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Théng tin giao dich 26/06/2020

Gia hién tai (ddng/cp) 19.800
Gia cao nhat 52 tuan (ddng/cp) 25.000
Gia th4p nhap 52 tudn (ddng/cp) 18.800
S6 lwong CP niém yét (cp) 21.000.000
Sé lwong CP Iwu hanh (cp) 21.000.000
KLGD BQ 30 ngay (cp/ngay) 3.065
Vén hoéa (ty ddng) 415,8
EPS trailing 12 thang (ddng/cp) 3.981
P/E trailing 12 thang (1&n) 4,97x

Téng quan doanh nghiép

Tén Téng Coéng ty Viét Thang — CTCP

127 Lé Van Chi, phwdng Linh

Bia chi Trung, quan Thia Birc, TP.HCM

San xuét va kinh doanh cac san

Doanh thu 2 R I\ 7 o ol
P pham dét may, gom: soi, vai va
chinh . o
hang may mac
Chi phi Chi phi nguyén phu liéu, chi phi
chinh nhan céng
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CAP NHAT DHCD THUONG NIEN NAM 2020
1. Két qua kinh doanh nam 2019

Doanh thu hop nhat nam 2019 dat 2.158 ty dong, giam 8% yoy
cht yéu do giam doanh thu & mang may. Cu thé:
e Mang soi (chiém 19% doanh thu): dat 406 ty ddng (+8% yoy).
e Mang vai (chiém 38% doanh thu): dat 829 ty déng (-6% yoy).
e Mang may (chiém 18% doanh thu): dat 547 ty dong, gidm 25%
yoy do tac déng tiéu cwe tir chién tranh thwong mai My — Trung
khién don hang may mé&c sut giam.

Loi nhuan trwéc thué hop nhat dat 112 ty déng, giam 12% yoy
do: (1) Bon gia nhap khau béng cao hon 7% so véi cling ky nam 2018
khién cho gi& thanh san xuét tang, va (2) Cac cong ty thanh vién san
xuét hang may méc hoat ddng kém hiéu qua.

C6 tirc nam 2019: TVT chi tra cb tirc ndm 2019 bang tién mat 2.500
ddng/cd phiéu.Trong giai doan 2014 — 2019, TVT ludn duy tri chinh
sach chi tra cb tirc bang tién mét twong déi 6n dinh, day 1a diém kha
hap dan cho cac nha dau tw trung va dai han khi dau tw vao TVT.

2. Ké hoach kinh doanh nam 2020

Ké hoach kinh doanh nam 2020 ctia Céng ty me: Ké hoach doanh
thu clia Cong ty me la 1.200 ty ddng (-32% yoy) va lgi nhuan truwéc
thué 1a 50 ty dong (-50% yoy), khdng c6 ké& hoach kinh doanh hop
nhéat. Chang ti danh gia Céng ty me c6 kha nang hoan thanh 101%
ké hoach doanh thu va 126% ké hoach lgi nhuan (Chi tiét).

Két qua kinh doanh Q1/2020: Doanh thu hgp nhat Q1/2020 ting
0,4% yoy. Trong d6, doanh thu mang sgi va mang vai & thi tredo'ng
ndi dia van tang 9% yoy nh& cac don hang da ky ti trwde, tuy nhién,
doanh thu mang may tir cac thi trworng xuét khiu da sut gidam 28%
yoy do mét sé khach hang ctia da TVT théng bao gian/hily don hang
vao T3/2020 (Chi tiét).

Viéc san xuét cac san pham phong dich: TVT cho biét trong T4
va T5/2020, 70% cong suét ctia cac nha may dwoc tap trung dé san
xuét cac san phadm phong dich, bu dép cho viéc thiéu hut don hang
truyén théng. Tuy nhién, viéc san xuét cac s&n phdm nay chi mang
tinh chét “thdi vu” va két qua kinh doanh nam 2020 van phu thudc
vao tinh hinh don hang truyén thdng trong Q3 va Q4/2020.

