BAO CAO cO PHIEU - PIEN - GEG

GEG — Duy tri MUA, nang target 1 nam lén 18.000 d: HSC
tai khéng dinh +30,3% theo chu ky Siéu El Nifio, MAS &
ACBS dong thuan target >18.400 d

Ma: GEG - Phat hanh 2026-06-05

KHUYEN NGHI MUA

GIA HIEN TAI 13,900 d

GIA MUC TIEU 1 THANG 14,600 d - 14,100 — 15,100 (+5.0%)
GIA MUC TIEU 3 THANG 15,800 d - 14,600 — 17,000 (+13.7%)
GIA MUC TIEU 6 THANG 17,200 d - 15,500 — 18,500 (+23.7%)
GIA MUC TIEU 1 NAM 18,000 d - 16,000 — 20,000 (+29.5%)
PHIEN BAN TRUO'C Béo cao 2026-06-02

I. PHAN TiCH KY THUAT

GEG — D6 thj gid 6 thang (dén 05/06/2026, déng clra 13,900 d)
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Gia dong ctra 13,900 déng ngay 2026-06-05; bién do 52 tuan 13,800 - 18,450 dong (cao hon day +0.7%,
thap hon dinh -24.7%); khéi lwrgng binh quan 30 phién ~0 triéu c6 phiéu.

Phién 05/06/2026 GEG déng ctra 13.900 déng, gidm nhe 150 déng (-1,07%) so phién trude, khéi luong
373.300 c6 phiéu trong duong 5,2 ty dong gia tri — van & ving day 52 tuan (13.950-18.000 déng theo
HSC) sau giai doan diéu chinh kéo dai 3 thang. Ban du phdng phién hém nay ghi nhan cé phiéu chi giam
1,07% v&i hé s6 khéi lurgng/10 phién & 0,93x — phan phdi nhe nhung khéng ¢6 ap luc ban manh, phi hop
pha tich luy truéc hai chat xuc tac mua vu (Siéu El Nifio + Birc Hué 2 van hanh thuong mai).



- Vung hé tro’ chinh: 13.800-13.950 déng — day 52 tuan (HSC, MAS, ACBS déu ghi nhan bién nay).
Mtrc then chét; néu xuyén thing kich hoat viing 12.500-13.000 (day 2023-2024).

. Vung khang cu gan: 15.500 déng — gia binh quan thang 4/2026 va méc neo tham chiéu clia bao céo
MAS (gia 14.150 ngay 21/05) truréc khi nang target.

- Khang cu manh: 17.000-17.250 déng — muc tiéu VPBS 17.250 d; viing can dau ndm 2026.

. Vung dinh dai han: 18.000-18.500 déng — bién trén 52 tuan va cum target HSC/MAS (18.500 d).

Ban du phdng phién hém nay (§2.A) da dua GEG vao danh sach can bo cao dua trén trigger BRK
(upgrade) - SEC — HSC tai phat hanh bao c4o "Hudng loi tir dot ndng néng" nang tir Téng ty trong lén
Mua vao (ban géc 02/06/2026, re-index 05/06/2026 trong co s& dir liéu).

Il. KHUYEN NGHI VA DINH GIA

- Khuyén nghi: MUA (duy tri so v&i bdo céo 02/06/2026; nang target 1 nam tir 17.500 1&n 18.000 déng)
— phan anh su cdng hudng cla bén luc: (i) HSC nang tir Tang ty trong 1én Mua vao, target 18.500
déng (+30,3%) v&i DCF dura trén gia dinh "Siéu El Nifio" 2026 va Ui thdi diém dinh gia sang gitra 2027
— chét xuc tac cau tric cho nganh dién tai tao; (i) MAS nang tir Tang ty trong Ién Mua, target
18.500 ddng (+31%) ngay 22/05/2026 v&i hai driver: 1i suat phi rti ro cao hon duoc bu bing dong
tién tir cac du an méi; (iii) ACBS duy tri Mua, target 18.400 déng (+27,3%) ngay 08/05/2026 v&i luan
diém "LNST Q1/2026 cét 16i ting 16% YoY sau khi loai trir khodn héi t& Tan Phii Béng 1"; (iv) Q1/2026
chi dat 207 ty LNST CP CTM (-45% YoY) nhung day la so sanh vé&i nén cao ky luc Q1/2025 (378 ty
— ¢6 khoan héi t6 ~363 ty) — loai trir yéu t6 mét lan, hoat déng cét I6i tdng 16% YoY xac nhan giai
doan phuc héi.

