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s Gid ddu khi thé gidi Q1/2026 - Cu séc¢ gid var khing hodng dia chinh tri DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Gid déu & gid khi Q1/2026 dién bién bét 6n do xung d6t dia chinh tri tai Trung Déng gdy gidn doan nguén Dién bién gid dau WTI & Brent binh quén

cung: theo thdng (USD/thung)

120,00
> Giai doan Thdng 1 & 2/2026 - Dién bién gid ddu khi thé€ gidi téing trudng én dinh. Gid dau Brent thdng 1

& 2/2026 lan lugt tdng +5,2% & + 6,9% so vdéi thdng lién trudc. Gid dau WTI tdng lan lugdt 3,4% & 7,4% 80,00 w
MoM. Gid khi LNG khu vuc Chau A tdng ldn ludt 5,3% va 3% MoM.

> Giai dogn Thdng 3/2026 - Cu séc¢ gid do khidng hodng dia chinh tri: o

v Gid dau Brent vat WTI tdng vot trong thdng 3/2026, két thuc thdng tai 98,16 & 102,09 USD/thung, cao han - TR N RN EY
so véi dau ndm lan lugt +41,8% & +78,1%. Nguyén nhan la do xung dét tai Trung Déng vao cubi thdng E % fg ‘; %‘ g g % ‘;Q‘ ; %' f; % % fg
2/2026 khién eo bién Homuz bi déng clia, Iam dnh hudng nghiém trong tdi nguén cung néng lugng toan TE=E2 <3700 za e
cAu (eo bién nay chiém khodng 20% téng lugng ddu thd tiéu thu toan cdu & 20% ludng LNG todn cdu), —— WTI Spot Price Brent Spot Price
hang loat quéc gia Trung Béng dd phadi chd ddng déng mé dau, diing san xudt lugng I6n dau thé. Bén
canh d6, ha tdng ddu khi Nga gdp su ¢6 lién tuc do cdc cudce tdn cdng b&ing mdy bay khéng ngudi Idi nhém Dién bié€n gig khi tu nhién & khi LNG JKM
vao cdc nha mdy loc dau clia nudc nay, khién Nga phdi siét chdt xuat khéu ra thé gidi. N binh quan theo thang (USD/mmBTU)

v Gid khi LNG binh quén Khu vuc Chéu A cling tdng manh trong thdng 3 (+93,6% MoM) lén 20,81 20
USD/mmBTU. Eo bién Homuz bi déng ctia khién todan bd nguén cung LNG tU Quatar bi nghén lai, gay ra 15 —~— — /
tinh trang thiéu hut nguén cung, kho du trif khi d6t Chau Au cling bi sut gidm nghiém trong, ty 18 lép day 10 T
chi con 35% - 40% cdng sudt. Trong khi dd, gid khi tu nhién Henry Hub van sut gidm lan lugt -6,5% MoM (5)

(T1), -24,2% MoM (T2), -2,6% MoM (T3) khi thi trung My van dudc hé trg bdi nguén cung déi dao, tén kho PP P P PP P P P 0,150 Q,L & <°
XA i s R - N N , O N I N S i 4>
cao, thai ti€t dm Ién ldm gidm nhu cau sudi & nhu cau xudt khau LNG sang Chau Au tdng ky luc. @ Qo‘\ SN \9 K& & \o° & @0‘

» Tuy nhién, xét chung toan quy, gid dau Brent & WTI Q1/2026 binh quén dat 78 & 72,12 USD/thung, tdng
lan lugt +4,3% & +1,2% svck.

Gid khi ty nhién (USD/mmBTU)
Gid khi LNG JKM (USD/mmBTU)

Nguén: Investing, Fred, ABS Research



o Viét Nam: Tdng sdn xudt ndi dia, téi uu ngudn cung trong con sét gid toan cau DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

» Mdng ddau thé - gia tdng ndng luc tu cha: R L ,
Cong sudat van hanh NMLD Dung Quat

v Sdn lugng san xudt dau thé trong nudc dat gan 2,2 triéu tan (+11,5% svck, +1,2% QoQ). Diéu nay cho thdy  150%
né luc gia tdng san lugng khai thdc tai cdc md néi dia trong béi cdnh ngudn cung ndng lugng toan cau bi o 120% 126%
gidn doan do eo bién Homuz bi déng ctra. 103% 107% 105%

100%
v Hoat déng xuat nhép khau thu hep: Nhdp khdu dau thé dat 3,1 triéu tan, gidm manh -15,4% YoY va -

16,2% QoQ. Xudt khdu dau thé dat 431 nghin tdn, sut gidm sdu -26,3% YoY va -44,7% QoQ. Tiéu thu nbi

dia dat 4,9 triéu téin, gidm nhe (-3,8% YoY va -4,5% QoQ). Su sut gidm clia cd xudt, nhdp khdu va tiéu thu gy,

cho thdy dong chdy dau thé dang dudc t6i uu hda, uu tién diéu tiét truc tiép cho cdc nha mdy loc dau ndi

dia hoat dong thay Vi giao dich thugng mai quéc té trong bdi cdnh logistics bién bién déng.

