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CTCP Pau tw va Thwong mai TNG (HNX: TNG)

Khuyén nghi MUA . LA e L Zs aa .

. Ky vong dét bién twr bat déng san
Gi4 hién tai: 33,000 Ngay viét bao céo: 23/02/2022 CO CAU CO bONG
Gia myc tiéu trwdc day - Cb phiéu lwu hanh (Triéu) 92.6 Nguyén Van Thoi 19.44%
Gia myc tieu mai: 41,700 Vén hoa (ty déng) 2,855 ASAM 7.65%
Ty suét cb tirc Thanh khodn binh quan 10 phién: 1,075,930 Nguyé&n Btrc Manh 7.60%
Tiém ning ting gia 26% S& hiru nwdc ngoai 9.47% Tran Canh Théng 7.09%
B6 phén Retail Research: QUAN DlEM PINH GIA
Nguyé&n Thj C&m Tu, CFA )
Tuntc@bsc.com.vn Chang téi khuyén nghi MUA do6i véi c6 phiéu TNG véi gia muc tiéu 41,700 dong,

(+26% so v&i mirc gia ngay 18/02/2022) cho nam 2022 dwa trén hai phwong phap
FCFE va PE v6i ty trong 50%/50% dwa trén trién vong kha quan clia nganh Dét may
va gia trj cla dw &n bat dong san Khu céng nghiép Son Cam.

Chuyén vién phan tich ky thuat:
Lé Quéc Trung
L DY BAO KET QUA KINH DOANH

Gia muc tiéu: 34,500 VND N , e A £ 1A s
Gia cit 15: 30,000 VND l\fam 2022, BSC‘du: phqng TNG dat doanh thu va lgi nhuan sau thué lan lwot la 6,948
ty (+27% YoY) va 402 ty (+72% YoY). EPS 2022 dat 4,200 VND.

Bang so sanh gia TNG va VN- Index QUAN BIEM DAU TU

TNG ky vong huéng loi tir trién vong kha quan cta nganh Dét may va viéc mé réng
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Két qua kinh doanh nam 2021 tang trwéng manh. Doanh thu va lgi nhuan sau
Bang so sanh P/E caa TNG va VN thué dat 5,444 ty (+21% YoY) va 233 ty (+53% YoY). Doanh thu tiép tuc dén tlr mang
index Dét may truyén théng. BPang chi y, cong ty con ghi nhan 182 ty doanh thu tir b4t dong
san (x12 1an so véi cung ky).
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O e M aaL Lo Tuy nhién, viéc cat giam bién chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép (tw
SS888E5838S8s588¢8¢8¢8 8.1% vé 6.9%) gitp cho bién lgi nhuan rong dwoc cai thién.
e \/NINDEX (LHS) tng (RHS)
2021 2022 Peer VN-Index 2018 2019 2020 2021
PE (x) 6.3 11.7 15.5 17.9 Doanh thu thuan 3,613 4,612 4,480 5,444
PB (x) 1.1 2.1 2.1 2.4 Loi nhuan gop 641 787 676 774
PS (x) 0.3 0.5 0.6 2.0 Loi nhuan sau thué 180 230 154 233
ROE (%) 14% 18% 13% 13% EPS 3,653 3,717 1,765 2,384
ROA (%) 5% 6% 4% 2% Tang trwéng EPS 30% 2% -45% 35%

No rong/ VCSH 159% 134% 151% 198%
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Ngay 22/11/1979, Xi nghiép May B&c Thai (tién than ctia TNG) dwoc thanh lap véi khéi diém 1& 2 day chuyén san xuét. Bén
nam 2007, cdng ty ddi tén thanh Cong ty C phan Pau tw va Thuwong mai TNG va niém yét trén san giao dich HNX. Trai qua
42 n3m thanh lap va phat trién, TNG la mét trong nhirng doanh nghiép ddu nganh Dét may tai Viét Nam véi téng sé lwong
chuyén may gan 287 chuyén véi sb lwong cong nhan la 14,752 nguwdi (tai ngay 30/06/2021).

