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Gia hién hanh VND 43.700
Gia muc tiéu — 6 Thang VND 57.343
San niém yét HOSE
Ma cb phiéu REE
Nganh Céng nghiép
Vén héa (ty dong) 3.542
Lwong cb phiéu lwu hanh 81.041.798
P/E (x) 7.6
P/B (x) 1,2

TONG QUAN

La mot trong hai cong ty dau tién dwoc niém yét trén san HOSE, Céng Ty C6 Phan Co Bién Lanh (REE) dwoc ¢ phan hoa vao
nam 1993 v&i von dieu 1€ ban dau 150 ty dong. Sau hon 15 hoat dong ké tir khi co phan hoa, REE da phat trien Ion manh thanh
mot tap doan Ién, cé uy tin, hoat ddng da nganh nghé, v&i s6 von diéu 1é hién nay tang 1én 810 ty dong.

Panh Gia Tinh Hinh Hoat Béng Kinh Doanh

Két qua kinh doanh nam 2009: 162,09 ty déng doanh
thu thuan thu dwoc trong thang 11 da nang tdng doanh
thu thuan cho 11 thang dau ndm cua cong ty 1én 1.107,8
ty déng, dat 92,31% ké hoach dé ra cho nam 2009.

Doanh thu cho cd ndm 2009 wéc dat khoang 1.287,8 ty

ddng, twong rng v&i mic ting 12,1% so v&i nam 2008

va vuot 7,3% so véi ké hoach dé ra.

Trién vong doanh thu va lgi nhuan nam 2010:

+ M&E dang dan khéi séc nhd sy phuc hoéi cla thi
trwdng bat dong san va xay dwng. Déac biét, REE c6 loi
thé hon cac déi thi nhe cac hop déng véi chinh pha,
va cdng ty nay hién chiém gitr khoang 30% thi phan ca
nwéc. Do d6, doanh thu tir mang M&E dwoc dy doan
sé tang trwdng trong nam sau. Tuy nhién, mang nay lai
c6 ty suét loi nhuan thap hon nhiéu so véi bat dong
san (3,91% so v&i 56,38%), mac du ty 1é déng gop vao
doanh thu lai cao gép 3 1an (48% so v&i 16,8%).

+ Bat dong san ciing s& dong gép mét khoan 6n dinh
vao doanh thu cla cong ty trong nam 2010. REE cé
ngudn thu én dinh tlr cac hop déng dai han cho thué
cao 6c van phong, dac biét l1a hai cao 6c hang B E-
town 3 va E-town 4 dwoc dwa vao st dung t& cudi
nam 2008 Tbéng dién tich cho thué hién nay dat
80.000m? va cong ty dw kién sé tang khoang 30. 000m?
san cho thué trong nhirng nam t&i. Do quy dat 42.000
m? ctia REE da gan hét nén doanh thu t mang nay sé
khong con dét bién trong twong lai gan.

+ San xuat may diéu hoa va thiét bi dién tir thuwong
hiéu Reetech chi chiém khoang 6% thi trwdng phia
Nam va ludén vap phai sy canh tranh gay gat t& céac
thwong hiéu ndi tiéng, REE da phat trién sang thi
trweong xuét khau tir ndm 2009 va dang dau tw vao
nhirtng dong san phdm méi cé ty suét lgi nhuan cao
hon, nén mang nay cling sé déng gop tich cwc vao
doanh thu va lgi nhuan ctia cong ty trong cac nam sau.

+ PAu tw tai chinh ciing la mot hoat déng chd luc cla
REE. Tai thoi diém cudi nam 2008, téng gia tri dau tw
tai chinh cta cong ty 1a 1.618,9 ty déng (trong d6 56%
la dAu tw vao Iinh vie tai chinh ngan hang, cha yéu 1a 2
cb phiéu STB va ACB) va cong ty da trich 1ap dw phong
gan 521 ty dong. Pay la nguyén nhan chinh dan dén
két qua kinh doanh am trong nadm 2008. Trong nhirng
thang dau nam 2009, céng ty da tién hanh co cau lai
danh muc dau tw vao thdi diém thj trwdng tang trwdng
manh va diéu chinh cac khodn dw phong twong (ng.
Nhirng khodn hoan nhap dw phong da gilip nang doanh
thu tir hoat dong tai chinh cua cong ty 1én dang ké (tinh
dén cudi Q3/2009, REE da hoan nhap gan 306 ty
dong). Tuy nhién, cong ty da phai ghi nhan phan 16 gan
204 ty ddng do ban cac khoadn dau tw. Sép t&i REE sé
day manh dau tw vao cac nganh ngan hang, bat dong
san, dién nuwdc ... va co6 thé sé& khong con huwédng
nhirng khoan lgi dang ké ttr hoan nhap dw phong nira.

