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Luận điểm đầu tư  

• Kết quả kinh doanh tăng mạnh nhờ s ản lượng  và gi á khí tăng : Trong 6 tháng 

đầu năm 2026, sản lượng khí khô bán nội địa đạt 3,61 tỷ m3, tăng 16% so với cùng 

kỳ. Dự báo năm 2026 sản lượng khí khô bán nội địa có thể đạt 7,4- 7,5 tỷ m3 , 

tăng 20 %, nhờ khí khai thác trong nước tăng  10% lên 6,3- 6,4 tỷ m3 và khí LNG 

tăng 1 25% lên 1,1 tỷ m3 . Doanh thu và lợi nhuận trước thuế cả năm 2026 đạt 

170.399  tỷ đồng và 21.080  tỷ đồng, tăng lần lượt 26% và 47% so với 2025.  

• Bước vào  giai đoạn phát triển mạnh mẽ, tập trung các dự án khí trong nước và 

khí LNG : Trong giai đoạn 2026 –  2030, công ty xây dựng kế hoạch đầu tư các 

dự án với giá trị đầu tư rất lớn, dao động từ 60 - 120 nghìn tỷ đồng , tập trung vào 

các dự án khí khai thác trong nước và hạ tầng các dự án khí LNG/LPG  như dự 

án Lô B -  Ô Môn, Sư Tử Trắng 2B, LNG Thị Vải giai đoạn 2, LNG Vũng Áng, kho 

LPG miền Bắc . Công ty cũng mở rộng thị trường kinh doanh các sản phẩm năng 

lượng mới như Ethane, propan để cung cấp cho các khách hàng công nghiệp.  

• Nhiều dự án khai thác khí  trong nước được triển khai, gia tăng nguồn khí trong 

những năm tới : Dự báo sản lượng khí khai thác trong nước đến năm 2030 có thể 

đạt 11- 12 tỷ m3, tăng gần gấp đôi so với cuối năm 2025 nhờ các dự án khí như 

Sư Tử Trắng 2B, Lô B -  Ô Môn sẽ đi vào hoạt động từ nửa cuối năm 2027. Các  

dự án  như Nam Du  -  U Minh, Thiên Nga –  Hải Âu, Khánh Mỹ  -  Đầm Dơi ... cũng 

góp phần b ổ  sung nguồn khí trong nước. Trong dài hạn, các dự án khí  lớn như 

Cá Voi Xanh, Kèn Bầu tiếp tục b ổ  sung nguồn khí quan trọng  trong giai đoạn 

2031- 2035.  

• Phát triển thị trường khí LNG đầy tiềm năng của Việt Nam:  Theo Quy hoạch 

điện 8 điều chỉnh, đến năm 2030 các dự án điện khí LNG đạt khoảng 2 2,5 GW, 

tương đương nhu cầu khí LNG khoảng 24 tỷ m3 /năm. Với vị thế là đơn vị tiên 

phong trong đầu tư và kinh doanh khí LNG, đây là cơ hội lớn để công ty phát 

triển mạnh mẽ trong những năm tới.  

• Nguồn lực tài chính mạnh, đảm bảo cho sự phát  triển bền vững của công ty : 

Đến cu ố i Q2. 20 26, t ổng tài s ả n tăng 10% so v ới cu ố i 2025 lên 102.854 t ỷ đồng. 

Tiền, tương đương ti ền và đ ầ u tư tài chính ng ắ n hạ n tiếp t ục đ ạ t giá tr ị cao v ới 

45.457 t ỷ đồng (+14%). V ề  phía ngu ồn v ốn, N ợ ph ả i trả  tăng 26% lên 32.5 68 tỷ 

đồng, trong đó vay n ợ ng ắ n và dài h ạ n đ ạ t 2.930 t ỷ đồng (+3%). V ốn ch ủ sở hữu 

tăng 4% lên 70.286 t ỷ đồng, chi ếm 68,3% t ổng ngu ồn v ốn.  

Rủi ro đầu tư  

• Các dự án đầu tư  bị chậm trễ: Dự án khai thác khí trong nước hay các dự án  

điện khí LNG nếu bị chậm tiến  độ  có thể làm sản lượng kinh doanh và hiệu quả 

hoạt động  suy giảm.  

• Nguồn cung và g iá các sản phẩm khí: trên thị trường quốc tế gián đoạn và biến 

động mạnh có thể làm giảm nguồn cu ng, tăng chi phí và suy giảm lợi nhuận.  

 Chuyên gia phân tích ngành Năng lư ợng   

Chu Th ế  Huynh  

Huynhct @vpbanks.com.vn  

  

Cơ h ội đầu tư vào c ổ phi ếu GAS được h ỗ trợ bởi các lu ận đi ểm: 1)  Kết qu ả  kinh 

doanh đang tăng m ạnh nh ờ sản lượng ph ục h ồi và giá khí trên th ị trường tăng  

mạnh; 2) Các d ự án đ ầu tư m ới gia tăng m ạnh gần g ấp đôi  ngu ồn khí  hiện nay  

trong giai đo ạn 2026 - 2030 ; 3) Nhu c ầu th ị trường khí tăng m ạnh, đ ặc bi ệt là 

ngu ồn khí cho phát đi ện; 4) Ngu ồn lực tài chính m ạnh đảm b ảo th ực hi ện các 

dự án đ ầu tư và chính sách c ổ tức bằng tiền h ấp d ẫn. 

Định giá c ổ phi ếu ở mức 97. 200 đ ồng/c ổ ph ần, cao hơn th ị giá kho ảng 23%, 

chúng tôi khuy ến ngh ị MUA c ổ phi ếu GAS . 

  Giá hi ện tạ i VND  79.0 00  

Cao nh ấ t 52 tuầ n VND  125.100  
Thấ p nh ấ t 52 tu ầ n VND  54.400  
Giá m ục tiêu  12 tháng  VND 97.200  

Khả  năng tăng giá (%)  23,0  

  

  
Vốn hóa  (tỷ VND)  190 .623 

KLGD TB 10 phiên  (tr cp ) 1,09  

S ở hữu NN hiện tạ i (%) 2,12 

S ố  CP lưu hành (tr cp ) 2.412,95 
 

 GAS  VNI 

P/E trư ợt 12T 15,6x 11,9x 

P/B hi ện tạ i 2,9x     1,9x 

ROAA  trượt 12T 13,3% 2,7% 

ROAE  trượt 12T 18,9% 17,2% 

*Dữ liệu ngày  12/ 10/202 6 

 
Diễn bi ến giá c ổ phi ếu 

 
 

 Thay đ ổi giá  (%) 1T 3T 6T 

GAS  - 1,9 7,8 0 ,7 

VN- INDEX  - 4,1 - 4,4 - 2,2 
 

 
C ổ đông l ớn (%) 

PVN  95,76 

C ổ  đông khác  4,24 

  

  

 

Tổng quan doanh nghi ệp 
 

Tổng Công ty khí Vi ệt Nam là đơn v ị đầ u ngành 

trong T ậ p đoàn Công nghi ệp  -  Năng lư ợng Qu ốc 

g ia Vi ệt Nam (PVN). Công ty chuyên ho ạ t đ ộng 

trong lĩnh v ực  thu gom, v ậ n chuy ển, ch ế  biến và 

kinh doanh khí t ự nhiên t ạ i Vi ệt Nam. S ả n ph ẩ m 

khí đa d ạ ng t ừ khí khô, khí LPG, CNG và đang 

phát tri ển m ạ nh khí t ự nhiên hóa l ỏng (LNG) với 

sả n lư ợng t ừ 8- 10 t ỷ m3 khí t ự nhiên  và 3 ,0- 4,0  

triệu tấ n LPG  mỗ i năm. Khách hàng t ậ p trung kh ố i 

sả n xu ấ t đi ện, phân bón và khách hàng công 

nghi ệp.  

