CONG TY CHUNG KHOAN

@ Sacombank-SBS

NGANH: San xuat thiét bi may méc

Téng quan vé Doanh nghiép

Tong cong ty May dong luc va May nong nghiép (VEAM)
duogc thanh 1ap ngay 12/5/1990, truc thugc B Céng Thuong.
Cong ty me VEAM hién dau tu vbn tai 25 don vi bao gdm cac
don vi trye thude (chi nhanh), cong ty con va cong ty lién két.
Nganh nghé kinh doanh chinh: san xuét ldp rap va kinh doanh
6 t0, duc chi tiét ché tao may, thwong mai. Dau tu tai chinh dai
han tai cac doanh nghiép trong céc linh vyc: dong co va may
ndng nghiép; cong nghiép hd tro; 6 to, xe may.. Co phiéu VEA
dugc dang ky giao dich trén Upcom tir ngay 02/07/2018.
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m Doanh thu (ty) u LNST(ty)
Théng ké gia co phiéu
Cao nhit 52 tudn (VND) 57,000
Thép nhét 52 tuan (VND) 35,800
KLCP khép 1énh TB 10 phién 101,050
Théng tin C6 phiéu
Gia tri von hoa (ty dong) 55,410.96
KLCP luu hanh 133ty
P/B 2.08
EPS 4,329
P/E 9.63
Ty suét lgi nhuén
Ty suat LN rong 159.03 %
ROA 20.34 %
ROE 21.13 %

Biéu do ky thuat:

Tong Cong ty May dong lwc va may nong

nghiép Viét Nam (VEA : UPCOM)
10/2021

VEA — Céng ty ché tao mdy néng nghiép hang diu Vigt Nam

Luan diém dau tw

VEAM la doanh nghiép san xuat 16n, di dau trong linh vuc san
xudt may noéng nghiép tai Viét Nam, c6 uy tin nhat dinh tai thi
truong trong nude va khu vue. VEAM dit ké hoach kinh doanh
nam 2021 véi doanh thu cong ty me muyc tiéu 1a 1,116.1 ty, tang
151% so voi mure thyc hién nam 2020. Trong d6, doanh thu tir san
xuit cong nghiép du kién dat 573.2 ty, doanh thu tir hoat dong
thuong mai va dich vu dy kién dat 532.9 ty. Do anh hudng boi
dich bénh nén linh vyc kinh doanh 6 t6 bi tac dong khong nho
nhung dang c6 nhitng ddu hiéu hdi phuc. SBS danh gia VEA ¢
mirc Hap dan (chi tiét xem phan Khuyén nghi).

Diém nhan doanh nghiép

Hoat dpng kinh doanh ting trugng on trong nira ddu nam 2021

e Thu nhdp tuo hoat dong kinh doanh 6 thang dau nam dat
khoang 2,046 ty dong,ting 16.25% so véi ciing ky nam trudc.

o Nho ghi nhan hang nghin ty dong loi nhuan tir cong ty lién
doanh, lién két nén loi nhuan sau thué cua doanh nghiép VEA
dat 3,155 ty, tang 38.55% so v&i cung ky nam 2020.

e Tuy nhién, do anh huong cia Covid-19, thu nhap mang 0 t0
cua cac cong ty lién doanh (Toyoto, Ford) giam, trong Khi
doanh s6 & mang xe may (Honda) phuc hdi cham so v&i trude
thoi diém bung phét dich bénh.

Doanh nghi¢p sé hitu cé phin tai nhiéu cong ty lién doanh

® VEAM s hitu ¢ phan tai nhidu cong ty lién doanh, lién két
dugc vi nhu “ga dé tring vang” voi 1gi nhuan hang nam va
chia ¢6 tirc cao nhu Honda Viét Nam (30%), Ford Viét Nam
(25%), Toyota Viét Nam (20%).

o VEAM c6 4 cong ty chuyén san xuét cac san phidm co khi
cung cép cho cac doi tac 16n dé san xudt xe may nhin hiéu
Honda, Yamaha, Piaggio..

e La doanh nghiép di dau trong linh vuc san xudt may nong
nghiép tai Viét Nam, VEAM hién c6 5 cong ty san xuat dong
co (xang, diesel), may moc nong nghiép dap ung nhu cau
trong nudc ciing nhu xuat khau sang cic nuée Chau A.

