THEO DOI

Gia muc tiéu 2026: 87.300 VND
% tang gia: 7%
Cap nhat: 18-05-26
TRIEN VONG 2026

Tich cuc: HO trg san luang khi tr Nhon Trach 3&4. Gia
dau tang manh

Tiéu cyc: (1) Chi phi dau vao tang do xung dét; (2) Bién
lgi nhuén gidm do thay déi ¢ cdu san pham;

RUi ro: Ngudn cung LNG, khi kho can kiét. Hay niém yét
do khoéng dép Uing diéu kién cla cong ty dai ching.

Bon vty YND Q1/25 Q1/26 2026F

DTT 25675  38.020 121675
% YoY 10% 48% -10%
LNST 2763 2.994 12.776
% YoY 8% 10% 10%

Téng quan doanh nghiép

GAS chl yéu hoat déng trong finh vuc kinh doanh khi
va cac san pham khi. Téng Céng ty GAS 1a don vi duy
nhéat c6 day di hé théng cd s3 ha tang khi va la doanh
nghiép chu chét trong finh vuc khi dét. Hién Téng Cong
ty gilr vi thé s6 1 vé cung cép LPG vdi han 70% thi phan
trén thj truong LPG.

Dir liéu thj truéng

Nganh nghé: Phan phdi xang dau & khi dét
Gi& hién tai: 81.800 VND
Vén hoéa: 197.379 ty VND
S6 lugng CPLH: 2.413 triéu CP
EPS 4 quy gan nhat: 4.672 VND
P/E: 17,5 lan
CE tc tién mat 2026: 0,0%
C6 tlc b phiéu 2026: 0,0%
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GAS

Téng Céng ty Khi Viét Nam - CTCP

TOM TAT CAP NHAT

Trong quy 1/2026, PV GAS ghi nhan két qud kinh doanh téng truéng
tich cuc so vdi cling ky khi doanh thu dat 38.020 ty déng (+48% YoY)
nhd (1) sén lugng ban khi trong nudc tang, (2) gia nhién liéu tang va (3)
cong ty ddy manh kinh doanh khi LNG, LPG trén thj trudng qudc té.
Tuong Ung GAS da hoan thanh 26,8% chi tiéu doanh thu va dat 33,2%
chi tiéu Igi nhuén sau thué ndm 2026. Ching téi cho rang muc dinh gia
hgp ly cho PV GAS la 87.300 VND/cp, tucng Ung upside 6,7% so vdi
muc gid dong clia ngay 14/05/2026.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Quan diém nganh: Chién tranh My - Iran bung né la con dao

hai lugi trong béi canh nguén cung khi can kiét

Cudc xung dot dia chinh tri bung phat tai khu vuc Trung Bdng, dac
biét |a sau khi cdng thdng Iran n& ra va cac dong thai quan su ti phia
My, dang tao nén nhiing cl s6c cung nghiém trong trén thi trudng
nang lugng toan cau. Hé qua la su leo thang phi ma cta gia nhién liéu
thé gidi, dac biét gia dau Brent da vugt méce 100 USD/thung. Gia déau
tdng cao vén la yéu t6 mang lai thc dong tich cuc 1én két qua kinh
doanh clia GAS trong cac béi canh trudc do, tuy nhién hién tai dang la
con dao hai lusi khi ngudn cung khi néi dia thiéu hut, khién GAS budc
phai phu thudc vao LNG nhép khdu. Trong quy 1/2026, chi phi nhap
khdu LNG dau vao tang da phan anh 1én gia vén, gay ap luc 1én bién
Igi nhuén khi céng ty dong vai tro trung gian nhap khau va phan phdi
khi. Bong thdi, (1) san lugng khi trong nudc dang ngay cang can kiét
va (2) cac dy an mo khi mdi van dang trong giai doan phét trién khién
cong ty kho tan dung hiéu qua mdi trucng gia nhién liéu cao han. Vi
vay, DSC duy trl quan diém trung 1ap d&i vdi trién vong kinh doanh
clia PV GAS.

