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CAP NHAT NHANH NGANH DET MAY 9T.2022

Xuét khdu hang may mic vin 1a dong lwe chinh trong nim nay: Liy ké 8T22,
nganh dét may van duy tri toc do ting tuong vuot troi, dat 29,7 ty USD, ting 20,1%
svck, trong 6 dong gop chu yéu dén tir nganh may mic véi tang truong 24,4% svek.
Véi qudc xuat khau cha dao 1a My, chiém 43% ty trong tri gia xuat khau, khi ty gia
USD/VND ngay cang ting v hinh trung da anh huong tich cuc dén gia tri xuat khau.
Tuy nhién, trai ngugc voi mirc ting trong gié tri xuat khau nganh dét may, san luong va
tri gia xuat khau xo, soi da lai c6 dau hiéu giam manh, lan luot 5,2% va 17,4% svck.

Gi4 tri xuét khiu hang dét may Viét Nam
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Nguon: Téng Cuc Hai Quan
Céc higp dinh FTA vén la dgng luc chinh gia ting thi phan hang dét may Vit
Nam tai céc thi trwong muc tiéu: Tri gia xuat khau hang may mac cua Viét Nam sang
cac khéi nuge EU, Anh va ASEAN van ting truong hai chir s6 trong 8T22 lan luot 12
41%, 43% va 11% svck nho cac hiép dinh méi bao gom EVFTA, UKVFTA va RCEP.

Ting truéng tri gia xuit khiu dét may sang cac khoi nuéc theo FTA
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BAO CAO NHANH NGANH DET MAY 9T.2022

Gi& bdng nguyén li¢u nhap vao Viét Nam di kién giam dan trong 3 thang cubi niam:
Gi4 bong thé gisi co xu hudng di truéc gia bdng nhap vao Viét Nam khoang 2-3 thang.
Hién nay gia bong thé gisi da giam rd rét bat dau tir thang 6/2022 (giam 6% so voi thang
trude) va duy tri xu huéng ha nhiét cho dén nay. Do 6, du kién gia bong nhap vao Viét
Nam s& bat d¢au giam tir cudi thang 8 cho dén it nhat hét nam 2022, cy thé nira dau thang 9,
gia bong nhap khau vao Viét Nam da giam nhe 1% svck, dat 2,99 USD/Kg.

Gia bbng trung binh theo thang (USD/Kkg)
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Nguon: Téng cuc Hdi Quan, IndexMundi

Gi4 sgi bong xuit khiu c6 diu hiéu diéu chinh: Gia xuit khiu soi Viét Nam sau khi dat
dinh tai T4.22, dd duy tri giam déu din qua cac thang dudi tac dong cua chinh sach siét cau
don hang. Cu thé gia xuat khau soi Viét Nam dat 2,8 USD/kg trong thang 8, giam 2,8%
mom va giam 13,4% so véi dau nam. Trong Q4.22, gi& xo, soi ky vong Van tiép tuc giam
khi nhu cdu may mac van chua c6 dau hiéu phuc hdi.

San lwong va gia xuit nhip khiu xo, s¢i dét Viét Nam
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Nguon: Téng Cuc Hdi Quan

Pon dit hang trong quy 4 du kién tiép tuc giam: Dudi tac dong cua lam phét ciing nhu
cac nhan hang van con luong 16n hang ton kho, du bao sb lwong don dit hang tai cac doanh
nghiép Viét Nam trong Q4.22 s& tiép tuc bi anh hudng. C6 thé thay tac dong gan nhat Ia tri
gia xuit khau dét may trong nira dau thang 9 chi dat 1,2 ty USD, giam 48% svck, cho thiy
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mot luong dang ké don dat hang da bi cit bt dé pha hop véi tinh hinh vi mé.
Anh hwéng manh tir bién dong trong ty gia: Céc doanh nghiép dét may Viét Nam cha
yéu déu nhap khau NVL va xuat khau hang may mac. Trong bdi canh ty gia cac nudc bién
dong tréai chiéu nhu hién nay, 14i I tir ty gia nhin chung ting manh hoic giam manh tly
VA0 co cau xuit nhap khau dic thu caa ting doanh nghiép ciing nhu ty 1& ng vay nudéc
ngoai.

