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Ty 1é du phong céng suét thu hep va chi phi nhién liéu thic day
su’ phan héa Igi nhudn; Thach thid'c dao han tréi phiéu déi véi
nhém nang Iuong tai tao.
Q1/2026, san lugng toan hé thong dat 76,9 ty kWh (+6,6% YoY) va phu tai Noi dung
cuc dai Pmax tang manh +7,5% YoY. Nhu c3u tiéu thu dién duy tri du bdo tiép tuc
da tang truang 11,3%, vuot xa toc do tang trudng céng sudt 1ap dat 5,5% trong nam ]
2026, khién hé théng chiu ap luc In, dic biét tai mign Bac, ty 1& du phong cong sudt du 1. Tong quan
bao thu hep vé mic 1,3% (2025: 7,0%), lam gia tang ap luc 1&én hé théng truyén tai lién nganh
mién. n

2. Dién than
Dién than duy tri trang thai van hanh on dinh véi san lugng Q1/2026 dat 40,6 3. Thay dién
ty kWh; bién EBITDA va chi phi nguyén liéu dau vao nam 2026 du kién cai thién hon du :
bdo trudc nho duy tri ty trong than nhap khau thap hon so vdi dy kién ctia ching t6i. Ty 4. bién khi
trong than nhap khu trong ndm 2026 du kién sé tuong duong véi mirc clia ndm 2025.

5. Néng lugng
Phan khuc thay dién Q1/2026 ghi nhan két qua tich cuc véi san lugng dat 16,1 ty t4i tao (NLTT)

kWh (+8,3% YoY) va bién EBITDA cai thién so vai 2025 (doanh nghiép niém yét dat 75,6%
vs 2025: 63,3%). Tuy nhién, bién EBITDA ca ndm 2026 du bao sé& giam so vdi Q1/2026 va
6n dinh quanh muc 62,1% do chiu tadc dong tiéu cuc tir hién tugng El Nino tir Q3/2026.

San lugng dién khi Q1/2026 ting manh +15,8% YoY (dat 5,4 ty kWh) nho
dong luc tir cum LNG Nhon Trach 3&4 mdi van hanh; tuy nhién, ap luc gia khi
dau vao tdng manh khién bién EBITDA toan phan khic ndm 2026 dy bdo giam 5,0 dpt
so vdi dy phdng trudc day clia ching toi.

Nhiéu doanh nghiép NLTT, phan I6n la doanh nghiép khéng niém yét, gap
kho khan do phai ap dung khung gia chuyén ti€p thap (chi bang ~50% gia FiT) va
trong viéc ap dung ca ché& DPPA. Ching toi luu y mang NLTT chiém ap dao vdi 77,3%
trong t8ng s6 5.800 ty ddng trai phi€u nganh dién ddo han nam 2026, trong d6 96,3%
khéi lugng ddo han NLTT thudc vé céac t8 chirc phat hanh cé lich s&r cham tra hodc tai
CO Cau ng.
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1. TONG QUAN NGANH

San lugng dién duy tri da ting
trudng, co cau huy dong co sy
diéu chinh nhe trong Q1/2026

Ty trong san lugng dién san xuat theo loai hinh phat

dién [%]

Q1/2025

7,0% . 3.8%

Du phéng nhu cau tiéu thu dién
thuong pham va phu tai dinh tiép
tuc tang cao trong nam 2026

San lugng dién san xuat toan hé théng Q1/2026 dat 76,9 ty kWh (+6,6% YoY)
trong bdi canh tang trudng GDP Q1/2026 dat 7,8% YoY. Co cau huy ddng co
sy diéu chinh nhe so v&i Q1/2025. Ty trong dién than giam nhe xudng 52,8%
(Q1/2025: 56,6%), trong khi thiy dién va dién nhap khau gia tang ty trong 1én
lan lugt 20,9% (Q1/2025: 19,1%) va 3,8% (Q1/2025: 1,8%). Trong Q1/2026,
NLTT chi déng gdp 15,4% san lugng dién trong khi chiém 26,6% céng suat lap
dat toan hé thong. Hé théng pin Iuu trit ndng lugng (BESS) dugce ky vong la
giai phap gilp tang san lugng huy dong NLTT, tuy nhién, ching téi cho rang
BESS sé chua dugc trién khai manh trong ndm 2026 do chi phi dau tu 16n va
chua c6 khung gid dién cho dich vu luu trit ndng lugng, gay khé khan cho
viéc thu hat vén dau tu.

