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GAS hudng Igi nhiéu nhat tir gia dau tang

Nga la nha san xuat Ié&n trén thi trwdng dau khi thé gi&i

Nga la nwéc san xuét dau I&n thir ba thé gisi, sau My va A Rap Saudi véi 1%
san lwong va ciing la nwéc san xuét khi gas lén thir hai thé gidi, chiém 17%
lwong khi gas ctia thé gidi. Trong thang 01/2022, téng san lweng dau cia Nga
da dat 11.3 triéu thung/ngay, so v&i san lwong dau cla My la 11.7 triéu
thung/ngay va A Rap Saudi 1a 12 triéu thing/ngay. Nga la nwéc xuét khdu Ién
nhét thé gi&i cac san phdm vé dau va ding thi hai v& xuét khdu dau tho, chi
sau A Rap Saudi. Nga xuét khdu gan 60% san lwgng dau dén cac nuwdc Chau
Au OECD, va 20% cho Trung Quéc. Trong thang 12/2021, Nga da xuét khdu 7.8
triéu thung/ngay, trong d6 san pham loc dau | 2.85 triéu thung/ngay. San lwong
khi tw nhién dwoc san xuét va xudt khdu 1an luot dat 638 ty mét khdi va 238 ty
mét khoi.

Vai tro quan trong cua Nga va Ukraine doi véi nguon cung
khi cia Chau Au

Sw phu thudc clia Lién minh Chau Au va Anh dbi véi ngudn cung khi dét tr Nga
ngay cang tang |én trong thap ky vira qua. Lwgng tiéu thu khi ga tw nhién tai
Chau Au va Anh nhin chung van khong thay déi trong subt mot thap ky qua,
nhwng san lwong san xuét da gidm khoang 1/3 va phan nay dwoc bu dap bang
viéc tang cudng nhap khau. Vi vay, thi phan cung cép khi dét nhap khau tir Nga
tai Chau Au tang tr 25% vao 2009 1én 32% vao ndm 2021. Vao Q421, cac
dwérng 6ng cung cp tir Nga giam 25% yoy, gép phan gay ap lwc lén gia trung
tam tai Chau Au tdng manh trong 4Q21. Trong khi d6, tdm quan trong cla
Ukraine v&i tw cach 13 mot quéc gia trung chuyén khi dbt da giam bt do viéc
xay dung thém cac dwdng ng trung chuyén khac mang khi dét tir Nga dén EU
va Anh. Lwong khi trung chuyén qua Ukraine chiém 25% téng lwong van chuyén
duwong dng ctia Nga téi EU va va Anh trong ndm 2021, gidm dang ké so véi hon
60% trong 2009. Tuy nhién, Ukraine van la khu vuc trung chuyén dan khi dét
quan trong ctia Nga dén Chau Au khi nhan trung chuyén 8% nhu cau khi téng
hop cla Chau Au va Anh. Gia khi tai Chau Au da tang 50% dod vao ngay
24/02/2022, dat 44 USD/1 triéu BTU, ngay sau s kién db bod clia quan Nga vao
Ukraine.

Cang thang Nga - Ukraine lam gia dau tang manh

S db bd ctia quan ddi Nga vao Ukraine vao 24/02/2022 van chua gay ra hau
quéd nao dén ngudn cung dau khi. Tuy nhién, gia dau Brent da bat ting 8
USD/thung lén 105USD/thling ngay sau tin tirc d6 va tham chi gia giao ngay dau
Brent da dong clra & mirc gan 124USD/thiing trong tudn dau thang ba, do lo
ngai cac Iénh trixng phat chéng lai Nga sé 1am té liét hoat déng xuét khau nang
lwong. Sw kién dia chinh tri nay dién ra trong bdi canh tén kho dau thap vi vay
lam ap luc tdng gia dau lién tuc. Theo IEA, trir lwong dau qudc té da giadm lién
tuc ké& tir git)a n&m 2020 va lwgng hang tén kho chi dat trung binh 1.8 triéu
thung/ngay ttr 3Q20 dén cudi 2021.
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Nganh dau khi

