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Bao cao cap nhat KQKD Quy Il - POW

HOSE - Toéng Cong ty Dién luc Dau khi Viét Nam (PV Power)

DOANH THU QUY 2 LNST c6 PONG ME BIEN LO1 NHUAN GOP ROE - TRUQT 4 QUY
20.308 3.519 23,2% 16,4%
ty dong - +116,1% YoY ty dong - gap 5,8 lan diéu chinh 12,6% sau khi tlr 7,3% cudi 2025

loai khoan khéng lap lai

PANH GIA KQKD Q2/2026 TIEN PO KE HOACH 2026

PV Power ghi nhan lgi nhudn quy cao nhat tir trudc dén nay trong
Q2/2026. Doanh thu dat 20.308 ty déng, tdng 116,1% so v&i cung ky;
lgi nhuédn sau thué cd dong me dat 3.519 ty déng, g4p 5,8 lan. Tuy
nhién, két qua quy bao gém 2.475,6 ty déng doanh thu khong lap lai 4187%
dugc hach toan vao doanh thu ban dién, gom chénh léch ty gia Viing ’

Ang 1, quyét toan gia khi Ca Mau va hoan nhap du phong stra chita.
Néu loai trir khoan nay, doanh thu va lgi nhuén trudce thué van tang lan
luot 89,7% va 107,0%, trong khi bién gop giam tir mic céng bé 23,2%
xubng 12,6%. Nhon Trach 3 va 4 1a dong luc chinh cla téng trudng tir
hoat déng cdt I8i: hai t6 mdy phat 1.727 triéu kWh trong quy, banG  « ks hoach DHDCD giao cho nam 2026 I3 doanh thu 49.8587 ty

6T / ké hoach
LNTT 2026

23,5% san luong toan hé théng. Tai thi gia 13.150 déng, cd phiéu giao ddng va loi nhuan trude thué 1.328 ty dong, duoc xay dung
dich & P/E trugt 4 quy 6,6 Ian va P/B 1,0 Ian; nha dau tu c6 thé chd co trén gig dinh gid ddu 70 USD/thung. Trong 6T2026, céng ty d&
hoi phu hop dé giai ngan. dat 5.560 ty déng loi nhuén trude thué. Mirc dé hoan thanh

cao chu yéu phan anh ké hoach than trong: chr tiéu loi nhuan
trude thué hop nhat ndm 2025 la 493,2 ty dong, trong khi thuc

;:;::613% Yo¥ hién dat 3.234,3 ty dong, tuong duong 656%. Ngay ca sau khi

Doanh thu thuan theo quy - iy déng

6.061 8.619 8.150 9.399 7.855 8.902 12.327 Joai trir khoan doanh thu khéng lap lai, loi nhuéan trude thué
s R < TN
6T2026 van dat 232,3% chi tiéu ca nam.
3Q24 4024 1025 2025 3025 4Q25 1026 2026
PIEM NHAN CAN THEO DOI
1.727 Nhon Trach 3 va 4 2 4756 Doanh thu khong lap lai

° Quy d3u tién ca hai t6 mdy cung phat dién, bang 23,5% T I NyY Bién gop sau khi loai trir khoan nay la 12,6%, so véi mirc
TR KWH TY DONG

cong bo 23,2%
Phai thu ngan han 25.247 ty

san luong toan hé théng

+107.0% LNTT sau khi loai doanh thu khéng lap lai +73.2% .. . h T . .
' S T PN N = SO ngay phai thu tang I1én 69 ngay, cho thay dong tién
Yoy Dat1.676,4ty dong, van tang hon gap doi cung ky TU PAU NAM s A
chua theo kip Igi nhuan
29 No vay trén EBITDA 0 C64 turc tién mat
< Giam tir 4,7 lan ndm 2025 nho EBITDA téng Ién 13.053 PV Power khong cé ké& hoach chi tra ¢ tirc bang tién
AN Z0z6F ty dong bone/er mat trong giai doan 2026-2030.

