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Téng Cong ty Khi Viét Nam - CTCP (GAS: HOSE) (Zii

Gia muc tiéu: 86.000 Béng Khuyén nghi: TRUNG LAP Tang gia: 4,2% “Ngay 27/05/2026 @

Khi ndi dia va LNG - Lgi thé vé linh hoat ngudn khi

Chung toi duy tri khuyén nghi TRUNG LAP ddi véi ¢ phiéu GAS, vdi gia muc tiéu 12 thang 1a
86.000 ddng/cé phiéu (tir 83.400 dong/cd phiéu), tusng dudng tiém ndng tang gia la 4,2%.

Pao Minh Chau, CFA
Pho Giam déc TTPT
chaudm@ssi.com.vn

Viéc tang gia muc tiéu nham phan anh viéc tdng nhe du bao Igi nhuan nam 2026. Gia CP - VND (26/05/26) 82.500
A a2 2 Vén héa (USDmn): 7.547
Luan diém dau tu SLCP Iuu hanh (triéu cp): 2.413
« Ldithé vé kha nang can bang linh hoat gilta khi ty nhién va LNG: Viéc tiép tuc khai thac ~ KLGD TB 3 thang (triéu cp): 2,6
: s T . ~ 2 N A , PN s Gia cao/thap 52T (k VND): 128,7/56

cac mo khi méi cung véi tang nhéap khau LNG sé giup nang cao tinh chu déng trong dam G ) .
R 2 , ., 2 e L h a4l .. . R e TGD TB 3 thang (USDmn): 9,2
bao ngudn cung khi trong nudc, dong thai bl dap rui ro suy giam san lugng tu nhiéntrong 1y s sHNN (%): 21

dai han. GTNN con dugc mua

At A . . i et LA A s .,  (USDmn): S
e Bién Igi nhuan goép mang khi tu nhién cao hon so vdi khi thién nhién hoa long (LNG) va khi Ty 1& 8 hitu nha nudc (%): 95,8

diu mo hoda 16ng (LPG) sé la yéu té quan trong gitp duy tri 6n dinh Igi nhuan trong nam
2026.

Diém nhan PHCD 2026 va trién vong

DHCD 2026: GAS dat ké hoach doanh thu hdp nhat dat 142 nghin ty déng (+4% svck) va Igi
nhuan trudc thué (LNTT) dat 11,3 nghin ty déng (-21% svck). Chang téi cho rang ké hoach
kinh doanh nay kha than trong.

Trong khi cac déi thu canh tranh gap nhiéu khoé kh&n vé nguén hang sau khi xay ra xung
dot Trung DPéng, GAS van duy tri nguén cung LPG/LNG 6n dinh cho 6 thang dau ndm
2026, qua dé tiép tuc khang dinh vi thé doanh nghiép dau nganh cua céng ty tai thi trusng
LPG/LNG Viét Nam.

Trong bdi canh gian doan thi trudng nang lugng toan cau, khi tu nhién trong nudc van 1a
ngudn ndng lugng quan trong va 6n dinh han, it chiu anh hudng bdi bién dong thi trudng
quéc té nhu LNG.

Chién lugc giai doan 2026-2030: Tap trung ddy manh dau tu ha tdng va phat trién ning
lugng mdi, ddng thdi tdng cudng hap tac, duy tri vi thé dan dau hién tai va ma rong hoat
doéng trén thi trudng quoc té.

Bién dong gié cd phidu

|
W

Nguén: SSI Research

Thong tin ¢d ban vé cdng ty

GAS la mét cong ty con quan trong cua
Tap doan Petrovietnam (PVN). GAS co6
dudng 6ng dan khi tU cdc mod ngoai
khoi mién Nam Viét Nam va doéng vai
trd 14 nha phan phéi khi cho cac nha
may dién, nha may san xuat phan dam
va céc hd cong nghiép. Ba san pham

chinh ctia GAS la: khi khé (chiém phén
I6n trong tong doanh thu), LPG va
condensate.

