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La mét nwéc dang phat trién, nhu cau tiéu thu xang dau cda Viét nam téng
trung binh 7% trong vong 10 ndm vira qua. Dayla mét mirc cao so voi thé
gidi: mrc tang trwdng tiéu thu xang dau cla thé giéi nam 2010 la 3.1%,
trong do6 khéi cac nwéc chau A Thai Binh Dwong la 5.3%. Do xédng dau la
mot hang héa dac biét, doanh nghiép Viét nam phai thda man nhirng diéu
kién kinh doanh d&c biét dé tré thanh doanh nghiép xang dau dau méi (c6
quyén xuét nhap khau xaéng dau). Hién tai c6 13 doanh nghiép dwoc cap
gidy phép lam doanh nghiép xang dau diu méi, trong dé tinh trén thi phan
han ngach nhap khau, thi Petrolimex dang la doanh nghiép c6 thj phan Ién
nhét, luén chiém trén 50% tdng lwong nhap khau va khoang 30% thi phan
ban 18. La doanh nghiép thanh lap dau tién trong kinh doanh x&ng dau tai
Viét nam, PLX c6 lgi thé kinh doanh I&n nhé vao:

(1) Thi phan I&n nhét vé san lwong kinh doanh phan phéi xang dau;

(2) Hé théng khach hang 16n va 6n dinh

(3) Quy mo tai san I&n véi vi tri kinh doanh thuan lgi

(4) Hé théng phan phéi bao pht rong khép bao gdm ca Ban buén va Ban 1é
(5) M6 hinh kinh doanh khép kin va hé trg' lan nhau

Trién vong kinh doanh: Déi véi linh ve kinh doanh chinh 1a xang dau,
PLX du kién tang trwdng san lwong trong mirc khoang trung binh 6% trong
cac ndm t&i. V&I mirc tieu thu khodng 7.5-8 triéu m3 xang dau/ndm, néu
loai trir dworc cac yéu té anh hwdng tiéu cuwc tir bién déng gia xang dau thé
gidi, v&i loi nhuan dinh mc c6 thé dem lai cho linh vwe kinh doanh x&ng
dau hang ndm ctia PLX murc trén 2000 ty VND lgi nhuan/ndm.

Ngoai loi nhuan ti [inh viee kinh doanh chinh, lgi nhuan sau thué cta Khéi
cong ty con/cong ty lién két thudc cac Iinh vwc kinh doanh khéac (héa dau,
gas, van tai, kho cang, xay dwng, ngan hang, bao hiém..) c6 thé dat khoang
1000 ty VND/nam trong diéu kién kinh doanh binh thwdng. Déng goép 16n
nhat vé lgi nhuan trong khéi céng ty con dén tr PGBank (PLX s& hiru
40%), khéi van tai thiy (PLX s& hiru khoang 51%) va PLC (PLX s& hiu
79%).

Nam 2011, PLX bi anh hwéng nhiéu do bién dong bét loi cha gia xéng dau.
Theo ké hoach lgi nhuan hop nhét ctia PLX sé dat 1663 ty VND, EPS dat
1079VND, twong dwong véi mirc 1074VND clda nam 2010, PE2011 la
13.9x & mirc gia 15,000VND/cd phiéu. Nam 2012, PLX dw kién loi nhuan
sau thué dat 2947 ty VND, EPS la 2456VND, PE & muc 6x.

Ma&c du c6 nhirng han ché va rii ro nhét dinh trong tinh hubng gia xang dau
thé gi¢i bién dd6ng manh theo chiéu hwéng téng, trong twong lai, khi thi
trudng xdng dau duoc diéu tiét hoan toan theo co ché thj trwong, PLX sé
c6 loi thé hon dé& bit pha va tré thanh moét tap doan c6 kha nang sinh 16i
I&n. Ching tdi cho rang tiém nang cta PLX trong twong lai I&n.

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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SSI nghiém cém viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay ting phén Bén
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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Tong quan vé co ché kinh doanh Xuat Nhap khau Xiang dau & Vai tro cua doanh nghiép dau méi

Viét nam 1a mot nuwéc ¢d ngudn tai nguyén dau thd, tuy nhién san phdm xdng dau vé co ban phai nhap khiu. Nam

2009 nha may loc dau Dzung quét méi bat dau dwa vao hoat dong va tién téi ddm bdo khoang 30% nhu cau trong

nwéc. Cac mat hang “xang dau” duoc tiéu thu & Viét nam chd yéu bao gdm: diesel, x&ng, dau FO, dau hda trong do

mat hang diesel chiém ty trong tiéu thu I&n nhat, sau dé dén xang; dau hda cé lwgng lwu thoéng it nhét.
Xang dau la mot hang héa dic biét, cu thé theo cac phwong dién sau:

< La mo6t mat hang thiét yéu dbi véi nén kinh té, nhién liéu dau vao cho hoat ddng san xuét, lwu théng. Vi vay can

c6 viéc dw trir mat hang dé& khong dé tinh trang thiéu hut bat ngo.

% Viéc kinh doanh mét hang nay ciing doi héi nhitng diéu kién dic biét, do cac yéu té nhw phai ddm bao lwu théng
va du trir an toan, thiét bj st dung cho viéc van chuyén Iwu théng ciing khac biét véi cac hang hoa théng thuong
khac.

Chinh vi cac yéu té trén tai Viét nam xéng dau dwoc quan ly chat ché theo quy dinh cta chinh phi duéi sw diéu tiét
cta nhiéu co quan, trong dé c6 Bo6 Tai chinh, B6 Cong thwong. Mét trong nhirtng van ban phap luat quan trong
nhét dé diéu tiét hoat déong kinh doanh xing dau dé 1a Nghi dinh 84/2009/ND-CP ngay 15/10/2009 c6 hiéu lwc tir
thang 12/2009 va Théng tw 234 hwéng dan thwe hién Nghi dinh 84.

Nhirng diém quan trong trong quan ly kinh doanh xang dau can Iwu y bao gém:

< Vé mét lwong: Chico cac nha nhap khau dau méi chiu trach nhiém dadm bdo dy trir xang dau. Hang nam, Bo Ké
hoach dau tw va B6 Céng Thwong quyét dinh méc nhap khdu xang dau ctia ndm sau. Dwa trén mirc nhap khau
nay, B6 Cong thwong sé& quyét dinh phan chia han ngach t6i thiéu cho cac doanh nghiép dau mébi. Céc doanh
nghiép dau méi xéng dau duoc giao mot han ngach nhap khau téi thiéu trong ndm, va phai ddm bao én dinh
murc dw triv lwu thong xdng dau téi thiéu bang 30 ngay cung trng ca vé co cu chiing loai, theo ké& hoach tiéu

thu dwoc xac dinh hang nam ctia dau méi do.

< Vé mat gia: Nghi dinh 84 quy dinh mic tinh gia ban 18 1a gia co s& theo cong thirc dinh trwéc. Con gia ban buén

clia cac doanh nghiép phan phdi dwoc xac dinh trén co s& tw thda thuan. Céng thirc gia co s& nhw sau:

Gia co s& = (Gia nhap khau CIF + Thué nhap khau + Thué tiéu thu d&c biét) * Ty gia + Chi phi dinh m&rc + Qiy Binh
4n gia + Loi nhuan dinh méc + VAT + phi xang dau + Thué va phi khac.

Trong céng thirc tinh gia co s& nhw trén thi yéu té6 Thué nhap khau va viéc st dung Quy Binh 6n gia thoi gian qua
duwoc st dung linh hoat dé diéu tiét gia. Cu thé, thué Nhap khau xdng hién nay la 0% nhwng khung thué cé thé diéu
chinh tlr 0-40% tuy tirng giai doan. Qiy Binh én gia duwoc xac dinh 1a 300VND/Iit di véi mat hang dau va 400VND/Iit
cho mé&t hang xang tuy nhién viéc st dung Qy ciing rat linh hoat theo tirng giai doan. Chi phi dinh m&rc & mirc
600VND/Iit.