N L4 N 7 n= - AY ~ s 2 ol by N ~ Oo/

» Mdng xdng dau bién déng manh — siic mua néi dia bling né, ddy manh sdn xudt va nhdp khau: ’ 2021 2022 2023 2024 2025 2026F
/ =A A - 7 Ve 2 =N ~ jva 2, N 0 \ v /N 0 _ ; ., . . ;

Tiéu thu noi dia but phd ky luc, dat 7,8 triéu tan, tdng trudng vugt béc 24,5% YoY va tdng téi 30,8% QoQ. Dién bién gid xéng déu trong nudc
Sdn xudt trong nudc tdng toc, dat 4,5 triéu tén, tdng 5,9% YoY va but phd 14,7% QoQ, phdn dnh viéc céc = Xéng RON95-Hi Dau diesel 0.055

'VND/ lit)
50,000

nha mdy loc dGu nhu Dung Qudt, Nghi Son van hanh vugt céng sudt thiét ké.

v/ MUc du trif xding dau chién lugc cla Viét Nam & muc thép so vdéi cdc nudc khdc trong khu vuc (chi 28 ngay) —
va du bdo chién su c6 thé kéo dai, do d6 cdc nha cung cdp dd téing s6c hoat dong nhdp khdu dé bu ddp

thiéu hut, lugng nhép khau dat 3,4 triéu tan x&ng dau (+44,5% YoY, +44,4% QoQ). Xudt khdu cham ddy,

gidm manh -64,8% YoY va -61,8% QoQ, chi con vén ven 130 nghin tdn. 20,000 w

» Mdng LNG & LPG - tich liiy dai han nhung gidm téc ngdn han. San xudt LPG dat 216 nghin tan (+2,6% 10000
YoY nhung -7,8% QoQ. Khai théc khi dét thién nhién dat 1.446 triéu m3 (+0,3% YoY) va -7,0% QoQ). Nhép .
khdu LPG & LNG dat 882 nghin tdn (+46,4% YoY), cho thdy xu hudng dich chuyén ndng lugng dai han dé \6@*’”}3062&“‘ J
phuc vu cdc du dn dién khi & cbng nghiép nhung gidm -27,3% QoQ do gid LNG thé gidi trong Quy 1/2026

30,000
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tdng qud cao trong béi cdnh bat 6n dia chinh tri tai Trung Bong. Nguén: B Cong thuong, ABS Research 4



o KQKD Q1/2026 but phd nha gid déau tdng cao do bat 6n dia chinh tri DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Buic tranh KQKD Q1/2026 cua nganh dau khi ghi nhdn su téing trudng bt phd va phén héa manh mé gitfa cdc phan khic. Pong luc cét 16i dén tir viéc gid dau

Brent duy tri 8 muc cao tucng déi, két hdp vdi su tdng téc gidi ngdn chuéi du dn néi dia.

s MANG THUGNG NGUON - KQKD BUT PHA

Phdn khic thugng nguén hudng Igi truc ti€p va ré nét nhat tu viéc gid
ddu neo cao va tién do trién khai cdc dy dn trong diém quéc gia. Tong
doanh thu va Igi nhuén toan phdn khidc tdng manh nhd hoat ddng

thdm do, khai thdc va xdy I&p co khi (EPCI) so6i déng.

DTT Q1/2026 cdc DN thudng nguén (ty dong)
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Nguén: FiinPro, ABS Research

Diém nhdn KQKD Q1/2026

Tiép tuc déng vai tro "dau tau" vdéi DTT dat 8.699 ty déng
(+44,6% YoY), bién LNG tdng manh 1én 9,8% (+5,5 diém % svck),
LNST — MI dat 416 ty dong (+25,4% YoY), do backlog thuc hién
trong ky 18n, dén tr cdc Du dn nhu L6 B — O Mén, Lac Ba Vang,
Su TU Tréng GD 2B & Gallaf 3.

Ghi nhdn muc tdng trudng doanh thu @n tugng nhat nhém vdi
3.401 ty déng (+126,3% YoY). Bién LNG ti€ép tuc md réng lén
muc 18,8%, giup LNST - MI dat 306 ty déng, tdng gdp dbi
(+100,3% YoY). Nguyén nhan do: i) Gid cho thué gian JU binh
qudn dat trén 90.000 USD/ngay (+4% svck); ii) Hiéu sudt su
dung gian tdng, véi 4,8 gian JU so vdi 3 gian cla cung ky, s6

gian thué ngodi trung binh tdng tu 1 gian Ién 3,5 gian.

La DN c6 murc tdng trudng tudng doi dot bién nhat nhém véi DTT
tdng gdp gan 3 lan 1én 309 ty déng (+193% YoY); LNST - MI dat
19 ty dong (+383,1% YoY) nhd muc nén thdp cla cung ky va bt

dau trién khai boc 6ng cho cdc du dn 16n.



o KQKD Q1/2026 but phd nhag gid dau tdng cao do bdat 6n dia chinh tri (tiép) DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

s MANG TRUNG NGUON - KQKD TIiCH cuUc

KQKD Q1/2026 clia nhém trung nguén nhin chung tich cuc, thé hién & tdng trudng doanh thu manh & phan I6n doanh nghiép nhs gid khi/LPG tdéing,

hoat déng trading LNG (khi tu nhién héa 1dng) md rong va nhu cau phan phéi khi cdi thién. Tuy nhién, mdc doé tdng trudng Igi nhudn cé su phan héa ré

gilta cdc nhom.