GAS hwéng loi nhiéu nhéat tir gia dau ting

Gia dau ting khong chi cling ¢6 tam ly thi truérng d6i voi cd phiéu GAS, ma con
trwe tiép tac dong tich cuc dén loi nhuan cla céng ty nhd phan Ion gia ban khi
duwoc neo theo gia dau FO niém yét tai Singapore (bién dong theo gia dau
Brent). Vi vay, chung t6i ky vong GAS sé tang gia ban khi kho, LPG, CNG twong
duwong véi mirc ting cla gia dau. Trong khi d6, gan 84% san lweng khi tir bé
Nam Cén Son (déng gép khoang 65% san lwgng khi khd cia GAS) chi yéu st
dung gia ban cb dinh, gia c6 dinh dwoc thiét Iap theo gia mua tai miéng khi va
duoc didu chinh tdng 2% mdi ndm. Do do, ty suét lgi nhuan gop ctia mang khi
kho clia GAS sé dwoc cai thién. Theo quan diém clia ching toi, bién lgi nhuan
gop chung clia GAS sé tang lén 20.5%/21.5%/22.1% lan lwot twong (ng vé&i
céac kich ban kha quan/co s&/bi quan clia gia dau, tr 17.7% nam 2021.

Bang 1. Cac kich ban gia dau Brent va gia dau FO Singapore

Gia dau FO Singapore Tang gia theo nam

(USDItén) (%)

Kich ban kha quan 630 57
Kich ban co s& 580 45
Kich ban bi quan 530 32

Ngudn: Bloomberg, KIS

Bang 2. Phan tich dé nhay cua bién Igi nhuan gop clia GAS

Gia ban trung binh
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Gia dau FO

Hinh 1. Cac kich ban bién Igi nhuan gép chung cia GAS
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Ngudn: DiF ligu cong ty, Fiinpro




Hinh 2. Nga la nudc san xuat dau I6n thir ba

Hinh 3. Nga la nudc san xuat khi d&t 16n thir hai

mMy mAR3pXéUt  Nga mUkraine = Khac
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Ngudn: IEA

Hinh 4. Gia dau Brent va dau FO ting sau khi miu thuin
giira Nga va Ukraine

Ngubn: IEA

Hinh 5. Thi phan cung cap khi d&t cia Nga déi véi EU va
Anh ting
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Luu y: Gia dau duoc cap nhat téi ngay 01/03/2022




Nguyén tic danh gia ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam véi cb phiéu dwa trén lgi nhuan ky vong trong 12 thang téi
* MUA: Téng loi nhuan ky vong la 15% hoac hon.

* N&m giti: Téng loi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.

© Ban: Tdng loi nhuan ky vong 1a -5% hozc thAp hon.

« CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khéng cung cép gia muc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m gitr hodc Ban.

Nguyén téc danh gia ciia CTCP Chirng khoén KIS Viét Nam véi nganh trong 12 thang téi

* Nang ty trong: Khuyén nghi téng ty trong clia nganh trong danh muc so v&i ty trong dua trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
* Trung 1ap: Khuyén nghi git ty trong cia nganh trong danh muc bang véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.

* Giam ty trong: Khuyén nghi gidm ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dua trén vén héa ctia nganh trong VNIndex.

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i, chuyén vién phan tich thuc hién béo céo nay, xac nhan réing bao céo phan anh chinh xac quan diém ca nhan ctia chiing t6i vé& cong ty duoc phan tich
trong béo céo. Chung t6i ciing xac nhan réing chiing t6i d&, dang va s& khong nhan dwgc cac khodn loi ich ca nhan nao, lién quan dén khuyén nghj va quan diém
trong bao céo, mét cach truc tiép hoac gian tiép.

Théng tin cong khai quan trong
O thoi diém cubi thang lién trvdc ciia ngay phét hanh béo céo (hoc cudi thang thir 2 lién trdc néu ngay phét hanh bdo céo sau ngay cudi thang lién trude it hon
10 ngay), CTCP Chtrng khoan KIS Viét Nam hoac cac bén lién quan khéng nédm gitr 1% hoac nhidu hon cd phan clia céng ty duoc phan tich trong béo céo.