TRIEN VONG 2026

TCBS Research du phdong ca ndm 2026 doanh thu 62.799 ty déng (+83,1% so véi 2025) va lgi nhuédn sau thué c6 déng me
6.465 ty dong (+166,4%), tuong ting EPS 2.107 d6ng va bién gop ca nam 17,4%. Trong 6T2026, cong ty d& hoan thanh 73,0%
du phéng loi nhuédn ca ndm. KQKD ntra cudi nam du kién binh thuong héa do khoan doanh thu khéng 13p lai khéng con va Q3 la
giai doan dai tu. Sang 2027, lgi nhuan du phéng giam 23,5% con 4.949 ty dong, chi yéu do khong con khoan thu nhap bat
thudng nhu nam 2026.

DOANH THU 2026F - TCBS LNST ME 2026F - TCBS EPS 2026F - TCBS BIEN LN GOP 2026F
62.799 6.465 2.107 17,4%
ty déng - +83,1% ty déng - +166,4% déng/cp - P/E 6,2 Ian ca ndm

THONG TIN CO PHIEU & DINH GIA - tai ngay 27/08/2026

GIA - PONG VON HOA - TY P P/E - LAN P/B - LAN BVPS - PONG SLCP - TRIEU

13.150 40.342 6,6 1,0 13.486 3.067,8
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TECHCOMSECURITIES " PHAN 1 - PANH GIA CUA TCBS

PV Power - POW - Cap nhat KQKD Q2/2026
1. Panh gia caa TCBS

Quan diém vé két qua Q2/2026, chat luong loi nhudn va trién vong thoi gian tdi

Doanh thu thuan Q2/2026 cua PV Power dat 20.308 ty dong, tang 116,1% so véi cung ky va 64,7% so vdi quy
trudce; Ity ké 6T2026 dat 32.635 ty déng, tang 86,0%. Loi nhuan sau thué c6 dong cong ty me dat 3.519 ty
dong, gap 5,8 lan cung ky, dua llly ké 672026 Ién 4.719 ty dong. Tuy nhién, chat luong lgi nhuéan can duoc
danh gia sau khi loai trir khoan doanh thu khéng lap lai. Theo cong bé ngay 07/08/2026, doanh thu ban dién
Q2/2026 bao gém 2.475,6 ty dong tir chénh léch ty gia dugc thanh toan cho Viing Ang 1, quyét toan gid khi
Ca Mau va hoan nhap du phong stra chira 1én, véi gia tri [an lugt khoang 1.103 ty dong, 991 ty déng va 381 ty
dong. Do dugc ghi nhan trong doanh thu thay vi thu nhap khac, khoan nay lam tang dong thoi doanh thu va
bién Igi nhuan gbp. Sau khi loai trlr, bién gdp giam tlr mic cong bd 23,2% xudng 12,6%, chi cao hon 0,2 diém
phan tram so véi mic 12,4% cda Q2/2025. Doanh thu va lgi nhuén trude thué sau diéu chinh van téng lan luot
89,7% va 107,0% so vai cung ky, cho thay hoat déng c6t 13i tiép tuc tdng trudng du thap hon dang ké so véi s6
liéu cong bo.

Nhon Trach 3 va 4 |la dong luc chinh cla tang trudng san luong. Hai t6 may phat 1.727 triéu kWh trong
Q2/2026, qua d6é dong gop 23,5% san lugng toan tap doan trong quy dau tién ca hai cing van hanh. Nha do,
toan hé théng phat 7.352 triéu kWh, tdng 54,1% so véi 4.771 triéu kWh cung ky. Viing Ang 1 van la nha may cé
san lugng cao nhat trong nhdm nhiét dién than va khi, dat 2.318 triéu kWh. Viéc dua hai nha may méi vao van
hanh ciing lam chi phi |di vay tang lén 518 ty dong trong quy, cao hon 275,4% so véi cung ky, do phan |ai vay
trude day dugc von hda nay duoc ghi nhén truc ti€p vao chi phi. Tai san co dinh tang tir 22.330 ty dong cudi
Q3/2025 Ién 45.789 ty dong vao quy ké tiép, cung thoi diém hai t6 may dugc két chuyén. Day la mat bang chi
phi méi, khdng phai khoan dot bién.