Co ché diéu chinh gia ban 1é xang dau: Thoi gian diéu chinh gia ban 1é khéng lién tiép nhau ma c6 mét
khoang cach nhat dinh (vi du 2 1an diéu chinh téng gia phai cach nhau it nhat 10 ngay). Trong trwdng hop gia xéng
dau thé gi6i giam, co’ ché giam gia cho phép tan thu ngan sach khi mire gia giam manh: (1) Néu gia gidm trong
pham vi 12% (< 12%) so véi gia ban 1& hién hanh, thwong nhan dau méi phai gidam gia ban 18 twong wng. (2) Néu gia

gidm trén 12% (> 12%) so v&i gia ban 1@ hién hanh, sau khi co' quan c6 thdm quyén ap dung cac giai phap diéu tiét vé

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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tai chinh theo quy dinh ctia phap luat (Thué nhap khau, Quy Binh 6n gia...), doanh nghiép dau méi tiép tuc giam gia

ban 1& cla minh;

Trwdng hop gia xang dau thé gioi tang tdng, co’ ché diéu chinh gia ban 1é cho phép dung Quy binh én gia va cac
bién phap binh 6n khac khi gia ting manh: (1) Néu mirc ting gia co s& trong pham vi 7% (< 07%) so v&i gia ban
I& hién hanh, thwong nhan dau méi dwoc quyén ting gia ban 18 twong (ng; (2) Trwong hop gia co s& ting vuot 7%
(> 07%) dén 12% (< 12%) so vé&i gia ban 18 hién hanh, thwong nhan dau méi dwoc quyén tang gia theo trwdng hop
(1) va cdng thém 60%)clia mirc gia co sé tang trén 07% dén 12%; 40% con lai st dung Quy Binh 6n gia dé bu dép
theo hwéng dan cta B6 Tai chinh; (3) Trwéng hop gia co s& tang trén 12% (> 12%) so v&i gia ban 1& hién hanh hodc
viéc téng gia anh hwdng dén phat trién kinh té - xa hdi va doi séng nhan dan, Nha nwéc cdng bd ap dung cac bién

phap binh 6n gia thdng qua diéu hanh thué, quy Binh 6n gia va theo quy dinh cGa phap luat hién hanh.

Tuy nhién, trong mét sb giai doan nhéat dinh, gia xang dau van dwoc Chinh phd chd ddng diéu chinh mirc ting/gidm

gia vi co thé gay anh hwdng dén lam phat va doi sdng nhan dan.

Vé quyén kinh doanh bao gébm quyén xuat nhap khau hang héa, tuan tha quy dinh WTO, Viétnam ddng y cho doanh
nghiép va ca nhan nwéc ngoai dwoc quyén xuat nhap khau hang héa tuy nhién ngoai trer cac mat hang thudc danh
muc thwong mai nha nwéc trong dé c6 xang dau. Tuy nhién, diéu nay khéng cé nghia 1a khéng mé clra cho cac hang

x&ng dau nwéc ngoai vao thi trudng kinh doanh & khau ha ngudn, ma van dé chi con la thdi gian cu thé.
Vai tro ctia doanh nghiép dau méi

Theo quy dinh ctia Nghi dinh 84, doanh nghiép Viét nam phai théa man nhirng diéu kién kinh doanh dic biét dé
tré thanh doanh nghiép xdng dau dau méi (c6 quyén xuét nhap khau xdng dau) vi du nhw s& hiru cdng chuyén
dung v&i cong suét tdi thiéu 7000 tan, cé kho véi cdng suét tbi thiu 15,000m3, cé thiét bj van tai chuyén dung va sé&
hiru mot hé théng cac dai ly véi it nhat 40 diém ban 1@ cling nhw 1a ban 1é cda riéng minh (it nhat 10 diém ban 18).

Cho t&i nay c6 13 doanh nghiép da dwoc cip gidy phép lam doanh nghiép xang dau dau méi.

Cac doanh nghiép dau mdi quan trong hién nay, tinh trén thi phan han ngach nhap khau, thi Petrolimex dang la
doanh nghiép c6 thi phan I&n nhét, ludn chiém trén 50% tdng lwong nhap khau. Mot sb doanh nghiép 1&n khac bao
gdm Petec (truc thudc PVN, da tién hanh c¢d phan héa cudi 2010), PVOiIl (trwc thudc PVN, vira tién hanh sap nhap
Petechim), MIPEC (thudc B6 quéc phong).

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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PLX: Doanh nghiép kinh doanh xing dau dau moéi véi thi phan va quy mé Ién nhat

Téng quan:

PLX dwoc thanh 1ap nam 1956 va véi nhiém vu la mdt Téng cong ty chiu trach nhiém chinh vé binh én va phat trién
thi trwdng xang dau trong nwéc cling nhw cac sédn phadm khéac trong nganh. Phan phéi xang dau (bao gdm ca ban
budn va ban 18) I linh vire kinh doanh Ién nhat cia PLX. Hién tai, PLX c6 42 cdng ty con (s& hiru 100%) chiu trach
nhiém phan phdi xang dau tai cac tinh trén toan qudc. V&i nhirtng cdng ty con nay, PLX quyét dinh hau hét cac van
dé chinh nhw co ciu vén, ngudn cung, gia dau vao va gia ban, quan ly, nhan sy va diu tw. M hinh kinh doanh nay
nhdm da@m bdo ngudn cung va gia ban xdng dau trén thi trwong dwoc theo dbi chét ché va théng nhét trong toan hé

thdng ctia PLX tai Viét nam.

Ngoai ra PLX con cé cac cong ty con va lién két hoat dong trong céac linh viwc héa dau, gas, van tai, kho, cang, xay

l&p, bat ddng san, ngan hang va bao hiém. Cho t&i nay, 10 céng ty con ctia PLX da dwoc ¢d phan hoa.
Céc san pham x&ng dau tiéu thu chinh ctia PLX hién tai bao gém:

% X&ng (RON92, RON95): gidng nhw cac doanh nghiép dau méi khac, PLX ¢6 nhiém vu duy tri mic cung tng
x&ng dau da dap &ng trong vong it nhat 30 ngay theo nghi dinh 84ND-CP. Xang dau chi yéu dwoc nhap ti
Singapore, Dai Loan, Trung qudc, Han quéc, Trung déng, Nga va nha may loc dau Dzung quét. Cac nha cung

&ng chinh bao gém BP, Shell, SK Energy, Unipec, Vitol, Conoco Phillips, Gunvor, Petronas, Simosa.
< DAu diesel ch yéu duing cho ddng co xe va nha may dién

< Dau FO dung cho nha may dién, san xuat thép, xi mang va vat liéu xay dung, san xuét thwc phdm va van tai

dwdng thay.
% Kerosen (diu hda): murc tiéu thu rat thap.
Thi phan I&n nhat vé san lwong kinh doanh phan phdi xang dau; Hé théng khach hang Ién va én dinh

La doanh nghiép d4u tién va I&n nhat trong linh virc xuét nhap khau/phan phoi xang dau, cho téi nay PLX luén chiém
hon 50% sén lwong kinh doanh xang dau c& nwéc néu tinh theo han ngach nhap khdu. Céac doanh nghiép dau méi
I&n nhat (bao gdm PLX, Petec, PVOIl, MPC) chiém khoang 80% thi phan téng thj trweong. Vé thi phan ban 18, trong sb
13,500 ctra hang ban 1& xang dau trén ca nwdc, PLX chiém 16% tuy nhién san lwong tiéu thu qua cac clra hang cla

PLX rat cao nén tinh thj phan tiéu thu ban I1& ctia PLX chiém khoang 30%.

Diém manh cGa PLX dén t&» quy mé I&n, chinh vi vay ludn dam béo lwong xéng du nhap khiu ngay ca khi gia dau di
theo xu huéng bét loi cho nha phan phéi. Vi trong khi gia dau vao giai doan tdng manh, mot s6 nha nhap khau co thé
han ché hodc dirng nhap khau thi PLX van ddm bao duy tri ngudn cung trng, vi vay ma cé thé gitp duy tri dwoc mot

hé théng khach hang dai ly rat 6n dinh. Day |a mét yéu td rat quan trong véi mét doanh nghiép ban budn va ban 18.

