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Chậm một chút để tiến xa hơn 
Cập nhật khuyến nghị GIỮ, giá mục tiêu 68,600 đồng 

REE là công ty hoạt động trong ba lĩnh vực chính: M&E (Cơ điện lạnh), Điện và cho thuê văn phòng. Ngoài 

ra, REE còn hoạt động trong lĩnh vực nước và bất động sản (BĐS). Ở mảng năng lượng, REE sở hữu các 

nhà máy với công suất thiết kế lên tới 1,086 MW, với mảng bất động sản, REE đang cho thuê khoảng 

180,000 m2, với tỷ trọng lợi nhuận chiếm 25%. Với mảng kinh doanh truyền thống cơ điện lạnh, REE là 

nhà thầu cơ điện lạnh hàng đầu, và là nhà phân phối máy điều hòa không khí thương hiệu Reetech. Với 

phương pháp định giá SOTP, chúng tôi cập nhật mức giá mục tiêu cho REE là 68,600.  

Cập nhật KQKD Q3/2024 và 9T/2024 

Trong Q3/2024 REE ghi nhận doanh thu thuần đạt 2,028 tỷ đồng (+3% YoY), và LNST công ty mẹ đạt 480 

tỷ đồng (+7% YoY). Lũy kế 9T/2024, doanh thu thuần đạt 6,048 tỷ đồng (-7% YoY) và LNST công ty mẹ 

đạt 1,315 tỷ đồng (-22% YoY). Nguyên nhân KQKD quý 3 có sự cải thiện nhẹ chủ yếu đến từ mảng năng 

lượng khi tình hình thủy văn thuận lợi hơn so với cùng kỳ; tuy nhiên lũy kế 9 tháng, KQKD của hầu hết các 

mảng đều sụt giảm, trong đó mảng năng lượng chiếm tỷ trọng lớn nhất có mức giảm -35% YoY chủ yếu 

do sản lượng điện huy động thấp trong nửa đầu năm.  

Chiến lược phát triển 2024-2028 

_ Mảng cơ điện lạnh: Ghi nhận tổng giá trị hợp đồng ký mới lũy kế gần 4,000 tỷ đồng (gấp 4 lần cùng kỳ). 

Kì vọng doanh thu 2024 đạt 3,053 tỷ đồng (+15% YoY) nhờ REE trúng thầu dự án sân bay Long Thành. 

_ Mảng bất động sản: E-Town 6 đã được khai trương vào 27/06/2024. Về giá thuê dự kiến sẽ dao động từ 

24 USD/m2 đến 29 USD/m2. Giả định tỷ lệ lấp đầy cho năm 2024 khoảng 50%. Chúng tôi kì vọng mảng 

cho thuê ghi nhận doanh thu đạt 1,278 tỷ đồng (+22% YoY). Về dự án Bồ Xuyên: REE cho biết dự án bất 

động sản Bồ Xuyên, Thái Bình (gồm 45 căn nhà thấp tầng) đã chính thức khai trương vào ngày 19/05/2024. 

Công ty đang đẩy mạnh hoạt động bán hàng với giá bán khoảng 40 – 50 triệu/m2. Chúng tôi kì vọng ghi 

nhận doanh thu lần đầu cho 2024 và 2025 lần lượt là 147 tỷ đồng và 834 tỷ đồng. 

_ Mảng điện: Kì vọng La Nina sẽ giúp cải thiện sản lượng thủy điện, tuy nhiên giá bán trung bình của nhóm 

này dự kiến sụt giảm khoảng 15% do tỉ lệ huy động Qc tăng từ 90% lên 98% trong năm 2024. 

_ Cập nhật các dự án mới: Nhà máy thủy điện Trà Khúc 2 công suất 30 MW, sản lượng trung bình khoảng 

120 triệu kWh. Chúng tôi dự kiến nhà máy sẽ vận hành vào giữa năm 2027. Nhà máy thủy điện Thác Bà 

2, công suất 18.9 MW, sản lượng trung bình khoảng 51.5 triệu kWh hằng năm, dự kiến vận hành vào đầu 

2025. Dự án điện gió Duyên Hải V1_4 (công suất 48MW), và Trà Vinh V1-5, V1-6 GĐ2 (công suất 128 MW) 

dự kiến vận hành thương mại vào Q1/2026. 

