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CONG TY cO PHAN CHU'NG KHOAN BETA

Tang 4 - 5,55 Nam Ky Khdi Nghia, Phudng Bén Thanh, Thanh phé

SECURITIES INC H& Chi Minh
CTCP Co Dbién Lanh (HOSE: REE) BAO CAO CAP NHAT
Nganh: Dich vu tién ich — Nang lwong Ngay 04/ 11/ 2025

Théng tin ¢b phiéu

Vén hoa thi truong (ty dong) 35.208
S6 CP dang luu hanh (triéu cp) 541,7
Gia thi truong (ddng) 65.000
Gia cao nhit 52 tuin (ddng) 69.700
Gia thép nhat 52 tuin (dong) 53.100

KLCP trung binh 20 phién (cp) 468.954
GTGD trung binh 20 phién (ty

d(")ng) 298
EPS (ddng/cp) 4779
P/E (lan) 13,6
BVPS (dong/cp) 37.526
P/B (lin) 1,7

Bién dong gia cb phiéu

VNINDEX - REE

o4 140 o104 1806 26108 0311

Bién déng gia

1th h Y
(%) t 3t td

REE 0,8 -2,7 11,6
VNINDEX 0,4 8,1 30,4

Co cau co dong

Platinum Victory Pte 41,6%
Ba Nguyén Thi Mai Thanh va chdng  18,3%
Céng ty DTTC Nha nuéc TP.HCM 5,3%

Pon vi: Ty dong
KHKD 2025 6T2025 % TH
Doanh thu 10.248 7.134 70%
LNST 2.427 1.909 79%

Chuyén vién phan tich:
Lé Nguyén Anh Phuong
Email: phuong.lna@bsi.com.vn

KQKD Q3/2025: Doanh thu va lgi nhuin ting truwéng in twong

CTCP Co bién Lanh (REE) cong b6 KQKD quy 3 ting trudng rat tich cuc voi
doanh thu dat 2.552 ty dong (+26% YoY, +2% QoQ) va LNST sau loi ich
CDTS dat 674 ty dong (+41% YoY & +8% QoQ). K&t qua nay dén tu:

1) Dong gop 16n tir mang Nang lugng nho san lugng cac cac nha may thay
dién ting cao nho thoi tiét thuan loi, ty 1€ tham gia vao thi truong di¢n
canh tranh nhiéu hon.

2) Mang co dién lanh ghi nhan doanh thu tang trudng manh mé va bién
loi nhuan gdp cai thién vuot troi.

3) Loi nhuan tir hoat dong cho thué van phong va nudc duy tri muc tang
truong 6n dinh nhu ky vong.

Ning lwong tiép tuc dong vai tro din dit loi nhuin

Liy ké 9T2025, tong san luong dién thwong phim cia cic nha may do REE
s¢ hiru dat 8.230 tri¢u kWh, tang 6,5% so voi cung ky. Dong luc thic déy chinh
cho murc ting truong nay dén tir nhom thuy dién voi san luong tang 33,2% nho
diéu kién thily van thuan loi khi mua 16n lién tuc va kéo dai ¢ khu vuc mién
Trung va mién Béc. Qua d6, giup doanh thu ctia mang ning luong dat 3.698 ty
d(‘A)ng (+25,7% svck) va loi nhuan dat 1.041 ty déng (+57,2% svck).

Khéi dong hai du an dién gié quan trong tai tinh Vinh Long

Trong quy 3/2025, REE da chinh thirc nhan duge Quyét dinh chap nhan chi
truong dau tu ddi voi 2 du 4n dién gié gan bo 1a dy an V1-3 giai doan 2
(48MW) va dy an V1-5, V1-6 giai doan 2 (8OMW). Tong von dau tu cac nha
may nay khoang 6.121 ty dong va du kién dugc khoi cong vao Q1/2026 va
hoan thanh trong Q4/2026.

Khuyén nghi: Chiing i tiép tuc sir dung phuong phép SOTP dé xac dinh mic
gia hop 1y cho REE 1a 70.600 dong/cp, tuong duong véi tiém ning ting gia
8,6% so vai gia thi truong ngay bdo céo.