Trién vong ndm 2026: Chung téi tdng gia dinh gia FO va dau thé (do gid cac nhién liéu nay

trong thang 4 va 5 cao hon du kién), qua dé nang nhe du bao Igi nhuan sau thué sau cé déng

cong ty me (NPATMI) thém 3%. V&i 2026, chung téi du bdo doanh thu dat 156,4 nghin ty

déng (+16% svck) va NPATMI dat 13,3 nghin ty déng (+17% svck).

Rui ro va Yéu td hd trg:

e Yéu t6 hd trg: DAy manh phat trién kho cang LNG, phat trién cac mo khi mdi, va tng su
dung LNG trong phat dién

e Rui ro: Thiéu hut khi ndi dia nghiém trong han du kién, nhu cau suy giam do gia nhién liéu
toan cau duy tri 8 muc cao, tri hoan trong viéc trién khai cac du an dién LNG.

Bang 1: Cac chi tiéu chinh

Ty dong 2022 2023 2024 2025 2026F
Doanh thu thuan 100.724 89.954 103.564 135.129 156.408
Tang truéng DTT 27.5% -10,7% 15,1% 30,5% 15,7%
Bién Igi nhuan gdp 21,2% 18,8% 17,0% 12,6% 13,1%
NPATMI 14.798 11.606 10.398 1.414 13.322
EPS (VND) 5.977 4,732 4140 4.647 5.377
T&ng trudng EPS 72,6% -20,3% -12,5% 12,2% 15,7%
NG/VCSH (x) 9,9% 9,0% 52% 4,4% 4,5%
Ty suét cb tuc 3,5% 7.9% 3,1% 3,5% 2,4%
ROE 26,6% 18,6% 16,7% 17,9% 18,1%
P/E (x) 13,5 15,2 16,0 15,6 15,3
P/B (x) 3,2 2,7 2,6 2,6 2,7
EV/EBITDA (x) _ 75 7.7 8,0 7.9 8,0

Nguén: GAS, SSI Research
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DHCPD 2026: Co hdi va thach thic trong béi canh xung dét Trung Pdng
Ké hoach kinh doanh ndm 2026

GAS dat ké hoach doanh thu tdng 4% svck va LNTT giam 21% svck. Chung téi cho rang day 1a ké hoach kinh doanh kha
than trong:

e Theo udc tinh cua Ban lanh dao, doanh thu va LNTT trong nlfa ddu ndm 2026 du kién 1an lugt dat 75 nghin ty déng (+35%
svck) va hon 8 nghin ty déng (so vdi 9,4 nghin ty déng trong nlfa dau nam 2025), cho thay GAS da gan nhu hoan thanh
k& hoach ndm 2026 trong vong ntfa nam:

v LNTT s6 bd thudng mang tinh than trong, véi muc Igi nhuan thuc té cé khi sé cao hon.

v' GAS da ghi nhan khoan hoan nhap du phong 1,6 nghin ty dong trong 6T2025. Néu loai tri khoan nay, Igi nhuan cot
I6i 672026 van ghi nhan ting trudng svck.

e Trong 10 ndm qua, k&t qua LNTT thuc té cia GAS ludn vudt k& hoach dé ra.

Bang 2: K& hoach mét sb chi tiéu ctia GAS trong ndm 2026

Ban vi 2025 2026G % svck
San lugng khi kho (ty m3) Ty m3 6,2 71 15%
Trong do, san lugng LNG Ty m3 0,539 0,900 67%
San lugng LPG Nghin tan 4.463 3.620 -19%
San lugng LNG kinh doanh Nghin tan 637 255 -60%
San lugng Condensate Nghin tan 69 76 9%
Nguén: GAS, SSI Research
Bang 3 : Ké hoach kinh doanh nam 2026
Ty dong 2025 2026G % svck
Tong doanh thu* 136.843 142.000 4%
Loi nhudn trudc thué 74.359 71.285 -21%
Lgi nhuan sau thué 1.572 9.019 -22%

Nguén: GAS, SSI Research (*bao gém doanh thu, thu nhap tai chinh va thu nhap khac)