Tbng san lwong sadn pham xang dau tiéu thu trong nwéc cla PLX khodng 7.5 triéu tAn/m3, véi mire tang trwdng hang

nam khoang 6-8%.

SSI nghiém cém viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay ting phén Bén
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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DVT: kg déi véi FO, lit déi véi xang, diesel (DO)

STT Chi tiéu Nam 2008 Nam 2009 Nam 2010
| San lwong nhap khau 8,508,557,243 9,355,100,974 8,905,390,721
- Nhap khau 8,508,557,243 8,946,536,753 6,928,256,493

- Nhap Dung quét

I San lwong nhap khau
No6i dia
Tai xuat

Chuyén khéu

I San lwong xuét ban
- Noi dia

- Tai xuat

8,508,557,243
6,929,160,609
999,902,271
579,494,363

8,331,081,614
6,832,705,991
1,498,375,623

408,564,221

9,355,100,974
7,477,225,582
1,308,585,831

569,289,561

9,313,733,443
7,425,961,473
1,887,771,970

1,977,134,228

8,905,390,721
7,439,203,158
1350173544
116014019

8,925,881,871
7,617,883,768
1,307,998,103

Ké hoach san lwong xdng, dau cta Petrolimex giai doan 2011 — 2013

Pon vi m®
Nam 2011 2012 2013
Sén lwong tiéu thy 9.171.000 10.174.000 10.765.000

Nguén: Phuong én c6 phén hoa Petrolimex
Quy mo6 tai san I&n vé&i vi tri kinh doanh thuan loi

Mot yéu td quan trong clia doanh nghiép phan phdi la cé hé théng ban budn va hé théng ban 1& réng khap, véi nhirng
vi tri chién lwoc & hau hét cac tinh trén ca nwéc. PLX da thanh lap tir ndm 1956 vi vay c6 loi thé hon trong viéc xay
dwng va cling ¢ mot hé thdng phan phdi clia riéng minh so véi cac doanh nghiép maéi thanh 1ap gan day. Véi hé
théng tai san cb dinh I&n va & vi tri thuan loi, két hop clng thi phan 16n, PLX cé mét vi thé vitng chéc dé phat trién

kinh doanh va dén dau nhirng co’ hdi kinh doanh trong nganh.

Tai s&n cta PLX 16n véi hé thdng kho bai — van chuyén — dat dai Ién (xem cu thé trong bang duwéi day). Téng gia tri
tai san ¢ dinh hitu hinh cla PLX |a 2084 ty VND va sau khi dinh gia lai Ia 4002 ty VND va quyén s&r dung dét trj gia
1925 ty VND sau khi dinh gia lai. Tai th&i diém hién nay cac tai san nay da khau hao khoang gan 50%.

V6i hé théng kho cang 1&n, PLX con tién hanh thwe hién nhap khau Gy thac cho cac nha nhap khau dau méi khac, vi

déi véi mot sb nha nhap khau dau méi viec nhap khau moét 16 riéng 18 véi quy md nhd khdéng c6 hiéu qua vé chi phi.

Giéa tri danh gia lai (VND)

Tai san cé dinh -
Khau hao

Nguyén gia Giatricon lai

Tai san cé dinh hiru hinh

3.215.272.049.593
502.004.417.420

222.813.955.561

2.473.379.889.523
741.996.969.358
228.538.507.803

5.688.651.939.116
1.244.001.386.778
451.352.463.363

- Nha ctra, vat kién tric

- May méc, thiét bi

- Phuwong tién van tai
Tai san c6 dinh vd hinh
46.445.445.896 1.924.673.959.563

- Gia tri quyé&n str dung dat 1.971.119.405.459

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
Bé&o cao nay vi bat ky muc dich gi ma khéng cé sw chép thuan cua SSI.
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< Dat
Phan loai dat (m2) Dién tich Tylé
bat lam van phong 218.485 2,84%
D4t trye tiép kinh doanh xang dau 6.988.618 90,77%
DAt khac 93.271 1,21%
D4t trong dién quy hoach giai tda ban giao cho dia phwong 398.777 5,18%
Téng dién tich dat 7.699.151 100%

Nguon: Petrolimex

< Phwong tién van tai:

Pwong 6ng: PLX c6 mét hé théng dworng dng van chuyén dai 570km véi cong sudt van chuyén trén 4 triéu
tAn/nam- 1a doanh nghiép duy nhat van chuyén xing dau bang dwong éng. PLX con c6 ké hoach dau tw

thém dwong 6ng ndi véi Trung Qudc dé nhap xdng dau tir Trung Québc.

Xe van chuyén: PLX s& hiru 860 dau xe sitec van chuyén xdng dau bang dwdng bd, gitp lwu thdng xang dau

trén toan quéc va tai xuat sang Lao va Campuchia.

Tau van chuyén dwéng bién: Hién tai PLX s& hivu 12 tau vién dwong téng trong tai 452.7 nghin tan, trong dé co

mot tau Aframax véi trong tai 105.3 nghin tan 1a tau ché dau I&n nhét Viét nam hién nay.
Tau van chuyén dwong song: PLX sé& hiru 91 tau van chuyén dwéong sdng véi dung tich 42.8nghin m3.

2 Kho: PLX s& hiru mét hé théng kho xang dau I&n véi stec chiva khodng 1.7 triéu m3, I&n nhat trén ca nwéc,

trong dé cé kho dau méi cé dién tich khoang 1.6 triéu m3 va kho tai cac ctra hang la 100,000m3.

% Cang: PLX s& hiru mot hé thdng 13 cang bién va 17 cang séng chuyén ché xdng dau véi vi tri thuan loi, bao

gom:
Céang Bai Chay - Quang Ninh Cang phao Quy Nhon - Binh Dinh
Cang Thuwong Ly — Hai Phong Cang phao Vinh Nguyén - Khanh Hoa
Cang phao Nghi Hwong - Nghé An Cang K2 - Viing Tau
Cang Gianh - Quang Binh Cang Nha bé - H Chi Minh
Cang Thuan An — Hué CAu cang Tra N6c - Can Tho
Cang phao My Khé - Ba Nang Cau cang Mién Tay - Can Tho

Cang cing Nai Hién - Pa N&ng

Hé théng phan phoi bao phu rong khap bao gém ca Ban buén va Ban lé
PLX hién nay phan phéi chu yéu qua 3 kénh chinh:

< Ban hang trwc tiép: Xang diu, dau DO, FO va dau hda dwoc ban tryc tiép cho khach hang. Kénh ban hang nay
cht yéu danh cho dau DO va FO (chiém 95% san lwgng phan phdi bang hinh thirc nay); x&ng chi chiém 5% téng

san lwong ban hang tryc tiép. Kénh ban hang nay cé gia rat canh tranh (théng thwéong theo hinh thirc dau thau

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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canh tranh) va co thoi han thanh toan lau. San Iwgng tiéu thu qua kénh phan phdi nay cé mc tang trwéng
khoang 5%/nam.

< Ban buén t&i dai ly: Xang, ddu DO, FO va dau hda déu dwoc phan phdi qua kénh nay. Téng sb tram xang cla
hé thdng dai ly ctia PLX hién nay khodng trén 4000 tram. San lwgng an hang qua kénh nay chiém khoang 44%
tdng lwong tiéu thu va coé mirc tiéu thu trung binh 4-5%/n&m tuy nhién san lwong thay déi khong déu qua cac

nam theo di&n bién gia xang dau. Mot sé cong ty xdng dau dai ly cé thé k& dén nhw COM, SFC.