Cdc DN
phan
phéi khi
do thi
va CN
(CNG,
PGD,
PGS)

Nhém
KD khi
héa
Idng
LPG
(PVG,
ASP,
PMG,
PCG

< Khéng dinh vi thé dau tau dan dét phan khic nhung chiu dp luc bién Igi nhuén do chi phi logistics téing cao:

DTT dat 38.020 ty dong (+48,1% YoY) do gid bdn khi tdng va GAS day manh kinh doanh khi LPG/LNG trén thi trudng quéc té. Tuy nhién, dp luc
gid von (do chi phi logistics téng cao) khién bién LNG thu hep tUr 15,9% xudng 11,9%, kéo theo LNST-MI dat 2.945 ty déng (+6,8% YoY).

< Ghi nh@n chét lugng Igi nhuén cdi thién vudt béc nhd bién Igi nhudn gbp téing cao
v CNG: DTT dat 1.192 ty déng (+40,2% YoY), LNST-MI téing trudng béng 1an, dat 4,4 ty déng (+226,7% YoY)

v PGD: Du DTT gidm nhe 2,7% dat 2.490 ty déng, nhung nhd BLNG tdng vot ti 4,6% 1én 9,8% dd giup LNST-MI chuyén ti mdc hoa vén (0,0 ty
dong) 3 Q1/2025 lén téi 65,0 ty déng trong Q1/2026.

v PGS: Doanh thu gidm 9% dat 1.418 ty déng nhung LNST-MI van tdng trudng dudng +4,2% (dat 30,5 ty dong) nhd t6i uu hda gid vén, gidp
BLNG tdng manh Ién 18,5%.

% Ghi nhén muc tdng trudng Igi nhudn dét bién nha hudng Igi ti xu hudng gid badn lé:

v ASP | DN n6i bt nhat khi LNST-MI dat 45,8 ty dong (+1.139% YoY), tudng dudng tdng han 12 1an so vdi cung ky, nhd bién LNG tdng tu
11,6% lén 14,9%.

v PMG va PVG lan lugt ghi nhén LNST-MI tdng 84,1% va 39,4% YoY, dat 9,4 ty dong va 4,0 ty dong.

v PCG du quy m6 nho nhung ghi nhén su cdi thién manh vé hoat déng khi doanh thu téing tir 10 ty dong 1én 92 ty dong (+783,2% YoY), qua
dé ddo chiéu két qua kinh doanh tir16 0,5 ty déng sang Idi 3,7 ty dong.




o KQKD Q1/2026 but phd nhag gid dau tdng cao do bdat 6n dia chinh tri (tiép) DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

s MANG HA NGUON - DOANH THU TANG TRUGNG DONG PEU NHUNG LGI NHUAN €O SU PHAN HOA RO NET

Phén khiuc ha nguén ching kién sy bung né manh mé vé doanh thu toan nganh nhung lai cé sy phan héa cuc ky sdu sdc vé mat Igi

nhudn giifa cdc doanh nghiép loc héa dau vé cdc doanh nghiép phén phéi & bdn Ié xéng dau.

DN
phdan
phéi &
bdn lé
xdng
dau
(PLX,
OIL...)

% Ngbi sao sdng nhéat mang ha nguén: DTT dat 45.920 ty dong (+44,0% YoY). Bién LNG but phd ngoan muc tur 1,2% cta Q1/2025 1én 20,7%
trong Q1/2026, LNST — MI dat 8.265 ty déng (+19,7 lan svck). Nguyén nhén do: i) Gid dau & crack spread téing manh svck do bat 6n dia chinh
tri tai Trung BDbéng gay ra; ii) San ludng bdn hang dat 2,03 triéu tan (+18,03% svck).

< Doanh thu téng truédng manh nhung Igi nhudn cé su phén héa ré nét trong béi cdnh gid bién déng manh & nhanh

v DTT toain nhédm nganh dat 158,6 nghin ty dong (+40,6% svck) do gid bdn va sén lugng cling tdng, tiéu thu tdng trén 20% svck. LNST-MI todn
nhém bi 16 96 ty dong trong khi cing ky ndm trudc Iai 221 ty déng. Nguyén nhan la do DN cé quy mé I6n nhat nganh la PLX bi 16 rong Q1/2026.
Cu thé, DTT Q1 cua PLX dat 98,7 nghin ty déng (+45,4% svck), nhung LNST-MI lai 16 763 ty déng trong khi cuing ky ndm trudc Iai 133 ty dong.
Nguyén nhén 16 rong la do: i) Gid x&ng dau bién ddng do chién tranh MY - Iran x4y ra cdng vdi vai trd ch dao, diéu tiét thi trudng xdng dau VN
dé trdnh bi gidn doan nguén cung trong nudc nén doanh thu tdng nhung Igi nhudn bi anh hudng; ii) Lugng hang tén kho cudi Q1 tdng manh Ién
36,3 nghin ty déng (+159,3% so vdi dau nédm 2026) va phdi tdng manh trich [6p du phong hang ton kho 1én 6,5 nghin ty déng.

v Ngudc lai, OIL lgi c6 KQKD Q1 rat tich cuc véi DTT dat 44,9 nghin ty déng (+36,8% svck), LNST-MI dat 516 ty dong (+17,5 1aGn svck). Nguyén
nhén & do: i) Gid xdng dau trong nudc tdng manh: gid xdng binh qudn Q1/2026 tdng 9-13% svck, gid dau diesel tdng 33% svck; ii) S&n lugng
bdn hang Q1/2026 tdng 29% svck; iii) M& réng mang ludi thém 39 diém bdn; iv) M6 hinh bdn xdng két hgp tram sac bét dau déng gép ddng ké
vao Igi nhudn.

v Nhém DN phdn ph6i & bdn |é c6 quy mé vira va nhd: da phan ¢é Igi nhudn Q1/2026 tdéing trudng tét svck ngoai trir HTC va TDG c¢é Igi nhuéin sut

gidm svck.




DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

TRIEN VONG 2026

) Trdi nghiém ngay Trdi nghiém ngay béng gid
ng dung ABS invest ABS Web Trading




s Trién vong gid déu 2026 du bdo van “neo” cao nhung cé xu huédng ha nhiét dan DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Trién vong gid dau thd trong thdgi gian téi du bdo van “neo” 8 muc cao nhung cé xu huéng ha nhiét dan nhd cdc tin hiéu ha nhiét dia chinh tri va rdi ro sut gidm nhu

cau tiéu thu todn céu

> Nhiéu té churc Ién trén thé gidi ha du bdo gid ddu Q2/2026 do cdng thdng dia chinh tri ha nhiét & nhu cau yéu, nhung sé van “neo” cao.

v Cd quan Théng tin Ndng lugng Hoa Ky (EIA): Gid dau thé Brent giao ngay binh quén thdng 4/2026 dat 117 USD/thung, EIA du bdo gid dau Brent trung binh sé duy

tri quanh mic 106 USD/thung trong giai doan thdng 5 va thdng 6. Tuy nhién, EIA ky vong tén kho déau toan c@u giam manh khodng 8,5 triéu thung/ngay trong Quy 2

sé gili cho gid dau khéng bi sut sdu. EIA ciling du bdo gid dau sé giam xuéng muc trung binh 89 USD/thung vao Q4/2026 va 79 USD/thung vao 2027 khi san lugng

dau tai Trung BDbéng tdng Ién.

Goldman Sachs ngay 8/4 ciing dé diéu chinh ha du bdo gid ddu Brent trong Q2/2026 sau khi My va Iran dat thda thuén ngung bén kéo dai hai tuan & mdc 90

USD/thuing, giam tir 99 USD/thung trong dy bdo trudc dé, Q3 & Q4 lan lugt la 82 & 80 USD/thuing, va gid dau ngot nhe My (WTI) sé la 87 USD/thuing, thay vi mic 91

USD/thung nhu du bdo trudc dd, Q3 & Q4 sé 8 muc 77 & 75 USD/thung.

Sdén xudt nhién liéu 1dng toan cau
triéu thung/ngay triéu thung/ngay
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Nguén: EIA, ABS Research 9



o Nhiing yéu t6 tdc dong tdi gid dau thdi gian tdi DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DALLILL

1/ YEU TO HO TRG: 2/ YEU TO KIM HAM:

* Nguén cung thi€u hut trong khi tén kho thdp do cdng thdng dia = Nhu cdu tiéu thu yéu do suy giam kinh té va tdc ddng kéo dai tu chién su trudc dé. Trong bdo cdo
chinh tri tai Trung Béng. Theo bdo cdo héi thdng 5/2026 cha Cd thdng 5/2026, OPEC ha du bdo vé téng trudng nhu cdu dau mo todn cu ndm 2026 tir 1,38 triéu
quan Nd&ng lugng Quoéc té (IEA), ngudn cung dau toan cau du thung/ngay (bdo cdo trudc dd) vé con 1,17 triéu thung dau/ngay. Nhu cu dau mé toan cau du
ki€n sé giam trung binh 3,9 triéu thung/ngay trong ndm 2026, du kién sé& dat trung binh 104,57 triéu thung/ngdy trong Q2/2026, gidm so véi mic du bdo 105,07
bdo trudc dé 1o gidm 1,5 triéu thung/ngay do viéc giao thong tau triéu thung/ngay héi thdng trudc. Boi véi ndm 2027, OPEC dy kién nhu cGu dau mo sé tdng 1,54
chd dau qua eo bién Hormuz van bi han ché, téng lugng dau mat di triéu bpd, tdng 200.000 bpd so vdi du bdo trudc dé.

tifcac nha san xudt vung Vinh da vugt qua 1 ty thung. » Tuong tu, IEA cling du bdo nhu cdu sé gidm 420.000 thung mébi ngday trong ndm nay, so vdi du

* DPoOng thdi cia OPEC+: mdc du nhém nay dd nhat tri néi lai viéc bdo trudc dé la giam 80.000 thung méi ngay do chién tranh khi gid cd tdng vot dén dén su sut
tdng san lugng dau ti thdng 5 thém 206.000 thung/ngdy nhung gidm nhu cau va téng trudng kinh té chdm lai.

chua dd dé gidi téa can khdt ndng lugng do chi tudng dudng chua Cdéng théng dia chinh tri tai Trung Déng ha nhiét khi My, Iran va cdc bén dat dugc céc théa

~ o A H -7 LAY 4 2 - -

dén 2% lugng ngudn cung bi gidn doan do viec dong clfa eo bién thuéin ngling bdn tam thdi khién gid dau gidm xudng. Tuy nhién, can theo d&i thém dién bién

