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SECURITIES Thang Muoi, 2026

El Nifio tao ap luc Ién san lugng thiy dién Gid thi truong (VND) 11.800
Gia muc tiéu (VND) 20.800
Chi tiéu (ty ddng) Q2/2026  Q1/2026  +/-(svqt)  Q2/2025  +/- (svck)
Doanh thu 580 767 -24% 624 -7% Théng tin é phiéu
Lgi nhuén sau thué 28 207 -86% 166 -83% Nganh Dién, nudc & xang dau khi A6t
EBIT 196 446 -56% 222 -12% V8n hoé (ty VND) 4.552
Ty suat EBIT 34% 58% -24,4 diém % 36% -1,8diém % SLCP Iuu hanh (triéu) 376
Nguén: GEG, CTCK Réng Viét . 25,00%
Q2/2026: Puc Hué 2 tao diém nhan trong quy thap diém KLGD BQ 3T (nghin) 249
. GTGD BQ 3T (ty) 3,26
Tong san lugng dién cla GEG trong Q2/2026 dat 254 triéu kWh (-8% svck, -30% svqt). V6n s& hitu NDTNN 51,64%
Trong dé, san lugng thuy dién gidm 41% svck do anh hudng clia pha El Nifo, san lugng Gid thép - cao 52T 11.700 - 16.333
dién gié gidam 11% svck va san lugng dién mat trgi tang 8% svck sau khi nha may Buc Y2025 Hien tai
Hué 2 di vao van hanh thuang mai (COD). £p5 1508 '1 '40'9
Doanh thu trong quy dat 580 ty déng (-7% svck, -24% svqt). Bién Igi nhuan gép gidm  Tdng trudng EPS (%) 3106 -42
13 diém % svck, vé 41%, khién Igi nhuan gop gidm 13% svck, vé miic 238 ty déng. LNST- :E ?j 11?
CDM dat 28 ty dong, gidm 83% svck (-86% svqt) do khéng con ghi nhan doanh thu thoai EV/EBITDA 6:9 7:5
vén tai Thuy dién Trudng Pha nhu trong Q2/2025. Két thic 1H2026, Cong ty da hoan b/ 21 23

thanh 43% k& hoach doanh thu va 72% ké hoach LNST c& nam.
Trién vong Q3/2026: El Niio tao ap luc 1én san lugng thay dién.

Trong Q3/2026, chiing téi udc tinh t8ng san lugng clia GEG ¢ thé gidm 5% svck, vé muc

Dién bién gia

KLGD (nghin ¢6 - truc phai)
Gid dong clfa (nghin VND - truc trai)

371 triéu kWh. Trong d9, san lugng thuy dién udc tinh gidm 25% svck do diéu kién thay 20 7.500
van chju dnh hudng béi pha El Nifio; san lugng dién mat troi udc tang 10% svck nho vao 15 W 5.000
déng gop clia nha mdy Buc Hué 2. 10
s 2.500
Doanh thu va LNST-CDM clia GEG trong quy ¢6 thé dat 680 ty déng (+1% svck) va 67 ty
déng (-11% svck), véi muc bién Igi nhuan gdp 6n dinh & muic 51% svck (-2 diém % svck). O e et e m o wow O
AN SR S S B
> 2 . A 7 ~ 7. 2 s . A v s w =S = ey <r 5 = = <r =
Cho ca ndm 2026, tong san lugng dién du phong tang 4,5% svck, véi nha may dién mat ecee-ecee oo
troi Pdc Hué 2 (49 MWp) va nha may dién gié VPL 2 (30 MW) dugc COD trong Q2 va R .
, s n L, Co dong I6n (%)
Q4/2026. Doanh thu 2026F udc dat 2.850 ty dong (-5% svck), LNST-CDM gidm 44% svck — .
xuéng 391 ty déng khi Céng ty khéng con dugc nhan doanh thu héi té tai nha may Tan Jera AS"’? V'etnafn HOId\mg A 351
Pha Béng 1. EPS 2026 theo dé du phdong dat 1.091 déng (-44% svck). CTCP Bau ti'Thanh Thanh Cong 168
. ! CTCP Thanh Thanh Céng - Bé&n Tre 1
Quan diém va khuyén nghi Gidi han s& hitu NBTNN con lai (%) 59%

