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CAP NHAT NHANH NGANH DET MAY 2022

Gia tri va san lwong xuit khiu cho thdy bién dong trai chiéu: Nganh dét may tiép
tuc ghi nhan toc d¢ tang tuéng vuot troi khi 5T.2022 ting 20,8% svck, trong d6 dong
g6p chii yéu dén tir nganh may mac véi tang truong 22,3% svek. Tuy nhién, trai nguoc
v6i mire ting trong gia tri xuat khau nganh dét may, san lugng xuat khau lai c6 dau hiéu
giam manh, cy thé san lugng xo, soi Xuat giam rd rét, khoang 11,3% svck.

Tri gia XNK nganh dét may Viét Nam
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Nguon: Téng Cuc Hdi Quan

Xuét khdu dwge thuc ddy nho cac hiép dinh FTA méi ky két: Cac hiép dinh FTA
bao gom EVFTA va RCEP chinh thic ¢6 hiéu luc tir cudi nam ngodi va dau nam nay da
tao da cho tri gia xuat khau nganh dét may sang EU va khéi nuéc ASEAN ting truong
tich cuc trong 4T22, lan luot 1a 35% va 33% svck.

Tinh hinh xuét khiu dét may Viét Nam trong 4T22 theo qubc gia/
khoi nwérc (triéu USD)
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Gi& bong nguyén ligu lién tuc pha dinh: Cung bong du kién giam khoang 0,25% trong
khi lugng tiéu thy toan cau du Kién ting nhe 0,09% duéi sy anh huong cua chién tranh
Nga-Ukraine lam gia bong nguyén lidu lién tuc pha dinh trong 5T2022. Cu thé, gia bong
nhap khau T5.22 di ting 46,2% svck, ting 26,4% so v6i ddu nam, dong thoi san lugng
nhap khau bong vao Viét Nam 5T22 chi dat 586 nghin tan, giam 20,2% svck.

Soi bong duy tri & mic gia cao: Gia xuat khau soi Viét Nam trong T5.22 ting 14% svck
va duy tri 6n dinh nén gia cao tir ¢dau nam. Viéc Trung Qudc tiép tuc thyc hién lénh dong
clra dé theo dudi chinh sach Zero Covid dy kién s& khién nguon cung sgi ngay cang han
ché. Dy kién céc doanh nghiép san xuét soi tiép tuc dugc huong loi vé gia trong nam nay.

San lwong va gia xuit nhap khiu dét may
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Nguon: Tong Cuc Hdi Quan

Cham luan chuyén hang héa khién sé lwgng don dit hang c¢6 xu hwéng giam: Viéc
Trung Quéc theo dudi chinh sach Zero covid khién cho hang may mic bi ban cham hon so
v6i ndm ngoai. Do d6, cac don dit hang san xuat, gia cong hang may mic tai Viét Nam
trong giai doan cudi nam du kién s& bi anh huéng tir tinh hinh kinh doanh cua déi tac.

TCM — CAP NHAT KQKD Q1.2022

Doanh thu ting trwéng hai
chit s6 nhung bién lgi
nhuin gép lai ¢6 xu hwéng
giam nhe

PIEM NHAN PAU TU

Huwdéng lei tir cic hiép dinh
thwong mai FTA

Hét Q1.22, DTT cua TCM dat 1.122 ty ddng, ting 19% svck. LNTT dat 92 ty dong, ting truong tng
18% svck. Bién LN rong di c6 su cai thién khoang 3% so véi quy trude, dat 6,6%, ngang bang véi bién
LN rong svck. Chu yéu do tong xuat khau dét may cua Viét Nam trong thang 3 tang dot bién, dat 3,05
ty USD, tang hon 1 ty USD s0 véi thang trudc, tuong dwong 48%. Trong do, thi truong xuat khau muc
tiéu cia TCM la My danh diu muc tang vuot troi 24,2% svck va chiém hon 50% tong gia tri xuat khau
dét may cuia ca nuée trong Q1.2022. Tuy ting trudng dang ké vé doanh thu nhung bién lgi nhuan gop
lai giam 1,2% svck, la hau qua cua gi4 bong soi nguyén liéu ting manh tir ddu nam 2021 va chua c6
d4u hiéu ha nhiét trong nira ddu nam 2022. Dy kién bién lgi nhuan trong nam nay cua cac doanh nghiép
theo FOB nhu TCM sé bi anh huong.

