thudn 0,7% 0,5% 0,3% 0,3%
Co cau von ROE 5,0% 11,9% 6,8% 12,9%
Von chu s hitu/Tong tai san 0,39 0,44 0,38 0,41 ROA 2,0% 5,0% 2,8% 51%
Ng phai tra/Téng tai san 0,61 0,56 0,62 0,59 ROIC 4,6% 8,6% 5,7% 10,0%
Ng phai tra/Vén chi s& hitu 1,53 1,29 1,65 1,42
Ng/Vén chil s6 hitu 0,66 0,54 0,53 0,46
Ng ngdn han/Vén cha sd hitu 0,61 0,5 0,5 0,43
Nguon: PLX, SSI Research
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bdo céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao cao phén tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan dbi vdi
chitng khoan va/hodc t6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich d3/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thuong truc tiép hodc gian tiép lién quan dén khuyén
nghi cu thé hodc quan diém trong béo cdo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ning ting gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mic tang chung cta thi trudng trong 12 thang t6i.

Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so vai mutc tang chung cua thi truang trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mufc téng chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia dudi 10 diém phan trdm so vai mic ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.
Ban: Udc tinh tiém nng giam gia I6n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mitc ting chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén bo, du béo va du doan trong bao cdo nay, bao gom ca cac v kién d thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin cay,
tuy nhién SSI khéng dam bao su chinh x4c va day du cua cé4c thong tin nay. Bao céo khong co bét ky thong tin nhay cam vé gia chua cong b6 nao. Cac y kién thé
hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ky cang va cdn than va dua trén thong tin t6t nht ching toi dugc biét, va theo y kién ca nhan cla
chung t6i 1a hop Iy trong cac truang hop tai thoi diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bao cao nay c6 thé thay ddi bat i lic nao ma khéng can thong béo.
B4o c4o nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mot [0 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bét ctt ching khoan nao. SSI va cac cong ty con v/ hodc
cac chuyén vién, giam doc, nhan vién cua SSI va cong ty con co thé ¢ vi thé hodc co thé anh huong dén giao dich ching khoan cla cac cong ty dugc dé cap
trong bao cao nay va co thé cung cép dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang du tu cho céac cong ty do.

Tai liéu nay chi dugc luu hanh ndi bd va khong duge cong bb cong khai trén bao chi hay bét ky phuong tién nao khac. SSI khong chiu trach nhiém dbi voi bt ky
thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc st dung bao céo nay hay ndi dung bao cdo nay. Viéc sir dung bét ky thong tin, tuyén bo, du bao, va du
doan nao trong bao céo nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phan tich va tu van déu tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Vimé

Phan tich co phiéu KHCN

Chién lugc thi trudng

Pham Luu Hung

Kinh té trudng kiém Truéng Ban dao tao
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién Cao cép Phan tich Vi mod
trinhttv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8720

Ngd Thi Kim Thanh

Chuyén vién Cao cap Phan tich C4 phiéu
thanhntk@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Phan tich Nganh Dau khi

Dao Minh Chau, CFA

Phé giam déc Phan tich C8 phiéu
chaudm@ssi.com.vn

SDT: +84 — 28 3636 3688 ext. 3052

D liéu

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715

Nguyén Ly Thu Nga
Chuy@n vién Cao cép Chién lugc dau tu
nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Quéc Bao

Chuy@n vién Cao cép Chién Ilugc dau tu
baong1@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3059

Tran Thi Bao Chau

Chuyén vién Chién Iuoc dau tu
chauttb@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3043
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