3. Khuyén nghi dau tw

V@i P/E trung binh ciia nhém doanh nghiép dwoc so sanh la 5,7x va
EPS forward nam 2020 ctia TVT la 3.133 ddng/cp, chung t6i xac dinh
gid muc tiéu cta TVT la 17.800 déngl/cp (thap hon 9,9% so v&i gia
dong cira ngay 26/06/2020) va dwa ra khuyén nghi BAN déi v&i cd
phiéu TVT & thdi diém hién tai, dwa trén:
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I. TONG QUAN DOANH NGHIEP
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Co cau c6 dong TVT

39%

5%

= Vinatex Cac thanh vién HBDQT

TNHH Twéng Long C6 déng khac

* C4p nhét tai ngay 26/06/2020
Nguén: TVT, FPTS téng hop

3.Co cau cong ty

HSX: TVT

¢ Tinh hinh don hang:

Mang may: Do dién bién phtrc tap cia dich COVID-19, cac khach
hang & thi trwong My va EU da théng bao gidn/hdy don tir T3/2020,
TVT hau nhw khéng cé don hang dé san xuét trong Q2/2020, don
hang Q3 va Q4/2020 van phu thudc hoan toan vao tinh hinh kiém
soat dich bénh & hai thj trwdng nay.

Mang soi va mang vai: San pham soi va vai ctia TVT chi yéu duoc
ban & thj trwong noi dia, tuy khéng bi anh hwdng trwc tiép bdi tinh
trang gian/hdy don hang clia cac khach hang My va EU, nhwng viéc
cac doanh nghiép may cla Viét Nam bj cat gidm don hang ciing sé
khién nhu cau tiéu thu soi va vai sut gidm trong ndm 2020.

e Ganh nang chi phi hoat dong: TVT phai chiu ganh nang chi phi
lwong nhan cdng khi chwa cé don hang san xuat. Véi quy mo 1.855
lao ddng va tién lwong trung binh theo ké& hoach nam 2020 ctia TVT
la 9 triéu déng/nguwdi/thang, chi phi tién lwong nam 2020 cta TVT
sé khoang 200 ty déng (twong duwong 9,3% doanh thu ndm 2019).

1. Lich st hinh thanh

Tbng Cong ty Viét Thang la don vi thanh vién ctia Tap doan Dét may
Viét Nam, duwoc xay dwng tir ndm 1960, chuyén san xuat soi, dét va
in nhudm, hoan tat vai. Pay la mét trong nhirng coéng ty cé lich st
hoat dong lau doi nhat trong linh virc dét may & Viét Nam.

Thang 05/1975, Cong ty dwoc qudc hivu hda va giao cho B Cong
nghiép quan ly. Thang 03/2007, CTCP Dét Viét Théng duwoc thanh
lap. Ngay 29/06/2009, Céng ty chuyén dbi thanh Téng cong ty Viét
Thang — CTCP, hoat dong theo mé hinh céng ty me — cong ty con.
Ngay 17/07/2017, Téng cong ty Viét Thdng dwoc niém yét trén sé
Giao dich Chirng khoan TP.HCM (HSX) v&i ma chirng khoan la TVT.

2. Co’ cau cé dong

C6 déng 16N nhét ctia TVT la Tap doan Dét may Viét Nam (Vinatex),
s& hivu 46,9% cb phan. Vinatex nam git¥ ¢ phan chi phéi va truc
tiép tham gia vao viéc dat ké hoach kinh doanh hang nédm cho TVT.

Nhoém cb déng 16n thir hai la cac thanh vién trong Hoi déng quan tri
(HPQT), trong d6 6ng Nguyén Birc Khiém (Cha tich HDQT) va vo
nam git 5,1%, cac thanh vién HDQT khac nam gitr 4,3% c6 phan.

Nhém cb déng Ién thr ba 1a cong ty TNHH Twéng Long véi ty 1€ s&
htbu 1 5,1% cd phan, cong ty chuyén san xuét va kinh doanh céc loai
vai, dac biét la vai denim va vai kaki.