CO CAU SO HOU

Co’ cau s& hiru

53.71%

7.60%

7.09%

4.51%

m Nguyén Van Thoi = ASAM Nguyén Dtrc Manh Tran Canh Thong Nguyén Manh Linh Khac

Nguén: Fiinpro

BSC danh gia co ciu s& hiru ctia TNG kha c6 d&c véi ty 1é ndm gilr cha gia dinh dng Nguyén Van Thi — thanh vién Hoi déng
quan tri dw kién khodng 31.55%. Trong do, dng Nguyé&n Birc Manh va éng Nguyén Manh Linh déu 1a cb déng clia TNG vai ty
I& ndm gil 1an lwot 1a 7.60% va 4.51%. bang chu y, 6ng Manh va éng Linh déu tham gia vao hoat dong kinh doanh ctia TNG:
ong Manh phu trach mang Dét may trong khi 6ng Linh dw kién phu trach mang B4t dong san cta TNG.

HOAT DONG KINH DOANH

TNG hoat déng chinh trong linh vwc May mé&c vé&i hai mang: San xuét hang may méc xuét khau va San xuét, kinh doanh
thwong hiéu thei trang TNG. Bén canh linh vuc truyén thdng, TNG c6 chién lwoc phat trién dai han vao nganh Bat dong san
v&i cac dy &n tiém nang tai tinh Thai Nguyeén.

Ngoai ra, dau nam 2022, TNG c6 thanh lap Chi nhanh gidi phap cong nghé Tre — v&i san pham chinh 1a phan mém quan ly
cho cac doanh nghiép dét may.



NM May Viét Thai Chuyé&n may: 18

MAY MAC

NM May Viét Birc

NM May Song Cong 1,2,3

NM May Phu Binh 1,2,3,4

NM May bai TI

TNG

BAT DPONG SAN

(i) MANG MAY MAC XUAT KHAU

NM May Déng Hy

NM May Vo Nhai

NM Phu tro

TNG FASHION

TNG VILLAGE 1

KCN SON CAM 1
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Chuyén may: 22

Chuy&n may: 88

Chuyén may: 75

Chuyén may: 35

Chuyén may: 13

Chuyén may: 24

Bao bi, Bong

Trung tAm thiét ké

D3 ban 138/186 can (48 can con
lai dang cho thué)

D3 cé khach hang dat 6/49 ha
thwong pham (Téng dién tich:70
ha)

+ TNG Village 2

+ TNG Landmark
+ KDT Dai Thang

+ KDT HOng Tién

Cong ty cha yéu thye hién cac hop ddng may mac xuét khau theo hai phwong thire chi yéu: CMT (hang gia céng) va FOB

(xuét khau theo phuong thire giao hang Ién tau).
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CAT MAY
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PHAN PHOI

CMT: CUT — MAKE - TRIM

Trong nganh Dét may, phan doan CMT c6 thé coi 1a don gidn nhat, bao gébm: (1) Cut: cat vai tir cudn vai in s&n thiét ké cla
khach hang (2) Make: may, khau, va cac miéng vai lai thanh san phdm hoan chinh (3) Trim: Cét chi va lam sach chi khdi san
phdm quan 4o. Dan nhan va thyc hién kiém tra, déng géi san pham theo yéu cau.

FOB: FREE ON BOARD:

So v&i cac don hang CMT, don hang FOB cé sw khac biét & chd cac doanh nghiép dét may sé ddm nhan thém khau mua
nguyén vat liéu dé lam ra san phdm cudi cung. Biéu nay gitip doanh nghiép c6 thé chi dong ngudn nguyén vat liéu, tuy nhién,
cbng ty s& phai chiu rdi ro tai chinh, nguén vén cao hon so véi CMT. Do d6, cac don hang FOB sé c6 bién lgi nhuan cao hon
S0 v&i CMT.
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Ty trong céc thj trwdrng xuat khdu cha TNG Ty suét lgi nhuén gdp cua céc doanh nghiép dét may
nam 2020
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Nguén: TNG
(iii) Mang Bat dong san

Phat trién cac dy an Bat dong san la mang hoat dong kinh doanh méi ma TNG dang cé ké hoach chién lwoc hoat dong dai
han.