- Gia déng ctra 05/06/2026: xem khdi tém tat phia trén (gia muc tiéu 9 thang nam trong khung 15.500-
18.500 déng, trung tam 17.200 dong twong trng tiém nang tang gia ~23,7%; target 1 nam 18.000 dong
tuong trng tiém nang ~29,5%).

- Phuwong phap dinh gia: Két hop DCF (HSC base case: WACC 8,9%, g 1,0%, Ui thdi diém dinh gia
sang gira 2027) + P/B muc tiéu 1,15x x BVPS 2026F 15.121 déng = 17.400 déng — hai phuong phap
héi tu viing 17.400-18.500. Target trung tdm bao cdo nay (18.000 déng) dinh vi du'éi HSC/MAS 18.500
dé phan anh than trong véi (i) canh bao ctia KIS vé& 2Q26 trién vong am dam do mang thuy dién va (i)
rdi ro pha lodng + don bay tai chinh cao ma MAS Iuu y.

1. Du’ phéng két qua kinh doanh 2024-2027F (d6i chiéu broker)

CHi TIEU (TY PONG) 2024A 2025A 2026F 2027F
Doanh thu (HSC) 2.325 2.999 3.005 3.151
Doanh thu (MAS) 2.325 2.999 3.126 3.361
Doanh thu (ACBS) 2.325 2.999 2.648 3.029
Doanh thu (VPBS — ké& hoach BLD) 2.325 2.999 3.107 n/a
Doanh thu (bao cao nay, du’ phong) 2.325 2.999 3.050 3.230
LNST Cb CTM (HSC) 115 709 460 492
LNST CDb CTM (MAS) 115 709 487 623

LNST Cb CTM (ACBS) 115 709 441 646



CHi TIEU (TY PONG) 2024A 2025A 2026F 2027F

LNST CB CTM (VPBS — ké& hoach BLD) 115 709 380 n/a
LNST CB CTM (b&o céo nay) 115 709 460 555
EPS du phéng (d8ng) 320 1.977 1.284 1.549
BVPS dur phéng (déng) 12.350 13.856 15.121 16.385
ROE du phéng 2,5% 14,5% 8,9% 9,8%
P/E forward 2026 (gi4 13.900) 43,4x 7,0x 10,8x 9,0x
P/B forward 2026 (gia 13.900) 1,13x 1,00x 0,92x 0,85x

Béo céo nay I8y diém giira giira HSC (460, thdn trong) va MAS (487, lac quan) cho 2026F. EPS 2026F = 1.284
dong vdi muc tiéu trung tdm 18.000 dong tuong duong P/E target ~14,0x — tring ving HSC implied P/E
target 15,2x (tai 18.500) va du¢i binh quén lich str GEG 21,2x ké tir T1/2023 (HSC). LNST 2027F cua bédo cao
nay (555) dinh vi du¢i MAS/ACBS (~620-646) dé phan anh chura ré tién do VPL2 thuong mai Q4/2026.

2. Dir liéu két qua kinh doanh theo quy (single-quarter values tir dir liéu tai chinh co’ ban)

Bang dudi gop 5 quy lich str (Q1/25 - Q1/26) va 3 quy du’ phéng (Q2F/26 — Q4F/26). Q1/26 ghi nhan
-45% YoY LNST CB CTM do nén cao ky luc Q1/2025 cé khoan doanh thu héi t6 363 ty tir du &n Tan
Phu Béng 1 (theo ACBS, VPBS).