=

58,6%1

T4y tréng, in nhuém
va hoan tat vai

www.fpts.com.vn

52,3%1
CTCP NPL dét may CTCP May Viét
Binh An Thang

San xuat hang may méc

50% 20%

TNHH Viét Thang

CTCP Thwong mai

- Luch | Dét may TP.HCM

San xuét, mua ban

Sén xuéat hang may méc
nguyén phu liéu dét may
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4. Linh vwe kinh doanh

Co cau doanh thu cta TVT theo
mang san xuat
19%

25%
24% 16%

R2% 38%

18%
38%

=Sgi = Vai May mac = Kinh doanh khac

*\ong trong: 2018, vong ngoai: 2019
Nguén: TVT, FPTS téng hop va udc tinh

Doanh thu Mang se¢i + Mang vai
cua TVT
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Nguén: TVT, FPTS téng hop

Doanh thu Mang may cta TVT

2016 2017 2018 2019

800
700
600
500
400
300
200
100

Ty dong

= Xuét khdu ®Nbi dia

Nguén: TVT, FPTS téng hop
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HSX: TVT

TVT la mét trong sb it cac doanh nghiép dét may Viét Nam c6 ca 3
mang san xuat: mang soi, mang vai va mang may. Trong dé, mang
soi va mang vai do cac nha may clia cong ty me thiwec hién va chu
yéu ban & thi trwéng ndi dia, madng may do cac nha may clia cdng
ty thanh vién thwc hién va chi yéu san xuat dé xuét khau.

» Mang soi

TVT hién c6 02 nha may san xuét sgi v&i tbng cdng suat 1a 12.000
tAn soi/ndm. San pham soi ctia TVT gém: soi cotton va cac loai
soi pha (pha gitra bong va xo' nhan tao). Ngudn nguyén liéu chinh
dé san xuat soi la bong (nhap khau tlr Tay Phi, Hoa Ky), ngoai ra
con ¢ cac loai xo nhan tao nhw xo polyester, xo visco (nhap khau
tlr Thai Lan, Dai Loan).

» Mang vai

TVT hién cé 02 nha may dét véi tbng cong suét la 47 triéu mét
vai/nam. S&n pham vai ctia TVT gém: vai moc (chiém 31% doanh
thu ndm 2019) va vai thanh pham (chiém 7% doanh thu n&m 2019).
C6 thé thay, TVT van chl yéu san xuét vai moc (vai chwa qua qua
trinh nhudém va x |i mau), vai thanh phdm cé ty suét loi nhuan cao
hon vai méc nhwng doi hdi vén dau tw I16n. Nhudm va hoan tat vai
la céng doan gay 6 nhiém méi trwdng, hé thdng x& li nuwéc thai
dat chuén doi hdi vén dau tw Ion va thai gian thu héi lau.

TVT 1a mét trong sb it cac doanh nghiép dét may niém yét cé
mang san xuét vai, day sé |a loi thé ctia doanh nghiép khi EVFTA
co hiéu Iy (tr ngay 01/08/2020). Cu thé, theo quy tac xuét xi “tir
vai tré di” cia EVFTA, dé dwoc hwdng wu dai thué quan céac
doanh nghiép may phai str dung vai ctia Viét Nam hoac EU hoac
mot nwée tht ba co ky két hiép dinh thwwong mai ty do v&i ca Viét
Nam va EU (nhw Han Qudc, Nhat Ban va mot sé nwéc ASEAN).

» Mang may

N6i dia: Doanh thu ndi dia chiém ty trong khéng dang ké trong co
cau doanh thu mang may (khodng 5 — 8% mbdi ndm). S&n pham
cht lwc cha TVT & thj trwdng ndi dia la thdi trang cdng s& véi ba
nhan hiéu: Burtley, Three Camels va Birilliant.