Trong ndm 2026, chung téi duy tri du bdo vé san lugng dién san xuat dat 360
ty kWh (tang trudng 7,8% YoY). V&i cong sudt 1ap dat du phong chi tdng 5,5%
YoY, chuing t6i cho rédng kha nang du phong hé théng sé chiu ap luc 1én. Tl
Q3/2026 tac dong El Nino sé& rd nét hon, lam suy yéu thly van, ching téi cho
rang dién than dugc tang cudng huy déng dé chay nén bl dap cho su sut
giam cua thdy dién.

San luogng theo loai hinh phat dién 2020 - 2026F
[triéu kWh]

Q1/2026
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Nguén: NSMO, TMR Ngudn: EVN, NSMO, TMR du phéng
Phu tai cuc dai (Pmax) toan hé thdng Q1/2026 tang manh 7,5% YoY, vugt murc
téng 5,4% cla cong sudat 1ap dat, gay ap luc van hanh truc tiép 1én hé théng
cac nha may chay phu dinh. Ap luc phu tai chi tap trung & mién Bac - Pmax
mién Bac tang 7,3% YoY - trong khi Pmax mién Trung gidm 3,1% va Pmax mién
Nam chi tdng 0,5%. Y&u t6 chinh ddy dinh Pmax mién B&c 1én cao dén tlr da
tang trudng manh cla san xuat cong nghiép tai cac tinh thanh phia Bac (8/10
dia phuong dan dau tang trudng IIP trong Q1/2026 nam & phia Bac) cung nhu
cau dién lam mat gia tang tir thang 03/2026 do thdi ti€t ndng ndng sém.

Chung t6i duy tri du phdng nhu cu tiéu thu dién thuong phdm nam 2026 dat
320 ty kWh (+11,3% YoY), dugc hé trg bdi da tidng trudng san xuat céng
nghiép, ban |é va dich vu trong béi canh lugng khach du lich téng trudng tét.
Bén canh dd, su léch pha gitra cac mién du kién sé tiép tuc trong thoi gian
tdi, tao ap luc I1én truc truyén tai 500kV lién mién khi nhu cau Ung clu dién tur
Nam ra Bac sé du kién tang trong cac quy tdi.
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Gia dién thi truong nam 2026 du
bao ting trong béi canh ty 1é huy
dong thuy dién va ty Ié du phong
cong suat mién Bac suy giam

Cong suat va Pmax theo khu vuc nam 2025 [MW]
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Ngudn: EVN, NSMO, TMR

Phu tai cuc dai theo viing mién 2024 - Q1/2026 [MW]
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Chung tbi duy tri mirc du phdng gia dién thi trudng (SMP) trung binh téng
trudng ndm 2026 khoang 15,0% YoY, trong bdi canh san lugng san xuat thay
dién giam (-1,9 dpt so véi 2025) do diéu kién thiy van kém thuan lgi. Viéc
nay sé ho trg cac doanh nghiép san xuat dién mién Bac, dac biét cac doanh
nghiép c6 kha ndng pht dinh nhu dién than va thly dién c6 ho diéu tiét trén 1
tuan, tdng manh doanh thu nhd t8i uu hda cong suat huy dong khi tham gia
vao thj trudng canh tranh trong cac khung gidi cé gia SMP cao.

Do thiéu cac dy an nguén dién quy mo Ién di vao van hanh kip thai trong khi
nhu cau dién gia tang, hé théng dién mién Bac ddi mat véi rdi ro cat dién
trong cao diém mua nang ndng. Chung téi duy tri du bao ty 1& du phong cong
suat tai mién Bac ndm 2026 thu hep vé mirc 1,3% (2025: 7,0%). D& khac phuc
tinh trang trén, Viét Nam du ki€n nhap khiu dién tlr 47 dy an dién tai Lao.
Bén canh dd, Chinh phl ban hanh chi thj 10/CT-TTg, ngay 30/03/2026 yéu
cau tang cudong tiét kiém dién va phat trién dién mat troi mai nha tu san tu
tiéu, dat muc tiéu muc tiéu cat giam 3.000 MW cong suat phu tai vao cac
khung gi¢ cao di€ém. Tuy nhién, hiéu qua cat dinh phu tai clia dién mat troi 1a
tuong dai han ché do su léch pha gilra chu ky phat dién mét troi va biéu do
phu tai, do dé ching t6i cho rang ap luc Ién hé théng van duy tri & murc cao,
Pmax tiép tuc tdng khoang 7,3% - 8,0%, cho nam 2026.