 

  

  

 

TỔ NG CÔNG TY KHÍ VI ỆT NAM  (HOSE: GAS )  

DẦU KHÍ   
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KẾT QUẢ KINH DOANH KHỞI SẮC  

Trong 6 tháng đầu năm 2026, doanh thu và lợi nhuận trước thuế tăng mạnh 46% và 19% so với cùng 

kỳ 2025  

Doanh thu tăng mạnh nhờ sản lượng khí kinh doanh và giá bán cùng tăng. Sản lượng khí tự nhiên khai 

thác trong nước phục hồi , tăng  gần 7% so với cùng kỳ 2025 . Trong khi khí tự nhiên hóa lỏng ( LNG ) tăng 

mạnh sau giai đoạn chạy thử của nhà máy điện khí LNG Nhơn Trạch 3&4  trong năm  2024 - 2025 . 

Sản lượng khí tăng mạnh đáp ứng nhu cầu tiêu thụ khí trong nước tăng lên trong bối cảnh nguồn khí 

quốc tế bị thắt chặt do ảnh hưởng của chiến sự tại Trung Đông. Theo Cục Thống kê (NSO), trong 6 

tháng đầu năm 2026, sản lượng khí tự nhiên khai thác trong nước đạt 3,19 tỷ  m3, tăng 6,8% so với 

cùng kỳ 2025. S ản lượng khí LNG nhập khẩu và tiêu thụ  trong nước đạt  0,54  tỷ m3, tăng mạnh 1 50% 

so với cùng kỳ năm trước .  

Hình 1: 6T.26 Khí t ự nhiên khai thác trong nư ớc tăng 7% svck   Hình 2: Sả n lượng khí sả n xu ấ t và kinh doanh c ủa GAS  

 

 

 

   Nguồn: NSO , VPBankS Research      Nguồn: GAS , VPBankS Research  

Đặc biệt, giá khí đã tăng mạnh khi chiến sự tại Trung Đông nổ ra làm sụt giảm nguồn  cung , đặc biệt 

là  nguồn  khí LNG . Tại thị trường châu Âu, giá khí tăng 90% trong khi tại châu Á là 105% so với trước 

chiến sự. Giá trung bình 6 tháng đầu năm tăng lần lượt 12% và 17% so với cùng kỳ năm trước tại hai thị 

trường này . 

Giá khí tự nhiên khai thác trong nước ít biến động hơn, tăng nhẹ  từ 4 - 5% với các nhà máy điện khu 

vực Đông Nam bộ. Trong kh i đó, giá khí LPG  trung bình Q2/2026 cũng tăng mạnh khoảng 42% so với 

trước khi chiến sự nổ ra.   

Hình 3: Biến đ ộng g iá khí th ị trường qu ốc t ế   Hình 4: Biến đ ộng g iá khí khai thác trong nư ớc  

 

 

 
   Nguồn: Bloomberg , VPBankS Research      Nguồn: Bloomberg , VPBankS Research  
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Doanh thu và lợi nhuận  

Doanh thu 6 tháng đầu năm 2026 đạt 81.269 tỷ đồng, tăng mạnh 46% so với cùng kỳ năm 2025, trong 

đó doanh thu khí khô trong nước và khí LNG tăng mạnh với lần lượt 74% và 206%. Doanh thu LPG đạt 

30.026 tỷ đồng, tăng nhẹ 5% so với cùng kỳ.  

Hình 5: Doanh thu tăng m ạ nh 46%   Hình 6: Doanh thu khí LNG tăng 206% svck  

 

 

 
   Nguồn: FiinPro - X, VPBankS Research      Nguồn: FiinPro - X, VPBankS Research  

 

Lợi nhuận gộp 6 tháng đầu năm 2026 đạt 12.302 tỷ đồng, tăng 36% so với cùng kỳ 20 25, biên lợi nhuận 

gộp đạt 15,1%, giảm 1,1  điểm phần trăm  so với cùng kỳ 2025 . G iá vốn  hàng bán  tăng nhanh hơn doanh 

thu ở hầu hết các sản phẩm và dịch vụ, làm cho lợi nhuận gộp tăng chậm hơn, bên cạnh đó, lĩnh vực 

kinh doanh khí LNG có biên lợi nhuận thấp hơn được mở rộng trong năm, đã làm ảnh hưởng đến tốc 

độ tăng và biên lợi nhuận gộp chung toàn công ty.  

Hình 7: Lợi nhu ậ n g ộp tăng 36% svck   Hình 8: Lợi nhu ậ n g ộp khí LNG tăng m ạ nh 148% svck  

 

 

 
   Nguồn: FiinPro - X, VPBankS Research      Nguồn: FiinPro - X, VPBankS Research  

 

Lợi nhuận trước thuế và sau thuế lần lượt đạt 11.208 tỷ đồng  và 9.026 tỷ đồng , cùng tăng 19% so với 

cùng kỳ 2025 . Lợi nhuận trước thuế tăng chậm chủ yếu do chi phí bán hàng tăng (7,2% svck) và chi 

phí quản lý tăng mạnh, đạt 379 tỷ đồng so với mức âm 965 tỷ đồng cùng kỳ năm trước. Lợi nhuận sau 

thuế cổ đông công ty mẹ đạt 8.805 tỷ đồng, tăng 17% so với cùng kỳ 2025.  
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Triển vọng và dự báo kết quả kinh doanh năm 2026 - 2027  

Cho cả năm 2026 chúng tôi dự báo sản lượng khí tự nhiên kinh doanh của công ty có thể đạt 7, 4- 7,5 

tỷ m3, tăng khoảng 20 % so với năm 2025, trong đó khí khô từ nguồn khai thác tr ong nước ước đạt 6, 3 

tỷ m3, khí LNG nhập khẩu đạt khoảng 1, 1- 1,2 tỷ m3. Với khí LPG, sản lượng kinh doanh dự báo đạt 3,8 

triệu tấn, bằng 86% sản  lượng của năm 2025 , chủ yếu do nguồn LPG thế giới bị suy giảm . 