Do yéu cau Xuit xt tir soi hoac vai tré di cua cac hiép dinh FTA méi ky két khién cho mang doanh thu
mang vai tang trudng tich cuc. Lity ké 4T22 dat 9 triéu USD, tang 39,2% svck, trong d6 ban trong noi
dia chiém gan 50% tong doanh thu va ky vong thoi gian t6i & tiép tuc ting ty trong. Dong thoi, von la
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mét trong sb it doanh nghiép c6 chudi gié tri Soi-Pan/ Dét—Nhuém—May hoan thién, tao loi thé cho
TCM d& dang dap tng yéu cau vé ngudn goc xuat xir caa céc hiép dinh FTA hon so véi céc doanh
nghiép dét may khac. Cu thé TCM di tu cung cap dugc gan 80% san luong soi cotton ding dé san xuat,
20% con lai nhap soi tong hop tir bén ngoai.

Du kién nha may Vinh Nha méay Vinh Long giai doan 2 véi tong cong suat I1a 9 triéu san pham/nam da bat dau dua vao hoat

Long giai doan 2 dat dwgc  dong 5/29 chuyén may dau tién tir thang 4 nam nay. Tuy nhién, do tinh hinh thiéu hut lao dong, nha

nira cong suat thiét ké vao may dd xdy xong Va c6 sin don hang dat nhung chua tuyén dugc dii nhan cong dé van hanh nén wdc

cudi niam 2022. tinh tir gio dén cubi nam 2022 s& dua vao san xuat dugc mot nira cong suét thiét ké, twong duong véi
khoang 15 chuyén may, nang téng cong suat cia TCM 1én 18%. Bdng thoi nha méay dang tién hanh Iip
dat dién mat troi dé giam xa thai, san xuét “xanh” phu hop theo ding xu thé hién nay cua cac ddi tac
nhap khau chinh nhu Anh, My, EU, v.v.

Duw an bét dgng san van Cong ty van dang tich cuc lam viéc vai cac ddi tac c6 kinh nghiém vé bat dong san tai Viét Nam va cac
chwra di vao diu tur xdy co quan chirc nang dé xin gidy phép xay dung TC1. Dy kién du &n s& khoi cong sém nhat vao cudi nam
dung nay va khdng muon hon Quy 1 nam sau. Theo ké hoach, du kién cong ty s& di vay 60-70% trén tong

ngudn vén dé hé tro cho dy an.

Thong tin khac Ké hoach kinh doanh ciaa TC Commerce: Cong ty con ciia TCM la TC Commerce hién dang kinh
doanh trén linh vuc thwong mai dién tir dang du kién giam ty trong nam gitr xudng théng qua gop vén
tir E land Asia Holding. Do dang trong giai doan tim kiém tap khéach hang, cong ty van ap dung wu dai
mién phi cho thué gian hang nén chua c6 phat sinh lgi nhuan.

Ting von diéu 18 thong qua cé phiéu thwéng: Du kién thang 6/2022, TCM s& tién thanh thanh toan
15% cb phiéu thudng cho c6 dong hién hitu, nang vén diéu 1é thém khoang 10,6 triéu c6 phiéu.