Hormuz. Bén canh dé, mét s6 nudc thanh vién khéc nhu Nga cling

nay.

khéng thé gia tdng san lugng do cdéc Iénh triing phat va thiét hai Dy béo gid déu WTI ctia EIA (USD/thung)

ha tdng. San lugng déu thd cia OPEC+ dat trung binh 33,19 tridu $120 '

thung/ngay trong thdng 4, gidm 1,74 triéu thung/ngay so véi thdng $100

3, san lugng ddau thd clia Nga dd gidm 107.000 thung/ngdy trong

’ $80
thang 4/2026 so vd&i thdng trudc, xubng con 9,057 triéu
L ¢ $60 - NYMEX
thung/ngay. WTI spot price futures price
. . _ e $40 STEO forecast

*= Mua tiéu thu cao diém mua he: Giai doan cudi Q2/2026 (thdng 6) la

thdi diém budc vaio mua du lich cao diém tai My va chau Au, diéu $20

nay sé kich thich nhu cau tiéu thu nhién liéu truc ti€p va déng vai $0 |

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

tro lam bé a8 ky thuéit cho gid dau khéng giam sdu. R
Nguén: EIA, ABS Research 10



o Bién Igi nhudn loc dau (Crack spread) Q2/2026 du bdo sé duy tri 8 muc cao ky luc DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DALLILL

Xu huéng crack spread dang cé su phén héa gitta cdc khu vuc trén thé gidi nhung van duy tri 8 mdc cao Crack Spread ctia Singapore véi ddu Oman (USD/thung)
ky luc: 100
80

60
ddu ddn két thic ky bdo duBng quy md I8n va téing san lugng bdn ra & chi phi nguyén liéu ddu véio cao. 40

X . 20

Lgi nhudn loc dau vung Vinh Hoa Ky (USGC) so vdéi dau WTI dat muc trung binh 39,02 USD/thuing, gidm 5 /—v‘—\/
1,49 USD/thung so vdi thdng trudc, nhung tdng 26,40 USD/thung so vdi cung ky ndm ngodi. Lgi nhudn loc
ddu so vdi ddu Brent tai chdu Au dat trung binh 22,50 USD/thung trong thdng 4, thdp hon 10,90 -40

* Bdn cdu Béc (My & Chéu Au): Crack spread bdt ddu gidm dén tir dinh cao chu ky do cdc nha mdy loc

0 n n 7o} n 9] 9] 0 0 © © © ©
\ 5 / P \ PN N o ;. N N N N N N N N N N N N QY
USD/thung so vdi thdng trudc nhung cao hon 15,89 USD/thung so vé&i cung ky ndm ngodi. E > € 3 © & ¥ 2 © £ o & &
< 2 3 5 2 $§ 0 2 8 8 ¢ s <
= Khu vyc Chau A (Singapore): Crack spread tgi Singapore so véi ddu Oman té&ng vot bung né trong thdng } _ ST .
) ) ’ ) —— Xang (Premium) ~ Nhién liéu phan Iyc/Dau héa
4 (+112,8% MoM). Nguyén nhdén la do: i) Cdc nha mdy xudt khéu chi chét trong khu vuc cat giadm manh : .
. e A i N R T . e e A — Dau diesel — Dau nhién liéu (FO)
cOng sudt van hanh; ii) Lugng dau tho cdp bén & muc thap; iii) Lénh cdm xudt khdu sédn phédm dau cia

Trung Quéc vao dau thdng 3 dd chdn dong chay hang héa sang Singapore, gidn ti€p ddy Igi nhudn loc
dau khu vuc |én cao. %
100

Coéng sudt van hanh nha mdy loc dau

Trién vong crack spread thdgi gian téi — diéu chinh giadm dan ti dinh:

, 00 M
* Mdc du thdng 4/2026, crack spread tai Khu vyc Chéu A van tdng manh nhung chidng t6i cho rdng Igi \/\/\/

nhudn loc dau cé thé tao dinh ngay trong Q2/2026 va diéu chinh gidm dan trong nifa cuéi ndm do: i) Su 80

dich chuyén dong hang tir Trung Quéc: Trung Quéc dé ban hanh quyét dinh tam thdi cho phép xuét khéu

é 2 2 A 4 % 4 BN \ \ \ \ A 4 .7 =2 2 70 0 b Y o o 10 o b4 i @ o o o
cdc san pham dau sach sang cdc nudc ldng giéng. Lugng hang nay tran vao Béng Nam A giup gidi téa N 4 a4 4 4 &4 &4 N N N N N N
: - 5 § § 3 2 8§ 3 3 8 § 8 5 38
ddng ké dp luc thiéu hut tai Singapore; i) Gid dau tho dau vao cd thé ha nhiét do cdng thdng dia chinh tri £ =2 B < o Z o = uw =2
tai Trung Bong diu lai. Hoa Ky — EU-14 —— Chau A Iya chon*
céng Anh va Na Uy

* Crack spread xdng cé thé duy tri 8 muc cao téi dau Q3/2026 do mua hé 1&d mua cao diém di lgi trong khi