Trong nita cudi ndm 2026, véi chu ky ENSO chuyén sang pha El Nifio, san lugng thay dién huy
déng sé giam dan va dugc ba ddp béi san lugng tor cdc ngudn NLTT ¢6 thé tdng trudng tich
cuc véi cdc nha mdy méi dugec COD. Ching téi ky vong GEG sé hudng loi truc tiép tir xu huéng
dich chuyén co cdu van hanh hé théng dién trong ndm. Trong giai doan 2026E-2029F, Céng
ty du kién sé bé sung thém 130 MW vao téng céng sudt ddt, tao déng luc tdng truéng doanh
thu va LNST-CDM dai han cho Céng ty.

Strdung két hop phuong phdp SoTP (Sum of the Parts) va EV/EBITDA véi ty trong 50:50, ching
t6i dua ra khuyén nghi MUA cho ¢6 phiéu GEG véi gid muc tiéu 20.800 déng/cé phiéu. Mic
sinh 1&i ky vong cta c6 phiéu Ia 76% so véi gia giao dich ngay 2/10/2026.

Phong Phan tich Nganh Nang lugng
(084) 028- 6299 2006

phantich@vdsc.com.vn
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KQKD Q2/2026: Ditc Hué 2 tao di€ém nhan trong quy thap diém

Trong Q2/2026, GEG ghi nhan doanh thu 580 ty dong (-7% svck; -24% svqt). LNST-CDM trong quy chi dat 28 ty dong, giam 83% svck
(-86% svqt), tuong duong 94%/40% du phéng doanh thu/LNST-CDM clia chuyén vién phan tich. Két thic 1H2026, Cong ty da hoan thanh
43% ké hoach doanh thu va 72% ké hoach LNST ca nam, v&i muc EPS 12 thang tai cudi Q2/2026 & muc 1.409 doéng, giam 17,5% so véi EPS
cd nam 2025.

Hinh 1: Téng san lugng dién cta GEG (triéu kWh) va mic tang Hinh 2: Téng doanh thu ban dién cGia GEG (ty dong) va muc

trudng svck (%) trong Q2, 2023-2026 tang trudng svck(%) trong Q2, 2023-2026
= S2n lugng dién Téng trudng svck (phai) mmm Doanh thu Tang trudng svck (Phai)
300 30% 700 30%
250 600 25%
20% 500 20%
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Q22023  Q2/2024 Q22025 Q2/2026 Q2/2023 Q2/2024 Q2/2025 Q2/2026
Ngudn: GEG, CTCK Réng Viét Ngudn: GEG, CTCK Réng Viét

Téng sén lugng dién trong quy clia GEG dat 254 triéu kWh (-8% svck, -30% svqt), trong do:

e Thay dién: San lugng gidm 41% svck va 53% svqt, vé muc 24 triéu kWh. Ap luc chinh dén tir chu ky El Nifio lam suy yéu diéu kién thay
van, khién luu lugng nudc vé cac hé chira sut gidm, dac biét tai khu vuc mién Bac va mién Trung.

¢ Dién mat troi: san lugng clia mang cai thién 8% svck(+15% svqt), nha vao viéc Cong ty dua nha may Buic Hué 2 vao van hanh thuong
mai (COD) tai ngay 31/05/2026. Dlic Hué 2 c6 cdng suat lap dat 49 MWp va tich hgp hé thong pin luu trl ndng lugng (BESS). Nha may
da ky thoa thuan ban truc ti€p toan bé san lugng cho khach hang Samsung Thai Nguyén theo co ché buén bén dién truc ti€p (DPPA).

e Dién gid: San lugng dién gié trong quy sut gidam 11% svck, dat 113 triéu kWh, do diéu kién suic gié kém thuan lgi hon so véi cling ky.