Bước sang năm 2027, dự báo sản lượng khí tự nhiên kinh doanh sẽ bước vào giai đoạn phục hồi và 

tăng trưởng mạnh mẽ hơn khi các dự án khí khai thác trong nước như Sư Tử Trắng 2B, Lô B đi vào 

hoạt động  và nhu cầu khí cho phát điện tăng lên . Dự báo sản lượng khí cả năm có thể đạt mức 8,2 -

8,3 tỷ m3, trong đó khí khô từ nguồn  trong nước đạt  khoảng 6, 7 tỷ m3, khí LNG đạt khoảng 1, 5- 1,6 tỷ 

m3. Nguồn khí LPG cũng kỳ vọng  dồi dào trở lại khi xung đột tại Trung Đông được tháo gỡ , dự báo 

sản lượng khí LPG kinh doanh quay trở lại mức 4, 2 triệu tấn , tăng 11% so với 2026 . 

Giá dầu  và  khí cũng được dự báo  giảm dần trong năm 2027 khi sản lượng tăng lên. Theo đó, giá dầu 

Brent xây dựng ở mức 76 USD/thùng, trong khi khí LNG là 1 5 USD/tr b tu. 

Với các giả định  về sản lượng và giá bán , doanh thu năm 2026 - 2027 của GAS được dự báo đạt 

170.399  tỷ đồng và 1 81.615 tỷ đồng,  lần lượt tăng 26% và 7%. L ợi nhuận trước thuế dự báo đạt 2 1.08 0  

tỷ đồng và 2 2.300  tỷ đồng , tăng 47% và 6%.  

Hình 9: Dự báo k ết qu ả  kinh doanh năm 2026 - 2027  

 

Ch ỉ tiêu  

 

Đơn v ị 2025  2026F  

Tăng trư ởng 

2026  2027F  

Tăng trư ởng 

2027  

       

Khí ẩm thu gom  Tr m3        5.861        6.400  9%           6.760  6% 

Khí kinh doanh  Tr m3       

-  Khí khô khai thác trong nước  Tr m3          5.711         6.308  10%           6.674  6% 

-  Khí LNG  Tr m3           489          1.100  125%           1.600  45% 

-  Khí LPG  Tr tấn        4.400        3.800  - 14%          4.200  11% 

Giá dầu  Brent  USD/thùng              68              90  32%                76  - 11% 

       

Doanh thu  Tỷ VND  135.129 170.399 26% 181.615 7% 

Giá vốn hàng bán  Tỷ VND  - 118.079 - 145.636 23% - 155.328 7% 

Lợi nhuận gộp  Tỷ VND  17.051 24.764 45% 26.286 6% 

Doanh thu tài chính  Tỷ VND  1.580  1.454  - 8% 1.527 5% 

Chi phí tài chính  Tỷ VND  - 384  - 592 54% - 665 12% 

Chi phí bán hàng  Tỷ VND  - 2.602  - 2.897 11% - 3.087  7% 

Chi phí quản lý DN  Tỷ VND  - 1.324 - 1.704  29% - 1.816 7% 

Lợi nhuận HĐKD  Tỷ VND  14.363 21.070  47% 22.292 6% 

EBIT  Tỷ VND  13.163 20.218 54% 21.438 6% 

Lợi nhuận trước thuế  Tỷ VND  14.359 21.080  47% 22.300  6% 

Lợi nhuận sau thuế  Tỷ VND  11.572 16.864  46% 17.840  6% 

LNSTthuộc cđ  công ty mẹ  Tỷ VND  11.414 16.413 44%  17.380  6% 

Lợi nhuận cổ đông thiểu số  Tỷ VND  157 451 187% 460  2% 

Thu nhập mỗi cổ phần  VND  4.730  6.699 42% 7.099  6% 
 

   Nguồn: FiinPro - X, GAS , VPBankS Research  
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ĐỊNH GIÁ VÀ KHUYẾN NGHỊ  

Chúng tôi xây dựng các giả thiết về hoạt động đầu tư và kinh doanh của công ty trong giai đoạn 

2026 - 2030, kết hợp với dự báo tình hình thị trường.  

-  Công ty thực hiện đầu tư các dự án về hạ tầng khí tại các dự án lớn như Lô B -  Ô Môn, dự án kho 

cảng LNG Thị Vải giai đoạn 2, dự án LNG Vũng Áng, kho LPG Bắc bộ với giá trị đầu tư khoảng 60 

nghìn tỷ đồng.  

-  Các dự án đầu tư khai thác khí trong nước đảm bảo tiến độ, trong đó dự án khí Sư Tử Trắng 2B, 

dự án Lô B -  Ô Môn, Nam Du –  U Minh đi vào hoạt động trong giai đoạn 2026 - 2030.  

-  Sản lượng khí khai thác trong nước đến năm 2030 - 20 31 sẽ đạt mức từ 11- 12 tỷ m3/năm, sản lượng 

khí LNG nhập khẩu riêng của PVGAS đạt khoảng 5 tỷ m3, tập trung vào các dự án LNG Thị Vải, 

LNG Vũng Áng.  

-  Giá dầu theo dự báo của các tổ chức quốc tế năm 2026 đạt mức trung bình 90 USD/thùng (dầu 

Brent), giảm dần về mức 7 5- 80 USD/thùng trong giai đoạn 2027 - 2028 và ổn định ở mức 70 

USD/thùng từ 2029.  

-  Giá khí tại mỏ Lô B đạt mức 1 2,6 USD/tr btu, chưa bao gồm phí vận chuyển, tăng 2,5% mỗi năm 

và đạt mức 13,6 USD/tr btu đến năm 2031, từ sau 2031 đạt mức đỉnh 14 USD/tr btu.  

-  Ước tính g iá khí LNG năm 2026 trung bình đạt 19,1 USD/tr btu, các năm tiếp theo sẽ giảm dần 

theo Bloomberg thống kê dự báo  của các tổ chức quốc tế về  khoảng 15 USD/tr btu trong năm 

2027, và tiếp tục giảm dần về mức 10 - 12 USD/tr btu đến 2031 . 

Chúng tôi kết hợp sử dụng phương pháp chiết khấu dòng tiền (DCF)  và so sánh PE, PB các doanh 

nghiệp cùng lĩnh vực hoạt động trong nước và khu vực, cụ thể:  

-  Chi phí sử dụng vốn chủ được xác định ở mức 11,4% dựa trên lãi suất phi rủi ro được xác định ở 

mức 4,57% dựa trên lãi suất trái phiếu chính phủ kỳ hạn 10 năm, phát hành trong tháng 8 - 9/2026. 

Phần bù rủi ro thị trường là 8,13%, hệ số Beta là 0,84.  

-  Chi phí sử dụng vốn bình quân WACC xác định ở mức 11,19%, dựa trên ch i phí vốn chủ sở hữu là 

11,4% và chi phí vốn vay là 10%. Tăng trưởng dòng tiền tự do sau năm 2031 ở mức 2%.  

