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1. NGANH NANG LUONG

Hoan thién co’ ché chinh sdch — chia khéa
khai mé tiém Iwc phat trién giai doan méi

“Trong giai doan 2026 - 2030, chung t6i ky vong hoan thién co ché
chinh sach sé la déng luc chinh ctia nganh Nang lwong, khdc phuc
céc nut thdt dan téi cham tré trong 05 ndm tré lai day.

Viéc phét trién nganh N&ng lwong mang tinh chién luoc, duoc wu
tién hang dau dé dam bao an ninh ndng lwong quéc gia theo Nghi
quyét 70-NQ/TW, cing nhw déng gép ngudn luc trong yéu cho muc
tiéu tang trirong GDP trén 10%/nadm cta Chinh pha.

Noi dung:
1.1. Nang luong 1a dau vao huyét mach, khong thé thieu cho
san xuat cling nhw dan dung

1.2. Cac nhém nang lvgng cham lai trong giai doan gan day
do nhiéu thach thtrc hién hiru

1.3. Chia khoa khai m& tiém Iwc tr hoan thién chinh sach

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn



TONG QUAN NGANH NANG LUONG

Nang lwong Ia dau vao huyét mach, khéng thé thiéu cho san xuat ciing nhw dan dung

" i FPT Securities

Tang trwéng tiéu thu ning lwong cé twong quan cao véi ting trwéng kinh té, 13n lwot dat  Bi€u do: Co'céu tiéu thu ndng lugng cubi cung (2023) theo:
+5,88%/nam va +5,92%/nam trong giai doan 2015 — 2023.

. i . i i . Ngubn nhién liéu:
Xang dau va dién chiém phan I&n co’ cau tiéu thu nang lwong cudi cung, lan lwot & 33,9% va
28,8% co cdu nam 2023.

Nganh Céng nghiép dan dat ting trwéng tiéu thu nang lwong khi chién téi 52,3% co cau tiéu thu
nang lwong (2023) va dat tang trwdng +9,8%/ndm trong giai doan 2015 — 2023, cao nhét trong cac
nhom nganh. Ching t6i cho rdng nganh céng nghiép van tiép tuc dan dat tang trwédng tiéu thu nang
lwong trong giai doan tiép theo khi Viét Nam tap trung phat trién cac nhém nganh céng nghiép tiéu thu
nhiéu nang lweng hon nhw luyén kim — co khi @& hoan thién chudi cung (rng san pham trong nwéc.

Khi,
Biéu dé: Tiéu thu nang luwong cubi cung c6 twong quan tang truwéng cao véi GDP (% YoY) 2.6%
15% Nganh tiéu thu:
Dich vu Khac,
12% thuong 4,8%
mai,
9% 3,7%
Néng
6% =" Nghiép,
5,0%
3%
0 Giao
0% — théng
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 van tai,
-3% 20,6%

Tang trwdng tiéu thu nang lwong —e—Tang trwdng GDP

Ngubn: Théng ké ndng luong, FPTS téng hop

Bé&o cdo chién lwgc nhém nganh Nang Lwong | T11-2025 https://ezadvisorselect.fpts.com.vn| 3



NGANH NANG LUQONG — THACH TH(PC HIEN HO'U

Tinh hinh khai thac tai nguyén nang lwong trong nwérc suy giam

" i FPT Securities

Téc dd tang trwdng tdng cung ning lwong so cap giam trong 2020 — 2023, dat
trung binh 1,9%/nam, chi bang ~1/5 so v&i giai doan 2015 — 2019 (+10,7%/nam). Téc
doé tang trwdng cung nang lwong so cap gidm chid yéu do tinh hinh khai thac tai
nguyén trong nwéc am dam khi san lwong khi bat dau gidm tir 2019 va than tw 2022.
Sw thiéu hut nay chi yéu dwoc bu lai bdng ngudn nang lwong tai tao cling nhw nhap
khau tai nguyén.

San lwong tai nguyén khai thac trong nwéc giam dén ti: (1) Dau tw méi gidm
trong 2015 — 2020 khi khi gia nhién liéu thé gi¢i mc thap, va khéng ndm dwoc co
héi nhién liéu ting trong 2020 — 2023 do cham tré stra dbi cac luat Khoang san; luat
Dau khi (so v&i cac nudc trong khu viee Ddng Nam A) dé phu hop véi diéu kién khai
thac trong nwéc; va (2) Cac nguén than 16 thién dé khai thac dang dan can kiét.

Biéu dé: Téc dé tiang trwong téng cung ndng lwong so cap giam trong 2020 - 2023
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Biéu dé: Khai théac than sut giam sau dinh nam 2022
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Ngudn: Théng ké nang lwong, MolT, FPTS téng hop

Béo c&o chién lwgc nhém nganh Nang Lwong | T11-2025
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NGANH NANG LUQONG — THACH TH(PC HIEN HO'U

Mat can déi vang mién do céng suat dat phat trién khéng déng déu gitra cdc khu vurc

" i FPT Securities

Khu vwc Mién Bac gap nguy co thiéu dién véi cong suat dy phong chi dat
14,5%. Nguyén nhan dén tlr viéc nhu cau ti‘éu thu tang manh trong giai doan 2021
— 2024 (CAGR +13,1%/nam), trong khi ngudn cung dién bi chirng lai do:

(1) Giai doan 2019 — 2021, céng suét toan nganh tang r‘nanh, nh& ban hz‘gnh gia
FiT cho cac dv an NLTT, nhur]g phat trién NLTT & mién Bac bi han ché do tw
nhan chi tap trung dau tw & mién Trung & Nam — noi c6 khi hau thuan lgi hon;

(2) Giai doan 2021 — 2024, cong suét tang cham, phan Ién dén tir cac dw an
chuyén tiép (bao gdbm cac dy an cham tién do, chwa kip van hanh thwong mai
(COD) trong th&i han FiT). Ngoai ra, cac dyw 4n md&i ciing phai tam ding trién
khai do thiéu co s& phap ly d& ky hop ddng mua ban dién (PPA) véi EVN khi
B6 Cong Thuwong cham ban hanh khung gia méi.

Biéu dé: Céng suat dat tang cham tr sau 2021 do B6 Céng Thwong khéng
ban hanh khung gia méi sau khi co’ ché gid FiT hét thovi han
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Ngudn: EVN, FPTS téng hop

Béo c&o chién lwgc nhém nganh Nang Lwong | T11-2025
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NGANH NANG LIPONG — THACH THUC HIEN HO'U "'
‘ : : ; FPT Securit
Ha tang dién bi qua tai, khéng theo kip nhu cau phu tai du dwoc day manh dau tw o 11 DSCHITES

Hé théng truyén tai dién chiu ap lwe I&n khi phai gia ting truyén tai dién twv Biéu do: Dau tw lw6i truyén tai lién mién khéng theo kip nhu cau tiéu
mién Nam ra mién Bac do mat can déi cung — cau dién gilra cac viing mién. thu dién mién Bac du da dwoc day manh
DPé dam bao an ninh ndng lwong, ha tang lwdi truyén tai lién mién 500kV da duwoc |61 truy8n tai 500kV Nhu cAu phy tai mién Béc (Phai)
day manh dau tw, dat CAGR +9,4%/nam trong 2021 — 2024. 12,000 160
Du vay, viéc dau tw mé&i chi hoan thanh 60 — 70% muc tiéu dé ra cho giai 12.000 140
doan 2021 — 2025 theo Quy hoach Dién VIII, chwa theo kip téc dé ting phu 10.000 - = = o
tai thwe té mién Bac (CAGR +13,1%/nam). Nguyé&n nhan dén tir khé khan trong £ 8.000 = = — 80 =
thu xép vén ctia EVN — don vi dau tw chinh hé thdng truyén tai — sau khi phai chiu 6.000 60
khoan 15 1y ké ~39 nghin ty VND do chi phi mua dién tang cao, khién tién do trién 4.000 40
khai cac dw an truyén tai bi cham lai so véi ké hoach. 2'008 (2)0
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NGANH NANG LUONG — CHIA KHOA KHAI MO TIEM LUC TRONG GIAI POAN MO
Ké hoach tang trurdng tham vong cho nganh nang lwong giai doan 2026 — 2030

" i FPT Securities

Viét Nam nang muc tiéu ting trwéng kinh té 1&n 10%/nam trong giai doan 2026 — 2030 dan dén nhu cau nang lwong so cip va nhu cau dién gia ting.

DPé phuc vu muc tiéu trén, trong ndm 2025, Viét Nam ban hanh hai van ban quan trong bao gém: (1) Quy hoach dién VIl diéu chinh d&t muc tiéu tdng san lwong dién
toan nganh do nang kich ban tang trwdng GDP trong giai doan 2025 — 2030 va bd sung thém cong suét dién tai tao nhdm bu dép thiéu hut tlr cac dy an cham trién
khai; (2) Nghi Quyét 70-NQ/TW vé dadm bao an ninh nang lvong qudc gia dén nam 2030 nhdm nh&n manh cac ké hoach phat trién nang lwong néi chung va phat trién
nganh dién ndi riéng, phu hop véi muc tiéu tang trwdng kinh té 10%/nam trong 2026 — 2030.

BD: Tong cung nang lwong so cap dat 150 — 170 triéu

BD: Téng céng suét Iap dat cdc nguén dién dat 183
tan dau quy déi/nam

BD: Téng san lwong dién dat 560 — 624 ty KWh
GW - 236 GW va c6 thé cao hon
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Tong cung nang lwong so cap dat moc tang Coéng suat ngudn dién tang thém +39,4% (chu yéu San lwong dién dat mwc tang trwong cao

tredng 1an lwot +5,7%/nd&m véi kich ban thdp va
+7,6%/nam v&i kich ban cao, gp 03 — 04 1an tang
trwdng giai doan 2020 — 2023. Trong d6 ngudn
cung t&» NLTT chiém 20 — 25% (so vé&i mic 19%
trong nam 2023).

