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Gia hgp ly (d6ng)

46.600

Gi4 hién tai (d6ng)

35.050

Upside so vd&i gid hién tai

33%

THONG TIN CO PHIEU

S8 lwgng CP lvu hanh 1.270,59 triéu
KLGD binh quan 1 thang 2.096 nghin
Bién déng gid 1 tuan -2,5%
Bién déng gid 1 thang -0,1%
V6n héa (ty VND) 44.534,26

BIEN DONG GIA CO PHIEU
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TIEU BIEM DAU TU

(1) Bién lgi nhu@n gép cdi thién tir 4,85% trong 1H2026 vé murc trung binh 5,4-5,6% trong 2H2026 nh¢ :
(i) Trong 2H2026, gid dau Brent s& bién ddng quanh vung gid 80-90 USD/thung véi bién d6 bién dong nhd hon 10%.

(i) T thang 6/2026, PLX chinh thirc kinh doanh xdng E10 (cung mét phan xang E5). Trong kich ban co s, chi phi kinh doanh
dinh mdrc 110 d6ng/1 lit cé thé cover toan bd dugc céc chi phi tdng thém do chuyén d&i xdng E10.

VFS’

SECURITIES

(2) Tdng trwéng san lwong va mé réng thi phén: K& hoach tiéu thu dat 19,4 triéu m3/tan (+10% YoY), hudng lgi tir su dich chuyén thi
phan tir cdc dau mdi nhd, dong thoi dau tw 3.143 ty dong dé mé& mdi 45 CHXD va cai tao 277 CHXD, tiép tuc gia tang ty trong kénh

ban |é tryc tiép.

Nén tang tai chinh virng manh: Ty I1é ng vay giam tlr 63% xudng 38% trong H1/2026, v3i céc chi s6 thanh toan lanh manh.

RUI RO

(1) Bién ddng gia dau thé gidi: Gia dau ting/gidm manh cé thé anh hudng dén bién lgi nhuan, phat sinh rui ro tdn kho va tac dong dén

nhu cau tiéu thu xang dau.

(2) RUi ro tr qua trinh chuyén d&i sang xdng E10: Chi phi van hanh, luu kho va phéi tron thyc t& van chua duoc kiém chirng day da,
trong khi hiéu qua cai thién bién lgi nhuan sé phu thudc vao két qua ra soét lai cdc théng sd chi phi dinh mic cda co quan quan ly

trong giai doan 2027-2028.

Doanh thu thuan

Loi nhuan gop

Chi phi ban hang va QLDN
Doanh thu tai chinh

Chi phi tai chinh

LNST

Bién @i nhuan rong

Bién loi nhuan gop

304.063,81
12.319,64
-11.322,81
1.948,94
-1.706,49
1.902,23
0,63%
4,05%

273.979,18
15.263,90
-13.089,03
2.742,72
-1.723,46
3.077,32
1,12%
5,57%

284.017,42
17.351,31
-14.558,39
1.635,28
-1.196,08
3.161,15
1,11%
6,11%

309.874,52
18.112,74
-15.660,10
1.821,54
-1.274,04
3.026,74
0,98%
5,85%

443.534,01
23.019,41
-18.369,30
1.757,78
-1.369,60
4.793,02
1,08%
5,19%
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GIO1 THIEU TONG QUAN

™\ KHOI XANG DAU (COT LOI)

N
oo

Qs
KHOI HOA é

DAU VA GAS
Téng cong ty Hoa dau (PLC)
Téng cong ty Gas (PGC)

Mang lwéi kinh doanh noi
dia va qudc té E
34 Céng ty xdng dau thanh
vién trong nudc; Petrolimex
Singapore; Petrolimex Lao
(dang thodi vén); 2.946

COCO; 1.433 DODO A

)? PETROLIMEX

fLe=s,

-
Ha tang, kho bai

Kho ngoai quan Van Phong

va cac dau méi, kho tuyén
,sau cla cac Cty xang dau
thanh vién (cé day du ha
tang cho viéc luu trit, phéi
tron)

KHOI DICH VU TAI CHIiNH
VA BAO HIEM
Téng CTCP

Bao hiém
@ Petrolimex
(PJICO)

ang T2

KHOI VAN TAI VA XAY LAP
Van tai thay: Téng Cong ty Van tai thay Petrolimex (PG Tanker/PGT)
Van tai dwéong bd: 06 Cong ty van tai bd (nhu Petajico Ha N6i, PTS Sai Gon,...)
Xay lap: T6ng Cong ty Xay l3p va Thuwong mai Petrolimex (PGCC) (dang cé dy
dinh thodi vén mang nay tir cac cty con nhw PCC-1)
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Ngubn: PLX, VFS téng hop
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NHAP XANG, DAU, LPG

Quéc t&: Nhap tir cac nha cung cdp 16n: A
Rap, ExxonMobil, Petrochina,...