CHi TIEU (TY PONG) Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2F/26 Q3F/26 Q4F/26
Doanh thu 1.113 624 671 590 767 720 820 743
YoY DT +50,5%  +28,0%  +23,6% +6,3% -31,0%0 +15,4% +22,2% +25,9%
LN gép 826 273 323 293 487 360 420 350
LN tor HDKD 781 236 285 213 446 300 360 285
LNTT 605 184 99 91 286 140 210 160
LNST (t6ng) 613 158 80 96 264 125 180 150
LNSTCb CT™M 378 166 75 920 207 70 110 73
YoY LNST Cb CTM +322% +673% na +189%  -45,4% -58% +47% -19%

Cach suy ra Q2F/26 - Q4F/26 (base case). Tong LNST CD CTM 2026F ctia b4o cdo nay = 460 ty (xem
§l1.1). Trir Q1/26 thurc t& 207 — con 253 ty chia Q2-Q4. Phan bé theo (a) seasonality 2025 (Q2:Q3:Q4 =
166:75:90 = 50:23:27), (b) cac chat xuc tac da duoc broker xac nhan: - Q2F = 70 ty — Dirc Hué 2 (49
MWp) mé&i buéc vao COD theo co ché DPPA cudi Q2 (HSC, MAS, ACBS déu x&c nhan tién do thir
nghiém 60% cudi 2025); thuy dién dau mua mua cong hudng tich curc nhung KIS canh bao "2Q26F
trién vong tiép tuc am dam" do hé s coéng suat thuy dién gidm 4-6% trong pha El Nifio manh. Day ciing
la quy méat nén héi té TPD1 hoan toan. - Q3F = 110 ty — dinh ndm theo cAu tric El Nifio clia HSC:
NOAA du b&o Siéu El Nifio xuat hién sém hon (82% kha ning trong T5-T7/2026), kich hoat nhu cau
dién dinh + gia ban dién gié/mat troi cao hon. HSC gia dinh san lugng dién gidé 2026F = 689 triéu kWh
(+4,6% so du b&o cii) — phan I&n tap trung Q3 mua khé. Birc Hué 2 van hanh day dd quy dau tién. -
Q4F = 73 ty — VPL2 (30 MW) chinh thirc van hanh thuong mai Q4/2026 vé&i gia PPA EVN tai 99,5% gia




tran ~1.840 déng/kWh (HSC, MAS); déng gop dong tién nhung chi phi khdu hao + 1ai vay ndm dau pha
lodng EPS quy. - Sum Q2F+Q3F+Q4F = 253 v khép annual base 460 sau Q1 thuc té.

I1l. SO SANH V&I CAC BAO CAO PHAN TiCH KHAC

PHU'ONG PHAP / LUAN DIEM

DON VI NGAY KHUYEN NGHI GIA MUC TIEU ,
CHINH
Bao cao nay 05/06/2026 MUA 18.000 d (1 DCF + P/B 1,15x x BVPS 2026F; hdi
nam) tu HSC/MAS sau khi 4p khau trir than
trong KIS
HSC - Hudng loi tir ©2/06/2026  MUA VAO (tr 18.500 d DCF; WACC 8,9%, g 1,0%, Iui thoi
dot ndng ndng, Tang ty trong) (+30,3%) diém dinh gia sang gitra 2027; ting
néng khuyén nghj 4,6% san luong dién gié 2026 do
1én Mua vao Siéu El Nifo — tang 13,1% LN 2026F
MAS - Trién vong 22/05/2026 MUA (nang tur 18.500 d DBulc Hué 2 + VPL2 van hanh 2026
tang truong dén tor Tang ty trong) (+31%; trudc thlc ddy tang trudng doanh thu; diéu
céc du én maéi dé 17.700) chinh tang lai suat phi rui ro
ACBS - Cap nhat 08/05/2026 MUA 18.400 d LNST Q1/2026 cot 16i tang 16% YoY
nhanh GEG - MUA (+27,3%) sau khi loai trir hoi t6 TPD1; LN 2026F
441 ty
VPBS - Bdo cdo 13/05/2026 (cap nhat KQKD 17.250 d Doanh thu cét 16i Q1 tang 4% YoY khi
cép nhat nhanh — implied Trung (+21,9%) loai hdi t6; sau Q1/26 da dat
KQKD Q1/2026 lap tich cuc) 62%/69% k& hoach LNTT/LNST ca
nam
KIS - 1Q26 - ba 27/05/2026 NAM GIT (duy n/a (KIS khéng LNST -57% YoY; 2Q26F trién vong

giam lgi nhuan tiép
dién

tri)

coéng bé target
v&i Nam gitr)

am dam do hé s céng suat thuy dién
giam 4-6% trong pha El Nifio manh

Phé broker: 6 bo cdo trong 60 ngay — 4 tich cuc (3 MUA + 1 VPBS véi target ~17.250 ngu y Trung lap tich
cuc) + 1 than trong (KIS NAM GIU); target trung vi 18.400 déng, consensus cao hon 32,4% so gia déng clra
05/06 13.900 dong. Bao cdo nay nam dudi ba cum MUA (HSC/MAS/ACBS) dé phan anh tin hiéu canh bao

tir KIS vé Q2.