Doanh nghtep co tmh trang tai chinh an toan

e Tinh dén cudi Q2/2021, tong tai san cua VEA dat 29,563 ty
(tang nhe so véi dau nim 27, 223 ty) trong do tién mat va tién
gui 1a 15,764 ty (chiém 58% tong tai san). N¢ vay ngan han
va dai han cia VEAM tinh dén hét Q2/2021 chi la 1,061 ty.

Duy tri chinh sdch co tirc hip din

e Trong nhimng nim gan day,doanh nghiép luén chi tra ¢ tic
béng tién mat vai ti 1é cao 40-50%.

o VEA du kién khong c¢6 nhu cau von dau tu 16n cho tai san cd
dinh va cac cong ty lién két mang 6 t0 ciing khong c6 ké
hoach m¢ rong cong suét trong thoi gian toi, nén LNST s&
duoc phan b chi tra ¢b tirc cho ¢d dong hang nam.




Phan tich doanh nghiép

CO HOI

- Méi day chinh phu da ra nghi
quyét n6i long cac chi thi gian
cach x3 hoi, day 1a tién dé tot
dé VEA hoi phuc doanh sb sau
dich, cu thé 1a doanh s ban xe
da tang tro lai sau 5 thang giam
lién tiép.

- Honda tiép tuc mo rong thi
phan va chuyén sang tap trung
chu yéu vao mang xe tay ga,
nén déy 1a co hoi cho VEA hdi
phuc doanh thu dang ké sau dai
dich.

PIEM MANH

- Tu mdt vai loai dong co,
dén nay VEAM di san xuit
dugc hon 20 loai dong co
xang va diesel c& nho co
dung tich tr 6 dén 24 ML
dugc st dung trong linh vuc
nong nghi¢p, lam nghiép,
danh bit va nudi trdng thuy
san. San luong 50,000 san
phiam chit luong cao mdi
nam, du stc canh tranh ¢ cac
nudce trong khu vuc.

- Doanh nghiép c6 quy mo
16n, c6 trinh d cong nghé,
quan ly hién dai va chuyén
mén hoa cao theo nganh nghé
kinh doanh chinh.

THACH THUC

- Nhu céu v& 6 t6 va xe may cd xu
hudng giam do anh huong boi dai
dich va nhiing chi thi gian cach xa
hoi.

- Sy canh tranh cua cdc DN 0 t6
khéac (dac biét Vinfast) tac dong
manh 1én cac lién doanh cua
VEA, doanh s6 lién doanh giam
anh huong dén thi phan lién
doanh nhu Toyota, Honda va
Ford.

- Viéc 13i sudt giam gan day ciing
tac dong dén lai tién giri ngén
hang, trong d6 s6 du tién gui co
ky han cubi nim 1a 14,042 ty
dong da déng gop dang ké vao
doanh thu hoat dong tai chinh cua
VEAM. Trong quy 1 nam 2021,
chiém 50.5% tong tai san cia
cong ty nay.

PIEM YEU

- Hién hang ton kho cia doanh
nghiép chii yéu 1a xe tai, néu qua
trinh xtr 1i con kéo dai thi gia tri
ctia 16 hang ton kho noi trén cb
thé tiép tuc giam. Dong thoi viée
trich lap du phong hang tén kho
anh hudng khdng nho téi LN gop
cta cong ty.

So sanh tai chinh cac doanh nghiép trong nganh

Cic chi sb
ROE (%) 21.13% 31.88% 15.64% 0.23% 2.68%
ROA (%) 20.13% 12.78% 1.76% 0.03% 0.91%
EPS 4,329 6,288 2,185 619 670
P/E 9.63 4.77 5.67 20.85 12.61
P/B 2.08 1.6 1.02 0.96 0.91
No¢/VCSH 0.04 1.66 8.38 6.12 1.38

Rii ro dau tw
- Rui ro loi nhudn béi tinh hinh dich bénh Covid-19 khién cho
cac hoat dong doanh nghiép tré nén kho khan.
- Doanh thu tir cdc cong ty lién doanh vé mang 6t6 giam cung
v6i d6 1a sy hoi phuc cham vé doanh sd & mang xe may so véi
trude khi dién ra tinh hinh dich bénh.

Dinh gia doanh nghiép

(1) PP Sosanh P/E:

EPS hién tai la 4,329 va P/E la 13 (P/E trung binh cua cic DN
dau nganh tuong duong la 13).