Noi dia: Nha mdy Binh Son va loc hoa
dau Nghi Son

_J

s - ] )
VAN CHUYEN; LU'U KHO VA PHOI TRON
Kho tdng: kho téng ngoai quan Van Phong
Van chuyén dén cic kho tuyén sau: Mién
Bac - Hé théng duwdng 6ng lién tinh B12;
khac — xe bon hodc tanker
Kho tuyén sau cta cac Cty thanh vién: phéi
trén xdng nén vdi Etanol sau d6 xuat ban.
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( PHAN PHOI

Xsng (E5,E10)

D&u Diesel

Nhién liéu bay (Jet
A-1)

D3u hda, nhién
lieu hang hai (FO
0.55)

Ban lé truc tiép-
coco

Ban buon dai ly-
DODO

Khach hang
thuvong mai &
cong nghiép (C&l)
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Ngudn: FiinproX

Doanh thu tiép tuc ting cung bién lgi nhuan phuc héi gitp loi nhuan ting manh va dwong tré lai Do vj: ty VND
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Liiy ké
1H2025 1H2026

Doanh thu thuan 76.539 136.218 77,97% 144.400 234.916 62,68% Doanh thu Q2/2026 ting trudng 77,97%:

Ghi chu

Q2.2025 Q2.2026 %yoy

Doanh thu tang chd yéu nho gid dau Brent thé gidi tdng dot ngdt 50-80%yoy do xung dot dia
Doanh thu bdn sdn pham, hang héa  76.153 135.764 78,28% 143.676 233.984 62,86% chinh tri. Thém vao dd, viéc PLX m& réng clra hang va huédng lgi tir su dich chuyén thi phan
d3 gidp san lvgng ban ra tang 12%yoy

Doanh thu cung cép dich vu 412 488 18,24% 779 992 27,26%

R e 5.148 7.692 49,41% 3.860 11.392 28,58% Tro‘ng Quy 2, PLX n!wan du‘dc k'I‘loanA1.427 ty hoan nhap vao gia von tur khoan trich lap dy
phong cao trong quy 1 khi gid bién déng manh.

Quy 2, PLX nhan duoc khoan I3i dot bién 110 ty tir viéc thanh ly khoan dau tw tai chinh d3

Doanh thu tai chinh 441 443 0,50% 863 806 -6,59% d3au tu trong Q1. Néu loai trir khodn b4t thudng nay thi doanh thu tai chinh c¢d 2 quy dau

nam déu gidm do |13i chénh léch ty gid gidam manh svck. (Q1 giam 39%, Q2 giam 57%)

Chi phi tai chinh ting do 13i vay ting (I3i suat cho vay ting) va 16 ty gia (ty gid bién dong

Chi phi tai chinh -338 -503 48,68% -632 -892 41,13% , e e

manh do ap lyc |3i suat thé gidi cao)
— . 0 ,, Mdc du chi phi bdn hang va quan ly doanh nghiép tang, ty Ié chi phi trén doanh thu da thu

Chi phi BH va QLDN 3.764 4450 18,24% 7.783,09  -8.584,75 10,30% hep tir 4,92% xudng 3,27% nhd doanh thu tdng nhanh hon téc dd tang chi phi.

Lei nhudn tw HDKD 1.638 3.336 103,70% 1.975 2.842 43,91%

Lot nhugn sau thué 1.424 3.045 113,75% 1.635 2382 45,69% t:\:,ST tang manh la sy cong hudng cua doanh thu tang doét bién trong khi chi phi khéng theo
Bién gdp thu hep do gid xang dau dau vao bién ddng nhanh theo thi trwérng quéc té, trong

Bién gop 6,73% 5,65% 6,14% 4,85% khi gid ban 1é trong nwdc chju sy diéu hanh cla Nha nwéc va chi dwoc diéu chinh dinh ky,
khi&€n doanh nghiép gdp do tré trong viéc chuyén tai chi phi dau vao.