Nhin lai trong quéa khir, TNG méi c6 kinh nghiém lam khu chung cw TNG Village 1 v&i sb lwong can hd 186 can (mét khoang
2 nam dé chung cw 14p day 96%). Ngoai ra, ndm 2021, cdng ty dang mé ban khu cong nghiép Son Cam 1 (hién da cé khach
hang dat coc thué 6 ha).

Nhan th&y chwa cé nhiéu kinh nghiém trong linh vipc B4t dong san ciing nhw sb lwgng dw &an cong ty tham gia kha tham vong,
chién luvgc ctia TNG sé két hop véi mét bén cé kinh nghiém trong nganh dé cung phat trién dy an.

Bang Cac dw an Bat dong san TNG da/ dang tham gia

STT Dw an Loai hinh Vi tri Théng tin Vén dau Tién do
tw (ty)
1 TNG Village 1 Chung cw Trung tdm Thai Dién tich: 2,841 m2 160 Da ban 138 can,
Nguyén S6 can ho: 186 can 48 can dang cho
thué
2 Son Cam 1 Khu Coéng X& Son Cam, Dién tich thwong phdm: 49 1,128 Pa xong GPMB
nghiép Thai Nguyén ha va dang xuc tién
Gia ban: 110U USD (chwa ban hang (c6
tinh thué VAT) khach dét 6ha)
3 TNG Village 2 Chung cw Trung tdm Théi Dién tich: 8,114 m2 865 Nop hd so 1én S&
Nguyén Sé can hd: 605 cén ké hoach
4 TNG Landmark  Chung cw Trung tadm Thai Dién tich: 11,000 m2 1,300 Pang lam thad tuc
Nguyén phép ly va chuan
bi dau thau
5 Khu d6 thi Dai Khu dé thi Phd Yén, Thai Dién tich: 11.5 ha 360 DPang D4u thau
Théng Nguyén S6 16 dat: 280 16
(Ngay canh KCN Phuc vu nhu ciu nha & clia
Yén Binh) cbng nhan
6 Khu d6 thi Hong Khu db thi Phé Yén, Thai Dién tich: 27 ha 885 DPang D4u thau
Tién Nguyén S6 16 dat: 920 16
Phuc vu nhu ciu nha & cla
cbng nhan

Nguén: TNG
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(i) TNG ky vong hwéng loi tir trién vong kha quan ctia nganh Dét may va viéc mé réng cong suat day chuyén may

BSC cho réng trong ndm 2022, trién vong nganh Dét may tiép tuc KHA QUAN nhe (i) Hoat doéng san xuét khong bi gian doan
(i) Gia tri don hang dét may tiép tuc tang trwdng (iii) Viét Nam c6 lgi thé so véi cac qudc gia canh tranh

Trong quy 3 n&m 2021, chinh phu gi&n cach xa hoi dé ngan chan dich bénh (d&c biét tai cac tinh phia Nam) da anh hwéng
I&n dén viéc thwe hién don hang dét may cho khach hang.Tuy nhién, BSC cho rang viéc chinh pha Viét Nam da thuc hién
chién lwoc tiém véc xin véi te dd than tc cling véi viéc ty 1é t&r vong gidam manh, viéc tai phong tda trong ndm 2022 khé co
kha nang xay ra, ddm bao cho hoat dong kinh doanh cta cac nha may.

Tinh dén hién tai, hau hét cac doanh nghiép Dét may da cé don d&t hang dén Q2/2022, tham chi sang Q3/2022. BSC cho
rang (i) cac thwong hiéu thoi trang lac quan vé trién vong ban hang khi nhu ciu mua sédm sau dai dich tiép tuc tang trwdng
cuing véi (i) xu huwéng chuyén dich don hang sang Viét Nam tiép dién sé dam bao gia tri don hang téng trwdng tich cwce trong
nam 2022.

