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CTCP - TONG CONG TY LOC HOA DAU VIET NAM (HSX: BSR) - CAP NHAT AM T10.2026

< Két qua kinh doanh 9T.2026 kha quan

Ly k& 9T.2026, doanh thu hgp nhit dat 164.53 nghin ty déng (+58.3% YoY), lgi nhuan sau thué dat 22.88 nghin ty
déng, gap 10.6 Ian cung ky. BSR luu y s liéu trén mang tinh udc tinh, két qua thuc té€ cé thé cao hon. Tang trudng
dugc thac day bai:
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Ngudn: Bdo cdo BSR, PSI téng hop

(1) Trong 9 thang dau nam, Nha may Loc dau Dung Quat van hanh & cong suat t6i uu véi céng suat quy doi binh
quan khoang 123% c6ng suat thiét k&, giip san lugng san xuét vugt 6 triéu tan (+4.8% YoY). San luong tiéu thi
du kién dat 6.08 triéu tan (+4.9% YoY).

San lugng san xuéat va tiéu thu caa BSR
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(2) Chu déng dam bao ngudn cung dau thé: BSR co ban dam bao nguén dau thd dén hét nam 2026. Do chu ky t6n
kho ngan (khoang 31-44 ngay), doanh nghiép chi déng ki€ém sodt rii ro bién déng gia théng qua viéc dam phan

gid nhap doéng pha vdi thang ché bién va duy tri ton kho trong dinh murc. Trudc dién bién cang thang tai Trung
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Doéng, BSR uu tién toi da nguon dau ndi dia vai ty trong 70%; phan con lai dén tir nhap khau. Cac nguén nhap khau
chinh gébm Tay Phi, Bia Trung Hai, M§ va md rong sang Nam My trong nam 2026. Vé dai han, da dang héa nguon
cung nhap khau gitip BSR tang tinh chi dong va tiép can céc loai dau cé gia canh tranh sau khi hoan thanh Dy
an NCMR.

(38) Hudng lgi tir chénh léch gia san pham va dau thé ting manh trong béi canh thi truéng nang lugng chiu tac dong
tlr cang thang Trung Pdng. Ban lanh dao ky vong Crack Spread binh quan nam 2026 dat 32,0 USD/thuing. Sang
nam 2027, Crack Spread dugc du bao ha nhiét so véi mirc dinh ndm 2026, tuy nhién van & mirc nén cao do: Trung
Qudc dirng xuat khau xdng dau tir 01/10, Nga gia han cam xuat khau diesel dén 31/10 trong khi gian doan van
chuyén tai eo bién hormuz van ti€p dién. Bén canh d6, cac nha may loc dau tai Trung Dong cd thé mat t6i 36
thang (theo Rystad) dé khoi phuc sau nhirng gian doan. Du bdo cia Wood Mackenzie, S&P Global, crack spread
2-1-1 du kién trung binh 34-37 USD/ thuing va 18-27 USD/ thung cho ca nam 2026 va 2027.

Dién bién gia dau thé & san pham nam 2026 Chénh léch gia san pham va dau tho
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Xang E10 duoc st dung trén toan quéc tir ngay 01/6/2026: Theo BSR, viéc trién khai E10 RON95 gbp phan gidam san
lugng RON92, d6ng thoi tao du dia tdng san lwgng xang nén va RON95. Vé nha may BSR-BF (BSR sd hitu 65.54%),
Phuong én phuc hoi hoat déng trong 5 nam da dugc Héi nghi chi ng théng qua ngay 23/01/2026. Nha may khdi
dong lai tir ngay 20/01/2026 va xuét 16 E100 d4u tién vao ngay 12/02/2026; hién trién khai van hanh thuong mai

cung dai tac hgp tac, dong thoi k&€ hoach nang cong suat [én 100-120% trong mua cao diém E10.

% Cap nhat tién d6 du an NCMR Nha may loc dau Dung Quat
Tién do trién khai: Sau khi ky hop dong EPC ngay 09/07/2026, Du an NCMR NMLD Dung Quat da chuyén sang giai
doan trién khai, tap trung vao thiét k& mua sam thiét bi dai han (LLI) va chuan bi cac hang muc tie-in trong ky bao
dudng tong thé TA6. Tién do san lap méat bang dat trén 85%, du ki€én hoan thanh va ban giao cho nha thau EPC trong
thang 11/2026. Theo tién do hién tai, muc tiéu van hanh th vao cudi nam 2028 dugc danh gia kha thi.