Lai (16) chénh léch ty gia cia modt vai doanh nghiép dét may Viét
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Nguon: BCTC céc doanh nghiép

TCM — CAP NHAT KQKD Q3.2022

Bién lgi nhuan gép bi anh 8T.22, DTT cua TCM dat 127,7 triéu USD, ting 20% svck. LNST dat 8 triéu USD, ting vuot troi gan

hwéng mic ké doanh thu 48% svck. Tuy nhién, Iy do v& muc tang phi ma trong LNST cua TCM phan I6n van dén tir nén loi

ting truong hai chir sé nhuan thip trong nam ngoai, khi TCM phai tiéu tén nhiéu chi phi cho quéa trinh phong dich Covid 19.
Bién LN rong di co su cai thién khi ting khoang 3% so véi quy trude, dat 6,3%, ngang bang vai bién
LN rong truéc dich. Xuat khau sang thi truong My da tang ty trong trén tdng doanh thu xuit khau cua
TCM tir 38% tai ddu nam lén 41% trong thang 8/2022, nhé dwoc hugng loi tir the d6 tang trrdng chung
trong tri gia xuét khau dét may Viét Nam. Cu thé, tri gia xuat khau hang dét may Viét Nam thang 8 tiép
tuc dat 4 ty USD trong d6 My duy tri Ia thi trudng xuit khau hang dét may 16n nhat cua Viét Nam trong
thang 8 véi gia tri xuat khau dat 1,74 ty USD, chiém 43,6% tong gié tri hang xuét khau. Tinh dén thang
9, TCM da nhan du don hang cho Quy 3/2022, da nhan khoang hon 80% don hang cho ké hoach doanh
thu Quy 4/2022 va bat dau nhan mot s6 don hang cho Quy 1/2023

PIEM NHAN PAU TU

Mot trong nhirng doanh Vén 1a mot trong sb it doanh nghiép c6 chudi gia tri Sgi-Pan/ Dét-Nhuoém—May hoan thién, TCM ¢
nghiép dwgc huéng lgi kha ning cao dap tng yéu cau vé ngudn gdc xuit xir cia cac hiép dinh FTA hon so véi céc doanh
manh tir cac hiép dinh nghiép dét may khac. Cy thé TCM d tu cung cap dwoc gan 80% san luong soi cotton ding dé san xuét,
thwong mai FTA 20% con lai nhap soi tong hop tir bén ngoai. Pong thoi vai yéu cau xuat xu tir vai hoac sgi tré di khién

cho doanh thu tir mang vai va may mac ting manh, lan lugt 29% va 25% svck.

Nha may Vinh Long giai Thang 4/2022, nha may Vinh Long giai doan 2 véi tong cong suat 1a 9 tri¢u san pham/nim da bat dau
doan 2 chwra hoat dong dua vao hoat dong 5/29 chuyén may dau tién. Tuy nhién, do thiéu hut san lugng don dat hang, nén
dwoc 100% cong suit trong  TCM phai can ddi lai nhan cong va may moc, tinh dén thang 9/2022, doanh nghiép méi dua vao san
nim 2022 do giam sé lweng  xuét 9/29 chuyén may va du kién duy tri tinh trang dén cudi nam. Do 6, wdc tinh téng cdng suét ting
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don hang thém caa TCM trong nam 2022 chi dat 11%, thip hon ky vong 18% tai giai doan Q1.22.

Céc dy 4n bat dong san vin  Cong ty van dang tich cuc 1am viéc véi cac ddi tac cd kinh nghiém vé bat dong san tai Viét Nam va cac

chwra di vao diu tir xdy co quan chirc nang dé xin giay 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 hd tro cho dy an.

Pinh gia Nhin chung, ching tdi tiép tuc danh gia kha quan ddi véi KQKD cia TCM trong nam tiép theo dua trén
(i) gia bdng nguyén ligu dau vao s& giam nhe trong giai doan Q4.22 gilp cai thién bién loi nhuan, (ii)
diéu chinh ky vong cong suét ting thém tir nha may Vinh Long giai doan 2 tir 18% xudng con 11%
trong nim 2022, va (iii) tinh hinh don hang Q4 kém kha quan. Vi vay, ching t6i tiép tuc giir khuyén
nghi TRUNG LAP cho TCM véi gia muc tiéu 45.600 dong/cp.

STK — CAP NHAT KQKD Q3.2022

Két qua kinh doanh bj anh  6T.22, doanh thu STK da tang truong cham lai so véi Q1.22, dat 1.170 ty ddng (+8,6% svck). Tuy

hwéng béi tinh hinh lam nhién lgi nhuan gop lai c6 ddu hiéu cai thién nhe, ting 2.8% svck, dat 217 ty dong, din dén bién gop

phéat tai My va EU chi giam 1% svck, tir 20% xudng con 19% trong lity ké 6T22. Dudi anh huong cua lam phét ting cao &
cac nudc xuit khau dét may cha dao nhu My, EU lam cho don hang dét may nhin chung c6 téc do luan
chuyén cham hon trong Q3.2022, dy kién két qua doanh thu va lgi nhuan Q3.2022 s& thdp hon s0 Vi
ké hoach dit ra.