Bién rong 1,86% 2,24% 1,13% 1,01%

% k& hoach DT nam 57,05% 74,58%
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8 TRIEN VONG BIEN LQ1 NHUAN GOP: ANH HUONG CUA GIA XANG DAU DOl VOI KQKD CUA PLX Nguon: FiinproX
= . L . ) o . e o . L Bién do bién dong gia dau Brent
Ng CGid dau cao lIa mét trong nhirng nguyén nhan khién doanh thu tang. Nhuwng sw 6n dinh cta gia dau méi gitp cho bién lgi nhuan duy tri déu dan
S ] e "
B Bién déng gia Bidn LN e bién dong trong tudn = e MA12
Giai doan Brent theo PLXg' P Danh gia
tuan
Xu huéng tang xu huéne tin Gia dau van déng tuong ddi 6n dinh, chénh léch gitra
2016-2019 tir 28-84 e <10% T8 8,6% gia v6n va gid ban duy tri thuan lgi, hé tro bién loi
o theo quy S B s
USD/tan nhuin & mic cao.
Cu sdc COVID-19 khién gid dau lao d&c manh, phat sinh [
LN s ~ X g 2 .z . s N . |
Q- - Gam 8421 i man TB tir 19-23% oL e i lr?hltjz: ttwhuoh\é?a ggntgrié’dleu Frinn g2 ben em Ben o NN =
2/202 D/tai : 4370 2: 109 : - C X i . ) © WKW WO WOy IR T S
2020- e Q2: 10% Nhung sang Q2, PLX d& hoan nhap khodn dy phong tré FNCEFNGIN N GEIN CIN Q\,\O:/ 0’\{1' ISR
2001 lai vao gia von gilip bién ting dot bién Lo Lo ! |
. s Gia dau tdng cung véi bién dd déng 6n dinh gitp bién P | | !
2H2020- |eNB O lai tu loi nhudn va doanh thu ting déng déu. Ngoai ra, nhu - v il 3 '
21-7x Tang tré lai <10% TB 8,9% oL e 4 jang cone Fed. Tos) e KQKD theo quy cila PLX fur 2016-nay L
2021 USD/tan cau hoi phuc sau covid cling la nguyén nhan giup doanh X : 1ol P!
o i I
thu tdng manh 150 — DT:T ’I_B'?” LING L1 15%
Tang manh tlr Doanh thu dat Gid dau tang s6c do xung dot Nga—Ukraine, premium I : : :
Q2/2022 7x USD/tan |én  ky luc 84,9 15% 3% nhap khau va chi phi tao ngudn ting nhanh hon téc d6 o 100 | o | 10%
120 USD/t4n nghin ty diéu chinh gid ban trong nudc. g : :
o>
[ 0,
. Doanh thu 6n Gia dau duy tri 6n dinh hon sau giai doan khing hoang, I >%
Dingang dinh quanh 80 giup bién lgi nhudn cdi thién va dao déng trong ving
2023-2025 quanh vung 60- e <10% TB 5,5% S D o ey ’ S s 0%
o nghin ty moi hep, du thap hon giai doan trwdc COVID do thay doi cau °
80 USD/tan . , VR 2 o s
quy truc chi phi va co ché diéu hanh.
VAnalortir6Y - Carlwg 'Ehang dia vchmh tri khién chi phl tao?nguorl va phl{
. Doanh thu lién Ql: 4% phi thi trwong tang manh, trong khi PLX van phai duy tri
1H2026 Ién 100 " >15% o - . 8 o8 2 S 2
USD/tan tuc tang manh Q2:5,6% ton kho I&n va dam bao ngudn cung. Sang quy 2, PLX

hoan nhap dy vao gia vn gitp bién hdi phuc.

Gia dau neo & murc cao thudng hd tro ting trudng doanh thu do gia ban xdng dau dau ra ting twong ng. Tuy nhién, hiéu qud kinh doanh cét
18i lai phu thudc nhiéu hon vao mirc d6 6n dinh cda gid dau thay vi xu hwdng tang don thuan. Trong bdi canh dau vao dwoc hinh thanh theo gia
nhap khau va chi phi tao ngudn thuc té, con dau ra chiu diéu tiét bdi co ché didu hanh gia trong nudc, bién déng manh cla gia dau lam gia tang
premium, phat sinh rdi ro ton kho va tao ra do tré gitta gia von — gia ban, qua dé khién bién lgi nhuan gdp bi thu hep. Do d6, mdt bang gid déu
6n dinh (bién dé bién déng dwoi 10%) thworng la diéu kién thudn loii ho'n dé PLX duy tri hiéu qua kinh doanh cét 16i.