Su chu ddng trong viéc dam bao nguén cung khi ndi dia

Néu khéng tinh LNG, san lugng khi tu nhién ndm 2026 du kién dat 6,2 ty m3 (+10% svck), nhd vao viéc bé sung ngudn cung

nham duy tri nguén khi én dinh cho khach hang khu vuc Béng Nam Bé:

e Cuthé, GAS da tang cap khi ti ddu ndm 2026 (phan khi ting thém dén ti mo khi Hai Thach - Méc Tinh/Ld 05-2 & 05-3,
VGi trit lugng khoang 11ty m3) va du kién dua thém ngudn khi tir moé Thién Nga — Hai Au vao khai thac tir Q4/2026.

e Ngoaira, du an Su TU Trdng - giai doan 2B (céng suat khoang 0,5-1,4 ty m3/ndm) van dang dugc trién khai, ky vong hd
trg nguén cung khi trong 10 nam téi (chi tiét tai Phu luc 3).

e Tuy nhién, tai cadc mé khi hién hitu, xu hudng suy gidam san lugng tu nhién du kién van tiép dién, kéo theo rui ro gian doan
ngudn cung va su cb thugng ngudn.

Theo quan diém cua ching téi, diéu nay phan anh chién Iugc can b&ng va linh hoat ctia GAS gilta khi ndi dia - ngudn cung
c6 thé chl dong kiém soat va diéu tiét hon, it chiu tdc dong ti bién ddng thi trudng toan cau - va LNG, du chiu bién déng vé
gia va ngudn cung, van ddéng vai tro thiét yéu trong viéc bu ddp xu hudng suy giam dai han cla kha nang cap khi trong nudc.

Mang LPG/LNG

Tinh hinh xung dét tai Trung Pong leo thang tif thang 2/2026 da gay gian doan ngudn cung LPG/LNG toan cau va khién gia

tdng manh, véi phu phi cling tdng hon 10 1an so véi giai doan trudc xung dét, tao ra ca cd hdi Ian thach thic cho GAS:

o Kinh doanh qudc té: Mang nay du kién déi mat véi nhiéu thach thuc, thé hién qua ké hoach san lugng LPG giam 19%
svck va LNG quéc té giam 60% svck, theo quan diém cla chung téi.

e Gia tang thi phan LPG ndi dia: Trong bdi canh nhiéu doanh nghiép khac gép kho khan vé nguén hang, GAS da da dang
héa ngudén nhap khau (vi du nhu nhap tir My, Uc va cac quéc gia Bong Nam A), gép phan dam bao an ninh nhién liéu
quéc gia. Nh& d6, GAS da tang thi phan LPG ndi dia Ién hon 80% (so vdi trén 70% ndm 2025), déng thdi tiép tuc duy tri
100% thi phan LNG tai Viét Nam.

e Tinh hinh ngudn cung: Nguén cung LPG/LNG d4 dudc dam bao dap (ng nhu cau trong nudc dén hét Q2/2026, déng thdi
GAS dang chuén bi nguén cung cho ntfa cudi nam 2026.

e M@i trudng canh tranh: Canh tranh thi trudng LPG/LNG tai Viét Nam du kién sé gia tdng, dén tU ca cac doanh nghiép LPG
hién hitu va cac déi thu tiém nang gia nhap thij trudng, clng véi xu hudng chuyén dich sang nguén nang lugng thay thé.

Trang 2



Chién ludc giai doan 2026-2030
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o Phat trién mo khi va tdng nhap khdu LNG: Ngoai khu vuc Bdng Nam B, GAS sé tiép tuc trién khai cac mo khi mdi tai khu
vuc Tay Nam Bo nhu Nam Du - U Minh, Khanh My — Dam Dai va L6 B. Tuy nhién, ching téi cho rang cac du an nay chua
c6 tac ddng dang ké dén Igi nhuan giai doan 2026-2027.

o M8 rdng thi trudng quéc té sé 1a mét trong nhiing ddng Iuc thic ddy tang trudng clia GAS, cung Vvdi viéc tiép tuc dau tu
ha tAng va phat trién nang lugng mdi, thuc day hgp tac va cing cé vi thé dan dau trong nganh khi, trong béi canh canh
tranh ngay cang gia tang. 5 du an trong diém trong trung han bao gém: L6 B - O Mén, md rong nang cong suat kho LNG
Thi Vai, Su Tu Tréng - giai doan 2B, kho LNG Viing Ang va kho LPG tai Hai Phong (chi tiét tai Phu luc 3).