Phai thu ngan han la khoan muc dang luu y nhat trén bang can doi. Khoan muc nay tang lén 25.247 ty déng,
cao hon 73,2% so véi dau nam, chiém phan I6n mic tang 20,0% cla tong tai san trong 6T2026 va dua quy
mo tai san lén 106.355 ty dong. S6 ngay phai thu tdng tir 10 Ién 69 ngay, cho thay dong tién chua tang tuong
(rng véi loi nhuan ghi nhan trong quy. 0 phia ngudn vén, no vay ting 1én 38.089 ty dong. Sau khi trir 26.574 ty
dong tién va dau tu ngan han, ng rong & mirc 11.515 ty dong. Ty |é ng vay trén EBITDA du phéng ndm 2026
dat 2,9 [an, gidam tir 4,7 [an nam 2025.

Ca nam 2026, TCBS Research du phéng doanh thu 62.799 ty déng va lgi nhuan sau thué c6 dong me 6.465
ty dong, twong rng EPS 2.107 d6ng. K& hoach DHDCD théng qua ngay 20/05/2026 dat muc tiéu lgi nhuan
trude thué 1.328 ty dong cho ca nam, trong khi 672026 da vugt hon bon lan. Do do, tién do ké hoach khong
con la thude do pht hgp cho KQKD ndm 2026. Tai thi gia 13.150 déng ngay 27/08/2026, ¢ phiéu giao dich &
P/E truot 4 quy 6,6 [an, P/B 1,0 lan va EV/EBITDA 6,5 lan, so véi trung vi P/E khoang 8,9 [an ctia nhém dién
va khi niém yét.

Chung t6i cho rang lgi nhuan ndm 2027 phu hop hon dé lam co sé dinh gia dai han. Lgi nhuan du phdéng giam
23,5% con 4.949 ty déng do khong con khoan thu nhap bat thuong nhu ndm 2026. Trong dai han, du an
Quynh Lap véi téng von 59.372 ty dong sé doi hdi von dau tu I6n: von dau tu tang tir 3.454 ty dong nam 2026
Ién 21.461 ty d6ng nam 2030 va day ty Ié ng vay trén EBITDA Ién 4,5 [an, trong khi du an chua ghi nhan doanh
thu trude 2031. Viéc md hinh TCBS khéng du phdéng ¢ tic tién méat dén hét 2030 ciing la yéu t6 can cén
nhac d6i véi nha dau tu uu tién dong tién. Theo gia dinh nay, lgi suat ky vong trong giai doan du phéng chu
yéu dén tlr chénh léch gia.
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TECHCOMSECURITIES " PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH Q2/2026

2. Két qua kinh doanh Q2/2026

Doanh thu, bién loi nhuédn va chat luong cua khoan 14i ky luc trong quy

PV Power ghi nhan lgi nhuan quy cao nhat tir trwde dén nay trong Q2/2026, véi doanh thu thuan dat 20.308
ty dong, tang 116,1% svck va LNST c6 dong me 3.519 ty déng, gap 5,8 lan cung ky. Liy ké 672026, doanh
thu dat 32.635 ty dong, tang 86,0%; LNTT va LNST c6 déng me lan lugt dat 5.560 ty dong va 4.719 ty dong.
Tuy nhién, KQKD quy bao goém 2.475,6 ty déng doanh thu khong lap lai.

BA PIEM RUT RA

01 Doanh thu ban dién bao gém 2.475,6 ty dong doanh thu khéng lap lai. Sau khi loai trir, doanh thu quy
dat 17.832,4 ty dong, tang 89,7% so vai cung ky; lgi nhuan trudce thué dat 1.676,4 ty déng, tang 107,0%;
bién gop giam tir 23,2% xudng 12,6%.

02 Nhon Trach 3 va 4 phat 1.727 triéu kWh trong quy dau tién ca hai cung van hanh, bang 23,5% san luong
toan hé théng. Téng san lugng dat 7.352 triéu kWh, tang 54,1%; day la dong luc tang trudng cé tinh 1ap
lai rd nhat.