San lugng dién nhap khau [triéu kWh - cot trai] va ty
trong nhap khau [% - cdt phai]
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2.DIEN THAN

Dién than duy tri 6n dinh nho duy
tri ty trong than nhap khau tuong
duong nam 2025, giup 6n dinh gia
nguyén vat liéu dau vao

Gia than qudc té Newcastle (Australia) cudi Q1/2026 cham mdc 140,1
USD/tan (+20,9% YTD), kéo mat bang gia trung binh trong Q1/2026 ting
10,1% YoY. Trudc ap luc tidng gia tir thj trudong thé gidi, Viét Nam da chi dong
duy tri khéi lugng than néi dia va giam khdi lugng than nhap khau (-2,9% YoY)
trong Q1/2026, gop phan gilp gia nguyén liéu than dau vao clia cac nha may
van 6n dinh so v&i dau ndm va Q1/2025, neo & muc 2,3 triéu déng/tan. Bén
canh do, nham chd déng phong nglra rui ro thi€u hut nhién liéu trong bai
canh hé théng du kién tdng cudng huy déng ngudn dién than dé bl dap cho
su suy gidm san lugng cla khdi thly dién, vao thang 04/2026, B6 Nong
nghiép va Moi truong da dé xuat Chinh pht cho phép cac mo than ndi dia gia
tdng san lugng khai thac vuot 15,0% so véi cong suat cap phép. Lién quan
dén cac xung dot dia chinh tri toan cau gan day, chuing t6i danh gia rui ro
gian doan ngudn cung than nhap kh3u cuta Viét Nam & murc thdp nhd mang
ludi doi tac thuong mai da dang va cé d6 nhay cdm dia chinh tri thap.

Q1/2026 ghi nhan san lugng dién than &n dinh & mic 40,6 ty kWh, gidm nhe
-0,6% YoY, hé s tai dat 62,8%. Theo s0 liéu tdng hop tlr cac doanh nghiép
dién than niém yét', téng doanh thu giam nhe, -1,3% YoY do san lugng giam
va gid huy dong trén thj trudng canh tranh gidm nhe. Tuy nhién, bién EBITDA
Q1/2026 di ngang & murc 18,9% (so v6i mirc 18,4% ndm 2025) nhd gia than
dau vao 6n dinh. Ty 1& EBITDA/Chi phi 13i vay Q1/2026 cai thién 1én mic 10,9x
(2025: 8,4x) do ng vay giam 5,4% so vd&i dau nam.

Cho ca nam 2026, chung t6i ky vong nhém doanh nghiép dién than sé tiép
tuc duy tri trang thai 6n dinh. Bién EBITDA ca ndm 2026 du bdo sé& cai thién
hon so v&i dy phdng trudce clia ching t6i, do ky vong san lugng huy dong
téng va gia nguyén liéu dau vao dugc tdi uu nhd chi déng ha ty trong than
nhap khdu xudng murc 58% (thay vi mirc 60% trong du bao ci). Ty I& don bay
No vay/EBITDA ti€p tuc cai thién do du ng vay ti€p xu hudng giam va dong
tién hoat dong doéi dao.

San lugng dién than [triéu kWh - c6t trai] va ty trong San lurgng than ndi dia [nghin tan - cot trai] va gia
trong nganh [% - c6t phai] 2025 - 03/2026 nguyén liéu than ctia mét s6 nha may dién [triéu
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3. THUY DIEN

Tri€n vong nhém doanh nghiép Q1/2026 san lugng thuy dién dat 16,1 ty kWh, tédng 8,3% YoY. K&t qua kinh

thay dién duy tri 6n dinh trudc tac doanh cla cac doanh nghiép thdy dién niém yét nhin chung phan anh birc

dong El Nino tranh tich cyc chung cuia toan nganh, t6ng doanh thu? Q1/2026 tang 7,9%
YoY va bién EBITDA cla cac doanh nghiép niém yét cai thién 6,8dpt YoY, I1én
75,6%. Cudi Q1/2026, t8ng ng vay clia doanh nghiép niém yét gidam 4,1% so
véi dau nam va ty 1&é don bay D/E clia doanh nghiép niém yét duy tri & mdc
0,5x (2025: 0,5x).

Chung t6i ti€p tuc duy tri trién vong On dinh vdi mang thly dién. Nam 2026,
chuing téi ky vong bién EBITDA cac doanh nghiép thly dién niém yé&t duy tri
on dinh quanh mic 62,1%. Du bao nay cla ching téi da tinh dén tac déng
tiéu cuc cla El Nino t&r Q3/2026, dugc bu dap mot phan badi gia SMP téng va
k&t qua tich cuc trong Q1/2026. Ng vay cla cac doanh nghiép thdy dién niém
yét du kién giam 9,8% YoY trong nam 2026.

