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Gia dong clra (24/02/2026) 110.500
Gid muc tiéu (12 thang) 135.000
Loi nhuan ky vong 22.2%
L&i rong (26F, ty dong) 13,092
Tang trudng EPS (26F, %) 15.4
P/E (26F, x) 20.4
Vén hoa (ty dong) 266,631
SLCP dang Iuu hanh (triéu cp) 2,413
Ty |& CP tu do chuyén nhugng (%) 4.2
Ty 1& s& hiru cla NDTNN (%) 23
Beta (12M) 0.8
Gia thap nhat 52 tuan (VND) 49,320
Gia cao nhat 52 tuan (VND) 122,800
(%) 1M 3M 12M
Tuyét déi 7.8 62.5 63.7
Tuong déi 8.4 51.3 20.2

Tong Cong ty khi Viét Nam - CTCP (GAS)

Chi€m linh co hdi tir chuyén dich LNG

Trong nam 2025, doanh thu GAS dat 135.129 ty dong (+31% YoY) va lgi nhuan sau thué dat 11.572 ty dong (+9% YoY). Trong d6: 1) Mang khi kho va
LNG (39% doanh thu) dat t6¢c d6 tang trudng doanh thu 29% YoY, bién Igi nhudn gdp gidm con 20,1% (so va&i 25,1% trong nam 2024) do phan 16n LNG
trong nudc dang suy gidm va phai nhap khau véi gia cao (gid vén tang 37% YoY); 2) Mang LPG (57% doanh thu) dat t6c d6 tang trudng doanh thu
40% YoY, bién Igi nhuan gbp gidm con 4,8% (so vd&i 7,8% trong nam 2024) véi gia vén tdng manh 45% YoY.

Nghi quyét 79 dugc ky vong tap trung nguon luc xdy dung cac tdp doan Nha nudc manh ngang tdm khu vuc, xac dinh Nang lugng la nganh then
chét, chién lugc ma Nha nudc phai gilr vai trd chi dao. Diéu nay dam bdo su ho trg tuyét déi vé chinh sach va vén cho PVN va cac don vi thanh vién.
Nghi quyét 55 va Quy hoach dién VIII déu xac dinh LNG la nguén nang lugng sach, dong vai trd chuyén tiép trong qua trinh chuyén dich ndng lugng
tai VN. Cung vdi do6, viéc gidam thué nhap khau LNG tir 5% xudng 2% ho trg phat trién ha tang va tiéu thu LNG trong nudc. V&i lgi thé san cé vé ha tang
la s& hitu kho LNG Thj Vai - hé théng ti€p nhan LNG thuong mai dau tién tai Viét Nam, GAS dang & vi tri thuan lgi d€ hudng lgi tir xu huéng nay.

GAS da ky hgp déng dai han vdi Shell (2027-2031) quy m6 nhap khau khodng 400.000 tdn LNG/nam nham 6n dinh ngudn dau vao va gidm phu thudc
gia giao ngay. LNG dugc nhap khiu vé kho cang Thi Vai dé tai héa khi va cdp cho khach hang trong diém 1a Nhon Trach 3 & 4 (hgp ddng cung cap khi
25 nam), cum nay c6 téng cdng suat 1.624 MW va san lugng phat dién khodng 9 ty kWh/nam, qua dé tao nguon cau I6n, 6n dinh cho mang LNG.

Song song, siéu du an L6 B dugc ky vong tao cu hich tlr 2027 khi c6 dong khi dau tién, md ra chu ky téng trudng 2027-2035. San lugng bé sung
khoang 5 ty m? khi/ndm bl dép suy gidm tir cdc md cii va hé trg bién Igi nhudn nhd tang ty trong khi néi dia so véi LNG nhap khau; dong thoi GAS
tham gia ca ha tang dudng 6ng va phan phéi cho chudi dién O Mon, gitp téi uu lgi ich trén toan chuoi gia tri.

Trién vong 2026, chdng t6i du bao doanh thu dat 156.863 ty déng (+16% YoY) va Idi rong 13.092 ty déng (+15% YoY) nho: 1) Doanh thu mang LNG tang
12% YoY, mang LPG tang 20% YoY; 2) Bién Igi nhuan gdp mang LNG cai thién 1én 22% nh¢& gid vén dau vao nhap khau dugc 6n dinh phan 16n qua hap
dong vai Shell, gitp gidam bién dong chi phi. Nguoc lai, bién gop LPG gidm vé 4% do canh tranh gianh thj phan khién bién Igi nhuan cang chiu ap luc.
Xu huéng 2023-2025 ciing cho thay bién LPG gidm lién tuc tr 9% xudng 5%.