J

¢ nhom NLTT +85 4%) nham: (1) Kha nang cung
cap dién theo kip tbc d6 tang trwdng cda nén kinh

é (GDP +10,0%/nam); (2) Bu dap cho phan céng
suét thiéu hut tlr cac dy an nhiét dién khi cham
tién do.

+10,4%/nam v&i kich ban thép va +12,0%/nam
véi kich ban cao, cao hon +2,6 — 4,2 dpt so v&i
binh quan giai doan 2021 — 2024. Day la mdot
trong nhirng diéu kién can cho ky vong GDP tiép

\tuc tang trwdng manh +10,0%/nam t&i 2030.

Béo c&o chién lwgc nhém nganh Nang Lwong | T11-2025
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1.3

NGANH NANG LUONG — CHIA KHOA KHAI M& TIEM LU'C TRONG GIAI DOAN MO

Hoan thién thé ché chinh séch la chia khéa thwc hién ké hoach tang truéng

' L FPT Securities

Nghi quyét 70-NQ/TW di kém cac giai phap cu thé bao gébm: (1) Hoan thién thé ché chinh sach dé thao g& cac diém nghén; (2) Phat trién ngudn cung va ha tang nang
lwong; (3) Khuyén khich khu vic tw nhan tham gia phat trién nganh nang lwong; va (4) Hanh déng quyét liét tte Chinh pha khi da ban hanh: (a) K& hoach thyc hién kém
thdi han va co quan chiu trach nhiém (Nghi quyét 238/NQ-CP) — wu tién hoan thién cac co ché chinh sach ciing nhw (b) Dw thdo Nghi Quyét Quéc hoi vé cac co ché chinh
sach thao g& khoé khan phat trién nang lwong quéc giai giai doan 2026 — 2030 (D kién trinh Qudc Hoi trong ky hop T10 — T12/2025).

Bang: Hoan thién cor ché chinh sdch dwoc wu tién cao véi thoi han trong giai doan 2025 — 2026 dé thwe hién céc nhém muc tiéu cua Nghj quyét 70-NQ/TW

Nhém muc tiéu

Cac muc tiéu cu thé

Theoi gian

Nhoém hwéng loi

Tac dong

Hoan thién co ché
chinh sach

Nghi quyét Quéc hoi vé cac co ché chinh sach thao g& kho khin
phat trién nang lwong québc gia 2026 — 2030.

Q4/2025

Nhém Thuwong ngudn; Nhém
NLTT; Nhém Dién khi

Khung chinh sach quy dinh co’ ché mua ban dién truc tiép
(DPPA)

Cap nhat thwdng xuyén

Nhém NLTT

Dé an gia dién hai thanh phan

Q4/2025 - Ap dung
1/1/2026

Nhoém Dién khi LNG

T12/2025 - Ap dung

bé an Thi trir'ng ban buén dién canh tranh 1/7/2025 Nganh Bién
A s s een T6/2026 - Ap dung . n
Dé an Thi trwwong ban Ié dién canh tranh 01/01/2027 Nganh Bién
Hoan thién - stra d6i cac phap luat vé dién lwc, dau khi Nam 2026 Nganh bién; Nganh Dau khi

Giam 30 - 50% thu tuc va thoi gian thie hién.

Khoi théng cac diém nghén (Muc tiéu trong nam 2025)
bao gébm: Giao quyén cho PVN phé duyét mét sé dw
an dau khi; Qc cho cac dy an dién LNG; bién gi6
ngoai khoi, ...

Co ché gia, co ché bao tiéu tbt nhdm dam bao IRR
cho cac dy an dién, giup thu hat dau vao cac linh vuc
NLTT; dién LNG; ha tang truyén tai dién, tang cwéong
vén tlr khu vue tw nhan.

Phat trién nguén
cung va ha tang

Lap, Xay dwng Ké& hoach thyc hién diéu chinh Quy hoach nang
lwong quéc gia 2021 - 2030

Q4/2025 - Q1/2026

Nhom xay 1ap dién; Nhém
Thwong ngudn; Nhém Khi

Hoan thién va xay dwng ké hoach thyc hién Chién lwgrc phat
trién nganh dau khi Viét Nam dén 2030

Q4/2025 - Q1/2026

Nganh D&u khi

Diéu chinh quy hoach dé phu hop ké hoach ting
trwdng maéi; Cap nhat tién do va giai quyét ngay cac
vwéng méc clia cac du an trong quy hoach

DAy manh tw nhan
héa

Cobng khai danh muc cac dw an nang lvgng - Tw nhan dwoc tham
gia thém nhiéu linh vuc

Tao co ché chinh sach dét pha dé thu hat vén dau tw tw nhan (Co
ché gia, bao tiéu dién, PPP)

Cap nhat thwong xuyén

Nganh Bién; Nhém xay I&p dién

Tw nhan dwoc tham gia nhiéu hon vao cac mang
NLTT, LNG, truyén tai dién va tang tham gia vao ban
buén - ban 1& dién. Nha nwéc ndm gitr truyén tai chinh
va phat trién dién hat nhan

Ngudn: Ban kinh té Trung Uong, Céac vén ban Chinh phd, FPTS téng hop

Béo c&o chién lwgc nhém nganh Nang Lwong | T11-2025
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NGANH NANG LUONG - CHIA KHOA KHAI MO TIEM LUC TRONG GIAI POAN MO
1 - Linh vwe ky vong hwéng loi théng qua déi méi co’ ché chinh séch GP 2025 — 2026

" i FPT Securities

Trong khuén khé bao céo chién lwong nganh Nang Luwong T11-2025, ching t6i sé tap trung phan tich trién vong nhém (1) Thwong ngudn dau khi; (2) Dién khi — LNG;
(3) Nang lwong tai tao nh& co hdi dau tw tir nd lwe dbi méi co ché chinh sach trong giai doan 2025 — 2026.

Bang: Cdc nhém nganh hwéng loi théng qua Nghj quyét 70-NQ/TW

Nhém hwéng

Doanh nghiép

loi

Thwong nguén
dau khi

Nang lwong tai
tao

Dién khi & LNG

Xay lap & Phat
trien ha tang
dién

Ha nguén

Tang muc tiéu gia ’Eéng trlr lwgng va san Iu’o’r]g khi nbi dia. )

R}]t ngan tha tuc dau tw dw an nho phan quyéen cho PVN phé duyét mét s6 dy an tham do va khai thac
dau khi.

Kha ndng dwa vao quy hoach cac phat hién dau khi trong giai doan 2021 — 2025.

Tang muc tiéu tang trwdng cac ngudn nang lwong tai tao, bd sung quy hoach dién gié ngoai khoi.

Qc cho cac dy an dién gié ngoai khoi dat 80% trong vong 15 nam (dw thdo diéu chinh 1&n 90%).

Co ché mua ban dién truc tiép (DPPA) gidi quyét lwong cong suat du thira.

Thu hat dau tw tw nhan va nwdc ngoai thdng qua cong khai cac dw an nang lwong tai tao, rat ngan quy
trinh d4u thau dbi véi dw an NLTT va gidm vi thé doc quyén cta EVN.

Uu tién phat trién dién khi, nhap khau LNG, mé& rong thi trworng khi 30 — 35 ty m3/nam
Qc cho dy an dién LNG dat téi thiéu trén 65% san lwong thiét ké trong vong 10 ndm (dw thao diéu
chinh tang I1én mirc 75%).

Nhu cau xay lap cao dén tir ké hoach téng trudng cong suat dat va hé thong truyén tai dién.
Cho phép tw nhan tham gia vao dién khi LNG; NLTT va ha tang truyén tai dién gidp day nhanh tién do
dau tw.

Uu tién cac nha thau EPC trong nwéc; trién khai chién lwoc phat trién san xuét thiét bi nang lwong
trong nuwéec.

Muc tiéu 70% nhu cau xdng dau trong nwéc dwoc dap ing béi ngudn cung nodi dia

PVS (Xay lap dau khi); PVD (Cung
cap gian khoan)

POW, NT2 (Nha may dién khi,
LNG); GAS (Ha tang khi)

PVS (Xay lap céng nghiép — bién
gi6 ngoai khoi); PC1, TV2 (Xay lap
va tw van EPC); GEE (Thiét bj dién)

BSR (Loc dau)

Béo c&o chién lwgc nhém nganh Nang Lwong | T11-2025
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Béo cao chién lwgc nhdm nganh Nang Lwong | Thang 11-2025

2. THWONG NGUON
DAU KHI
Hoat dong tlzém do khai thac dau khi séi dong
mang lai khéi lwong céng viéc Ion
“Hoat dong tham do khai thac tai Viét Nam vén duy tri tich cue nhc hanh

dong cta Chinh pht nhdm g& réi vieéng méc dau tw va tién do trién khai
céc dw an déu khi, du gig déu duw kién gidm va tao day trong ndm 2026.

Chung téi ky vong nguén von déu tw hoat déng thdm do khai thac dau khi
téng truéng trong giai doan 2026F — 2028F mang lai khéi luong céng viéc
I6n nho tiép tuc nhan duoc sw quan tdm cta Chinh Phd va déy nhanh
tién do thuee hién cac duw an tir PVN.”

Noi dung:

2.1. Gia dau thé tao day va hdi phuc trong nam 2026

2.2. Trién vong tich cwc nhd hoat ddng thdm do khai thac séi dong
2.3. Doanh nghiép theo déi: PVS - PVD

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn



GIA DAU THO: KY VONG TAO DAY VA HOI PHUC TRONG NAM 2026
Gia dau thé giam trong ndm 2025 do thué déi irng va OPEC + gia tidng san Iwong

"'® FPT Securities

Gia dau thé giam trong nam 2025: Gia dau Brent dat trung binh 71,1 USD/thung trong 9T/2025, dang 6n dinh & mirc 65 — 67 USD/thung, gidm -18,1% so v&i trung

binh 2024. Gia dau thé giam do:

« Thué déi rng cia My anh hwéng dén trién vong ting trwdng kinh té: IMF duw bao gidm dw bao ting trwéng kinh té nam 2025 dat +3,2% YoY so v&i mirc tang
trwdng +3,3% YoY thwc hién trong nam 2024.