Tom lai, doanh thu clia REE trong nam 2010 sé tang
trwdng 6n dinh va & vao khoang 1.417 ty déng. Tuy
nhién, loi nhuan cla cong ty sé& phu thudc rat nhiéu vao
dién bién cua thi trwéng chirng khoan trong ndm sau.
V6i trién vong phat trién ctia nén kinh té Viét Nam noi
chung va thj trwong chirng khodan ndi riéng trong nam
2010, chung ta c6 thé lac quan vé lgi nhuan cta céng
ty. Cu thé, loi nhuan wéc tinh cho ndm 2010 |a khoéng
469 ty dong, so véi 2009 |a 423 ty déng. ROA va ROE
(2010) twong ng la 13,1% va 17,1%, EPS la 5.788
VND/cd phiéu.

Khuyén nghi dau tw

Béngr phwong phap dinh gia P/E va P/B, chung tbi
khuyén nghi mua REE v&i gia muc tiéu la 57.343 VND.

Cac céng bé, khuyén cao dwoc trinh bay & trang cubi ctia bao cao. Cac théng tin khac sé dwoc cung cép theo yéu cau.
Tat ca cac hinh thirc phan phdi hay xuat ban déu khong dwoc phép néu khong cé sy thong qua bang van ban.
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THONG TIN DOANH NGHIEP
Téng quan vé REE:

e Tién than la mdt doanh nghiép nha nwéc, Coéng ty C6 phan Co Dién Lanh
(REE) chinh thirc dwoc cd phan héa vao 1993 véi vong diéu 1& 1a 150 ty
ddng. Sau hon 15 hoat déng ké tir khi cd phan héa, REE da nhanh chéng
phat trién thanh mét tap doan 16n cé uy tin, hoat déng trong 4 Iinh vc chinh
sau: ky thuat va dich vu co dién lanh (M&E), sén xuat may diéu hoa va thiét
bi dién tr v&i thwong hiéu ReeTech, kinh doanh bat ddng san (chi yéu la
cho thué van phong), dau tw tai chinh, véi von diéu |é hién tai tang 1&n 810
ty ddng. Trong d6, mang dich vu M&E van tiép tuc la mang kinh doanh
truyén théng ctia Céng ty. Nndm dam bao téc do tang trwéng én dinh, REE
con ¢ ké hoach mé rong dau tw vao cac dw an xay dwng co s& ha tang va
khai khoang.

e M&E: day la linh vic hoat dong dau tién cda REE va chiém hon 30% thi
phan. Doanh thu t&» mang nay chiém khoang 48% téng doanh thu cla céng
ty trong nam 2008. Tuy nhién, loi nhuan trwéc thué tir hoat déng nay chi
doéng gop khoang 18,5% tbng loi nhuan trwdc thué nam 2008. REE la mot
trong ba dai dién I&n trong linh vwee ky thuat va dich vu co dién lanh (gém
Coéng Ty C6 Phan Co Dién Lanh (REE), Searefico, va Kurihara Thang Long
(KTL)). Trong d6, REE ¢6 lgi thé I&n dbi véi cac hop déng tir Chinh phu.

e San xuat may diéu hoa va thiét bi dién tir (ReeTech): néu nhu cac ddi
tha nwéc ngoai ndi tiéng nhw Carrier, Sanyo, Toshiba, National, Panasonic,
Hitachi, LG ... tap trung vao phan khuc thi trwdng cao cép thi ReeTech tap
trung vao phan khuc thj trwdng trung clp véi chat lwong cao va gia ca hop
li. Khodng 80% nguyén liéu dau vao déu phai nhap khau, nén sy thay dbi vé
ty gia héi doai sé cé anh hudng khong tét dén loi nhuan cia Cong ty.

o Bat Dong San: bén canh cac hoat dong truyén théng, REE ciing dau tw rat
nhiéu vao linh vwc bat dong san. Hau hét cac hoat déng cla REE la cho
thué van phong. Hién nay, véi 6 tda nha hang B véi tdng dién tich khoang
67,000 m?, doanh thu tir hoat dong cho thué van phong déng goép khoang
16,8% t6ng doanh thu nam 2008 tang tir 13,8% nam 2007. Sau khi hoan
thanh 2 cao éc tai dwdng Poan Van Bo, Quan 8 va Ba Hom, Quan 6, quy
dat 42.000 m? ctia cong ty sé dwoc st dung hét , do d6 doanh thu tlr mang
nay sé& khong co sy thay ddi Ion tr ndm 2010, néu REE khéng c6 dw an mé
réng quy dat cta cong ty.