San luong thay dién [triéu kWh - cot trai] va ty trong Du bao ENSO 05/2026 - 01/2027 [%]
san lugng trong nganh [% - cdt phai] 2025-03/2026
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4.DPIEN KHi
Nhom doanh nghiép dién khi chiu Q1/2026 ghi nhan san lugng dién khi & mic 5,4 ty kWh, tdng manh 15,8% YoY
ap luc trudce bién dong khi dau vao va chiém 7,0% co cau san lugng hé théng (Q1/2025: 6,5%), tuy nhién, déng
va rui ro gian doan nguén cung luyc chinh dén tir san lugng san xuat mdi tir cum LNG Nhon Trach 3&4 - mdi

van hanh tir Q1/2026. Néu loai trir san lugng tlr Nhon Trach 3&4 (874 triéu
kWh), t8ng san lugng Q1/2026 cuia cac nha may dién khi hién hiru giam 2,9%
YoY.

Theo s4 liéu t8ng hop tlr cac doanh nghiép dién khi niém yét trong Q1/2026,
téng doanh thu clia doanh nghiép dién khi niém yét tang 51,1% YoY; néu
khéng bao gém doanh thu ctia Nhon Trach 3&4, t6ng doanh thu ting 16,8%
YoY, téng san lugng tang 18,0%. Tuy nhién bién EBITDA cua cac doanh
nghiép dién khi niém yét chi tdng nhe 1én muc 21,3% (2025: 19,9%) do anh
hudng bdi gid khi dau vao tang. Ty 1é EBITDA/Chi phi 13i vay Q1/2026 giam vé
murc 7,2x (2025: 12,0x) trong bdi cdnh mat bang 13i suat & mdc cao hon so vdi
nam 2025.

2 Loai trir doanh thu ngoai mang thdy dién, gém mang kinh doanh phé liéu VCP va mang co dién lanh REE
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San lugng cua doanh nghiép dién khi niém yét di nguoc véi xu hudng cula
nganh trong Q1/2026 dugc chung téi danh gia c6 kha nang la do nha may
Phu My 2.2 va 3 hét hgp dong BOT va chuyén giao vé EVN, va da hét hgp
dong str dung khi tu nhién budc phai chuyén sang LNG. Do anh hudng cla
bién déng ngudn cung LNG dan i san lugng dién khi clia 2 nha may nay
gidm xudng (San lugng udc tinh Q1/2025 va Q1/2026 lan lugt la 565 triéu
kWh va 63 triéu kWh), lam anh hudng téi mirc tang cla toan nganh dién khi.

Vé ap luc nhién liéu, xung dét gilra Iran va My dang lam gian doan nghiém
trong eo bién Hormuz - vi tri trung chuyé&n 20% lugng LNG toan cau, trong do
83% hudng vé chau A. Xung dot nay ddy gia LNG giao ngay ting gan gap doi
t&r ddu ndm, cham murc 20,8 USD/mmBTU vao thang 03/2026. Da tang cla
thi truong thé gidi da kéo gia khi dau vao cla cac nha may dién khi ndi dia
cudi Q1/2026 tang 17,9% so véi dau nam, & mic 10,4 USD/mmBTU. Chung toi
luu y 1a ngoai LNG Nhon Trach 3&4, Phi My 2.2 va 3, da phan cac nha may
dién khi khac van dang van hanh bang ngudn khi ndi dia. Trong Q1/2026
ngudn cung khi néi dia dugc duy tri 8n dinh & mirc 9,0 triéu m3/ngay, qua dé
hé tro giam thiéu tac dong tlr bién dong manh clia gia LNG thé gidi.

Cho ca nam 2026, chlng t6i cho rang ty trong nhién liéu cho dién khi sé duy
tri & mic 84% khi ndi dia va 16% LNG nhép khau, dugc hé trg bdi ké hoach
khai thac va nhap kh&u khi ctia PVGas tang 14,8% YoY. DU vay, trudc ap luc
gia khi dau vao tang manh trong Q1/2026, chuing t6i diéu chinh gia khi trung
binh n&m 2026 tdng 15,8% so vdéi du phong trude ddy cla chuing t6i, tuong
duong véi murc tang 56% so véi trung binh ndm 2025. Theo d6, bién EBITDA
cula toan phan khuc dién khi nam 2026 giam khoang 5,0 dpt so véi du phdng
trudc day, vé murc 15,9% (2025: 19,9%) va ty 1&€ No vay/EBITDA tang 1én 4,3x
so vé&i du phdng trudce cla ching t6i la 3,3x (2025: 3,7x).