03 cChi phi lai vay ting Ién 518 ty dong, cao hon 275,4% so véi cung ky. Sau khi Nhon Trach 3 va 4 dugc két
chuyén vao tai san cd dinh cudi nam 2025, phan |ai vay trude day dugc vén hda nay duoc ghi nhan truc
tiép vao chi phi. ay la mat bang chi phi mdi, khong phai khoan dot bién.

DOANH THU THUAN LNST c6 PONG ME LOl NHUAN GOP
20.308 3.519 4.721
ty déng - +116,1% YoY ty déng - gap 5,8 lan ty déng - +304,2% YoY
BIEN GOP CONG BO BIEN GOP PIEU CHiNH EBITDA
23,2% 12,6% 5.270
cong b6 - +10,8 dpt YoY sau diéu chinh - +0,2 dpt YoY ty dong - +207,5% YoY
Chi tiéu (ty déng) Q2/2026 Q2/2025 %YoY Q1/2026 %QoQ
Doanh thu thuan 20.308 9.399 +116,1% 12.327 +64,7%
Gia vén hang ban -15.587 -8.231 +89,4% -10.523 +48,1%
Loi nhuan gop 4.721 1.168 +304,2% 1.804 +161,7%
Chi phi ban hang & quan ly -422 -166 +154,2% -236 +78,8%
Loi nhuan tir hoat dong 4.299 1.001 +329,5% 1.568 +174,2%
Chi phi lai vay -518 -138 +275,4% -414 +25,1%
Loi nhuan trudéc thué 4.152 810 +412,6% 1.408 +194,9%
Lgi nhuan sau thué 3.708 761 +387,3% 1.300 +185,2%
LNST c6 déng cong ty me 3.519 602 +484,6% 1.200 +193,2%
B Doanh thu thuan theo quy B LNST co déng me theo quy
Ty déng - 8 quy gan nhat - phan nhat la doanh thu khéng 13p lai Ty déng - 8 quy gan nhat
@8 Doanh thu I6i Doanh thu khéng lap lai Q2
20.308 3.519
17.832 296 445 602 809 570 1200
 6.061 8150 W -_— em an o == A
3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4025 1Q26 2Q26 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26
Nguén: BCTC hop nhéat PV Power va TCBS téng hop Ngudn: BCTC hop nhéat PV Power va TCBS téng hop
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TECHCOMSECURITIES " PHAN 3 - PHAN TiCH HOAT PONG VA TAI CHiNH

PV Power - POW - Cap nhat KQKD Q2/2026
3. Phan tich hoat dong va tai chinh

San luong theo nha mady, chét luong bién loi nhudn, bang can déi va dinh gia

3.1. San luong dién va co cau nguon phat

Toan hé thong phat 7.352 triéu kWh trong Q2/2026, tang 54,1% so véi cung ky; Iy ké 6T2026 dat 13.001
triéu kWh, tdng 44,2% va hoan thanh 60,1% chi tiéu san lugng ca ndm ma DHBCD giao. Co ciu ngudn thay dai
dang ké so véi mot ndm trude: Nhon Trach 3 va 4 tir chd chua phat dién da trd thanh nguon I6n tha hai cla
tap doan, trong khi thuy dién tiép tuc chiém ty trong nhé va bién dong theo diéu kién thudy van.

B San lugng dién theo quy W San lugng Q2 theo nha may
Cot: triéu kWh - dudng: tdng truong YoY (%, truc phai) Triéu kWh - nhan dudi cét la ty trong trong téng san luong
2025 @B 2026 (Quy 3, Quy 4 la dy phéng)  «e= Tang trudng YoY 2.318
31,5% 1.727
7.352 e :‘3420; 1.196 23,5%
4.245 5.649 477 3.005 5.540 4.444 ' 402 16,3% 176 124
1 A — o v .
133 1% +54,1% +41,9%. +48,2% ] —
w1 w2 w3 e W N fm e o weme
Nguén: S6'liéu van hanh PV Power, TCBS téng hop Ngubdn: S6'liéu van hanh PV Power, TCBS téng hop

® Nhon Trach 3 va 4 déng gép khoang 66,9% mirc ting san lugng trong Q2/2026. Day |a hai t6 may dién khi LNG
dau tién cda Viét Nam. Néu loai Nhon Trach 3 va 4, san lugng Q2/2026 dat 5.625 triéu kWh, van tdang khoang
17,9% so véi 4.771 triéu kWh trong Q2/2025. Gia LNG nhép khau vi thé trd thanh bién sé chi phi mai, khac véi
cau truc khi néi dia ciia Ca Mau va Nhon Trach 1, 2.

