NGANH: NGANH DET MAY

Tong quan ve Doanh nghiép

CTCP Péu tr va Thuong mai TNG (TNG), tién than 1a Xi
nghiép May Béc Thai, dugc thanh 1ap nim 1979. Nam 2003,
Cong ty chuyén d6i mé hinh kinh doanh hoat dong 1a Cong ty
Cb phan. Hoat dong kinh doanh chu yéu ciia Cong ty la: San
xuit va mua ban hang may mic; San xuat bao bi gidy, nhya
lam tai nilon, 40 mua nilon va nguyén, phu li¢u hang may
mic... Cong ty 1a mot trong cac doanh nghiép dét may xuat
khau 16n nhat Viét Nam. Ngay 22/11/2007, TNG chinh thirc
giao dich trén S& Giao dich Chirng khoan Ha Noi (HNX).
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TNG — DN dd badt dau chiu dnh hwong, tic dong tir dich bénh

Luan diém diu tu

TNG la mot trong nhitng doanh nghiép lau nim dau nganh trong
nganh dét may. Hoat dong kinh doanh cdt 18i ciia TNG la gia
cong hang may mac dong gop trén 95% doanh thu cia doanh
nghiép. San pham gia «cong chinh cua TNG la 4o jacket bong va
quan cargo short.. xuat khau sang My va EU. Hién nay gia c6
phiéu ciia doanh nghiép dang & mirc cao nén SBS dénh gid TNG
& mirc Riii Ro (chi tiét xem phan Khuyén nghi).

Piém nhin doanh nghiép

Gia nguyeén liéu tang thdch thirc t6i LN cua nganh dét may

e Theo Hiép hoi Bong soi Viét Nam (VCOSA), tinh riéng 2
thang dau 2021, gid bong nguyén liéu nhap khau vé Viét
Nam tdng 0.87% so véi cung ky ndm ngoai, & mirc trung binh
1,625 USD/tan.

e TNG ghi nhan doanh thu thuan quy 1/2021 dat gan 911 ty,
tang 18% so v6i cung ky. Tuy nhién gid von hang ban ciing
tang cao (tang 28% so va&i cung ky) nén lgi nhuan gop dat
111 ty, chi phi ban hang giam duoc gan mot nira, chi phi
quan ly doanh nghlep cling thap hon cung ky nhung do lai
g6p giam nhiéu nén két qua TNG chi 13i sau thué 22 ty, giam

Pon gid don hang gidm 5-10% khién loi nhudn DN sut gidm
* DN ly giai doanh thu quy I cua 2021 tang nho don hang san

xtat-gquy+¥7/2020, doanh nghiép cho biét don hang di duoc
ky dén hét thang 8 nam nay. Trong khi cic don hang méi ky
v6i khach hang trong quy I ¢6 sé luong san pham nhiéu hon
nhung don gi4 thdp hon tir 5-10% (do anh huong cua dich
bénh) khién loi nhuan giam di dang ké.
Madng ban 1é thoi trang ndi dia moi chi ¢ mirc hoa von
e Hé thong phéan phdi ctia Cong ty trach nhiém hiru han TNG

Fashion (TNGF)-cong ty con ctiia TNG tir 42 cira hang/dai ly

ban 1¢ khi méi ra mét vao 2016 da giam con 32 cira hang/dai

1y dén thoi diém hién tai, ty trong dong gop cua mang nay

trong tong DT 2017 — 2019 ciing chi duy tri quanh mtc 4%.
TING dang mé réng thém bat dong san cong nghiép

o Hién TNG dang tap trung hoan thién dy an cum cong nghiép

Son Cam 1 va nghién ctru nhiéu dy 4n tiém ning. Cum Cong

®Doanh thu () = LNST()
Théng ké gia ¢o phiéu
Cao nhét 52 tuin (VND) 27,800 34% so v6i quy 1/2020.
Thép nhét 52 tuan (VND) 10,000
KLCP khép 1énh TB 10 phién 1,147,010
Théng tin C6 phiéu
Gia tri vn hoa (ty dong) 1,614.60
KLCP Iuu hanh 79.54 triéu
P/B 1.58
EPS 1,770
P/E 11.47
Ti suét lgi nhuin
Ti suat LN rong 3.05%
ROA 4.63%
ROE 13.75%
Chi s tai chinh
Tong ng/Tong tai san 0.65
Téng ng/ Vén CSH 1.84

nghiép Son Cam 1 c6 dién tich dit 70 ha, hién da san lép dat

thua

Biéu do

42 ha. Bén canh d6 co loi thé ngudn nude tir Song Cau, thoi
han cho thué dit téi nam 2068. Hién di c6 cac nha dau tu
nudc ngoai dat van d& thué 100 ha dé ho thiét 1ap chudi san
xuét khép kin tir dét nhudém may tai day. Néu nhu vay, TNG
s& phai thiic ddy mé rong trién khai Son Cam 2 va 3.

