VCBS O BAO CAO CAP NHAT

Vietcombank Securities CTCP ‘DIEN GIA LAI - GEG (HSX)

Vai nét vé doanh nghiép

GEG la doanh nghiép hang d&u trong linh viec ndng lwong

téj tao (’:‘LTT) ”ié‘m Yfét trf” san ChU”jg k,hOé”,- Hién tai tong Chung t6i cap nhat KQKD Q2/2026 cta GEG véi cac diém ndi bat vé san
cong suat cac nha méy dign GEG quan Iy khoang 769 MWp. 1, yng  doanh thu va loi nhuan. V& trién vong 2026, ching toi danh gia trién
vong ctia GEG 4n dinh dwa trén cac luan diém sau: (1) Doanh thu tir cac nha

Khuyé hi 2

vyen nght may dién hién hiru duy tri 6n dinh, (2) COD hai du &n dién mt troi Dirc Hué 2
Gia muc tiéu (49 MWp) va dién gio VPL 2 (30 MW) trong nam 2026.
Tiém néng tang gia 13.5% KQKD Q2/2026 & 6T2026

GEG vira cong bé BCTC Q2/2026 véi doanh dat 580 ty dong (-7% YoY),

Théng tin ¢c6 phiéu LNST dat 8 ty dong (-95% YoY). LNST sut gidm do doanh thu sut gidm, chi
Phan nganh pién phi 14i vay tang va cung ky GEG ghi nhan doanh thu dét bién 119 ty dong tir
Thi gia 12.15 viéc ban Thay dién Trwdng Pha.
Bién dong 1 nam 10.45-15.10 Trong 672026, doanh thu cia GEG dat 1.347 ty dong (-22% YoY, dat
KLGD binh quan 52T (tr.cp) 0.29 43%KH), LNTT dat 305 ty déng (-61% YoY, dat 66% KH), LNST dat 272 ty déng
Vén hoa (Ty ddng) 27.751 (-65% YoY). Chang t6i nhan thdy KQKD GEG sut gidm do cung ky ndm 2025
PIE 86 GEG ghi nhan doanh thu dét bién tir hoi tb dién gié Tan Phu Déng 1 va ban
B . thay dién Trwdng Pha.

V& san lwong, téng san lwong clia GEG dat 616 trieu kWh (+2% YoY), diém
sang la san lwgng dién mat tréi +10% YoY véi sy déng gop mai clia nha may

Dién bien gia dién mat troi Dire Hué 2 tir thang 6/2026. Trong khi do, san lweng cda dién gio

18 va thay dién gidm 3% YoY.
17
16 TRIEN VONG DOANH NGHIEP
15
14 Trong nam 2026, VCBS dw phong KQKD cuia GEG sé c6 sw giam sut do
12 nén nadm 2025 cao v&i lgi nhuan dot bién. Xét trén cac mang kinh doanh cbt
" I6i & loai trtr doanh thu dot bién, chung téi ky vong doanh thu cbt 16i ciia GEG
10 trong nam 2026 tang trwdng 7% YoY.
§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§ bong lwc tang trwéng mang dién cia GEG sé la dy an DPirc Hué 2
SI2IT RNITOgR2 " 38:8% "8 (49MWp) dv an nay da dwoc khéi dong tir Q3/2025 va chinh thiérc van hanh
theo DPPA tr thang 6/2026. San lwong cla dw an nay du kién sé déng gop
o khoang 35 triéu kWh trong nam 2026 va 70 triéu kWH trong ndm 2027.
Ty lé s& hiru
AVH Plo.Ltd 0% Dw an dién gi6 VPL 2 (30 MW) tai Vinh Long c6 san lwong ky vong khoang
K ' o 92 triéu kWh/nam, vé&i tong vén dau tw 1.500 ty dong.GEG dat muc tiéu

phé&n d4u COD dv &n trong thang 10/2026.