.
X4

* Ban |é xing dau: PLX truc tiép c6 2100 tram ban 1& xang dau chiém khoang 16% téng sb tram xang dau cla
Viét nam nhwng khéi lwong ban hang qua tram ban 1é ctia PLX cao hon mirc trung binh nén lwong tiéu thu chiém
khoang 30% toan thij trwérng. Tai cac tram ban 1& ctia PLX dwoc két hop dung dich vu thanh toan thé Flexicard

cung cap bai cong ty con PG Bank. Mirc ting trwdng clia sén lwong théng qua kénh nay khodng 10%/n&m.
PLX quan ly kha hiéu qua vé&i vong quay vén lwu déng cao.

Chi tiéu tai chinh 2009A 2010A

Chi tiéu vé vén lwu déng

Vong quay vén lwu ddng (Op. working capital turnover) 50.2 369.0
Vong quay phai thu (ngay) 32.65 37.69
Vong quay tén kho (ngay) 34.4 28.9
Vong quay phai trad (ngay) 25.38 34.16

M6 hinh kinh doanh khép kin va hé trer chit ché 1an nhau

PLX khéng chi kinh doanh x&ng dau ma trong suét qua trinh phat trién da xay dwng nén mét mang lwéi kha day du
trong chudi gia tri nhw kinh doanh cac hang héa cung nganh (dau nhét, gas, sdn phdm hoéa dau khac), kinh doanh
dich vu di kém nhw van tai, xay l&p, kho, cang; va céac dich vu hé tro nhw ngan hang, bao hiém. Hé théng nay giup
cho hoat déng ctia PLX va cac cong ty/nhanh kinh doanh hd tro 1an nhau mét cach chat ché va tao diéu kién nang
cao ty suét lgi nhuan cho toan tap doan.

Dau nhét & Kinh doanh Gas .
Hoéa dau xang dau Ngan hang
Bao hiém
Van tai Xay lap Kho Cang Thwong
mai

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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TRIEN VONG KINH DOANH

Nhu cau tiéu thu xang dau & Viét Nam ting trwéng cung nhip véi ting trwéng kinh té

San xuat dau va tiéu thu xang dau tai Viét nam

San xuat dau thé va tiéu thu xang dau tai VN Tang trrdng ti€u thy xang dau tai VN (%)
25%
2010 | 15.6
2000 | 14.1
2008 | 14,1 20%
2007 | 13[3
2006 | 12 15%
2005 | 122
004 | 12.5 10%
Pl LE 10.5
2002 | o8
2001 | g s
2000 | g3
0%
& 8 10 12 14 1a 18 2001 2002 2003 2004 2 6 2007 2008 2009 2010
Tiéu thy xéng ddu (fridu tan) 5%

Ngudn: BP statistics

La mot nwéc dang phat trién, nhu cau tiéu thu xang dau cta Viét nam ting trung binh 7% trong vong 10 ndm vira qua
(mac du mrc tdng trwdng qua cac ndm cé sy khac biét kha nhiéu mét phan do sw thay ddi trong co c4u tiéu thu cac
mat hang xdng dau). Day la moét mire cao so véi thé gidi: mire tang trwdng tiéu thu xdng dau cla thé gi¢i nam 2010
la 3.1%, trong d6 khéi cac nwéc chau A Thai Binh Dwong 1a 5.3% thi méc ting trwdng tiéu thu cta Viét nam 1a 10.4%
(ngudn BP statistics). D& dap ng nhu ciu nay, do Viét nam khéng tw sén xuét dwoc xang dau nén chi yéu ngudn
xaéng dau dwoc cung tng tir nhap khdu. Mic nhap khdu xang dau gidam xuéng manh n&m 2010 do nha may loc dau

Dung quét dwa vao hoat ddong da cung cip cho ca nwéc khoang 1/3 san lwong tiéu thu hang ndm.

14,000
12,000
10,000
8,000
6,000 : e
4,000
2,000 .__’,__’,M‘
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
—m—Nhap khdu san phdm xdng ddu —e—Nhép khiu xdng
Nhap khiu diesel

Nguén: CEIC

Trong co cdu nhap khau xang dau, mat hang chiém ty trong I&n nhét 1a diesel (trung binh khoang 48%) sau dé la

xang (trung binh khoang 22%). Ty trong nhap khdu x&ng dau ctia PLX cling c6 co cAu twong tw nhw vay.

Ty trong nhap khdu ndm 2010 cGia PLX & muc cao la do ndm 2010 & ndm dau tién dung nhiéu xang du do Dzung

quét san xuét trong nwéc.

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
Bé&o cao nay vi bat ky muc dich gi ma khéng cé sw chép thuan cua SSI.
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Kinh doanh xdng dau déng ty trong cao nhat trong doanh thu lgii nhuan PLX

Tiéu thu xang dau cGa PLX & mic cao nhét trong nganh véi tdng san lwong tiéu thu trong nwéc 1an luot 14 6.8 triéu

m3, 7.4 triéu m3 va 7.6 triéu m3 trong cac nam 2008, 2009, 2010. Ngoai tiéu thu trong nwéc, PLX con tai xuét

khoang trén 1 triéu m3/nam.

Trong co ciu doanh thu ctia PLX, kinh doanh x&ng dau chiém ty trong cao nhét, 86% doanh thu thuan ndm 2010, tuy

nhién ty suét loi nhuan cla mang nay khong cao bang mét sé mang kinh doanh khac nhw: sadn phdm héa dau, ngan

hang, bao hiém.

Kinh doanh Kinh doanh céac
o Kinh doanh cac san Kinh doanh Kinh doanh Hoat déng . 2 2 ~
Triéu VND o N 2 . 2z A s san pham, Tong cdng
xang dau (*) pham héa gas bao hiem ngan hang | . a a
A hang héa khac
dau
Nam 2010
Doanh thu thuan 117,369,017 5,231,120 2,460,267 1,580,485 1,585,253 8,962,253 137,188,395
% doanh thu thuan 86% 4% 2% 1% 1% 7% 100%
Gi4a vén 112,242,585 4,310,708 2,076,075 1,159,752 1,027,101 8,698,328 129,514,549
% gia vén 87% 3% 2% 1% 1% 7% 100%
Lei nhuan goép 5,126,432 920,412 384,192 420,733 558,152 263,925 7,673,846
% loi nhuan gop 67% 12% 5% 5% 7% 3% 100%

Cac yéu t6 chinh anh hwéng téi doanh thu lgi nhuan cia PLX:

Ngubn: BCKT PLX

% Tang trwdng san lweng: Dy bao tang trwdng san lweng tiéu thu clia PLX sé tang trwdng twong dwong voi

murc tang clia GDP & mirc 6-8%. PLX sé ludn dam bao duy tri mét thi phan phan phdi chiém trén 50% trong cac

nam téi. Cu thé

e Xang: murc tang trwdng trung binh la 9%/nam;

o DA&u DO (diesel): méc tang trwdng trung binh 1a 5%/nam:;

o DAu FO: mic tang trwéng trung binh la 3%/nam

e Dau héa: khong tang truéng

Trong 9 thang d&u n&m 2011, ké hoach san lwong cta PLX la khodng 6.98 triéu tén, riéng trong quy 4 la 2.19 triéu
m3. Téng san lwgng xuat ban ctia PLX ndm 2011 theo ké& hoach ting trwdng khodng 3% so véi 2010.

Ké& hoach san lwong cta PLX va cac cong ty trong nganh

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.