e Dy 4n TNG Village 1, tinh dén hét quy 1/2021, TNG d3 ban
dugc 105 cin va di ban giao dwa vao st dung sé can ho nay.
Cong ty dang nghién ctru 2-3 du 4n bat dong san tiém ning
khac tai Thai Nguyén vdi quy mo vai tram ha.



Phan tich doanh nghiép

CO HOI

- V6i Hiép dinh EVFTA,
100% cac mat hang dét may
s¢ dugc giam thué nhap
khau vé& 0% day 1a co hoi
16n cho cac DN dét may.

- Hiép dinh Déi tac kinh té
toan dién khu vuc (RCEP),
Hiép dinh Di tac toan dién
va Tién bo xuyén Thai Binh
Duong (CPTPP) da ky két
khién DN s& mé rong duoc
thém thi truong xuit khau.

- Lan séng chuyén dich dau
tu khoi Trung Qudc kéo
theo su dich chuyén don
hang sang Viét Nam.

PIEM MANH

- Nam 2020, TNG da phat
trién thanh cong san pham
Bong  Downlike  Pes
Recycled.. San phim nay
s& gia tang loi thé canh
tranh cua TNG.

- Nho chién luge tai co cdu
khach hang va chuyén dich
phuong thirc san xuét sang
FOB va ODM, mang dét
may cua cong ty s€ cai
thién bién lgi nhuan trong
tuong lai.

THACH THUC

- Quy md doanh nghiép van
con nhidu han ché khi phai
canh tranh vé&i cdc doanh
nghiép cung nganh nhu TCM,
GIL.. Biéu d6 anh hudng truc
tiép dén doanh thu ciing nhu
chi phi san xudt ctia doanh
nghiép.

- Céac don hang ky méi do anh
hudng cta dich bénh déu co
don gia thap hon 5-10% so véi
cung ky.

- Hang ton kho van con nhiéu
do nhu ciu tiéu dung trong
nude ciing xuat khiu ra nudc
ngoai van con thap.

PIEM YEU

-Ty 1€ no vay kha cao so véi
cac DN cung nganh: Tai thoi
diém cubi nam 2020, tong ng
vay cuia TNG dat 1,854 ty
(+16% YaY).

- Viéc phu thudc vao 2 khach
lIon cing 1a diém yéu cua
doanh nghiép, doanh thu va loi
nhuén sé& bj anh huong dang ké
néu 1 trong 2 khach hang 16n
dirng ky két.

- Phy thude ngudn nguyén li¢u
dau vao tu vai nhap khau tu
Trung Qudc.

So sanh cac doanh nghiép trong nganh:

Cic chi sb
ROE (%) 13.75% 19.67% 6.14% 30.06%
ROA (%) 4.63% 10.24% 4.02% 14.53%
EPS 1,770 4,898 1,512 9,332
P/E 11.47 21.15 9.59 8.13
P/B 1.58 4.32 0.58 2.25
Tong No/VCSH 1.84 0.84 0.45 1.03

Riii ro dau tw

Rui ro tr khach hang tap trung: 2 khach hang 16n la Decathlon va
The Children’s Place chiém ty trong trén 60% doanh thu cong ty,
vi vidy TNG s& chiu ri ro 16n khi 1 trong 2 dbi tic nay dimg ky
két hop dong vai cong ty.

Tinh hinh dich bénh trén thé gi¢i ngay mot leo thang, kho luong
khién nhu cdu tidu dung cta nguoi dan sut giam s& lam anh
huong dén doanh thu va loi nhuan ciia doanh nghiép.

Pinh gia doanh nghiép

(1) PP Sosanh P/E:

EPS hién t:@i 121,770 va P/E la 9.5 (P/E trung binh cua cac DN
Dét may dau nganh twong duong).