Gia khi LNG 2025 -2026F [USD/mmBTU] Khéi lugng khi khu vuc Dong Nam B [triéu m3/ngay -

cOt trai] va gia khi dau vao mot s6 nha may dién
[USD/mmBTU - c6t phai] 2024 - 03/2026
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5.NANG LUONG TAI TAO
Nhém doanh nghiép NLTT déi mat Q1/2026 ghi nhan san lugng huy déng NLTT dat 11,8 ty kWh, téng trudng
ap luc dao han trai phiéu, vai ty 1é 2,5% YoY, déng gop vao téng san lugng dién 15,4% (Q1/2025: 15,9%). Phan
trai phiéu cé van dé gia tang va b8 san lugng trong nhdom NLTT tuong déi can bang, vaity trong dién gid -
tinh hinh tai chinh cta céac té chuc dién mat trdi d mic 44,2% - 55,8% (Q1/2025: 40,2% - 59,8%). Su léch pha
phat hanh chua c6 su cai thién ban chét gilra chu ky phat va biéu d6 phu tai ctia NLTT van ti€p tuc Ia rao can
6|11
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lam han ché kha nang gia tang ty trong san lugng NLTT trong nganh. Tai thai
diém phu tai cuc dai trong Q1/2026, hé thdng tiép tuc huy déng chl yéu
théng qua dién than va thdy dién, véi NLTT chi chiém 3,8% cong suat (dién
gié: 3,6%, dién mat troi: 0,2%).

Tinh hinh tai chinh cGia nganh NLTT dang ghi nhan su phan hda ré nét gilra
nhém doanh nghiép niém yét va chua niém yét. D6i véi nhdom niém yét, téng
doanh thu Q1/2026 sut giam 14,3% YoY, chi yéu do murc nén so sanh cao cla
Q1/2025 (GEG hach toan khoan doanh thu hoi t6 ban dién cho giai doan
2023-2024). Néu loai trlr khodn muc nay, hoat dong kinh doanh ¢t 16i trong
Q1/2026 thyc té& duy tri xu hudng di ngang. Strc khde tai chinh clia nhom
NLTT niém yé&t & mirc 6n dinh vdi bién EBITDA dat 63,2% (2025: 64,0%) va hé
s0 thanh toan ngan han dat 1,5x (2025: 1,5x).

Trai ngugc véi nhom doanh nghiép niém yét, bic tranh tai chinh nhém NLTT
khong niém yét kém kha quan hon. Nguyén nhan do nhiéu du an khéng d
diéu kién hudng giad uu dai (FiT), budc cac chu dau tu phai ghi nhan doanh
thu theo khung gia chuyén ti€p hodc khung gia mdi theo ting nam chi bang
khoang 50% gia FiT ban dau. Bén canh dé, du Nghi dinh 57/2025/ND-CP c6
quy dinh vé co ché& mua ban dién truc ti€p (DPPA) cho cac doanh nghiép
NLTT, tuy nhién, dén nay van chua cé doanh nghiép nao trién khai thanh
c6ng hgp ddéng mua ban dién truc ti€p qua ludi dién qudc gia. Chung t6i ky
vong Bo Cong Thuong sé ban hanh Nghj dinh slra d&i vao cudi nam 2026,
gilp cac doanh nghiép NLTT cé thé bat dau ghi nhan nguén thu tir co ché
DPPA k& tir nAm 2027.

Mot diém luu y la ty 1 trai phi€u cé van déd clia cac DN NLTT ti€p tuc gia
téng, chiém 19,5% téng du ng trong Q1/2026 (2025: 17,8%). Chung t6i thay ap
luyc ddo han trai phi€u doanh nghiép NLTT don vao 03 quy cudi ndm. Trong
5.800 ty dong trai phi€u dén han nganh dién nam 2026, c6 77,3% dén tu
mang NLTT, trong dé 96,3% khoi lugng ddo han NLTT trong nam 2026 dén tlr
cac t8 chlrc phat hanh da tirng cham tra hodc tai co cau trong qua khi. Theo
dir liéu cla chung t6i cé dugc?, tinh hinh tai chinh trong ndm 2025 clia nhdm
t8 chlrc phat hanh nay tuong déi ap luc: ROA giam xuéng murc -2,8% (2024:
28,2%), ty 1& D/E 2,0x (2024: 1,8x) va hé so thanh toan ngan han 2,1x (2024:
2,7x).

