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Mot sd cé phiéu dang chu y ngay 3/12: PC1,
PLX, SAB
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Cong ty chiing khoan phan tich va dua ra nhan dinh mua, ban déi véi cac c6
phiéu PC1, PLX, SAB.

Tap doan PC1 (PC1): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 31.100 dong/cp

Két phién 2/12, c6 phiéu PC1 tang tran I1én 23.200 dong/cp. Thanh khoan dat
8,7 triéu don vi, tuong ing 197,8 ty dong, cao gap gan 6 lan mic trung binh 10
ngay gan nhat.

Pa tang cua cé phiéu dién ra trong boi canh B6 Cong Thuong vira chinh thic
ban hanh Quyét dinh s6 3477/QD-BCT phé duyét Phuong thic van hanh hé
théng dién quoc gia nam 2026.

Dang chu y, ca ba kich ban san lugng dién déu cho thay muc tang dang ké so
vGi du bdo tang trudng tiéu thu dién toan qudc cla Vietcap la 7,5% YoY. Diéu
nay cung c6 quan di€m rang nhu cau dién sé ti€p tuc tang trudng 6n dinh va

duy tri & mdec cao.

Vietcap ky vong mang thay dién sé ghi nhan két qua tich cuc trong nam 2026
nho thai tiét chuyén sang trang thai La Nina cé kha nang kéo dai dén nam 2027
giup cai thién san lugng cua cac doanh nghiép thuy dién, trong dé cé PC1. bon
vi phan tich du bao doanh thu thuy dién ctda PC1 sé tang 7% YoY trong nam
2026.
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Nguén: PC1, du béo cla Vietcap

Lgi nhuan gop theo mang cta PC1 giai doan 2025-2029 (ty déng)

Vietcap ky vong doanh thu binh quan giai doan 2026-2029 cta PC1 dat khoang
8.500 ty dong, tdang 63% so vdi nam 2025. BOng luc dén ti: (1) Su gia tang ty
trong dong gdép cua khoi dién tu nhan sau khi gid dién gié va dién mat trai mai
dugc phé duyét; (2) bién lgi nhuan gdp phuc héi vé mic binh thuong 9,3% trong
giai doan 2026-2029. PC1 cling cho biét Quy hoach dién VIl c6 thé dugc diéu
chinh dé€ bé sung thém du &4n mdi, qua dé tao thém du dia tang trudng.

Cong ty ching khodn dong thoi diéu chinh tang 14% du bdo 1ai rong giai doan
2025-2029 clia mang niken (chiém 12% Igi nhuan cla PC1), nho chi phi ché
bién gidm theo hiéu suat hoat déng va tinh luyén dugc cai thién.

Ngoai ra, Vietcap ky vong du an Thap Vang sé hoan tat giao dich ban 16 16n
trong quy 1V/2025, qua dé ghi nhan toan bé doanh thu khodng 1.500 ty déng va
lgi nhuan sau thué 154 ty dong.

Petrolimex (PLX): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 41.100 déng/cp

K&t phién 2/12, c6 phiéu PLX tang gan 1,2% |én 34.850 déng/cp. Thanh khoan
ghi nhan hon 1,9 triéu don vi (67 ty dong), tang 36% so v&i muc trung binh 10
ngay gan nhat.

Trong bdo cdo vlra cong bd, Chiing khoan Vietcap cho biét Tap doan Xang Dau
Viét Nam (Petrolimex) da doi han chét dau gia déi véi Petrolimex Lao sang ngay
30/6/2026, sau khi phién dau gia trudc doé (25/11/2025) da két thiac khdng
thanh cong.

Trudc dé, PLX du kién sé hoan tat thodi 100% von trong nam 2025 véi muic gia
khai diém 68 ty déng, nham thu héi khoan chi phi dau tu ban dau la 1,89 triéu



USD. Theo thao luan véi ban lanh dao tai PHCD nam 2024, Vietcap da gia dinh
khoan 16 thodi vén sé& & mic 300 ty dong trong nam 2025. Viéc hoan han choét

cho thay khodn 16 nay nhiéu kha néng sé chuyén sang nam 2026, tuong duong
vGi kha nang tang 300 ty dong.