) ) \ *: Chéu A lya chon bao gém Trung Quéc, An D6, Han Quéc, Nhat Ban va Singapore.
dé Crack spread diesel va sdn phédm khdc cé thé gidm trudc va sé phuc hoi trd lai vao Q4/2025 do nhu

cdu di lai b&ing dudng hang khéng vaio cudi ndm va nhu cdu sudi dm vaio ma déng tai cdc nudc Bong A. Nguén: OPEC, ABS Research 11



o Trién vong Igi nhudn 2026 cdc DN déau khi - c¢6 su phan héa

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Chung t6i cho réng gid dau cé thé ha nhiét dan tir Q2/2026 nhung nhin chung muc gid ndm 2026 du bdo sé& véan duy tri 8 mic nén cao so véi ndm 2025, tir d6 hé trg

KQKD cdc DN nganh déau khi. Tuy nhién, cling nhu Q1/2026, KQKD ném 2026 cdc DN sé cé su phdn héa theo titng phdn khic, trong dé nhém phén khic thugng nguén

va trung nguén du bdo tich cuc, con nhém ha nguén can theo doi do bién thién manh theo gid déau. Do gid dau bién déng phuc tap va khé dodn dinh nén ching téi sé

cdp nhét model du phéng va dinh gid cdc DN nganh déu khi trong cdc bdo cdo tiép theo.

NHOM THUGNG NGUON - TIEP DA TANG TRUGNG MANH ME:

Chung tbéi ddnh gid nhém DN thugng nguén sé tiép tuc tdng trudng manh mé trong 3 quy con lai cia nédm 2026 dua

trén cdc yéu té hé tra:

> Gid dau du bdo cé thé ha nhiét tir Q2/2026 do cdng thdng dia chinh tri diu lai nhung nhitng bat én dia chinh tri tai
Trung Bong du bdo khé cé thé dugc gidi quyét nhanh chéng nén mdt bding gid dau ndm 2026 du bdo sé van “neo”
cao so véi muc nén clia ndm 2025.

> Nhiéu chinh sdch phdp ly hé trg, thidc déy tdng truéng nganh:

v Nghi quyét 70-NQ/TW ngay 20/8/2025 cta Bo Chinh tri: bdo d&dm an ninh ndng lugng quéc gia dén ndm 2030,
tdm nhin dén ndm 2045. Nghi quyét 70 la budc di chién lugc rét quan trong, thé hién tu duy dai han vé ndng ludng,
hudng dén an ninh ndng lugng bén viing, la ddng luc rat manh cho nganh ndng lugng Viét Nam trong thdp ky tdi.

v Nghi quyét 66.6/2025/NQ-CP (T10/2025), giao quyén phé duyét mot s6 ndi dung trong hoat dong dau khi cho
PVN, gilp rdt ngdn tha tuc va déy nhanh tién dé E&P.

v Nghi dinh 73/2025/ND-CP (T3/2025): ha thué nhdp khdu LNG tif 5% xudng 2%, hé trg phdt trién dién khi LNG.

> PVN tdng manh dau tu cho linh vuc thugng nguén. Trong béi cdnh sdan lugng khai thdc déu khi cdc ndm gén day
dang trén da suy gidm do cdc moé déu dd dugc khai thdc khd |du ndm, dong thai nhu cau khi cho san xuét dién
ngdy cdng gia tdng, cung vdi nhiéu chinh sdch hé trg dugc ban hanh tao hanh lang phdp ly tét hon cho hoat dong
nganh dau khi, PVN dd tdng manh dau tu cho linh vuc thugng nguén. Gid tri gidi ngén ndm 2025 cta PVN dat muc
ky luc, hdn 51 nghin ty déng (+32% svck), trong d6 linh vuc thugng nguén chiém 45%.

Quy md & téc dd téing trudng dau tu
cta PVN (ty déng)
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Nguén: PVN, ABS Research
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TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

NHOM THUGNG NGUON - TIEP DA TANG TRUGNG MANH ME (TIEP):

» Cdc du én 18n clia nganh nhu L6 B — O Mén, Su T Trdng GD 2B, Lac Ba Vang...dang dudc thiic
ddy tién do trién khai. Chidng tbéi cho rdng PVS Ia doanh nghiép hudng Igi I6n nhat véi lugng
backlog mdng xay ldp M&C cuc ky doi ddo, udc dat ky luc dai han én tdi trén 2,5 ty USD, bdo
ddm da tdng trudng doanh thu va Igi nhudn lién tuc ti Quy 2 kéo dai qua H2/2026.

> PVD ciing cé trién vong tich cuc:

v Nhu céu gian khoan Khu vuc Béng Nam A vén cén béng, con & Viét Nam du bdo sé séi dong.