2011 PLX Petec PVOIl
San luong tiéu thy (3, tn) 9,171,000 1,570,000  5,800,000*
Loi nhuan truge thué (ty VND) 2110 50w n/a

*s6 ligu ctia PVOIl la clia nam 2010

** 50 ty la ké hoach 7 thang cudi ndm 2011 cta Petec; trong 5 thang dau ndm Petec c6 hoat dong kinh doanh 16
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% Co cau chi phi: Trong kinh doanh x&ng dau thi co' cAu chi phi chd yéu la gia vén (chiém 92-97% téng doanh

thu). Chi phi ban hang thuong chiém khoang 3-4% tdng doanh thu. Sw bién déng cla gia xdng dau trén thé gidi

c6 anh hwéng rat Ién dén chi phi gia vén ctia PLX va cac doanh nghiép phan phéi xéng diu khac. Lwu y la theo

co ché cta Nghj dinh 84, thi (1) gia ban 1& xéng dau trong nwéc dwoc diéu chinh cham hon so véi sw bién dong

cla gia thé giéi mot thdi gian nhat dinh va doéi khi dwoc diéu hanh theo Nha nwéc va (2) doanh nghiép dau méi

(trong d6 PLX la doanh nghiép I&n nhéat) phai duy tri mrc dw tri toi thiéu 1a 30 ngay cho méat hang nay. Chinh vi

2 yéu t6 nay nén trong trwdng hop gia xang dau thé gidi di theo chiéu huwéng ting manh trong khi gia xang dau

trong nwéc chwa diéu chinh kip thi viéc nhap hang va dy trir hang khéi lwgng I6n sé dem lai rdi ro kinh doanh Ién

cho nha nhap khau. Tuy nhién, trwdng hop ngwoc lai, gia xng dau thé gidi theo chidu hwéng gidm, thi sé co

kha nang ty suat loi nhuan dwoc cai thién.

Trong trwdng hop gia xéng dau én dinh va khong bién ddng manh, thi nha nhap khiu xdng dau sé co ty 1& 1o

nhuan 6n dinh trén téng san lweng dwa trén lgi nhuan dinh mc (ty suét loi nhuan cao hon & mang ban 18)

Ty suat Igi nhuan va co’ cau chi phi ctia PLX

Doanh thu thuan
Téng trwdng %
COGS
Ty trong COGS/doanh thu thuén
Loi nhuan gép
Ty suét loi nhuan gép
Chi phi ban hang
Chi phi bén hang/ doanh thu thuén
Chi phi quéan ly
Chi phi quan ly/ doanh thu thuén
Leii nhuan tr HDSXKD (EBIT)
Ty suét lgi nhuéan tir HDSXKD
Doanh thu tai chinh
Doanh thu tai chinh/ doanh thu thuén
Chi phi tai chinh
Chi phi tai chinh/ doanh thu thuén
Chi phi lai vay
L&i/l tir hoat ddng tai chinh
Thu nhap khac
Chi phi k hac
Lai/l6 tr hoat dong khac
Loi nhuan tlr cong ty lién doanh lién két
% lgi nhugn truoc thué

Lo nhuan trwdc thué

2007A
83,340,156

80,523,953
97%
2,816,204
3%
1,815,766
2%
336,982
0.4%
663,455
0.8%
557,675
0.7%
707,021
0.8%
526,855
(149,346)
261,825
141,078
120,746
48,169
7%

683,025

2008A
120,531,806
45%
113,663,458
94%
6,868,348
6%
3,011,323
2%
457,578
0.4%
3,399,447
2.8%
804,987
0.7%
3,053,937
2.5%
828,616
(2,248,950)
157,780
112,146
45,634
70,580

6%

1,266,711

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban

B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.

2009A
103,501,181
-14%
94,403,395
91%
9,097,787
9%
3,695,213
4%
646,771
0.6%
4,755,803
4.6%
444,669
0.4%
1,695,012
1.6%
487,769
(1,250,343)
270,347
125,706
144,641
223,382
6%

3,873,482

2010A
137,188,394
33%
129,514,549
94%
7,673,845
6%
4,664,116
3%

885,439
0.6%
2,124,290
1.5%
563,464
0.4%
1,762,287
1.3%
537,027
(1,198,823)
326,372
126,965
199,407
257,484
19%
1,382,358
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Ty suét Ipi nhuén trwée thué 0.8% 1.1% 3.7% 1.0%
Thué TNDN 120,968 183,452 478,811 457,495
% loi nhuén truée thué 18% 14% 12% 33%
Loi nhuan sau thué 562,058 1,083,259 3,394,671 924,863
Ty suét lgi nhuan sau thué 0.7% 0.9% 3.3% 0.7%

Phén bé cho:
Loi ich cb déng thibu s6 286,030 171,592 301,619 389,771
% cb dong thiéu sb 50.9% 15.8% 8.9% 42.1%
Loi nhuan cho c d6ng cng ty me 276,027 911,667 3,093,052 535,092
S6 Iwong cb phidu - - 442,224,582 498,090,900
EPS 7,676 1,074
ROE 53% 14%
ROA 9% 2%

K2

< Hang toén kho: Vi phai tién hanh dw trir xang dau trong mét giai doan nhét dinh, sw bién dong gia xdng dau thé
gi&i s& gay ra chénh léch gitra gia vbn va gia tri thi tredng cla hang tén kho. Tuy nhién nam 2010 do gia xang
dau van duoc diéu hanh bdi Nha nwéc vi vay bao cdo kiém toan khdng ghi nhan chénh léch gia tri hang ton kho

xang dau.

< Vai trd cta quy Binh 6n gia: Theo quy dinh ctia Nghj dinh 84, trén méi lit xang dau phan phdi sé& ludn trich
400VND/lit cho x&ng va 300VND/Iit cho s&n phadm xang diu khac. Murc trich quy nay 1a cb dinh, tuy nhién viéc st
dung lai linh hoat tuy theo tirng th&i ky. Viéc trich quy nay sé lam tang ap lwc lén gia vén tuy nhién khi s& dung

quy s& bu dap cho lgi nhuan/16 kinh doanh ctia doanh nghiép trong thoi ky gia dau bién dong bét loi.

< Vay ng va Chi phi |ai vay: Giéng nhw cac doanh nghiép phan phéi khac, PLX dung no dé tai tro vén lwu dong.
Ty & No/Vén cha s& hivu ndm 2010 1a 233%, trong dé chd yéu la vay ngén han chiém 87% dé tai tro cho viéc
duy tri dy trir va lwu thong xang dau. Cha yéu vay no la bang USD trong d6 (1) No dai han 1a 66 triéu USD trong
do6 c6 mot khoan 45 triéu USD vai l3i suat 6.6%/nam va mot khoan 20.9 triéu USD véi lai suat SIBOR + premium.
Khodn ng nay dwoc danh gia lai hang ndm va khi VND mét gia tao ra mot khoan 16 chénh 1&ch ty gia; (2) No ngén
han khoang 20 nghin ty vao cubi nam 2010, tuy nhién tién m&t VND ctia PLX ciing kha cao, khoang hon 9000 ty.
Diéu nay phan anh nhirng thoi diém PLX da thu tién ban hang vé nhwng chwa mua USD thanh toan cho ngan
hang ma van duy tri khoan tién g&ri bang VND. Chinh vi cac khodn vay chi yéu bang USD, mic lai suét trung
binh ma PLX chiu hién tai kha thap (khoang 5%).

Hoat ddng tai chinh ctia PLX chd yéu dwoc tién hanh qua PG Bank.

2009A 2010A
Chi s6 tai chinh vé ng’ ngan han va thanh khoan
Chi s6 thanh toan hién hanh 108% 101%
Chi sé thanh toan nhanh 69% 70%
Chi sb thanh toan tién mat 27% 25%
Chi sé tai chinh vé no dai han
No phai tra/Vén chi s& hivu (Liabilities-to-equity ratio) 328% 397%
No vay/Vén chi s& hivu (Debt-to-equity ratio) 202% 233%

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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< Nhu cau USD dé nhap khau: PLX chd yéu nhap khau nén cé nhu cau I&n vé USD, tuy nhién do xang dau la mot
mat hang thiét yéu phai ddm bao cho hoat déng kinh té vi vay PLX khéng gap khoé khan nhiéu trong viéc ddm bao

ngudn USD tir ngan hang.

