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 2022 2023 2024F 2025F   2022 2023 2024F 2025F 

PE (x) 3.8 4.8 15.8 12.0  Doanh thu 167,124 147,423 127,395 147,807 

PB (x) 0.8 1.0 0.9 0.8  Lԓi nhuӷn gԍp 16,096 9,608 5,273 7,745 

PS (x) 0.3 0.3 0.6 0.5  NPATMI 14,726 8,455 4,823 6,373 

ROE (%) 28.7 15.6 14.0 13.0  EPS 4,750 2,745 1,556 2,056 

ROA (%) 18.7 10.3 7.0 9.4  ¢ŇƴƎ ǘǊԜԑng EPS 120% -42% -43% 32% 

Ngành : DӴu khí (Báo cáo gӴn nhӳt: Link) 

KhuyԀn nghԆ NӊM GIӬ 
CTCP Lԇc hóa DӴǳ .ƜƴƘ {Ԏƴ ό¦Ǉ/ƻƳΥ .{wύ  

KhӲ ƴŇƴƎ ŎƘǳȅԂƴ ǎŁƴ Ǌƿ ǊŁƴƎ ƘԎƴ 

Giá hiԄn tӱi: 

Giá mԚŎ ǘƛşǳ ǘǊԜԏŎ ŚŃȅ 

Giá mԚc tiêu mԏi: 

T֗  suӳt cԋ tԝc 

TiԁƳ ƴŇƴƎ ǘŇƴƎ Ǝƛł 

23,100 

24,600 

27,100 

3% 

17% 

Ngày viԀt báo cáo: 

Cԋ phiԀǳ ƭԜǳ ƘŁƴƘ ό¢ǊƛԄu) 

Vԉn hóa (t֗  ŚԊng) 

Thanh khoӲn bình quân 6 tháng (cԋ) 

SԒ h ǳ֓ ƴԜԏc ngoài               

26/06/2024 

3,100 

74,722 

10,818,860 

0.68% 

/Ԏ Ŏӳu cԋ ŚƾƴƎ 

TӷǇ ŚƻŁƴ 5Ӵu khí ViԄt Nam 

 

92.13% 

 

Chuyên viên phân tích ngành: 7Ԇnh giá   

Á BSC ŚԜŀ Ǌŀ ƪƘǳȅԀn nghԆ NӊM GIӬ Śԉi vԏi BSR vԏi giá mԚc tiêu mԏi là 27,100 VND/cp 

όǘԜԎƴƎ ŚԜԎƴƎ ǳǇǎƛŘŜ 17% so vԏi ngày 26/6/2024). BSC cho rӹƴƎ Śԓǘ ǘŇƴƎ Ǝƛł ƎӴƴ ŚŃȅ Ŏԛa 

cԋ phiԀu Śń ǇƘӴn nào phӲn ánh thông tin vԁ khӲ ƴŇƴƎ ŎƘǳȅԂn sàn sang HOSE.  

D  ֔báo kԀt quӲ kinh doanh 
Á BSC d֔ ōłƻ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлн4, doanh thu và lԓi nhuӷn sau thuԀ .{w Śӱt 127,395 t֗  (-

13.6% YoY) và 4,823 t֗  (-43% YoY), EPS FW = 1,556 VND/cp vԏi giӲ ŚԆnh (i) Crackspread 

các sӲn phӵƳ ȄŇƴƎ ŘӴu chính cԛŀ .{w Śӱt trung bình 13.8 USD/thùng (-6% YoY) (ii) SӲn 

ƭԜԓng tiêu thԚ Śӱt 5.8 triԄu tӳn (-20% YoY) khi nhà máy bӲo trì trong ~ 50 ngày.  

Á BSC d֔ ōłƻ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнрΣ ŘƻŀƴƘ ǘƘǳ ǾŁ ƭԓi nhuӷn sau thuԀ .{w Śӱt 148,807 t֗  (+16% 

YoY) và 6,373 t֗ (+32% YoY), EPS FW = 2,055 VND/cp vԏi giӲ ŚԆnh (i) Crackspread các sӲn 

phӵƳ ȄŇƴƎ ŘӴu chính cԛŀ .{w Śӱt trung bình 14.2 USD/thùng (+3% YoY) (ii) SӲƴ ƭԜԓng tiêu 

thԚ Śӱt 7.2 triԄu tӳn (+24% YoY) do nhà máy hoӱǘ ŚԍƴƎ ǘǊƼƴ ƴŇƳΦ   

Catalyst  

Á ¢Ƽŀ ŚԜŀ Ǌŀ ǘǳȅşƴ ōԉ phá sӲn cho công ty Nhiên liԄu Sinh hԇc miԁn Trung (BSR-BF). Tuyên 

bԉ này sӿ ǘƘǵŎ Śӵy nhanh kԀ hoӱch chuyԂn sàn và niêm yԀt trên HOSE cԛa BSR.   

