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Duic Hué 2 bat dau van hanh chinh thic

Chi tiéu (ty dong) Q1/2026 Q4/2025 +/- (svqt) Q1/2025 +/- (svck)
Doanh thu 767 590 30% 1.112,8 -31%
Loi nhuan sau thué 207 83 148% 378,2 -45%
EBIT 446 446 446 446 446
Ty suat EBIT 212 212 212 212 212

Nguén: GEG, CTCK Réng Viét

Q1/2026: Diéu kién thiy van hé tro san luong thay dién

Téng san lugng dién trong Q1/2026 udc dat 362 triéu kWh (+10% svck, +6% svqt). Trong
do, san lugng mang thay dién tang 59% svck nha diéu kién thay van thuan lgi va san
lugng dién mat trdi tdng 11% svck nhd cdi thién buc xa mdt troi.

Lgi nhuan gop trong quy gidm 41% svck, dat 487 ty dong, tuang ung bién Igi nhuan gép
63%, giam 11 pps Svck. Loai bo khoan thu mét 1an tir doanh thu hoi t6, bién lgi nhuan tu
hoat déng chinh udc da caithién 3,5 pps svck. LNST-CDM tang 148% svck, [én 207 ty déng.
hoan thanh 25%/69% ké& hoach doanh thu/LNST trong nam va dat 100%/197% du phéng
doanh thu/LNST-CBM trong quy clia chuyén vién phan tich.

Trién vong Q2/2026: Piic Hué 2 thic day san lugng dién mat troi

Trong thang 6/2026, GEG da chinh thiic dua nha mdy dién mat trgi Buc Hué 2 vao van
hanh thuong mai, cdng suat 49 MWp. Chuing t6i udc tinh nha may sé dong gop binh quan
~65 triéu kWh vao téng san lugng dién phat hang nam ctia Céng ty.

Q2/2026, san lugng dién du phéng di ngang svck, & muic 275 triéu kWh va doanh thu uéc
giam 1% svck, vé muic 615 ty dong. San lugng thay dién va dién gio lan lugt giam 3% va
6% svck, theo xu huéng chung cia hé théng, san lugng dién mat tr&i udc sé tang 7%
svck, sau khi nha may dién mat trgi Buc Hué 2 di vao hoat dong.

Bién lgi nhuan gép trong quy udc dat 49%, +5 pps svck. LNST-CDM udc dat 70 ty déng (-
58% svck). LNST-CDM sut gidm khi doanh thu tai chinh gidm 91% svck, khi khong con ghi
nhan doanh thu thoai vén tai Thay dién Trudng Phu.

Cho c& nam 2026, téng san lugng dién du phong tang 4,5% svck, véi nha may dién mat
troi Duc Hué 2 di vao van hanh thuong mai. Doanh thu 2026F udc dat 2.850 ty dong (-5%
svck) va LNST-CDM & muc 391 ty dong (-44% svck). EPS tuong tng la 1.091 dong (-44%
svck).

Quan diém va khuyén nghi

Q1/2026 la giai doan chuyén tiép tirpha La Nifia ddn sang pha trung tinh, véi gia tdng cudng
d6 buic xa va téc do gié tai cdc nha mdy, dén dén san lugng dién mdt troi va dién gio cda toan
hé théng ddn cdi thién, dong thai san luong thay dién van duy tri & mic cao. Cho phdn con lai
cta ndm 2026, khi chu ky ENSO chuyén sang pha El Nifio, san lugng thdy dién huy déng sé
giam dan, va dugc bu ddp béi san lugng tur cdc ngudn NLTT ¢6 thé tdng trudng tich cuc véi
diéu kién tu nhién thudn loi hon. Theo d6, chiing téi ky vong GEG sé huéng loi truc tiép tirxu
hudng dich chuyén co cdu van hanh hé théng dién trong ndm. Trong trung va dai han (2026-
2029F), Céng ty du kién sé b6 sung thém 130 MW vdo téng céng sudt ddt, tao dong luc tdng
trudng 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, chiing
téi dua ra khuyén nghj MUA cho c6 phiéu GEG vdi gid muc tiéu 20.800 déng/cé phiéu. Muc
sinh I&i ky vong ctia ¢6 phiéu la 55% so vdi gia giao dich ngay 18/6/2026.
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Free Float (%) 22
Giad cao nhat 52 tuan 52,38