Pinh gia Nhin chung, ching tdi tiép tuc danh gi kha quan d6i véi KQKD cua TCM trong nam tiép theo dua trén
(i) gia bong nguyén liéu dau van tiép tuc ting cao, (ii) 18% cong suét ting thém tir nha may Vinh Long
giai doan 2, va (iii) huong loi tir chudi cung tng khép kin. Nhin chung, gia ¢ phiéu da giam kha manh
trong thoi gian qua, khién cho TCM dang dugc giao dich & mac kha ré so voi dinh gia 61.300 dong/cp
cuia ching t6i, do d6 ching t6i khuyén nghi MUA dbi véi TCM

STK — CAP NHAT KQKD Q1.2022

Tinh hinh kinh doanh van Q1.22, doanh thu STK ting 13% svck, dat 640 ty VND tuy nhién lgi nhuan gop lai khéng ghi nhan mic

duy tri én dinh trong Q1.22  ting trudng, gitt nguyén loi nhuan 112 ty svck, dan dén bién gop giam 2%, xudng con 18%. Tuy nhién,
bién loi nhuan giam phan Ion 1a do anh huéng caa céng thic tinh todn, béi STK ludn xac dinh sén mot
muc loi nhuan (price gap) trén ting loai san pham. Do do, khi gia nguyén vat liéu dau vao ting s& lam
giam bién lgi nhuan gop cua STK nhung khong anh huong dén muc loi nhuan trén san pham ma doanh
nghiép thu duoc. Nguoc lai, do huong loi chung tir gia soi ting cao, price gap cua soi tai ché van duy
tri tich cuc tir 28.000 vao thoi diém cubi nam 2021, tang 1én 33.000 tinh dén Q1.22. Ty trong soi tai ché
trén téng doanh thu Q1.22 chiém 51%, khong thay ddi méy so véi cudi nam ngoai va du kién ké hoach
dén cudi nam 2022 s& dat 54% ty trong doanh thu.

PIEM NHAN PAU TU

Duw béao tinh hinh kinh Du kién tinh hinh kinh doanh Q2.22 kém kha quan hon so véi quy truéc, mot phan 1a vao mua thap
doanh Q2.2022 khéng kha  diém, mot phan Ia cac chudi cung tng bi cham luan chuyén dong thoi nhiing lo ngai vé suy thoéi kinh
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quan té va chinh sach Zero Covid tai Trung Qudc gay tac dong kém tich cuc cho céc khach hang cua STK,
theo d6 khién cho sb lugng don dit hang ciing bi anh hudng. Udc tinh ty trong doanh thu tir soi tai ché
trong Q2.22 giam duéi 50%.

Chua ¢6 nha may méi di Hién nay cac nha may hién tai cia STK da dat 100% cong suét va du kién chua c6 thém cong suat moi
vao hoat dgng trong nim trong nam nay khi nha may Thanh Cong giai doan 1 méi chi dang xay méng. Theo ké hoach, dén Q3.23
2022 méi chinh thuc di vao hoat dong, ting thém 36 ngan tan soi, trong duong 57% cong suat hién tai. Sau

khi giai doan 1 hoan thanh, STK s& tiép tuc trién khai xay dung ludn giai doan 2.

Trién vong tich cuc tirsan  Hién nay c6 khoang 141 nhin hang da ky két thir théch sir dung 100% soi tai ché véi muc dich nang thi

xuét xanh tir cac khach phan sgi polyeste tai ché tir 14% trong nam 2019 1én 45% trong nam 2025, trong d6 c6 su tham gia cua

hang lén rat nhiéu nhan 16n nhu Adidas, Burberry, Chanel, H&M, IKEA, v.v. Cac doanh nghiép chu trong dén
quy trinh san xuit “xanh” trong nha may va san xuat soi tai ché nhu STK dugc ki vong s& thu hit nhiéu
hon céc don hang cua cac ddi tac 16n, theo d6 nang dugc ty 18 soi téi ché trong doanh thu, vén cé bién
loi nhuan cao gan gap doi so véi nguyén sinh. Ching t6i cho rang, day la dong luc ting truong trong
dai han cua loi nhuan STK trong nhiing nam t6i khi ty trong soi tai ché tiép tuc gia ting, huéng téi muc
tiéu 80%-90%.