Xuéat khau: TVT chuyén san xuét (phwong thire FOB cép 1) va gia
cong (phwong thirc CMT) céc loai 40 so' mi, quan tay, &o jacket
cho cac thwong hiéu: Pierre Cardin, Tommy Hilfiger, Perry Ellis,
Ralph Lauren, Calvin Klein, ..., thi trwéng xuét khdu cha luc 1a My
va EU (Phu luc 1: Cac phwong thire sdn xudt hang may mac).

Mang may cla TVT hién do 04 nha may cla cac cong ty thanh vién
thyec hién, cac nha may déu dat tai quan Tha Burc (TP.HCM), thudc
vung |. Pay 1a ving c¢é mirc lwong téi thiéu cao nhat va tang dan
qua cac nam, lam gia tang ap lwc chi phi hoat dong clia cac nha
may. C6 thé thay, doanh thu tir hoat ddng xuét khdu hang may méc
ctia TVT cé xu huwéng gidm dan qua cac nam (Phu luc 2: L6 trinh ting
lwong toi thiéu vung)

» Mang kinh doanh khéac: Kinh doanh cac s&n phadm béng, xo,
sQi, vai mua ngoai.
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Il. KET QUA KINH DOANH HQP NHAT NAM 2019

Pon vi: Ty dong

Doanh thu thuan 2.332 2.158 -8%
Trong d6 (*): Mang soi 377 406 +8%
Mang vai 879 829 -6%
Mang may 521 393 -25%
Khac 555 547
Lei nhuan gbp 265 219 -18%
% Ty suét loi nhuén gép 11,4% 10,1%
Chi phi ban hang 24 22
% CPBH/Doanh thu 1% 1%
Chi phi QLDN 85 74
% CPQLDN/Doanh thu 3,7% 3,4%
DT tai chinh 9 16
CP tai chinh 42 37
L4i 16 tir cong ty lién doanh, lién két 1 2
Lgi nhuan khac 3 9
Loi nhuan trwdc thué (LNTT) 128 112 -12%
Loi nhuan sau thué (LNST) 103 90
LNST cua cb déng coéng ty me 97 85 -12%

Nguén: TVT, FPTS téng hop
Doanh thu hop nhat ndm 2019 dat 2.158 ty déng, gidm 8% yoy va LNTT dat 112 ty dong, gidm 12% yoy. Trong do:

Mang sgi va mang vai: Hoat dong kinh doanh soi va vai ciia Céng ty me trong nam 2019 khéng cé nhiéu bién
dong, doanh thu dat 1.765 ty ddng (gidam 2,5% yoy, hoan thanh 101,9% ké hoach) va loi nhuan truwéc thué dat 99 ty
déng (giam 15,3% yoy, hoan thanh 102,1% ké hoach). Cu thé:

e Doanh thu: Cac san pham sgi va vai cia TVT chid yéu ban & thi trwdng noi dia nén khoéng bi anh hwéng
b&i chién tranh thwong mai My — Trung nhw da s cac doanh nghiép soi cta Viét Nam trong ndm 2019.
Trong d6, doanh thu mang soi dat 406 ty déng (+8% yoy) va doanh thu mang vai dat 829 ty déng (-6% yoy).

e Loinhuan: TVT nhap khau bong vao T1/2019, don gia nhap khiu béng cao hon 7% so véi cling ky ndm
2018 lam cho gia thanh san xuét tdng va loi nhuan giam.
Mang may: CTCP May Viét Thang (Vigaco) va cong ty TNHH Viét Thang — Luch | (Vicolunch) 1& hai céng ty thanh
vién ctia TVT chuyé&n san xuat hang may méc va déng gép vao doanh thu mang may ctia TVT.
e Doanh thu: Doanh thu mang may nam 2019 dat 393 ty déng, gidm 25% yoy. Do anh huéng tiéu cwc cha

chién tranh thwong mai My — Trung, mét sé khach hang I&én clia Vigaco va Vicolunch da gidm gia tri don
d&t hang khién doanh thu ndm 2019 gidm I1an lwot 1a 25% yoy va 23% yoy.

e Loinhuan: Loi nhuan truéc thué cta Vigaco va Vicolunch ndm 2019 1an lwot & 5,7 ty déng (-10% yoy) va
3ty déng (+0,6% yoy). Trong giai doan 2017 — 2019, ty suét lgi nhuan trwde thué cta Vigaco va Vicolunch
chitlr 1,1 — 1,5% va 1,9 — 3,2%. Day la mic ty suét loi nhuan trwdc thué kha thdp so véi cac doanh nghiép
may & Viét Nam (vao khoang 4 — 6%), mot phan la do cac nha may déu dat tai vang | phai chiu ap lwc chi
phi nhén céng ngay cang gia tang.