Gia tri trai phiéu cé van dé [ty dong - cot phai] va ty Phan b6 murc di€m danh gia clia cac té churc phat hanh
1& trén tong du no [% - cot trai] 2023 - Q1/2026 mang NLTT® [%]
25.000 40%
20.000 o
15.000 19,5%
20%
10.000
H B ]
2024
- 0%
2023 2024 2025 Q1/26
. . . 0% 20% 40% 60% 80% 100%
 NLTT Thuay dién Dién than
% NLTT % Nganh Dién ET]l T2 W73 WT4 mT5 T6 =77 T8
Ngubn: Fiinpro-X, TMR Nguén: TMR

Ghi chu: T11a muc danh gid t6t nhat va giam dan tir T1 dén T8

3 Bao gom trai phiéu chdm thanh toéan géc/lai hodc tai cau tric
4 Gém d( liéu 17/31 t6 chirc phat hanh NLTT, chiém 45,4% du ng trai phiéu tai 31/12/2025
5 Muc diém danh gia chi phan dnh quan diém cta TMR vé chat luong tin dung dua trén viéc phan tich cdc théng tin san ¢6. Muc diém nay khéng phai la

két qua xép hang tin nhiém t6 chirc phat hanh, déng

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

thoi khéng dong vai tro du bdo két qua xép hang tin nhiém cua bat ky té chuc nao.
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TMR

PHU LUC 01: CAP NHAT TIEN DO MOT SO DU AN TRONG DIEM DEN HET THANG 04/2026

Du an

Thong s6 ky thuat Tién do

Nhiét dién Viing Ang 2

Nhiét dién Quang Trach 1

Nhiét dién Na Duong 2
Nhiét dién Long Pha 1
pién khi O Mén

LNG Quang Trach 2

LNG Quang Trach 3

LNG Hiép Phudéc (giai doan 1)

LNG Quynh Lap

LNG Son My 1 va 2
LNG Ca Na

Thay dién Hoa Binh md réng

Thay dién Tri An md réng

Thay dién Tich n&ng Béc Ai

Dién mat troi Phudc Thai 3

Nang cong suat Tram bién ap 500kV
Phd NGi

Tram 220kV Go Céng, dudng day
dau ndi 110kV

budng day 500/220kV Nho Quan-
Phu Ly-Thuong Tin

buong day 500kV Dirc Hoa - Chon

Thanh
Duong day 500kV LNG Quéng Ninh

1330 MW

1403 MW

110 MW
1200 MW
660 MW
1500 MW

1500 MW (£ 15%)

1200 MW
1500 MW

4500 MW
1500 MW
480 MW

200 MW

1200 MW
50 MW
1800 MVA

27 km

80 km

104 km

35 km

Chinh thirc van hanh thuong mai t6 may 2

D4 thuc hién hoa ludi dau thanh céng t8 mdy 1, du kién van hanh trong
Q2/2026
Du kién van hanh Q4/2026

Hoan thanh Idp d&t hé théng ham nudc 10 hoi, du kién van hanh Q4/2027
Du kién van hanh Q3/2027

Da ky k&t hgp déng EPC va hgp déng cung cp nhién liéu, du kién trién
khai thi cdng Q2/2026

Dang hoan thién bao cdo nghién clru kha thi va cac gidy phép, du kién
hoan thanh tham dinh FS Q2/2026, khdi céng Q4/2026

Chinh thirc ky két Hgp déng mua ban dién

Da lya chon don vi cung cap c6ng nghé tua bin, may phat dién (Tap doan
GE Vernova (Hoa Ky)
Vudng mac vé boi thudng va phap ly

Da quyét dinh phé duyét két qua lya chon nha dau tu

Da dugce Hoi ddng Kiém tra Nha nudce chap thuén két qua nghiém thu hoan
thanh thi céng xay dung

Dang thi céng, con vudng mac mét sé van dé vé giai phdng mat bang, dy
kién van hanh Q4/2027

Da ky két céc thda thuan vay von quéc té

Du ki€n van hanh Q2/2026

D3 déng dién

D3 déng dién

Dang xay dung, vudng mac gidi phong mat bang mét s khu vuc
Vudng mac tai nhiéu tru mong, chua dugc ban giao mat bang thi céng

D3 duge UBND chap thuén chi truong dau tu
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TMR