- OPEC+ gia tang san lwgng nhanh hon ké hoach ban dau khi da gia tang hoan toan géi cat giam 2,2 triéu thung/ngay vao T9/2025 (s&m hon 11 thang so voi ké
hoach) va tiép tuc gia tdng 137 thung/ngay trong T10 — T11/2025, dwa ra tin hiéu khdi phuc hoan toan goi cat gidm 1,6 triéu thung/ngay dén T11/2026.

Biéu dé: Gia dau Brent giam trong ndam 2025 sau khoang thoi gian di ngang trong nam 2024

100 T5/2024 T7 - T9/2024 T01/2025
Cang thang ha nhiét  Nhu cAu tiéu thu yéu tir Trung Trump tr& thanh
9 Quéc tong thong My, day ~T04/2025 T05 — T11/2025
nhanh dam phan OPEC tang san lwvong . :
- i TT Trump ra théng bao ap OPEC tang san luong
Nga - Ukraine thué 61 ting Hoan toan g6i 2,2 triéu
80 thung/ngay. Tién t&i goi
O’ A ~ b
= 1,6 triéu thung/ngay T10/2025:
S 70 Cang thang
a T1-T4i2024 T6/2024 tThrugn?er:ai My
2 go | OPECentucdorke Fedratin higu catlai  T10-T11/2024  T12/2024 a0
hciach tazng san luong suat. OPEC+ doi ké Ukraine day manh 9 '
Cang thang Israel — o hoach tang san khong kich Nga cudi T6/2025 T7 - 9/2025
50 Hamas leo thang OPEC doi ké hoaph lwong sang T1/2025 nhiém ki Biden Cana thang | | | NO lwc dam phan I\lga -
tang san lwong dén —T4/2025 ang thang Isarel — Iran 1€0 i raine kéo dai hé tro
T11/2024 than nhung nhanh chéng .4 gia dau
40 ha nhiét
r & B2 E B B E P 2 2 = £ - 2 & B B E e
P — —
2024 2025

Ngudn: MolT, PVN, FPTS téng hop va wéc tinh
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GIA DAU THO: KY VONG TAO DAY VA HOI PHUC TRONG NAM 2026 "
3 A : FPT Securiti
Gid dau thé sé tao ddy trong nidm 2026F va héi phuc vé mirc 65 USD/thing trong dai han o1 RS

Chung t6i dw phong gia dau sé tao day trong ndm 2026F v&i mire trung binh 60 USD/thung: Gia diu gidm trong giai doan H2/2025 — 2026 do thang dw dau thod
gia tdng chd yéu dén tir san lwong nhém OPEC+ khi khdi phuc hoan toan goéi 2,2 triéu thung/ngay va tién t¢i khéi phuc géi 1,6 triéu thung/ngay vao T11/2026. EIA dw
doan ngudn cung dau thang dw dat trung binh 2,1 triéu thung/ngay trong nam 2026.

Gia dau phuc héi vé mirc 65 USD/thung sau ndm 2026F nho: (1) OPEC+ hoan tat qua trinh khoi phuc san lwong; va (2) Mic 65 USD/thung 1a hoa vén khai thac
dau da phién My va cac mé dau khi ngoai khoi (~10% tdng san lwong dau tho), khién mat bang gia dau gidm dwéi 60 USD/thiing c6 thé lam gidm ngudn cung dau thd
tr khu viee nay.

Biéu dé: Dw phéng cung cau dau khi (EIA — T10/2025) Bang: Téng hop dw phéng gia dau
110 8 T6 chirc 2025F 2026F 2027F 2028F  Cap nhat
105 ~/v__ 5 Wood Mackenzie 69 59 61 65 Thang 10/2025
g e — ) EIA 69 52 Thang 10/2025
S 100 43 Goldman Sachs 68 56 Thang 9/2025
c 26 26 2.7 c ) . ]
2 T 19 46 21| . 2 Fitch Rating 70 65 65 60 Thang 9/2025
3 % |os s os 13 10 ’ 23 JP Morgan 66 58 Thang 5/2025
90 ’ ’ o F Barclays 66 60 Thang 5/2025
04 HSBC 69 65 Thang 4/2025
85 -2 Trung binh 68 59 63 63
Q1 Q2 Q3 Q4|Q1 Q2 Q3 Q4|Q1 Q2 Q3 Q4 FPTS 68 60 65 65
2024 2025 2026 ‘ So v6i mikc trung binh 0% +1% +3% +4%
Chénh léch cung - cau (Phai) ===Nguon cung Nhu cau

Ngubén: EIA, FPTS téng hop
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GIA DAU THO: KY VONG TAO DAY VA HOI PHUC TRONG NAM 2026 "
n da : ‘ Ak FPT Securiti
Von dau tw vao thwong nguén nganh dau khi bj anh hwong boi mirc gia dau thap o1 PCCHITIES

Ngudn vén dau tw vao thwong ngudn nganh diu khi nam 2025 dwoc dw phong Vén dau tw khu vwee Pong Nam A bj anh hwéng nhwng van giir mirc
giam -4,5% YoY, thi trir'ng My déng gop I&n trong mirc giam. tang truéng.

Sau khi gia dau giam manh, IEA wéc tinh ké hoach dau tw vao thwong ngudn nganh dau  Dau nam 2025 Fitch Solution dw bao CAPEX cla cac doanh nghiép dau khi
khi s& giam -4,5% YoY trong ndm 2025 (so v&i dw bao muirc tang khoang +5% YoY dau  qudc gia (NOCs) tai DNA sé& dat 39 ty USD (+29% YoY), la khu vwc cé von
nam 2025) trong d6 manh nh4t dén tr viec My thu hep san xuét. dau tw tang trudng tét nhat. Dbi véi méat bang gia dau méi sau thué quan,
CAPEX tai DNA c6 cham lai so v&i k& hoach nhung van tang trwdng trong
nam 2025. Thuwong ngudn nganh dau khi Péng Nam A véan tich cuc thé
hién & hiéu suét gian khoan tw nang dang cao nhét trén thé gidi.

My thu hep san xuéat do chi phi khai thac hoa vén dau da phién cao hon mat bang gia
dau hién tai, khodng 60 — 65 USD/thung.

Biéu dé6: Ké hoach dau tw vao thuong nguon nganh dau khi giam, trong dé déng Biéu d6: Hiéu suét gian khoan tw nang tai mét sé khu vwc
gop Ién nhat dén tir nguén vén thu hep san xuat tie My
1.000 120 100% 96%
. 92%
800 I_ N
80 2 90% 85%
g 600 ! 2 A
-] I ' 593 Sl M0 I~ N et
> | %) 0,
> 400 i 203 80% | Trung binh
567 | ng oir
200 thée gidi,
70% 83,60%
0 0
<t 0O O M~ 0 O O W N O I v
~ ~ ~ ~ ~ ~ (V] (V] (qV] (qV] (q\] (qV]
O O O O O O O O O O o o 60%
AN AN AN AN AN AN N N N N N . .
L . bong A Trung Béng bong Nam A
mmm \/On dau tw Gia dau
Ngudn: IEA — WEI T6/2026, FPTS téng hop Nguén: S&P Petrodata (T7/2025), FPTS téng hop
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TRIEN VONG TiCH CU'C NHO HOAT DONG KHAI THAC DAU KHi TIEP TUC SOI PONG

Quyét tdm cao cua Viét Nam trong viéc gé cdc diém nghén hoat déng khai thdc dau khi

B0 e

Ké tr ndm 2022, Chinh pht cé cac hanh déng g& réi cho hoat ddng tham do dau khi véi muc tiéu chuyén ddi tinh hinh tir suy gidm san lwong sang duy tri san lwong dau
tho va thuc day san lwong khi trong giai doan 2021 — 2030 théng qua:

(1) Luat dau khi 2022 va Nghi dinh hwéng dan Luat dau khi trong giai doan 2022 — 2023 nham stra dbi co ché hop ddng phan chia san pham (PSC) cho phu hop véi tinh
hinh khai thac hién tai va tao co ché khuyén khich phat trién cac mo wu tién;

(2) Quy hoach tdng thé niang lwong quéc gia 2021 - 2030, néu rd cac dw an thudc dién wu tién va tiém nang phat trién, kém tién d6 cu thé cho cac dy an.

Hinh: Céc ké hoach va chinh sdch phat trién tadc déng tich cwc dén hoat déng tham do khai thdac dau khi Viét Nam

2022 2023 - 2024
o @
Luat dau khi 2022 Quy hoach téng thé niang lwong
(Hiéu lyc T07/2023) Qudc Gia

Tang ngudn cung tiém nang:

(1) Khuyén khich phat trién mé nhé/can
bién, nwéc sau xa bo;

(2) Chinh s&ch wu dai dau tw cho céac
mé wu tién: gidm Thué TNDN, gidm
thué XK, nang murc thu hdi chi phi.

Giam rao can:

(1) Tang tinh linh hoat cac hop ddng
PSC;

(2) Quy dinh chi tiét pham vi thwc hién
dw an ctia PVN;

(3) Cho phép bén thir 3 tiép can co s&
ha tAng diu khi c6 sén.

KH khai thac hiéu qua tai nguyén:
Gia tang tr&r lwong:

« 2021 -2030: 16 — 22 triéu TOE/nam
e 2031 -2050: 16 — 27 triéu TOE/nam
Khai thac dau thé:

« 2021 -2030: 6 — 9,5 triéu tAn/ndm

« 2031 —2050: 7 — 9 triéu tAn/nam
San lwgng khai thac khi:

+ 2021 -2030: 5,5 — 15 ty m3 khi/nam
+ 2031 -2050: 10 — 15 ty m3 khi/nam

Danh myc cac dw an dau khi: Quan
trong, Wu tién dau tw/Co tiem nang dau
tw.