Pap Ung quy dinh vé cong ty dai chiing.

Theo quy dinh hién hanh cua Luat Ching khoédn, mét cong ty dai
chiing phai dam bao t8i thiéu 10% s ¢& phiéu c6 quyén biéu quyét
dugc ndm gilt bdi it nhat 100 nha dau tu khéng phai ¢8 dong 16n. Binh
ché vi pham s& c6 thai han 1 nam dé x< ly trudce khi bj hdy niém yét
trén san chiing khoan. Hién PV GAS dang dugc s& hiiu chi yéu bdi
PVN vdi ty 16 s& hiiu la 95,76% va van chua cé phuong an thoai vén
cu thé, vi vay DSC Iuu y ri ro PV GAS sé& bj hay niém yét.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com
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Ngudn: GAS, DSC téng hop
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Ngudn: GAS, DSC téng hop

GAS

Téng Céng ty Khi Viét Nam - CTCP

PIEM NHAN TAI CHiNH
Bién Igi nhuan thap do lan sdu vao kinh doanh LNG

Trong quy 1/2026, PV GAS ghi nhan két qua kinh doanh tang trudng
tich cuc so vdi cung ky khi doanh thu dat 38.020 ty déng (+48% YoY).
Su gia tang nay chd yéu nhd (1) san lugng ban khi trong nudc tang, (2)
gi4 nhién liéu ting va (3) cdng ty ddy manh kinh doanh khi LNG, LPG
trén thi trudng qudc té.

Tuy nhién, bién Igi nhudn gdp hgp nhét cla GAS da gidm khoang 4
diém phan tram so vdi cing ky, i xuéng gan 12%. DSC cho rang
nguyén nhan phan Ién do su gia tang dang k€ cla hoat déng kinh
doanh LNG quéc té (von la méang cd bién Igi nhuan thap) trong béi
canh gid dau nhién liéu (FO) trung binh ting 4%. Theo do, bién Igi
nhuén gbp mang khf tu nhién gidm vé 13,9%. Ngoai ra mang kinh

doanh khi LPG cling gidm con 5,3%.

Mac du vay, doanh thu trong ky tang trudng kha, bu dap cho bién lgi
nhuan gidm nén Igi nhuan sau thué quy 1 van dat muc ting trudng
8,4% so vdi cung ky ndm ngoai. Tuang Ung GAS da hoan thanh 26,8%
chi tiéu doanh thu va dat 33,2% chi tiéu Igi nhuén sau thué ndm 2026

trong 3 thang dau tién cla nam.

Hoat dong dau tu trong ky tiép tuc dudc thic day

Doanh nghiép duy tri nhip do trién khai cac du an trong diém trong
ky. Cu thé, du an dudng éng dan khi L6 B — O M6n ghi nhan gié tri
dau tu dat 2.226 ty dong (phat sinh tdng 62 ty dong trong giai doan
nay). Du &n nang cép kho LNG Thi Vai (cdng sudt 3 triéu tan) hién
dang trong budc thdm dinh thiét ké k§ thuat téng thé (FEED) va lap du
todn chi tiét. Song song do, du &n kho LNG Bac Trung BS tai Viing
Ang - Ha Tinh d& nhan dugc phé duyét chi truong dau tu va dang
tién hanh lap bdo céo nghién cltu kha thi (FS). T6ng ngan sach dau tu
du kién cho nam 2026 dugc an dinh & mdc 8.336 ty dong.

https://www.dsc.com.vn/
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I PINH GIA GAS

Téng Céng ty Khi Viét Nam - CTCP

Phuong phap dinh gia

Chiing t6i két hgp st dung phuang phap dinh gia chinh la phuong phap hé sé nhéan st dung hai chi s6 P/E va P/B, vdi ty 1é cho
2 hé s6 la 50:50. MUc gid ching téi dua ra cho ¢6 phiéu GAS la 87,300 VND/c8 phiéu, cao hon 6,7% so véi muc gia déng cla
ngay 14/05/2026.