PHU LUC 02: DANH SACH CONG TY NIEM YET DU'QC PHAN TiCH

Loai hinh® Ma CK Tén Coéngty Loai hinh MaCK Tén Codngty
Dién than DTK Téng Coéng ty Dién luc TKV - CTCP Thly dién  S4A  Cong ty C6 phan Thuy dién Sé San 4A
Diénthan  HND Céng ty C8 phan Nhiét dién Hai Phong Thly dién  SBA  Coéng ty C6 phan Séng Ba
Dién than NBP Céng ty C6 phan Nhiét dién Ninh Binh Thdy dién  SBH Coéng ty C8 phan Thuy dién Song Ba Ha
Dién than PGV T6ng Céng ty Phat dién 3 - CTCP Thly dién  SEB  Céng ty C8 phan D3au tu va Phat trién Dién
mién Trung
Dién than PPC Céngty C8 phan Nhiét dién Pha Lai Thly dién  SHP  Céng ty C6 phan Thuy dién Mién Nam
Dién than QTP Cong ty C3 phan Nhiét dién Quang Ninh Thly dién  SJD  Céng ty C8 phan Thly dién Can Don
Thdy dién  AVC  Céngty C38 phan Thuy dién A Vuong Thly dién  SP2  Céng ty C8 phan Thuly dién St Pan 2
Thay dién  BHA Céngty C38 phan Thly dién Bac Ha Thly dién  SVH Céng ty C8 phan Thuy dién Song Vang
Thuy dién BSA Congty C8 phan Thuay dién Budn Ddn Thdy dién  TBC Coéng ty C8 phan Thuy dién Thac Ba
Thly dién CHP Coéng ty C8 phan Thuy dién Mién Trung Thdy dién  TMP  Coéng ty C8 phan Thly dién Thac Mo
Thly dién  DNH Céngty C6 phan Thly dién Da Nhim - Ham  Thdy dién  TTE Céng ty C8 phan D3au tu Nang lugng Trudng
Thuan - Da Mi Thinh
Thay dién  DRL  Céng ty C8 phan Thly dién Dién lyc 3 Thly dién  VCP  Céng ty C8 phan Xay dung va Nang lugng
VCP
Thiy dién  GHC Céng ty C8 phan Thuy dién Gia Lai Thly dién  VPD Céng ty C8 phan Phat trién Dién Iuc Viét
Nam
Thay dién GSM  Céng ty C8 phan Thuly dién Huong Son Thly dién  VSH Céng ty C6 phan Thuy dién Vinh Son - Séng
Hinh
Thay dién  HJS Céngty C8 phan Thiy dién Nam Mu Thly dién XMP  Coéng ty C6 phan Thly dién Xuan Minh
Thay dién HNA  Céng ty C8 phan Thuly dién Hla Na NLTT GEG Cobng ty C8 phan Dién Gia Lai
Thay dién ISH Céngty C6 phan Thiy dién Srok Phu Miéng ~ NLTT HDG Céngty C6 phan Tap doan Ha b6
IDICO
Thay dién ND2 Céngty C8 phan D3iu tu va Phat trién Dién NLTT TTA Coéng ty C8 phan Dau tu Xay dung va Phat
mién Bac 2 trién Trudng Thanh
Thay dién NTH Céng ty C8 phan Thuy dién Nudc Trong NLTT TV2 Céngty C6 phan Tu van Xay dung dién 2
Thay dién PIC Coéngty C6 phan Dau tu Dién lyc 3 Dién khi BTP Céng ty C8 phan Nhiét dién Ba Ria
Thuy dién QPH Céng ty C6 phan Thuy dién Qué Phong bién khi NT2 Codng ty C6 phan Dién luyc Dau khi Nhon
Trach 2
Thay dién  REE  Céngty C8 phan CoDién Lanh Dién khi POW Téng Céng ty Dién luc Dau khi Viét Nam -

CTCP

% Loai hinh cta cdc doanh nghiép trong pham vi phan tich dugc xdc dinh dua trén phdn khic nguén phdt chiém ty trong céng sudt Ién nhat.
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Thien Minh Rating

© 2026 Coéng Ty C8 Phan Xép Hang Tin Nhiém Thién Minh (“Thién Minh Rating”)

X€p hang tin nhiém (“XHTN") cda Thién Minh Rating la nhitng y ki€n vé rdi ro tin dung tuong ddi trong tuong lai clia mét
t8 chirc phat hanh hodc mét t6 chirc c6 céng cu ng. XHTN sé danh gia cac rui ro co ban theo quy dinh ctia phap luat
Viét Nam (bao gom nghj dinh 88/2014/ND-CP ngay 26 thang 9 ndm 2014 cla chinh phu Viét Nam) vé dich vu x&p hang
tin nhiém tly ting thai diém, xép hang tin nhiém khong gidi quyét bat ky rui ro nao khac, bao gém nhung khéng gidi han
4 rdi ro thanh khoan, rui ro gia tri thi truong hodc bién dong gia ca.

K&t qua XHTN mang tinh du bdo va duya trén céac gia dinh vé dién bién trong tuong lai, do dé khéng thé dugc xac minh
hoan toan tai thoi di€ém céng bd. Ngay ca khi dir liéu hién tai da dugc xac minh, két qua xép hang van cé thé bj anh
hudng bdi cac su kién hodc yéu td khdng ludng trudc.