® Viing Ang 1 van la nha mdy cé san luong cao nhat, dat 2.318 triéu kWh, ting 19,7% so v&i cung ky. Hai nha may
thdy dién Hda Na va Dak Drinh céng lai dat 300 triéu kWh, bang 4,1% tong san lugng. Ty trong thap khién tac
dong cua bién déng thiy van dén KQKD hop nhat han ché hon so véi giai doan trudce.

3.2. Bién lgi nhuan va chat lugng khoan lai

B Bién lgi nhuan gop céng b6 va diéu chinh B Doanh thu thuan va gia vén hang ban
% - ot 1a s6 cong bé, duong la s6 sau khi loai doanh thu khéng Ty déng - 6 quy gan nhat
/ép /a/ @@ Doanh thu thudn Gid van hang ban

@ BiéngdpcéngbSd - Bién gdp sau khi loai doanh thu khéng lp lai 20.308

12.327
16,4% 14.6% 23.2% 8.150 9399 7.855 8.902 15.587
10,0% 12,4% - - 13,5% _ 3 _ .7.334 .8.231 .6.564 .7.598 .10.52.3
1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1026 2026 . - . e
a . . a . . Nguoén: BCTC hop nhat PV Power va TCBS tong hop

Nguén: BCTC hop nhéat PV Power, TCBS tinh toan

® Bién gop cong b6 23,2% la mirc cao nhat trong lich sir niém yét, nhung bién gop sau diéu chinh chi dat 12,6%.
Chénh léch 10,7 diém phan tram hoan toan dén tir 2.475,6 ty dong doanh thu khong ldp lai. D& danh gia hoat
dong c6t 16i, nén so sanh murc 12,6% cta Q2/2026 véi 14,6% cua Q1/2026 va 12,4% cliia Q2/2025. Bién gdp sau
diéu chinh giam so véi quy trude do Nhon Trach 3 va 4 st dung LNG nhap khau cé gia vén cao hon khi néi dia.

® Ca nam 2026, mé hinh du phéong bién gop 17,4%. Con so nay da bao gom khoan doanh thu khong lap lai trong
Q2/2026; néu loai trir, bién gdp ca nam giam con khoang 14,0%, gan véi mic 14,5% du phéng cho nam 2027.
Bién lgi nhuan nlra cu6i nam can duoc theo déi do Q3 la giai doan dai tu, véi san luong du phéng 5.540 triéu
kWh, thap hon Q2/2026 khoang 24,6%, dong thai khdng con khoan thu nhap bat thuong ho tro.
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PHAN 3 - PHAN TiCH HOAT DONG VA TAI CHiNH
TECHCOMSECURITIES " PV Power - POW - Cap nhat KQKD Q2/2026

3.3. Bang can doi, dong tién va chu ky dau tu

Tong tai san cudi Q2/2026 dat 106.355 ty déng, tang 20,0% so véi dau nam. Mirc tang chu yéu dén tir phai
thu ngén han, véi s6 du tdng thém 10.669 ty dong. No vay dat 38.089 ty dong; sau khi trir 26.574 ty déng tién
va dau tu ngan han, ng rong & mic 11.515 ty déng.