N L Doanh thu nam 2019 LNTT nam 2019
Tén cong ty TVT so6 hiru s s s s
Ty dong %yoy Ty dong %yoy
1. CTCP May Viét Théng 52% 375 -25% 5,7 -10%
2. TNHH Viét Thang - Luch | 50% 94 -23% 3,0 0,6%

Nguén: TVT, FPTS téng hop
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C6 tirc nam 2019: TVT chi trad cd tirc nam 2019 bang tién mat 2.500 ddng/cd phiéu. Trong giai doan 2014 — 2019,
TVT luén duy tri chinh sach chi tré cb tirc bang tién mat twong déi 6n dinh, day la diém kha hap dan cho cac nha
dau tw trung va dai han khi dau tw vao TVT.

Céac doanh nghiép dét may c6 vén nha nuwéc nhw: Tdng CTCP May Viét Tién (VGG), Téng CTCP Phong Phi (PPH),
Téng CTCP Dét may Hoa Tho (HTG), Tdéng Coéng ty May Nha Bé (MNB), Téng Cong ty may Hung Yén (HUG)
thwdrng c6 chinh sach chi tra cd tirc bang tién mat kha én dinh.

Cac dot chi tra cé tirc bang tién mat cta TVT

NET 2014 2015 2016 2017 2018 2019
C6 twre tién mat (ddng/cp) 2.500 2.000 2.500 2.500 10.000 2.500
Ty suét cb tire - - - 10% 27% 11%

*Ty suédt cb tirc = cb tirc tién mat/gia cb phidu trudc ngay giao dich khdéng huéng quyén
Nguén: TVT, FPTS téng hop

ll. KE HOACH KINH DOANH NAM 2020
Két qua kinh doanh hop nhat Q1/2020 (Quay lai trang 1)

Q1/2019 Q1/2020 %yoy

Doanh thu thuan 489 491 +0,4%
Trong dé:
Mang soi + Mang vai 377 410 +9%
Mang may 112 81 -28%
Lei nhuan gbp 52 51
Ty suét loi nhuan gép 10,6% 10,4%
Loi nhuan trwédc thué (LNTT) 25 23 -8%
Loi nhuan sau thué 20 18
LNST cuia cb déng coéng ty me 19 17 -9%

Nguén: BCTC hop nhéat TVT, FPTS téng hop va wéc tinh

Doanh thu hop nhét Q1/2020 t&ng 0,4% yoy, trong dé, doanh thu mang soi va mang vai & thi trudng ndi dia van
tang trwdng 9% yoy nho cac don hang da ky tir trwéce, tuy nhién, doanh thu mang may sut giam 28% yoy do mét
sb khach hang ciia TVT da théng bao gian/hily don hang may méc vao gitra thang 03/2020.

Ngoai ra, déi v&i cac don hang ma TVT da giao trong Q1/2020, mét sb khach hang yéu ciu kéo dai thdi gian
thanh toan khién khoan phai thu khach hang trong Q1/2020 tang dot bién 1&én 296 ty ddng (+46% yoy).

Két qua kinh doanh Q1/2020 van chua bj &nh hwéng nhiéu, tuy nhién, sang Q2/2020 TVT h3u nhuw khéng cé don
hang dé san xuét va don hang trong Q3 — Q4/2020 van phu thudc hoan toan vao tinh hinh kiém soat dich bénh &
cac qudc gia, dac biét 1a & My va EU.

