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PHCP 2023: Ké hoach kinh doanh tro nén dé dat khi khan
hiém nguén cung da ha nhiét

Nganh: Dau khi

Nhiing diém chinh:

Ké hoach kinh doanh: Nam 2023, doanh thu thuin va LNST du kién lan
luot 1a 95.5 nghin ty dong va 1.6 nghin ty dong. K& hoach nay dua trén gia
dinh rang Gia Dau tho Brent trung binh sé la 70 USD/thling trong ndm nay
va thap hon nhiéu so véi du béo cla ching t6i (Doanh thu thuan ~144.4
nghin ty dong va LNST ~8.8 nghin ty déng). Trong bdi canh hién tai, ching
toi danh gia ké& hoach nay la tuong ddi than trong khi cang thang & Péng
Au chua c6 dau hiéu két thic, va OPEC+ lién tuc cho thay sé sén sang cét
gidm san lugng dé giir gia & murc cao, tir d6 gia dau thé cé thé & mirc 90
USD/thung trong vong 1 ndm téi theo du phong cua ching t6i.

Du an nang cap Nha may loc dau Dung Quat: Du an I6n nhat ma BSR dau
tu trong sudt hang thap ky hoat déng, sau nhiéu lan tré hen, du an da dugc
diéu chinh quy mé con 1.2 ty USD (gidam tir 1.8 ty USD) véi muc tiéu nang
cOng sudt 148,000 thung/ngay lén 171,000 thung/ngay, nang cip chat
lugng san pham (dat chuan EURO5) va cho phép xtr Iy thém céc nguén dau
thd mdéi, cé gid thanh ré hon déng ké so vai hién tai.

Chu truong dau tu cho du an da dugc trinh [én Thd tudng chinh phd va
cong ty ky vong sé hoan tat thu tuc nay trong thang 4 nam 2023.

Vu kién lién quan dén Cong ty CP Nhién liéu sinh hoc dau khi Mién Trung
(BSR-BF): BSR cho biét toan bo khoan dau tu vao BSR-BF d& dugc trich
lap du phong toan b va da duoc kiém toan Deloitte dua ra khoi danh sach
ngoai trir. Do d6, du kién vu kién sé& khéng anh hudng dén hoat déng kinh
doanh ctia cong ty.

Ké hoach c¢é tirc: Trong nam 2023, céng ty du ki€n chia cé tirc bang tién
Vi ty 1€ 7% trén vén diéu Ié (700 déng/cd phiéu).

Piém nhan dau tu: (1) BSR c6 thé tiép tuc cung cd bién lgi nhuan nho bién
loc dau t6t ctia DO, dugc sir dung thay cho khi d€ san xuat dién.

(2) Do DQRE thuong xuyén hoat déng trén 100% cong suét thiét k&, cong
ty sé tién hanh mé& réng nha may véi mot dy an day tham vong nham néng
cao san lugng va chat lugng, du an nay sé gidp khda lap ngudn cung thiéu
hut trong nuée cling nhu dép rng yéu ciu chat lvgng EUROS5 do chinh phd
quy dinh. Theo BSR, du an nay du kién hoan thanh vao cuéi ndm 2025, do
do, ching t6i ky vong san luong c6 thé bat tang thém ~16% vao nam 2026.
Pinh gia & khuyén nghi: S dung phuong phap DCF va P/E, ching t6i udc
tinh gid tri hop Iy 1a 16,200 déng/c6 phi€u. Do dd, ching t6i dua ra khuyén
nghi NAM GIU' véi murc gidm gia tiém nang 1a 1.3%. Dinh gia nay d4 tinh
dén ké hoach nang cap nha may loc ddu Dung Quat gan nhat va dot bao
dudng tdng thé Ian 5 du kién tién hanh trong nam 2024F.

Rui ro: (1) Su thay d6i bat lgi trong chinh sach diéu hanh cla chinh ph;
(2) Rui ro suy thodi kinh té& tiém tang; (3) Nan buén lau dai dang.
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2019A 2020A 2021A 2022A
111,952 102,824 57,959 101,080 167,124 143,550
3,557 2,873 (2,858) 6,684 14,669 8,831
1,142 858 (909) 2,162 4,750 2,862
-57.6%  -24.87% -205.94% N/A 119.68%  -39.74%
10,120 10,983 10,019 12,115 16,510 18,658
23.45 31.21 N/A 12.39 3.55 5.66
2.66 2.44 2.68 2.21 1.01 0.87
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