Nghi Quyét 70-NQ/TW
Nhén manh vai tro An ninh nang
lwgng quoc gia trong ky nguyén phat
trien méi
Trong do khai thac hiéu qua tai nguyén
dé dam bao an ninh nang lwvong.

Trao quyén cho PVN phé duyét

moét so dw an dau khi

- Da duyét trong Nghi Quyét sb
66.6/2025/NQ-CP

- RUt ngén tha tuc

- Tang téc d6 gidi ngan vén

Diéu chinh Quy hoach Téng thé
Nang lwong Quoc gia

(Duw kién Hoan thanh T2/2026)
Tha Twéng phé duyét nhiém vu lap diéu
chinh quy hoach vao T8/2025.
Muc tiéu: Diéu chinh quy hoach nang
lwong phu hop véi ké hoach tang
trwdng kinh t& +10%/ndm trong giai
doan 2026 — 2030.
Ky vong: Thém vao quy hoach: (1) Ké
hoach tang tri» lwong maoi va (2) Cac
phat hién nodi bat trong giai doan 2021 —
2025.

Ngudn: Ban kinh té Trung Uong, Céc vén ban Chinh phd, FPTS téng hop

Trong giai doan tiép theo, chting t6i ky vong hoat dong tham do khai thac sé tiep tuc huwdng loi nho: (1) Phan quyén cho PVN phé duyét cac dy an dau khi va (2) Biéu
chinh Quy hoach Tong thé Nang lwvgng Quoc gia v&i ky vong gia tang muc tiéu trir lwong va san lwgng khi, dong thdi thém cac phat hién mai vao quy hoach phat trién.
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TRIEN VONG TiCH CU'C NHO HOAT DONG KHAI THAC DAU KHi TIEP TUC SOI DONG "
A FPT Securiti
Hoat déng tham do khai thac phat tin hiéu héi phuc trong 2024 - 2025 o 11 SECUIILIES

Céc tin hiéu héi phuc ctia hoat ddng dau khi sau né lwc thao g& ctia Chinh pha:
Gia tang trivr lwong dau khi ting va hé sé bu khai thac trén 01 trong nam
2024; Trong 9T/2025, gia tang trir lwong Viét Nam dat 10,4 triéu tAn quy dau,
vuot 13% so voi ké hoach 9T/2025. Cac phat hién tiém nang trong 9T/2025 bao
gdm mé Lac Ba Héng; Hai Sw Vang; cac giéng tham do Pai Hung.

Hop déng phan chia san pham dwoc ky tré lai: V&i 02 hop ddng ky méi va gia
han 01 hop ddng nham da&m bao ngudn cung dau khi cho giai doan tiép theo.

Biéu doé: Trir lwong dau khi dang c6 sw héi phuc vao 2024 - 2025
50 50

40 = Gia tang trir lwong 40
W 30 Hé s6 bl khai thac (phai) | 30
2 20 20
%f/
310 . l I _ | 10
- a0 n B g §
-10 -10
-20 -20
< () © N~ [co) » o — N [s¢] < (o)
~ ~— ~— ~ ~— ~— (qV] (9] AN AN AN AN
o o o o o o o o o o o o
N AN N AN N N AN AN N AN AN N
Biéu dé: Ky méi hop déng Phan chia san pham tré lai sau 5 nam
14
12 Ky 2 PSC m&i: L6 15-1 va L6 15-2
Gia han: PM3 — CAA
o 10 * Dy kién: L6 01/92 va L6 02/97
Zle] 8
S
o 6 \
T 4
2
0

L

© A WO 9 O
N RPR @ o

&
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PVN ting cwong von dau tw vao tham do khai thac dau khi trong nwérc:
Trong nam 2025, PVN dat ké hoach dau tw +95% YoY (8@6 triéu USD) vao
hoat déng tham do khai thac dau khi, chiém 45% tbng vbn dau tw tap doan.

Trong 9T/2025, tong von dau tw thwong ngudn dat 492 trieu USD (hoan
thanh 56,8% KH2025), trong dé bao gém: Pwa 02 dy an Pai Hung pha 3 va
Kinh Ngw Tréng — Kinh Nguw Trang Nam di vao hoat dong; Thwc hién dung tién
d6 cac dw an dang phat trién nhw Lac Da Vang va L6 B.

Vén dau tw dw kién cho nam 2025 sé dat 821 triéu USD (hoan thanh 94% KH
2025 +86% YoY)

Biéu dé: Vén dau tw vao tham do khai thac dau khi phuc héi va dan gia ting ty
trong trong co’ cau von dau tw cua PVN

1.400 (819 mmm /60 tham do khai thac | 90%
1.200 % Vén PVN
1.000

. 60%

3 800 45%

@ 600 .

B 29%

- 25% 23% o
400 19% o o 21% [ 18% 18% 4 20%
200

0 0%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Nguén: PVN, PVEP, FPTS téng hop

S ® Q¥ R X 0 & @ g
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g
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TRIEN VONG TiCH CU'C NHO HOAT DONG KHAI THAC DAU KHi TIEP TUC SOI PONG

p . . ' ' FPT Securities
Hoat déng tham do khai thac tiép tuc kha quan, tién dé cac dw an dwoc day manh ’ °

Vén dau tw hoat dong dau khi trong nwéc sé tiép tuc tiang trwdng nhe tién dé trién khai cac dw an dwoc ddy manh trong giai doan 2026 — 2027. Hién tai 7/11 dw an
dau khi phat trién cho giai doan 2021 — 2030 trong Quy hoach Téng thé nang lwong qubc gia da dwoc trién khai hodc dwoc cap nhat tién do phat trién, bén canh dé dw an
mé Dai Hung Nam dwoc bd sung vao ké hoach phat trién. Ngwoc lai, cac dw an con lai dang gap nhirng vuéng méac nhét dinh va c6 kha néng tré tién do phat trién trwéc ndm
2030. Hién tai, Chinh pha Viét Nam thé hién quyét tam I&n dbi véi dw an Ca Voi Xanh khi nhiéu 14n dé xuét Exxon Mobil tiép tuc thwe hién dy an va giao nhiém vu cho PVN
thanh 18p t6 cong tac dé théng nhat véi Exxon Mobil phwong an trién khai dw an (dy kién hoan thanh trong T10/2025).

Ky vong tién do dw an cai thién va phat trién tiép cac mé méi khi PVN dwoc trao quyén phé duyét mét s6 dw an dau khi: Ngay 28/10/2025 Chinh pht vira ban hanh
Nghi quyét s6 66.6/2025/NQ-CP bao gém trao quyén cho PVN (1) Phé duyét ké hoach dai cwong phat trién mé (trlr cac dw an dang chudi); (2) Phé duyét diéu chinh ké
hoach phat trién mé, ké hoach khai thac som véi diéu kién tdng mirc dau tw gidam hoac tdng dwdi 10% cho thay kha nang day nhanh tién do cac mé cé két qua thdm lwong
tt trong giai doan 2020 — 2025 nhw: Dai Hung, Lac Ba Héng - Hai Sw Vang, Bunga Aster, ...

Hinh: Méc thoi gian hoat déng phét trién cdc dw dn dau khi tai Viét Nam: Nguén: FPTS téng hop
Tongmwe dau o g, hanh San lwong 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
tw (Triéu USD)
Dai Hung Giai doan 3 05.1(a) 400 PVEP 22 triéu thung dau :
Kinh Ngw Trang - KNTN 09-2/09 650 VSP 30 triéu thung dau .
L6 B L6 B 6.600 PQPOC 107 ty m3 khi . . Giai doan
Pang trién khai |Lac Da Vang 15-1/05 693 Murphy 100 triéu thing dau ' . phat trien
Thién Nga Hai Au 12-11 348 VSP 7,4 ty m3 khi .
Sw T& Trdng GD2B 15-1 1.317 CuulLong JOC 17 ty m3 khi : . . Giai doan
Dai Hung Nam 05.1 (a) 477 PVEP 22 triéu thung dau | | | khai thac
X Khanh My - Dam Doi 46/13 395 PVEP 4,0 ty m3 khi |
Tiém nang |
Nam Du - U Minh 46/07 378 Jadestone 5,6 ty m3 khi .
Ca Voi Xanh 117-119 4.600 Exxon Mobil 150 ty m3 khi \
Theo doi Bao Vang 112-113 1.321 Gazprom 58 ty m3 khi ‘
Ken Bau 114 N/A Eni 200 - 250 ty m3 |
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TRIEN VONG TiCH CU’C NHO HOAT DONG KHAI THAC DAU KHi TIEP TUC SOI DONG "'
; FPT Securiti
Hoat dong tham do khai thac s6i dong mang lai khéi Iwong cong viéc Ion o1 ECuntes

e . .z . A A ah X n . s . Biéu db: Nguén vén dau tw throng nguén dau khi trong nwéc ting manh
Vé&i cac dw an dang trien khai, nguon von dau tw vao hoat dong tham do khai g ong ng g g ms

2.500 Naudn vén aia .
. . ~ 5 .. lgudn von giam trong giai
thac t:'ong nwé&c sé dat 6,1 ty ‘USD tro.ng. glal doan 2026 - 2030, tup;ng dl‘fo’ng doan 2028F — 2030F do
1,22 ty USD/nam, cao hon 2,1 lan so v&i giai doan 2021 — 2025, cao diém dau tw 2000 chwa bao gém céc d én
vao giai doan 2026 — 2027 nh& hoat ddng phat trién dw an Lo B. Ngudn vén giam Z"gg ggzj’,’ggoc\f;é‘fg Xanh;
trong giai doan 2028F — 2030F chi yéu do bat dinh vé kha nang trién khai cac dv 3 1.500 ’
an dang vuéng mac. 2
<«
£ 3 . R L s C LA . = 1.000
Von dau tw vao hoat dong tham do khai thac tang manh mang lai khoi lwgng cong + l 1798 | 1845
viéc Ién cho cac doanh nghiép cung cép dich vu khai thac dau khi nhw PVD — 500 o1 1102
Mang cung cép dich vu khoan va PVS — Mang xay lap cong trinh dau khi - 808) cgg
442 .
o L172 203 236 oy
2021 2022 2023 2024 2025E 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Hinh: Tién dé va nhu cau gian khoan tiém tang cho PVD tai mét s6 dw én dau khi Hinh: Tién dé va khéi Iwong céng viéc xay Iap cia PVS tai mét sé dw an dau khi
trong nuwéc trong nuwéc