Rủi ro: (1) Chính sách giá bán điện cho NLTT vẫn dựa vào giá chuyển tiếp; (2) Rủi ro El Nino khiến sản 

lượng của nhóm thủy điện giảm sút; (3) Doanh thu từ mảng M&E phục hồi chậm hơn kỳ vọng; (4) Tiến độ 

dự án bất động sản chậm hơn dự kiến; (5) Rủi ro thay đổi chính sách chung của ngành điện. 

Năm 2021 2022 2023 2024F 2025F 

Doanh thu (tỷ VND) 5,810 9,372 8,570          8,730         10,062  

LN HĐKD (tỷ VND) 1,855 3,647 2,954          2,803           3,202  

LNST hợp nhất (tỷ VND) 2,135 3,513 2,787          2,712           3,143  

EPS (đồng) 6,003 7,569 5,354 4,665 4,700 

BPS (đồng) 42,896 43,513 42,270 40,526 39,051 

Biên LN HĐKD (%) 31.9 38.9 34.5 32.1 31.8 

Biên LNST (%) 36.7 37.5 32.5 31.1 31.2 

ROE (%) 36.7 37.5 32.5 31.1 31.2 

PER (x) 11.5 9.0 10.6 14.7 14.6 

PBR (x) 1.6 1.6 1.3 1.7 1.8 

EV/EBITDA (x) 9.5 6.3 7.9 9.2 7.9 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  

  

VNINDEX 1,252  

P/E thị trường 11.9  

Vốn hóa (tỷ VND) 30,380  

SLCP lưu hành (triệu CP) 471  

Tự do giao dịch (triệu CP) 207  

52-tuần cao/thấp (VND) 75,000/47,739 

KLGD bình quân 90 ngày (triệu CP) 0.84 

GTGD bình quân 90 ngày (tỷ VND) 42 

Sở hữu nước ngoài (%) 48.9 

 

Cổ đông lớn (%) 

 

Platinum Victory 

PTE.Ltd 

 

35.7 

 Nguyễn Thị Mai Thanh 12.2 

Biến động giá 3M 6M 12M 

Tuyệt đối (%) -3.6  12.6  29.4  

Tg đối với VN-Index(%) 

 
-5.3  12.5  16.4  

 Nguồn: Bloomberg 
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GIỮ 
Báo Cáo Cập Nhật 

Giá mục tiêu (12 tháng) 68,600 VND  
Giá hiện tại (08/11/2024) 64,600 VND  

Suất sinh lời (%) +6.0% 

 

Nam Hoàng 

☎  (84-28) 6299-7603 

  nam.h@shinhan.com 

 

Quét mã QR hoặc click để theo dõi  

https://bit.ly/44hKxjw
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Cập nhật Kết quả Kinh doanh Q3/2024 và 9T/2024 

 

Tiêu chí Q3/2024 % YOY 9T/2024 %YOY Chú thích 

Doanh 

thu 
2,028 3% 6,048 -7% _ Chủ yếu do mảng năng lượng kém khả quan 

Năng lượng 1,008 13% 2,942 -17% 

_ Doanh thu 9T2024 sụt giảm chủ yếu tình hình thủy văn không 

thuận lợi. Cụ thể, KQKD của VSH trong 9T2024 (chiếm khoảng 

80% doanh thu mảng thủy điện) đạt 1,931 tỷ đồng (-40% 

YoY). 

Nước 33 3% 44 -25% _ Do KQKD kém khả qua đến từ công ty TK Cộng.  

Bất động 

sản và cho 

thuê 

282 6% 876 9% 

_ Mảng cho thuê: Trong quý 3, doanh thu đạt 270 tỷ đồng 

(+0% YoY) dù đã có sự đóng góp của Etown 6 từ quý 3 năm 

nay. 

_ Mảng bất động sản: Trong quý 3, doanh thu đạt 12 tỷ đồng 

khi bắt đầu ghi nhận KQKD dự án the Light Square. 