Gia thap nhat 52 tuan 13.650 - 18.000

FY2025 Hién tai
EPS 1.693 1.666
Tang truang EPS (%) 545,3 8,3
P/E 9,1 89
P/B 14 1,2
EV/EBITDA 7,0 6,5
ROE (%) 15,0 15,0
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Cé déng 16n (%)
Jera Asia Vietnam Holding 35,1
CTCP Dau tu Thanh Thanh Céng 16,8
CTCP Thanh Thanh Céng - Bén Tre 1
Gi6i han sé hitu NDTNN con lai (%) 37,1

Phong Phan tich Nganh Tién ich

phantich@vdsc.com.vn

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay

BLOOMBERG VDSC <GO> 1


mailto:phantich@vdsc.com.vn

RONGVIET

SECURITIES

GEG | Cap nhat KQKD

KQKD Q1/2026: Diéu kién thay van ho trg san lugng thay dién

Trong Q1/2026, GEG ghi nhan doanh thu 767 ty dong (-31% svck; +30% svqt), LNST-CDM dat 207 ty dong (-45% svck; +148% svqt). Muc
giam Svck dén tir viec Cong ty khong co doanh thu héi té (tuong tu nhu cling ky tai nha may Tan Phia Dong 1). Loai tri yéu t6 dot bién cla
cung ky, doanh thu hoat dong kinh doanh chinh udc tang 7% Svck. Cong ty da hoan thanh 25%/69% ké hoach doanh thu/LNST trong nam
va dat 100%/197% du phéng doanh thu/LNST-CDM trong quy clia chuyén vién phan tich.

Hinh 1: T8ng san lugng dién ctia GEG (triéu kWh) va muc ting

trudng Svck(%)
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Nguén: GEG, CTCK Réng Viét
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Hinh 2: Téng doanh thu ban dién cta GEG (ty déng) va miic

tang trudng Svck(%)
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Nguén: GEG, CTCK Réng Viét

Téng san lugng dién trong quy clia GEG dat 362 triéu kWh (tdng 10% Svck), trong dé:

e Thuy dién: san lugng udc dat 51 triéu kWh, tang 59% svck nho hiéu Ung La Nifa ti€p dién trong Q1, cao hon ky vong clia chuyén
vién phan tich. Gia ban trung binh dat 1.745 déng/kWh (-8% svck) va doanh thu thay dién dat 89 ty déng (+46% Svck).

e Dién mat troi: San luong tang 11% svck, 1én 102 triéu kWh, nhd muc bic xa mat trdi tai khu vuc lap dat tam pin cai thién. Doanh thu

tang 12% svck.

e Dién gié: San lugng dién gi6 trong quy di ngang (+1% svck) do tdc do gid khéng thay ddi so v6i Q1/2025. Doanh thu gidm 46% svck,
do khéng con ghi nhan doanh thu héi t6 tai nha may dién gié Tan Phi Dong 1 nhu trong Q1/2025. Loai bd khoan héi t6, doanh thu
clia mang tang 4% svck.

Lgi nhuan gép clia GEG giam vé muc 487 ty dong (-41% svck, +66% svqt), tuong duang muc bién Igi nhuan gép 63% (-11 pps svck, +14
pps svqat). Loai bé doanh thu héi té, bién gdp clia GEG 6 thé da cai thién 3,7 pps svck.

Hinh 3: San lugng theo cdc ngudn phat dién ctia GEG (triéu

kWh)
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Hinh 4: Lgi nhuén trudc thué cia GEG (ty dong) va cac thanh
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Bang 1: Két qua kinh doanh ban dién cia GEG trong Q1/2026

Q1/2026

Q4/2025

+-svqt (%)

Q1/2025

So véi Ké

+-svck (%)

hoach 2026

So véi dy

phéng VDSC

Téng san luogng (Triéu kWh) 362 343 6 329 10 25% 26%
Thuy dién 51 154 -67 32 59

Dién mit troi 102 66 55 92 11

bién gio 209 124 69 206 1

Doanh thu ban dién (Ty déng) 767 590 30 1.113 -31 25% 27%
Thuy dién 89 139 -36 61 46