Khéng c6 mau thudn loi ich quan trong nao gitka chuyén vién phan tich, CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam va cac bén lién quan tai thoi diém phét hanh béo céo.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hoac cac bén lién quan khdng quan ly hoac ddng quan Iy viéc phat hanh ra céng chiing cb phiéu clia cong ty dugc phan tich
trong béo céo trong vong 12 thang qua.

CTCP Chuing khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khong nhan duoc khoan loi ich ndo tir dich vu ngan hang dau tu tir cong ty dwoc phan tich trong bao
céo trong 12 thang qua; CTCP Ching khoan KIS Viét Nam hoac cac bén lién quan khdng ky vong hoac tim kiém céc khoan lgi ich no tir dich vu ngan hang dau
tw tir cong ty duoc phan tich trong bao céo trong ba thang toi.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hoac ca bén lién quan khéng tao 1ap thi trong cho cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong béo céo tai thoi diém phat hanh
bao cao.

CTCP Chting khodn KIS Viét Nam khong ndm hon 1% cé phan ctia cong ty dwoc phan tich trong bo céo tai ngay 16/03/2022.
CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam da khéng cung cAp trudc béo céo nay cho cac bén thir ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thuc hién bao céo nay va ngudi lién quan khang sé hiu ¢ phiéu ciia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 16/03/2022.

CTCP Chung khoan KIS Viét Nam da phat hanh chimg quyén c6 dam bam éi cd phiéu Nganh du khi va hién 1a cang ty tao Iap thi truong.
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Mién Trir Trach Nhiém

Béo cdo phan tich nay va céc tai liéu marketing cho chL’rng khoan Viét Nam duorc thuc hién va phat hanh béi phong phan tich cia CTCP Chirng
khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cép gidy phép dau tw ctia Uy ban Chu'ng khoan Nha nwéc Viét Nam. Chuyen Vién phan tich, nguwoi thuc
hién va phat hanh bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap ching chi hanh nghe va dwoc quan ly béi UBCKNN Viét Nam.
Bao cao nay khong duoc sao chup, nhan ban hodc xuét ban (toan bo hoc tirng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khéng dwoc
sy chap thuan bang van ban cia CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dugc viét nhdm muc dich chi cung cép théng tin. Ban bao céo nay khéng nén va khong duoc dién gidi nhw moét dé nghi mua hodc
ban hoac khuyen khich mua ho#c ban bat c khoan dau tw nao. Khi xay dung bén béo cao nay, chuing tai hoan toan da khong can nhéc vé cac
muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hoéc cac nhu cau cu thé clia cac nha dau tu. Cho nén khi dwa ra cac quyet dinh d4u tw cho riéng minh cac
nha dau tw nén dya vao danh gia ca nhan hoéc tw van clia chuyén gia tw van tai chinh déc lap clia minh va tly theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muyc tiéu d4u tw va céac quan diém thich hop khac trong tirng hoan canh. CTCP Ching khoan KIS Viét Nam khéng d&m bao nha dau tw
sé dat duac loi nhuén hoac duoc chia sé loi nhuan tir cac khoan dau tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hogc cac bén lién quan, va cac
nhan sy cap cao, giam déc va nhan vién tuyén bb mién trir trach nhiém véi cac khoan 16 hogc ton that lién quan dén viéc st dung toan bo hoac
mot phan béo céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay ddi bat ct Itic nao ma khdng can bao trudc va co thé khac hodc ngwoc véi quan
diém dwoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyét dinh dau tw cudi ciing phai dya trén cac
danh gia ca nhan clia khach hang, va bao cao phan tich nay va céc tai liéu marketing khdng thé dwoc st dung nhuw 1a chirng ¢l cho cac tranh
chép phap Iy lién quan dén cac quyét dinh dau tw.

Ban quyén O 2022 ctia CTCP Chwng khoan KIS Viét Nam. Bao cao nay khong duoc sao chup, nhan ban hoc xuét ban (toan bd hoac tirng
phan) hodc tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khéng dwoc sy chap thuan bang vén ban ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.




