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GAS - Chién lugc toan dién vé LNG va hoat dong mdé rong
chudi cung Ung d4u khi sé d&t nén tang cho su'tang
trudng bén viing cua Igi nhuén - Bao cao PHCD

Phén tich doanh nghiép

Tai PHCD ngay 30/05/2025, T6ng Cong ty Khi Viét Nam (GAS) da cong bo ké hoach (1) md rong
toan dién chudi gia tri dau khi - ti thugng ngudn dén trung va ha nguén - va (2) tang cudng su
hién dién quoc té trong hoat ddng kinh doanh LPG va LNG théong qua PVGAS International
Singapore. Chung t6i cho rang cac chién Iugc nay sé cung cd vi thé dan dau cua GAS tai thi
truang khi Vit Nam va ho trg da tang trudng dai han cla lgi nhuén.

® Chung toi nhan thay kha néng diéu chinh tang doi véi du bao LNST sau Igi ich CDTS ndm
2025 cuia chung t6i (10 nghin ty dong, -3% YoY) nhé knoan hoan nhap du phong ghi nhan
trong quy 2/2025, theo chia sé tu GAS (so v&i du bao hién tai cla chung toi la ghi nhan
thém 800 ty dong chi phi du phong trong nadm 2025), du can thém danh gia chi tiét.
Chung téi hién dang co knuyén nghi MUA déi véi GAS vai gia muc tiéu 1a 74.200 dong/cd
phiéu.

® Ban lanh dao da dé ra cac muc tiéu ndi bd cao hon dang ké so véi ké hoach kinh doanh kha
than trong clia ndm 2025. K& hoach kinh doanh ndm 2025 bao gdm: san lugng khi thuong
phdm dat 5,9 ty m3 (-8% YoY, 87% du bao nam 2025 cua chung t6i), doanh thu dat 74
nghin ty dong (-29% YoY, 70% du bdo ndm 2025 cua chung t6i), va LNST dat 5,3 nghin ty
dong (-49% YoY, 53% du bao nam 2025 cla chung t6i). LNST so bo 5 thang dau nam 2025
da hoan thanh 111% ké hoach ca nam.

® GAS da codng b6 KQKD so bd 5 thang ddu nam 2025 kha kha quan: san lugng khi thuong
phdm dat 2,6 ty m3 (38% du bao nam 2025 cua chung t6i), doanh thu dat 46,5 nghin ty
dong (44% du bao nam 2025), va LNST trudc Igi ich CDTS dat 5,9 nghin ty déong (59% du
bao ndm 2025). Ban Ianh dao ly gidi nguyén nhan cia muc LNST tich cuc nay la nhd (1) ghi
nhan knoan hoan nhap du phong va (2) hoat dong kinh doanh qudc té kna quan (co kha
na&ng 1a t mang kinh doanh LPG); hai yéu té nay da cung nhau bu dap cho (3) muc giam
S0 vOi cung ky nam trudc cla gia dau nhién liéu (FO) va (4) udc tinh clia chung toi rang
san lugng khi thuong ph&m sé& giam nhe so v&i cung ky nam trudc.

® PHCD da théng qua ké hoach c8 tuic: cd tuc tién mat nam 2024 la 2.100 déng/cd phiéu
(tuong duong Igi suat 3,2%), cao hon nhe so vai du béo cla chung téi la 2.000 déng/cd
phiéu, va cd tuc c6 phiéu ndm 2024 vai ty 1& 3%; ¢ tuc tién mat nam 2025 1a 1.850 dong,
thap hon so vai du bao clia chung t6i la 2.500 dong/cé phiéu.