Kinh Ngw Tréng - KNTN L6 B ) >
L6 B Lac Da Vang

Pai Hung - Dai Hing Nam Su Tir Tréng GO 2B

Su Twr Tréng GD 2B Khanh My - Dam Doi

Khanh M§ - Dam Doi Nam Du - U Minh

Nam Du - U Minh

Ngubn: PVN, théng tin dai ching, FPTS téng hop
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DOANH NGHIEP THEO DOI
. B R R L " FPT Securities
CTCP Dich vu Ky thuat Dau khi Viét Nam (HNX: PVS)

2.3

RE SONG VUNG VANG - PAP GIO VUON LEN

Gia hién tai (03/11/2025):  32.500 Luan diém dau tw Xem thém: B4o céo cép nhét tin tirc T07-2025
g . KHUYEN NGHI X N 2 B RS n a1

Gia muc tiéu: 41.000 : Mang xay lap (66% Doanh thu): Trien vong tich cwc den tir khoi lwong céng viéc I&n
. . MUA v&i backlog dat 5,8 ty USD dén tir: (1) Tién dd cac dw an dau khi trong nwéc duoc thic day,

Tang/giam: +26,1% (2) Dv dia tang trudng Ion dén tir mang xay I4p dién gié khi da chieng minh dwoc nang lwc

A o s thi cong. Bién loi nhuan gop cai thién dan I&én 2,7% t&i ndm 2027F: (1) Dw an xay lap coéng
Vén héa (ty VND 15.534 ‘ | ,
on hoa (ty VND) 553 trinh dAu khi c6 bién loi nhuan tét hon, (2) Bién loi nhuan gop xay 1p dién gio cai thién.

P/E trailing 12 thang (lan) 9,9x Lo nhugn tir céng ty lién doanh lién két gitr én dinh, dat trung binh 807 ty VND/nam
EPS trailing 12 thang (VND/cp) 3.279 (~40% LNST) nh& dong gop tv FSO Lac Ba Vang va FSO L6 B dau tw trong giai doan
2026F — 2027F.
P/B 1,1x
Book Value (Sau CDTS) 32 215 PVS c6 ké hoach tham gia vao cung (rng dich vu/dw 4n méi: Bao gom Cung cap kho
FRSU cho hoat déng nhap khau LNG; (2) Xay lap nha may dién hat nhan; (3) Dy an xuat
Dié&n bién gia ¢ phiéu PVS va VNINDEX khau dién gié ngoai khoi sang Singapore. Du vay, ching t6i chwa dwa cac dy an nay vao
dinh gia PVS va sé tiep tuc theo ddi tien dé thyc hién.
PVS e=—V/N-Index
1209 Chi tiéu (ty VND) 2023 2024 2025F 2026F
100% Doanh thu 19.374 23.770 31.908 40.742
80%
60% N Loi nhuan gop 1.039 1.065 1.581 1.974
s LNST 1.060 1.255 1.428 1.338
283’ = Téng tai san 26.416 34.077 41.209 50.171
SR IIIIIILRAREK VCSH 13.544 14.740 15.854 16.835
S 3853538535385 3 Ty 1& D/E 1,0 1,3 1,6 2,0
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2.3

DOANH NGHIEP THEO DOI
Téng CTCP Khoan va Dich vu khoan Dau khi (HSX: PVD)

Gia hién tai (03/11/2025): 22.150
Gia muc tiéu: 28.800
Tang/giam: +30,0%

Vén hoa (ty VND)
P/E trailing 12 thang (1&n)

EPS trailing 12 thang (VND/cp)
P/B
Book Value (Sau CDTS)

DAU TU GIAN KHOAN, BDON PAU CO HOI

KHUYEN NGHI
MUA

12.034
13.5x

1.595
0.7x
30.876

Dién bién gia cé phiéu PVD va VNINDEX

PVD e—VN-Index

120%
100%
80%

60%
40%
20%
00/" (+11%
() -

Luan diém dau tw Xem thém: B4o cdo c4p nhéat dinh gig T10-2025

Viét Nam la diém séang trong thj treong khoan khu viec Dong Nam A s6i dong: nho
nguodn von dau tw I&én dén t cac dw an I&én nhuw L6 B; S’u’ T& Trang GD 2B; bBai Hung Nam,
mé& ra co hdi cho 3 — 4 gian khoan phuc vu riéng cho chién dich khoan trong nuérc.

Dich vu khoan (53,8% Doanh thu): Tich cwc nh& gia gian thué tang va déng goép twr hai
gian khoan méi trong dé: (1) Bon gia khoan tang dan trong giai doan 2025F — 2027F khi
tham gia vao cac chién dich khoan mé&i theo hop déng ky két véi gia cao hon, (2) Péng gép
cda 2 gian khoan méi gébm gian PVD VIl va PVD IX dau tw trong ndm 2025 va (3) Hiéu qua
gia tang khi cac gian khoan sé dan kéo vé tham gia cac chién dich khoan trong nwéc.

Dich vu ky thuat giéng khoan (34,6% doanh thU)Z‘D('_il“lg lwc tang trwéng chinh twr thi
trUjb’ng trong nwéc khi: (1) Tinh hinh thwong nguon dau khi trong nwéc séi dong dem lai
khoi lwvgng cdng viéc Ion va (2) SO lwgng gian khoan hoat dong trong nwéc gia tang tr cudi
H2/2025.

-20%

N MO O O O O - - F I I <
AN AN AN AN NN NN NN NN
o O O O O O O O O O o o
AN AN AN AN N NN NN N NN
R S A M A I
- M B N~ O - - O N O
O O O O O v~ O O O o o -«

R A

Chi tiéu (ty VND) 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu 5.804 9.288 11.882 13.907
Loi nhuén gbp 4.499 7.534 9.810 10.900
LNST 546 698 872 1.234
Téng tai san 21.633 23.719 26.661 28.402
VCSH 14.898 16.049 16.228 17.203
Ty 1€ D/E 0,5 0,5 0,6 0,7
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3. NGANH DIEN

Hoan thién co’ ché chinh sédch la buwéc dém
mo ra chwong tang triro'ng méi

“Nganh dién Viét Nam dang duworc thuc day tdng trudng tré lai sau
giai doan “khodng trong chinh sach” nhé ban hanh hang loat van ban
phép ly trong diém trong ndm 2025, huéng téi phéat trién dong bo
nguén — lwéi — thi trvong dién. Viéc khoi théng phép ly gidp gidi
phéng hang loat dw &n tén dong va thu hut vén dau tw méi cho céc
khau sén xuét va truyén tai dién, qua d6 ddm bdo dwoc an ninh ndng
luong quéc gia trong dai han.”

Noi dung:

3.1. Hoqt ddng dau tv duwoc khoi thdng nhd ban hanh cac chinh sach
trong diem.

3.2. Co ché huy dong dién khi dwoc tdi wu dé thu hat tw nhan dau tw sém.

3.3. P4y manh dau tw ndng lwong tai tao nham bu dép thiéu hut cong
suét.

3.4. Doanh nghiép theo dbi: GEG, NT2.

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn



3.

NGANH BIEN - DAN DPU'O'C KHOI THONG NHO' BAN HANH HANG LOAT CHINH SACH

1 Chinh sach nganh dién dworc khoi thong tré lai sau hai nam gian doan

B0 e

Chinh pha dang tirng buéc khoi théng hoat déng ddu tw trong nganh dién sau giai doan “khoang tréng chinh sach” kéo dai trong 2023 — 2024, thédng qua viéc ban
hanh hang loat chinh sach mé&i véi bén trong tam chinh: (1) Thu hat khu vwe tw nhan quay tré lai dau tw phat trién ngudn dién thong qua viéc ban hanh khung gia
phat dién mdi, dady nhanh hoan thién khung phap ly cho co' ché mua ban dién truc tiép (DPPA) va co ché gia dién hai thanh phan; (2) Thao g& cac dw an vwéng
mac tir giai doan trwé'c nham khéi phuc niém tin ciia nha dau tw; (3) Cho phép tw nhan tham gia dau tw vao ha tang truyén tai dién nham gidm ganh ndng vén
cho EVN va day nhanh tién d6 nang cap lwdi dién quéc gia; (4) Thic day tién do trién khai Quy hoach Dién VIl Diéu chinh bang cach gidi quyét cac nut that khién
quy hoach cham trién khai trong th&i gian qua.

Nganh dién dang tirng bwéc dwoc khoi théng chinh sach khi Chinh phu tieng bwéc ban hanh cac van ban phap ly quan trong

2024

2025

Luat Dién lwc (stpa doi)
(Hiéu lwc T11/2024)

Dit nén tang dé khai thong phap ly
D&t ra khung phap ly co ché san
lwgng Qc cho cac nha may dién khi
ndi dia va LNG;

Luat héa co ché khung gia phat dién
m¢&i & DPPA cho nang luvgng tai tao
Thiét 1ap khung phap ly cho dién gié
ngoai khoi;

Cho phép tw nhan tham gia dau tw
lwdi dién truyén tai dwdi 220kV (lién
tinh);

Luat hoa co ché gia dién ban |1é dién
2 thanh phan;

Thoéng qua viéc tai khéi ddong nghién
ctu va phat trién dién hat nhan.

Diéu chinh Quy hoach dién VIII

+ T&ng cong suat NLTT nhdm bu dap

cho cac dw an dién khi cham tién do;

« Tang manh nhu cdu vén dau tw vao

ha tang dién nham gidi quyét tinh
trang qua tai lw&i truyén tai.

Nghi dinh 56, 57, 58/2025/ND-CP

Quy dinh mirc Qc t6i thiéu va thoi
gian ap dung cho cac nguon NLTT &
nhiét dién khi;

Quy dinh co' ché tham gia DPPA.