EPS 2026 udc dat 5.426 déng/cp, tuong trng P/E forward 20,4x. Chlng t6i danh gia tich cuc déi véi GAS nha: (1) Céng nghiép phuc héi kéo nhu cau
dién tang, thic ddy tiém ndng LNG; (2) GAS nam vai tro trung tdm trong ha tang khi clia Viét Nam.

) UNAndex GASVN FY 2021 FY 2022 FY 2023 FY 2024 FY 2025 FY 2026 (F)
180 Doanh thu (ty dong) 78,992 100,724 89,954 103,564 135129 156,863
60 LNHDKD (ty dong) 10,374 17,799 12,906 12,042 13,125 15,112
Ty lé LNHDKD (%) 13.1 17.7 143 1.6 9.7 9.6

140 M\'\J" L&i rong (ty dong) 8,673 14,798 11,606 10,398 11,414 13,092
120 EPS (VND) 3,455 6,067 4,556 4,227 4,730 5,426
100 ~ ; ROE (%) 16.8 26.4 18.1 16.4 18.0 17.6
W"‘fw P/E (x) 22.1 133 15.8 15.6 153 204

80 P/B (x) 36 32 2.7 26 2.6 3.6
60 C6 turc/thi gi (%) 3.1 3.0 4.0 8.6 2.8 25

Feb25 Apr25 Jun25 Aug25 Oct25 Dec25 Feb26 : ;
P J g Ngudn: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research



Toéng Céng ty khi Viét Nam - CTCP - 1D - HSX 0112.00 H112.40 L107.10 C110.50 +1.80 (+1.66%)

Volume - Khdi Ivong 20 3.847M
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Gia dong clra
(24/02/2026)

88.00

110,500  Xu hudng ngan han bi ngang

Khang cu (ngan han) 122,000  Xu hudng trung han Pingang

HO trg (ngan han) 100,000  Xu hudng dai han Pi ngang

56.00

wor Diém cat 16 ngan han 99,000

40.00

GAS c6 tin hiéu phuc hdi manh khi ti€p can vung hoé trg quanh
100.000d/cp

Hién tai, xu hudng ngan han dang la di ngang. Tuy nhién, néu

GAS vugt qua dugc ngudng 122.000d, ky vong GAS c¢6 thé but
pha vé vung giad quanh 135.000d/cp.

Ngudn: Fdata, Mirae Asset



« Bdo cdo duagc viét va phat hanh bai Chirng khoan Mirae Asset. Bdo cdo dugc thuc hién dua trén nguon thong tin dang
tin cay vao thai diém céng bé. Chirng khoan Mirae Asset khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac, tinh cong bang va day
dd cdia nhirng théng tin nay. Bdo cdo nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho cac t6é chirc dau tu cling nhu cac
nha dau tu cd nhan clia Chirng khoan Mirae Asset, cac d6i tugng cé ki€n thirc vé moi truong kinh doanh dia phuong,
phap luat cling nhu nguyén tac ké toan.

« Bdo cdo khong mang tinh chat m&i chao mua hay ban bat ky chirng khodn nao dugc thao luan trong bdo cdo nay. Bao
cdo nay khéng tinh dén cac muc tiéu dau tu cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu cau cla tirng khach hang. Théng tin va
quan diém trong bao cdo cé thé thay d6i ma khéng can théng bao trudc. Tinh hinh hoat ddong trong qua khi khong
nhat thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong lai. Lgi nhudn trong tuong lai khong dugc dam bao va cé thé
xdy ra mat von ban dau. Chirng Khoan Mirae Asset, cac chi nhanh, giam dbc, nhan vién va cac dai ly khéng chiju bat ky
trach nhiém phap ly nao doi vdi bat ky tén that nao phat sinh tir viéc str dung tai liéu nay.

» Chirng Khoan Mirae Asset, cac chi nhanh, giam déc, nhan vién va cac dai ly cé thé thuc hién hodc dé nghi cac giao dich
mua hoac ban bat ky loai chirng khoadn hodc cdong cu tai chinh nao vao bat ky thoi diém nao. Chirng khoan Mirae Asset
va cac chi nhanh c6 thé da, dang hoac sé c6 méi quan hé kinh doanh véi cac cong ty chd thé dé cung cap cac dich vu
ngan hang dau tu, tao lap thi trudng hodc cac dich vu tai chinh khac dugc luat phap va quy dinh hién hanh cho phép
Bao cdo nay khong dugc saochép, tai tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chap
thudn bang van ban cdia Chirng khodn Mirae Asset.
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