e Dau Tw Tai Chinh: cudi nam 2008, téng gia tri danh muc dau tw tai chinh
clia cong ty tdng dén 733 ty déng ddi véi dau tw ngén han va 855 ty déng
ddi véi dau tw dai han. Nhirtng coéng ty niém yét chiém ty trong cao trong
danh muc dau tw ctia doéng ty 1a STB, ACB, SAM, con nhirng cd phiéu trén
thi treong OTC ma REE dau tw nhiéu bao gébm cb phiéu clia Saigon Postel,
Tap Doan Mai Linh va Céng ty cé phan Sonadezi Chau Birc. Tuy nhién, vi
thi trwéng chirng khoan da gidm dang k& nén REE da phai trich 1ap mot
khoan dy phong I&n trong nam 2008.

Céng Ty Con va Mang Lwéi Phan Phéi:

e REE hién c6 5 cong ty con: cong ty ¢ phan Vinh Thinh (97,11%), cong ty
TNHH Dich Vuy va Ky Thuat Co Dién lanh REE (99,99%) va céng ty TNHH
Dién May REE (99,99%) chuyén vé mang hoat déng truyén théng, trong khi
cong ty TNHH Khai Thac va Quan Ly Bat Dong San (100%) va cong ty cb
phan B4t Dong San REE (90%) chuyén vé cac hoat ddng bat dong san.

e Cong ty da thanh lap dwoc mét mang lwdi phan phdi rong khap Viét Nam
véi hon 70 nha phan phéi va dai ly. Hon niva, REE ciing da thanh lap duwoc
nhirng phong trwng bay va cac trung tdm cham soc khach hang tai TP.
HCM, Ha Noi va ba Néng.

Lau 5 & 6, 2C Pho Burc Chinh

Quan 1, Thanh Phé H6 Chi Minh, Viét Nam
T: (84-8) 3914 3399 F: (84-8) 3914 3388

Website: www.sbbsjsc.com.vn

CHi SO TAI CHINH 3Qs/2009

Doanh thu (ty VND) 759
Loi nhuan thuan (ty VND) 340
EPS (VND) 4.199
Ty suat EBITDA (%) 31,4
Ty suét EBIT (%) 27,3
Ty suét LN thuan (%) 448
Vong quay tbng tai san (x) 0,5
No/Vén (%) 0,04
Ty s6 thanh toan (x) 1,8
ROA (%) 10,8
ROE (%) 14,4

CO CAU SO HOU

Nha Nuéc (%) 6,07
Nuwéc Ngoai (%) 47,25
Khac (%) 46,68

CAC VAN PHONG CHO THUE MO

i 2 Nam

Dw An DT (m?) HD
E-town 3 15.836 2008
E-town 4 15.740 2008
Ree Tower 30.000 2009

Ree Office Building 4.027 2009

CO CAU DOANH THU (2008)

Dién
0,
BAt Bong U0
San .
16,8% Khac

M&E 48%

ReeTech
28,8%

Cac céng bé, khuyén cao dwoc trinh bay & trang cuéi ctia bao cao. Cac théng tin khac sé dwoc cung cép theo yéu cau.
Tat ca cac hinh thirc phan phoi hay xuat ban déu khong dwgc phép néu khong cé s thong qua bang van ban.
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KET QUA KINH DOANH (don vi: ty VND. don vi cho 1 CP: VND)

BAO CAO TAI CHINH (THEO QUY)