Kết hợp các phương pháp định giá, giá trị cổ phiếu GAS được xác định ở mức 9 7.200 đồng/cổ phần, 

cao hơn 23% so với thị giá cổ phiếu ngày 12/10/2026. Mức giá này tương ứng với PE forward 2026 ở 

mức 14,5 lần, thấp hơn PE trung bình 5 năm qua của GAS  là 16,5 lần . 

Hình 10: Định giá DCF  

Chỉ tiêu (đơn vị: tỷ đồng)  2026F  2027F  2028F  2029F  2030F  2031F  

       
Lợi nhuận trước thuế và lãi vay (EBIT)  20 .218  21.438  26.521  30 .703  31.374  32.565  

(+) Khấu hao  2.641  3.921  5.301  6.551  6.701  6.851  

(- ) Thuế  (4.216) (4.460)  (5.401) (6.163) (6.253) (6.476) 

(+) (Tăng)/giảm vốn lưu động  (3.047)  (732) (2.382) (588) 2.951  3.001  

(- ) Đầu tư tài sản cố định  (17.083)  (13.272) (7.783) (24.794) (2.804)  (2.814) 

FCFF  (1.487) 6.895  16.257  5.709  31.969  33.127  

Hiện giá dòng tiền năm cuối       20 5.032   

       

       

Lợi nhuận sau thuế thuộc  

cổ đông công ty mẹ  16.413  17.380  21.097  24.097  24.402  25.232  

(+) Khấu hao  2.641  3.921  5.301  6.551  6.701  6.851  

(+) (Tăng)/giảm vốn lưu động  (3.047)  (732) (2.382) (588) 2.951  3.001  

(- ) Đầu tư tài sản cố định  (17.083)  (13.272) (7.783) (24.794) (2.804)  (2.814) 

(+) Vay nợ ròng  9.886  1.439  2.500  10.123  (2.427) (2.427) 

FCFE  8.810  8.736  18.734  15.389  28.823  29.843  

Hiện giá dòng tiền năm cuối       178.856 
 

   Nguồn: FiinPro - X, VPBankS Research  
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Hình 11: Định giá  theo  FCF E  Hình 12: Định giá theo FCFF  

Ch ỉ tiêu  Đơn v ị Giá tr ị 

Chi phí v ốn ch ủ sở hữu % 11,4% 

Tăng trư ởng dòng ti ền thu ầ n sau năm 

20 31 % 2,0% 

Hiện giá dòng ti ền thu ầ n giai đo ạ n 

202 6F –  20 31F Tỷ đồng         70 .908  

Hiện giá dòng ti ền sau năm 20 31F Tỷ đồng         178.856  

Giá tr ị Vốn ch ủ sở hữu Tỷ đồng        249.764  

S ố  lượng c ổ  ph ầ n C ổ  phi ếu 2.412.949.756 

Giá tr ị mỗi c ổ ph ầ n Đồng /cp  103.510 
 

 Ch ỉ tiêu  Đơn v ị Giá tr ị 

Chi phí v ốn bình quân WACC  % 11,2% 

Tăng trư ởng dòng ti ền thu ầ n sau năm 

20 31 % 2,0% 

Hiện giá dòng ti ền thu ầ n giai đo ạ n 

202 6F –  20 31F Tỷ đồng                  56.132  

Hiện giá dòng ti ền sau năm 20 31F Tỷ đồng              205.032  

Tiền, tương ti ền và đ ầ u tư tài chính 

ng ắ n hạ n tạ i cu ối năm 20 26 Tỷ đồng                  43.176  

Giá tr ị doanh nghi ệp Tỷ đồng               304.339  

Nợ vay tạ i cu ối năm 2026  Tỷ đồng                 12.858  

Giá tr ị c ổ  đông thi ểu s ố  tạ i cu ố i 2026  Tỷ đồng                    1.539  

Giá tr ị Vốn ch ủ sở hữu Tỷ đồng               289.943  

S ố  lượng c ổ  ph ầ n C ổ  phi ếu     2.412.949.756  

Giá tr ị mỗi c ổ ph ầ n Đồng /cp                120 .161  
 

   Nguồn: Bloomberg, FiinPro - X, VPBankS Research      Nguồn: Bloomberg, FiinPro - X, VPBankS Research  

Hình 13: Tổng h ợp k ết qu ả  định giá  

 

Ch ỉ tiêu  Đơn v ị  P/E P/B FCF E FCF F Trung bình  

Giá tr ị hệ  số  ngành tham chi ếu Lầ n 16,7 1,68    

EPS, BV forward 2026 F Đ ồng  6.699 31.964    

Giá tr ị c ổ  phi ếu   Đ ồng  111.536 53.60 7 103.510 120 .161  

Giá tr ị trung bình  Đồng  97.20 3 
 

   Nguồn: Bloomberg, FiinPro - X, VPBankS Research  
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TRIỂN VỌNG KINH DOANH  LẠC QUAN VỚI CÁC DỰ ÁN KHÍ MỚI  

Với các chính sách lớn như Nghị quyết số 70- NQ/TW, Nghị quyết  số  328/NQ - CP, Nghị quyết số 

66.6/NQ - CP năm 2025 và mới đây là Luật Dầu khí (Luật số 10/2026/QH 16), cùng với các chiến lược 

và quy hoạch phát triển ngành năng lượng nói chung và dầu khí nói riêng  đã được ban hành trong 

những năm qua, kỳ vọng sẽ thúc đẩy tiến trình phát triển mạnh mẽ lĩnh vực dầu khí trong những năm 

tới. Đây là cơ hội lớn để công ty bước vào giai đoạn phát triển  mạnh mẽ và mang lại hiệu quả kinh 

doanh  vượt trội . 

NGUỒN KHÍ KHAI THÁC TRONG NƯỚC  

Nguồn khí khai thác trong nước suy giảm liên tục từ năm 2015 tới cuối năm 2025 do các mỏ hiện hữu 

suy giảm tự nhiên, trong khi đầu tư đưa các mỏ mới vào khai thác còn khá chậm. Từ năm 2026 sản 

lượng khí tự nhiên khai thác trong nước đã hồi phục và tăng tốt  trở lại nhờ các chính sách đẩy mạnh 

đầu tư của ngành trong những năm gần đây , trong đó có các nguồn khí  đồng hành  từ b ể  Cửu Long 

và các giếng khai thác sớm của mỏ Sư Tử Trắng 2B.  

Sản lượng khí tự nhiên khai thác trong 9 tháng đầu năm 2026 đạt 4,86  tỷ m3, tăng 10,8% so với cùng 

kỳ 2025 , trong đó, riêng Q3.2026 đạt 1,67 tỷ m3, tăng mạnh 19,1% so với cùng kỳ 2025.  

Trong năm 2027 - 2030 với các dự án khí lớn đang được đầu tư, dự báo sản lượng khí tự nhiên khai 

thác trong nước sẽ tăng lên rõ rệt, trong đó năm 2027 có thêm khí từ mỏ Sư Tử Trắng 2B với công suất 

thiết kế là 1,4 tỷ m3/năm đi vào hoạt động từ Q3/2027. Dự án  khí Lô B dự kiến  đi vào hoạt động từ 

Q4/2027 với công suất thiết kế là 5,1 tỷ m3 khí/năm.  