Khung gia phat dién nam 2025

Tao co s& phap ly cho cac dw an ky
hop déng mua ban dién (PPA) véi EVN.

Nghi quyét 70-NQ/TW
Giai quyén cac nut that khién QHD
cham trién khai
Ap dung co ché dau thau cong khai
cho cac dy an nha may dién thay vi
co ché c‘hi dinh hoac phé duyét chu
trwong dau tw nhw trvéde day;
Chinh stra co’ ché hop dong mua ban
dién cho nguon NLTT & LNG dé can
bang v&i lgi ich clia nha dau tw;
Mé& ctra cho tw nhan tham gia dau tw
ha tang truyén tai dién.

Théng tw 32/2025/TT-BCT

Lam r6 quy trinh dau thau va tiéu chi
danh gia ho so dy thau clia nha dau tw.

Co ché gia dién 2 thanh phan
(Duw kién &p dung tir T8/2027)
Hién chwa c6 quyét dinh hoéc théng
tw lién quan dwoc cong bo, chi dang
ap dung thi diém chg nhom khach hang
st dung dién I&én nham thu thap di liéu.

Thi trwwdng dién canh tranh

* Cho phép tw nhan tham gia vao tirng
khéau trong chudi gia tri nganh dién;

« Tai co ciu doanh nghiép nha nuwéc
dé tach bach chirc nang tirng khau
(hoat déng gitra cac don vi tham gia
thi trwdng dién & cung cap dich vu
doc lap voéi nhau), giup giao dich
gilra cac bén dwo'c minh bach hon.

Ngudn: Chinh Pha Viét Nam, FPTS téng hop

Béo c&o chién lwgc nhém nganh Nang Lwong | T11-2025
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NGANH BIEN - DAN DPU'O'C KHOI THONG NHO' BAN HANH HANG LOAT CHINH SACH

Ha tang dién dwoc day manh dau tw nham giai téa céng suat & dam bao an ninh nang lwong

" i FPT Securities

3.1

Quy hoach Dién VIIl Diéu chinh wu tién dau tw mé& réng ha tang truyén tai Biéu d6: QHP8 diéu chinh tang khéi Iwong dau tw cho Iwéi truyén tai
dién nham giam tai cho tuyén dworng day 500 kV Bac — Nam, gidp: (1) Giai tda (km) va mdy bién ép (MVA)
cbng suat du thtra cho cac dw an nang lwong tai tao, dac biét tai khu viee Nam Hién trang T6/2025 ®mQHD8 = QHD8 BC
Tr.qAng Bf-’ & Na_m,Bo; déng thgl (2)A Dam bao an ninh cung cap dién cho khu vic 140.000 (+155.6%) EEa
mién Bac — noi cé nguy co thiéu dién cao. 120.000
Trién vong dau tw vao ha tang truyén tai dwoc cting ¢d nho: (1) EVN c6 kha ndng 100.000
thu xép vdn tét hon dé& dau tw hé théng truyén tai trong giai doan 2025 — 2030 sau 80.000
khi Chinh phid cho phép diéu chinh gia ban Ié dién, gilup tap doan; (2) Nghi quyéet 60.000
70/NQ-TW mé& ra co ché cho phép khu vyc tw nhan tham gia dau tw vao lwéi dién 40.000 o5
truyén tai, qua dé gidm ap lwc vén cho EVN va tang téc do trién khai cac dy an 20.000 (+0.6%]
trong diém. 0 ] .
500 kV 220 kV MVA 500 kV MVA 220 kV
Biéu dé: Tinh hinh tai chinh EVN bat dau cai thién tie ndm 2024 sau quyét Bleu dé: Nhu cau vén dau tw cho ha tang dién dw kién ting cao thuc
dinh tang gia ban lé dién trong giai doan 2023 — 2024 day viéc tw nhan héa lwéi truyén tai nham giam dp lwc vén I1én EVN
Loi nhu3 thué (EVN Gia ban 1& dién binh quan (Phai
0i nhuan sau thué ( ) ia ban 1é dién binh quéan (Phai) 20
Gia dién di ngang
20.000 nhuwng chi phi mua dién tang 2 500
10000 i . GTEREEE] 2000 .
0 0 L 1,500 = 510
s ! : = e
> -10.000 ! : 1.000 Z
! ! = 5
-20.000 ! ! 500
-30.000 0 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 QHES QHES BC
Nguén: EVN, B6 Céng Thuong, FPTS téng hop Nguén: EVN, B6 Céng Thuong, FPTS téng hop
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NGANH DIEN - DAN DU'OC KHOI THONG NHO BAN HANH HANG LOAT CHiNH SACH "
FPT Securities

31 Cdc dw an vwéng mac trong quad trinh trién khai trweéc doé cing dan dwoc thdo g&

Chinh phu dang tich cwe xtr ly cac nat that dw an dién trong giai doan trwéc, bao gdm cac trwdng hop hudng sai co ché gia FiT va vwéng mac phap ly vé dat
dai. Viéc thao g& nay giup: (1) Bb sung thém céng suét ngudn dién vao hé thdng; (2) Hoan thién khung phap ly khi xr ly cac van dé ton dong trong giai doan 2019 —
2023, gitp tang tinh minh bach va cling ¢ niém tin ciia nha dau tw.

Bién phap thdo gé& viréng mac cdc dw dn nang Iwong tdi tao vi pham nham khéi phuc niém tin cia nha dau tw & giai phéng nguén dién

Dw an
14 dw an dién
mat troi tai tinh
Ninh Thuan

Vwéng mac

Hwédng co ché gia FiT khéng dung dbi
twong.

173 dv an dién
gi6 & dién mat

Cbéng nhéan van hanh thwong mai (COD) yé
hwédng gia FiT khi chwa cd van ban chap

1. Gilr nguyén gia FiT cla cac dw an theo hop ddng mua ban dién da ky;

2. Phat hanh chinh theo quy dinh vé viéc dwa codng trinh vao van hanh khi chwa c6 nghiém thu

hoan thanh (CCA).

Phwong an xor ly

trovi thuan két qua nghiém thu nha may.

26 dv an dién i ) i i )

gié & dién mat | Chong lan quy hoach. Dieu chinh quy hoach bi chong Ian cho phu hgp hoac tich hgp ca hai (lwdng dung quy hoach).
troi

40 dw an NLTT

Sai trinh tw, thi tuc hdé so vé dat dai (khoi
céng khi chwa thué dwoc dat hodc chuwa
chuyén muc dich st dung déat, s& dung dat
tang sai so v&i quy dinh).

Cho phép hoan thién tha tuc.

413 dw an voi
cbng suat Ion
(~1TMW).

Pau tw dién mat tréi mai nha trén dét‘nc“)ng
nghiép, lam nghiép dwéi mé hinh dau tw
trang trai nudi trong.

Thuwc hién dung muc dich nudi tréng da déng ky ban dau, két hop trién khai dw an dién tai tao.

Ngudn: Bé6 Céng Thuong, FPTS téng hop

Béo c&o chién lwgc nhém nganh Nang Lwong | T11-2025

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn | 23



3.1

NGANH DIEN — DAN BU'QO'C KHO'l THONG NHO' BAN HANH HANG LOAT CHINH SACH
Ap dung co’ ché dau thau céng khai dw an dién Ia diém sang trong Nghi quyét 70/NQ-TW

" i FPT Securities

B& Chinh tri d& ban hanh Nghi quyét s 70/NQ-TW vé bdo dadm an ninh ndng lvong qubc gia dén nam 2030, v&i trong tam l1a: (1) Thao g& cac nat thét khién Quy

hoach Dién VIII diéu chinh cham trién khai; va (2) Tang cwéng hiéu qua thu hat dau tw vao linh vuce dién.

Trong d6, diém dang chl y ctia Nghi quyét nay 1a: (1) Chu trwong ap dung co’ ché dau thau cong khai déi véi cac dw an phat trién nguoén dién — thay thé cho
phuwong thirc chi dinh hodc phé duyét cha trwong dau tw nhu giai doan trwéc. Co ché nay giup d&m bao tinh canh tranh va lwa chon dwoc cac nha dau tw thuc sy cd
nang lwc tai chinh — ki thuat, qua dé han ché tinh trang “6m dw an” nhwng cham hodc khéng trién khai, von la diém nghén I&n ctia nganh trong nhivng ndm gan day;
(2) Xay dwng ché tai cho cac nha dau tw cham tién do, khong trién khai dw an sau khi dwoc phé duyét nhw thu hdi dw an, hdy bé gidy phép, phat tién, ...).

Theo d6, B Cong Thwong cling da ban hanh Théng tw 32/2025/TT-BCT, lam rd quy trinh d4u thau va cac tiéu chi lwa chon nha dau tw nhw sau:

Cédc tiéu chuan chinh dénh gia hé so dw thau cua nha dau tw

7

Nang lwc & kinh nghiém

Vén cha s& hivu téi thiéu
bang 15% téng mirc dau tw
dw an, cé kha nang huy déng
von vay, cé kinh nghiém trong
dau tw xay dwng dv an.

~N

7

Phwong an dau tw

Mi,c dd phu hop cua
phwong an dau tw do nha
dau tw dé xuat (tbng mirc dau
tw, vi tri cbng trinh, quy mo,
théng sb k¥ thuat, va tinh kha
thi cGa dw an) so v&i quyét
dinh/vdn ban phé duyét dau
tw dw an.

~N

7

Hiéu qua dau tw

DPanh gia cha yéu dwa trén
gia dién chao thau cta nha
dau tw, véi mic gia chao
khong dwoc vwot qua khung
tran gia phat dién dwoc ban
hanh trong ndm d4u thau.
Trong doé, khung gia dwoc
xay dwng dé dam bao ty Ié
IRR cla dv an <12%.