Ké hoach kinh doanh ctia Céng ty me (Quay lai trang 1)

Ké hoach kinh doanh nam 2020 ctia Céng ty me

DPon vi: Ty dong Thwe hién 2019  Ké hoach 2020 % KH/TH 2019
Doanh thu 1.765 1.200 -32%
Loi nhuan trwéc thué 99 50 -50%

Nguén: TVT, FPTS téng hop
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Tap doan Dét may Viét Nam (Vinatex) ndm gilr cd phan chi phéi va trwc tiép tham gia vao viéc dat ké hoach san
xuét kinh doanh hang nam cho TVT. Nam 2020, do tac déng tiéu cuwc cta dich COVID-19 dén tinh hinh tiéu thu
dét may toan cau, ké hoach dwoc giao cho TVT ciing kha than trong. Cu thé, ké hoach doanh thu ciia Cong ty me
la 1.200 ty déng (-32% yoy) va k& hoach loi nhuan truwéc thué 1a 50 ty ddng (-50% yoy), khong cé ké hoach kinh
doanh hop nhét. Tuy nhién, theo d& nghi ctia Vinatex, khi tinh hinh dich bénh dwoc kiém soat va cé théng bao
hét dich, ké hoach san xuat kinh doanh nam 2020 sé dworc ra soat va diéu chinh lai.

Lich str hoan thanh ké hoach

Céc doanh nghiép dét may cé vén nha nwéc thueng co két qua kinh doanh ludn dat ké hoach dat ra va khéng co
s dot bién qua cac nam. Ké tir thoi diém niém yét trén san chirng khoan ndm 2017, TVT cé ty & hoan thanh ké
hoach kinh doanh kha én dinh.

Ké hoach doanh thu va thwc hién Ké hoach LNTT va thwc hién
2000 106% 103% 102% 120% 140 115% 140%
- 100% 120 101% 102% 120%
0,
o 80% 5, 100 100%
g ) S 80 80%
S 1000 60% E 60 60%
= 40%
500 40 40%
20% 20 20%
0 0% 0 0%
2015 2016 2017 2018 2019 2020F 2015 2016 2017 2018 2019 2020F
mmmm K& hoach Thuc hién === TH/KH mmmm K& hoach Thuyc hign =m0 TH/KH
Nguén: TVT, FPTS téng hop Nguén: TVT, FPTS téng hop

Dw phéng két qua kinh doanh

Chung tdi dw phéng doanh thu hop nhét ctia TVT nam 2020 dat 1.480 ty dong (-31% yoy) va lgi nhuan truéc thué
hop nhét dat 59 ty ddng (-47% yoy). Trong do:

Mang s¢i va mang vai:
e Doanh thu: San phdm soi va vai clia Cong ty me chi yéu dwoc ban & thi trwdng ndi dia, tuy khdng bi &nh

hwéng trwc tiép bdi tinh trang gidn/hly don hang clia cac khach hang My va EU, nhung viéc cac doanh
nghiép may bi cat gidm don hang ciing s& khién nhu cau tiéu thu soi va vai sut gidm trong ndm 2020.

Theo d6, chung téi dw phong doanh thu mang soi gidm 30% yoy (dat 284 ty déng) va doanh thu mang vai
gidm 35% yoy (dat 539 ty déng), doanh thu ctia cac kinh doanh khac giam 20% yoy (dat 438 ty déng).
Nhw vay, tdng doanh thu ctia Céng ty me nadm 2020 sé dat 1.261 ty ddng (gidm 29% yoy va hoan thanh
101% ké hoach).

e Loinhuan: Ty suét loi nhuan trwéc thué ctia Cong ty me ndm 2019 la 5,6%, chung téi dw phong ty suét
loi nhuan trwde thué cta Cong ty me nam 2020 gidm con 5%, twong dwong 63 ty dong (gidm 36% yoy va
hoan thanh 126% ké hoach), dwa trén gia dinh tinh trang gian/hly don hang cta cac doanh nghiép may
Viét Nam sé tac dong tiéu cwce téi hoat ddng kinh doanh sgi va vai, khién TVT khéng thé duy tri duoc ty
suét loi nhuan nhw ndm 2019.