B No rong va don bay theo quy W Von dau tu va EBITDA du phéng
Cét: ng rong (ty déng) - duong: no vay trén EBITDA (1an, truc phai) Ty déng - 2025 thuc hién, 2026 dén 2030 du phdng TCBS
@ Nogvayrong (ty dong) -@= Ng vay trén EBITDA (an) @8 Vondautu (capex) -@= EBITDA

9.449 9.893 9.618 10.020 11.515 1226 21.461

6.938 13.053 11.264 o133 1257

6.090 e
@ ‘. e - i
¥ d a8 38 3,0 A ]
1025 2Q25 3Q25 4Q25 1026 2026 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Nguén: BCTC hop nhat PV Power, TCBS tinh toan Ngudn: M6 hinh TCBS Research

® Phai thu 25.247 ty dong la rti ro chat lugng Igi nhuan ré nhat. S6 du nay cao hon 73,2% so véi dau ndm va so
ngay phai thu tang tlr 10 1én 69 ngay. V&i mot doanh nghiép phat dién ban gan nhu toan bé san lugng cho mot
khach hang duy nhat, tién d6 thanh toan cia bén mua dién anh hudng truc tiép dén thoi diém lgi nhuan chuyén
hoa thanh dong tién. Bu lai, 26.574 ty dong tién va dau tu ngén han cho thay thanh khodan van dugc duy tri.

® Chu ky dau tu I6n bat dau tir nam 2028 véi du an Quynh Lap. Nha may LNG cong suét 1.500 MW c6 téng von
59.372 ty dong, trong dé PV Power nam 51%, khién von dau tu tang tir 3.454 ty dong nam 2026 1én 9.133 ty
dong nam 2028 va 21.461 ty dong nam 2030. Hé qua la ng vay tdng tir 38.089 ty dong Ién 56.423 ty dong va ty
|é ng vay trén EBITDA tang tir 2,9 1an |Ién 4,5 lan, trong khi du an chua phat dién thuong mai trude nam 2031. Do
mo hinh d& phan anh von dau tu va ng vay nhung chua ghi nhan doanh thu tir Quynh Lap, céc chi sé sinh 16i giai
doan 2029-2030 suy giam.

3.4. Kha nang sinh 16i va dinh gia

B ROE truot 4 quy va bién lgi nhuan rong W P/E va ROE so véi nhom dién, khi niém yét
% + ROE (c¢t) va bién LNST trong quy (duong) P/E (an, truc tréj) va ROE (%, truc phai) - tai ngay 27/08/2026
@ ROEtruotdquy  -e= Bién LNST trong quy P/E trugt 4 quy (lAan) @B ROE (%)
) 29,3% 27,0% 158
35 - 9,0 i 66 o 53 I 49 l i 9,6% - 12,8% =
et 2 E : mB = =m &
3024 4024 1025 2025 3Q25 4Q25 1026 2026 POW PGV NT2 DTK REE GAS
Nguén: TCBS tinh toan trén BCTC hop nhat Nguén: TCBS téng hop diF liéu thj truong

® ROE truot 4 quy tang tir 7,3% cudi nam 2025 Ién 16,4%, mirc cao nhat ké tir khi niém yét. Tuy nhién, mirc tang
nay cé dong gop tlr khoan doanh thu khong l1ap lai 2.475,6 ty déng. Néu loai trlr, ROE trugt 4 quy giam con
khoang 9,6%, van cai thién nhd Nhon Trach 3 va 4 nhung chua dat mdc hai chir s6. M6 hinh du phéng ROE ca
nam 2026 dat 16,6% va giam con 10,8% nam 2027.

B P/E trugt 4 quy dat 6,6 lan va P/B dat 1,0 [an, so v&i trung vi P/E 8,9 [an clia nhém so sénh. Tuy nhién, P/E hién
tai dugc tinh trén lgi nhuan c6 bao gom thu nhap bat thuong. Néu dung loi nhuan du phéng nam 2027 lam co
s&, P/E tang |én 8,2 [an, cao hon PGV & murc 5,3 [an va NT2 & murc 4,9 [an. P/B 1,0 [an cho thdy von héa cua POW
xap xi gia tri s& sach. Mirc dinh gid nay chua phan anh nhiéu ky vong dai véi Quynh Lap do dong tién du an con
Xa va rui ro trién khai con hién hiru.
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TECHCOMSECURITIES " PHU LUC: SO LIEU BCTC Q2/2026

Phu luc: S6 lieu BCTC Q2/2026

Trich luoc bang can doi ké'todan va bao cao két qua kinh doanh hop nhét

Bang can doi ké toan (ty dong)