USD/tén

© ¢ & 9 N " 2 > ™ N ©
> > > \2 Vv \ Vv Vv v Vv Vv
Q\'\ Q\'\ 0’\’\ Q,\’\ Q\'\ 0'\’\ Q,\’\ Q\'\ Q\'\ 0,\’\ Q,\'\
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& TRIEN VONG BIEN LO1 NHUAN GOP: GIA DAU THE GIOI TAM THOI ON DINH HO TRQ BIEN LOI NHUAN HOI PHUC
m ~ . e . ’ b e ‘A ~ b - n ~ e oA . ~ ~ ~ . 2 .
g Xung dot dia chinh tri khé lwong nhuwng gia dau khong con bién dong manh nhu trwéc - Bién Igi nhudn gop 6n dinh trd lai Bi&n dong clia gia dau Brent d3 c6 phan 8n dinh hon
N " . . s , .
o Dt liéu gid dau tir thang 3/2026 dén nay cho thay xung dét dia chinh tri ngay cang khé lvong nhung gid ddu khdng con phan &ng manh nhu I bién dong trong tuén e Brent
trwdc. Cudi thang 3, khi eo bién Hormuz méi bj gidn doan, Brent d3 vot 1én trén 115 USD/thung va cé thoi diém cham 120 USD/thlung trong 120 50%
thdng 4 do lo ngai ngudn cung toan cau bj anh hudng. Tuy nhién, sau khi ha nhiét vé viung 75-95 USD/thlung trong thang 5-6, gid dau chi 45%
tang khoang 20-25% trong dot xung dot leo thang manh hon vao thang 7, du hoat déng van tai qua Hormuz suy gidm nghiém trong va rdi ro 100 40%
d6i véi chudi cung ing ndng lwong lén hon nhiéu so véi giai doan dau. Dién bién nay cho thay thi truorng dd dén "mién nhiém" véi cdc ci %0 35%
séc dia chinh tri Idp lai. Nha déu tw khéng con phdn tng thdi qud trwdc cdc théng tin leo thang cdng thdng, nho ky vong vao kha nang = 30%
diéu tiét ngudn cung clia OPEC+, lwgng ton kho du phong va cac tuyén van tai thay thé. Vi vay, du rdi ro dia chinh trj vdn & mirc cao, bién & ©° 25%
dé bién déng cua gid ddu dé thu hep ddng ké so vdi cdc giai doan trudrc. > 20 20%
15%
Nhwng ky vong van sé& neo & viing gia 8x vao 2H2026 do ap luc vé cung trong khi nhu cau n dinh = Doanh thu neo cao theo gia dau 20 10%
5%
+ CU s6c cung va gian doan van tai chién lwgrc. Dién bién chién tranh la diéu khé lwong khi giao tranh lién tuc leo thang roi ha nhiét sau cac 0 0%
thdéa thuan ngirng ban nhung nhanh chéng bung phat tré lai. Nhitng dién bién nay khién ngudn cung dau toan cau lién tuc bj dit trong 01/26  02/26 03/26  04/26 05/26 06/26  07/26
trang thai rdi ro. Trong diéu kién binh thudng, eo bién Hormuz van chuyén khodng 20 triéu thung dau/ngay, twong dwong gan 20% nhu Lwong dau thd dwoc van chuyén ra khéi eo bién
cau tiéu thu dau toan cau. Ngay ca khi tdn dung t6i da cac tuyén thay thé va hé théng dudng 6ng hién hitu, téng cdng suat chi cé thé bu Hormuz vén chua tré lai binh thuong*
dap khoang 10 triéu thung/ngay, dong nghia thi trwong vin déi mat véi nguy co thiu hut ngudn cung dang ké néu hoat dong van tai 200
chwa duoc khéi phuc hoan toan. 180
S A - Sa ~ 37 ~ ~ 7 . A ~ . 7. ~ 2. . ~ 7 . ~ "~ N 160
* Nhu cau duy tri 6n dinh (1) Nhu céu ldp ddy kho dv trir: Dé dap &ng nhu cau, thé gidi da phai rdt kho du trir véi téc d6 trung binh 6,3 140
triéu thung/ngay trong quy 11/2026. Tén kho thuwong mai clia cac nwdc OECD du bdo roi xudng mirc thap nhat ké tir ndm 2003 vao cudi o
nam 2026. K& ca khi dién bién chién tranh cé tich cwc hon thi cdu bé sung hang ton van sé tiép tuc nang d& gia dau (2) Nhu céu tai cdc 100
Iinh vuee c6t 16i vdn duy tri. Mic du, xu huéng st dung xe dién va xanh hda dang ngay cang gia tang va viéc gia dau bién dong dang tu %0
thic ddy qua trinh nay nhanh hon. Nhung, nhu cau tai cac linh viee c6t 18i nhu: hang khéng, van tai, hda dau, cong nghé, ... van dang ting. o0
=> Vi vdy, kich ban co s& la gia diu sé dao déng 6n dinh quanh viing 80-90 USD/thuing trong nira cudi ndm 2026, thay vi tang séc hodc 40
gidm manh. Mt bang gid duy tri & murc cao khdng chi gitp doanh thu clia PLX ti€p tuc dugc hd trg, ma con nho bién dong gia thu hep, 20 | I ‘ | ‘ “ ‘ m o
0 Lo Lt | RN |

bién lgi nhuan gép cé co hdi 6n dinh va cai thién so véi giai doan bién ddng manh trudce do.
01/26  02/26 03/26  04/26  05/26  06/26 07/26  08/26

* Chi s6 khéi lwong dau thé xudt khdu mdi ngay (Index, khéng phdi triéu
thiing/ngday ma la chi sé Bloomberg/Clipper) (chi tinh cdc tau cd thé theo d6i bang
tin hiéu AlS.)

Ngudn: VFS téng hop
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TRIEN VONG BIEN LO1 NHUAN GOP: XANG E10 — VAN CAN THOI GIAN DE KIEM CHUNG Ngudn: VES tong hop

TU ngay 1/6/2026, xing E10 (pha 10% ethanol) chinh thirc thay thé hoan toan xdng khoang RON95 theo Théng tw 50/2025/TT-BCT. Day |a thay d6i I&n nhat trong chudi cung (ng cla PLX ké tir khi trién
khai xdng E5 vao nam 2018, ddng thoi dwa thém mét bién s6 gid méi — ethanol — vao co ciu gid thanh bén canh dau Brent.

N
AN
=
o
oo
=
N
(@)
N
(o)}

Tac dong 1én bién Igi nhuan gop: van can thém Quy Ill dé danh gia

- Méc du 13 don vi thu mua ethanol dé phéi tron xang E10, PLX hién chua ghi nhan tac dong dang ké tir viéc trién khai E10 1én bién loi nhuan gbp. Gid ethanol dwoc tich hgp vao co ché tinh gid co s& va
phan anh vao gid ban, trong khi ban than ethanol c6 mrc bién ddng thap hon va dién bién 6n dinh hon so véi dau Brent. Bén canh d6, cac chi phi khac nhu chi phi tao ngudn ethanol, phéi tron, lvu kho
duwoc hach toan vao gia von hién dang dwoc tam thdi bu ddp 1 phan béi mirc chi phi kinh doanh dinh mic cao hon so véi xdng khodng. Trong Q2/2026, bién dong Brent van & mirc dd cao trén 10%
nhuwng bién gdp dat 5,65%. Ngay ca khi loai trir phan hd tro tir Quy Binh 6n gid, bién gop diéu chinh vAn & mirc 4,8% — cao hon déng ké so véi Q2/2022 va Q1/2026 khi gid bién déng manh.