Két qua kinh doanh Q4/08 Q1/09 Q2/09 Q3/09 Can Déi Ké Toan Q4/08 Q1/09 Q2/09 Q3/09
Doanh thu 328 143 329 287 Tién mat 352 388 307 207
EBITDA 63 76 89 100 Dau tw ngén han 328 314 296 312
EBIT 50 65 78 89 Khoan phai thu 451 443 490 496
Lei nhuan tr HDTC (32) 24 148 13 Hang tén kho 112 124 155 149
Lgi nhuan khac 2 2 2 0 Tai san ngén han 1,256 1,283 1,260 1,187
Lei nhuan trwéc thué 10 79 216 90 PP&E 20 19 18 18
Loi nhuan sau thué 12 79 191 71 Dau tw dai han 770 869 1,235 1,370
Tai san dai han 1,352 1,451 1,827 1,971
Téng tai san 2,607 2,735 3,087 3,158
Ty sb Q4/08 Q1/09 Q2/09 Q3/09
Khoan phai tra 65 57 91 63
Tang trwéng DT (%) 31,0 -64,9 19,6 -5,1 No ngén han 149 125 134 72
Tang trwdng EBITDA (%) N/A 208 172 125 No dai han 33 31 31 32
Tang trwdng LNST (%) 29,3 5320 1426 -62,9 Téng no 507 543 706 762
Ty suéat EBITDA (%) 191 527 26,9 34,8 Vén diéu lé 810 810 810 810
Ty suat EBIT (%) 154 453 238 311 Thang dw vén 1,315 1,315 1,315 1,315
Ty suét LNST (%) 38 549 58,0 24,7 LNST chwa phan phéi (154) (76) 114 128
Vén chi sé hivu 2,000 2,167 2,358 2,372
Téng ngudn vén 2,607 2,735 3,087 3,158

BAO CAO TAI CHINH (THEO NAM)

Két qua kinh doanh 2008 3Q/09  2009F  2010F Can Péi Ké Toan 2008 3Q/09 2009F 2010F
Doanh thu 1.149 759 1.288 1.417 Tién mat 352 207 413 731
EBITDA 243 238 396 412 DPau tw ngan han 328 312 320 359
EBIT 207 207 357 371 Khoan phai thu 451 496 491 556
Lgi nhuan tir HDTC (343) 185 204 250 Hang ton kho 112 149 171 149
Loi nhuan khac 8 5 10 11 Tai san ngén han khac 12 23 25 30
Loi nhuan truwdc thué (139) 384 570 632 Téng tai san ngan han 1.256 1.187 1.420 1.825
Loi nhuan sau thué (152) 340 423 469 Tai san cb dinh hiru hinh 20 18 25 30
EPS (VND) (2.200) 4.199 5.224 5.788 Tai san cb dinh vé hinh 12 11 43 43
Xay dwng CB d& dang 14 63 326 313
Ty sb 2008 3Q/09 2009F 2010F Dau tw dai han 770 1.370 1.493 1.642
Tai san dai han khac 4 3 5 6
Tang trwdng DT (%) 17,6 N/A 12,1 10,0 Téng tai san dai han 1352 1971 1.892 2.034
Tang trwdng EBITDA (%) N/A N/A 62,8 4,2 Téng tai san 2.607 3.158 3.312 3.859
Tang trwédng EBIT (%) N/A N/A 72,3 4,0
Tang trwdng LNST (%) N/A N/A  -377,8 10,8 Khoan phai tra 65 63 79 81
Tang trwdng EPS (%) N/A N/A  -337,5 10,8 No ngén han 149 72 143 150
Ty suét EBITDA (%) 21,2 31,4 30,7 29,1 Téng ne ngéan han 401 657 712 718
Ty suét EBIT (%) 18,0 27,3 27,7 26,2 No dai han 33 32 32 33
Ty suét LN thuan (%) -13,3 44,8 32,9 33,1 Téng no 507 762 799 877
Vong quay tai san (x) 0,4 0,5 0,4 0,4
No phai tra/ Vén (%) 243 32,2 31,8 29,4 Vén diéu lé 810 810 810 810
Ty s6 thanh toan (x) 3,1 1,8 2,0 2,5 Thang dw vén 1315 1315 1315 1.315
ROE (%) -7,0 14,4 18,4 17,1 LNST chwa phan phéi (154) 128 221 636
ROA (%) -5,5 10,8 14,3 13,1 Vén chu sé hiru 2.090 2370 2.513 2.982
P/E (19,9) 10,4 8,4 7,6
P/B 1,7 1,5 1,4 1,2 Tong tai san 2.607 3.158 3.312 3.859
Ty suét cd tirc (%) N/A N/A 4.6 4,6

Cac céng bé, khuyén cao dwoc trinh bay & trang cubi ctia bao cao. Cac théng tin khac sé dwoc cung cép theo yéu cau.
Tat ca cac hinh thirc phan phdi hay xuat ban déu khong dwoc phép néu khong cé sy thong qua bang van ban.
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Muc Luc Céng Bé

Thuét ngi phén tich vé ty 1é dau tu:

Khuyén nghi Chu giai
Mua Gia chirng khoan c6 thé vwot qua 15% trong 6 thang téi
Gitr Gia chirng khoan dao ddng trong khodng +/-15% trong 6 thang t&i
Ban Gia chirng khoan gidm hon 15% trong 6 thang t&i

Cam két cta chuyén vién phan tich

T4t ca cac nhan dinh trinh bay trong ban bao cao nay phan anh quan diém ca nhan ctia ngwdi phan tich tir sy nhan xét chi quan cla
ho. Chinh vi thé, khong c6 phan bdi thwéng nao da, dang, va sé lién quan tryc tiép hay gian tiép dén nhirng nhan dinh cu thé hoac
quan diém dwoc trinh bay béi ngudi phan tich trong ban bao céo nay.