PLX ghi nhéan san lugng bédn so b6 11 thang dau nam 2025 dat 10,4 triéu tan
(+8% YoY), tuong duong 91% du bdo cd nam cua Vietcap va phu hgop vai ké
hoach cta cong ty (+8% YoY). Véi gid dinh rang san lugng thdng 12 sé di ngang
so v6i muc cua thang 11, don vi phan tich uéc tinh san lugng ban quy 1V/2025
sé tang +5,6% YoY.

Trong nam 2026, c6ng ty ching khoan cho rang Petrolimex dugc hudng Igi tir
viéc Viét Nam chuyén déi hoan toan sang xang E10 tir thdng 4/2026. Vietcap
udc tinh xang E10-RON95 sé mang lai Igi nhuan rong cao hon 10% so véi xang
thong thuong, do dugc hoé trg béi bién Igi nhuan pha tron ndi bo, két hop vai
murc tang cla chi phi kinh doanh va lgi nhuan dinh mdc (1.550 dong/lit, +7,6%
so véi xang RON95).

2024 2025F 2026F 2027F

Doanh thu (ty déng) 284.017 271.783 284.969 309.678
% YoY 3,7% -4,3% 4,9% 8.7%

LNST saulgiich CDTS (ty dong) 2.890 25N 3.220 4.741
% YoY 2,0% -13,1% 28,2% 47,2%

LNST cét 16i (ty déng) 2.890 2751 3.220 4.741
Bién LN gop 6,1% 6,4% 6,4% 6,3%
Bién LN tu HBKD 1,0% 1,1% 1.2% 1.7%
ROE 9,9% 8,4% 10,2% 14,0%
Ng rong/vén CSH -34,9% -39.6% -47,0% -54,1%
Lgisudtcétuc 3.5% 4,4% 5,9% 8,8%
C6 tuc (déng) 1.200 1.500 2.000 3.000
PIE 16,5x 18,9x 14,8x 10,0x
GiaCP/DTHD 18,2x 10,4x 8, 4x 7,0x
EV/EBITDA 6,9x% 57x 4, 4x 2,8x

Vietcap du bdo két qua kinh doanh cula Petrolimex giai doan 2025-
2027

Bén canh do, don vi phan tich ky vong co ché dinh gid méi sé dugc ban hanh
vao nam 2026 va chinh thic cé hiéu luc tu thang 1/2027 gilp bién Igi nhuan
gbp cula Petrolimex duogc cai thién.

Pang luu y, nam 2024 da c6 5 thuong nhan phan phoi xang dau bi thu hoéi giay
phép, dua téng s6 thuong nhan phan phoi cé gidy phép xuéng con 31 (bao gom
cd cac nha cung cap nhién liéu hang khéng). Vietcap cho rang xu hudng nay sé
ti€p tuc khi Chinh pha tang cuong gidm sat va thu hoi gidy phép.

Don vi phan tich ky vong cac thuong nhan phan phéi xang dau uy tin nhu PLX
sé gia tang thi phan trong béi canh quy dinh chat ché hon, tir dé thic day tang



san lugng ban hang, cu thé: 1) Chinh pha thic ddy si dung 100% hdéa don dién
tlr sé gay nhiéu khé khan cho cac hoat dong bat hgp phép; (2) viéc that chat
cac quy dinh c6 kha nang sé gidm sé lugng thuong nhan dau méi xuéng con
khodng 10 nha phan phoi. Gidy phép cé hiéu luc 5 nam cula cac thuong nhan
dau moi cé thé sé bi thanh tra gat gao trong giai doan 2025-2027, ti€p ndi giai
doan cao diém nam 2020-2022.

Sabeco (SAB): Khuyén nghi kha quan, gia muc tiéu 55.000 déng/cp

K&t phién 2/12, c6 phi€u SAB tang tran |én 52.400 déng/cp, danh dau phién th
hai tang manh. Thanh khodan ghi nhan 5,6 triéu don vi, gap 6 lan so véi muic
trung binh 10 ngay gan nhat.