- Tuy nhién, xang E10 m&i dwoc trién khai trén pham vi toan quéc tir dau thang 6, nén chi phan anh khoang 1/3 thoi gian hoat ddng cta quy Il. Do dd, con qua sdm dé két ludn anh hwéng cla E10 dén
bién loi nhuan cla PLX. K&t qua kinh doanh quy 111/2026 s& |13 co s& phu hop hon dé danh gia liéu muc chi phi kinh doanh dinh mic hién hanh cé dd bu dap chi phi ph&i trén va van hanh thuc t& hay
khong.

= Viéc trién khai x3ng E10 13 mot thay d8i mang tinh cau tric ddi véi hoat dong clia PLX. Diéu nay s& tac dong ngan han dén chi phi van hanh va ha tang chuyén ddi, trong khi hiéu qua cai thién bién logi
nhuan sé phu thudc vao mirc dod bu dap cla co ché chi phi dinh mirc va dit liéu van hanh thuc té trong cac quy t&i. Theo Nghi quyét 29/2026/NQ-CP, B Tai chinh sé ra sodt va diéu chinh bd thong s6
chi phi dinh mirc riéng cho xédng E10 khi dé c6 di dir liéu vén hanh thuc té. Téc do va chiéu hudng diéu chinh nay sé 1a yéu td quan trong quyét dinh dién bién bién Igi nhuan cla PLX trong giai doan

2027-2028
So sanh su khac nhau vé co’ ché gia cia cac loai xang Gia ethanol bién ddng kha 6n hoa va chli yéu mang tinh xu hwéng
|| XangkhoingRON9S | XangEs | Xang E10
P s e RV N " Dwa trén gid xang nén Dua trén gia xang nén
Pau vao tinh gid co  Dua trén gia xang nén wa t’e .ga ang ne e t'e 'ga S 3
& e (Platt’s Singapore) + 5% (Platt’s Singapore)+ 10%
gap ethanol ethanol 30
Premium & chi phi . e 2 & s % e s B 5 2
t20 neuBN XN Xac dinh theo thuc té nhap khau va hgp dong véi nha may loc dau; bao gom S 25
" J & cwdc van tai va bao hiém (P&l) va tinh vao gia ban theo . &
nen 3 2,0
)
Loi nhuan dinh - ,
mie 300 dong/lit 15
Chi phi dinh murc 1.140 d6ng/lit 1.250 dodng/lit 1,0
Cac tinh chat anh Yéu cau lwu trir, phdi tron va kiém soat chat lvgng cao 0,5

huwéng dén bién LN hon xang khoang. 01/16  01/17  01/18  01/19  01/20  01/21  01/22  01/23  01/24  01/25  01/26




BAO CAO PHAN TiCH DOANH NGHIEP
Ill. TRIEN VONG KINH DOANH

VFS’

SECURITIES

N
AN
=
o
oo
=
N
(@)
N
(o)}

TRIEN VONG BIEN LOT NHUAN

Bién lgi nhuan gop 2H2026 hoi phuc so véi Q1/2026 nhwng van thap hon so véi ndm 2025. Chi phi van hanh va chuyén déi sang E10 dy kién s& an mon loi nhuan do bwéc dau thuc hién.

- VFS ky vong trong 2H2026, gia dau Brent sé& bién dong quanh vung gia 80-90 USD/thung véi bién d6 bién déng nhd hon 10%.

- Ngoai ra, tir thang 6/2026, PLX chinh thirc kinh doanh xdng E10 (cung mdt phan xang E5). Trong kich ban co s, chi phi kinh doanh dinh mirc 110 d6ng/1 lit c6 thé cover toan bd dwoc céc chi phi tang
thém do chuyén d6i xang E10.

= Theo d6, VFS dw bdo bién lgii nhuén gép 2H2026 sé tré vé murc én dinh trung binh la 5,4-5,6%, cd ndm 2026 dat khodng 5,19%, thap hon so véi ndm 2025. Trong khi d6, lgi nhuan sau thué du kién
giam manh hon do chi phi ban hang va chi phi quan Iy doanh nghiép tdng trong giai doan dau trién khai xang E10, bao gdm chi phi chuyén déi hé théng va van hanh.