Các dự án khí khác như Thiên Nga  -  Hải Âu, Hải Thạch –  Mộc Tinh mở rộng, Khánh Mỹ -  Đầm Dơi , 

Nam Du –  U Minh được đầu tư sẽ  bổ  sung nguồn khí quan trọng đáp ứng nhu cầu khí tăng lên trong 

giai đoạn 202 6- 2030 . Trong trung hạn, các dự án khí lớn như Cá Voi Xanh, Kèn Bầu  có trữ lượng lớn 

được đầu tư sẽ  tiếp tục b ổ  sung nguồn khí khai thác trong nước.  

Hình 14: Khí khai thác trong nư ớc 9T.26 tăng 11% svck   Hình 15: Dự báo khai thác khí trong nư ớc đ ến 2030  

 

 

 
   Nguồn: NSO , VPBankS Research      Nguồn: Bộ Công thương, PVN , VPBankS Research  

 

NGUỒN KHÍ LNG  

Bên cạnh nguồn khí khai thác trong nước, quy hoạch ngành điện đã xác định nhu cầu khí tự nhiên 

hóa lỏng (LNG) từ nguồn nhập khẩu cũng rất lớn. Theo Quy hoạch điện 8 điều chỉnh (QHĐ8ĐC), quy 

mô điện khí LNG đến 2030 là khoảng 22,5 G W, khi đi vào hoạt động ổn định , nhu cầu khí cho các nhà 

máy hàng năm là khoảng 24 tỷ m3.  

Trong 7 tháng đầu năm 2026, mặc dù nguồn khí LNG bị thắt chặt, sản lượng nhập khẩu đạt 0,66 tỷ 

m3 tăng mạnh 2 0 0% so với cùng kỳ năm 2025, thực hiện 73% kế hoạch cho cả năm 2026 là 0,9 tỷ m3. 

Trước đó, trong tháng 1/2026, PVGAS đã ký hợp đồng mua khí dài hạn 5 năm (2027 - 2031) với Shell 

Eastern LNG, với quy mô 400.000 tấn LNG mỗi năm, tại kho cảng LNG Thị Vải  
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Trong giai đoạn 2026 - 2030, PVGAS đang xây dựng kế hoạch đầu tư thêm các dự án kho cảng khí 

LNG để gia tăng sản lượng nhập khẩu , đáp ứng nhu cầu trong nước. Dự án LNG Thị Vải mở rộng nâng 

công suất lên 3 triệu tấn/năm  sẽ được thực hiện trong giai đoạn 2027  -  2029 , cung cấp khí cho các 

nhà máy điện và khách hàng công nghiệp trong khu vực Đông Nam bộ.  

Trong khi đó, d ự án kho cảng LNG Vũng Áng với công suất 1 - 3 triệu tấn /n ăm  cũng được đẩy nhanh  

tiến độ  thực hiện  các thủ tục pháp lý, triển khai đầu tư xây dựng  để có thể c ấp  khí từ năm 2029 - 2030. 

Hoạt động kinh doanh cũng được thực hiện khi  công ty và các đối tác đã ký hợp đồng nguyên tắc 

cung cấp khí cho các dự án điện LNG Quảng Trạch III , dự án điện khí LNG Vũng Áng III  với tổng công 

suất 3.000 MW theo kế hoạch sẽ đi vào h oạt  động từ năm 2029 - 2030 .  

Như vậy có thể thấy, cùng với các dự án khí trong nước được đầu tư đi vào hoạt động, khí LNG nhập 

khẩu gia tăng, sẽ là động lực để GAS tăng trưởng mạnh mẽ trong giai đoạn 2026 - 2030 và xa hơn 

đến 2035.  

Hình 16: Nhu c ầ u khí LNG theo Quy ho ạ ch đi ện 8 Đi ều ch ỉnh  Hình 17: Dự báo khí LNG nh ậ p kh ẩ u đ ến 2030  

 

 

 
   Nguồn: QHĐ8ĐC , VPBankS Research      Nguồn: Bộ Công Thương , VPBankS Research  

 

Thị trường khí tự nhiên quốc tế  

Trong 9 tháng đầu năm, thị trường khí tự nhiên nói chung và thị trường khí LNG nói riêng bị ảnh hưởng 

của chiến sự tại Trung Đông, nguồn cung suy giảm đã đẩy giá khí tăng mạnh.  

IEA dự báo nhu cầu khí đốt toàn cầu năm 2026 giảm khoảng  0,5% về 4.280 tỷ m3, chủ yếu do nguồn 

cung suy giảm và giá khí tăng cao khiến nhiều quốc gia chuyển sang dùng nhiên liệu than đá thay 

thế.  

Đối với t hị trường khí LNG , ảnh hưởng của chiến sự tại Trung Đông càng rõ nét  hơn, bởi  đây là khu vực 

chiếm đến 20% nguồn cung LNG toàn cầu . Theo IEA, nguồn cung LNG toàn c ầu đã giảm khoảng 8 tỷ 

m3 (~4%) trong giai đoạn tháng 3 - 6/2026, trong đó sản lượng từ Trung Đông sụt giảm khoảng 35 tỷ 

m3 và được bù đắp khoảng 27 tỷ m3 bởi các quốc gia khác như Mỹ, Úc, Singapore... Nguồn cung thắt 

chặt , khủng hoảng tuyến đường vận chuyển,  cùng với thời điểm  các nước châu Âu gia tăng tích trữ 

nguồn khí chuẩn bị cho mùa đông 2026 - 2027  đã khiến giá LNG tiếp tục tăng mạnh, đến cuối tháng 

9/2026, giá LNG tại thị trường Châu Âu và Bắc Á đã tăng lên 22 - 25 USD/tr btu . 

Trong trung và dài hạn, IEA và IGU dự báo với các dự án LNG lớn được đầu tư, thị trường khí LNG sẽ 

dần trở về trạng thái cân bằng . Nguồn cung khí LNG dồi  dào  với các dự án đầu tư lớn tại Mỹ, Úc và 

Qatar sẽ đáp ứng nhu cầu gia tăng trên toàn cầu, đưa giá khí LNG trở về mức khoảng 12- 15 USD/tr 

btu cuối năm 2027 và mức 10 USD/tr btu cuối năm 2028 .  
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Hình 18: Công su ấ t khí hóa và Nhu c ầ u khí LNG toàn c ầ u  Hình 19: Dự báo giá khí t ự nhiên  

 

 

 
   Nguồn: IEA, IGU , VPBankS Research      Nguồn: Bloomberg , VPBankS Research  

 

NGUỒN  LỰC TÀI CHÍNH ĐẢM BẢO CÁC DỰ ÁN ĐẦU TƯ PHÁT TRIỂN  

Tiền tương đương ti ền, đ ầ u tư tài chính ng ắ n hạ n chi ếm tỷ trọng l ớn trong t ổng tài s ả n 

Tổng tài s ả n đ ến cu ối tháng 6/2026 đ ạ t 102.854 tỷ đồng, tăng 10% so v ới cu ối năm 2025. Trong đó 

tài s ả n ng ắ n h ạ n đ ạ t 78.915 t ỷ đồng, tăng 13% so v ới cu ối năm 2025 và chi ếm 77% t ổng tài s ả n, tài 

sả n dài h ạ n đ ạ t 23.939 t ỷ đồng, tăng nh ẹ  1% so với cu ối năm 2025 và chi ếm 23% t ổng tài s ả n.  