" FS0 PTSC Lpy

V& nhu cdu gian khoan tu ndng, riéng thi trudng Béng Nam A, Riglogix du bdo trong 4 ndm tdi
can khodng 45 - 50 gian khoan méi ndm. Tuy nhién, nguén cung gian khoan ty ndng chi ddp
Ung dugc khodang 70% - 80% trong b6i cdnh nguén cung gian mdi bi that chdt va cde gian ci
nhiéu tudi sé dan rat khoi thi trudng. Tai Viét Nam, nhu cau khoan cling dang tdng cao dé phuc
vu cdc chuadng trinh khoan nhu: Kinh Ngu Trdng, Kinh Ngu Trdng Nam, Kén Bau, Su T Trdng,
L6 B - O M6n, Bai Hung Nam, Lac Ba Vang... trong khi nguén cung gian khoan trong nudc khan
hiém. Thi trudng gian khoan Viét Nam ti nay téi ndm 2030 duy bdo sbi déng.

v Cdc gian khoan cda PVD déu cé viéc lam é6n dinh. Hién tai hau hét cdc gian khoan cda PVD
déu kin lich khoan & thi trudng VN & quéc té dén hét ndm 2026 (trir gian IX di vao hoat déng tu
Q2/2026), thédm chi mét s6 gian cé hgp dong chdc chdn dén ndm 2028. Ngodi ra, theo ké
hoach, PVD sé& cé thém 2 gian thué ngoai dugc van hanh trong ndm 2026 (+17,6% svck). Bén
canh d6, PVD du kién dau tu thém 1 gian tu ndng nifa trong ndm 2026. Bay la budc di phu hgp
nh&m ddp Ung nhu cau cda thi trudng va gép phan tdng doanh thu, Igi nhuén cho PVD trong
thai gian tdi.

Nguén: PVS, PVD, ABS Research 13
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TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

NHOM TRUNG NGUON - TiCH CUC:

>

>

v

Nhu cau khi cho dién du bdo téng cao. Hién nay, téng céng sudt dién khi cda nudc ta la 8.653 MW. Theo QH dién VIII
diéu chinh, t6ng cong sudt dién khi noi dia dén ndm 2030 sé ndng lén 10.861-14.930 MW (+26-73% so Vvdi hién tai), tong
cong sudt dién khi LNG la 22.524 MW. Ngodi ra, hién tugng El Nino dudc du bdo sém quay trd Iai trong ndfa cudi nédm
2026 cling sé khién cho dién khi dugc tdng cudng huy déng. Diéu nay cho thdy nhu cau khi trong thai gian tdi la rat [6n,
ddc biét trong boi canh Chinh phd ddt muc tiéu tdng trudng kinh té trong thdgi gian tdi la 2 con sé.

Nguén khi néi dia dudc bé sung, giup tdng sé@n lugng khai thdc. Mo khi H&i Thach — Moc Tinh trif lugng 11 ty m3 dudc
dua vaio khai thdc ti dau ndm 2026, md khi Thién Nga — Hai Au du kién dén dong khi ddu tién vaio Q4/2026. Bén canh dé,
nhiéu du dn 18n khdc ctia ngainh dang dugc thic ddy tién dé trién khai nhu Du én L6 B — O M6n, Du dn Su tir tréing GD 2B,
Du édn Nam Du — U Minh...ht%a hen nguén khi néi dia cé thé cai thién manh tr ndm 2027.

Xu hudng nhdp khdu khi LNG ngdy cang cao:

Theo phudng dn cung cdp khi cho san xudat dién dén nédm 2030, VN sé thi€éu hut khodng 5,4 ty m3 khi/n&dm do su suy gidm
cta cdc mé ldu n&dm. Do d6, LNG nhdp khdu sé la nguén b6 sung quan trong trong dai han. Theo QH dién VIII, dién khi
LNG dén n&m 2030 sé& cé téng cbng sudt [a 22.524 MW. Trong dd, 2 nha mdy dién khi LNG dau tién cta Viét Nam [a Nhon
Trach 3&4 bdt dau di vao van hanh thuong mai tir 2026 du kién can 1,45 ty m3 khi/ndm.

Khung phdp ly cho dién khi LNG dd dan dudc hodn thién vdéi viéc ban hanh Nghi dinh 56/2025/NDB-CP, Nghi dinh
100/2025/ND-CP, Nghi dinh 73/2025/ND-CP Quyét dinh 1313/Qb-BCT quy dinh Khung gid tran cho dién khi LNG la
3,327.42 déng/kWh, cao hon 28% so véi quy dinh trudc dé & Thué nhdp khéu LNG gidm tir 5% xudng 2%. Diéu nay gilp
cdi thién kha ndng tiéu thu khi LNG, gidm chi phi dé@u vao, gitp khi LNG trd thanh déng luc téng trudng mdi.

Thuc day dau tu ha tang kho cdng LNG, trong dé cé Du dn ndng cdng sudt kho LNG Thi Vdi 1én 3 triéu tan/ndm du kién
hodn thanh vao ndm 2028, Dy dn LNG Son My (GD 1: 3,6 triéu tdn/ndm, GB 2: md réng |én 6 triéu tan/ndm).
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NHOM HA NGUON - BIEN DPONG MANH THEO GIA DAU VA cO SU PHAN HOA RO NET:

> Loc héa dau (BSR) - Igi nhuén du bdo Iti dan tir dinh (Q1/2026) nhung cd ndm van duy tri tich cuc:

v' Crack Spread ndm 2026 du bdo duy tri 8 miic cao nhung sé ha dan tir Q2/2026 do gid dau cé déu hiéu ha nhiét khi céing théng dia chinh tri tai Trung Béng diu lai.

v San lugng bdn hang ndm 2026 ctia BSR du bdo sé tdng trudng tét svek do NMLD Dung Quét hoat déng vdéi cong sudt du kién cé thé 1én tdi 126,4% trong ném 2026.