Thong tin khac Ting von diéu I¢ thong qua phat hanh cé phiéu phd thong: Céc thu tuc phap 1y da gan hoan thién,
kha ning cao la trong thang nay STK s& phat hanh thém 13,5 triéu ¢ phiéu phd théng, tuong duong
19,8% s6 lwong cb phiéu dang luu hanh dudi hinh thirc phéat hanh cho ¢ dong hién hiru.

Pinh gia Nhin chung, ching toi tiép tuc danh gia kha quan d6i véi KQKD cia STK trong nim tiép theo dua trén
(i) xu huéng sir dung soi tai ché trong thoi trang thé thao, nhém san phiam ghi nhan muc ting truéng
manh m& nhét trong giai doan tiép theo, (i) chinh sach Zero Covid cua Trung Quéc tam thoi khién tinh
hinh dat hang kém kha quan, du kién c6 thé chim dut ké tir quy 3 nam nay hd trg cho HDKD trong nira
cubi nam, va (iii) du 4n nha may Unitex giai doan 1 du kién van hanh tir 2023 s& 1a dong luc ting
truong tiép ndi trong thoi gian toi. Vi vay, ching toi tiép tuc gitr khuyén nghi MUA cho STK véi gia
muc tiéu 62.000 ddng/cp.

TNG — CAP NHAT KQKD Q2.2022

Doanh thu tang truéng DT Q1.22 tang 38% svck, dat 1.260 ty ddng, trong d6 loi nhuan dat 38 ty, ting manh 75% svck mot

tich cuc nho nhu ciu phan 1a do nén lgi nhuan Q1.21 thip, mot phan 1a do thi tredng xuét khau chu dao cua TNG 1a My va

tang cao trong cac thi EU danh d4u su tang trudng vuot troi trong tri gié xuat khiu hang may mic tai giai doan nira dau nam

truong xuit khau chi lyc  nay. Doanh thu lity ké 5T22 dat 2.479 ty VND, ting 42% svck va hoan thanh dwoc 42% theo ké hoach
ma TNG dit ra nam 2022. Hién nay, TNG di ky két don hang dén thang 10.2022.

PIEM NHAN PAU TU

Tiép tuc mé rong cong Theo ké hoach, TNG dang mé rong dién tich xuong tai Dai Tir, Dong Hy, V& Nhai véi tong chuyén
suat nha may may tang thém du kién 12 95 chuyén may. Trong d6, nim nay s& dua vao hoat dong 27 chuyén may cua
nha may Pong Hy va 16 chuyén may ciia nha may V6 Nhai, ting thém khoang 15% cdng suét hién tai.

Trién vong vé lgi nhuan ~ CCN Son Cam 1 hién da giai phéng duoc toan bo mat bang, véi gia chuyén nhuong khoang 102-105
dot bién tir CCN Son USD/m2 hoic gia cho thué wdc tinh 1a 3-3,5 USD/m2/thang, du kién gi4 thué nay canh tranh hon so vi
Cam 1 cac KCN l1an can nhu VSIP (gia cho thué dang la 4-4,5 USD/m2/thang). Theo ké hoach, TNG s& di

chuyén 02 nha may la Viét Buc va Viét Thai, cing véi xay dung thém nha may méi tai CCN Son Cam
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Bit dau san xuat don
hang ODM véi bién lgi
nhuan cao hon 3-4 lan
FOB

Ty 1& no vay cao do can
huy dong von dé phat
trién mang BPS

Thong tin khac

Panh gia

1, do d6 mot nira trong 50ha dat thwong pham sé& thudc sir dung caa TNG. Hién nay, TNG da ky ban
ghi nh dat coc trude cho khoang 6ha. Dy kién 16 dét nay s& ban dit cho ddi tac va véi gia ban woc tinh
nhu trén, doanh thu dem vé s& roi vao khoang 138 ty véi lgi nhuan khoang 25 ty. Theo nhu trao d6i véi
doanh nghiép, phan 16n doanh thu tir bat dong san ghi nhan trong nam nay s& dén tir hop dong nay.