.
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¢ Thué: Thué 1a mot yéu té clu thanh Ion trong nhap khau xang dau. C6 nhiéu loai thué trong kinh doanh xang
dau, trong d6 quan trong nhéat 1a thué nhap khau xdng dau dwoc st dung nhw 1a mot cong cu dé diéu tiét gia ban
I& v&i mirc diéu chinh tir 0-40% (hién tai dang la 0%). Thué tiéu thu d&c biét dwoc cb dinh & mic 10%. Thué

dwoc chuyén vao gia ban cho nguoi tiéu dung cudi ciing nhwng viéc nop 1a qua doanh nghiép nhap khau:

Gia co s& = (Gia nhap khau CIF + Thué nhép khdu + Thué tiéu thu dac biét) * Ty gia + Chi phi dinh mc + Quy

Binh 6n gia + Loi nhuan dinh mrc + VAT + phi xdng dau + Thué va phi khac.

Murc ndp thué cia PLX duy tri & mirc cao qua cac nam, khodng gan 25-30 nghin ty VND/ndm, m&c nam & khoan

phai tra thué ddi véi Nha nwéc ludn & mae hon 2000 ty VND.

STT Chi tiéu 2007 % 2008 % 2009 %
. Thué 10.616.680 82,08 13.953.674 85,72 23.075.105 81,86
Thué GTGT
hang ban noi 245.720 1,90 385.491 2,37 780.920 2,77
1 dia .
Thue ~ GTGT 6.425.825 49,68 8.943.595 54.94 7.070.158 25,08
2 hang NK
3 Thué TTPB 2.268.895 17,54 3.005.557 18,46 2.829.237 10,04
4  Thué XNK 1.565.742 12,10 1.426.299 8,76 12.010.621 42,61
5  Thué TNDN 53.882 0,42 127.669 0,78 327.438 1,16
Cac loai thue 56.615 0,44 65.065 0,40 56.731 0.20
6 khac
Phi xang dau
va cac khoan 2.318.525 17,92 2.325.187 14,28 5.113.724 18,14
Il nop khac
. 12.935.205 100,00 16.278.861 100,00 28.188.829 100,00
Tong céng

Ngudn: Petrolimex

Ké hoach dau tw CAPEX
Nhu cau dau tw ctia PLX trong cac ndm téi cu thé nhu sau:

Pon vi: triéu déng

STT Noi dung Nam 2011 Nam 2012 Nim 2013

1 Xay dwng mai va cai tao Clra hang xang dau 263.000 330.000 453.000
2 Xay dwng moi va cai tao Kho 288.000 373.000 403.000
3 Xay dwng méi va cai tao cau cang 14.000 13.000 20.000
4 Nang cép, stra chiva tuyén éng 133.000 75.000 110.000
5 Nha lam viéc 2.000 20.000 32.000
6 Mua sam stra chira thiét bi 76.000 95.000 95.000

Téng céng 776.000 906.000 1.113.000

Nguén: Petrolimex

Chiém 1&n nhét trong dw &n dau tw la xay dwng méi/cai tao Clra hang xdng dau va xay dwng méi/cai tao Kho, trong
dé c6 Kho ngoai quan Van Phong véi chi phi da gidi ngan l1a 811 ty vao ngay 31/12/2010. Ngoai ké hoach mé& réng
mang lwéi phan phdi va xay dung co ban théng thudng, mét ké hoach dau tw quan trong PLX vé& dai han la xay nha

may loc dau Nam Van Phong. Viéc c6 nha may loc dau sé giup PLX gidm sy phu thudc vao nhap khau va sy bién

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
Bé&o cao nay vi bat ky muc dich gi ma khéng cé sw chép thuan cua SSI.
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dong cla gia xdng dau thé gidi, 1a co hdi dé cai thién ty suét lgi nhuan. Tuy nhién mic dau tw ban dau ciing doi hdi

sé rat cao va van hanh sé la mot thach thie 1on.

D &n nha may loc ddu Nam Van Phong da dwoc Tha twdng chinh phl phé duyét chi trwong. Téng dau tw khodng
4.4ty USD dén 4.8 ty USD v&i co ciu No/Vén chd s hivu 1a 70/30, dw kién bat dau trién khai vao 2012. Ké hoach

téng vén clia PLX cac ndm tdi sé chd yéu danh dé tai tro cho dw an nay.

Ké hoach gép von/thoai vén: Ké hoach gép vén/thoai vén vao cac Cong ty lién doanh lién két, Céng ty con, Téng
Cong ty tr ndm 2010 dén nam 2013 nhw sau:

Pon vi: Triéu déng
Nam 2011 2012 2013

DAu tw gop vdn/ thoai vén tai cac cong ty con, cong ty lién

p 833.470 601.110 -325.090
ket

Nguén: Petrolimex

Ké hoach thoai vén chil yéu & 2 cong ty PG Bank va PJCO, hai doanh nghiép thuéc linh vec kinh doanh ngoai nganh

(ngan hang/bao hiém) vi vay theo quy dinh cGia Chinh pha PLX sé& gidm ty & s& hivu xubng 20%.

Ké hoach tang vén gép tai cac cong ty con 2011 cia PLX cho t&i nay dang tién hanh cham hon dw kién do diéu kién

TTCK chuwa thuan lgi nén viéc tang vén tai cac cong ty con tién hanh cham.
Ké hoach va trién vong kinh doanh ctia PLX:

< D& v6i linh vuc kinh doanh chinh la x&ng dau, PLX dy kién tang trwdng san lwong trong mirc khoang trung binh
6% trong cac nam t&i. V&i mire tiéu thu khodng 7.5-8 triéu tAn/m3 xang dau/nam, néu loai trlr dwoc cac yéu td
anh hwdng tlr bién dong gia xang dau thé gidi, v&i loi nhuan dinh mc cé thé dem lai cho linh vuc kinh doanh

xang dau hang nam ctia PLX murc trén 2000 ty VND Igi nhuan tir hoat dong SXKD.

Dé duy tri mc loi nhuan muc tiéu PLX nang cao hiéu qua viéc dw doan gia va duy tri me tén kho hop ly dé
tranh cac bién dong bat loi trén thi trwéng xang dau thé gidi gay anh hwdng dén lgi nhuan; ciing nhw nang cao
hiéu qua ctia hé thdng phan phéi, d&c biét Ia hé théng ban 18.

Ké hoach va mét sé chi tiéu tai chinh cong ty me

Nam 2011 Nam 2012 Nam 2013
Chi tiéu Trwéc cé phan Dw kién 3 Ca nam 2011
héa -9 thang thang cubi
dau nam nam
Vén didu lé 4.980.000 10.700.000 10.700.000 12.000.000 13.500.000
Doanh thu 121.072.000 40.020.000 161.092.000 189.600.000 200.800.000
Loi nhuan trwéc thué TNDN - 648.500 648.500 2.684.000 3.333.000
Loi nhuan sau thué TNDN - 491.375 491.375 2.109.250 2.605.625

Nguén: Petrolimex

Ntra dau 2011 la giai doan gia xdng dau/gas thé gidi déu ting kha manh trong khi gia xang dau/gas trong nuéc
dwoc duy tri véi mire tang thdp hon rat nhidu dé gip kiém ché lam phat, hd tro nén kinh té. Day Ia ly do chinh
khién cho cac doanh nghiép kinh doanh phan phéi xdng dau/gas rat khé khin trong quy 1 va cé nhiéu doanh
nghiép bi 16 trong d6 c6 PLX (Hai don vj kinh doanh xang dau cta PVN la PVOil va Petec ciing bj |6 trong 6 thang

dau nam). Tuy nhién dén cubi quy 2, v&i nd lwe kiém ché lam phat va tinh hinh kinh té thé gi¢i chwa hdi phuc kha

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
Bé&o cao nay vi bat ky muc dich gi ma khéng cé sw chép thuan cua SSI.
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quan nhw dy kién, thi gia xang dau da binh 6n tré lai va diéu chinh, tinh hinh kinh doanh cla cac doanh nghiép
phan phdi xang diu da dan tr& nén thuan lgi hon. Chinh vi vay, nira dau 2011 1a giai doan gia dau thé gidi ting
manh, chinh vi vay phat sinh khoan 16, du kién khodn 16 9 thang la 1,220 ty VND. Tuy nhién day la giai doan
trwdc khi tién hanh cb phén hoa, vi vay da dwoc Nha nudc xi ly toan bd khoan 16 nay va loi nhuan 2011 cua

céng ty me sé |a loi nhuan ctia quy 4/2011, ciing la quy cé hoat déng kinh té cao nhét trong n&dm.