Gia tri hop 1y ciia TNG: 16,815 ddng

(2) PP Soséanh P/B:

So sanh chi sé P/B cua DN véi chi sb P/B TB cua cac DN dau
nganh hoat dong trong nganh dét may. Chi s6 P/B trung binh:
1.4; BV ctia TNG hién tai: 14,430

Gia tri hop 1y ctia TNG: 20,202 ddng

PP dinh gia Két qua Gia muc tiéu
P/E 16,815 50% 18.508
P/B 20,202 50%

Khuyén nghi - BAN

SBS nhén dinh: Doanh nghiép du da nhanh chong giam chi phi
ban hang va chi phi quan ly doanh nghiép tuy nhién do khong thé
dam phan dwoc gia san pham dau ra dan den loi nhuén c6 xu
hudng giam manh, doanh thu cia TNG chii yéu dén tir xuét khéu,
2 thi trudng chinh 1a My va EU. Gia nguyén liéu dau vao ting
thach thire loi nhuan cta doanh nghiép, dong thoi cac hop dong
ky két c6 don gia thap hon 5-10% so vdi luc trude dich khién loi
nhuén ctia doanh nghiép bi anh huong dang ké. Chung t6i dy bao
lgi nhudn cta doanh nghiép trong nam nay s€ tlep tuc suy glam
do nhitng anh huong khach quan. Dong thoi gla tham chiéu cua
TNG 14/05/2021 la 20,900 dang cao hon so voi gia muc tiéu nén
SBS danh gia TNG ¢ mutrc Rui Ro.

Khuyén nghi: Ban

@ Gia nguyén li€u tang

thach thirc té1 LN cua

M nganh dét may.

H@\ Pon gia don héng giar

Neutral

5-10% khién lgi nhua

k/ DN sut giam.
PN Hien tai gia b phiéu

cua doanh nghiép dang

M & murc cao.



KHUYEN CAO

Ching t6i chi sir dung trong bdo cdo nay nhing thong tin va quan diém dugc cho 1a dang tin cay nhét, tuy nhién
ching t6i khdng bao dam tuyét ddi tinh chinh xac va day du cua nhiing thdng tin trén. Nhimg quan diém ca nhan
trong bao cdo nay da duoc can nhac can than dya trén nhitng nguon thong tin ching toi cho 1a tt nhat va hop ly nhat
trong thoi diém viét bao céo. Tuy nhién nhimg quan diém trén c6 thé thay d6i bat cir luc nao, do d6 ching t6i khong
chiu trach nhi¢m phai théng bao cho nha dau tw. Tai liéu ndy s& khong duoc coi 1a mot hinh thirc chao béan hozc 16i
kéo khach hang dau tu vao bat ki ¢6 phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cac cong ty con va toan thé can bo cong nhan
vién hoan toan c6 thé tham gia dau tu hoic thuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tu ddi véi ¢6 phiéu duoc dé cap
trong béo cao nay. SBS s& khdng chiu trach nhiém véi bat ki théng tin nao khéng nam trong pham vi béo céo nay.
Nha dau tu phai can nhic ki ludng viéc sir dung thong tin ciing nhung cac du béo tai chinh trong tai ligu trén, va SBS
hoan toan khéng chiu trach nhiém vai bat ki khoan 15 truc tiép hozc gian tiép nao do sir dung nhiing thong tin d6. Tai
liéu nay chi nham muc dich luu hanh trong pham vi hep va sé khong duoc cong b rong rii trén cac phuwong tién
truyén théng, nghiém cam bat ki su sao chép va phan phdi lai ddi vai tai lisu nay.

Chuyén vién phan tich

Hoang Pirc Viét Nguyén Thai Khanh Vi Thi Mai Huong Trin Anh Tu
viet.hd@sbsc.com.vn  khanh.nt@sbsc.com.vn huwong.vim@sbsc.com.vn  tu.ta@sbsc.com.vn

Ngwoi chiu trach nhiém

Dwong Hoang Linh
linh.dh@sbsc.com.vn

Cong ty c6 phan chitng khoan Sai Gon Thwong Tin

278 Nam Ky Khai Nghia, Quan 3 TP HCM Viét Nam

Tel: +84 (8) 6268 6368 Fax: +84 (8) 6255 5957
WwWWw.shsc.com.vn

Chi nhanh Ha Ngi
Tang 6, 88 Ly Thuong Kiét, Quan Hoan Kiém Ha Noi Viét Nam

Tel: +84 (4) 3942 8076 Fax: +84 (8) 3942 8075

SBS . Cira ngd kit nbi aw fir
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