v" Nh& mdy Nhién liéu sinh hoc Dung Quét chinh thdc van hanh lai tir T2/2026 sau thdi gian dai ngling hoat déng. Nha mdy dd van hanh vao cuéi T2/2026, dang véan hanh
3 50-70% cbdng sudt thiét ké (CSTK 100 triéu lit/ndm), va cé ké hoach sé tdng 1én téi 120% vao ndfa cubi ndm.

v Dong luc dén tir Dy dn NCMR NMLD Dung Quét du kién hoan thanh ndm 2028. Sau khi hoan thanh, céng sudt ché bién cdia Nha mdy cé thé tdng thém 15% so vdi hién

tai, t d6é néing cao hiéu qué hoat ddng va tinh canh tranh cdia BSR vé dai han.
» Nhom phén phéi & bdn 1é xdng dau — bién déng manh theo gid dau:

v' Lgi nhudn tir Q2/2026 du bdo sé cé xu hudng cdi thién nhe so véi Q1/2026 do gid dau ha nhiét va nhu cau di lai vao mua hé téing cao nhung Igi nhuén cd ndm khé dodn
dinh do phu thuéc manh vao su bién déng cta gid dau thé gidi trong boi cdnh xung dét tai Trung BDéng khd cé thé gidi quyét trong mét s6m mot chiéu.

v Nhu cau tiéu thu xdng dau néi dia tdng trudng 6n dinh. Muc tiéu tdng trudng kinh t€ ndm 2026 & muc 2 con sé cla Chinh pht sé kéo theo nhu cau tiéu thu xdng dau gia
tdng. Bén canh dé, ha tang cao té¢c mdi di vao hoat déng cling sé thidc ddy nhu cGu. Theo B6 Cong Thudng, udc tinh sdn lugng tiéu thu xdng dau trong nudc dat muc

tdng trudng 8%/ndm trong 2-3 ndm tdi.

v' Du thdo vé kinh doanh xdng dau dudc thdng qua sé tgo Igi thé cho cdc DN I8n trong nganh nhu PLX, OIL do cé mang ludi va quy md réng I8n, thudng hiéu uy tin va thi

phén cao.

v Xdng E10 dudc luu théng tur 1/6/2026 md ra cd héi gia tdng san lugng tiéu thu do sdn phdm nay cé gid thanh canh tranh hon va déng thdi dugc hudng muic thué tiéu thu
ddc biét thdp hon (7%) so vdi xdng khodng truyén théng.

v M6 hinh bdn xdng két hgp tram sac clda OIL va PLX hita hen dem lai ngudn thu 6n dinh, gidm phu thudc vaio xdng dau va tao nén tdng tdng trudng bén viing dai han.

v Tuy nhién, nhém nganh nay cling phadi d6i mdt vdéi nhiéu théch thic: i) Tang trich 1&p du phong hang tén kho khi gid dau bién déng manh; ii) Xu hudng chuyén dich sang
xe dién va nhién liéu xanh dang dién ra ré nét.

> Chung t6i dang thuc hién diéu chinh lai du phéng va dinh gid ctia cdc cé phi€u nganh dau khi va sé cép nhét dén nha déau tu trong thai gian sé6m nhét.
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KHUYEN CAO SU DUNG

Dé& dudc hé trg tu van va nhén céc thong tin khuyén nghi,

bdo cdo thudng xuyén, kip thai, tdi ABS Invest ngay tai

TROM VEN TRAI NGHIEM RALITL

Trdi nghiém ngay Trdi nghiém ngay bang gid
ung dung ABS invest ABS Web Trading

Bdo cdo nay dugc viét va phdt hanh bai Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh. Bdo cdo nay
dugc viét dua trén ngudn théng tin ddng tin cdy vao thdi diém cong bé. Céng ty C6 phéan
Chiing khodn An Binh khéng chiu trdch nhiém vé dé chinh xdc ctia nhitng thong tin nay.

Quan diém, du bdo va nhitng udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién y kién cla tdc gid tai
thai diém phdt hanh. Nhimng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctua Coéng ty C8
phan Ching khodn An Binh va cé thé thay ddi ma khéng cdn bdo cdo trude. Bdo cdo nay chi
nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc t6 chic dau tu cling nhu cdc nha dau tu cd nhan
clia Céng ty C6 phan Chung khodn An Binh va khéng mang tinh chét msi chéio mua hay bdn
bat ky chiing khodn nao dudc thdo ludn trong bdo cdo nay. Quyét dinh cda nhda dau tu nén
dua vao nhitng su tu vain doc |dp va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu

rieng biét.

Bdo cdo nay khéng dudc phép sao chép, tdi tao, phdt hanh va phan phéi véi bat ky muc dich
ndo néu khong dudc sy chdp thudn bdng vdn ban cla Céng ty C6 phan Ching khodn An

Binh. Xin vui long ghi rd nguén trich dan néu st dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Phong Phan tich Dau tu - Céng ty Cé phan Ching khodn An Binh
Tang 16, toa nha Geleximco, 36 Hoting Cau, Béng Da, Ha Noi
Dién thoai: (024) 35624626  S6 mdy 1&: 135

www.abs.vn


http://www.abs.vn/
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Thank you!

Chifng khodn An Binh

Cong ty cung cap

Dich vu ching khoan tot nhat Viét Nam 2026
BEST SECUR!T!ES SFR\'!

Do FinanceAsia binh chon

Trdi nghiém ngay
ABS Invest tgi dby