Bién dong cta Gia xang RON92 FOB Singapore

150
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Nguén: Bloomberg

Ngoai lgi nhuan tir linh viee kinh doanh chinh, loi nhuan sau thué ctia Khédi céng ty con/cong ty lién két thudc cac
linh vuwe kinh doanh khac (héa dau, gas, van tai, kho cang, xay dwng, ngan hang, bdo hiém..) cé thé dat khoéng
1000 ty VND/nam trong diéu kién kinh doanh binh thwéng. Déng gép I&n nhét vé loi nhuan trong khéi cdng ty con
dén tr PGBank (PLX s& htvu 40%), khéi van tai thily (PLX s& hiru khoang 51%) va PLC (PLX s& htru 79%).

Chi tieu BVT Nam 2011 Nam 2012 Nam 2013
Téng Cong ty Hoa dau Petrolimex- PLC (PLX s& hiru 79%)

vén didu 18 Tr VND 500.000 500.000 700.000
Téng doanh thu va thu nhap " 5.931.957 6.300.000 7.300.000
Loi nhuan thuc hién treec thué TNDN " 241.500 341.700 374.080
Loi nhuan thyc hién sau thué TNDN " 181.125 256.700 281.580
Du kién cb tirc % 15% 15% 15%
Téng Cong ty Gas Petrolimex - PGC (52%)

Vvén didu 1é " 375.000 500.000 500.000
Téng doanh thu va thu nhap " 2.182.000 2.403.000 2.575.000
Loi nhuan thuc hién truéc thué TNDN " 27.000 82.952 103.179
Loi nhuan thuc hién sau thué TNDN " 20.203 60.552 75.179
Du kién cd tirc % 5% 12% 12%
Téng C6ng ty Bao Hiém Petrolimex — PJCO (51%)

vén didu 18 " 709.000 709.000 800.000
Téng doanh thu va thu nhap " 2.247.700 2.698.000 3.238.000
Loi nhuan thuc hién treec thué TNDN 135.000 143,516 165.346
Loi nhuan thuc hién sau thué TNDN 101.250 107.637 124.010
Du kién cb tirc % 13% 12% 12%
Ngan hang TMCP Petrolimex — PG Bank (40%)

vén didu 18 3.000.000 3.000.000 5.000.000
Téng doanh thu va thu nhap 2.752.000 3.302.000 3.962.000
Loi nhuan thuc hién treec thué TNDN 560.375 582.802 863.315

SSI nghiém cém viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay ting phén Bén
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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Chi tiéu 5)Va) Nam 2011 Nam 2012 Nam 2013

Loi nhuan thyc hién sau thué TNDN " 420.380 437.100 622.449
Du kién ¢ tic % 12% 12% 12%
Téng Cong ty Van tai thuy (sé& hiru khoang 51%)

Vén didu l& " 1.950.600 2.350.600 2.350.600
Téng doanh thu va thu nhap " 3.998.000 4.684.000 5.152.000
Loi nhuan thuce hién trwéc thué TNDN " 294.014 384.653 473.431
Loi nhuan thwe hién sau thué TNDN " 211.690 276.950 340.870
Dw kién cd tirc % 8% 10% 12%
Téng Coéng ty Dich vu Xang dau

Vén diéu lé " 219.000 369.000 519.000
Tbng doanh thu va thu nhap " 3.700.000 4.093.000 4.560.000
Loi nhuan thue hién trwéc thué TNDN " 44.000 73.800 103.800
Loi nhuan thwe hién sau thué TNDN " 33.000 55.350 77.850
Duw kién ¢ tirc % 12% 12% 12%
Téng Cong ty Xay lap (30%)

Vén diéu lé " 361.000 500.000 500.000
Tbng doanh thu va thu nhap " 2.418.000 2.974.000 3.569.000
Loi nhuan thwe hién trwéc thué TNDN " 48.133 100.000 110.000
Loi nhuan thwe hién sau thué TNDN " 39.725 79.000 86.875
Duw kién cb tirc % 8% 12% 12%
Cac don vi con lai: PIT,PJF,PIAC,PTN,Céng ty TNHH Kho Ngoai Quan Van Phong

Vén didu l& " 836.000 857.000 857.000
Tbng doanh thu va thu nhap " 3.031.000 3.940.300 4.728.360
Loi nhuan thwe hién trwéc thué TNDN " 111.467 125.693 148.547
Loi nhuan thwe hién sau thué TNDN " 83.600 94.270 111.410
Duw kién cb tirc % 8% 10% 12%

Ngudn: Petrolimex

N&m 2011, do ¢ nira d4u 2011 khoé kh&n nhw da phan tich & phan trén, loi nhuan cta PLX theo ké hoach dat 1663ty
VND (trong d6 lgi nhuan tlr cong ty me déng goép 491ty VND) EPS dat 1079VND, twong dwong so v&i mic 1074VND
clia nam 2010. Tailgi nhuan nay PE la 13.9x & m(rc gia 15,000VND/cé phiéu.

So sanh véi cac nwéc cung linh vwee kinh doanh tai cac thi treong méi noi

Chung t6i tim cac doanh nghiép c6 linh virc kinh doanh véi PLX dé c6 mot mire tham khao dwéi day nhdm gidp cho
quyét dinh ddu tw. Tiéu chi tim kiém 1a cac cong ty c6 mirc doanh thu & gan mirc clia PLX (khoang 7 ty USD), hoat
dong tai cac thi trwdng méi ndi (emerging markets). Céc tiéu chi ching t6i xem xét bao gdm: Doanh thu, Vén héa,
PE2011, Operting margin va Ty |& No/Téng tai san. Hau hét cac doanh nghiép ma chdng téi tim thdy déu két hop
gitra loc dau va phan phdi, riéng cé Petronas Daganga va Pak State Oil 14 khéng. Tuy nhién, trong twong lai, khi nha

may loc ddu Nam Van Phong c6 thé di vao hoat dong, PLX sé tr& thanh mé hinh gibng nhuw cac cong ty nay.

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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) Revenue T12M Market Cap EPS Operating Debt/A —
Ticker Short Name Country (USD) (USD) P/E T12M margin (%) ssets Description
PCOR PM Equity PETRON CORP  Phillipines  5,334,595,642  3,210,100,480 16.4 0.0 10.9 46.1 ;fg{:gns service
TOP TBEquity ~ THAIOILPCL  Thailand 11,318,325,855 4,991,201,792 107 0.2 9.2 2gg refining  and
wholesalers
PSOPAEquity PAKSTATEOIL Pakistan 9,017,978,471 528,601,792 4.2 0.7 3.4 10.3 Smtﬁrrgggng and
refine,
ESOIL IN Equity ESSAROILLTD  India  7,706,321,835 3,761,266,176 457.2 0.0 1.0 46.7 marketing and
sell
marketing &
PETD MK Equity ~ LCTRONAS o iavsia  7,426,146,460  5,351,049,728 184 0.3 4.9 0.2 operate service
DAGANGA ;
stations
refine,
ESSO TB Equity ESSO THAILAND Thailand  6,266,220,582  1,284,324,992 8.5 0.0 7.7 33.0 marketing and
sell
refinery and
. BANGCHAK . service
BCP TB Equity DETROLE Thailand ~ 4,447,992,654 880,901,824 8.3 0.1 6.8 306 Soions,
stateowned

(Sé liéu ngay 4/7/2011, nguén Bloomberg)

< Bién dong bat lgi ctia gia xang dau thé gii: Rai ro nay theo chang téi 1a rdi ro Ién nhat déi véi PLX. Do co
ché quan ly m&t hang xéng dau & Viét nam kha dac biét nhw da phan tich & phan trén, doanh nghiép dau méi sé

gap kho khan khi gia xang dau thé gidi ting.