IV. LUAN PIEM PAU TU

Luan diém 1: "Siéu El Nifio" 2026 nang huy dong dién tai tao — HSC diém twa véi +13,1% LN

2026F

HSC (02/06/2026) ghi chi tiét: "Kha nang xudt hién hién tuong 'Siéu El Nino' trong ndm 2026, cting véi nhu
cdu tiéu thu dién tang va san luong thay dién suy yéu, duoc ky vong sé thic ddy huy ddng dién téi tao tai
Viét Nam déng thoi gidm rdi ro cat giam céng suédt". NOAA du bao xac suat Siéu El Nifio xuat hién trong T5-
T7/2026 1én 82%. HSC két qua: ting 4,6% gia dinh san lugng dién gié 2026F 1én 689 triéu kWh; ting 13,1%
du bao LN 2026F 1én 460 ty; co cdu doanh thu chuyén dich theo huéng dién gié (47% téng SL, +13% YoY)
+ dién mat trdi (29% téng SL, +18% YoY) trong khi thuy dién (24% téng SL) giam 9% YoY — bién LN gop
2026 cai thién 1,3 diém % lén 49,6%. MAS (22/05/2026) cung quan diém: "thuy dién du kién giam xuéng
349 trigu kWh (-7% CK) do chu ky thoi tiét chuyén sang diéu kién El Nifio". Lap luén cua bao cao nay: Gilr



kich ban trung tinh ctia HSC (LN 2026F 460 ty) nhung nhan rang El Nifio chi thuc sur anh hudng bién LN tir
Q3/26 tr& di (mua khd) — phi hop canh bdo Q2 am dam cla KIS. Pudng cong LNST CD CTM ca ndm van
cao hon nén 2024 (115 ty) va bang ~65% murc ky luc 2025 (709 ty).

Luan diém 2: Hai du’ an mé&i Blrc Hué 2 + VPL2 — chat xic tac hiru hinh trong nam 2026

HSC dac ta: "Dy an dién mdt troi Birc Hué 2 (49 MWp, tinh Tay Ninh) du kién sé van hanh thurong mai trong
Q2/2026 theo co’ ché mua bdn dién trurc tiép (DPPA). [...] du an dién gié ven bo VPL2 (30 MW, tinh Vinh
Long) dang trién khai dung tién dé dé van hanh thuong mai trong Q4/2026". Bang chu y theo HSC, Birc
Hué 2 14 du’ 4n DPPA dién mat troi dau tién tai Viét Nam duéi khung phap ly méi (Nghi dinh
57/2025/ND-CP) tich ho'p BESS — IRR van hap dan nhd nhu cadu manh déi véi dién tai tao. Tai cudi 2025
da hoan tat xay dung + déng dién tram bién 4p + hoa ludi T4/2026, hién chay thir 60% tién do; PPA da ky
véi khach hang FDI. MAS xac nhan tién dé: "du nor vay ngén hang tang Ién 239 ty déng (+31% QoQ) va chi
phi xdy dung dé dang tang Ién 669 ty déng (+44% QoQ)" — phan anh giai doan cudi cung. VPBS luu y ké
hoach BLP téng cong suat dat 2.000 MW dén 2030. ACBS: "Céng ty phan ddu COD du éan ODMT Birc Hué 2
vao cudi Q2/2026 theo hinh thirc DPPA" — hién dang dam phan gia ban dién. Lap luan cua bao cao nay:
Hai du an mé réng téng cong suat GEG tir ~611 MW I&n ~690 MW (+13%) trong 12 thang — chat xtc tac
c6 thé do ludng, khéng phu thudc hoan toan vao thoi tiét. Dic biét VPL2 ky PPA véi EVN tai 99,5% gid tran
(~1.840 déng/kWh) 13 dong ti€n chic chan tir Q4/26.