Téng hop dinh gia (14/05/2026)

Phuang phap Giad du phéng (VND) Ty trong Gia du phéng theo ty trong (VND)
P/E 79.600 50% 39.800
P/B 95.000 50% 47.500
Gia muc tiéu 87.300
Gia hién tai 81.800
Upside 6,7%

Ngudn: DSC téng hop
B6i canh dinh gia
GAS hién dang giao dich v&i mic P/E 1a 17,5 lan, dao déng quanh muic P/E trung binh sau khi cham mc cao nhét trong vong
5 nam nha ky vong vé gia dau. Chi sé P/B ciing tuaong tu khi hién dang giao dich & muc 2,85 [an trong khi mitc P/B trung binh

5nam la 3,25 lan.

DSC cho rang PV GAS dang & muc dinh gia tuong déi hap ly. MUc P/B du phéng 1a 3,25 [an nhd Igi thé vé co cdu tai san. MUc
P/E hap ly 1a 17,1 1an, tuong ducng P/E trung binh do trién vong hai chiéu lién quan téi gid nhién liéu.
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Ngudn: Fiinpro, DSC t6ng hop
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PHU LUC: GAS

Lich stir khuyén nghi

M6 hinh kinh doanh Tong Cong ty Khi Viét Nam - CTCP

LICH SU KHUYEN NGHI
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Ngudn: GAS, DSC téng hop
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GAS

Téng Céng ty Khi Viét Nam - CTCP

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung téi xac nhan rang nhiing quan diém dudc trinh bay trong bdo céo nay phan anh ding quan diém ca nhan clia ching toi. Ching toi
cling xac nhan rang khéng co phan thi lao nao clia chiing toi d3, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép o lién quan dén cac khuyén nghi hay
quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bdo céo nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu
yéu t6 khac nhau, bao gdm chat lugng, tinh chinh x&c cla nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong dé bao gdm doanh thu tir cac don vi
kinh doanh khac nhu bd phan Moi gidi t8 chirc, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién tru trach nhiém

B4o c4o nay dudc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Bao céo nay dudc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cay
vao thdi diém cong bd. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing thong tin nay. Quan diém,
du béo va nhiting udc lugng trong béo céo nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhiing quan diém nay khong thé hién
quan diém chung ctia Cong ty C& phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng can théng bao trude. Bao céo nay chi nhdm muc
dich cung cdp théng tin cho céc t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan cla Céng ty ¢ phan chiing khoan DSC va khéng mang
tinh ch&t mai chao mua hay béan bét ky chiing khoan nao dugc thdo luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing
su tu van doc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bado cdo nay khong dudc phép sao chép, téi tao,
phéat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc sy chdp thuan bang van ban clia Cong ty C6 phan Ching khoan DSC. Xin
vui long ghi 1 ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bao cdo nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi cia DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi truong it nhat 15%

THEO DOI Gid muyc tieu CHENH LECH so vdi gi4 thi trudng thap hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gié thi trudng it nhat 15%

CHOT LG Chi ap dung d&i vdi c8 phiéu co bao cao khuyén nghi MUA gan nhét, bd phan phan tich nhan dinh réng cd

phi€u da tién t&i vang gia phan anh hop ly cac luan diém da dé cap.

B6 phan phéan tich khong dua ra khuyén nghi trong truong hgp bao céo khong cd muc dich khuyén nghi

KHONG BANH GIA hoac khong tim thdy day dd cac thong tin xéc thuc nham phuc vu cho viéc khuyé&n nghi c8 phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

HOI SG CHINH

¥ Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

Phan Duy Thanh S, (024) 3880 3456
Chuyén vién Phan tich
thanh.pd@dsc.com.vn >4 info@dsc.com.vn

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com