Bién Igi nhuan gop trong quy da gidm 6 diém % svck, vé muc 41%. Muc bién Igi nhuan gép thu hep khién lgi nhuan gop gidm 13% svck
(-34% svqt) vé muc 238 ty déng, gidm manh han téc dé gidm doanh thu trong quy (-7% svck).

Hinh 3: San lugng theo cac ngudn phat dién cta GEG (triéu Hinh 4: Lgi nhuan trudc thué cha GEG (ty dong) va cac thanh

kWh) trong Q2, 2023-2026 phan trong Q2, 2022-2026
s Lgi nhuan gop Chi phi quan ly
mQ2/2023 Q2/2024 mQ2/2025 Q2/2026 Chi phi tai chinh rong Thu nhap rong khac
140 Loi nhuan trudc thué
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Thay dién bién mat troi biéngio Q2/2022  Q2/2023  Q2/2024  Q2/2025  Q2/2026
Nguén: GEG, CTCK Réng Viét Nguén: GEG, CTCK Réng Viét

Trong Q2/2026, doanh thu hoat ddng tai chinh ctia GEG giam 96% svck, vé 5 ty déng. Sut gidm nay dén tir muic nén cao cla cung ky
nam trudc, khi Cédng ty ghi nhan khoan thu nhap dét bién 112 ty d6ng tir viéc hoan tat chuyén nhugng 25% vén chi s& hiiu tai Thay dién
Trudng Pha.
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Bang 1: K&t qua kinh doanh ban dién ctia GEG trong Q2/2026

Q2/2026 — 6T2026 — % Kzeo';?‘h % D‘;'Dpshc“g
Doanh thu bén dién (Ty dong) 580 -24% -7% 1.348 -22% 43% 47%
Thay dién 43 -52% -42% 132 -3%
Pién mit tri 268 14% 8% 504 10%
bién gié 238 -46% -15% 678 -39%
Téng san lugng (Triéu kWh) 254 -30% -8% 617 2% 44%
Thuy dién 24 -53% -41% 75 3%
bién mat troi 117 15% 8% 219 10%
bién gié 113 -46% -11% 322 -3%
Lgi nhuan gop 238 -51% -13% 724 -34% 49%
Bién loi nhudn gép 41% -36% -6% 104% -11%
Chi phi BH&QLDN 42 -202% 12% (83) 1%
Thu nhap tai chinh 5 35% -96% 9 -93%
Chi phi tai chinh (183) 11% 16% (348) 2%
EBITDA 401 -38% -5% 1.046 -25%
LNST 8 -97% -95% 272 -65% 72%
LNST-CBM 28 -86% -83% 235 -57% 60%

Nguén: GEG, CTCK Réng Viét

Trién vong Q3/2026: El Nifio tao ap luc Ién san lugng thay dién

Lay ké 872026, san lugng huy dong toan hé théng tang 10% svck, 1én 238 ty kWh. Pha El Nifio da bat dau ti thang 4/2026, tao diéu kién
cho thdi ti€t néng hon va it mua han so véi muc trung binh nhiéu ndm. Luu lugng nudc mua thap hon khién san lugng thay dién huy dong
872026 gidm 10% svck, trong khi san lugng cac nhdm nhiét dién than va nhiét dién khi tang trudng 13% va 38% svck dé bu ddp, can bang

hé théng.

Téng san lugng huy déng tir cdc nguén nang lugng tai tao (NLTT) ghi nhan muic tdng 15% svck, trong d6 dién mat trdi va dién gié tang lan
lugt 4% va 38% svck. Déng luc chinh thic ddy muc tdng trudng san lugng nay xuat phat tir viéc hé théng dugc bé sung cong suat mdai

trong 8T72026. Cu thé, t6ng cong suat Idp dat clla nhdm dién mat trdi va dién gid d& md rong tuong tng 2% va 12% svck .