Dién mat trai 236 149 58 210 12

bién gio 440 283 55 822 -46

Lgi nhuan gép 487 293 66 826 -41 32%
Bién lgi nhudn gép 63% 50% 13,9 pps 74 -10,8 pps

Chi phi BH&QLDN (41) (80) -49 (45) -8

Thu nhap tai chinh 4 7 -46 8 -49

Chi phi tai chinh (165) (129) 28 (184) -10

LNST 264 96 175 612 -56 69%

LNST-CBDM 207 83 148 378 -45 52%

Nguén: GEG, CTCK Réng Viét

Trién vong Q2/2026: Puic Hué 2 thiic day san lugng dién mat troi

Lay ké 5T2026, san lugng dién dugc huy déng trén toan hé théng tang 8,9% svck, dat 139,8 ty kWh. Tiéu thu toan hé théng dugc dan dat

b&i nén nhiét d6 tang cao, nong hon 1-2 dé C so v6i muc trung binh nhiéu nam. Trong do:

- San lugng thay dién huy déng tang 4,3% svck, dat 26,7 ty kWh. Muc tang nay dén ti (1) anh huédng clia pha La Nina kéo dai trong
Q1/2026 va (2) cong sudt [3p dat™ thay dién da tang 6,1% svck, san lugng thay dién binh quan c6 thé da gidm 2% svck do anh hudng

cta chu ky ENSO chuyén dich dan vé pha trung tinh.

- Sanlugng tu cac ngudn nang lugng téi tao tang 10,4% svck, trong dé: (1) san lugng dién gié da tang 27,2% svck, nhd vao céng suat
lap dat; (2) san lugng dién mat troi tang 2,5% svck dén ti cai thién diéu kién buic xa mat trai.

(¥): Mdic céng sudt Idp dét dugc Réng viét téng hop, théng tin nay khéng dugc EVN céng bé chinh thiic

Hinh 6: San lugng dién huy déng theo nguén (triéu kWh)
trong 5 thang, 2022-2026

Hinh 5: San lugng dién tiéu thu toan hé théng trong 5 thang
(triéu kWh) va muc tang truéng hang nam, 2022-2026
mmm Thay dién bién than
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Nguén: EVN, CTCK Réng Viét Nguén: EVN, CTCK Réng Viét

Trong thang 6/2026, GEG da chinh thic dua nha may dién mat trdi Bic Hué 2 vao van hanh thueng mai theo co ché ban dién truc tiép
(DPPA) cho Coéng ty Samsung Thai Nguyén. Nha may cé céng suat 49 MWp, ching téi udc tinh nha may sé déng gép binh quan ~65 triéu
kWh hang nam cho mang dién mat trdi clia GEG.

Trong Q2/2026, ching téi du bao doanh thu va LNST-CDM dat 1an lugt 615 ty dong (-1% Svck) va 70 ty déng ( -58% svck), véi téng san
lugng phat dién trong quy c6 thé di ngang (+0% svck), dat 275 triéu kWh, chi tiét:

e Dién gié: San lugng dién gi6 co thé gidm 6% svck, tuong déng vdi xu hudng chung clla mang dién gio trén toan hé théng.
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e Dién mat trdi: Ching t6i ky vong san lugng clla mang nay c6 thé cai thién 7% svck nhd nha may dién mat trai Buc Hué 2 dugec COD

trong thang 6.

e Thay dién: Chung t6i cho rang san lugng ctia nhém c6 thé gidm 3% svck, tuong tu nhu xu hudng huy dong thiy dién trén toan hé

théng trong quy.

Lgi nhuan gdp du phéng tang 11% svck, dat 302 ty dong. Bién lgi nhudn gop c6 thé cai thién 5,4 pps svck, lén muc 49%. Pdng luc chinh
cho sy gia tang nay dén ti viéc mang dién mat trdi — phan khic c6 muc bién lgi nhuan gop cao hon so véi dién gié va thay dién — da
déng gop ty trong 1dn hon vao co cdu téng san lugng cia Cong ty trong quy.