Doanh nghiép Gia tri don hang tinh dén hién tai
Tap doan Dét may Viét Nam (VGT) Gia tri don hang dén Q2/2022
CTCP Pau tv va Thwong mai TNG (TNG) Gia tri don hang kin dén Q3/2022
CTCP Dét may — Pau tw — Thwong mai Thanh Céng (TCM) Gia tri don hang kin dén thang 8,9/2022
Téng CTCP May 10 (M10) %it/tri don hang kin dén Q2/2022, du kién tang
0

Ngudn: BSC téng hop

Bén canh xu hwéng dai han chuyén dich don hang tir Trung Quéc sang cac qudc gia cé chi phi lao dong thdp hon van dang
dién ra, BSC ky vong trong nam 2022, Viét Nam dwoc hwéng loi so véi cac qudc gia dbi tha (Bangladesh, Myanmar) nhé ty
I& bao pht v&c xin cao va n dinh chinh tri.

Hién tai, Bangladesh va Myanamar c6 ty |& dan sb da tiém 2 mii vac xin lan lwot [a 35.7% va 34.6%, thap hon ty & phd 73.9%
ctia Viét Nam. Bong thei, ca Bangladesh va Myanamr déu dang ghi nhan cac ca nhiém ting cao, tang kha n&ng viéc chinh
pha phai thwe hién cac bién phéap tai gian cach xa hoi, &nh hudng dén hoat ddng san xuét cia nganh D&t may — mét nganh
st dung nhiéu lao dong.

Ty |& dan s6 tiém da 2 liéu vac xin Covid - 19
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Nguén: Our World in Data

Ngoai ra, tinh hinh céng thdng chinh tri tai Myanmar tiép tuc anh hwédng tiéu cwc dén nganh Dét may & nwéc nay khi moi
day nhét, hai cong doan I&n nhat nwéc nay déu kéu goi cac hdng hoi trang nwéc ngoai ngirng giao thwong véi Myanmar dé
gay ap lwc 1én quan déi. B4t 6n chinh tri va lo ngai vé quyén loi clia ngwdi lao dong sé khién cac hang thoi trang rat don
hang tai Myanmar va tim quéc gia thay thé khac trong khu vuc (trong d6 cé Viét Nam).
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Thi phan Dét may clia Trung Qudc tai My va EU tiép tuc xu hwéng giam
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Nguén: Trademap

Trong bbi cdnh nganh Dét may cé nhiéu yéu té tich cwe, TNG — mét trong cac doanh nghiép dét may hang dau & Viét Nam
ky vong sé dwoc hudng loi. Dai dién cong ty cho biét hau hét cac khach hang déu c6 nhu cau tang don hang déi véi TNG,
do d6, TNG hién dang tién hanh mé roéng day chuyén dé dap (rng nhu cau (tap trung phuc vu cho nhu cau tang lén cla
Decathlon va Columbia Sportwears). Dang chi y, TNG cho biét don gia don hang hién da tang 5% - 10% trong bdi canh nhu
cau dat hang kha quan.

Céng suat day chuyén theo nha mdy cia TNG
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Nguén: TNG
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(2) Ky vong lgi nhuan dét bién tir ghi nhan dw an khu céng nghiép Son Cam

BSC ky vong trong ndm 2022, TNG sé& ghi nhan loi nhuan dét bién tlr khu céng nghiép Son Cam: BSC dw phéng doanh thu
va loi nhuan ghi nhan trong nam 2022 1a 517 ty va 97 ty dwa trén gia dinh cong ty ghi nhan doanh thu va loi nhuan mét lan.

Hién tai, TNG dang tién hanh hoan thién nét viéc giadi phdng mat bang, sau do, khéi cong xay dwng nha may nuwéc. Dai dién
cong ty cho biét TNG da ky MOU véi mét doanh nghiép nhya thué 6ha.

BSC cho rang v&i loi thé ngay gan dwdng qudc 16 va dwoc cap gidy phép DTM cho nganh dét nhudém, khu céng nghiép Son
Cam c6 loi thé trong viéc thu hut khach hang (dac biét cac doanh nghiép trong nganh Dét may). Du vay, dé dat dwoc ty 1&
l&p day cao sé mét kha nhiéu thoi gian khi cac khu céng nghiép va cum céng nghiép tai Thai Nguyén van cé nhiéu dién tich
d4t cong nghiép cho thué.