(¥): Mirc céng sudit Idp ddt dugc Réng Viét téng hop, théng tin nay khéng dugc EVN céng bé chinh thic

Hinh 5: San lugng dién tiéu thu toan hé théng trong 8 thang
(triéu kWh) va miic tang trudng hang nam, 2022-2026
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Nguén: EVN, CTCK Réng Viét
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Hinh 6: San lugng dién toan hé thong lily ké 8 thang (ty kWh),
phén theo nguén dién, 2022-2026
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Thay dién

Dién than

Nguén: EVN, CTCK Réng Viét

bién Khi

Khac

Trong Q3/2026, ching téi du phéng t8ng sén luong dién san xudt clia GEG dat 371 triéu kWh (-5% svck), phdn anh su phan héa gilia cac
mang phat dién. Cu thé, san luong thiy dién du kién gidm 25% svck do ap luc ti chu ky El Nifio 1am suy gidm luu lugng nudc vé hé. Nguac
lai, N(hdm nang lugng tai tao bu dap sut giam, trong dé san lugng dién gié du bao tang 5% svck va dién mat trdi cai thién 10% svck nhd sy
ddéng gép mdéi ti nha may Buc Hué 2.

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi bao céo nay
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Doanh thu va LNST-CDM c¢é thé dat I1an lugt 680 ty déng (+1% Svck) va 84 ty déng (+12% svck). Bién lgi nhuan gop clia Céng ty dugc ky
vong tdng nhe (+2% svck), Ién muc 51% khi gid béan clia nhém thay dién cai thién. Trong thang 7, gia ban dién thi trudng da tang 100%
svck, tr d6 gilp cai thién gia ban tai cac nha may thuy dién cta GEG.

Hinh 7: San lugng cac phan khic cia GEG trong Q3, 2023- Hinh 8: Doanh thu, Igi nhuan gép, LNST-CDM (ty dong); bién

2026 Igi nhuan gdp va bién Igi nhuan rong (%) cia GEG trong Q3,
2023-2026
m Q3/2023 Q3/2024  mQ3/2025 Q3/2026 mmmm Doanh thu Loi nhuan gop
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Thy dién bien mat trol bién gio Q3/2023 Q3/2024 Q3/2025 Q3/2026
Nguén: GEG, CTCK Réng Viét du phéng Nguén: GEG, CTCK Réng Viét du phéng

Bang 2: Du phéng KQKD Q3/2026 ciia GEG

Q2/2026 +svqt (%) +svck (%) Nhéan xét

Doanh thu bén dién (Ty d6ng) 680 17% 1%

Thuy dién 90 110% -6%

pién mat troi 237 -12% 8%

bién gié 338 42% 7%

Téng san lugng (Triéu kWh) 371 45% -5%

Thiy dién m 363% 25% D,ié‘u kiﬂén Ehl’Jylvén ‘chiu’ anh f\uéng cla pha El Nifo, can tré kha nang
san xuat cla cac nha may thuy dién

Dién mit tro 103 12% 10% Séln qurjg dién mat troi dugc cai thién nhd sy tham gia clia nha may
DucHué 2.

bién gidé 156 38% 5% San lugng tdng nhe theo xu huéng chung cla toan nhom dién gid.