~N

J

Ngudn: Bé6 Céng Thuong, FPTS téng hop
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PIEN KHi - TOI WU CO' CHE HUY PONG NHIET PIEN KHi DE THU HUT TW NHAN "
FPT Securities

P& g& vwrdng chinh séch nhwng co’ ché cho LNG van chwa du hadp dan dé thu hut dau tw

3.2

B& Coéng Thwong da ban hanh khung gia phat dién ndm 2025 cho ngudn nhiét dién khi, v&i mdc trdn 3.069 VND/KWh cho khi néi dia va 3.327 VND/kWh cho khi LNG.
Vé co ché huy déng:

+ Nhiét dién khi ndi dia: Nghi dinh 100/2025/ND-CP quy dinh cac nha may dién khi st dung nguén khi trong nwéc dwoec huy ddng téi da san lwong theo kha
nang cap khi, ap dung cho toan bd cac dw an van hanh trwéc nam 2036. Co ché nay gitp: (1) Cac dw an nhiét dién khi hién hiru ddm bdo dwoc dong tién trong
bdi canh ngudn cung khi suy giam; (2) Tao déng lwc cho cac dw an dang trién khai day nhanh tién do thi cong dé kip thdi hwdng co ché wu dai.

« Nhiét dién khi LNG: Nghi dinh 56/2025/ND-CP quy dinh mtrc (Qc) t6i thiéu 65% cong suat thiét ké trong 10 nam dau (dy kién nang 1én 75% trong dw thao sira
ddi). Tuy nhién, khu vue tw nhan van chwa tham gia dau tw do Qc con thap va chwa c6 co ché huy déng rd rang cho giai doan sau 10 nam, khién cac nha may dién:
(1) Khoéng 6n dinh dwoc ngudn cung khi do thiéu co s& san lwong dién dai han dé& ky hop déng cung cap khi (GSA), lam khé dam baéo lich nhan tau LNG; (2) Khong
dam bao dwoc gia ban dién tdt, trong khi loi nhuan cGa dy an dén tir phan dién ban theo hop déng; (3) Ngan hang & té chire tin dung ngan ngai cho vay do Qc thap
trong giai doan hoan vén nén khéng dam bao duwoc dong tién tra no.

Biéu d6: Quy hoach dién VIl Diéu chinh giam ting truwong céng suéat nhiét Biéu d6: Mirc Qc cho cédc dw @n dién khi dwoc diéu chinh ting nham
dién khi néi dia khi mét s6 dw an cham dwa vao trién khai thu hat khu vwe tw nhan tham gia dau tw
mT10/2025 ~QHD8 = QHDS Bidu chinh 150% Gia ting mire Qc nhdm !
25.000 Phan énh céc du én (+202.8%[+204.5%) thu hut tw nhédn tham gia dau tuw i i
20.000 dang trien khai bj cham tin do y :
: . 100% 100% N 100% o |
5000 : +101.8% 89% 2 ' :
5. : +74.3%] i 79% 75% i :
= | | | |
10.000 : 50% | emmm=Nhiét dién khi noi dia I
5000 ! Nhiét dién khi LNG (Nghi dinh 56/2025/ND-CP)
! Nhiét dién khi LNG (BCT dé xuat)
0 ! ! [ 0% ' .
Nhiet dien khi no! dia Nhist dién khi LNG 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 trd di
Nguén: EVN, B6 Céng Thuong, FPTS téng hop Nguén: B Céng Thuong, FPTS téng hop
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NGANH BIEN - BIEN TAI TAO BU’O'C DAY MANH BE BU DAP THIEU HUT CONG SUAT

Co’ ché méi giup thic day dau tw méi va gé vweéng cho cdc dw én dang “treo”

3.3

"’@ FPT Securities

B& Coéng Thwong da ban hanh khung gia phat dién ndm 2025 cho cac dy an nang lwong tai tao (NLTT) sau giai doan thiéu co sé& phap ly, gidp thic day dau tw moi va
g& vuéng cho cac dy an dang “treo”. Khung gia nay duoc thiét ké theo vung dia ly nham phan anh:

(1) Khac biét vé hiéu suat phat dién giira tirng ving do diéu kién tw nhién, giup bu dép chi phi dau tw tai cac khu vuwe ¢ diéu kién phat dién kém thuan loi hon;
(2) B6 sung cong suat tai mién Bac (noi cé cong suat dw phong thap) thdong qua viéc ap khung gia cao nham khuyén khich dau tw dw an tai khu viec nay;
(3) Giam tai cho tuyén dwong day 500 kV Bac — Nam, vdn dang van hanh gan nguéng cong suét toi da, ddng thdi han ché tdn that dién nang va chi phi truyén tai

nho' can bang cung — cau noi vung. Khung gia phat dién ndm 2025 cho cdc nguén tdi tao

Biéu d6: Quy hoach dién VIl Biéu chinh day manh dién tdi tao dé
bu dap thiéu hut céng suat tie cac dw an dién khi cham trién khai

X . %gia
Ngudn dién Khuvwc  FiT1 Fir2  Chuwen [Khunggia . v,
tiep 2025 tién

Dien mat i Mien Bac 1.877 | +24,4%

mT10/2025 ~QHD8 =QHPS Didu chinh pign mattroicé noi '\:/:%nnﬁzzqg 2.348 1.931 1.508 1;2; ';’23’

L A . . -9,4/0
70.000 hett:]cf ?ngS'”St)'Ch o mat g Mien Bac 1572 | *82,1%
e MiénTrung 2348 1.781 1.185 1257  +6,1%

60.000 9@ Midn Nam 1150 -3,0%
50,000 . Mi&n Bac 1686  +11,.8%
pien mattoi g Mién Trung 2348 1.931 1508 | 1336  -114%

> 40.000 P khong c6 hé Mién Nam 1.228 -18,6%
= 20,000 0_ théng pin tich Di6n mat i Mién Bac 1.383 +16,7%
' _ trir (BESS ign mattroi iz Trun 1.107 -6,6%

( ) trang trai enTrung 2348 1.781 1.185 0

20.000 Mién Nam 1.012 -14,6%
10.000 Mién Béc 1.959 | +23,5%
' - BiéN aid Datlién  Mién Trung  1.959 2.135 1.587 1.807 +13,9%
0 9 Min Nam 1.840  +16,0%

Pién mét troi bién gi6 Gan bo Ca nudc 1.959 2.461 1.816 1.987 +9,4%

Nguén: EVN, B6 Céng Thuong, FPTS téng hop

Ngudn: Bé6 Céng Thuong, FPTS téng hop
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NGANH DIEN - DIEN TAI TAO BU'Q'C DAY MANH DE BU DAP THIEU HUT CONG SUAT "'
3 : £ g2 z FPT Securiti
33 Ban hanh co’ ché DPPA gop phan thu hut von dau tw vao phat trién nang Iwong tai tao o1 OECHITES

Co ché mua ban dién tryc tiép gitra cac don vi phat dién nang lwong tai tao va khach hang st dung dién quy md 1&n (chi tiét co ché) giup: (1) Giai téa mot phan céng
suat dw thira cia cac ngudn NLTT khi tao diéu kién ban dién cho khach hang khac thay vi bi han ché théng qua kénh duy nhat 1a EVN; (2) Giam ap Iwc tai chinh cho

P ]

EVN khi chuyén dan vai trd tir “ddc quyén mua dién” sang “diéu phdi & cung cap dich vu hé théng”.

Hién tai, Chinh pht da ban hanh Nghi dinh 57/2025/ND-CP, thiét |ap khung phap ly chinh thirc cho co' ché Hop ddng mua ban dién truc tiép (DPPA), Nghi dinh dwa ra hai

ndi dung chinh:

(1) Gia dién théng qua lwéi rieng sé do cac bén tw théa thuan, tao diéu kién linh hoat cho cac doanh nghiép ndng lwong tai tao va khach hang céng nghiép trong viéc
xac lap gia mua ban dién phu hop véi nhu cau va nang luc tai chinh. Tuy nhién, mlrc gia théa thuan khéng dwoc vrot qua khung gia phat dién tran do Bé Céong
Thwong ban hanh nham dam bao 6n dinh mét bang gia dién:;

(2) Pién mat tréi mai nha dwoc phép ban phan dién dw Ién lwéi téi da 20% san lwong thwe phat (dw thdo nang 18n 50%) véi mire gia bang gia dién nang thi trudng
binh quan trong nam trwéc lién k&, nham khuyén khich ho tiéu dung va doanh nghiép dau tw hé thong dién mét troi ap mai dé giam tai cho hé théng dién.

Chung t6i ky vong co ché nay sé& dwoc hoan thién vao giai doan cudi ndm 2025 — dau 2026 do can bd sung thém murc phi chinh thirc cho dich vu truyén tai & diéu do dién

khi str dung lwéi dién quéc gia.