Mang may:

e Doanh thu: Cac san phdm may méc cta TVT chi yéu dwoc xuat khdu sang My va EU, day 1a mang bj
tac dong truc tiép bdi tinh trang gidn/hdy don hang, ching tdi dw phéng doanh thu mang may ndm 2020
gidm 30% yoy (dat 275 ty dong).

e Loinhuan: Trong nhirng ndm gan day, cac doanh nghiép thanh vién chuyén san xuat hang may mac cho
TVT c6 ty sudt loi nhuan trwde thué kha thp (vao khoang 1,5 — 3%). Chung tdi dw phong ty suét loi
nhuan trwdc thué cia mang may trong nam 2020 sé giam con 1%, twong dwong véi 2,8 ty dong, dua trén
gia dinh:
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(1) Ty suét loi nhuan gdp khi dam phan véi bén dat hang sé giam do tinh hinh tiéu thy hang may mac gap
khé khan. Vé&i dac thi cla phwong thirc san suat CMT va FOB cép 1, ty suét loi nhuan gdp clia mang
may khoéng bién ddng nhiéu qua cac ndm ma phu thudc vao ty suét loi nhuan dam phan véi bén dat hang.

(2) Doanh nghiép phai chiu ganh n&ng chi phi d& duy tri hoat déng san xuét khi chwa cé don hang, dac biét
Ia chi phi lwong nhan cong.

Vé viéc san xuéat cac san pham phong dich: TVT cho biét trong T4 va T5/2020, 70% cong suét cla cac nha
may duoc tap trung dé san xuat cac san pham phong dich, bu dép cho viéc thiéu hut don hang truyén théng. Tuy
nhién, viéc san xuat cac san phdm nay chi mang tinh chat “thdi vu” va két qua kinh doanh nam 2020 van phu
thudc vao tinh hinh don hang truyén théng trong Q3 — Q4/2020.

IV. KHUYEN NGHI DAU TU

Chung t6i st dung phwong phap so sanh P/E dé xac dinh mdc gia muc tiéu ctia TVT. D liéu ctia nhém doanh
nghiép so sanh la di¥ liéu trong BCTC nam 2019 va gia cb phiéu la gia dong ctra tai ngay 26/06/2020.

V6i P/E trung binh ctia nhém doanh nghiép dwoc so sanh la 5,7x va EPS forward 2020 ctia TVT la 3.133 ddng/cp,
chiing t6i xac dinh gia muc tiéu ctia TVT la 17.800 déng/cp (thAp hon 9,9% so véi gia déng clra ngay 26/06/2020)
va dwa ra khuyén nghi BAN d6i vai cb phiéu TVT dya trén cac luan diém da trinh bay trong bdo céo nay.

sTT  Maching Gia co phiéu  Gia tr vf;n hoa Doanh thu 2019 LNST 2019 P/E trailing
khoan (dong) (ty dong) (ty dong) (ty dong) (lan)
1 TCM 19.600 1.135 3.644 217 5,2
2 PPH 16.000 1.195 3.336 204 59
4 M10 17.500 529 3.351 68 7,7
5 HTG 20.400 459 4.254 117 3,9
Trung binh 5,7
TVT 19.800 416 2.158 90 4,6
Nguén: BCTC ndm 2019 ciia cac doanh nghiép, FPTS téng hop
V. PHU LUC

Phu luc 1: Cac phwong thirc san xuat hang may mac (Tré vé)

Sor dd 1: Gia tri gia ting cda cic phwong

thire san xust CMT (Cut — Make — Trim): Bén dat hang sé cung cap

vai va mau thiét k&, doanh nghiép chi thuc hién viéc cat
may va xuéat khau thanh pham.