Loi nhuan gop 344 45% 7%

Bién lgi nhudn gép 51% 10% 2%

Chi phi BH&QLDN 41 -2% 9% Chi phi quan ly tang dé phuc vu du an Duc Hué 2

Thu nhap tai chinh 6 5% -23%

Chi phi tai chinh 219 20% 13% Chi phi 13i vay tang d€ tai trg nha may Duic Hué 2

EBITDA 512 28% 6%

LNST-CBM 67 136% -11%

Nguén: GEG, CTCK Réng Viét du phéng

Cho c& ndm 2026F, chiing téi duy tri du phéng nhu trong béo cao xuat ban ngay 24/06/2026; téng san lugng dién thuc phat ctia GEG tang
4,5% svck, dat 1,4 ty kWh, déng luc tang trudng san lugng cd nam dén tir nha may dién mat trgi Buc Hué 2 COD trong Q2/2026 va nha
may dién gié VPL2 dugc ky vong COD trong Q4/2026. Doanh thu ctia Cong ty udc dat 2.850 ty dong, gidm 5% svck do khéng con ghi nhan
doanh thu mot 1an nhu trong nam 2025.

Lgi nhudn gbp clia Cong ty udc dat 1.470 ty déng (-6% svck), tuong duong muic bién Igi nhuan gép dat 51,6% (-5,6 diém % svck). Loai tri
yéu t8 bat thudng clia nam 2025, bién goép nam 2026 uéc tang 1 diém % svck. Trong cd ndm 2026, chiing téi udc tinh GEG ¢ thé ghi nhan
muic LNST-CDM dat 391 ty déng (-44% svck) khi Céng ty khong con dugc nhan doanh thu héi té tai nha may Tan Phi Béng 1 nhu trong
Q1/2025. Lgi nhuan trén mét ¢& phiéu (EPS) tuong Ging & miic 1.091 d6ng, gidm 44% svck.
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Quan diém & Pinh gia

Chung t6i cho rang véi diéu kién thai tiét ctia ndm 2026, san lugng dién huy déng tir NLTT sé tang trudng bu ddp cho su sut gidm clia san
lugng thay dién. Trong giai doan 2026E-2029F, Cong ty du kién sé xay dung thém 3 nha may dién mdi, b6 sung 130 MW vao téng cong
suat. Lich m& rong cong suét 8n dinh sé 1a déng luc tang trudng chinh gitp Cong ty mé réng nguén doanh thu va LNST-CBM.

Céng ty dang st dung khodn ng vay 1&n dé tai trg cho viéc phat trién cadc nha may mdi. Trong nam 2026, ching téi udc tinh téng du ng cla
Cdng ty c6 thé dat 8,7 nghin ty (+4% svck), tuong duong ty & téng ng/VCSH dat 137% (+9 diém %). Ty |é don bay cao trong ngén va trung
han c6 thé khién Céng ty dé bi tdc ddng bdi bién déng lai suat.

Chuing téi str dung phuong phap téng cac thanh phan (Sum of the Parts - SoTP) dé dinh gia ¢6 phiéu GEG. Trong d9, gia tri tai san rong cla
Cdng ty dugc téng hap tir gia tri thanh phan s& hiru clia GEG tai cac nha may dugc Cong ty van hanh, dong tién mat, dau tu tai chinh va ng
vay. Chung t6i dinh gia tling nha may bang phuong phap du phéng DCF 10 ndm*, sit dung ty suat chiét khau (WACC clia GEG) 14,8% va ty
|& exit EV/EBITDA 7,5x. T6ng hdp 2 phuang phép dinh gid, gia tri hgp ly trong 1 ndm tdi clia ¢ phiéu la 20.800 déng/cé phiéu, tuong
duong EV/EBITDA du phéng cho nam 2026 1a 7,5x. Chang t6i duy tri khuyén nghi MUA cho ¢ phiéu GEG vdi ty sudt sinh I5i ky vong 1a 76%
so vdi gid giao dich ngay 2/10/2026.