Co’ ché DPPA duw kién sé hoan thién vao dau ndm 2026 giup cdc don vi nang lwong téi tao giai tda mét phan céng suat dw thira

2024 2025
@ ®
Nghi dinh 80/2024/ND-CP Nghi dinh 57/2025/ND-CP Chi phi str dung dich vu hé théng dién
(Hiéu lwc T11/2024) (Hiéu luc T3/2025) (Dw kién hoan thién cubi ndm 2025 — dau 2026)
Thiét lap khung phap ly Hoan thién co ché » Co ché ban dién tryc tiép thong qua lwoi dién két
« Quy dinh hai mé hinh DPPA: (1) Qua Iwéi quéc - M6 rong dbi twong tham gia: (1) Nhom dién sinh noi riéng da dug'c hoan thign ’ ‘
gia; (2) Qua dwong day riéng khoi cho mé hinh qua Iwdi quoc gia; (2) Thém . C9’ ché ban dién thong qua Iwdi dién quoc gia can
* Hai bén théa thuan gia dién trong mé hinh ban kha’ch‘ hang doanh nghiép sac xe dién thay vi chi b’6 sung quy dinh chinh thirc vé mc chi phl"thuc
dién qua dwong day riéng; khdng co quy dinh rd bao gom doanh nghiép san xuat té phai tra cho EVN khi st dung dich vu truyen tai
murc tran trong tat ca trwong hop « Thiét 1ap murc tréin cho gia dién hai bén tha thuan va diéu do dién (hién chi cé6 mdrc tam tinh so bd)

e Lam rd hon trinh tw va tha tuc tham gia co ché
Ngudn: Chinh Pha Viét Nam, FPTS téng hop
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FPT Securiti
3.4 CTCP Dién Gia Lai (HSX: GEG) o1 OECHITES

SAN LUONG DPIEN TANG CAO NHO' VAN HANH THEM CAC DU AN MOl

Gia hién tai (03/11/2025):  15.500 Luan diém dau tw Xem thém: Béo cdo cap nhét dinh gid T10-2025
g . KHUYEN NGHI NPT . _ e o N
Gia muc tiéu: 20.300 - Mang dién gio6 (54,0% doanh thu): Doanh thu glen gi6 dv kien tang trwdng véi CAGR
o . MUA +10,4%/nam trong giai doan 2025F — 2030F, dén ti: (1) San luong tang trwéng manh
Tang/giam: +31,0% nhor van hanh thém cac dw an méi trong 2027F — Q4/2028F; (2) Gia ban binh quan cac
Vén hoa (ty VND) 5553 78 dv an dién gié cai thién nh& hai dyw an Tan Pha Béng 1 & tru A7 — VPL (21,7% cbng suat
) T dién gié) dam phan xong gia ban dién v&i EVN.
P/E trailing 12 thang (lan) 10,14x . Mang dién mat tri (29,9% doanh thu): Doanh thu dién mat troi duy tri tang truéng V6
EPS trailing 12 thang (VND/cp) 1.538 CAGR +2,2%/nam trong giai doan 2025F — 2030F nh¢: (1) San lwong dién phuc héi nhey
s A : thoi tiét thuan loi hon va dw an Birc Hué 2 (49 MW) gitip bb sung cong suét tir 2026F;
KLGD binh 1 431.4 !
GD binh quan 10 ngay (cp) 31.460 (2) Gia ban dién binh quan giam do dw an m&i co gia ban thap.
% sO hiru nwd'c ngoai 46,30%

- Mang thuy dién (13,6% doanh thu): Doanh thu thdy dién giam theo san lwgng voi
Dién bién gia c¢6 phiéu GEG va VN-Index CAGR -0,6%/nam trong giai doan 2025F — 2030F, trong khi gia ban di ngang do biéu gia
' da on dinh t& nam 2020.

GEG =——VN-Index

80% Chi tiéu 2023 2024 2025F 2026F
jgj Doanh thu 2.163 2.325 3.189 2.981
20% Loi nhuan gop 1.121 1.073 1.815 1.575
0% 1 LNST 143 02 843 453
-20%
40% Téng tai san 16.132 15.174 17.382 18.014

222223y IIyIaLrren

SIS S SSSSSRRSRRES VCSH 5.767 5.764 6.602 6.996

- ™M w0 N~ ()] ~ ~ [s2) w0 N~ D ~ - ™M 0 N~ o

R I Ty lé D/E 1,80 1,63 1,63 1,57
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DOANH NGHIEP THEO DOI
34 B L " FPT Securities
" CTCP Dién Iwc Dau khi Nhon Trach 2 (HSX: NT2) ¢

BIEN LOI NHUAN MO RONG NHO TOAN BO SAN LUONG PU'O’C BAN THEO QC

Gia hién tai (03/11/2025):  23.500 Luan diém dau tw Xem thém: Bgo céo dinh gid lan ddu T03-2025
. A KHUYEN NGHI R n s o o/ I x .
Gia muc tiéu: 28.150 - San‘ lwong dién giam nhe Vo CAGR -1,6%/nam trong giai doan 20?5F — 2030F do
o . MUA ngudn cung khi dan thu hep, dén tir: (1) Cac mé cung cap khi chinh dan can kiét do di
Tang/giam: +19,8% vao giai doan khai théc cudi doi; (2) Ngudn cung khi tir hai mé méi (Thien Nga — Hai Au
Vén hoa (tj VND) 6.765.09 & Sw T Trang Giai doan 2) giup bd sung mét phan san lwong khi dau vao.
- . N - Bién lgi nhuan gép mé& réong Ién mirc binh quan ~15,8% trong giai doan nay, tang
P/E trailing 12 thang (Ian) 10,55x +15,2 dpt S0 V6i nam 2024 nho: (1) Gia ban dién binh quan tang manh véi CAGR
EPS trailing 12 thang (VND/cp) 2.228 +3,3%/na@m do toan bd san luvong dién dy kien sé duoc huy dong theo hop dong mua
KLGD binh quan 10 ngay (cp) 1,995 040 ban dién PPA (Qc), nham dam bao lgi nhuan cho cac nha may dién trong boi canh suy
o) o e ) . o o giam nguon cung khi; (2) Chi phi khau hao giam v&i CAGR -52,6%/nam trong 2025F —
% 6 hru nwGc ngoai 12,48% 2026F, sau doé di ngang trong cac nam con lai cua giai doan dw phéng nhé khoan tai san

may maoc thiét bj dwoc trich hét khau hao.

Dién bién gia cd phiéu NT2 va VN-Index

NT2 =——V/N-Index

80% Chi tiéu 2023 2024 2025F 2026F
jgj Doanh thu 6.386 5.952 6.674 5.840
20% Loi nhuan gop 510 37 759 1.101
°°f LNST 473 72 659 909
-20%
0% Téng tai san 8.451 10.015 10.682 9.372

222223 IIIyyIaLLLLNR

S S S S SSSSSSSSSSSS8R VCSH 4.336 4179 4.834 4.518

- ™M w0 N~ ()] ~ ~ [s2) w0 N~ ()] ~ - ™M 0 N~ o

© 66660 -090 0660606506 Ty 1& D/E 0,95 1.40 1,21 1,07
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PHU LUC
S " | FPT Securities

Mé hinh tham gia co’ ché mua ban dién trwc tiép DPPA

Theo Nghi dinh 57/ND-CP, co' ché Hop déng mua ban dién truc tiép (DPPA) sé dwoc thue hién thdng qua hai hinh thire: (Quay lai)

(1) Bén dién théng qua Iwéi dién két néi riéng: Cac bén tw thdéa thuan cong suét, san lwong va gia (gia ban dién do cac bén tw dam phan thda thuan va khéng vuot
murc gia t6i da clia khung gia phat dién cua loai hinh ngudn dién twong (rng). Tuy nhién, hai bén tham gia phai tw bd chi phi dau tw dwéng day, dan t&i mét sé van
dé phat sinh nhw xin bd sung quy hoach dwdng day két ndi riéng & gidi phéng mat bang.

(2) Ban dién théng qua Iwéi dién quéc gia: Chi danh cho cac dw an NLTT cé cong suat > 10MW & truc tiép tham gia thi trwdng dién nhdm dam bao tinh én dinh
cta hé thdng truyén tai dién. Theo d6, hai b&n mua — ban dién sé ky két hop dong ky han CfD va thanh toan dwa trén sy chénh I&ch gitra gia thuc hién theo théa
thuan va gia trén thi trwdng dién giao ngay.

Phwong thirc 1: M6 hinh DPPA théng qua Iwéi két néi riéng Phwong thire 2: M6 hinh DPPA théng qua Iwéi dién quéc gia — thanh
toan phan chénh léch gitra gia giao ngay va gia hop déong ky han

Thanh toén . 5 , Hop déng ky han . X .
Pon vi phat dién NLTT 2 A e SCNE Pon vi phat dién NLTT P | Khach hang st dung
dién I&n dién I&n

7 N

tBérg diég_{én thi Mua dién trén thj
ruong aien vor trwong dién voi gia
gia giao ngay

giao ngay

\ 4 \ 4

Lwéi dién quéc gia )
Thi trwong dién g ToOng cong ty dién lwc

Ngudn: Chinh Pha Viét Nam, FPTS téng hop

Phat dién

Lwéi dién riéng
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Ngw&i phé duyét bao cao:
Nguyén Ngoc Pirc, CFA
Trwdng phong Phan tich dau tw

Nguwoi thwe hién bao cao:
Nguyén Hiru Thién An
Trwdng nhéom Phan tich co ban
Email: AnNHT2@fpts.com.vn

Lé Hiru Son
Chuyén vién Phan tich co ban

Email: SonLH@fpts.com.vn
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TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

" i FPT Securities

Céc théng tin va nhan dinh trong bao cdo nay dwoc cung cap béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi 1a dang tin cay, c6 sn va mang tinh hop
phap. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao tinh chinh xac hay day du ctia cac thong tin nay.

Nha dau tw st dung bdo cdo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chat chd quan ctia chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw st
dung b&o céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bao cdo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khoéng bi phu thudc vao bét ky rang budc

nao vé mat phap ly dbi véi cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thuc hién bao céo phan tich, FPTS, chuyén vién phan tich va ngudi phé duyét bao cao hién khéng ndm gilr cb phiéu clia cac doanh nghiép nay.

Cac théng tin co6 lién quan dén chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lien quan dén cac cdé phiéu nay cé thé dwoc xem tai
https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty Chirng khoan FPT

Cong ty C6 phan Chirng khoan FPT
Tru s& chinh

52 Lac Long Quéan, Phuwédng Tay H6,
Ha No&i, Viét Nam.

DT: 1900 6446

Fax: (84.24) 3 773 9058

Coéng ty C6 phan Chirng khoan FPT

Chi nhanh Tp.H6 Chi Minh

TAng 3, Toa nha 136-138 L& Thi Hong G&m,
phwéong Bén Thanh, TP.H6 Chi Minh

DT:. 1900 6446

Fax: (84.28) 6 291 0607

Cong ty C6 phan Chirng khoan FPT

Chi nhanh Tp. Pa Nang

S6 100, Quang Trung, Phuwdng Hai Chau, TP. Ba
Nang, Viét Nam

DT: 1900 6446

Fax: (84.23) 6 3553 888
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