GAS codng b ké hoach v8n dau tu XDCB I6n & murc 65 nghin ty dong cho giai doan 2026-30, vdi
kha nang sé& duac phan bé cho (1) dau tu thuogng ngudn tai cac mo khi, (2) trung ngudn tai cac
kho cang LNG (bao gbm 4 trung tdm LNG tai Viét Nam la Thi Vai, Son My, mién Trung va mién
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B&c) va hé théng dudng 6ng dan khi mai (nhu du an L6 B va Su Tu Trang giai doan 2B), cung voi
(3) ha ngudn cho cac nha may dién khi/LNG. S6 von dau tu XDCB nay tuong duong 95% tong tai
san va 52% von hoa thi trudng hién tai cla GAS, vaGi kha nang sé thuc ddy nhu cau huy déng
thém von chu sd hiu trong tuong lai.

PAau tu chién lugc vao ha tdng LNG nham duy tri vi thé nha cung cap LNG s6 1tai Viét Nam:

® Thué FSRU: GAS sé& thué cac tau luu tr va tai khi hoa néi (FSRU) nham dap Ung nhu cau
LNG ngan han va ma réng cong suét cung tng LNG.

® Dy an LNG Thij Vai giai doan 2 duy kién sé t&ng céng suat tu 1 triéu tAn/n&m Ién 3 triéu tan
Indm, da nhan dugc phé duyét va sé dugc dua vao van hanh thuong mai trong nam 2028.

® Mang ludi kno cang LNG: GAS dat k& hoach s& van hanh 4 trung tam LNG trai dai khap Viét
Nam gém: mién Bac, mién Trung, Nam Trung B (Son MYy - d& hoan tat cong tac chuén bi
dau tu) va phia Nam (Thi Vai). V&i mang lugi kho cang LNG réng khap ca nudc nay, GAS dat
muc tiéu sé& cung cap khi dét cho hau hét cac du an dién khi LNG dugc phé duyét trong
Quy hoach dién VIII.

® Viéc nhap khau LNG tir My sé& chl yéu dya trén kha nang canh tranh vé kinh té va muc tiéu
giam tham hut thuong mai song phuong. Tuy nhién, theo ban I&nh dao, gia ca van la yéu
t6 then chot, do LNG tl My sé& phai canh tranh véi nguén cung tu cac quéc gia khac nham
dam bao Igi nhuan cho GAS.

Trién vong ddy kha quan ddi v8i ngudn cung khi dét méi trong nudc:

® GAS dubao ngudn cung khi trong nudc sé tam thai suy giam trong giai doan 2023-27, sau
dé phuc hoi trd lai ti nam 2027, nhd dugc thuc ddy bai cac mod khi mai duge dua vao khai
thac nhu Thién Nga - Hai Au (2027), Su T Trang Giai doan 2B (2027), va cac mo khac nhu
L6 B, Nam Du - U Minh, Khanh My - Dam Dai, phu hap véi du béo cuia chung toi.

® Cac du an dai han tiém nang khac bao gobm Ca Voi Xanh, Kén Bau va kna nang hap tac vdi
Indonesia.

PHCP cling da phé duyét 2 hgp déng cung cép khi cho POW véi nguon khi 1&y ti moé PM3-CAA
hién hu va mo khi Nam Du - U Minh dang phat trién, véi téng san lugng cam két 1an luct 1a 3,7
ty m3va 3ty m3, qua do dam bao ngudn cung khi cho cac nha may dién Ca Mau ctia POW.

RUi ro bi hdy niém yét c6 kha nang sé dugdc thao g&: Theo Luat Chimng khoan sua dgi, GAS co
nguy ca bi hay niém yét do khéng dap ung diéu kién co it nhat 10% c6 phiéu co quyén biéu
quyét dugc nam gilr bdi toi thi€u 100 c8 dong nho 1&, trong khi Tap doan Céng nghiép - Nang
luong Viét Nam hién sé hitu 95,8% c6 phan cua GAS. Tuy nhién, tai PHCD nam 2025, Chu tich
GAS cho biét Du thao Luat Quan ly vén Nha nudc - du kién dugc thdng qua trong thoi gian téi -
s& mién trir cho cac DNNN dang thuc hién tai cu trdc von kndi quy dinh hdy niém yét trong giai
doan chuyén tiép.
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