Bang 4: Gia tri hop ly xac dinh bang phuong phap SOTP

DU 4n Phuong phép Ty suét chiét khau NPV Tylésa Gia tri s& hiiu
: dinh gia (WACC) (ty VND) hitu (ty VND)

Nhém thuy dién DCF 14,5% 2.265 92% 2.083
Nhoém dién mat troi DCF 14,5% 7.020 94% 6.637
Nhém dién gio DCF 14,5% 10.038 70% 6.964
Gia tri doanh nghiép 15.684
(+) Tién mat & dau tu ngdn han 547

() Ng 8.706
Gia tri vén chi s& hitu 7.526
S8 lugng c6 phiéu luu hanh (triéu CP) 358
Gia tri VCSH trén madi ¢3 phiéu (VND) 21.003

Nguén: CTCK Réng Viét

Bang 5: Pinh gia ngan han bang phuong phap so sanh EV/EBITDA

EV/EBITDA
5,5 6,5 7,5 8,5 9,5
EBITDA 2,072 14.833 17.726 20.618 23.511 26.403
Gia tri trong nam 2026 20.618
Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 6: Dinh gia tong hop cia GEG (VND)
Phuong phap Ty trong Gia muc tiéu (dong/cd phiéu)
SoTP (10 ndm®, WACC: 14,8%, Eit EV/EBITDA: 7,5x) 50% 10,500
EV/EBITDA (7,5x, EBITDA 2026F) 50% 10.300
Tong 20.800

Nguén: CTCK Réng Viét
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Phu luc

Bang 7: K&t qua kinh doanh Q2/2026

Chi tiéu (ty dong) Q2/2026 Q1/2026 +/- (svqt) Q2/2025 +/- (svck)
Doanh thu 580 767 -24% 624 -7%
Loi nhuan gop 238 487 -51% 273 -13%
Chi phi ban hang va quan ly 42 41 2% 37 12%
Thu nhap HPKD 196 446 -56% 236 -17%
EBITDA 401 646 -38% 424 -5%
EBIT 196 446 -56% 222 -12%
Chi phi tai chinh 183 165 11% 159 16%
- Chi phildi vay 183 165 11% 158 16%
Khau hao 205 199 3% 202 2%
Khodn muc khong thudng xuyén - - - - -
Khoan muc bat thuong - - - 112 -
Lgi nhuan trudc thué 19 286 -94% 184 -90%
Loi nhuan sau thué 28 207 -86% 166 -83%
LNST diéu chinh cac khodn muc 28 207 -86% 53 -48%
Nguén: GEG, CTCK Réng Viét,

Bang 8: Phan tich HDKD Q1/2026

Chi tiéu Q2/2026 Q1/2026 +1- (svqt) Q2/2025 +1- (svck)
Chi tiéu sinh lgi (%)

TS Igi nhuan gop 41% 63% -22,5 diém % 44% -2,8 diém %
EBITDA/Doanh thu 69% 84% -15 diém % 68% 1,2 diém %
EBIT/Doanh thu 34% 58% -24,4 diém % 36% -1,8 diém %
TS lgi nhuan rong 5% 27% -22,1 diém % 27% -21,7 diém %
TS lgi nhuan rong diéu chinh 5% 27% -22,1 diém % 27% -21,7 diém %
Hiéu qua hoat dong (ngay)

- Hang tén kho 43 42 1 33 9
- Khoan phai thu 16 17 -2 27 -1
- Khodn phai trd 140 41 99 12 128
Pon bay (%)