Doanh thu hoat déng tai chinh udc dat 10 ty déng, gidm manh 91% Svck so véi mic nén cao clla Q2/2025 — thai diém Cong ty ghi nhan
khoan 1ai dot bién 112 ty déng nha thodi toan bé von tai du an thuiy dién Trudng Phu. Trai ngugce véi da gidam cta doanh thu, chi phi tai
chinh du kién tang 20%, cht yéu do phat sinh chi phi tré 13i vay cho du én Dic Hué 2.

Hinh 7: San luong cac phan khic cia GEG trong Q2, 2023-

Hinh 8: KQKD ctia GEG trong Q2 2023-2026

2026
s Doanh thu Lgi nhuan gop
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Nguén: GEG, CTCK Réng Viét du phéng Nguén: GEG, CTCK Réng Viét du phéng
Bang 2: Duphéng KQKD Q2/2026 ctia GEG
Q2/2026 +svqt (%) +svck (%) Nhan xét
Doanh thu ban dién (Ty déng) 615 -20 -1
Thay dién 66 25 -1
Dién mat trai 271 15 9
Dién gi6 270 -39 -4
Téng san lugng (Triéu kWh) 275 -24 0
Thay dién 39 23 3 San lugng giam dan khi diéu kién thay van han ché kha nang san xuat
j thay dién
Dién mat troi 116 13 7 aa::él;jqng dién mat trgi cai thién nhd su tham gia cia nha may Buc
bién gio 120 -43 -6 San lugng gidm nhe theo xu huédng chung clia toan nhém dién gio.
Loi nhuan gop 302 -38 1
Bién Igi nhudn gép 49% -14,3 pps 54 pps
Chi phi BH&QLDN 42 2 13 Chi phi quan ly tang dé phuc vu COD dy an Dic Hué 2
TN ) Thu nhap tai chinh gidm so véi muic cao trong Q2/2025, khi cong ty
VA T @ 10 [ o1 ghi nhén Igi nhuén ti viéc thoai von tai Thay dién Trudng Pha.
Chi phi tai chinh 189 15 20 Chi phi tai chinh tang khi bat dau tra lai cho du an Ddc Hué 2
EBITDA 464 -28 9
LNST-CBDM 70 -66 -58

Nguén: GEG, CTCK Réng Viét du phéng
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Cho c& ndam 2026F, chung t6i du phdng téng san lugng dién thuc phat clia GEG tang 4,5% svck, dat 1,4 ty kWh, khi nha may dién mat troi
Buic Hué 2 di vao van hanh thuong mai tir Q2/2026. Doanh thu ctia Cong ty udc dat 2.850 ty dong, gidm 5% svck khi khéng con ghi nhan
doanh thu mét lan nhu trong nam 2025.

Lgi nhuan gép ctia Cong ty udc dat 1.470 ty déng (-6% svck), tuong duong muc bién lgi nhuan gép dat 51,6% (-5,6 pps svck). Loai trir yéu
t6 bat thudng clia ndm 2025, bién gép ndm 2026 udc tang 1 pps svck. Trong ca ndm 2026, ching t6i udc tinh GEG c6 thé ghi nhan mic
LNST-CDM dat 391 ty dong (-44% svck). Loi nhuan trén mét ¢6 phiéu (EPS) tuong ing & muic 1.091 déng, giam 44% svck.

Du phéng doanh thu va LNST-CDM dugc diéu chinh +2,4%/+16% so véi muic du phong trong bao cao xuat ban ngay 22/4/2026. Su diéu
chinh dén turkét qua LNST-CDM vugt ky vong clia Cong ty trong Q1/2026.

Bang 3: Lich stt du ph6ng KQKD 2026F ctia VDSC

127027::36 227027::36 Tang/gidm
Téng doanh thu (Ty déng) 2.850 2.784 +2,4%
San lugng dién (triéu kWh) 1.399 1.399 0%
Lgi nhuén gép (ty déng) 1.470 1.438 +2,2%
Bién lgi nhudn gép 51,6 51,3 +0,3 pps
EBITDA (ty dong) 2.073 2.030 +2,1%
LNST-CDM (Ty déng) 391 337 +16%
Pinh gia (déng/cp) 20.800 20.400 +1,9%

Nguén: GEG, CTCK Réng Viét du phéng
Quan diém & Pinh gia

Chung t6i cho rang vai diéu kién thdi tiét ctia nam 2026, san lugng dién huy déng tir NLTT sé tang trudng bu dap cho su sut gidm ctia sén
lugng thay dién. Trong trung va dai han (2026-2029F), Céng ty du kién sé xay dung thém 3 nha may dién mdi, b6 sung 130 MW vao téng
cbng suéat. Lich m& rong cdng suat én dinh sé 1a dong luc tang trudng chinh gitp Cong ty mé rong ngudn doanh thu va LNST-CDM.