Céng bé:

SBBS chi cong bé phan tich dau tw mot cach trung lap, déc lap, cong béng, ré rang va khong sai Iéch. Ngoai ra, SBBS chi cong bb
nhi*rng bao cao phan tich khi né cho thdy ring phu hop, diéu nay dwoc dwa trén sy phat trién va thay ddi v& nganh hodc thj trworng ma
chung c6 anh huwéng dén quan diém phan tich hodc y kién trinh bay & day.

SBBS cung cép bao cao phan tich cho nhiéu td chirc, nhwng khoéng nhan bt ctr phi hodc loi ich kinh té tir nhitng té chirc nao bao
gdm ca cac cong ty ma ching t6i khuyén nghi trong bao céo nay.

Nhirng thong tin khac thi dwoc cung cap theo yéu cau

Khuyén cdo

Bao cao nay khéng dwoc chi dan hoéc chi dinh cho viéc phan phédi hodc s dung b&i bat ctr ca nhan hodc td chirc la cong dan hodc
nguoi cw tru thude b4t c noi ndo hodc cac noi thuc thi quyén lic khac ma tai cac noi nay sw phan ph0| cong bb va viéc st dung ¢
thé trai v&i luat phap hodc nhivng quy dinh hodc nhitng diéu sé budc SBBS phai dang ky hodc yéu cau gidy phép trong viéc thuc hién
cac luat 1é nay.

Cac thong tin, di¥ liéu trong bao cdo nay chi véi muc dich cung cAp théng tin va khéng nham muc dich chao mua hay ban bat ky ching
khoan hay cong cu phai sinh nao. Ngoai ra, SBBS c6 thé mua ban chirng khoan cho tai khoan ty doanh ciia minh dwa vao nhirng
khuyén nghi dau tw ngén han cla cac chuyén gia phan tich va cé th& nhirng giao dich nay trai ngwoc véi quan didm hodc cac khuyén
nghi v& mua ban chirng khoan trong bao cao nay.

Trwéce khi quyét dinh dau tw theo nhirng khuyén nghi trong bao cdo nay, nha dau tw nén xem xét rang nhirng khuyén nghi nay c6 phu
hop véi didu kién cu thé clia ban than hay khéng bao gdm thué phai chiu, méi trwéng luat phap va nang lwc tai chinh.

Céc théng tin trong bao céo nay dwgc xem la dang tin cay béi SBBS, tuy nhién SBBS khéng chiju trach nhiém vé d6 chinh xac cua
nhirng théng tin nay. SBBS khéng chiu trach nhiém vé nhitng khoan 16 clia nha dau tw khi dau tw dwa trén khuyén nghi clia bao cao
nay. Trong twong lai, SBBS c6 thé phat hanh thém cac bao cdo mai véi nhivng thong tin va két luan khéng twong thich véi bao cao
nay.

Thong tin, y kién va nhirtng dy bao trong bao céo nay phan anh vao thoi diém thue hién bao cao va SBBS cé thé thay dbi ching ma
khéng can théng bao.

Mét sb danh muc dau tw thdo luan trong bao céo nay c6 thé thay ddi gia tri nhanh chong va tham chi c6 thé giam gia tri r4t mau va gay
nén thiét hai cho nha dau tw. Nhirng khodn muc dau tw véi nhirng déng tién khac ddng tién clia nha dau tw, nha dau tw phai chiu thém
rdi ro vé sw bién dong ty gia anh hwéng dén lgi nhuan va thu nhap ciia nha dau tuw.

Nhi*rng ngudi doc bao cao nay néu khong phai la nhitng chuyén gia tai chinh hay khach hang ciia SBBS thi nén tw van thém céac luat
sw va chuyén gia doc lap khac dé dwoc giai thich ré hon ndi dung trong bao céo trudc khi quyét dinh dau tw.

T4t ca nhitng ndi dung trong bdo cdo nay thudc ban quyén cta SBBS, trir nhitng phan cé ghi rd ngudn gdn xuét xt. Khéng ai c6
quyén sao chép ma khéng dwoc sy ddng y bang van ban ctia SBBS.
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