Téng ng/Téng Vén CSH 124% 121% 3,4 diém % 130% -6,1 diém %

Nguén: GEG, CTCK Réng Viét
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Ty déng Ty déng
KQ HDKD 2023A 2024A 2025A 2026F Bdng CDKT 2023A 2024A 2025A 2026F
Doanh thu thuan 2.163 2325 2.999 2.851 Tién 229 164 86 330
Gia von 1.043 1.252 1.284 1.380 Pau tu ngdn han 233 239 335 369
Lai gop 1121 1.073 1714 1470 Khodan phai thu 829 823 1.280 1.417
Chi phi ban hang & quan ly 159 136 200 193 Hang tén kho 127 119 46 177
Thu nhap tu HDTC 101 38 142 17 Tai san ngan han khac 40 36 46 56
Chi phi tai chinh 842 786 665 36 Tai san ¢6 dinh hiu hinh 14.427 13.565 13.173 12.964
Loi nhuan khac (2) 2 1 0 Tai san ¢6 dinh vé hinh 25 21 20 20
L4i/16 tir LDLK 5 5 5 -2 Pau tu dai han 168 174 58 58
Lgi nhudn trudc thué 195 182 979 456 Tai san dai han khac 38 24 33 31
Thué TNDN 52 89 32 38 Téngtaisan 16.132  15.174 15.111  15.421
Lgi ich ¢6 dong thiéu s6 6 (23) 245 27 Khoan phai tra 75 32 15 74
LNST-CBM 137 115 702 391 Vay va ng ngdn han 1.415 597 616 689
EBIT 932 922 1.496 1.259 Vay va ng dai han 8.682 8.596 7.727 8.125
EBITDA 1.633 1.730 2.297 2.073 Vay va ng khac 190 156 253 235
%  Quy khen thudng phuc loi 0 0 0 0
CHI SO TAI CHINH 2023A 2024A 2025A 2026F JEReINAGTER ot teRyle i1 0 0 0 0
Ting trudng (%) Téng no 12.872 19.337 21.022 23.190
Doanh thu 34 7,5 29,0 -4,9 Vén dau tu ctia CSH 3412 3.583 3.583 3.583
EBITDA 13,4 59 327 75  Céphiéu quy 0 0 0 0
EBIT 18,7 -1,1 62,2 -14,2 Lgi nhuan gitr lai 179 83 706 966
Loi nhuan sau thué -56,5 -16,3 511,5 -3,3 Thu nhap khéc 0 0 0 0
Téng tai san -5,8 -5,9 -0,4 -4,9 Quy dau tu va phat trién 96,35 96,18 96 96
Vén chli sé hitu 6,0 5,0 0,0 -74,8 Téng von 12.834 13.569 14.330 15.000
Loi ich c¢6 déng thiéu sé 710 1.171 1.029 1.208
Kha néng sinh lgi (%)
LN gép/Doanh thu 51,8 46,2 57,2 51,6 Chisé dinh gid 2023A 2024A 2025A 2026F
EBITDA/Doanh thu 75,5 74,4 76,6 72,7 EPS (déng) 402 320 1.960 1.091
EBIT/DoanhThu 43,1 39,7 49,9 44,2 P/E (x) 29,3 37,4 7,2 12,9
LNST/Doanh thu 6,3 4,9 23,4 13,7 BV (déng) 16.901 16.088 18.134 17.751
ROA 0,9 0,8 4,6 2,55 P/B (x) 0,7 0,7 0,8 0,8
ROE 2,4 2,0 10,8 6,15 DPS (d6ng/cp) - - - -
Hiéu qua hoat déng (1an) Ty sudt 6 tuc (%) - - - -
Vong quay kh. phai thu 140 129 156 (E::3 MO HINH DINH GIA Gid Tytrong  Binh quén
Vong quay HTK 44 35 13 53 SOTP 21.003 50% 10.500
vong quay kh. phai thu 26 9 4 5  EV/EBITDA 20618 50% 10.300
Kha ning thanh toan Gia muc tiéu (déng) 20.800
Hién hanh 0,9 1,8 2,0 2,7
Nhanh 0,8 1,6 1,9 24
Cau truc tai chinh (%) Lich si dinh gid Khuyén nghi Giai doan
Téng Ng / VCSH 175 159 128 137 2026/04/22 20.400 Mua Dai han
Vay ngan han/VCSH 64 61 56 58 2026/06/24 20.800 Mua Dai han
No dai han / VCSH 171 157 127 134
Vui ldng xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan cudi bao céo nay BLOOMBERG VDSC <GO> 7