RUi ro tuén tha céng ty dai ching

GAS dang phéi hgp véi cac bén lién quan vé van dé dap ng quy dinh vé céng ty dai chung (t6i thiéu 10% c6 phan c6 quyén
biéu quyét dudc ndm gill bdi it nhat 100 cb ddng khéng phai c6 déng I8n), déng thdi dang quyét liét danh gia, xem xét cac
phudng an giai quyét trong khung thdgi gian quy dinh.

K& hoach ¢d tic 2025-2026

Bang 4: Ké hoach ¢ tic 2025-2026

Nam Chi tiét
2025 Bang tién mat: 2.500 dong/c6 phiéu.
2026 Béng tién mat: 2.000 déng/cd phiéu.

Nguén: GAS, SSI Research

Trién vong nam 2026

Bang 5: Cac gia dinh chinh trong nam 2026

Pon vi 2024 2025 2026F**

Gia dé:1u thd Brent USD/thUng 80 68 80-90
Gia dau nhién liéu FO usSD/tan 460 415 575
Gia LNG* USD/MMBTU " " 15
Gia LPG ) ~ USD/tan 7N 614 694
San lugng khi khé (bao gébm LNG nhép khau) Ty m3 6,4 6,2 7.0
San lugng LPG Nghin tan 3.080 4.463 3.460
San lugng LNG kinh doanh Nghin tan 0 637 255
San lugng Condensate Nghin tan 76 69 76

Ngudn: GAS, SSI Research

*Khong bao gém céc loai chi phi lién quan dén viéc tiép nhdn LNG nhdp khau, luu trd, t4i hoa khi va vén chuyén khi sau tai hoa.

**Chung t6i tang gid dinh gid dau thé vé gid FO In luot Ién muc 80-90 USD/thung va 575 USD/tan (tr muc 75-85 USD/thung va 500 USD/tén trudc do),
phan dnh viéc gid nhién liéu cao hon ky vong trong thang 4 va thang 5. Trong khi dé, cdc gid dinh con lai hdu nhu khéng doi.

Bang 6: Dy bao Igi nhuan nam 2026

Ty déng 2025 2026F svck Dién giai

Doanh thu 135.129 156.408 16% ‘

Khi kho va LNG 53.718 82.360 53% Do gid FO/dau thd tang

LPG 71.225 63.634 -1%

Khac 10.186 10.414 2%

Gia von hang ban -118.079  -135.917 1% )

Lgi nhuan gép 17.051 20.491 20% Ecljenu chinh tdng 8%, phan anh gia dinh gia FO va dau tho cao
Thu nhap tai chinh 1.580 1.801 14%

Chi phi tai chinh -384 -473 23%

SGRA -3.926 -4.994 27%

Lgi nhuan trudc thué 14.359 16.882 18%

Lgi nhuan sau thué 1.572 13.506 7%

NPATMI 1.414 13.322 17% Chuing 16i tang du bao NPATMI thém 3% nh& tang gia dinh gia

FO va dau thd.

Ngudn: GAS, SSI Research
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Tém tét dinh gia

Chung t6i gilt nguyén hé s6 P/E du phong 2026F la 16x. Do diéu chinh tdng 3% du bao NPATMI ndm 2026, chung téi dua ra
gia muc tiéu 12 thang la 86.000 déng/cd phiéu (ti 83.400 ddng/cd phiéu). V&i tiém ndng tang gia 1a 4,2%, chung toi duy tri
khuyén nghi TRUNG LAP déi véi cé phiéu GAS.

Yéu t6 hé trg:

e Day manh dau tu cac du an kho cang LNG va tim kiém cac mo khi mdi

e Viéc chuyén dich sang st dung LNG cho cac nha may dién khi c6 thé hé trg mang LNG.
Rui ro:

e Thiéu hut ngudn cung khi tu nhién nghiém trong hon du kién cung vdi gia nhién liéu toan cau duy tri 8 muc cao co thé
tac dong kém tich cuc dén san lugng khi khé va LNG trong trung han.

e Su tri hodn va cac thach thuc trong phat trién dién khi LNG cling nhu trién khai Quy hoach dién VIII, trong bdi canh xung
dét Trung Bong kéo dai.