Thu xé&p von: Nam 2025, BSR da hoan thanh phuong an tiang von diéu Ié tir 31,000 ty d6ng lén 50,000 ty déng, tao
ngudn von chd sd hitu cho Dy an. BSR dang xem xét nang ty 1é von chd s& hitu 1én khoang 70% tdng mirc d4u tu,

déng thoi trién khai thu xép vén vay thuong mai va tin dung xuét khdu (ECA) nham t6i wu chi phi von, ky han vay va
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kiém soat rui ro 1ai sut, ty gia. Dai vai von vay thuong mai, 6 ngan hang trong nude da guiri dé xuat tai trg; BSR du
kién lua chon ngan hang dau maéi va ky Mandate Letter trong thang 11/2026. V6i phuong an ECA, céc t6 chic tai trg
dang thdm dinh va hoan thién diéu kién tai trg. BSR du kién hoan tat thu xép von, ky hgp d6ng tin dung trong Quy
11/2027 va san sang giai ngan tir Quy 111/2027.

Chi phi EPC cua du an Nang cap mé rong Dung Quat tring thau & mirc khoang 1,0 ty USD, thap hon 17% so véi gia
tri géi thau dugc phé duyét (1,2 ty USD), qua d6 ky vong giam von dau tu trén méi don vi cong suat va cai thién hiéu
qua sinh 1&i. Tuy nhién, lgi ich thuc t&€ can chd xdc nhan sau khi du an hoan tat quyét toan, do van con nhirng yéu to

b4t dinh trong qua trinh trién khai

< Ké hoach 5 nam giai doan 2026 - 2030

Muc tiéu tang trudng kinh doanh: Giai doan 2026—2030, BSR d&t muc tiéu san lugng san xuat t6i thiéu dat 37.96
triéu tan, tang trudng 7.0% so véi giai doan 2021-2025. Doanh thu hgp nhat du kién dat 943.2 nghin ty d6ng, tang
trudng binh quan 10%/ndm, trong khi LNTT dat 19.8 nghin ty déng va ROE binh quan muc tiéu & mac 4-6%/nam.

Xac dinh M&A la mot dong luc ting trudng: Cha déng tim kiém céc co héi mua bén, sdp nhap cac doanh nghiép
trong nudc néu hiéu qua, nhu: M&A PVOIL Phia My, M&A Cong ty TNHH MTV Dau khi thanh phé H6 Chi Minh (Saigon
Petro), M&A céac kho xang dau, M&A céc kho chira sén phdm PP... nhdm hién thuc hdéa cac muc tiéu tang trudng vé
doanh thu, san luong, Igi nhuan, san pham mai. D&én ndm 2030, doanh thu kinh doanh quéc té va M&A chiém ty trong
29% tdng doanh.

Ty Ié sé hiru muc tiéu caa PVN tai BSR dugc dat & mirc 90%. K& hoach thodi vén Nha nudc dang duoc trién khai
dang tién do, du kién hoan tat trude ngay 11/03/2027. PVN hién sd hitu 92,13% c6 phan BSR, can thoai tdi thiéu
2,13% von dé dua ty & sé hiru xudng dudi 90%, dép trng diéu kién duy tri tu cach cong ty dai ching. PVN da chi dinh
don vi tu van, du kién hoan tat dinh gia doanh nghiép trude 31/12/2026, sau dé thuc hién dau gia cong khai. Bén
canh do6, mot s6 nha dau tu chién lugce, bao gém nha dau tu nwdc ngoai, da bay té quan tam dén BSR, trong dinh

huéng haop tac dai han gan véi nguon cung dau tho.
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TUYEN BO MIEN TRACH

Bao céo phan tich nay dugc thuc hién bdi Cong ty C6 phan Chirng khoan DAu khi (PSI) chi nham muc dich cung cap théng
tin tham khao chung cho céc nha dau tu. Bdo cdo nay khéng cau thanh mot 16i chao m&i mua, ban, hay dang ky bat ky san
pham tai chinh hoac ching khoan nao dugc dé céap trong day.

Céc thong tin, phan tich, nhan dinh va quan diém trinh bay trong bdo céo nay chi mang tinh chat tham khéo va khéng nham
muc dich thay thé cho viéc danh gia va dua ra quyét dinh dau tu doc lap cla nha dau tu. PSI khuyén nghi nha dau tu nén
tu thue hién dénh gia hodc tham khao y kién tu van chuyén nghiép phl hop véi muc tiéu dau tu, kha nang tai chinh va muc
do chap nhan rdi ro cda ban than trude khi dua ra bat ky quyét dinh dau tu nao.

Céc thong tin dugc str dung trong béao céo nay dugc thu thap tir cac ngudn ma PSI cho la déng tin cay va co6 san cong khai
tai thoi diém coéng bo. PSI khéng dam bao va khong chiu trach nhiém vé tinh chinh xac, day du, kip thoi hoac phu hgp cho
b3t ky muc dich cu thé nao cla céc thong tin d6. Cac thong tin va quan diém c6 thé thay d6i ma khong can thong béo trude.

PSI hodc cac cong ty lién két caa PSI, cling nhu cac nhan vién tham gia |ap bdo cdo nay, cé thé cé hodc da cé cac vi thé
trong céac ching khoan dugc deé cap, hoac c6 thé da cung cap cac dich vu ngan hang d4u tu, tu van tai chinh, hoéc cac dich
vu khdac cho céc t6 chirc phat hanh ching khoan dé.
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