THEO DOI

Gia muc tiéu 2025: 69.800 VND
Upside: 11%
Cap nhat: 28-11-24
TRIEN VONG 2025

Tich cuc: (1) Cac du an BBS (bao gdm E.Town 6 va
The Light Square) dan hoan thién; (2) La Nina tr& lai
tr thang 6/2024 hé trg thay dién.
Tiéu cuc: Chua thé tiép tuc phat trién NLTT do cac
van dé lién quan dén khung phap ly.
Rui ro: (1) Ty lé 1ap day van phong thép hon du bao;
(2) Gida CGM sut gidm; (3) Du an BDS The Light
Square khéng dugc ban dung thai han.

Q3/2023 Q3/2024 2025F

DTT 1.962 2.029 9.936
% YoY -12% 3% 20%

LNST 465 562 3.123
% YoY -44% 21% 25%

bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

REE co tién than la cong ty hoat dong trong finh vuc
ca dién cong trinh (M&E) va la mét trong 2 cdng ty
dau tién dugc niém yét trén san chiing khoan Viét
Nam vao nam 2000. Hién nay, khéng chi ndm viing vi
thé hang dau finh vuc co dién lanh tai Viét Nam vdi
45 nam kinh nghiém, céng ty con md réng vi thé

thanh Tap doan da nganh.

Dir liéu thi truong
Nganh nghé:

San xudt & Phan phaéi Dién

Gia hién tai: 62.800 VND
Vén héa: 29.580 ty VND
S6 lugng CPLH: 471,0 triéu cp
EPS 4 quy gén nhét: 3.867 VND
P/E: 16,2 lan
C8 tlc tién mat 2024 10,0%
C6 tc b phidu 2024 15,0%
Gia Gia mua téi da
= = = = Gia muc tiéu P/E
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hop

REE

CTCP Co dién Lanh

TOM TAT CAP NHAT

Ly ké 9 thang dau nam, tdp doan REE hoan thanh 57% ké hoach
doanh thu va 63% ké hoach Igi nhuédn nam, déng thai két qué nay
cling hoan thanh 73% du phdng doanh thu va 61% du phdng LNST
clia DSC cho nam 2024. Chung téi ky vong REE sé hoan thanh muc
du phong nay nha (1) Béng luc tr du an The Light Square; (2) Thay
dién hoi phuc ; (3) E. Town 6 dat ty |é 1&p day ~50% trong Q4/2024 va
(4) Mang M&E dugc hd trg bdi du an tir san bay Long Thanh. Nhing
yéu t6 trén cling sé 1a déng lyc thic ddy doanh thu tang trudng 20%
va Igi nhuan tang trudng 25% trong nam 2025.

DSC gilt nguyén khuyé&n nghi THEO DOI ¢8 phiéu REE v&i mic dinh
gid hap ly ndm 2024 1a 69.800 VND/cp, tuang ung P/E du phdng la
13,1 1an. Vung gidi ngan hop ly 1a 60.700 VND/c6 phiéu.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Ky vong su trd lai cua La Nina

Theo s6 liéu ENSO tur Trudng khi hau Columbia, xac sudt cta trang
thai La Nina va trung tinh sé tiép tuc chiém uu thé trong giai doan
dau nam 2024, tuy nhién dén thang 6/2024 sé chiu anh hudng mot
phan cla hién tugng El Nino. Vd&i chu ky clda trang théi thly van
thuang kéo dai 2 nam/Ian, chiing téi cho rang du bao nay sé khéng
anh hudng téi du phong téng thé.

Vi lgi thé s& hitu danh muc thay dién cong sudt 1.364 MW (trong dé
REE s& hitu 52%), I6n nhat trong cac doanh nghiép Nang luong dugc
niém yét trén san ching khoén Viét Nam, mang nang luong sé duagc
hé trg manh. DSC ky vong san luang thly dién ca ndm sé ting ~20%
so vdi nam 2023.

Tiép tuc day manh céng tac dau tu vao mang nang lugng

REE hién dang trién khai hai du an mdi, bao gém:

(1) Nha may thay dién Tra Khic 2 véi cong suat 30 MW (REE s& hiiu
toan b6 100% c6 phan), du kién sé& di vao hoat déng thuong mai vao
nam 2026.

(2) Nha may dién gié Duyén Hai 1vdi cong suét 48 MW (REE ndm gilr
70% c8 phan), du kién van hanh thuong mai vao Q1/2026.

Céc du an nay ky vong sé gilip tang 6% cong suét phat dién so vdi
muc s& httu hién tai clia REE 13 1.086 MW.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com
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KET QUA KINH DOANH

Ty VND
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Nguon: REE, DSC téng hop

CO CAU DT & LN Q3/2024
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Nguon: REE, DSC téng hop

REE

CTCP Co dién Lanh

PIEM NHAN TAI CHiNH
Khéng cé thay doi dang ké

CTCP Co Bién Lanh (REE) vira cong bd két quad kinh doanh quy
3/2024 v&i doanh thu dat 2.029 ty ddng (+3% YoY) va LNST dat 562
ty VND (+21% YoY). Két quéa kinh doanh quy 3 nhin chung c6 su cai
thién nhe chd yéu nhd mang thay dién khd quan khi tinh hinh thdy
van thuan Igi han so vdi cung ky. Bdng thai chi phi 13i vay gidm con
185 ty VND (-32% YoY) cling dong gop cho téng trudng LNST (+21%
YoY).