Tiền, tương đương ti ền và đ ầ u tư tài chính ng ắ n hạ n đ ạ t 45.457 t ỷ đồng, tăng m ạ nh 14% so v ới cu ố i 

năm 2025 và chi ếm 44% t ổng tài s ả n. Các năm qua, công ty luôn duy trì giá tr ị tiền, tương đương 

tiền và đ ầ u tư tài chính ng ắ n hạ n ở mức cao nh ờ kiểm soát t ốt các kho ả n ph ả i thu, hàng t ồn kho và 

c ác kho ả n ph ả i trả . Chúng tôi đánh giá đây là cơ s ở để  công ty có kh ả  năng th ực hi ện các d ự án 

đầ u tư lớn trong giai đo ạ n tới. 

Tài s ả n c ố  định hiện tạ i tăng ch ậ m do các d ự án đ ầ u tư lớn cơ b ả n đang ở trong giai đo ạ n chu ẩ n b ị 

thực hi ện, v ới kế  hoạ ch đ ầ u tư m ở rộng h ạ  tầ ng h ệ  thống đư ờng ống thu gom khí t ạ i d ự án Lô B  -  Ô 

Môn, d ự án LNG Th ị Vả i giai đo ạ n 2, d ự án LNG Vũng Áng, chúng tôi đánh giá tài s ả n c ố  định s ẽ  tăng 

lên nhanh trong giai đo ạ n 2026 - 2030. Công ty cũng có k ế  hoạ ch đ ầ u tư các d ự án v ới giá tr ị từ 60 

–  120 nghìn t ỷ đồng trong giai đo ạ n này.  

Hình 20 : Cơ c ấ u tài s ả n và ngu ồn v ốn  Hình 21: Tiền tương đương ti ền, đ ầ u tư tài chính và N ợ vay  

 

 

 
   Nguồn: FiinPro - X, VPBankS Research      Nguồn: FiinPro - X, VPBankS Research  
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Vốn ch ủ sở hữu các năm qua luôn chi ếm t ỷ trọng cao, t ừ 66%- 75%  trong t ổng ngu ồn v ốn, t ạ i cu ố i  

tháng 6/2026, v ốn ch ủ sở hữu đạ t 70. 286 tỷ đồng , tăng 4% so v ới cu ố i 2025 và chi ếm 68% tổng ngu ồn 

vốn. Nợ ph ả i trả  đạ t 32.568 t ỷ đồng, tăng 26% so v ới cu ối năm 2025. Vay n ợ ng ắ n và dài h ạ n đ ạ t 

2.930  tỷ đồng, ch ỉ chi ếm 2,5% tổng ngu ồn v ốn. Đây là đi ều kiện tài chính v ững ch ắ c đ ể  công ty th ực 

hiện d ự án đ ầ u tư lớn trong giai đo ạ n tới.  

Dòng ti ền t ốt đ ả m b ả o ch ấ t lượng l ợi nhu ậ n và t ạ o n ền tả ng cho ho ạ t động  đầ u tư  

Qu ả n trị ngu ồn vốn lưu động t ốt, dòng ti ền thu ầ n ho ạ t đ ộng kinh doanh luôn  đạ t giá tr ị dương trong 

nhiều năm qua, riêng trong 6 tháng đ ầ u năm 2026 đ ạ t 6.455 t ỷ đồng. Đ iều này  tạ o n ền t ả ng v ững 

ch ắ c cho công ty gia tăng ho ạ t đ ộng đ ầ u tư, trong khi v ẫ n gi ả m đư ợc n ợ vay và duy trì chính sách 

c ổ  tức b ằ ng ti ền mặ t hấ p d ẫ n. 

Hình 22: Dòng ti ền ho ạ t đ ộng kinh doanh luôn dương l ớn  Hình 23: Lợi nhu ậ n và c ổ tức b ằ ng ti ền  

 

 

 
   Nguồn: FiinPro - X, VPBankS Research      Nguồn: FiinPro - X, VPBankS Research  

 

Mặc dù k ế  ho ạch đ ầu tư l ớn đ ầy thách th ức trong giai đo ạn 2026 - 2030 v ới tổng v ốn đ ầu tư có th ể  

lên đ ến 120.000 t ỷ đồng, chúng tôi đánh giá , với ngu ồn lực tài chính m ạnh và  tỷ lệ  nợ vay đang ở 

mức th ấp, công ty  hoàn toàn có th ể  thực hi ện thành công  kế  ho ạch đ ầu tư, gia tăng quy mô  ho ạt 

động  và nâng cao hi ệu qu ả  kinh doanh trong giai đo ạn phát tri ển m ới. 
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Phụ lục : Báo cáo tài chính  

Báo cáo thu nhập  2024  2025  2026 F 2027 F 2028 F 

Doanh thu  103.564  135.129 170.399 181.615 218.289 

Giá v ốn hàng bán  - 85.910 - 118.079  - 145.636 - 155.328 - 185.936 

Lợi nhuậ n g ộp  17.655  17.051 24.764 26.286 32.354  

Doanh thu tài chính  1.737 1.580  1.454  1.527 1.542  

Chi phí tài chính  - 660  - 384  - 592 - 665 - 1.060  

Chi phí bán hàng  - 2.415 - 2.602  - 2.897 - 3.087  - 3.711 

Chi phí qu ả n lý DN  - 3.197 - 1.324  - 1.704  - 1.816 - 2.183 

Lợi nhuậ n thu ầ n 

HĐKD  13.156 14.363 21.070  22.292 26.992 

Lợi nhuậ n trước thu ế  13.172 14.359 21.080  22.300  27.004  

Lợi nhuậ n sau thu ế  10.590  11.572 16.864  17.840  21.603  

Lợi nhuậ n sau thu ế   

cđ công ty m ẹ  10.398 11.414 16.413 17.380  21.097  

      