Lich st khuyén nghi
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—— GAS Closed Price

Target Price

Nguén: SSI Research

Ghi chu: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung Iap, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN DAU TU

Ty déng 2023 2024  2025F  2026F Ty déng 2023 2024 2025F 2026F
Bang can ddi ké toan Bao cdao két qua kinh doanh
118 va c4c khodn tidng duidng 5669 5568  6.876  7.304  Doanh thu thudn 89.954 103564 135129  156.408
+ DAu tu ngan han 35.085 27.494  32.891  32.891 Gia von hang ban -73.029 -85.910 -118.079  -135.917
+ Cac khoan phai thu ngén han 16.865  19.098  24.881  27.354 Ldi nhuan gdp 16.925  17.654 17.051 20.491
+ Hang tén kho 3.945 4.599 4.399 3.885 Doanh thu hoat dong tai chinh 2.273 1737 1.580 1.801
+ Tai san ngan han khac 654 531 855 876 Chi phi tai chinh -587 -660 -384 -473
Téng tai san ngén han 62218 57.290 69902 72309 NP Idcaccongtylien 0 0 0 0
+ Cac khoan phai thu dai han 318 531 1124 1.420 Chi phi ban hang -2.544 -2.415 -2.602 -2.965
+ GTCL Tai san c6 dinh 19532  18.222 15951  15.424 Chi phi quan ly doanh nghiép -1.475 -3.197 -1.324 -2.029
+ B4t dong san déu tu 32 30 29 28 'ag;’r‘]?]“a“ tirhoat dong kinh 14619 13156  14.363  16.866
+ Tai san dai han d& dang 1.781 1.718 2.877 2.877 Thu nhap khac 20 16 -4 16
+ DAu tu dai han 398 400 406 406 Ldi nhuan trudc thué 14.640 13.172 14.359 16.882
+ Tai san dai han khac 3.476 3.663 3.279 417 Ldi nhuan rong 1793  10.590 1.572 13.506
Téng tai san dai han 25.537 24564  23.666 24.271 Lgi nhuan chia cho ¢6 déng 1.606 10.398 n.414 13.322
Téng tai san 87.754 81.855 93568 96.579 Lgi ich ctia c6 déng thiéu sé 187 192 157 184
+ NJ ngan han 14972 14575 20574  17.205
Trong do: vay ngan han 1.605 934 1.440 1765 EPS cd ban (VND) 4.732 4.140 4.647 5.377
+ NG dai han 7.484 5.708 5.341 4.597 Gia tri s6 sach (VND) 27.887 25.718 27.475 30.351
Trong do: vay dai han 4.271 2.291 1532 1564 Cé tlic (VND/c6 phiéu) 6.000 2.100 2.500 2.000
Téng ng phai tra 22456 20.284 25915  21.801 EBIT 14.980 13.491 14.575 17.148
+Vén gop 22967 23.427 24129 24129 EBITDA 18.006 16.218 17.364  20.023
+ Thang du vén cé phan 0 0 0 0
+ Lgi nhuan chua phan phéi 16.880 9.553 12.484 19.425 Tang truéng
+ QuY khac 25.451 28591 31.040  31.223 Doanh thu -10,7% 15,1% 30,5% 15,7%