Lay ké 9 thang dau nam, tap doan REE dat doanh thu 6.048 ty VND (-
7% YoY) va LNST 1513 ty VND (-29% YoY), tuang Ung hoan thanh

57% k& hoach doanh thu va 63% ké hoach Igi nhuan nam.

Khéng cé thay doi dang ké

Két qua kinh doanh quy 3 chl yéu dugc dan dat bdi mang nang
lugng. Theo do6 chu su trd lai ciia chu ky La Nina da chinh thic phéan
anh vao két qua kinh doanh quy 3 khi doanh thu cac nha may thuay
dién dat 631ty VND (+26% YoY).

Béi vdi cac méang khéc, du chiing lai trong Q3/2024 nhung tinh
chung 9TH2024 van cai thién so véi ciing ky, cu thé:

Méng ca dién lanh: doanh thu xay 18p dugc hé trg bdi hop dong du
an thudc san bay Long Thanh. Gia tri hgp dong ky mdi dén cudi quy 3
dat 3.902 ty déng, gép 4 lan svck. Bong thdi san lugng may diéu hoa
khong khi trong 9TH2024 tang 36,6% YoY.

Mang bat dong san: dugc hd trg bdi doanh thu ghi nhan tir du an
The Light Square, tuong Ung 80 ty. Hoat ddng cho thué van phong

van 6n dinh.

Mang nudc & M6 trudng: san luang & doanh thu van én dinh, tuy
nhién do ghi nhan thém chi phi khdu hao tU du an tuyén éng nudc

cla nha may nudc song Ba nén Igi nhuan giam 24,7% YoY.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com


https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

REE

CTCP Co dién Lanh

LICH SU KHUYEN NGH]I
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= Lich st khuyén nghi

*Lich st khuyén nghi la gid muc tiéu cda cé phiéu dugc xdc dinh béi bdo cdo gan nhdt & thoi diém dé

MO HINH KINH DOANH

MO HINH KINH DOANH
CTCP CO DIEN LANH (REE)

MO HINH HOLDING

NANG LUONG BAT DONG SAN CO DIEN LANH
mgv ‘ 512+
DIEN
E MW - 11+
é tda nha van phong r Nh‘é thau co dién
) <~ SETOWN HANG DAU viet Nam
NHIET 281+
DIEN MW
‘ 144,854+ 40+ NAM kinh nghiem
DIEN 143+ m2 san cho thué
MAT TROI MW
OX% ) 1,300+ dy an hoan thanh
DIEN 87+ 0 ti 1€ 1ap day
GI6 MW
~50% ~50% ~60% ~15% ~15% ~30%
bién gép doanh thu  bién gép doanh thu  bién gép doanh thu

NUGC SACH

Téng san lugng
~4 trieu m3
Téng céng suat

sinxugr > 11 triéu m3/ngay

Tong san lugng

~270 triéu m3

PHAN PHOI

~5%

doanh thu

PHONG PHAN TichH DSC

https://www.dsc.com.vn/
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REE

CTCP Co dién Lanh

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan clia ching téi. Ching
t6i cling xac nhan rang khéng cé phan thi lao nao cla ching téi da, dang, hodc sé truc tiép hay gidn ti€p cé lién quan dén cac khuyén
nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phy trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao
dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién clu, va doanh thu ctia cong ty, trong do bao gom
doanh thu tr cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Mai gidi t8 chirc, hodc Tu vdn doanh nghiép.

Bao cado mieén trir trach nhiém

B4o céo nay dugc viét va phat hanh bai Céng ty C6 phan Chiing khoan DSC. Béo céo nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang tin
cay vao thdi diém cong bd. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khdng chiu trach nhiém vé do chinh xéc clia nhiing thdng tin nay. Quan
diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay
khong thé hién quan diém chung clia Cong ty CS phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d&i ma khong can théng bao trudc. Bao céo
nay chi nham muc dich cung cdp théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty ¢6 phan ching khoan
DSC va khéng mang tinh chat mdi chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao céo nay. Quyét dinh ctia nha
dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hop véi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khong
dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi vai bat ky muc dich nao néu khong dudc su chédp thuan bang van ban clia Cong ty
C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac thdng tin trong béo cao nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi cua DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi trudng it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trusng thap hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi trudng it nhat 15%

CHET LG Chi &p dung déi véi ¢6 phiéu co bao cao khuyén nghi MUA gén nhét, bé phan phan tich nhan dinh rang ¢6 phiéu

d3 tién tSi ving gid phan anh hop ly cac luan diém da dé cép.

BS phan phan tich khong dua ra khuyén nghi trong trudng hop béao cao khong co muc dich khuyén nghi hodc

KHONG DANH GIA o : , o
khong tim thdy déy dd cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi cé phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truang Thai Pat, HOI SG CHINH

GD. Trung tdm Phan tich

dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Phan Duy Thanh N (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

son.nvt@dsc.com.vn B4 info@dsc.com.vn
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