Yéu to theo doi:

e Tinh hinh thily vin anh huong dén san luong thiy dién

e Tién d0 va gia cho thué vin phong toa E.town 6

e Tién d6 trién khai cac dy an nha may dién moi

e (Cdc chinh sdch méi tac dong dén trién vong dau tu vao cac du an NLTT

Quy - VNDbn 5 %YoY 9T2024 9T2025 2025F u(rco/toﬁ:ﬁ
Doanh thu thuin 2029 2552 26%  6.048  7.134  10.167 70%
Loi nhuan gop 688 932 36% 2109 2736 3.631 75%
Loi nhuén tir HDKD 756 1.019 35%  2.087 2906  3.654 80%
LNTT 633 927 46% 1705 2654  3.175 84%
LNST & CPTS 480 674  41% 1314 1909  2.408 79%
Bién lgi nhuan gop 33.9%  36,5% 349%  383%  357%

Bién lgi nhuan rong 23,6% 26,4% 21,7% 26,8% 23,7%




B: 'A CONG TY CO PHAN CHU'NG KHOAN BETA

Tang 4 - 5,55 Nam Ky Khdi Nghia, Phudng Bén Thanh, Thanh phé
SECURITIES INC HG6 Chi Minh

Cap nhat KQKD Quy 3/2025

Quy — VNDbn Q324 Q225 Q3125 % YoY 2024 2025F % YoY u::/c A
Doanh thu thuin 2029 2514 2552 26% 2% 8384 10167  21% 70%

Co dién lanh 706 865 970 37% 12% 2880 3881  35% 59%

Nang luong 1008 1145 1264  25% 10% 4240 4535 7% 82%

Nuée 34 60 20 42%  -67% 114 142 25% 88%

Vin phong cho thué & BDS 282 443 298 6%  33% 1150  1.609  40% 64%
Loi nhuan gop 688 853 932 36% 9% 3124  3.631  16% 75%
Chi phi SG&A 139 166 155 12% % 696 761 9% 57%
Loi nhuan tir CTLK 207 223 243 17% 0% 717 785 9% 77%
LN tir HDKD 756 910 1019  35%  12% 3.145  3.654  16% 80%
Thu nhap tai chinh 63 119 102 63%  -14% 318 300 6%  110%
Chi phi tai chinh 185 200 184 0% 8% 791 796 1% 72%

- Trong dé: Chi phi 1ai vay 181 174 179 -1% 3% 738 722 2% 72%
Loi nhuan khéc ) 10 15 18 15%  -42%
LNTT 633 829 927 46% 12% 2688 3175 18% 84%
LNST s62 739 825 47% 12% 2396 2860  19% 83%
LNST sau lgi ich CPTS 480 623 674 41% 8% 1993 2408  21% 79%
Bién lii gép 33,9%  33,9%  36,5% 37,3%  35,7%
Bién lii rong 23,6%  24,8%  264% 23,8%  23,7%

Cor dién lanh 54%  30%  7,0% 520  49%

Néing heong 256%  299%  28,6% 23.7%  23,9%

Vin phong cho thué & BDS 389%  50.8%  48,8% 443%  50,7%

Nguon: REE, BETA t6ng hop

CTCP Co bién Lanh (REE) cong bd KQKD quy 3/2025 ting truong rat tich cuc voi
doanh thu dat 2.552 ty dong (+26% YoY, +2% QoQ) va LNST sau loi ich CDTS dat
674 ty dong (+41% YoY & +8% QoQ). Trong do, dong gop lon nhat vao doanh thu
van 1a mang niang lugng (chiém ty trong 50%), tiép dén l1a co dién lanh (38%) va cho
thué van phong (12%).

e Ning lwong: thiy dién 13 ngudn thuc day chinh nhd diéu kién thay vin thuin
loi gitp san lugng ting 26,4% so véi mirc nén cao ciia cing ky nam trudce dat
2.149 triéu kWh. Qua d6 tham gia nhiéu hon trén thi truong phat dién canh
tranh v&1 gia ban cao hon, cdi thi¢n lgi nhuén.

e Vin phong cho thué & BDS: doanh thu trong quy nay khong ghi nhan tir hoat
dong chuyén nhuong bat dong san, két qua ting trudng 6% so v6i ciing ky chi
yéu dén tir toa nha E.town 6 méi khai thac véi ty 1é 1ap day gan 50%.

e Co dién lanh: doanh thu tang trudng nhu ky vong, trong khi lgi nhuan rong
cai thién vuot trdi nho ghi nhan két qua cac hang muc c6 gid tri cao tai cong
trinh d4 hoan thanh. Tong backlog liiy ké dén cudi thang 9 nam 2025 clia mang
co dién lanh ghi nhan dat 3.407 ty dong (-12,7% YoY) chil yéu do ndm nay c6
it hop dong du an 16n.