RONGVIEET

SECURITIES GEG | Cap nhat KQKD

BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bdo cdo nay dugc 1ap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo céo
dugc 1ap trén cd s& phan tich hoat ddng ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh duya trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly cta
¢6 phiéu tai thai diém phan tich. Ching téi da cd gdng chuyén tai day du nhimng danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao béo cao nay. Nha dau
tu mong mudn tim hiéu thém hodc cé y kién phan héi, vui 1ong lién lac véi ngusi phan tich hodc bé phan hé trg khach hang clia ching t6i.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TICH LOY NAM GIT GIAM TY TRONG BAN

Téng muc sinh 18i bao gém c8 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -5% dén 5% -20% dén -5% <-20%

Trong mét s6 trudng hap, ching toi khdng dua ra khuyén nghi mua/ban cu thé ma chi dua ra mot s6 dinh gia tham khao dé nha déau tu cé thém thong tin, dugc
x&p loai khuyén nghi QUAN SAT.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét t3t 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2006, dugc phép thuc hién day du cac nghiép vu chiing khoan gém: moi gidi, tu doanh,
bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoén. VDSC da m& rong mang luéi hoat dong dén cac thanh phé 16n trén toan quéc. Véi thanh
phan c6 déng chién lugc cling la ddi tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing déi ngl nhan vién chuyén nghiép, ning déng, VDSC ¢ tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cdp cho khach hang nhiing san phadm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bac biét, VDSC |a mot trong sé it cac cong ty ching khoan
d4au tién quan tdm phat trién doi nga phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac bao cao phan tich hé trg thong tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bao cao vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khodn, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich
cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Thi Phuong Lam D6 Thach Lam
Gidm déc Phdn tich Truéng phong cao cdp
lam.ntp@vdsc.com.vn lam.dt@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1313) + 84 286299 2006 (1524)
Trén Thi Ngoc Ha Cao Ngoc Quan To Hanh Trang
R Analyst Analyst
Truéng phong Vdn hanh quan.cn@vdsc.com.vn trang.th@vdsc.com.vn
+ 84 286299 2006 (2223) + 84 28 6299 2006
ha.tth@vdsc.com.vn s A 1s
e Cangbién e Ngan hang
+ 84 286299 2006 (1526) e Hang khéng
e Dét may
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Tang 10, Téa nha Eurowindow Tang 2 VCCI Building, s6 155 Nguyén Thai Hoc,

02 Ton That Tung, P.Kim Lién, Q. Déng Pa, Ha Noi P7, Thanh phé Viing Tau, Tinh Ba Rja - Ving Tau

© (+84) 246288 2006 © (+84) 254777 2006

O (+84) 2462882008
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Tang 7, s 76 Quang Trung, P. Loc Tho, Tang 3 Becamex Tower, s6 230 Dai 16 Binh Duong,

TP.NhaTrang, Khanh Hoa P. Phii Hoa, TP. Thi Ddu Mét, tinh Binh Duong

© (+84) 258382 0006 © (+84)27 4777 2006

O (+84) 2583820008 g ik Trarig
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95-97-99 /6 Vén Tn, P.Tan An, Q. Ninh Kiéu, CAnTho  P. Quyét Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Béng Nai ok Duvoy

© (+84)2923817578 © (+84) 251777 2006
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GIAI THUONG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban bao cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khong tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cia
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thic ¢ thé ¢ cac xung dot Igi ich &nh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem béo cao
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cia chinh minh. RongViet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém déi vai toan b hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi 1a thiét hai, d6i véi viéc sir dung toan bd hodc timg phan thong tin hay y kién
nao cla ban bédo cdo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao cdia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cao céo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc RongViet Securities thu thap ti nhiing nguén ma chung téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching téi khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hoic chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gié clia ching téi c6 gia tri dén ngay ra bao céo va cé thé thay déi
ma khéng can bao cdo trudc.Ban bao cdo nay dudc gilt ban quyén va la tai sén clia RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stta di trong bat ky
trudng hgp nao ma khong c6 sy déng y clia RongViet Securities déu trai luat, Ban quyén thudc RongViet Securities, 2026.
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