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NT2- Két qua kinh doanh Q1/2026: Bién lang trudc bao

Nguyén Duc Chinh- chinhl.nd@vdsc.com.vn

e Loi nhuan thuan: Lgi nhuan rong sau thué - ¢ déng me (LNST-CDM) tang 386% YoY, mac du gidm 57% QoQ.

e M&rdng bién Igi nhuan: Ty suat Igi nhuan gdp tang 6,9 pps YoY, dugc thuc ddy béi (1) khéi lugng diéu phdi manh mé va
(2) gidm 78% YoY trong chi phi khau hao. Tuy nhién, trén co s& quy, bién gop da giam 10,2 pps do khéng c6 doanh thu
mot lan dugc ghi nhdn trong Q4/2025.

e  Chi phi nhién liéu: Gia nhién liéu trung binh udc tinh da tdng 2% YoY va 6% QoQ, phan anh dnh hudng clia cing thang &
Trung Bong.
Q1/2026: Ty suat Igi nhuan gép cét 16i giir 6n dinh

Trong Q1/2026, Nhon Trach 2 (NT2:HSX) bao doanh thu dat 2.172 ty déng (+52% YoY, -8% QoQ), theo sat su gia tdng san lugng
phat dién (Qm). Cu thé, Qm dat 945 triéu kWh (+59% YoY, -2% QoQ). Nha may vugct trdi so vi nhdm cling nganh dién khi vé tang
trudng huy déng (+17% YoY), dugc ciing ¢é bdi nguén cung nhién liéu 8n dinh t& hgp déng bao tiéu véi PV Gas.

San lugng hgp déng (Qc) Q1/2026 1a 897 triéu kWh (+42% YoY, -13% QoQ), tuong ducng ty 1& Qc/Qm 1a 95%, gidm 10 pps YoY
va 14 pps QoQ. Do ty 1& Qc/Qm thap hon 100%, NT2 sé khéng ghi nhan doanh thu CfD (Hgp déng chénh léch).

DaGi vai ndm tai chinh 2026, ching téi ky vong ty 1& Qc/Qm sé binh thudng héa vé muic chuan 80% ctia nganh déi véi cdc nha may
nhiét dién. Diéu chinh nay dugc ky vong khi Qm phuc héi theo vai cac ké hoach van hanh cia EVN trong nam.

Biéu d6 1: Doanh thu NT2 va NPAT-MI (ty dong) Q1, 2021- Biéu dd 2: San luong Qm va san lugng Qc cia NT2 (triéu
2026 kWh) trong Q1, 2021-2026
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Bién lgi nhuan gép ¢4t 16i 6n dinh. NT2 ghi nhan Igi nhuan gop dat 217,5 ty déng (+387% YoY, -54% QoQ), mang vé muc bién lgi
nhuan gép (BLNG) 10,0% (+6,9 pps YoY, -10,2 pps QoQ).

- Mé& réng BLNG YoY: dugc thic ddy bdi (1) cai thién hiéu qua tir khéi lugng huy déng cao hon va (2) gidm 78% chi phi khau
hao YoY.

- Gidm BLNG QoQ chu yéu la do khéng c6 thu nhap mét lan. Trong quy 4/2025, Céng ty ghi nhan 268 ty déng Igi nhuan bat
thudng tur thu nhap chénh léch ngoai héi nam 2019-2021 va phi dich vu méi trudng. Khong bao gém cac khodn muc mét lan
nay, GPM c6t 16i clia Cong ty van én dinh (+0% QoQ).

Gia nhién liéu tang vot. Gia mua khi trung binh ctia NT2 trong Q1 la ~9,70 USD/triéu BTU, tdng 2% YoY va 6% QoQ, v&i anh hudng
t6i thiéu dén GPM clia NT2. Su gia tdng nay c6 thé bt nguén ti gia khi d6t tdng vot vao thang 3/2026, do xung dét My/Israel-Iran
leo thang. Bat dau tir Q2/2026, &p luc chi phi nhién liéu d6i vdi BLNG c6 thé sé tang 1én khi khdi hang ton kho nhién liéu gia thap
trudc chién tranh dan can kiét va ty trong san lugng cao hon dugc ban theo gia thi trudng toan phan (FMP) thay vi gia hgp dong
(Pc) da dugc diéu chinh theo gia nhién liéu .

Mé& réng dau tu ngan han. Diu tu ngan han NT2 tdng 81% YoY/14% QoQ, |én 4.272 ty déng, tan dung lgi nhuan gitr lai 1.130 ty
déng trong Q4/2025. Nhg dé, thu nhap tai chinh dat 58 ty déng, tdng 85% YoY va tang 11% theo quy.
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Tang truéng Igi nhuan. Lgi nhuan sau thué - 13i suat thi€u s6 (LNST-CDM) tang 386% YoY lén 180 ty déng (-57% theo quy). EPS
dat 601 dong, tang 478% YoY.

Biéu d6 3: Loi nhuan trugc thué NT2 va cac thanh phan Biéu d6 4: Gia khi NT2 (USD/triéu BTU) va gia MFO chau
(ty déng) Q1, 2021-2026 A (USD/tan)
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Bang 1: Két qua kinh doanh Q1/2026 ctia NT2
1/3:);6 4/3:!;5 +/-(qoq) 1/2:);5 +-(svek)
Doanh thu (ty déng) 2,172 2.367 -8% 1.427 52%
Khai lugng gm (triéu kWh) 945 961 -2% 596 59%
Khéi lugng Qc (triéu kwWh) 897 1,043 -14% 628 43%
Gia mua khi trung binh (USD/triéu BTU) 9,70 9,16 6% 9,54 2%
Loi nhuan gop 218 478 -54% 45 387%
Ty sut loi nhuan gop 10,0% 20,2% -10,2% 3,1% 6,9%
Thu nhap tai chinh 58 52 1% 31 85%
Chi phi tai chinh 18 18 1% 12 48%
Thu nhap rong khéc 0 -2 -108% -0 -359%
EBITDA 222 484 -54% 196 13%
Lgi nhuan truéc thué 223 475 -53% 44 412%
NPAT-MI 180 422 -57% 37 386%

Nguén: NT2, Ching khodn R6ng Viét
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Ban bao cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat Ia cung cdp théng tin va khéng nhadm dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua bén chiing
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc
va hoan canh cu thé cla ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thiic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao
cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mot nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi véi quyét dinh
dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét d&i khéng chiu trach nhiém déi véi toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, déi
vGi viéc sir dung toan bd hodc tiing phan théng tin hay y ki€én nao cia ban bao cdo nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao céo nay déu la quan diém ca nhan cla ngudi phan tich. Khéng cé bat ky moét phan thu nhap nao clia ngudi
phan tich lién quan tryc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cao cdo nay.

Thong tin st dung trong bao céo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhirng nguén ma ching téi cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching téi khong
dam bdo réng nhimng théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cGa ching téi cé gia tri dén ngay ra bao
€40 va c6 thé thay d6i ma khéng can bao cao trude.

Ban bo cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai sén clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta ddi trong bat ky trudng hgp nao ma
khéng cé sy déng y clia Rong Viet Securities déu trai luat. Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2025.