Bảng cân đối  

tài sản  2024  2025  2026 F 2027 F 2028 F 

Tài sản ngắn hạn  57.290  69.902  80 .245  84 .832  104.463  

Tiền tương đương tiền  5.568  6.876 10.285 12.426  24.629 

Đầu tư tài chính ngắn 

hạn  27.494  32.891 32.891 32.891 32.891 

Khoản phải thu  19.098  24.881 28.011 29.854  35.883  

Hàng tồn kho  4.599 4.399 7.980  8.511 9.679 

Tài sản ngắn hạn khác  531 855  1.079  1.150 1.382 

Tài sản dài hạn  24 .564  23.666  38.107 47.458  49 .940  

Tài sản cố định  18.252 15.980  13.539 41.618 44 .317 

Tài sản dở dang dài hạn  1.718 2.877 20 .000  1.500  1.500  

Tài sản dài hạn khác  4.594  4.809  4.569 4.340  4.123 

Tổng tài sản  81.855  93.568  118.353  132.290  154.403  

Nợ phải trả  20 .284  25.915 39.687 42.840  50 .387 

Nợ phải trả ng ắn  hạn  14.575 20 .574 25.270  27.784  32.621 

Phải trả người bán ngắn 

hạn  6.308  12.373 15.162 16.171 19.358  

Vay và nợ thuê tài chính 

ngắn hạn  934  1.440  2.440  3.440  3.440  

Phải trả ngắn hạn khác  7.334  6.761 7.668  8.173 9.823 

Nợ phải trả dài hạn  5.708  5.341 14.418 15.056  17.766 

Vay và nợ thuê tài chính 

dài hạn  2.291 1.532 10.418 10.856 13.356 

Phải trả dài hạn khác  3.417 3.809  4.000  4.200  4.410 

Vốn chủ sở hữu  61.571 67.653  78.666  89.450  104.017 

Vốn góp của chủ sở hữu  23.427 24.129 24.129 24.129 24.129 

Quỹ đầu tư phát triển  27.268 29.681 29.681 29.681 29.681 

Lợi nhuận sau thuế chưa 

phân phối  9.553 12.484  23.316 33.917 48 .281 

Lợi ích cổ đông không 

kiểm soát  1.323 1.358  1.539 1.723 1.925 

Tổng nguồn vốn  81.855  93.568  118.353  132.290  154.403  

      
 

Lưu chuyển dòng tiền  2024  2025  2026 F 2027 F 2028 F 

Dòng tiền hđ kinh doanh  9.035  13.040  16.267 20 .829 24.313 

Dòng tiền hđ đầu tư  7.468  - 6.469  - 16.902  - 13.088  - 7.581 

Dòng tiền hđ tài chính  - 16.612 - 5.265 4.044  - 5.600  - 4.529 

 

Chỉ số tài chính  2024  2025  2026 F 2027 F 2028 F 

Hệ  số hiệu qu ả       
Biên l ợi nhuậ n g ộp  17,0%  12,6% 14,5% 14,5% 14,8% 

EBITDA Margin  14,3% 11,8% 13,4% 13,9% 14,5% 

Biên l ợi nhuậ n ròng  10,0%  8,4% 9,6% 9,6% 9,7% 

ROE  17,2% 17,1% 21,4% 19,9% 20 ,8% 

ROA  12,9% 12,4% 14,2% 13,5% 14,0%  
 

     

Hệ  số tăng trư ởng       
Tăng trư ởng doanh 

thu  15,1% 30 ,5% 26,1% 6,6% 20 ,2% 

Tăng trư ởng LNTT  - 10,0%  9,0%  46,8% 5,8% 21,1% 

Tăng trư ởng LNST  c ổ  

đông công ty m ẹ  - 10,4% 9,8% 43,8% 5,9% 21,4% 

Tăng trư ởng EPS  - 12,2% 6,6% 41,6% 6,0%  21,7% 
 

     

Hệ  số thanh kho ả n      
Hệ  số  thanh toán hi ện 

hành      3,9      3,4      3,2       3,1      3,2  

Hệ  số  thanh toán nhanh      3,6      3,2      2,9      2,7      2,9  

Nợ ph ả i trả /T ổng tài 

sả n    0 ,2     0 ,3     0 ,3     0 ,3     0 ,3  

Nợ ph ả i trả /V ốn ch ủ sở 

hữu    0 ,3     0 ,4     0 ,5     0 ,5     0 ,5  

Hệ  số  đả m b ả o chi phí 

lãi vay    18,2    34 ,2    34 ,1    32,2   25,0  
 

     

Hệ  số định giá       

Lợi suấ t c ổ  tức  3,0%  3,0%  3,0%  3,6% 3,6% 

EPS (VND)  4.439  4.730  6.699 7.099  8.640  

BVPS (VND)  25.718 27.475  31.964  36.357 42.310 

      

      

      

                                                     Ngu ồn: FiinPro - X, VPBankS Research  

Phụ lục: H ệ  số P/E, P /B ngành so sánh   

TT 
Mã  

chứng khoán  
Công ty  Quốc gia  

Vốn hóa  

(tr USD)  
Hệ số P/B  Hệ số P/E  ROA (%)  ROE (%)  

1 600917 CH Equity  CHONGQING GAS GROUP CORP L - A  CHINA            1.119            1,29          41,65             3,11            6,13  

2 600803 CH Equity  ENN NATURAL GAS CO LTD - A  CHINA         8.643           2,47          14,33           3,33          19,27  

3 601139 CH Equity  SHENZHEN GAS CORP LTD - A  CHINA          2.675           1,07           11,65           3,01          8,88  

4 9531 JP Equity  TOKYO GAS CO LTD   JAPAN       13.087            1,18          12,93           4,18           9,32  

5 8174 JP Equity  NIPPON GAS CO LTD   JAPAN         2.096            1,69          7,40           8,93          19,01  

6 9532 JP Equity  OSAKA GAS CO LTD   JAPAN        14.225             1,21           16,19           4,75           9,29  

7 PETD MK Equity  PETRONAS DAGANGAN BHD   MALAYSIA         4.702           3,20          15,85          10,14          19,53  

8 PTG MK Equity  PETRONAS GAS BHD   MALAYSIA         8.387           2,38         20 ,14           9,88           13,15  

9 TOP TB Equity  THAI OIL PCL   THAILAND         4.623          0 ,70          4,84          2,04           5,07  

10 OR TB Equity  PTT OIL & RETAIL BUSINESS PC   THAILAND         4.466            1,36          28,21           3,82          7,08  

11 010950 KS Equity  S - OIL CORP   SOUTH KOREA        13.438            1,81          11,88           (1,93)         (5,67) 

12 PLX VN Equity  VIETNAM NATIONAL PETROLEUM G   VIETNAM          1.774            1,75          14,73            2,61           8,36  

            

13 Trung bình            6.603           1,68         16,65          4,49          9,95  

14 GAS VN Equity  PETROVIETNAM GAS JOINT STOCK   VIETNAM         7.758           2,93          15,85           13,13          17,62  

                                                                                                                                                            Ngu ồn: Bloomberg, VPBankS Research                                                               

https://www.vpbanks.com.vn/_files/ugd/dada75_9a3e0dfbbe3c4752a98b9ab6df172ccb.pdf
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TUYÊN BỐ MIỄN TRỪ TRÁCH NHIỆM  

Công ty C ổ  ph ầ n Ch ứng khoán VPBank (VPBankS) phát hành báo cáo này v ới mục đích cung c ấ p thông tin. Báo cáo này đư ợc lưu 

hành t ới các khách hàng c ủa VPBankS và các công ty liên k ết ho ặ c các đ ối tượng mà VPBankS cho r ằ ng phù h ợp đ ể  nhậ n báo cáo, 

và không xét đ ến mục tiêu đ ầ u tư c ụ thể , tình hình tài chính hay nhu c ầ u riêng bi ệt c ủa b ấ t kỳ cá nhân nào nh ậ n được báo cáo này.  