Cong ty dang st dung khoan ng vay 16n dé tai trg cho viéc phat trién cac nha may mai. Trong nam 2026, chiing téi udc tinh téng du ng clia
Cong ty c6 thé dat 8,7 nghin ty (+4% Svck), tuang duong ty |é téng ng/VCSH dat 137% (+9 pps). Ty 1é don bdy cao trong ngén va trung han
c6 thé khién Cong ty dé bi tac dong bai bién dong lai sut.

Chung téi stt dung phuang phép téng cac thanh phan (Sum of the Parts - SoTP) dé dinh gia c6 phiéu GEG. Trong d9, gia tri tai san rong cla
Cong ty dugc téng hop ti gia tri thanh phan s& hitu clia GEG tai cac nha may dugc Cong ty van hanh, dong tién mat, dau tu tai chinh va ng
vay. Chuing t6i dinh gia tiing nha may bang phuang phap du phong DCF 10 nam¥, sit dung ty suat chiét khdu (WACC ctia GEG) 14,8% va ty
lé exit EV/EBITDA 7,5x. Téng hgp 2 phuang phap dinh gia, gia tri hgp ly trong 1 ndm téi clia cd phiéu la 20.800 déng/cé phiéu, tuong
duong EV/EBITDA du phéng cho ndm 2026 la 7,5x. Chiing t6i duy tri khuyén nghi MUA cho c6 phiéu GEG vdi ty suat sinh I6i ky vong la 55%
so V@i gia giao dich ngay 18/6/2026.

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

Du &n Phuong phap Ty suét chiét khau NPV Tyléség Gia tri s& hitu
| dinh gia (WACC) (ty VND) hitu (ty VND)

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

() No 8.706
Gia tri von chu s& hiru 7.526
S6 lugng cé phiéu luu hanh (triéu CP) 358
Gia tri VCSH trén méi cé phiéu (VND) 21.003

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 5


https://vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/669d1d52-457f-444f-6065-08dea003a171/GEG_%20Result%20update_4Q2025_Vie.pdf?downloadFrom=ManagementReport-10248

RONGVIET

GEG | Cap nhat KQKD

SECURITIES
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 2073 2.072 14.833 17.726 20618 23,511 26.403
Gia tri trong nam 2026 20.618
Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 6: Pinh gia téng hop cia GEG (VND)
Phuong phap Ty trong Gia muc tiéu (dong/cd phiéu)
SoTP (10 nam®, WACC: 14,8%, Exit EV/EBITDA: 7,5x) 50% 10.500
EV/EBITDA (7,5x, EBITDA 2026F) 50% 10.300
Téng 20.800

Nguén: CTCK Réng Viét
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Phuluc