Thu nhap tai chinh rong ciing c6 két qua tich cuc, voi doanh thu dat 102 ty dong (+63%

YoY; -14% QoQ) nho lai tién giri, ¢b tirc duge chia déu ting. Trong khi chi phi tai
chinh twong duong so véi cung ky.
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e

Nhin chung, trong 9T2025, REE ghi nhan doanh thu dat 7.134 ty dong (+18% YoY)
va LNST sau loi ich CDTS dat 1.909 ty dong (+45% YoY), lan luot hoan thanh 70%
va 79% ké hoach doanh thu va LNST cua cong ty. Déng thoi, 1an luot dat 70% va 79%
du phong cta chung toi.
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BAO CAO TAI CHINH
Hoat dong kinh doanh 2023A  2024A  2025F  2026F Bing CDKT 2023A  2024A  2025F  2026F
Doanh thu thuin 8.570 8.384 10.167 11.164 Tai san ngin han
Gi4 vbn hang ban 4.860 5.260 6.537 7.347 Tién va trong duong tién 3.023 5.636 7.567 9.440
Loi nhuin gop 3.710 3.124 3.631 3.817 Piu tu tai chinh NH 1.132 1.060 1.060 1.060
Chi phi HDKD 756 696 761 794 Cac khoan phai thu 3.780 3.130 3.795 4.168
Chi phi ban hang 93 118 125 137 Hang ton kho 1354 1277 1.608 1.706
Quan ly doanh nghi¢p 663 578 636 657 TS ngén han khac 235 183 251 275
Thu nhap tir CTLK 877 717 785 827 Téng TS ngiin han 9.524  11.286  14.281  16.648
Loi nhuin tir HDKD 3.831 3.145 3.654 3.850 Tai san dai han
Doanh thu tai chinh 227 318 300 381 Tai san ¢b dinh 14917 13961  13.566  13.147
Chi phi tai chinh 78 53 74 82 Nguyén gia TSCD 22462 22.558 23245 23942
Loi nhuan khac 14 15 18 19 Khiu hao liy ké (7.546)  (8.597)  (9.679) (10‘795)
EBIT 3.995 3.426 3.897 4.168 X
Xay dyng CBDD 1.608 1.453 1.559 1.632
Chi phi 13 vay 939 738 722 662 N
BBS dau tu 1.345 2.542 2364 2.186
LNTT 3.056 2.688 3.175 3.506 . ) ‘
, Déu tur tai chinh dai han 6.560 6.199 6.199 6.199
Thué TNDN 269 292 315 348 )
TS dai han khéc 958 922 922 922
LNST 2.787 2.396 2.860 3.158 . .
o Téng TS dai han 25388  25.077  24.609  24.086
Loi ich CP thiéu sé 598 403 452 534 .
Téng tai san 34912 36362 38890  40.735
LNST & CPST 2.188 1.993 2.408 2.625
. o N ngin han
S0 lugng cd phiéu (triéu) 409,7 471,0 471,0 471,0 ) ,
Phai tra ngan han 619 724 810 860
EPS 5.341 4232 5.112 5.572 ,
No vay ngan han 1.238 1.254 1.509 1.648
No ngén han khéc 2.087 2.091 2.551 2.706
— Téng no ngéin han 3945 4070 4871 5213
Luu chuyén tién t¢ 2023A  2024A  2025F  2026F N
. No dai han
Loi nhuin sau thué 2.188 1.993 2.408 2.625 ‘
: : No vay dai han 9.505 9.143 8.462 7.339
Hoat dong kinh doanh
oat o KR doan No dai han khc 693 695 695 695
Khiu h 1.264 1.298 1.261 1.293 .
e Téng no dai han 10.198 9838  9.157  8.034
Thay déi vén luu dong 379 888 (519) (290) .
, Téng no 14142 13908  14.028  13.247
Thay déi Khoan phai thu 233 650 (666) (372) o
. . Von chi sé hitu
Thay déi Hang ton kho 55 77 (331) (98) TN
Thay d&i TS nefn k Von ¢6 phan 4.097 4.710 4.710 4.710
ay doi TS ngan han i
Khac 16 52 ©7) 25 Thing du vén 1050 1013 1013 1013
Thay ddi Phai trd ngn han @31 105 86 49 Loi nhuén gii lai 11.802 12761 15169  17.794
Thay ddi Ng NH khac 106 4 460 155 Khac 3.820 3.970 3.970 3.970
Piéu chinh khac (1.015) (397) Téng ngudn vén 20770 22455  24.863  27.487
LCTT tir HP kinh doanh 2.817 3.784 3.150 3.628 Téng Ng' & VCSH 34912 36362  38.890  40.735
Hoat dong dau tu
Chi mua sém TSCD 873) (1.035) (793) a7 Cac chi so tai chinh 2023A 2024A 2025F 2026F
Khéc 1515 1.240 Khi ning ting trudéng
Y -00, D0, 0, 0,
LCTT tir HD diu tw 642 205 (793) (771) TT Doanh thu 9% 2% 21% 10%
1 A _1900, _0o, [ 0,
Hoat dong tai chinh TT Lgi nhuan 19% 9% 21% 9%
Cb tirc da tra (886)  (1.027) . . Kha ning sinh loi
Cn . N ~ 0 0, 0, 0,
Tang (gidm) vén ) 28 Bién loi nhuan gop 43,3% 37,3% 35,7% 34,2%
ROE 12,6° 10,5° 11,39 11,0
Tang (giam) ng vay DH (441) (362) (681) (1.123) 6% 5% 3% 0%
ROA 8,0% 6,6% 7,4% 7,8%
Ting (gidm) no vay NH @217) 16 255 138 ’ ’ ’ ’
i Kha nang thanh toian
Khac 43) (30)
. o No vay/ Tai san % 31% 29% 26% 22%
LCTT tir HD tai chinh (1.588)  (1.375) (426) (985)
2 R CS thanh toan hién hanh 2,4 2,8 2,9 32
Luu chuyén tién thuan 1.872 2.613 1.931 1.872
CS thanh toan nhanh 2,0 2,4 2,6 2.8
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TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Chuyén vién phan tich chiu trach nhiém thuc hién bao co phén tich nay xac nhan ring: hoan toan trung thuc va khong c6 dong co ca nhan
khi thuc hién bao cao nay. T4t ca nhirng thong tin néu trong béo céo nay dwgc thu thap tir nhitng ngudn tin cdy va di duoc xem xét cin than.
Tuy nhién, nguoi viét khong dam bao tinh ddy du ciing nhu chinh xac tuyét déi cua nhiing thong tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh
trong bao cdo nay chi 1a quan diém riéng ctia ca nhan nguoi viét ma khong ham ¥ chao ban, 16i kéo nha dau tu mua, ban hay nim giit chung
khoan. Tai thoi diém phat hanh bao céo, Chuyén vién phén tich khong biét bt ky xung dot loi ich thyuc té, trong yéu nao ciia Chuyén vién
phan tich hodc Cong ty C6 phan Chimng khoan BETA (BETA).