Thong tin vé khu cong nghiép Son Cam

Théng tin
Vi tri Phia Bac thanh phé Thai Nguyén, di dién quéc 16 1B
Céach tha d6 Ha Noi 92 km
Céch san bay quéc té Noi Bai 58 km
Cach Thanh phé Thai Nguyén 9 km
Gia cho thué du kién 110 USD (chuwa VAT)
Téng dién tich 70 ha
Dién tich thwong phadm 49 ha

Théng tin vé cac khu céng nghiép tai Thai Nguyén

N&m 2020, tinh Thai Nguyén hién c6 7 khu céng nghiép va 35 cum céng nghiép vai tdng dién tich la 3,965 ha, dién tich dat
cbng nghiép la 2,916 ha.

Cac khu cong nghiép chl yéu nam & phia Nam thanh phé Thai Nguyén, doc theo Quéc 16 3 hodc céc tuyén tinh 16 gan cao
tbc Ha Noi — Thai Nguyén, Quéc 16 3. Hién tai, ty |& 1ap day cuia cac khu cong nghiép tai Thai Nguyén dat 79.2%, trong do, 3
khu céng nghiép dat ty 1& 14p day 92 — 100% la KCN Yén Binh, KCN Séng Coéng Il va KCN Biém Thuy — Khu A.

Céc cum cdng nghiép co ty 1& 1ap day la 44% (tinh cac cum cdng nghiép hoat dong). Bang cha vy, ty Ié lao dong nganh dét
may chiém 69% trong téng lao déng tai cac cum coéng nghiép.

CON Kim Som20 ha

Thed TUvEN QUANG

Ghi cha

TT. Tx
Cum coéng

Ao CCN $62 Cing DaPhic 30 ha
Khu cong pseb P i i

nghiép ha ~ g s | A

CCN Lang nghé Titn nghiép
Phong 8 ha

UL

Nguén: UBND tinh Thai Nguyén
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Thoéng tin cac khu cdng nghiép tai tinh Thai Nguyén

STT Khu Cbng nghiép Vi tri Quy mb (ha)
1 KCN Sbng Cong | Sdéng Coéng, Thai Nguyén 195
2 KCN Sbéng Céng Il So6ng Céng, Thai Nguyén 550
3 KCN Yén Binh Phé Yén, Thai Nguyén 400
4 KCN Nam Phd Yén Phé Yén, Thai Nguyén 120
5 KCN Quyét Thang Théai Nguyén 105
6 KCN Diém Thuy Phé Yén, Thai Nguyén 350
7 KCN Phu Binh Phu Binh, Thai Nguyén 675

Ngudn: UBND tinh Thai Nguyén

Ty déng 2021 2020 % YoY Nhan xét

Doanh thu thuan 5,443 4.480 21.4% Doanh thu nam 2021 tang trwwéng kha quan do don hang
dét may truyén théng ting trwéng tré lai va céng ty ghi

Loi nhuan gop 4 675 15% nhan doanh thu tir b4t ddng san: Doanh thu dét may + 18%,
BLNG 14.2% 15.0% Doanh thu b4t ddng sén x12 1an.
CP ban hang (87) (146) “41% 1y trong cac khach hang khéng c6 sw thay ddi qua lon:
CP QLDN (289) (218) 33% Decathlon chiém 29%, TCP chiém 10%.

0, 0, £
SG&A/ DTT 6.9% 8.1% Bién Igi nhuan giam xuéng 14% so véi 15% cung ky. BSC
EBIT 451 327 38% cho rang bién gop gidm do anh hwéng clia cac chi phi dau vao
DT tai chinh 60 34 76% (soi, vai) tang trong nam 2021.
CP tai chinh (170) (144) 18% Tuy nhién, viéc tiét gidm bién chi phi ban hang va quan ly

LNTT 281 185 53% doanh nghiép khién cho bién lgi nhuan rong ctia TNG cai thién
S0 V@i cung ky.