Luan diém 3: Q1/2026 hoat dong cot 16i ting 16% YoY — phan anh khong phai b&i headline -57%
YoY

Tat ca 5 broker (HSC/MAS/ACBS/VPBS/KIS) dong thuan: headline LNST Q1/2026 -45% YoY CP CTM (207
ty vs 378 ty) hoan toan do nén cao Q1/2025 chira khoan doanh thu héi t6 ~363 ty tir du’ an Tan Phu
Poéng 1 (KIS, VPBS, ACBS). ACBS ghi rd: "Néu loai trir khoan loi nhuédn dét bién nay ra, LNST Q1/2026 cét
16i tdng 16% svck". VPBS: "loai bé khoan nay, téng doanh thu van ting 2% svck va riéng doanh thu ban dién
tang 4% svck"; "sau Q1/2026, coéng ty da thurc hién lan luot 62% va 69% ké hoach loi nhudn truréc va sau
thué ca nam 2026, va vurot 163% va 203% du bdo Q1.2026 cua ching téi". MAS: sau diéu chinh, doanh thu
Q1 tang 18% YoY va bién LN gép mé& rong tir 56% |én 63%. HSC khong liét ké Q1 chi tiét nhung du béo ca
nam 2026F LN 460 ty ngu y 9 thang con lai ~253 ty — kha thi néu El Nifio confirm. Lap luan cua bao cao
nay: Thi trudng co thé da chiét khdu qua mirc headline Q1; dinh gi4 hién tai (P/E forward 10,8x) & mirc 0,6
dd léch chuan dui binh quan lich sir 21,2x (HSC) — khéng gian dinh gid lai 1&6n khi Q2-Q3 chirng minh
dudng cong phuc hoi.

Luan diém 4: Dinh gia hap dan — P/E thap ho'n 16% so binh quan nganh dién HSC khuyén nghi
HSC ghi cu thé: "GEG dang giao dich & mirc P/E truot dur phéng 1 ndm la 12,3 I4n, thdp hon 0,6 do léch
chuén so véi binh quén qué khir tur thdng 1/2023 & mire 21,2 14n". So peers nganh dién HSC khuyén nghi
(REE/POW/PGV/PC1), GEG c6 P/E 2026F 11,6x — thdp hon 16% so binh quan nganh 13,8x; ROE 2026 9%
— thap hon nhe binh quan 11%. Tai target HSC 18.500, P/E 2026/2027 1an luot 1 15,2x va 14,2x — van
dudi binh quan lich sir. MAS P/E target 16,4x EPS 2026F = 18.500. ACBS P/E target 19,5x EPS 2026F =
18.400 (do EPS thap hon HSC do gia dinh LN 441). Lap luan cGa bao cao nay: Ap dung P/B muc tiéu 1,15x
x BVPS 2026F 15.121 dong = 17.400 déng (gan mean nganh tién ich 1,1-1,3x); két hop DCF target trung
tam 18.000 déng — phan anh phuong phap khac nhung két quéa sé triing viing consensus broker.

Yéu td hé tro’ ngan han (synthesis tir PDF)
- C& dong chién Iwo'c JERA (Nhat Ban, 35,1% — theo HSC) — ddi tac cé kinh nghiém phat trién
renewable; DEG (Dlrc, 13,4%) + Thanh Thanh Céng group (~30%) tao co ciu c6 dong &n dinh (theo
VPBS).



- Cau tric no’ giam: téng du ng vay tir 9.193 ty cudi 2024 — 8.176 ty cudi Q1/26 (MAS) — don bay
giam hé trg dinh gia lai.

- Ty trong s& hiru nwé'c ngoai 43,7% (HSC) — con 5,3% room nha dau tu nudc ngoai cé thé hap thu.

» Co’ ché DPPA + CBAM (EU) + RE100 (HSC) — nhu cau dai han cho dién tai tao tir FDI export-
oriented.

V. VI THE CANH TRANH TRONG NHOM PIEN (THEO BANG PEER HSC)

MA VON HOA (TRIEU P/E BC P/B ROE LOAI HINH

USD) 2026F 2026 2026F .
REE 1.253 11,1 1,4 13% Tién ich da nganh
POW 1.231 21,4 11 5%  Nhiét dién khi
PGV 998 14,4 1,3 11%  Phat dién téng hop
PCA1 297 8,4 1,0 15% Xay dung dién
Binh quan nganh 945 13,8 1,2 1% —
GEG 193 11,6 0,9 9% Hbén hop RE (gi6 + mit tréi

+ thuy)

Chénh léch GEG vs -80% -16% -23% 2% pp —
binh quan

Nguodn: HSC peer table 02/06/2026.