Thuwong hiéuj R . - P =
Thit k& Marketing, e FOB (Free On Board): Bén dat hang sé cung cap mau
phén phdi thiét k&, doanh nghiép chiju trach nhiém mua vai va ct
may, sau dé xuét khau thanh phdm. C6 hai hinh thirc
FOB la FOB cép 1 (doanh nghiép phai mua vai tr nha
_ cung cap do bén dat hang chi dinh) va FOB cép 2 (doanh
Chudi san xuat nghiép tw chiju trach nhiém tim nguén nguyén liéu).

Tim nguyEn ligu

Gia tri gia thng

eMT e ODM (Original Design Manufacturing): Doanh nghiép tw

FOB thiét k& san pham, nhap khau vai, cat may, va phan phdi.

oD e OBM (Original Brand Manufacturing): Doanh nghiép
chiu trach nhiém tw thiét k& san phdm mang thwong hiéu

oM cta chinh minh, nhap khau vai, cdt may va phan phéi.

Nguén: FPTS téng hop
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Céc doanh nghiép may vira va nhd (chiém 80% sb lwong cac doanh nghiép dét may Viét Nam) gia cong theo
phwong thirc CMT, day la phwong thire cé gid tri gia tdng thap nhét, chi phi chi yéu la chi phi nhan céng. Trong
bdi canh Viét Nam dang dan mét lgi thé nhan cong gia ré thi bién lgi nhuan ma doanh nghiép thu vé sé ngay cang
hep lai. Viéc chuyén déi sang cac phwong thirc san xuét cao hon nhw FOB, ODM, OBM dang 1a xu hwéng phat
trién cGa nganh dét may Viét Nam.

Phu luc 2: L trinh tang lwong t6i thiéu ving (Tro v&)

Lwong t6i thiéu ving giai doan 2010 - 2020
(triéu dong/ ngwil thang)

5
004

4 004
003

3 003

2

1

0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
—e—\Vung! —e—Vungll Vung Il Vang IV

Nguén: TVT, FPTS téng hop

Sén xuat hang may méc la cong doan tham dung lao ddng nén déi véi cac doanh nghiép san xuét hang may mac
chi phi nhan céng la khodn muc chi phi trong yéu (chi sau chi phi nguyén liéu). Lwong ctia cdng nhan & cac doanh
nghiép may déu da cao hon mirc lwong tdi thiéu vung, tuy nhién, viéc ting lwong tdi thiéu vung sé lam tang cac
khoan trich lap theo lwong (gdm: 17,5% bao hiém xa hoi, 3% bao hiém y té, 1% bao hiém that nghiép va 2% kinh
phi cong doan).

Trong bdi canh Viét Nam dang méat dan Igi thé nhan cong gia ré, xu huwéng chung clia cac doanh nghiép sén xuat
hang may mac la dich chuyén cac nha may san xuét thudc vung | va vang Il sang vung Il va vang IV dé tiét giam
chi phi nhéan céng.
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Tuyén bdé mién trach nhiém

HSX: TVT

Cac théng tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap béi FPTS dwa vao cac ngudn thong tin ma FPTS coi la
dang tin cay, cé sdn va mang tinh hop phap. Tuy nhién, chiing tdi khéng ddm bao tinh chinh xac hay ddy dd cla cac

thdng tin nay.

Nha dau tw sir dung b&o c&o nay can lwu y rang cac nhan dinh trong b4o c4o nay mang tinh chéat chi quan cta chuyén
vién phan tich FPTS. Nha dau tw st dung bao c&o nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong b&o c4o nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw cta minh ma
khéng bi phu thudc vao bat ki rang budc nao vé mét phap ly dbi véi cac théng tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao céo phan tich, FPTS ndm gitr 15 ¢ phiéu TVT, chuyén vién phan tich va nguwdi phé duyét

bao c&o hién khdng ndm gilr cb phiéu ctia cAc doanh nghiép nay.

Cac thong tin ¢é lién quan dén chirng khoan khac hodc céac thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay co
thé dwoc xem tai http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

Cong ty Cé phan Chirng khoan Coéng ty Cé phan Chieng khoan
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