Chi tiéu Q2/2025 Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026

Tién & twong duong tién 10.147 9.681 6.738 8.332 9.834
Dau tu tai chinh ngan han 7.829 11.116 12.531 15.068 16.740
Tién & dau tw ngan han 17.976 20.797 19.269 23.400 26.574
Phai thu ngan han 13.558 10.365 14.578 17.669 25.247
Hang ton kho 2.387 2.338 2.174 2.647 2.677
Tai san co dinh rong 23.022 22.330 45.789 45.446 44.485
Tong tai san 85.651 85.771 88.612 95.758 106.355
Vay ngan han 11.735 11.737 11.250 14.183 18.962
Vay dai han 16.134 15.998 17.637 19.237 19.127
Téng no vay 27.869 27.735 28.887 33.420 38.089
Téng no phai tra 50.076 49.296 51.396 54.463 61.691
Vén chu sé hiru (gom c6 dong thiéu s6) 35.576 36.476 37.216 41.295 44.664
Loi ich c6 déng khong kiém soat 2.734 2.734 3.001 3.101 3.290
Von diéu lé 23.419 23.419 27.868 30.678 30.678

Bao cao két qua kinh doanh (ty dong)

Chi tiéu Q2/2025 Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026

Doanh thu thuan 9.399 7.855 8.902 12.327 20.308
Gia vén hang ban -8.231 -6.564 -7.698 -10.523 -15.587
Loi nhuén gop 1.168 1.291 1.204 1.804 4.721
Chi phi ban hang & quan ly -166 -212 -531 -236 -422
Lgi nhuéan tir hoat déng 1.001 1.078 673 1.568 4.299
Chi phi lai vay -138 -152 -246 -414 -518
Loi nhuan trudc thué 810 1.012 902 1.408 4.152
Loi nhuan sau thué 761 948 825 1.300 3.708
LNST cé déng céng ty me 602 809 570 1.200 3.519
EBITDA 1.714 1.794 1.399 2.531 5.270

Nguén: BCTC hgp nhat PV Power tirng quy. Doanh thu Q2/2026 bao gém 2.475,6 ty déng doanh thu khong I&p lai, chi tiét néu tai muc 2.
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PHU LUC - SO LIEU TAI CHIiNH
PV Power - POW - Cap nhat KQKD Q2/2026

Phu luc - Mo hinh tai chinh & du phéng theo nam -
2021-2030

Don vi: ty dong (trir cdc dong ty 1€, [an, %, dong, s6 ngay) - Cot 2026 dén 2030 la s6 liéu du phéng clia TCBS - P/E va P/B clia moi nam déu tinh trén thi
gid 13.150 dong ngay 27/08/2026, khong phai boi sé lich st tai thai di€m do - Von chi s& hiru va BVPS la phan cla ¢8 dong cong ty me, da loai lgi ich

cd dong khong kiém soat

THUC HIEN DY PHONG - TCBS

Chi tiéu 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
S& lugng c8 phiéu (triéu) 2.341,9 2.3419 2.341,9 23419 27868 3.0678  3.067,8 3.067,8 3.067,8 3.067,8
EPS (dong/cp) 586 672 338 362 791 2.107 1.613 1.635 1.799 1.854
P/E (Ian) 22,4 19,6 38,9 36,3 16,6 6,2 8,2 8,0 73 71
BVPS (dong/cp) 9.335 9.947 10.240 10.434 11.153 14.176 15.789 17.424 19.224 21.078
P/B (fan) 1,4 1,3 1,3 1,3 1,2 0,9 0,8 0,8 0,7 0,6
ROE 6,3% 7,0% 3,4% 3,5% 7,3% 16,6% 10,8% 9,8% 9,8% 9,2%
Bién Igi nhuan gop 10,3% 13,2% 9,5% 6,6% 131% 17,4% 14,5% 14,0% 14,2% 14,3%
Bién lgi nhuan hoat dong 9,8% 10,1% 51% 37% 9,4% 14,6% 11,5% 11,0% 11,2% 11,3%
Bién lgi nhuan rong 7,3% 7,3% 3,7% 3,7% 7,1% 10,3% 7,8% 7,6% 7,8% 7,6%
Ca tire tién mat (ty dong) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S6 ngay phai thu 97 98 145 144 135 117 150 148 146 147
Doanh thu thuan 24.561 28.224 28.329 30.306 34.306 62.799 63.581 66.048 70.435 74.357