Phu luc bang biéu — thanh phan, cach tinh gid mua/ban xang dau

Thanh phan gia co’ sé tinh gia

ban xang dau

Gia thé gidi binh quan 10 ngay
(trwdc 2023: 15 ngay)

Chi phi kinh doanh dinh mirc

Loi nhuan dinh murc

Quy binh 8n gia

Chu ky diéu chinh gia ban 1é

Co’ ché & han ché

Lay trung binh gia Platts Singapore 10 ngay gan
nhat. Tao d6 tré 10 ngay so vdi thuc té thi trwong —
bat loi khi gid tdng nhanh vi gid d4u ra phan anh
chadm hon gid dau vao

Puoc B Tai chinh &n dinh, khéng ty diéu chinh.
M cli: 1.050 d/lit (gitt tir 2014-2023). Mirc méi
(ttr 7/2023): 1.250-1.400 d/lit.

Cé dinh & murc 300 d/lit tir 2014 dén nay. Khi gia
dau tang, ty & bién lgi nhudn % tu déng bi pha
loang (Price Dilution Effect)

Cong cu diéu tiét: trich 1ap khi gia thap, rat vé khi gia
cao. Tao d tré thanh toan cho PLX — &p luc dong
tién khi Quy bi rat lién tuc (nhw 2021-2022)

Mdi 7 ngay/lan (tlr ND80/2023), diéu chinh vao the
N&m hang tuan. PLX phai dy trit hang tvong duong
~20 ngay cung tng — tao khoang tréng rui ro ton
kho 13 ngay khéng duoc bdo vé bai gid ban

Gia xang thanh pham thé gidi
(Platts Singapore)

Gia ethanol

Phu phi van chuyén & bao hiém
(P&lI)

Thué

Chi phi van chuyén néi dia & lvu
kho

Ty gia USD/VND

Bién ddng theo ngay, phan anh cung/cau toan cau va dia chinh tri.

Chi€m 10% co cau E10. Ngudn cung toan cau doi dao (MY, Brazil, Théi Lan). Gia 6n dinh hon
va it bién dong hon dau Brent. Trong nuéc chi dap irng ~40-50% nhu cau, phan con lai phai
nhap khau v&i thu€ MFN 5%.

30-35% xang dau cla PLX dén tir nhap khau. Théng thudng phi premium sé 13 2,5-3
USD/thung. Khi thi truong cing thang (xung dot, thién tai, tdc ngh&n cang) cé thé ting vot
|&n 35—40 USD/thung — tirc tang 5-15 lan

Thué nhap kh3u xang khoang: ~5,62% (riéng tir Han Quéc qua VKFTA: 0%); ethanol nhap
khau: MFN 5%. Thué BVMT xang E10: 1.800 dong/lit (= 90% mirc xang khoang). Thué TTPB
xdang E10: 7%, wu ddi hon so vdi E5 (8%) va xdang khoang (10%).

PLX c6 lgi thé hé thdng van chuyén, kho cang riéng (~2 triéu m3 strc chira) nhuwng chi phi van
tang theo lam phat.

Thanh todn qudc t&€ bang USD. VND mét gid 1% = chi phi nhap khau ting twong duong. Nam
2022: VND mat 5-7%, ddi chi phi thém hang nghin ty déng

Ngudn: VFS téng hop
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PLX ddt muc tiéu tiép tuc duy tri tang trudng san lugng hai chit sé trong ndm 2026 vdi ké hoach tiéu thu dat 19,4 triéu m3/tén (+10% so vdi thure hién ndm 2025). Dong luc tang trudng dén tir ca yéu to
thi phan va m& rong hé théng ban é.

- Trong b6i cdnh gid dau va premium nhap khau bién déng manh, cdc doanh nghiép déu méi va cra hang xdng déu (CHXD) quy mé nhé thworng gép kho khén vé nguén cung va vén lwu déng, tao diéu
kién dé thi phén dich chuyén vé cdc doanh nghiép Io'n c6 nang lyc tai chinh va hé théng logistics t&t nhu PLX. Minh chirng |3 trong giai doan bién déng dau ndm 2026, san lugng tiéu thu thang 3 cla PLX
tang khodng 20% so vé&i cung ky. Bén canh d6, viéc siét chat diéu kién kinh doanh xdng dau ciing khién nhiéu thuong nhan nhé roi khai thi trudng, qua dé ho trg PLX tiép tuc m& rong thi phan.

- Song song v&i d6, PLX tiép tuc ddy manh déu tw ha tdng nham gia ting dé phu bdn 1é. Ndm 2026, doanh nghiép du kién dau tw 3.143 ty dong cho co s& vat chat khdi xang dau, bao gdm xay mdi 45
CHXD, cai tao 277 clra hang hién hitu va trién khai 9 cdp tram dirng nghi trén tuyén cao t&c Bac — Nam phia Péng. Cac dy an nay khong chi gia ting san lvgng ban 1é ma con tao duv dia phat trién cac dich
vu gia trj gia tdng tai clra hang.

= Chung t6i ky vong PLX s& duy tri tdc d6 m& m&i khodng 50 clra hang COCO mdi ndm trong giai doan 2026—2030, nang téng s6 clra hang truc thudc 1én khoang 3.200 clra hang vao ndm 2030. Viéc m&
rong mang ludi COCO gitp PLX gia tdng ty trong ban 1é truc ti€p, hudng tron chi phi kinh doanh va loi nhuan dinh murc, qua dé clng cd vi thé dan dau va duy tri bién loi nhudn cao hon so véi cac doanh
nghiép cung nganh.