Rԛi ro  

Á Crackspread giӲm mӱnh 

Cӷp nhӷt doanh nghiԄp 
Á Trong Q1/2024, doanh thu thuӴn và lԓi nhuӷn sau thuԀ cԛa BSR Śӱt lӴƴ ƭԜԓt 30,689 t  ֗

VND (-9.9% YoY) và 1,115 t  ֗VND (-31% YoY). Mԝc suy giӲƳ ŚԀn t  ֑(i) biên lԓi nhuӷn gԍp 

các sӲn phӵm sԚt giӲm (crackspread diesel Platt trung bình quý 1 giӲm 19% YoY) (ii) nhà 

máy tiԀn hành bӲƻ ŘԜԒng t֑  15/3/2024.  

Á bŇƳ нлнпΣ ŎƾƴƎ ǘȅ ŚӼt kԀ hoӱch doanh thu và lԓi nhuӷn sau thuԀ Śӱt 95,274 t֗  (-37% 

YoY) và 1,148 t֗ (-87% YoY). SӲƴ ƭԜԓng sӲn xuӳǘ Śӱt 5.7 triԄu tӳn (-22% YoY). 

*Crackspread: KhoӲng cách gi֓a giá dӴu và giá thành phӵƳ ȄŇƴƎ ŘӴu  

 

 

bƎǳȅԃƴ /ӵƳ ¢ǵΣ CFA 

ό5Ӵǳ ƪƘƝύ 

tuntc@bsc.com.vn 

 

 

BӲng so sánh giá CP và VN- Index 
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I. CӉP NHӉT TÌNH HÌNH CHUYӔN SÀN VÀ KHӄ b(bD [әT VÀO Rӝ VN30 

Cӷp nhӷt tình hình chuyԂn sàn 

KԀ hoӱch chuyԂƴ ǎŁƴ Śń ŚԜԓc BSR quyԀt tâm th c֔ hiԄn t  ֑rӳt lâu, và hiԄn tӱi, khӲ ƴŇƴƎ ŎƘǳȅԂƴ ǎŁƴ ŚŀƴƎ ǘǊԑ ƴşƴ Ǌƿ ǊŁƴƎ ƘԎƴ ƪƘƛ công 

ty d  ֔kiԀn nhӷƴ ŚԜԓc quyԀǘ ŚԆnh cԛa tòa vԁ thԛ tԚc phá sӲn cho công ty Nhiên liԄu Sinh hԇc Miԁn Trung (BSR ς .CύΦ ±Łƻ ǘƘłƴƎ н ƴŇƳ 

нлнпΣ .{w Śń ƭŁƳ ǘƘԛ tԚŎ ŚԂ g i֒ lên tòa, và BSC kȆ vԇng trong khoӲng quý 3 công ty sӿ nhӷƴ ŚԜԓc quyԀǘ ŚԆnh cԛa tòa khi thԐi gian x֒  lý 

ǘƘԜԐng mӳǘ п ŚԀn 6 tháng. ViԄŎ ŚԂ BSR-BF phá sӲn sӿ giúp BSR x֒ ƭȇ ǾԜԏng mӸc cuԉƛ ŎǴƴƎ ǘǊƻƴƎ ф Śƛԁu kiԄn chuyԂn sàn: Không có các 

khoӲn nԓ phӲi trӲ quá hӱƴ ǘǊşƴ м ƴŇƳ, t  ֑ŚƽΣ ƎƛǵǇ ƪƘӲ ƴŇƴƎ ŎƘǳȅԂƴ ǎŁƴ ŚԜԓŎ ǘŇƴƎ Ŏŀƻ ƘԎƴΦ  

Trong cԋ phiԀǳ .{w ŚԜԓc niêm yԀt trên HOSE sӿ giúp nâng cao tính minh bӱch cԛŀ ŎƾƴƎ ǘȅΣ ǾŁ ǘŇƴƎ ƪƘӲ ƴŇƴƎ ǘƛԀp cӷƴ ŎłŎ ƴƘŁ ŚӴǳ ǘԜ 

lԏn (cӲ ǘǊƻƴƎ ǾŁ ƴƎƻŁƛ ƴԜԏc). Không chԅ vӷy, BSC cho rӹng viԄc niêm yԀt trên HOSE còn giúp cԋ phiԀu có thԂ lԇt vào chԅ sԉ VN30 khi 

chuyԂn sàn.  