Tang truong doanh thu 14,9% 04% 7.0% 132% 831% 1,2% 3,9% 6,6% 56%
Loi nhuan gop 2.540 3.726 2.704 1.998 4.479 10.899 9.219 9.247 10.002 10.633
EBITDA 5218 5.668 4.245 3.938 6.090 13.053 11.264 11.269 11.944 12.509
Loi nhuan trudc thué 2.339 2.809 1.442 1.383 3.234 7.675 6.390 6.477 7.210 7.428
LNST c6 dong cong ty me 1.799 2.061 1.038 1.112 2.427 6.465 4.949 5.016 5.520 5.687

Téng trudng loi nhuén 14,6% -49,6% 7.1% 1183% 166,4% -23,5% 1,4% 10,0% 3,0%
Tién & dau tu ngan han 8.224 8.252 8.440 11.564 6.738 10.968 14.754 14.573 12.427 10.513
Phai thu khach hang 5.343 9.768 12.710 11.121 14.197 25.988 26.312 27.333 29.148 30.771
Téng tai san 52.977 56.843 70.362 79.915 88.612| 113.627 118.873 128.219 144.599  164.760
Tong ng vay 8.458 2.017 12.679 22.659 28.887 38.089 37.693 39.365 46.652 56.423
Ng vay rong -297 -884 1.848 6.983 9.618 7.921 3.939 3.792 11.225 20.909
T6ng no phai tra 21.852 23.562 36.243 45234 51.396 66.687 66.387 69.593 78.361 90.201
Vén chi s6 hitu c6 dong me 28.638 30.516 31.415 32.009 34.215 43.490 48.439 53.455 58.975 64.663
Lgi ich c6 dong thiéu s 2.488 2.765 2.705 2.671 3.001 3.450 4.047 5.171 7.263 9.896
Vén dieu 1& 23.419 23.419 23.419 23.419 27.868 30.678 30.678 30.678 30.678 30.678
Dong tién kinh doanh (CFO) 6.661 638 -2.395 -4.040 21.664 1.892 8.464 9.256 8.801 9.844
Véh dau tu (capex) -286 -2.601 -6.312 -9.793 -5.180 -3.454 -4.379 -9.133  -17.226  -21.461
Ng vay trén EBITDA (lan) 1,62 1,59 2,99 575 4,74 2,92 3,35 3,49 391 4,51

Nguon: BCTC hgp nhat PV Power cho céc cét thuc hién, du phdng TCBS Research. Dy phong da dua du an Quynh Lap vao phan vén dau tu va
ng vay tlr 2028 nhung chua ghi nhan doanh thu, do nha may du kién chi phat dién thuong mai sau 2030.
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DE khéng bé 16 cac bao cdo phén tich mdi nhét tor TCBS Research, Quy khdch vui long déng ky dia chi email qua link sau: Bang ky.

Moi gép y vé bao cdo phén tich, Quy khach vui Iong gui vé dija chi research.feedback@tcbs.com.vn. Ching téi xin chén thanh cam on.

Mieén trir trach nhiém:

Théng tin trong bao cdo duoc téng hop tir cde ngudn TCBS danh gid 14 déng tin cdy tai thoi diém phat hanh, nhung TCBS khéng bdo dam tinh
chinh xdc hodc day du. Cdc nhan dinh phan anh quan diém cua TCBS tai thoi diém phat hanh va c6 thé thay d6i.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khdo, khéng phai khuyén nghi ddu tu. Nha dau tu tu danh gid va chju trach nhiém déi véi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khi khdng bao dam két qua trong tuong lai; déu tu ludn cd rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap ludt cho phép, TCBS khéng chiju trach nhiém déi vdi tén that phat sinh tir viée st dung bdo cdo. Bdo cdo thugc s& hitu
clia TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phdi lai phai duoc TCBS chap thudn bang vén ban.
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