M&E 705 -8% 2,186 5%  

LNST cổ 

đông cty 

mẹ 

480 7% 1,315 -22% 
_ Chủ yếu do mảng năng lượng ghi nhận lợi nhuận sụt giảm 

mạnh 

Năng lượng 258 32% 602 -35% _ Chủ yếu do doanh thu mảng thủy điện sụt giảm 

Nước 71 -8% 197 -25% 
_ Chi phí tài chính và khấu hao tăng, do đầu tư vào tuyến ống 

dài 40 km của nhà máy nước Sông Đà 

Bất động 

sản và cho 

thuê  

109 -24% 396 -6% 
_ E town 6 vừa đưa vào vận hành nên chi phí khấu hao cao, 

cùng với tỷ lệ lắp đầy văn phòng cho thuê giảm nhẹ 

M&E 38 -7% 72 6%  

Khác 4 -143% 48 2300%  

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Ước phóng doanh thu, lợi nhuận của REE (2024F-2025F) 

(Đơn vị: tỷ VND) 2021 2022 2023 2024F 2025F 

Doanh thu 5,809 9,372 8,570 8,730 10,062 

Năng lượng 2,963 5,365 4,801 4,107 4,333 

Nước 92 154 67 145 152 

Bất động sản 938 1,037 1,049 1,425 2,279 

M&E 1,816 2,816 2,653 3,053 3,298 

Lợi nhuận gộp 2,310 4,316 3,710 3,496 4,004 

Lợi nhuận từ HĐKD 1,855 3,647 2,954 2,803 3,202 

LNST công ty mẹ 1,856 2,690 2,188 2,198 2,547 

Năng lượng 873 1,666 1,315 1,192 1,308 

Nước 274 339 321 313 332 

Bất động sản 630 579 563 487 785 

M&E 98 131 -9 122 132 

Khác -19 -25 -2 84 -10 

Biên lợi nhuận (%)      

Biên lợi nhuận gộp 39.8 46.1 43.3 40.0 39.8 

Biên lợi nhuận từ HĐKD 31.9 38.9 34.5 32.1 31.8 

Biên lợi nhuận hợp nhất 36.7 37.5 32.5 31.1 31.2 

Tăng trưởng (%YoY)      

Doanh thu thuần 3.0 61.3 -8.6 1.9 15.3 

Lợi nhuận từ HĐKD 25.6 66.9 -23.6 0.3 14.1 

LNST công ty mẹ 13.9 45.0 -18.7 0.5 15.9 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Định giá và khuyến nghị 

Khuyến nghị Giữ với giá mục tiêu VND 68,600 

Chúng tôi cập nhật định giá với CTCP Cơ điện lạnh REE với khuyến nghị nắm giữ và giá mục tiêu ở mức 68,600 
đồng tương ứng với mức tăng 6.0% so với thị giá hiện tại. Đối với tầm nhìn dài hạn, REE là một khoản đầu tư có 
thể được cân nhắc với những lý do sau:  
 
 

1) Mảng bất động sản tăng trưởng mạnh mẽ đến từ bàn giao dự án mới; 

2) Mảng cơ điện lạnh M&E phục hồi nhờ kì vọng vào dự án Sân bay Quốc tế Long Thành; 

3) Nhiều dự án năng lượng như thủy điện và điện gió được đưa vào vận hành 2024 – 2027. 

 

Phương pháp định giá 

Chúng tôi sử dụng phương pháp định giá tổng hợp từng phần (SoTP) để định giá REE. Cụ thể, chúng tôi áp dụng 

định giá DCF với các mảng sau: năng lượng, bất động sản dân cư và bất động sản cho thuê. Đối với mảng cơ điện 

lạnh M&E, mảng nước sạch và các công ty liên doanh liên kết, chúng tôi dùng phương pháp P/E với P/E mục tiêu 

là 10.  

Chi phí sử dụng vốn bình quân (WACC) 

WACC (%) 12.56 

Lãi suất phi rủi ro (%) 2.9 

Phần bù rủi ro vốn cổ phần (%) 9.0 

Beta 1.28 

Chi phí nợ (%) 8.0 

Chi phí sử dụng vốn (%) 14.4 

Tỷ lệ nợ trên vốn  0.26 

Giá trị nợ vay (tỷ VND) 10,587 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 

 

SoTP Giá trị (tỷ VND) Phương pháp 

Năng lượng 29,338 
 

 Thủy điện 21,078 DCF, PE 

 Nhiệt điện 1,089 DCF, PE 

 Điện gió 5,473 DCF, NPV 

 Điện mặt trời 1,492 DCF 

 Bán lẻ điện 206 PE 

Nước 3,378 PE 

Cơ điện lạnh 1,220 PE 

Cho thuê văn phòng 8,605 DCF 
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Bất động sản dân cư 579 NPV 