Da tang cua SAB dién ra trong béi canh Ching khodn Yuanta vira céng b6 bao
cdo du phéng danh muc tai co cau ETF quy 1V/2025, véi thoi diém hoan tat du
ki€én vao ngay 19/12/2025. Dua trén dir liéu ngay 28/11/2025, Yuanta udc tinh
quy VanEck Vectors Vietnam ETF sé mua vao khoang 5,6 triéu c6 phi€u SAB -
muc cao thi hai trong danh muc.

Song song vGi do, Sabeco théng bdo tam (ng c6 tdc nam 2025 bang tién mat
v3i ty & 20% (2.000 dong/cp). Ngay dang ky cudi cung la 13/1/2026 va thoi
gian chi tra du kién vao 12/2/2026. Véi hon 1,28 ty ¢6 phiéu dang luu hanh,
tong gia tri tam Ung udc tinh vuot 2.500 ty dong.

Theo ké hoach nam 2025, Sabeco du kién chi trad c6 tirc 50%. Nhu vay, doanh
nghiép sé con it nhat mét dgt phan phai c6 tic nita trong nam tai chinh.

Trong bdo cdao méi day, Chirng khoan DSC nhan dinh gia nguyén vat liéu nhu
hoa bia, mach nha va nhém duy tri & muc thap trong suét nam 2024 dén gilra
2025, gilp Sabeco sé h(tu lugng ton kho gia ré cho cd nam 2025. DU gid nhéom
dang cé dau hiéu tang tra lai, DSC cho rang nho viéc chét gid nguyén liéu tir
dau nam, bién Igi nhuan gdp cta SAB van duy tri & mdc kha quan trong quy
IV/2025.

Bén canh yéu to chi phi, thué Tiéu thu Dac biét (TTPB) cling c6 diéu chinh tich
cuc hon so véi du thao ban dau. Theo do, mic thué cao nhat dat 90% vao nam
2031 va tang 5% moi nam tir 2027, thay vi tang 1én 100% ngay tir nam 2030
nhu dé xuat trude déb.

Viéc IUi thoi diém tang thué gilp DSC danh gia trién vong kinh doanh ciia SAB
trong nam téi kha quan hon, dac biét khi dugc ho trg bai (1) ky nghi Tét dén
muon va (2) nhiéu su kién thé thao I16n dién ra trong nam 2026, qua do thic
day nhu cau tiéu dung.



Pon vi phén tich cho rang du thué TTPB cao hon cé thé gay ap luc 1én sic mua,
tuy nhién cling tao co hdi dé cac san pham bia trung cdp - phan khic chu luc
cla Sabeco gia tang suc canh tranh.

Trong nam 2026, Chiing khoan SSI ky vong Sabeco dat doanh thu 27.500 ty
dong (+2% YoY) va lgi nhuan sau thué khodng 4.600 ty dong (+2% YoY), dugc
hé trg bdi su phuc héi cdia cau tiéu dung, tang truéng GDP tich cuc va chi phi
dau vao gidm (dac biét la malt va nhdém).

Ty déng 2022 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu thuan 34.979 30.461 31.872 27.016 27.559
Téng trudng doanh thu thuan 32 6% -129% 46% -15,2% 20%
Lgi nhuan gop 10.771 9.091 9.318 9.447 9.635
Bién Igi nhuan gép 308% 298% 292% 35,0% 350%
Thu nhép tai chinh 1.091 1.433 1.067 914 914
Chi phi tai chinh -82 -73 -25 -28 -28
SG&A -5.273 -5.280 -4.881 -4.809 -4.906
Thu nhap rong khac -16 -32 -30 -22 -22
LNTT 6.813 5.370 5.647 5.721 5.833
Lgi nhuén rong 5.500 4.255 4.495 4553 4.643
Tang truong LN rong 40,0% -22,6% 56% 13% 20%
Bién LN rong 15,7% 14,0% 14,1% 16,9% 16,8%
EPS (VND) 8.146 3.210 3.376 3.342 3.407

Nguén: SAB, 55/ Research

SSi du phéng két qua kinh doanh cla Sabeco giai doan 2025-2026

Vé dinh gid, SSI Research duy tri gid muc tiéu 12 thang ¢ mic 55.000 dong/cp,
dua trén phuong phéap dinh gid két hgp DCF va P/E muc tiéu 17x va khuyén nghij
kha quan.
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