LNST 233 153 53%
Bién LNST 4.3% 3.4%
EPS 2,384 1,765

Rui ro lién quan dén ty |é no vay cao. Trong qué khir, do cong ty lién tuc dau tw mé réng nha may cung véi viéc dau tw dw
an bat dong san khién cong ty co ty 1& vay no ngan hang cao hon so véi trung binh ngay. Trong théi gian téi, TNG van c6
nhu cau vén cao dé mé& rong day chuyén san xuét cling nhw phat trién cac dw an bat dong san téi. V&i ty 1&é no vay ngan
hang cao, TNG dé bj tén thwong so vé&i cac doanh nghiép khac trong tinh hudng c6 yéu té bt loi bt ngd.
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Dw phong két qua kinh doanh 2022: BSC dw phéng Doanh thu thuan va loi nhuan sau thué ndm 2022 ctia TNG dat 6,948 ty
ddng (+27% YoY) va 402 ty (+72% YoY) dwa trén gia dinh:

Mang Dét may

- Doanh thu tiép tuc téng trwdng tr nhu cau clta 2 khach hang chinh 1& Decathlon (thém san pham géng tay, mi nén)va
Columbia (thém day chuyén 4o khoach, 4o phao). BSC dw phéng gia tri don hang dét may dat 6,401 ty (+19% YoY). Doanh
thu tlr thwong hiéu théi trang ndi dia khong tang trwéng.

- Bién lgi nhuan gop dy bao cai thién tir 14.0% Ién 16.0%, tiém can mdc bién gdp thdng thuwdng clia nganh Dét may trwéc
dich Covid — 19 dwa trén ky vong don gia tang 7%.

Mang Bat déng san
- Doanh thu va lgi nhuan tr Khu céng nghiép Son Cam dat 1an lwot 517 ty va 97 ty.

Bang Dy phéng két qua kinh doanh c6 tinh bat déng san caa TNG

Pv: ty déng 2020 2021 2022F 2023F
Doanh thu thuén 4,612 5,443 6,948 7,160
Doanh thu Dét may 4570 6,401 6,877
Doanh thu B4t dong san 42 517 258
Gia vén hang ban (3,825) (4,669) (5,813) (5,969)
Loi nhuén goép 787 774 1,135 1,191
Bién LNG 17.1% 14.2% 16.3% 17.3%
Chi phi ban hang (130) (86) (128) (138)
Bién Chi phi ban hang 2.8% 1.6% 1.8% 1.9%
Chi phi quan ly Dn (249) (289) (366) (393)
Bién Chi phi quan ly Dn 5.4% 5.3% 5.3% 5.5%
Lgi nhuan trwéc thué 288 281 503 505
Loi nhuan sau thué 230 233 402 404
EPS 1,765 2,384 4,200 4,300
EPS Dét may 3,280 3,820
EPS B4t dong san 920 480

Nguén: BSC Research
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PINH GIA MANG DET MAY

Phwong phap PE: BSC s dung mrc P/E muc tiéu cho TNG la 13 1an, twong dwong véi mirc PE trung vi 1 ndm cia TNG,
twong dwong so véi mire PE trung binh clia nganh Dét may.

TNG PE
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Bang So sanh murc dinh gia cia mét sé doanh nghiép dét may trén san

Ma ching khoan Vén héa (nghin ty VND)

VGT 12.3 3.9% 1.9 43.1
TCM 4.60 10.1% 2.7 28.2
MSH 3.85 28.2% 2.5 9.6
STK 3.66 24.8% 3.1 134
PPH 2.28 17.1% 1.4 8.7
VGG 2.01 5.3% 11 20.2
HTG 0.76 12.6% 1.6 125

TNG 2.78 15.5% 1.9 12.0
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Trung vi 1.9 15.5
2021 2022F* 2023F*
EPS 2,384 3,280 3,820
P/E 13 13
Gia muc tiéu 42,600 49,700

*. EPS cta riéng mang Dét may

Phwong phap Chiét khau dong tién:

Chi phi vén binh quin

Rf 6.0%
Beta 1.7
Ke 18%
Kd 9%
E/A 40%
Thué 20%
WACC 13%
g 4%
2022F 2023F 2024F
Dong tién tw do cla cong ty 142 393 4,226
Gié tri hién tai 5,298
Tbng gia tri doanh nghiép 5,474
No 2,078
Vén chi s& hiru 3,395
Sé lwong cb phiéu 92,698,779
Gia tri m6i c6 phiéu (VND) 36,600

PINH GIA MANG BAT DONG SAN

Hién tai, BSC dwa dinh gia ctia dw an Khu cdng nghiép Son Cam vao dinh gia ciia TNG.

2022F 2023F 2025F
Dién tich cho thué trong nam (ha) 20 10 10
Gia thué (USD) 110 110 110
Dong tién thuan thu vé 85 58
Lai suét chiét khiu 6%
Gia tri dw an 187
Sé lwong cb phiéu 92,698,779

NAV trén 1 cé phiéu 2,000
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Ty trong Gia binh quéan
FCFF 36,600 50% 18,400
P/E 42,600 50% 21,300
Bat dong san 2,000

Gia muc tiéu 41,700

Gia hién tai 33,000

Upside 26%

Chung t6i khuyén nghi MUA dbi v&i c6 phiéu TNG véi gia muc tiéu 41,700 déng, (+26% so véi mirc gia ngay 18/02/2022)
cho nam 2022 dwa trén hai phwong phap FCFE va PE véi ty trong 50%/50% dwa trén trién vong kha quan cGa nganh Dét

may va gia tri clia dw an bat dong san Khu céng nghiép Son Cam.
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Ban b&o c&o nay cda Cong ty Cé phan Ching khoédn Ngan hang Pau tw va phét trién Viét Nam (BSC), chi
cung cép nhifng théng tin chung va phan tich vé doanh nghiép. Bao c&o nay khéng duoc xay dung dé cung
cép theo yéu cdu cda bét ky t6 chirc hay ca nhan riéng 18 nao hodc cac quyét dinh mua ban, ndm gid chung
khoén. Nha déu tw chi nén st dung cac thong tin, phan tich, binh luén cda Ban bao céo nhw la nguén tham
khéo truée khi duwa ra nhimg quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhan dinh va dw bao va quan
diém trong bao céo nay duroc dua trén nhitng nguén dir liéu dang tin cdy. Tuy nhién Cong ty C6 phan Chung
khoan Ngan hang dau tw va phat trién Viét Nam (BSC) khéng dam bdo rang cac ngudn théng tin nay 1a hoan
toan chinh xac va khéng chju bét ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cia nhing théng tin duwoc
dé cap dén trong bao céo nay, ciing nhw khéng chiju trach nhiém vé nhiing thiét hai déi véi viéc st dung toan
boé hay mét phén néi dung cda ban bao céo nay. Moi quan diém ciing nhw nhén dinh duoc dé cap trong bao
cdo nay dua trén s can nhédc can trong, cong minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhing quan
diém, nhan dinh nay c6 thé thay déi ma khdng cén bao truréc. Ban bao céo nay c6 ban quyén va |a tai san
ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Ngan hang Dau tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép,
stra déi, in &n ma khéng co sw dong y ciia BSC déu tréi luat. Bt ky néi dung nao cua tai liéu nay ciing khéng
duoc (i) sao chup hay nhan ban & bat ky hinh thire hay phuwong thic nao hodc (i) duoc cung cép néu khong
duroc sy chép thuan cda Cong ty Cé phén Ching khoan BIDV.

Tang 10&11 Thap BIDV

35 Hang Vi, Hoan Kiém, Ha Noi
Tel:  +84439352722

Fax: +84422200669

Tang 9 Toa nha 146 Nguy&n Cong Tr
Quan 1, Tp.Hb Chi Minh

Tel: +84838218885

Fax: +84838218510

https://www.bsc.com.vn
https://www.facebook.com/BIDVSecuritie _