Chứng khoán kinh doanh 935 BV 

Cộng: Số dư tiền (tỷ VND) 5,069   

Trừ: Nợ (tỷ VND) 10,587   

Trừ: Lợi ích cổ đông thiểu số 6,531  

Giá trị vốn chủ sở hữu 32,295  

Số lượng cổ phiếu đang lưu hành (tỷ) 0.471   

Giá mục tiêu (VND) 68,600   

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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PER của REE  Biểu đồ PER band của REE 

  
 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 

 

PBR của REE  Biểu đồ PBR band của REE 

   

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 
 
 

EV/EBITDA của REE 

 
 Tương quan giữa Giá và ROE của REE 

 
 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  
Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 

0

4

8

12

16

20

24

PE +1Std +2Std

-1Std -2Std Mean

 -

 20,000

 40,000

 60,000

 80,000

 100,000

 120,000

REE 16.6x 13.6x

10.6x  7.6x  4.6x

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

PB +1Std +2Std

-1Std -2Std Mean

 -

 10,000

 20,000

 30,000

 40,000

 50,000

 60,000

 70,000

 80,000

 90,000

REE  2.1x  1.8x

 1.5x  1.2x  0.9x

3

5

7

9

11

13

15

17

EV/EBITDA +1Std +2Std

-1Std -2Std Mean

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

 -

 10,000

 20,000

 30,000

 40,000

 50,000

 60,000

 70,000

 80,000

11/2019 11/2020 11/2021 11/2022 11/2023

 REE ROE



7  I   

 
 

 
 

  
 

BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Tiện ích] 

CTCP Cơ điện lạnh (REE VN) 
Ngày 07 tháng 11 năm 2024 

 

 
 
 
 

Những sự kiện quan trọng của REE 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Tổng quan doanh nghiệp 

Lịch sử hình thành và phát triển 

Công Ty Cổ Phần Cơ Điện Lạnh (HoSE: REE) được thành lập từ năm 1977. REE là một trong hai doanh nghiệp 

đầu tiên niêm yết trên sàn chứng khoán TP.HCM vào năm 2000. Cơ cấu cổ đông của REE tương đối cô đặc khi 

các cổ đông lớn chiếm gần 60% trong khi quỹ Platinum Victory Pte. Ltd nắm giữ trên 30% và liên tiếp nâng tỷ lệ 

sở hữu.  

Stt Cổ đông Tỷ lệ sở hữu 

1 Platinum Victory Pte. Ltd 35.70% 

2 Nguyễn Thị Mai Thanh 12.83% 

3 Nguyễn Ngọc Hải 5.5% 

4 Nhà nước (HFIC) 5.3% 

5 Apollo Asia Fund Ltd 4.75% 

6 Khác 35.92% 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam, cập nhật tại 03/2024 

Hiện tại công ty hoạt động ở ba mảng kinh doanh chính bao gồm: Cơ điện lạnh (M&E), Bất động sản và Năng 

lượng & Nước. Ngành chủ lực hiện tại của REE là mảng Năng lượng khi đóng góp 56% doanh thu và 60% lợi 

nhuận trong năm 2023. 

REE tham gia vào ngành tiện ích từ năm 2010, hiện tại danh mục năng lượng của REE có tổng công suất ước tính  

lên tới 1,086 MW chủ yếu là Thủy điện, Nhiệt điện và Năng lượng tái tạo (NLTT). Bên cạnh đó, REE còn sở hữu 

CTCP Phát triển Điện lực Trà Vinh (DTV) hoạt động trong việc bán lẻ điện.  

Bên cạnh đó, mảng M&E là mảng kinh doanh truyền thống của REE thường đóng góp trên 60% doanh thu trong 

giai đoạn 2017-2020, từ năm 2021 đến nay tỷ trọng doanh thu của mảng này đã giảm xuống khoảng 30%. Tuy 

nhiên, mảng M&E có biên lợi nhuận ròng thấp (dưới 10%) nên đóng góp vào lợi nhuận sau thuế của tập đoàn 

với tỷ trọng nhỏ. Trong khi đó, REE tham gia mảng bất động sản từ thời điểm vừa niêm yết trên sàn chứng khoán. 

Phân khúc chủ đạo của REE là cho thuê văn phòng hạng B tại TP.HCM. 