Bao cdo XHTN, cac danh gid, y kién va tai liéu phat hanh cla Thién Minh Rating khong phai la tu van dau tu tai chinh va
khéng bao ham, am chi hay hudng dan bat ky ai trong viéc mua, ban hay nam gilr cd phiéu, vén gép hay cong cu ng
nao. Xép hang tin nhiém cling khéng danh gia tinh hop Iy cuta gia thi truong, sy phl hgp cla céng cu ng véi nha dau tu
cu thé&, hay cac van dé lién quan khac. Thién Minh Rating khéng tham gia vao hoat dong tu van phat hanh, quan ly rui
ro, bao lanh phat hanh hay phan phai véi t6 chirc dugc x€p hang tin nhiém hay t8 chirc cé cong cu ng duge x€p hang tin
nhiém.

Khi dua ra bao cdo két qua x€p hang tin nhiém va cac bao cdo khac, TMR dua trén di liéu thuc t&€ nhan dugc tir khach
hang, cac ngudn thong tin céng khai va cac ngudn théng tin hogp phap khac. TMR ¢ thé tién hanh nhung khong bat
budc quy trinh danh gia va xac minh théng tin dugc cung cap. Tuy nhién, mic dé danh gia va xac minh cdia TMR thay
dai tuy theo ban chat cua t8 chirc phat hanh hay céng cu ng dugc xép hang, yéu cau phan tich, danh gia, thdm dinh
dau tu, yéu cau phap ly, tinh minh bach cuta théng tin céng khai, kha nang tiép can ban Ianh dao va cac xac minh tir bén
thir ba nhu bao céo kiém toan, bao cdo thdm dinh, bao cdo k¥ thuat, y ki€n phap Iy va céc tai liéu lién quan khac. TMR
khéng dam bao tinh chinh xac hodc day du tuyét déi cua tat ca théng tin sir dung trong qua trinh xép hang hoéc lap bao
cdo. Trach nhiém vé tinh chinh xac va day du cla thong tin thudc vé t8 chirc phat hanh trong céc tai liéu cong bé.

TMR khéng cam két rang bao cdo nay hodc bat ky ndi dung nao clia bao cao sé dap irng moi yéu cau clia ngudi doc.
Xé&p hang clia TMR 13 y kién vé& murc dd tin nhiém ctia mot t8 chirc phat hanh hodc cdng cu ng. Y kién nay va cac bao
cdo khac clia TMR dua trén céc tiéu chi va phuong phap danh gia dugc thiét 1ap va TMR lién tuc danh gid, cap nhat
phuong phap dé. Do dd, bdo cdo x€p hang tin nhiém va cac bdo cdo khac la san phdm ctda TMR ma khéng cé mét ca
nhan hodc nhém cé nhan nao chiu trach nhiém duy nhat vé mét bao cao cu thé nay. Tat ca cac bao céo clia TMR déu
c6 su déng gop clia nhiéu tac gid. Mot bao cdo x&p hang tin nhiém clia TMR khéng phai la ban cdo bach va khéng thay
thé théng tin ma t6 chirc phat hanh cung cap cho nha dau tu khi ban céng cu no.

Van ban nay, bao gém tat ca ndi dung, phan tich va tai liéu dugc trinh bay & day, la tai san déc quyén clia Thién Minh
Rating va dugc bao vé bdi luat ban quyén hién hanh. Tat ca cac quyén, quyén s& hitu va Igi ich trong va doi véi bao cao
va ndi dung clia nd, bao gom nhung khong gidi han & van ban, d6 hoa, di liéu va cdac tai san tri tué khac, déu thudc sd
hiru hodc cap phép clia Thién Minh Rating. Khdng mét phan nao clia bao cdo nay coé thé dugc sao chép, phan phai
hodc truyén tai dudi bat ky hinh thirc nao hodc bang bat ky phuong tién nao, bao gom sao chup, ghi &m hodc luu trir
dién t&r, ma khéng co sy dong y trude bang van ban clia Thién Minh Rating. Viéc s dung, sao chép hodc phan phai trai
phép bao cdo nay hodc bat ky ndi dung nao clia bao cdo nay déu bi cdm va cé thé vi pham luat ban quyén, nhan hiéu
hodc luat s& hitu tri tué khac. Bat ky viéc sir dung hodc slra ddi trai phép ndi dung clia bdo cdo déu cé thé dan dén hanh
dong phap ly. Tat ca cac nhan hiéu, nhan hiéu dich vu va logo dugc slr dung trong bédo cédo nay la tai san clia chdi sé hitu
tuong Ung.