Khoang 80% don hang ciia TNG la FOB va doanh nghiép dang tap trung nghién ciru d&é mé rong chudi
gia tri sang cac don hang ODM, véi bién lgi nhuan cao hon 3-4 lan so véi FOB. Hién nay da bt dau
ban céc san pham ODM véi thuong hidu quan 4o noi dia cia TNG nhung van chiém ty trong nho trong
doanh thu, khoang dudi 1%. Nhung day van la dau hiéu kha quan dé TNG c6 thé mé rong bién loi
nhuan trong twong lai so véi cac don hang truyén thong.

Dé tai trg cho ma rong day chuyén may két hop véi xay dung BPS nha ¢ thuong mai va CCN, TNG
lién tuc phat hanh thém tréi phiéu, khién cho ty I& no trén VCSH cua TNG ludn cao hon han so véi cac
DN cuing nganh, duy tri trong khoang tir 150-200%. Do ty I¢ don bay & muc cao khién cho TNG s& dé
bi anh huong bai tinh hinh bién dong trén thi truong nhu 13i suat, lam phat, v.v, dic biét Ia trong giai
doan hién nay khi tinh hinh vi mé trong vao ngoai nuéc c6 nhiéu dau hiéu kho luong.

Phat hanh thém cé phiéu: Dy kién trong nim 2022 phat hanh thém 29,3 triéu ¢ phiéu thong qua 4
dot phat hanh (i) phat hanh dé tra cd tic; (i) ESOP; (iii) phat hanh cho ¢ dong hién hitu; va (iv) phat
hanh cho ¢ dong chién lugc. Dy kién sau khi phat hanh, tong khéi luong c6 phiéu luu hanh ting
khoang 33%. Hién tai TNG da phat hanh dé chia ¢ tirc 8% bang cb phiéu vao dau thang 6/2022.

Thay déi trong ciu trtc doanh nghiép: TNG vira thay d6i phap nhan caa TNG EcoGreen, chuyén tir
chi nhanh sang cong ty con. Du kién s& dé¢ TNG EcoGreen cung cap dich vu quan ly, van hanh cho cac
du 4n BDS dang va s& trién khai cua TNG bao gdm CCN Son Cam 1, TNG Village 2, TNG Landmark,
V.V.

Nhin chung, ching t6i tiép tuc danh gia kha quan ddi voi KQKD ciia TNG trong nam tiép theo dua trén
(i) ting thém 15% cong suat nha may trong nam 2022, (ii) huong loi tir nhu cau bi don nén trong 2021,
(iii) tuy nhién, nhiéu kha ning doanh thu BPS khong dat nhu ky vong cua chung t6i. Vi vy, ching toi
ha khuyén nghi tr KHA QUAN xuéng NAM GIU cho TNG vai gia muc tiéu la 35.500 dong/cp.
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Béo cdo nay va/hoac bat ky nhan dinh, théng tin nao trong bao cao nay khong phai 1a cac 1i chao mua hay ban bat ky mot san pham
tai chinh, ching khoan nao dwgc phan tich trong bao céo va ciing khong 1a san pham tu van dau tu hay y kién tur van dau tu nao cua
VCBS hay cac don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi bao céo nay 1a mot nguon tham khao. VCBS
khong chiu bat ky trach nhiém nao trudc nhitng két qua ngoai y mudn khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh ching
khoén.

Tat ca nhitng thong tin néu trong béo cdo phan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mic can trong ti da c6 thé. Tuy nhién, do céc
nguyén nhan chu quan va khach quan tir cac ngudn thong tin cong b, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin dugc
dé cap trong bao cio phan tich ciing nhu khong cé nghia vu phai cap nhat nhitng thong tin trong béo co sau thoi diém béo cao nay
duoc phat hanh.

Béo céo nay thudc ban quyén caa VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phan hoic toan bo noi dung béo céo va/hoic xuat ban ma
khong c6 su cho phép bang vin ban cua VCBS déu bi nghiém cam.
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