Béo c4o phan tich nay chi nhim muc dich cung cép thong tin chung, khong phai va s& khong duoc hiéu 1a mét 101 dé nghi hodc mot 161 moi
chao dé thyc hién bit ky giao dich ching khoan hodc cong cu tai chinh nio khac va nha dau tu chi nén st dung bao cdo phén tich nay nhu
mot ngudn tham khao. Chuyén vién phan tich ciing nhu Cong ty C6 phan Chiing khoan BETA sé& khong chiu bt ky trach nhiém nao trude
nha dau tu cling nhu déi trong duge nhic dén trong bao cdo nay vé nhitng ton thit co thé xay ra khi dau tu hodc nhitng thong tin sai 1éch
vé& doanh nghiép. Cac cong cu tai chinh dugc d& cap trong béo cdo c6 thé s& khong phu hop véi tht ca nha dau tu. Nha dau tu phai c6 quyét
dinh cua riéng minh béng céch tham khao cac nha tu véan tai chinh doc lap néu can thiét va dua trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dAu tu
cu thé ctia minh.

Béo céo phan tich nay 1a tai san cua Cong ty C6 phan Ching khoan BETA va khong dugc cong bd rong réi ra cong chung, vi viy khong ai
dugc phép sao chép, tai san xuét, phat hanh ciing nhu tai phan phdi bat ky ndi dung nao cia bao céo vi bt ky muc dich nao néu khong co
vin ban chép thuan cua Cong ty Cé phin Chung khoan BETA. Khi sit dung cac ndi dung di duoc BETA chép thuan, xin vui 1ong ghi 13
ngudn khi trich din. Moi c4 nhén, t& chirc s& chiu trach nhiém dbi véi BETA vé bat ky ton thit hodc thiét hai nao ma BETA hoic khach
hang ciia BETA phai chiu do bt ky hanh vi vi pham theo Khuyén cdo nay va theo quy dinh cta phap lut.
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