Cơ cấu doanh thu của REE 

 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Phụ lục: Báo cáo tài chính 

 

 Bảng cân đối kế toán 
Năm (Tỷ đồng) 2021 2022 2023 2024F 2025F 

Tổng tài sản 31,827 33,928 34,912 37,099 41,288 

Tài sản ngắn hạn 6,806 8,586 9,524 11,311 14,761 

Tiền và tương đương tiền 1,831 1,151 3,023 4,239 6,410 

Đầu tư TC ngắn hạn 914 1,749 1,132 1,571 2,113 

Các khoản phải thu 2,987 4,013 3,780 3,929 4,528 

Hàng tồn kho 800 1,422 1,354 1,310 1,509 

Tài sản dài hạn  25,021 25,342 25,388 25,788 26,527 

Tài sản cố định 16,058 15,842 14,917 13,928 13,579 

Chi phí xây dựng cơ bản 6,261 6,491 6,560 6,783 7,029 

Tài sản dài hạn khác 2,702 3,009 3,911 5,077 5,919 

Tổng nợ 15,469 14,717 14,143 14,037 15,564 

Nợ ngắn hạn 4,062 4,091 3,945 4,015 4,443 

Khoản phải trả 802 861 1,085 960 1,106 

Vay và nợ thuê tài chính ngắn 1,234 1,455 1,238 1,309 1,324 

Khác 2,026 1,775 1,622 1,746 2,013 

Nợ dài hạn 11,407 10,626 10,198 10,022 11,121 

Vay và nợ thuê tài chính dài hạn 10,740 9,946 9,505 9,341 10,437 

Khác 667 680 693 681 684 

Vốn chủ sở hữu 16,358 19,211 20,770 23,062 25,724 

Vốn góp chủ sở hữu 3,101 3,564 4,097 4,712 5,419 

Thặng dư vốn 1,050 1,050 1,050 1,050 1,050 

Vốn khác 187 188 369 368 368 

Lợi nhuận giữ lại 8,964 10,706 11,802 12,966 14,325 

Lợi ích cổ đông không kiểm soát 3,056 3,703 3,452 3,966 4,562 

*Nợ vay 11,974 11,401 10,743 10,650 11,761 

*Nợ ròng (tiền) 10,143 10,250 7,720 6,411 5,351 

 

 Lưu chuyển tiền tệ 

Năm (Tỷ đồng) 2021 2022 2023 2024F 2025F 

Tiền từ HĐKD 1,525 1,559 2,817 2,573 2,700 

Lợi nhuận ròng 2,135 3,513 2,787 2,712 3,143 

Khấu hao TSCĐ hữu hình 893 1,225 1,264 1,262 1,270 

(Lãi) từ HĐ đầu tư (889) (1,298) (1,347) (1,259) (1,393) 

Thay đổi vốn lưu động 981 (1,526) 376 (142) (320) 

Thay đổi khác (1,595) (355) (263) - - 

Tiền từ HĐ đầu tư (2,013) (763) 642 (835) (1,162) 

Thay đổi tài sản cố định (4,041) (854) (1,916) (1,432) (1,767) 

Thay đổi tài sản đầu tư 585 (41) 671 (439) (542) 

Khác 1,443 132 1,887 1,036 1,147 

Tiền từ HĐ tài chính 1,667 (1,476) (1,588) (522) 633 

Thay đổi vốn cổ phần 121 1 - - - 

Tiền đi vay/(trả) nợ 1,601 (687) (918) (93) 1,111 

Cổ tức, lợi nhuận đã trả cho CSH (86) (574) (886) (419) (481) 

Thay đổi khác 31 (216) 216 10 (3) 

Lưu chuyển tiền thuần trong năm 1,179 (680) 1,872 1,216 2,171 

Tổng tiền đầu năm 652 1,831 1,151 3,023 4,239 

Thay đổi trong tỷ giá - - - - - 

Tổng tiền cuối năm 1,831 1,151 3,023 4,239 6,410 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 

 Kết quả hoạt động kinh doanh 
Năm (Tỷ đồng) 2021 2022 2023 2024F 2025F 

Doanh thu thuần 5,810 9,372 8,570 8,730 10,062 

Tăng trưởng (%) 3.0 61.3 -8.6 1.9 15.3 

Giá vốn hàng bán 3,500 5,056 4,860 5,234 6,058 

Lợi nhuận gộp 2,310 4,316 3,710 3,496 4,004 

Biên lợi nhuận gộp (%) 39.8 46.1 43.3 40.0 39.8 

Chi phí BH & QLDN (455) (669) (756) (693) (802) 