Bang 7: K&t qua kinh doanh Q1/2026

Chi tiéu (ty dong) Q1/2026 Q4/2025 +/- (svqt) Q1/2025 +/- (svck)
Doanh thu 767 590 30% 1.112,8 -31%
Loi nhuan gop 487 293 66% 826,1 -41%
Chi phi ban hang va quan ly 41 80 -49% 44,9 -8%
Thu nhap HBKD 446 213 110% 781,2 -43%
EBITDA 646 413 56% 978,5 -34%
EBIT 446 212 110% 778,2 -43%
Chi phi tai chinh 165 129 28% 184,4 -10%
- Chi phi ldi vay 165 129 28% 184,4 -10%
Khau hao 199 200 0% 200,0 0%
Khodn muc khéng thudng xuyén - - - - -
Khoan muc bat thudng - - - - -
Lgi nhuan trudc thué 286 91 216% 605,3 -53%
Loi nhuan sau thué 207 83 148% 378,2 -45%
LNST diéu chinh cac khoan muc 207 83 148% 378,2 -45%
Nguén: GEG, CTCK Réng Viét,
Bang 8: Phan tich HDKD Q1/2026
Chi tiéu Q1/2026 Q4/2025 +- (svqt) Q1/2025 +/- (svek)
Chi tiéu sinh lgi (%)
TS Igi nhuan gép 63 50 13,9 pps 74 -10,8 pps
EBITDA/Doanh thu 84 70 14,3 pps 88 -3,8 pps
EBIT/Doanh thu 58 36 22,2 pps 70 -11,8 pps
TS Igi nhuan rong 27 14 12,8 pps 34 -7 pps
TS Igi nhuan rong diéu chinh 27 14 12,8 pps 34 -7 pps
Hiéu qua hoat dong (ngay)
- Hang tén kho 42 49 (7) 27 15
- Khoan phai thu 17 14 3 37 -20
- Khoan phaitra 41 18 23 65 -23
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 121 128 -7,5 pps 142 -21,2 pps
Nguén: GEG, CTCK Réng Viét
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Ty déng Ty déng
KQ HPKD 2023A 2024A 2025A 2026F Bdng COKT 2023A 2024A 2025A 2026F
Doanh thu thuan 2.163 2.325 2.999 2.851 Tién 229 164 86 330
Gia vén 1.043 1.252 1.284 1.380 Pau tungan han 233 239 335 369
Lai gop 1.121 1.073 1.714 1.470 Khoan 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 HBTC 101 38 142 17 Tai san ngan han khac 40 36 46 56
Chi phi tai chinh 842 786 665 36 Tai san c6 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
L3i/16 tur LDLK 5 5 5 -2 Pau tu dai han 168 174 58 58
Loi nhuan trudc thué 195 182 979 456 Tai san dai han khac 38 24 33 31
Thué TNDN 52 89 32 38 Téng tai san 16.132 15.174 15.111 15.421
Lgiich c6 d6ng thiéu s6 6 (23) 245 27 Khoan phai tra 75 32 15 74
Loi nhuan sau thué 137 115 702 391 Vay va ng ngan han 1.415 597 616 689
EBIT 932 922 1.496 1.259 Vay va ngdai 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 lgi 0 0 0 0
CHIi SO TAI CHINH 2023A 2024A 2025A  2026F NI GIEN It Rats 131 0 0 0 0
Tang trudng (%) Téng ng 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 32,7 7.5 C& phiéu quy 0 0 0 0
EBIT 18,7 -11 62,2 -14,2 Lgi nhuan git lai 179 83 706 966
Loi nhuan sau thué -56,5 -16,3 511,5 -3,3 Thu nhap khac 0 0 0 0
Téng tai san -5,8 -5,9 -0,4 -4,9 Quy dau tu va phéat trién 96,35 96,18 96 96
Vén cht sé hiu 6,0 50 0,0 -74,8 Téngvén 12.834 13.569 14.330 15.000
Lgi ich c6 dong thiéu s6 710 1.171 1.029 1.208
Kha nang sinh lgi (%)
LN gop/Doanh thu 51,8 46,2 57,2 51,6 Chisé dinh gid 2023A 2024A 2025A 2026F
EBITDA/Doanh thu 75,5 744 76,6 72,7 EPS (d6ng) 402 320 1.960 1.091
EBIT/DoanhThu 43,1 39,7 49,9 44,2 P/E (x) 29,3 374 7.2 12,9
LNST/Doanh thu 6,3 4,9 234 13,7 BV (d6ng) 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 (déng/cp) - - - -
Hiéu qua hoat déng (1an) Ty sudt ¢ tuic (%) - - - -
Vong quay kh. phai thu 140 129 156 (R MO HINH BINH GIA Gid Tytrong  Binhquadn
Vong quay HTK 44 35 13 53 SOTP 21.003 50% 10.500
Vong quay kh. phai thu 26 9 4 5 EV/EBITDA 20.618 50% 10.300
Kha ning thanh toan Gia muc tiéu (d6ng) 20.800
Hién hanh 0,9 1,8 2,0 2,7
Nhanh 0,8 1,6 1,9 2,4
Cau truc tai chinh (%) Lich sirdinh 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 2026/06/19 20.800 Mua Dai han
Ng dai han / VCSH 171 157 127 134
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo cao nay dugc lap nhdam 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. Bao cao
dugc 1ap trén co s& phan tich hoat dong cta doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cda
c6 phiéu tai thai diém phan tich. Ching t6i da ¢ gdng chuyén tai ddy du nhimg danh gia va quan diém cda ngudi phan tich vé cdng ty vao bao céo nay. Nha dau
tumong mudn tim hi€u thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia ching téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY NAM GIU GIAM TY TRONG BAN

Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -5% dén 5% -20% dén -5% <-20%

Trong mét sé trudng hgp, chiing t6i khdng dua ra khuyén nghi mua/ban cu thé ma chi dua ra mét s6 dinh gia tham khao dé€ nha dau tu c6 thém théng tin, dugc
x&p loai khuyén nghi QUAN SAT.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat la VDSC) dugc thanh 13p vao nam 2006, dugc phép thuc hién day d cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
bao lanh phét hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé rong mang lugi hoat ddéng dén cac thanh phd I16n trén toan quéc. Vi thanh
phan c8 déng chién lugc cing 1a d6i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung déi ngii nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6 tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhitng san pham - dich vu pht hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cong ty chiing khoan
dau tién quan tam phat trién déi ngd phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

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

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Thi Phuong Lam
Gidm déc Phén tich

lam.ntp@vdsc.com.vn

+84 286299 2006 (1313)

P6 Thach Lam Tran Thi Ngoc Ha
Truéng phong cao cdp Truéng phong Véan hanh
lam.dt@vdsc.com.vn ha.tth@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524)

+ 84 28 6299 2006 (1526)
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MANG LUGI HOAT PONG

Ha Nai

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI 5O

Tang 1 dén tang 8, tda nha Viet Dragon - 141 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q.1, TPHCM
© (+84)2862992006 @ info@vdsc.comvn

@ wwwydsc.comvn  MST 0304734965

CHINHANH HANOI CHINHANH VONG TAU

Téng 10, Tda nha Eurowindow Tang 2 VCCI Building, s6 155 Nguyén Thai Hoc,

027Ton Thét Tung, P.Kim Lién, Q. Béng Da, Ha Noi P7,Thanh phé Viing Tau, Tinh Ba Rja - Viing Tau

© (+84) 2462882006 @ (+84) 254777 2006

@ (+84) 2462882008

CHINHANH NHA TRANG CHI NHANH BINH DUONG

Téang 7, s6 76 Quang Trung, P. Loc Tho, Tang 3 Becamex Tower, s6 230 Pai 16 Binh Duong,

TP. NhaTrang, Khanh Hoa P.Phd Hoa, TP. Thi D&u Mét, tinh Binh Duong

© (+84) 25 83820006 © (+84)27 4777 2006

@ (+84) 2583820008 @ Nha Trang

CHINHANH CANTHO CHINHANH DONG NAI

Téng 8, Toa nha Sacombank Tang 8 Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 V6 Thi Sau, e @

95-97-99 V6 Van T4n, P. Tan An, Q. Ninh Kiéu, ConTho P Quyé&t Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Béng Nai Binh Duang

© (+84)2923817578 @ (+84)251777 2006 fas) Péng Nai

@ (+84)2923818387 g Ba Ria Viing Tau
TP. Hé Chi Minh
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GIAI THUONG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban béo cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cdp thong tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban chiing khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao céo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cla
tuing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao céo
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan b trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cGa chinh minh. RongViet Securities tuyét
déi khong chiu trach nhiém ddi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i véi viéc sit dung toan bd hodc tiing phan thong tin hay y kién
nao cla ban bédo céo nay.

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

Théng tin sir dung trong bao cao nay dugc RongViet Securities thu thap tit nhitng nguén ma chiing t6i cho 1a dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khong dam bao
rang nhing théng tin nay Ia hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching t6i c6 gia tri dén ngay ra bao céo va cé thé thay doi
ma khéng can bao cdo trudc.Ban béo cdo nay dugc gilr ban quyén va la tai sdn clia RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia déi trong bat ky
trudng hgp nao ma khéng cé su déng y clla RongViet Securities déu trai luat, BAn quyén thuéc RongViet Securities, 2026.
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