Vén chii s& hiiu 65.299 61571 67.653 74.778 EBITDA -18,8% -9,9% 71% 15,3%
Téngng phaitravavénchisdhiu  87.754  81.855 93.568 96.579 EBIT -217% -9,9% 8,0% 17,7%
Lgi nhuan rong -217%  -10,2% 9,3% 16,7%
Luu chuyén tién té Vén chu s& hiiu 6,7% -5,7% 9,9% 10,5%
Déng tién tir hoat déng kinh doanh 13.827 9.035  13.040 8.448 Vén diéu lé 20,0% 2,0% 3,0% 0,0%
Déng tién tir hoat déng dau tu -11.249 7.468  -6.469  -2.346 Téng tai san 6,2% -6,7% 14,3% 3,2%
Déng tién tir hoat ddng tai chinh -7.463 -16.612 -5.265 -5.675
Luu chuyén tién thuan trong ky -4.885 -109 1.307 427 Dinh gia
Tién dau ky 10.549 5.669 5.568 6.876 P/E 15,2 16,0 15,6 15,3
Tién cudi ky 5.669 5.568 6.876 7.304 P/B 2,7 2,6 2,6 2,7
Gia/Doanh thu 2,6 2,3 1,9 1,9
Céc hé sb kha nang thanh toan Ty suat cé tic 7.9% 3,1% 3,5% 2,4%
Hé s6 thanh toan hién hanh 416 3,93 3,40 4,20 EV/EBITDA 7,7 8,0 7,9 8,0
Hé s6 thanh toan nhanh 3,85 3,58 3,14 3,93 EV/Doanh thu 15 1,3 10 10
Hé s6 thanh toan tién mat 2,72 2,27 1,93 2,34
Ng rong / EBITDA -1,75 -2,00 -1,92 -1,84 Céc hé sb kha néng sinh 16i
Kha nang thanh toan lai vay 44,06 42,34 67,46 64,38 Ty suét Igi nhuan gop 18,8% 17,0% 12,6% 13,1%
Ngay phai thu 44 51,6 50,8 49,0 Ty suét Igi nhuan hoat déng 14,4% 1,6% 9,8% 10,0%
Ngay phai tra 34,5 28,0 27,8 25,6 Ty sut Igi nhuan rong 13,1% 10,2% 8,6% 8,6%
Ngay tén kho 20,1 18,1 13,9 1,1 tchrl‘J'é‘;h' ban hang/Doanh thu 2,8% 2,3% 1,9% 1,9%
tChTé;;hl quan ly/Doanh thu 1,6% 31% 1,0% 13%
Co cau vén ROE 18,6% 16,7% 17,9% 18,1%
Vén chl s& hitu/Tdng tai san 0,74 0,75 0,72 0,77 ROA 13,8% 12,5% 13,2% 14,0%
NG phai tra/Téng tai san 0,26 0,25 0,28 0,23 ROIC 17,4% 16,0%  17,3% 18,4%
NG phai tra/Vén cht sd hitu 0,34 0,33 0,38 0,29
NG/Vén chii s& hitu 0,09 0,05 0,04 0,04
NG ngén han/Vén chu s& hitu 0,02 0,02 0,02 0,02
Ngudn: GAS, SSI Research
PHU LUC 2: Nhin lai Q1/2026 - Ngudn cung khi khoé duy tri 6n dinh, bat chap xung dét Trung Béng.
KQKD Q1/2026
s ar % hoan thanh Bién Igi nhuan
Ty déng 1Q26 1Q25 Yoy ké hoach 1Q26 | 1Q25 2025
Doanh thu thuan 38.020 25.675 48,1% 27%
Lgi nhuan gop 4.508 4.090 10,2% 1,9% 15,9% 12,6%
Lgi nhuan hoat déng 3.479 3.204 8,6% 9,2% 12,5% 9,8%
EBIT 3.808 3.483 9,3% 10,0% 13,6% 10,8%
EBITDA 4.364 4.216 3,5% 11,5% 16,4% 12,8%
LNTT 3.755 3.429 9,5% 33% 9,9% 13,4% 10,6%
LNST 2.994 2.763 8,4% 33% 7,9% 10,8% 8,6%
NPATMI 2.945 2.757 6,8% 7,7% 10,7% 8,4%