LN từ HĐKD 1,855 3,647 2,954 2,803 3,202 

Tăng trưởng (%) 25.6 66.9 (23.6) 0.3 14.1 

Biên LN từ HĐKD (%) 31.9 38.9 34.5 32.1 31.8 

LN khác 545 229 102 201 263 

Thu nhập tài chính 466 203 227 371 468 

Chi phí tài chính (707) (943) (1,016) (1,012) (1,114) 

  Trong đó: Chi phí lãi vay (663) (879) (939) (959) (1,058) 

Lợi nhuận ròng từ HĐKD khác 786 969 891 842 909 

LNTT 2,400 3,876 3,056 3,004 3,465 

Thuế TNDN (264) (363) (269) (292) (322) 

LNST 2,135 3,513 2,787 2,712 3,143 

Tăng trưởng (%) 24.6 64.5 (20.7) (2.7) 15.9 

Biên lợi nhuận ròng (%) 36.7 37.5 32.5 31.1 31.2 

LNST cổ đông công ty mẹ 1,855 2,690 2,188 2,198 2,547 

Lợi ích CĐTS 280 823 598 514 596 

LN trước thuế và lãi vay 3,063 4,755 3,995 3,963 4,523 

Tăng trưởng (%) 30.9 55.2 (16.0) (0.8) 14.1 

Biên LN (%) 52.7 50.7 46.6 45.4 45.0 

LN trước thuế, lãi vay và khấu hao 3,956 5,980 5,259 5,225 5,793 

Tăng trưởng (%) 48.6 51.2 (12.1) (0.6) 10.9 

Biên LN (%) 68.1 63.8 61.4 59.9 57.6 

 

 Chỉ số tài chính 

Năm  2021 2022 2023 2024F 2025F 

EPS (đồng) 6,003 7,569 5,354 4,665 4,700 
BPS (đồng) 42,896 43,513 42,270 40,526 39,051 

DPS (đồng) 0 1,000 996 1,000 1,000 

PER (x) 11.5 9.4 10.6 14.7 14.6 

PBR (x) 1.6 1.6 1.3 1.7 1.8 

EV/EBITDA (x) 13.5 5.2 6.3 9.2 7.9 

Tỷ lệ chi trả cổ tức (%) 0.0 21.0 13.0 19.0 21.0 

Lãi cổ tức (%) 0.0 1.4 1.7 1.46 1.46 

Khả năng sinh lời           

Biên EBITDA (%) 68.1 63.8 61.4 59.9 57.6 

Biên LN từ HĐKD (%) 31.9 38.9 34.5 32.1 31.8 

Biên LNST (%) 36.7 37.5 32.5 31.1 31.2 

ROA (%) 6.7 10.4 8.0 7.3 7.6 

ROE (%) 36.7 37.5 32.5 31.1 31.2 

Khả năng tài chính           

Nợ vay /Vốn chủ sở hữu (%) 73.2  59.3  51.7  46.2  45.7  

Nợ vay ròng/ EBITDA (%) 256.4 171.4 146.8 122.7 92.4 

Tỷ sốt thanh toán tiền mặ t(%) 67.6 70.9 105.3 144.7 191.8 

Khả năng thanh toán lãi vay (x) 4.6 5.4 4.3 4.1 4.3 

Hiệu quả hoạt động (ngày)           

Số ngày vốn lưu động  8.8 14.4 13.8 14.3 14.3 

Số ngày hàng tồn kho  4.4 4.6 3.5 3.9 4.3 

Số ngày khoản phải thu  1.9 2.7 2.2 2.3 2.4 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Giá mục tiêu 
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  76,000   

20/12/2022 (BC lần đầu) MUA 88,300 11.6 -13.4/35.9 

04/04/2023 (BC cập nhật) GIỮ 77,400 2.6 -28.0/21.1 

11/11/2024 (BC cập nhật) GIỮ 68,600 14.6   -7.7/31.4 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

Lưu ý: Tính toán chênh lệnh giá mục tiêu dựa trên 12 tháng qua 

Shinhan Securities Vietnam 

 Cổ phiếu  Ngành 

 

 MUA: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ 15% trở lên 
 GIỮ: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ -15% đến 

15% 
 BÁN: Khả năng sinh lời trong 12 tháng thấp hơn -15% 

  TÍCH CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị MUA 

 TRUNG LẬP: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị GIỮ 

 TIÊU CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị BÁN 
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