PIEM NHAN PAU TU

Price gap gia sgi bi giam Price gap cua STK c6 d4u hiéu giam nhe trong thang 7/2022, cu thé price gap gié soi tai ché giam 3%

nhe trong thang 7/2022 mom, tir 35.200 VNP xudng 34.150 VND, tuy nhién van giit & nén gia cao so voi dau nam. Trong khi
do, price gap soi nguyén sinh van duy tri xu huéng giam tir ddu nam nay khi gia nguyén liéu dau vao bi
tang manh, STK phai chia bot mot phan chi phi ting thém véi khach hang, din dén price gap soi
nguyén sinh trong thang 7/2022 dat 13.650 VND, giam 7% mom va gam 28% so Vi dau nam.

Price gap gia s¢i ciia STK trong nim 2022
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Nguon: STK, VCBS téng hop

Ty trong doanh thu sgi tadi ~ Liiy ké 7T22, san lugng soi tai ché giam 12% svck, trong khi gia ban chi tang 6,6% svck, dan dén ty
ché trong nim 2022 khéng  trong doanh thu soi téi ché kém tich cuc. Du kién trong nam 2022, ty trong doanh thu soi tai ché chi dat

www.vchs.com.vn Trang | 3



VCBSV BAO CAO NHANH NGANH DET MAY 9T.2022

Vietcombank Securities

tang truéng xap xi 50%, thap hon 4% so véi ty trong trong nim 2021. Tuy nhién, ky vong trong ndm 2023 s& cai
thién t6t mang soi tai ché voi su dong gop ciia nha may Thanh Cong giai doan 1. Theo ké hoach, dén
Q3.23, nha may méi s& chinh thic di vao hoat dong, ting thém 36 ngan tan soi, twong duong 57% cong
suét hién tai. Sau khi giai doan 1 hoan thanh, STK s¢ tiép tuc trién khai xay dung giai doan 2.

Nhu cau sei tai ché dwoc Rat nhiéu nhan hang Ién nhu Adidas, Burberry, Chanel, H&M, IKEA, v.v déu nang cao ty 1& soi tai ché
thuc day tir xu hwéng thdi  trong cac san pham quan 4o va cam két dén nam 2025 s& san xuét quan 40 100% tir soi tai ché. Do do,
trang “xanh” wéc tinh thi phan soi polyeste tai ché s& tang tir 14% trong nam 2019 1én 45% trong nim 2025. Céc

doanh nghiép chd trong dén quy trinh san xuit “xanh” trong nha may va san xuat soi tai ché nhu STK
dugc ki vong sé& thu hit nhiéu hon cac don hang cua cac ddi tac 16n, theo d6 nang duoc ty 1 soi tai ché
trong doanh thu, vén cé bién loi nhuan cao gan gép déi so véi nguyén sinh. Chlng tdi cho rang, day la
dong luc tang truong trong dai han caa loi nhuan STK trong nhitng nam tai khi ty trong soi tai ché tiép
tuc gia tang, hudng téi muc tiéu 80%-90%.

Thong tin khac Ting von diéu I¢ thong qua phat hanh cé phiéu phé thong va ESOP: Tinh dén nay, dot phét hanh
riéng I¢ 13,5 triéu c¢o phiéu pho thong cia STK (twong duong 19,8% s lwong ¢ phiéu dang luu hanh
dudi hinh thirc phét hanh cho ¢6 dong hién hiru) dang bi cham hon so v6i ké hoach do cac kho khan vé
mit phap 1y. Dong thoi trong Q4.22, STK ciing tién hanh nop hd so yéu cau phat hanh hon 1 triéu co
phiéu ESOP. Tuy nhién, vai tinh hinh nhu hién nay, chiing t6i cho rang kha niang STK phét hanh thém
dugc ¢b phiéu trong nam nay 1a twong dbi thap.

Pinh gia Nhin chung, ching toi tiép tuc danh gi4 kha quan d6i véi KQKD cua STK trong nam tiép theo dua trén
(i) tinh hinh don dat hang trong Q4.2022 khéng kha quan, (ii) ty trong doanh thu soi tai ché trong nam
nay giam 4% so v&i nam ngoai, va (iii) dong luc dai han dén dy 4n nha may Unitex giai doan 1 dy kién
van hanh tir 2023. Vi vay, ching t6i tiép tuc giir khuyén nghi TRUNG LAP cho STK véi gia muc tiéu
44.600 donglcp.