Chi tiéu tai chinh 2024 2025 2026F
Doanh thu (ty ddng) 2,325 2,999 2,750
Chuyén vién phan tich +-% % 29% 8%
Nguyén Quang Nhut LNST (ty dong) 92 947 415
nanhut@vcbs.com.vn
https://vcbs.com.vn/trung-tam-phan-tich +-% -36% 929% -56%
Bloomberg: VCBS <GO> NO/TTS (%) 61% 55% 50%
TS LN gop (%) 46% 57% 47%
EPS - TTM (déng) 171 1,721 754

Nguén: GEG, VCBS wéc tinh
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Hoat dong kinh doanh cét 16i cia GEG ky Trong nidm 2026, VCBS dw phong KQKD ctia GEG sé c6 sw giam sut do
vong tang trwéng khoang 7% YoY nén nam 2025 cao v&i loi nhuan dét bién. Cu thé, doanh thu dy phéng giam
8% YoY va LNST gidm 56% YoY. Doanh thu tir hoat déng san xuét kinh doanh
cbt 16i cia GEG ky vong tang truéng 7% YoY, dong luc dén tir cac yéu tb sau:

(1) Céac nha may hién hiru hoat ddng van hanh én dinh.
(2) Dy an dién mat troi Blrc Hué 2 van hanh thwong mai tr 6/2026 theo
hinh thirc DPPA vé&i sdn lwgng ky vong ndm dau tién khoang 35 triéu

kWh.

Hinh 1: Dw phéng doanh thu, LNG va GPM (%) cua GEG (ty dong) Hinh 2: Dw phéng san lwong cua GEG (triéu kWh)
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Nguén: D& liéu doanh nghiép, VCBS wéc tinh va dw phéng
Pinh gia Chung t6i dwa ra mre dinh gia hop ly cia GEG & mirc 13.800 dong/cp, dwa trén 2 phwong

phap chiét khdu FCFF va EV/EBITDA v&i ty trong 50/50.
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PIEU KHOAN SU’ DUNG

B&o cao nay va/hodc bat ky nhan dinh. théng tin ndo trong béo céo nay khéng phai la cac 16i chao mua hay ban bat ky mét san
pham tai chinh. chirng khoan nao dwoc phan tich trong bao céo va ciing khéng la sdn phdm tw van dau tw hay y kién tw van dau tw
nao ctia VCBS hay céc don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do dé. nha dau tw chi nén coi bao cao nay 1a mét nguén tham khao.
VCBS khéng chiu béat ky trach nhiém nao trwéc nhirng két qua ngoai y mudn khi quy khach s dung céc théng tin trén dé kinh doanh
chirng khoan.

Tét ca nhirng thong tin néu trong bao cao phan tich déu da dwoc thu thap. danh gia véi mire cén trong téi da cé thé. Tuy nhién. do
cac nguyén nhan chi quan va khach quan tir cac ngudn théng tin cong bd. VCBS khéng dam bao vé tinh xac thuc ctia cac thong
tin dwoc dé& cap trong bao cao phan tich ciing nhw khéng cé nghia vu phai cap nhat nhirng théng tin trong bao cao sau thdi diém
bao cao nay dwgc phat hanh.

Bao cao nay thuéc ban quyén cta VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phén hoac toan bé ndi dung bao cao va/hoac xuat ban ma
khéng c6 sw cho phép béang van ban cia VCBS déu bj nghiém cam.

HE THONG KHUYEN NGHI

Khuyén nghi Chi tiét

MUA Kha nang sinh 1&i clia cb phiéu tlr 15% tré Ién trong vong 6 thang toi

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu ndm trong khoang tir -15% dén 15% trong vong 6 thang t&i
BAN Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu thap hon -15% trong vong 6 thang toi.

Kha nang sinh I&i clia cb phiéu dwoc tinh béng tdng cla tiém nang téng gia ké tir thoi diém cong bd bao cao (da didu chinh) va ty
suét cb tire tién mat duw kién. Trir khi dworc néu rd trong bao céo. cac khuyén nghi dau tw c6 thoi han dau tw la 06 thang.

THONG TIN LIEN HE

Tran Minh Hoang
Giam dbc phan tich
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CONG TY CHU'NG KHOAN VIETCOMBANK

https://vcbs.com.vn/trung-tam-phan-tich
Bloomberg: VCBS <GO>