Ngudn: GAS, SSI Research
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Trong 1Q2026, GAS ghi nhan doanh thu dat 38 nghin ty déng (+48% svck) va NPATMI dat 3 nghin ty déng (+7% svk), phu

hop véi ky vong cua chung toi:

e San lugng khi khé dat 1,5 ty m3 (gan nhu di ngang svck, theo udc tinh cia ching t6i), trong d6 67% dudc tiéu thu bai cac
nha may dién khi. Theo Co quan Nang lugng Quéc té (IEA), san xuat LNG toan cau giam 8% svck trong thang 3 do gian
doan tai eo bién Hormuz trong béi canh cang thang Trung Déng leo thang. Ngudc lai, GAS van chd ddng tim kiém bu dap
ngudn cung théng qua da dang hoa ngudn nhap khau, déng thai duy tri nguén cap khi ndi dia 6n dinh cho khach hang.

o Gi& FO va dau thé Brent tai Singapore cung tang khoang 4%. Chung t6i cho réng day l& yéu té chinh thuc day Igi nhuan
cla quy, do gia ban khi tu nhién ctiia GAS phan I8n neo theo céc chi s6 gia nay. Pang chu vy, su tdng gia chu yéu rai vao
thang 3, khi gia FO va Brent 1an Iugt tdng 51% svck va 39% svck (trong khi thang 1 va 2 ghi nhan xu hudng ngudc lai).
Tuong tu, gid LNG tai chau A tang manh lén han 20 USD/MMBTU trong thang 3 (gan gap déi so véi cudi thang 2), du nhin
chung di ngang svck néu tinh trung binh ca quy.

PHU LUC 3: Danh muc d4u tu giai doan 2026-2030
Céc du an trong diém cla GAS trong giai doan 2026-2030

Du an

Tién db trién khai

Thai diém du kién hoan
thanh

Dién giai

MG rong, nang cong suét Kho LNG
Thi Vai tif 1triéu tan/nam 1én 3 triéu
tan/nam

Kho cang nhap khau LNG Son My

DPudng éng thu gom va van chuyén
khi mé Su TU Trang

Pudng 6ng dan khi L6 B - O Mén

Duy &n tach Ethane

Kho cang LNG Viing Ang

Kho lanh LPG tai Hai Phong/ Kho
cang PV GAS - Hai Phong

Pudng 6ng dan khi Hiép Phudc -
Long An

Nang céng suat dusng 6ng dan khi
Phu My - TP.HCM

Dang trién khai thiét ké ky
thuat téng thé (FEED) va
lap dy toadn xay dung
cong trinh

Pang chd phé duyét bao
cao nghién ctu kha thi tu
cac bén lién quan

bang chd phé duyét bao
céo nghién cuu kha thi

Pang thi céng xay dung

Dang lam viéc vdicac
bén lién quan dé xin chap
thuadn chu truong dau tu

GAS dudc phé duyét I
chli dau tu trong nam
2025, hién dang trién khai
céc géi thau phuc vu lap
bao cdo nghién ctu kha
thi

GAS dudc phé duyét la
chu dau tu trong nam
2026, hién dang trién khai
céc goi thau phuc vu 1ap
bao cao nghién clu kha
thi

GAS dang lam viéc va@i
céc cd quan c6 tham
quyén dé bé sung du an
vao quy hoach chung
TP.HCM, déng th&i dang
trién khai lap bao cao
nghién cu tién kha thi
Pang thuc hién nghién

~ cUu kha thi

Q1/2029

Pdng bd vdi tién dod cac
nha may dién BOT Saon My
| va BOT Son My Il

2027

2027

2028

2029

2029

DPong bd vdi tién a6 cac
nha may dién Long An | va
Long An Il

N/A

e Budng 6ng du kién phuc vu du an Su TU Trang -
giai doan 2B (muc tiéu dén dong khi dau tién vao
Q4/2027-Q1/2028).

¢ Du an Su Tu Trang - giai doan 2B dugc trién khai
theo 2 giai doan:

v Giai doan 1 (interim, Q3/2026-Q32028): ~540
triéu m3/nam

v Giai doan 2 (binh 6n, 2028-2035): ~1,4 ty
m3/nam

La hang muc quan trong trong chudi du an khi — dién

L6 B — O Mbdn. Ngoai viéc cdp khi cho 4 nha may dién

O Maén (O Mén 1, O Mén 1I, © Mén 11, © Mén V), mo

khi L& B cling dang dudc nghién ctiu bé sung nguén

khi cho cac khach hang hién hitu tai Ca Mau

e Dia diém: Ha Tinh

e Tbng vén dau tu du kién: 26,7 nghin ty déng

e Cd cau von: 30% von chl sé hitu, 70% vén vay va
céc ngudn vén khac

e Quy md s dung dat: 53 ha dat lién va 426 ha mat
nuéc

o Khach hang muc tiéu tiéu biéu: Nha may dién LNG
Viing Ang Ill, Quang Trach Il va Quang Trach Il (mdi
nha may cé céng suat 1.500 MW), thai diém van
hanh thuong mai du kién trong giai doan 2028-
2035.