GEG c6 uu thé dic trung: vén hoa nhé (~5.080 ty déng theo HSC) tao bién dong gia cao + dinh gia P/B 0,9x
& murc ré nhat nhém sau PC1 — phu hop chién lugc thu loi nhuan tir chu ky Siéu El Nifio véi tiém nang
phan trdm cao hon POW (P/E 21,4x dat nhat nhém) hay REE.

VI. LICH SU” KIEN VA CHAT XUC TAC

- Cudi Q2/2026 (dang dién ra): Birc Hué 2 (49 MWp) COD theo co ché DPPA — chat xuc tac hitru hinh
nhat. Hop déng PPA da ky vé&i khach hang FDI; tién dé chay thir 60% cudi 2025 (HSC).

- T7-T9/2026: Cao diém Siéu El Nifio theo NOAA — kiém chirng gia dinh san luong dién gié +4,6% cua
HSC.

- Q3/2026: B4o co ban nién — s6 quy dau tién loai bé hoan toan hiéu (rng héi t6 TPD1; thi trwdng ¢
thé dinh gia lai néu Q2 + Q3 dudng cong cét 16i vurat ky vong.

- Q4/2026: VPL2 (30 MW) van hanh thuong mai véi PPA EVN 99,5% gia tran (~1.840 dong/kWh) — b6
sung dong tién cé dinh.

- Trung han: M& rong céng suét téng 1&n 2.000 MW dén 2030 theo ké hoach BLD (VPBS).

VII. RUI RO CHiNH (SYNTHESIS TU PDF)

1. Siéu El Niflo khéng xay ra hoac cu'd'ng dé thap hon du’ kién (Xac suat 30%, tac déng -2.500
déng/cp). HSC gia dinh c6t 16i 1a tang 4,6% san luong dién gié 2026 nhd El Nifio — néu khéng, LN
2026F giam khoang 13% so du bao. HSC luu y: "ndng néng kéo dai khéng déng nghia véi viéc gitp céi



thién san luong dién mat troi do hiéu sudt tdm pin cd thé suy giam khi nhiét doé tang lam gia tang dién tro
bén trong" — bién upside El Nifio chti yéu nam & dién gié, khong phai dién mat troi.

2. Tién dé van hanh thuo'ng mai Dirc Hué 2 va VPL2 cham ho'n du kién (Xac suat 25%, tac déng
-2.000 déng/cp). HSC va ACBS déu nhan manh COD Q2/2026 cho Birc Hué 2 va Q4/2026 cho VPL2 la
gia dinh c6t 16i. ACBS: "hién nay gid ban dién cua du én van dang duoc dam phén véi déi tac" — riiro
thod thuan DPPA tai Birc Hué 2. Néu ca hai truot sang H2/2026 / Q1/2027, dong tién + LN bj déy |Ui.

3. Q2/2026 am dam ho'n ky vong do mang thuy dién (Xac suat 35%, tac déng -1.000 déng/cp). KIS
(27/05/2026) canh bao cu thé: "hé sé cong sudt [thuy dién] cé thé giam khoang 4%-6% do dién bién
manh cua pha El Nifio, ky vong c6 thé kéo dai dén cudi ndm 2026" va "ching téi than trong rang KQKD
2Q26F c6 thé thap hon ky vong, qua dé gay ap lurc Ién gid cé phiéu". Day 14 tin hiéu nguoc chiéu véi 4
broker con lai — can theo doi sat.

4. Rui ro chinh sach gia dién tai tao + lai suat cao (Xac suat 20%, tac déng -1.500 dong/cp). HSC liét
ké: "Rui ro chinh séch, bao gom tién do trién khai cham hon hodc thay déi trong cdc quy dinh lién quan
dén nang lurong tai tao va muc tiéu phat thai rong bang 0" va "L&i suét cao hon du kién cd thé lam tdng
chi phi tai chinh". MAS Iuu y GEG don bay tai chinh cao (No rong/VCSH 88-120%) va rdi ro pha loang tir
phéat hanh cé phiéu mai. Bién phap gidm thiéu: danh muc da dang (thuy + tai tao) + Birc Hué 2 van hanh
theo DPPA gid thi trudng tu do thay vi feed-in EVN.