Gié tri hop 1y ctia VEA: 56,277

(2) PP Chiét khiu dong tién (FCFF):

Céc gia dinh: DT nam 2021 (Gém céc khoan thu tir cong ty
lién doanh lién két) dat 6,500 ty ddng, LNST dat 5.93 ty
ddng; 2022-2026: DT tang trudng 5%; toc do ting trudng bén
viing sau nam 2026: 1%; WACC: 12%

Gia tri hop Iy cia VEA: 57,800 dong

Ty
trong

Gia muc tiéu

FCFF

56,277
57,800

50%
50%

57,038

Khuyén nghi

SBS nhén dinh: VEAM la don vi hang dau & VN trong linh vuc
san xuat kinh doanh cic trang thiét bi dong luc, may nong
nghiép, may kéo, 6td, xe may, cac phuong tién giao thong van
tai thuy bo va cac trang thiét bi co khi khac. Doanh nghiép
khong ngimg dau tu va cai tién dé c6 thé dat duoc chit luong tot
nhét véi chi phi thép. Bén canh do6, véi nguén nhan lyc duoc dao
tao bai ban, cong ty da co thé 4p dung cac md hinh quan 1y tién
tién tir d6 gitp giam chi phi, ting ning suat. Pac biét phia cong
ty luén quan tdm dén loi ich ctia c6 dong thong qua viéc hang
nam chi tra ¢ tirc bang tién mit cao va déu dan. Gia dong cira
ciia VEA ngay 15/10/2021 1a 41,300 dang thip hon so voi gia
muc tiéu nén SBS danh gia VEA 1a c6 phiéu hap dan.

Khuyén nghi:

7‘ Doanh nghiép lién tuc duy

tri tra cO tirc cao bang tién
‘ mat hang nam.

rm Vén chu s6 hiru 16n, tai

chinh 6n dinh va c6 nguon

‘ ng thap.

7\‘ Loi nhuan tang truong dé

tur cac cong ty lién ket 6n
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s —



KHUYEN CAO

Chung t6i chi sir dung trong bao céo nay nhiing thong tin va quan diém dugc cho 1a dang tin cay nhét, tuy nhién
chung t6i khong bao dam tuyét ddi tinh chinh xéc va day du cta nhimg thong tin trén. Nhimng quan diém c4 nhan
trong béo cdo nay di duoc cin nhac can than dya trén nhitng ngudn thong tin ching t6i cho 14 tot nhat va hop 1y nhat
trong thoi diém viét bao cao. Tuy nhién nhimg quan diém trén co thé thay doi bat cir lac nao, do d6 chung t6i khong
chiu trach nhi¢ém phai thong bao cho nha dau tu. Tai liéu nay s€ khong duoc coi la mdt hinh thire chao ban hodc 16i
kéo khach hang dau tu vao bét ki ¢6 phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cac cong ty con va toan thé can by cong nhan
vién hoan toan c6 thé tham gia dau tu hodc thuc hién cic nghiép vu ngan hang dau tu dbi voi ¢ phiéu dugc dé cap
trong bao cdo nay. SBS s& khong chiu trach nhiém vai bat ki théng tin nao khong nam trong pham vi bio céo nay.
Nha dau tu phai can nhic ki ludng viéc sir dung thong tin ciing nhung cac du bao tai chinh trong tai lidu trén, va SBS
hoan toan khong chiu trach nhiém véi bat ki khoan 13 truc tiép hodc gian tiép nao do sir dung nhing thong tin d6. Tai
lidu nay chi nham muc dich luu hanh trong pham vi hep va s& khong dwoc cong bd rong rii trén cac phwong tién
truyén thong, nghiém cdm bét ki su sao chép va phan phdi lai d6i véi tai lidu nay.

Chuyén vién phan tich

Hoang Dire Viét
viet.hd@shsc.com.vn

Nguyén Thai Khanh Vii Thi Mai Huwong Trin Anh Ti Trin Phan Anh
Khanh.nt@sbsc.com.vn Huong.vim@sbsc.com.vn Tu.ta@sbsc.com.vn  Anh.tp@sbsc.com.vn

Ngwoi chiu trach nhiém

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

Céng ty c6 phan chirng khoin Sai Gon Thuong Tin

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

Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957
www.shsc.com.vn

Chi nhanh Ha Néi

Tang 3, 205 Giang V5, Quan Péng Da Ha Noi Viét Nam

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

SBS . Clra ngo két ndi dau tw
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