BӲƴƎΥ .{w Śń ŚłǇ ԝƴƎ уκф ǘƛşǳ ŎƘƝ ŚԂ niêm yԀt cԋ phiԀu trên HOSE 

STT Tiêu chí Tình trӱng 

1 Vԉƴ Śƛԁu lԄ (t  ֑30 t֗  trԑ lên) 7ӱt 

2 7ԜԓŎ 7I7/7 ŎƘӳp thuӷn thông qua 7ӱt 

3 ThԐi gian niêm yԀt trên sàn UPCOM (tԉi thiԂǳ н ƴŇƳύ 7ӱt 

4 KԀt quӲ ƪƛƴƘ ŘƻŀƴƘ н ƴŇƳ ƎӴn nhӳǘ Ŏƽ ƭńƛΣ ǾŁ wh9 ƴŇƳ ƎӴn nhӳt trên 5% 7ӱt 

5 
Có tԉi thiԂu 15% sԉ cԋ phiԀu có quyԁn biԂu quyԀt do ít nhӳt 100 cԋ ŚƾƴƎ 

(không phӲi cԋ ŚƾƴƎ ƭԏn) nӸm gi֓  

7ӱt (do không áp dԚƴƎ Śԉi vԏi doanh nghiԄp 

bƘŁ ƴԜԏc cԋ phӴn hóa) 

6 Cam kԀt cuӵ cԋ ŚƾƴƎ ƴԍi bԍ vԁ nӸm gi֓  cԋ phiԀu 7ӱt 

7 
Không bԆ x  ֒lý vi phӱm trong thԐi hӱƴ н ƴŇƳ ǘƝƴƘ ŚԀn thԐƛ ŚƛԂƳ ŚŇƴƎ ƪȇ 

niêm yԀt 
7ӱt 

8 Có Công ty chԝƴƎ ƪƘƻłƴ ǘԜ Ǿӳn hԊ ǎԎ ŚŇƴƎ ƪȇ ƴƛşƳ ȅԀt 7ӱt 

9 Không có nԓ quá hӱƴ ǘǊşƴ м ƴŇƳ /ƘԜŀ ŚłǇ ԝng 

NguԊn: BSC  

KhӲ ƴŇƴƎ ƭԇt vào rԋ VN30*  

Sau khi ŚԜԓc niêm yԀt trên HOSE sau 6 tháng, BSR có khӲ ƴŇƴƎ ƭԏn lԇt vào chԅ sԉ VN30 ƪƘƛ .{w ŚłǇ ԝƴƎ όƛύ Śƛԁu kiԄn vԁ t  ֗lԄ free ς 

float, thanh khoӲn, khԉƛ ƭԜԓng và giá trԆ giao dԆch và (ii) vԉn hóa trung bình 12 tháng gӴn nhӳt ԑ vԆ trí 19 so vԏi danh sách VN30 hiԄn 

tӱi (các vԆ trí ԑ mԝc 20 trԑ ƭşƴ ƭǳƾƴ ŚԜԓc chԇn vào rԋ VN30).  

BӲƴƎΥ .{w ŚłǇ ԝƴƎ ŎłŎ ǘƛşǳ ŎƘƝ ŚԂ ŚԜԓc vào rԋ chԅ sԉ VN30 (sԉ liԄǳ Ԝԏc tính vào ngày 20/06/2024) 

STT 7ƛԁu kiԄn Mԝc yêu cӴu  Chԅ sԉ cԛa BSR  

1 T֗  lԄ free ς float  >= 10% 10% 

2 Thanh khoӲn >=0.05%**  0.27% 

3 Khԉƛ ƭԜԓng giao dԆch >=100,000 cԋ phiԀu 8,104,504 cԋ phiԀu 

4 Giá trԆ giao dԆch >= 10 t֗ *  163 t֗  