e Giai doan 1: 1-3 triéu tan/ndm

e Giai doan 2 (sau nam 2030): Theo quy hoach dugc
cap c6 thdm quyén phé duyét va nhu cau thi trudng

e Thai han hoat dong: 35 nam.

Dia diém: Hai Phong

Téng von dau tu dy kién: 7,5 ty déng

Thdi han hoat dong: 30 nam

Stic chira: 60.000 tan, bao gém 2 cau cang hang
I6ng/khi, c6 kha ndng tiép nhan tau trong tai dén
100.000 DWT

e Dudng 6ng sé phuc vu van chuyén khi cho cac nha
may dién khi LNG Long An | va Long An Il.

e Hai nha may dién du kién dua vao van hanh trong
giai doan 2028-2035.

Nguén: GAS, Quy hoach dién VIl diéu chinh, K& hoach thuc hién Quy hoach dién VIl diéu chinh, SSI Research
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SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phén tich trong bao céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan &nh chinh xac quan diém ca nhan d6i vdi chiing khoan
va/hoic té chuc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém béi thudng truc tiép hoic gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém
trong bao céo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gia 16n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan tram so véi muc tang chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong duong so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém n&ng giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trugng trong 12 thang téi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid 16n hon hoéc béng 10 diém phan trdm so véi mic ting chung cla thi trudng trong 12 thang tdi.

Trong mét s trudng hgp, khuyén nghi dua trén tiém nang tang gid 1 nam co thé dugc diéu chinh lai theo y kién clia chuyén vién phan tich sau khi can nhac mét s6 yéu t6 thi
trudng co6 thé lam anh hudng dén gia c6 phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc théng tin, tuyén bé, du bao va du doan trong bao cdo nay, bao gom ca céac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn théng tin ma SSI cho la dang tin cay, tuy nhién SSI
khong dam bao su chinh xac va day du cua céc thong tin nay. Bao céo khong cé bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao céo nay dugc
dua ra sau khi da dugdc xem xét k§ cang va can than va duya trén thong tin tét nhat ching téi dugc biét, va theo y kién c nhan cuia chung téi 1a hdp ly trong cac trudng hgp tai thoi
diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bao cdo nay co thé thay déi bat ki lic ndo ma khéng can théng bao. Bao céo nay khéng va khéng nén dudc giai thich nhu mét 16i
dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat clt chiing khoén nao. SSI va cac coéng ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam déc, nhan vién cua SSI va céng ty con cé thé cé vi
thé ho&c c6 thé anh hudng dén giao dich chiing khoan cuia cac cong ty dudc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang
dau tu cho cac cong ty dé.

Béo c4o nay khéng dugc sif dung duéi bat ky muc dich thuong mai nao, va khéng dugc cong bé céng khai trén bao chi hay bat ky phuang tién nao khac néu khéng dudc sy déng
y cua SSI. Ngusi dung cé thé trich dan ho&c trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich phi thuong mai. SSI cé thé cé thda thuan cho phép st dung cho muc dich thuong mai hoac
phan phéi lai bao cdo véi diéu kién ngudi dung tra phi cho SSI. SSI khéng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phét sinh tir viéc st dung béo
c4o nay hay noi dung bao céo nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bd, du bao, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich v tu van ddu tu

Pham Luu Hung

Giam déc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién lugc thi trudng D{ ligu

Pao Minh Chau Nguyén Thj Anh Thu

Pho giam déc Trung tdm phan tich va tu van dau tu Chuyén vién hé trg
chaudm@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 SDT: (+84 - 24) 3936 6321
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