TNG — CAP NHAT KQKD Q3.2022

Doanh thu ting truéng Lity ké 8T22, TNG dat doanh thu 4.704 ty va LNST dat 204 ty, tang lan luot 33% va 44% svck. Tang

tich cuc nho nhu ciu manh trong doanh thu lgi nhuan mot phan 1a do nén lgi nhuan 2021 thip, mot phan 1a do thi truong

tang cao trong cac thi xuit khau chi dao cia TNG la My va EU danh diu sy ting truéng vuot troi trong tri gia xuat khau

truong xuit khau chi lyc  hang may mic tai giai doan nira diu nam nay. Cudi thang 8 nam nay, TNG dé nhan chuyén giao giai
phap phan mém tir cong ty con TRE, ky vong cac nd luc trong chuyén dbi sb s& tiép tuc ddy manh tiét
kiém chi phi, gitup tang bién lgi nhuan cho TNG.

PIEM NHAN PAU TU
Gia ting cong suit san Dy tinh trong thoi gian téi, TNG s& tang them 95 chuyén may thugc quan Iy caa xwong Dai Tir, Dong

Xuét trong nim 2022 Hy, V& Nhai. Cu thé, nim 2022 s& dwa vao hoat dong 27 chuyén may ctia nha may Dong Hy va 16
chuyén may ciia nha méay V& Nhai, tang thém khoang 15% cong suat hién tai.

Duy tri ky vong tir lgi Theo ké hoach, mot nira s6 dat thuong pham tai CCN Son Cam 1 (twong dwong 25ha) s& dugc sir dung
nhuan dét bién cia CCN  dé di chuyén 02 nha may la Viét Buc va Viét Thai. Mot nira con lai s& duoc chuyén nhuong véi gia
Son Cim 1 khoang 102-105 USD/m2 hozc cho thué véi gia khoang 3-3,5 USD/m2/thang, du kién gia thué nay

canh tranh hon so v6i cac KCN 1an can nhu VSIP (gia cho thué dang la 4-4,5 USD/m2/thang). Hién
nay, TNG di ky ban ghi nhé dit coc truéc cho khoang 6ha. Du kién 16 dit nay s& ban dut cho ddi tac va
V6i gia ban wdc tinh nhu trén, doanh thu dem vé s& roi vao khoang 138 ty véi lgi nhuan khoang 25 ty.
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Theo nhur trao d6i vai doanh nghiép, phan 16n doanh thu tir bt dong san ghi nhan trong nim nay s& dén
tir hop dong nay.

Tap trung nghién citu cac  Gidng nhu phan 16n cac doanh nghiép dét may khac, khoang 80% don hang cia TNG la FOB. Tuy

san pham ODM véi bién  nhién doanh nghiép dang tap trung nghién ciru &é ma rong chudi gid tri sang cac don hang ODM, voi

loi nhuan cao hon 3-4 1An  bién loi nhuan cao hon 3-4 lan so véi FOB. Hién nay, TNG di bat dau ban cac san pham ODM véi

FOB thuong hiéu quan 4o noi dia cia TNG nhung van chiém ty trong nho trong doanh thu, khoang dudi 1%.
Nhung day van 1a dau hiéu kha quan dé TNG c6 thé mo rong bién lgi nhuan trong tuong lai so véi cac
don hang truyén thong.

Anh hwéng manh tir ty Ty 1& ng vay trén VCSH cua TNG luén cao hon han cac DN cing nganh, duy tri trong khoang 150-

giadoty I¢ ngvay bang  200%, trong d6 phan 1n 1a ng vay bang USD. Duéi tac dong cua ty gia USD/VND tang dot bién trong

USD cao nira ddu nam, khién cho anh huong tir ty gia giam tir 14i 6 ty tai 6T21 sang 16 11 ty VND tai 6T22. Theo
danh gia vi mé, ty gia USD/VND van chua c6 dau hiéu ha nhiét nén cac doanh nghiép c6 ty 1& c6 ty 18
no vay nudc ngoai cao nhu TNG sé& dé bi anh huong bai tinh hinh bién dong trén thi truong.

Pinh gia Nhin chung, ching t6i tiép tuc danh gia kha quan ddi voi KQKD ciia TNG trong nam tiép theo dua trén
(i) du kién tinh hinh don hang s& kém tich cuc tai c4c thi truong xuat khau cha dao tir Q4.22, (ii) anh
huong bat loi tir cac khoan no bang USD, (iii) ky vong vao vao su hd trg dén tir doanh thu BDS. Vi
vay, chlng t6i dua ra khuyén nghi TRUNG LAP cho TNG véi gia muc tiéu 1a 21.400 dong/cp.
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PIEU KHOAN SU DUNG

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 dwoc phan tich trong bao céo va ciing khong 1a san pham trr 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 la 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 di 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 bs, 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.

THONG TIN LIEN HE

Tran Minh Hoang L& bic Quang, CFA Ng6 Lé Nhat Ha
Truong phong Truong nhém L
. ) Chuyén vién Phén tich
Phén tich & Nghién ctu Phén tich doanh nghiép
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