5. Quy md vén hoa nhé — bién dong gia cao (Xac suat 100%, tac dong bias dao doéng). Vén hoa ~5.088
ty (HSC) — small-cap, GTGD binh quan 14 phién 14.150 triéu (HSC), KLGD TB 10 phién 0,5 triéu cp
(VPBS) — khéng phu hop danh muc I16n can thoai nhanh.

VIIl. NGUON THAM CHIEU

Bao cdao phan tich (da doc day da, khong chi tom tat)

- HSC - GEG ngay 02/06/2026 (re-indexed 05/06/2026 trong dir liéu): Huong loi tir dot ndng nong,
néng khuyén nghij Ién Mua vao. Khuyén nghi MUA VAO (tr Tang ty trong), gia muc tiéu 18.500 dong
(+30,3%). DCF; WACC 8,9%; g 1,0%; IUi th&i diém dinh gia sang gitra 2027. Chuyén vién: Natalie
Nguyén (Trwdng Phong Ning Luong) + Nguyén Hoang Nam.

- MAS - GEG ngay 22/05/2026: Trién vong tang truéng dén tur cac du én méi. Khuyén nghi MUA (nang
tlr Tang ty trong), gia muc tiéu 18.500 dong (tir 17.700, +31%). Chuyén vién: H6 Hoang Sang.

- KIS - GEG ngay 27/05/2026: 1Q26 — Pa giam lgi nhuén tiép dién. Khuyén nghi NAM GIT (duy tri),
khéng cong bé gia muc tiéu. Canh bao 2Q26F trién vong am dam.

- ACBS - GEG ngay 08/05/2026: C4p nhat nhanh GEG - MUA. Khuyén nghi MUA, gi&d muc tiéu 18.400
dong (+27,3%). Chuyén vién: Pham Birc Toan.

- VPBS - GEG ngay 13/05/2026: B4o cdo cap nhat nhanh KQKD Q1/2026. Gia muc tiéu 17.250 déng
(+21,9%). Chuyén vién: Chu Thé Huynh.

Dir liéu tai chinh co’ ban

- K&t qua kinh doanh GEG tir Q4/2023 dén Q1/2026 (single-quarter values): Q1/26 doanh thu 767 ty
(-31% YoY); LN gép 487 ty; LN HDKD 446 ty; LNTT 286 ty; LNST 264 ty; LNST CD CTM 207 ty
(-45,4% YoY).

» Gia dong clra 05/06/2026: 13.900 dong; bién dd phién 13.900-14.150 déng; khéi luong 373.300 cp; gia
tri 5,2 ty déng.

- Bién do 52 tuan: 13.950-18.000 déng (HSC), tuong trng ving day 52 tuan.

» V6n hod thij trudng: ~5.080 ty dong; SLCP luu hanh 358,3 triéu.



- Co cau cb déng: JERA Asia (35,1%), Thanh Thanh Céng Group (~30%), DEG (13,4%); s& hiru nuéc
ngoai 43,7% (con room ~5,3%).

- Co cau cong suat: ~611 MW (81 MW thuy dién + ~300 MWp dién mét tr&i + 230 MW dién gié cudi
2024 — theo HSC).

B4i canh vi md
« Ban du phéong VN-Index ngay 05/06/2026 — Cum Bién (SEC - BRK) duoc dinh vi Tang ty trong chon
loc (GEG, POW); HSC nang GEG 1&n Mua la chat xdc tac chinh cla cum; chu ky Siéu El Nifio NOAA
xac suat 82% trong T5-T7/2026.

Tin tirc
- Khéng ghi nhan tin tirc trong yéu cho GEG trong ban tin thi truérng ngay 05/06/2026 (von hoa nhd, tan
suat dua tin thap).

Quy tic chéng trung 13p: phién ban ké tiép sé& chi tham khao cac bao cdo phan tich va tin tirc phat hanh
sau ngay 05/06/2026, dong thdi cap nhat theo cac dién bién méi vé tién do Birc Hué 2 va chu ky El Nifio.