S6 thwong nhan kinh doanh xang dau giam tir 2022 dén nay San lwgng tiéu thu cha PLX tir 2016
s Thuong nhan dau méi messss Thwong nhan phan phéi ««----- Poly. (Thwong nhan phan phéi) mmmm SN lwgng e %yoy
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Ngudn: VFS téng hop
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IV. PHAN TICH TAI CHINH secuRITIES
. PHAN TICH TAI CHINH
§ Co’ cau tai chinh lanh manh vé&i ty Ié no vay thap dan Ty 18 nor vay gidm dan Hang t6n kho bién déng manh trong H1
céc khoan vay tin chap phuc vu b6 sung vén lvu dong va mé thu tin dung 25.000 80% 120000 ™ Céckhoan phaithu Hang ton kho, rong
(L/C) d& nhap khau xiang dau — ddc thu cta doanh nghiép dau méi kinh B Tai san c6 dinh Khac
doanh xang dau. Trong Q1/2026 PLX d3 trd bét 42% no ngan han gidp cho 90.000 100.000
ty 1& no vay gidm manh xudng 38% tir mirc 63% vao dau nam. Cac chi s6 60% -
kha ning thanh todn d2u kha lanh manh. 1000 . m8°'°°° n -
W 7% S -
- Téng tai san bién dong theo chién lwge dy trir hang héa va t6i wvu vén S 40% EGO'OOO
lwu dong. Trong Q1/2026, tdng tai san cia PLX tadng manh khi doanh " 10.000 40.000
ng,hiép cht dong gia ting hang ton kho nham dam bdo ngudn cung trong 205
b6i canh gid xdng dau bién ddng va dugc tai tro théng qua viéc gia tdng cac 5.000 20.000
khodn phai trd ngudi ban. Sang Q2/2026, khi hoat déng kinh doanh 6n l . .
dinh trd lai va nhu cdu vén lvu déng gidam, PLX da chd déng thu hep quy 0 0% 0
mo hang ton kho, déng thai sir dung tién mat va céc khodn dau tu tai chinh 2021 2022 2023 2024 2025 Q2/2026 2024 2025 Q1/2026 Q2/2026
ngan han dé thanh toan no vay ngan han va cdng no véi nha cung cap, dua
bang can déi ké toan vé trang théi binh thuong. Lwu chuyén tién té ctia PLX
. -~ - . . . ) . .. B CFO  mmmm CF CFF Tién va twong duong tién cubi ky
- Dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cua PLX duy tri trang thai
duwong lién tuc tir ndm 2022, phan anh hoat dong kinh doanh cét 16i van 20.000
tao tién 6n dinh bat chap bién déng cla gid dau va nhu cau thi trwong.
Trong 1H2026, PLX d3 d3do chiéu vén luu dong khién dong tién kinh doanh 15000
theo quy clia Q1 va Q2/2026 bién dong rat manh — Q1 duong dot bién 10,000 _
(+9.375,7 ty) nhd& tang chiém dung vén nha cung cip dé tai tro gom hang o
tén kho, trong khi Q2 4m nang (-8.151,5 ty) khi phai hoan tra khoan chiém B 5.000
dung d6. Tuy nhién, tinh chung cd 6 thang dau ndm, dong tién tir hoat = - - - -
dong kinh doanh van duy tri dwong. Ngudn tién nay gitp PLX gidm dang ké 0
- du no vay ngan han va thanh todn mét phan céng ng véi nha cung cap, qua 5,000 - .
o dé cai thién don b3y tai chinh va chat lwong bang can déi ké toan. Diéu nay
cho thdy doanh nghiép dang tirng buéc gidm sy phu thudc vao vén vay -10.000
ngan han va gia tang kha ning tu tai trg hoat dong bang dong tién noi tai. 2021 2022 2023 2024 2025 Q1/2026 Q2/2026

Ngudn: FiinproX
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8 Ngudn: FiinproX

g Cac gia dinh nén tang '

S@. ] e | 2oF | oy ] Ghichi
Gid dau Brent(USD/thung) 68 83 22,06%  Gia dau tho du bdo ting 22% yoy do cing thang dia chinh trj va gidm tré lai 20-25% yoy vao ndm 2027 khi 4p luc qua di.
San lugng tiéu thu xdng dau 17.7 19.4 10% San luwong tiéu thu VFS ky vong s& bang véi ké hoach PLX dé ra (hau hét PLX déu dat trén 100% ké hoach san lugng trong cac ndm
(triéu m3/tan) ! ! ? truéce)

Dy phdong KQKD 2026 Don vj: ty VND

| o5 | ooeFl %y ) Ghcu

Doanh thu tdng chl yéu nho gid dau tiang, trong khi san lwgng dwoc ho tro bdi viéc gia tdng thi phan khi cdc CHXD nhé gip khd