Báo cáo này không nh ằ m mục đích và trong b ấ t kỳ trường h ợp nào cũng không đư ợc hi ểu là l ời đề  ngh ị mua ho ặ c bán b ấ t kỳ ch ứng 

khoán nào đư ợc đ ề  c ậ p trong đây ho ặ c các công c ụ tài chính liên quan. Báo cáo cũng có th ể  bao g ồm, toàn b ộ  hoặ c m ột ph ầ n, 

các b ả n tóm t ắ t, nghiên c ứu, tổng h ợp, trích xu ấ t ho ặ c phân tích đư ợc chu ẩ n b ị b ởi các đ ố i tác chi ến lược, liên doanh và/ho ặ c đ ố i 

tác kinh doanh c ủa VPBankS.  

VPBankS không cam k ết hay đ ả m b ả o (dù rõ ràng hay ng ụ ý) v ề  tính chính xác ho ặ c đ ầ y đ ủ c ủa các thông tin này, và do đó, nhà 

đầ u tư c ầ n tự đưa ra quy ết đ ịnh sau khi cân nh ắ c k ỹ lưỡng. Báo cáo này không nh ằ m hướng t ới, phân ph ố i hoặ c s ử dụng b ởi bấ t kỳ 

cá nhân ho ặ c t ổ  ch ức nào t ạ i các khu v ực, qu ốc gia ho ặ c vùng lãnh th ổ  mà vi ệc phát hành, phân ph ố i, hoặ c s ử d ụng báo cáo s ẽ  vi 

ph ạ m quy đ ịnh pháp lu ậ t hiện hành.  

Mọi thông tin trong báo cáo này đư ợc t ổng h ợp t ừ các ngu ồn công khai mà VPBankS tin tư ởng là đáng tin c ậ y và chính xác t ạ i thời 

điểm phát hành báo cáo. Tuy nhiên, các ngu ồn này chưa đư ợc VPBankS và/ho ặ c các công ty liên k ết kiểm ch ứng đ ộc l ậ p và báo 

cáo cũng không kh ẳ ng đ ịnh rằ ng đã bao g ồm t ấ t c ả  các thông tin mà nhà đ ầ u tư tiềm năng có th ể  c ầ n. Các quan đi ểm đư ợc th ể  

hiện trong báo cáo là nh ững đánh giá hi ện t ạ i c ủa VPBankS và có th ể  thay đ ổ i mà không c ầ n thông báo trư ớc. VPBankS không có 

nghĩa v ụ ph ả i cậ p nh ậ t hay duy trì s ự chính xác c ủa thông tin, quan đi ểm được nêu trong báo cáo, cũng như không có nghĩa v ụ cung 

c ấ p thêm b ấ t kỳ thông tin nào cho ngư ời nhậ n. 

Do đó, VPBankS không đ ả m b ả o, đ ạ i di ện hay cam k ết, dù rõ ràng hay ng ụ ý, v ề  tính đ ầ y đ ủ, chính xác, tin c ậ y, công b ằ ng ho ặ c 

hợp lý c ủa các thông tin và quan đi ểm trong báo cáo. M ặ c dù đã n ỗ  lực đ ể  các d ữ liệu th ực t ế  trong báo cáo là chính xác, m ọi ước 

tính, d ự báo, nh ậ n đ ịnh ho ặ c đánh giá ch ủ quan đư ợc đưa ra đ ều d ựa trên các gi ả  định đư ợc VPBankS xem là h ợp lý và không nên 

được hi ểu là cam k ết ch ắ c ch ắ n v ề  khả  năng x ả y ra c ủa các s ự kiện đư ợc đ ề  c ậ p. Các gi ả  định khác nhau có th ể  d ẫ n t ới các k ết 

qu ả  và k huyến ngh ị hoàn toàn khác bi ệt. 

Báo cáo này cũng có th ể  bao g ồm các bình lu ậ n, ước tính, d ự báo và ý ki ến liên quan đ ến các nghiên c ứu kinh t ế  vĩ mô do các 

chuyên gia kinh t ế  c ủa VPBankS công b ố, tuy nhiên các n ội dung này không nên đư ợc xem là khuy ến ngh ị đầ u tư ho ặ c tư v ấ n đ ầ u 

tư đố i với bấ t kỳ ch ứng khoán nào đư ợc đ ề  c ậ p. 

Báo cáo này không mang tính toàn di ện và không cung c ấ p đ ầ y đ ủ các thông tin mà m ột nhà đ ầ u tư ti ềm năng c ầ n đ ể  đưa ra 

quy ết đ ịnh đ ầ u tư. Ngư ời nhậ n báo cáo c ầ n tự thực hi ện đánh giá và quy ết đ ịnh đ ộc lậ p đ ố i với bấ t kỳ ch ứng khoán hay công c ụ tài 

chính nào đư ợc đ ề  c ậ p.  

Bấ t kỳ kho ả n đ ầ u tư nào đư ợc th ả o luậ n ho ặ c khuy ến ngh ị trong báo cáo có th ể  không phù h ợp v ới mục tiêu đ ầ u tư và tình hình tài 

chính c ụ thể  c ủa t ừng nhà đ ầ u tư. 

Báo cáo này có th ể  ch ứa các tuyên b ố  d ự báo v ề  tương lai, thư ờng (nhưng không ph ả i luôn luôn) đư ợc nh ậ n di ện thông qua các t ừ 

ng ữ như "tin rằ ng", "ước tính", "d ự định", "kỳ vọng" ho ặ c nh ững di ễn đ ạ t tương t ự như "có th ể", "sẽ", "có khả  năng x ả y ra". Nh ững tuyên 

b ố  này d ựa trên các gi ả  định và thông tin s ẵ n có t ạ i thời điểm báo cáo đư ợc phát hành và ch ịu ả nh hưởng b ởi các r ủi ro, b ấ t đ ịnh 

cũng như các y ếu tố  khác có th ể  khiến kết qu ả  thực t ế  khác bi ệt đáng k ể  so v ới những d ự báo đã nêu.  

Ngư ời nhậ n báo cáo c ầ n thậ n trọng đ ố i với những tuyên b ố  này và không nên quá tin tư ởng vào các d ự báo nêu ra. VPBankS t ừ ch ố i 

mọi nghĩa v ụ c ậ p nh ậ t ho ặ c đi ều ch ỉnh b ấ t k ỳ tuyên b ố  d ự báo nào dù do có thông tin m ới, sự kiện tương lai hay nh ững tình hu ống 

ngoài d ự tính phát sinh sau ngày công b ố  báo cáo.  
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