< Canh tranh: Hién tai sb lwong doanh nghiép nhap khdu xdng dau & Viét nam qua nhiéu trong khi & cac nuéc
khac nhw Trung quéc hay Malaysia cac doanh nghiép ddu méi thuwéng chi tap trung sé it va tap trung té chirc
hiéu qua. Viéc c6 qua nhiéu doanh nghiép ddu méi nhw hién nay khién canh tranh di&n ra manh va chéng chéo
lan nhau trong hé théng cung (rng. Trong trwdng hop doanh nghiép dang c6 lai khi gid x&ng dau vao chiéu
hwéng gidm, canh tranh nhau gira cac doanh nghiép cé thé ddy mirc hoa hdng dai ly tang I1&n, va diéu nay khong

hiéu qua cho nén kinh té néi chung.

Déi tha canh tranh I1&n nhat cta PLX 1a PVOIl (cong ty con ctia PVN) hién nay cling dang réat tich cwc mé rong
mang lwdi théng qua nhiéu hinh thirc trong d6 c6 M&A céac céng ty phan phdi xang dau nhd hon, cac cong ty vat

tw tai cac tinh va lién két véi chudi clra hang tién dung Circle K.

< Buén lau do chénh léch gia ban xdng diu trong nuwéc va nwéc ngoai: Khi gia thé gi¢i ting manh ma gia xang
dau trong nwéc chua diéu chinh thi hoat dong buén lau (mua x&ng dau trong nwéc va ban qua bién gidi tan dung
chénh léch gia) dién ra, gay thiét hai cho cac doanh nghiép nhap khau dau méi néi riéng (phai dam bao dw trir) va

nén kinh t& néi chung.

®,
4

» Ty gia: Ty gia VND/USD t&ng cé anh hwéng tiéu cuc dén ty suét loi nhuan do doanh nghiép phai st dung USD
dé nhap khau trong khi giad ban chwa diéu chinh ngay. Ddng thdi VND mét gia ciing &nh hwéng tiéu cuc téi

khoan vay ng’ ngoai té.

®,
4

% Vai trd cla cac doanh nghiép ddu méi xang dau Nha nuéc cé6 mot nhiém vu la ddm bdo nguén cung &ng cho thi
trwdng, trong doé cé viéc dam bdo cung (ng cho cac viing sau ving xa, mién ndi v.v noi nhu cau thj trudng thap
va chi phi van chuyén cao. PLX |a doanh nghiép dau méi I&n nhét vi vay cling phai ddm bao vai trd nay. Diéu
nay trong thoi gian kha dai ban dau sé tang chi phi cho PLX. Tuy nhién mat khac khi kinh t& ca nwéc phat trién

PLX ciing da c6 san co s& vat chat d& dap ng nhu cau tiéu thu ting lén. Hién tai cung (*ng xang dau tai viing

séu vung xa 100% la do PLX cung tng.

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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< Do co ché bu gia xang dau kéo dai trwéc day (ma nguwoi tiéu dung van hiéu 1a bu 16 cho doanh nghiép dau méi)
khién cho ngudi tiéu dung khé chap nhan va phan (rng véi diéu chinh ting gia xang dau, ké ca véi mic ting

thap.

% Khi xang dau tiéu thu trong nwéc dwoc dap (ng tir 2 ngudn nhap khau va san xuét trong nwéc, néu dé thué nhap
khau duy tri & mic cao (t6i da 40%) sé khong khuyén khich nha may loc diu ha th&p chi phi vi dwoc bao ho

thong qua thué nhap khau cao, nhap khau khéng canh tranh dworc.

KET LUAN

La doanh nghiép thanh lap dau tién trong kinh doanh xang dau tai Viét nam, PLX c¢6 loi thé kinh doanh 16n nhé vao
co s& san xuat Ion va déng bd, vi tri kinh doanh thuan lgi, hé théng dai ly ban buén va ban 1& rong khap véi thi phan
I&n nhét trén ca nwdc. Méac du ¢ nhirtng han ché va rdi ro nhat dinh trong tinh hubng gia xang dau thé gigi bién
déng manh theo chiéu hwéng tang, trong twong lai, khi thi trwdng xéng dau dwoc diéu tiét hoan toan theo co ché thi

trwdng, PLX sé co loi thé hon han dé but pha va thanh mét tap doan cé kha nang sinh 1o 1&n.

N&m 2011, PLX bi anh hwéng nhiéu do bién dong bat loi cla gia xang dau. Theo ké hoach EPS ndm 2011 du kién &
mirc 1079VND, PE & mirc 13.9x, ndm 2012 theo ké hoach dat EPS 1a 2456VND, PE & mirc 6x. Mé&c du dinh gia cla

PLX & m(rc cao song chung tdi cho rang tiém nang cta PLX trong twong lai I&n.

SSI nghiém cém viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay ting phén Bén
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.
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PHU LUC

THONG TIN IPO

Trong IPO, PLX dw dinh phat hanh thém 53,598,133 cb phiéu, twong ng véi 5,01% von diéu Ié cia Petrolimex. Co

céu phat hanh cla Petrolimex nhw sau:

STT Cé dong S6 lwgng cé phan

1 Nha nwéc
2 Ban ra bén ngoai

2.1 Can b6 cbng nhan vién

2.2 Cong doan (wdrc tinh)

2.3 Nha dau tw bén ngoai (khac)
3 Téng sb

1.016.401.867

1.070.000.000

. Ty lé so v&i von
Gia tri yie

diéu l&
10.164.018.670.000 94,99%
535.981.330.000 5,01%
211.722.000.000 1,98%
50.000.000.000 0,47%
274.259.330.000 2,56%
10.700.000.000.000 100,00%

Ghi chu: Co cdu vén xéc dinh cudi cung phu thudc vao Quyét dinh cda Ban chi dao cé hédn héa, trén co s& quyét dinh
vé vén diéu 16, cung cau thj trrong va sé lwong mua thuc té cda céc nha dau tw néu trén. S6 lwong cé phiéu ban vu
dai cho CBCNV va céng doan dwa trén gid dinh gia bén wu dai cho CBCNV, Céng doan la 60% gié dau thanh cong

binh quéan.

Pon vij: Béng

Viéc st dung vén thu dwoc sé danh cho dy an loc dau Nam Van Phong; gép vén vao cong ty con, cong ty lién két va

ké hoach dau tw CAPEX khac.

SSI nghiém cdm viéc st dung, va moi sw in 4n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan Ban

B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.




Cé4c théng tin, tuyén bd, dw doan trong ban béo céo nay, bao gdm ca cac nhan
dinh ca nhan, 1a dwa trén cac ngudn thong tin tin cay, tuy nhién SSI khéng dam
bao sw chinh xac va ddy dd cta cac ngudn théng tin nay. CAc nhan dinh trong
ban bao céo nay dwoc dwa ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va can than,
theo danh gia chd quan cda ching toi, 1a hop ly trong thoi diém dwa ra béao
céo. Cac nhan dinh trong bao céo nay cé thé thay déi bat ki lic nao ma khéng

bao trwdc.

Bao cao nay khong nén dwoc dién gidi nhw mot dé nghi mua hay ban bét co
mot c¢d phiéu nao. SSI va cac cong ty con; cling nhw giam dbc, nhan vién cia
SSI va céc cong ty con c6 thé c6 loi ich trong cac cong ty dwoc dé cap toi
trong b&o cdo nay. SSI cé thé da, dang va sé tiép tuc cung cap dich vu cho cac
cong ty dwoc dé cap téi trong bao céo nay. SSI sé khong chiju trach nhiém dbi
v&i tt ca hay bt ky thiét hai nao hay sw kién bi coi | thiét hai dbi v&i viéc s

dung toan bd hay bat ky théng tin hodc y kién nao ctia bao céo nay.

THONG TIN LIEN HE
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