¥ o,
et ML 309.875 443.534 43% khan vé nguén cung, von luu déng va duy tri tén kho.
Loi nhuan gbp 18.113 23.019 27% Lgi nhun gdp tang chi yéu do doanh thu tdng manh, cover dugc phan bién lgi nhuan hut gidm do bién déng gia dau.
Doanh thu tai chinh 1.827 Lo 4% Mac du, |3i tién glri tang nhe khi dong tién gtri tiét kiém duy tri 6n dinh. Nhwng, bién dong cla ty gid ¢ thé s& khién |3i ty giad giam,
’ ’ 0 lam doanh thu tai chinh gidm nhe so vdi cung ky
e Lai vay duy kién s& khong bién ddng nhiéu do |i suat va ty gia ting nhwng no ngan han lai gidm manh. Mat khéc, viéc ty gia VND
i i 0 ! é S , : an I3 : : :
Chlleulecieuny 1.274 1.370 8% tiép tuc mat gia ~ 5% yoy c6 thé khién cho viéc 16 ty gia c6 thé tang.
o . 2026 PLX dy kién m& thém 45 CHXD; nghién clru phét trién ha tang sac dién; chudn bi cho 16 trinh thay d6i xang E10 trén toan hé
i ) 0 : : ac dig . : .
Chi phi BH va QLDN 15.660 18.369 17% e
Lei nhuan tr HDKD 3.577 5.632 57%
Lgii nhuén sau thué 3.027 4.793 58% Lgi nhuan duong trd lai tir quy 2 nho bién gép héi phuc 1én 4-4,5%
Bitn gdp 5 85% 5 19% Bién gdp giam do 2 quy dau ndm giad xang dau bién déng manh. Tuy nhién, viéc chuyén sang xang E10, nang cao lgi nhuan dinh
o , o . o

murc trén moi lit xang cling gilp bién gop tang trd lai vao 2H2026

Bién rong 0,98% 1,08% Chi phi chuyé&n d&i xdng dau &n mon lgi nhuan cda PLX
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Chung tbi sir dung 2 phwong phéap la chiét khiu theo dong tién FCFF va P/B dé dinh gid PLX. Phwong phap P/B vdi trong s6 50%, con phwong phap FCFF chiém 50% thi PLX cé6 mirc gia

la 46.600 ddng, cao hon 33% so vdi gia hién tai

Gia tri dinh gia (VND/cé phiéu)

Chiét khau theo FCFF 47.125 50%
Phuong phap P/B 46.074 50%
Binh quan 2 phwong phap 46.600

Gia dinh tinh WACC

Téng quan dinh gia P/B

A A 2 . O . v o
Phan bu ruiro 8% Chi phing 6,50% BVPS (ddng/cp) 20.258
L3i suat phirdiro 4,50% Thué 20% )
Tang trudng dai han 4.0%
Beta 0,8 TyléD/E 38%
ROE 2026F 14,7%
WACC 8,7%
. : P/B hop ly 2,27x
Tong quan dinh gia DCF bang FCFF
Téng gia tri doanh nghiép hién tai (EV) ( ty dong) 59.915 Gia muc tiéu (déng) 46.074
No vay rong (-) (ty déng) 971
S8 ¢6 phiéu dang Iwu hanh (triéu cé phiéu) 1.271
Gia muc tiéu ( dong) 47.125
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© CONG TY CO PHAN CHU'NG KHOAN NHAT VIET (VFS)

Hdi s& H6 Chi Minh Chi nhanh Ha Noi

Lau 1, 117 - 119 - 121 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q. 1, TP. HCM Tang 5, S6 37 Ba Triéu, phwdng Hang Bai, quan Hoan Kiém, Thanh phé Ha Noi
bién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580 bién thoai: (84-4) 39288222 — Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

Website:

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Minh Hoang Truwdng phong phan tich hoang.nguyenminh@vfs.com.vn
Nguyén Hoang Long Chuyén vién phan tich long.nguyen@vfs.com.vn
Nghiém Bao Nam Chuyén vién phan tich nam.nghiem@vfs.com.vn
Lé Thi Ngoc Chuyén vién phan tich ngoc.le@vfs.com.vn
Nguyén Thi Mai Chuyén vién phan tich mai.nguyen@vfs.com.vn
Giang Viét Hoang Chuyén vién phan tich hoang.giang@vfs.com.vn
Lé Phuong Linh Chuyén vién phan tich linh.le@vfs.com.vn

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén thuéc vé Céng ty CP Ching khoan Nhét Viét (VFS). Nhitng théng tin str dung trong béo céo duorc thu thap tir nhitng ngudn dang tin
cdy va VFS khéng chiu trach nhiém vé tinh chinh xéc cua chung. Quan diém thé hién trong béo cdo nay la cda (cac) tac gia va khéng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thirc
clia VFS. Khéng moét théng tin ciing nhuw y kién nao duoc viét ra nham muc dich quang céo hay khuyén nghi mua/bén bét ky chimng khoan nao. Béo céo nay khéng duoc phép

sao chép, tai ban bdi bat ky cé nhan hodc t6 chirc nao khi chua duoc phép cua VFS.


https://www.vfs.com.vn/
https://www.vfs.com.vn/
https://www.vfs.com.vn/
https://www.vfs.com.vn/
https://www.vfs.com.vn/
https://www.vfs.com.vn/
https://www.vfs.com.vn/
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