10.03.2016

£
(]
c
]
lg
>
1
=
O
O
o
=

www.phs.vn

P

Phu Hunw

SECURITIES

MUA

Gia tham chiéu 40.000 VND
Gia muc tiéu 62.000  VND
Théng tin ¢6 phiéu

Nganh Dét may
CP dang luu hanh (triéu) 42
CP dang ky giao dich (triéu) 28
Vén hoa (ty dong) 1.680
Ngay giao dich dau tién 10/03/2016
Cb6 dong lén

Vinatex 47,90%
Cb d6ng nudc ngoai 24,10%
Room nha dau tu nuéc n/a
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w Cii déing cd nhan m Cd ddng td chirc = Cd déing nude ngodi

Ban lanh dao
Ong Vii Buc Giang
Ong Bui Vin Tién
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Tong Giam déc

Bui Thi Thao Ly
(+84-8) 5413-5472 — Ext: 8127
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BAO CAO CAP NHAT

CONG TY CO PHAN MAY VIET TIEN (VGG-UPCOM)

Doanh nghiép may I&n nhét Viét Nam chao san Upcom

Két qua kinh doanh nam 2015 khé&i sac

N&m 2015, doanh thu VGG can mic 6.408 ty dbng, tdng 17% so v&i ndm
trwdc va vwot 12% so véi ké hoach dé ra, Tuy nhién, lgi nhuan gép chi ting
nhe 4% do gia vén tadng 19%. Doanh thu hoat déng tai chinh tang manh nhé
ghi nhan lai chénh léch ti gia va khoang lai tv cong ty lién doanh lién két,
doéng gop 24% trong téng loi nhuan ké toan truwdc thué. Loi nhuan sau thué
dat 331 ty, tdng 6% so v&i 2014.

Trién vong 2016 kha quan

Theo théng ké ctia Hiép hoi Dét may, tir khi gia nhap WTO, nganh dét may co
tbc do tang trwdng 17-18%/nam va dy kién con sé nay sé tang 1én 25% sau
khi gia nhap TPP. De tan dung co hoi khi gia nhap TPP, cac doanh nghiép
phai dap ng quy tac xuét x&r “tir s@i trd di” nén can gia tang ti Ié ndi dia hoa
va diéu nay lam gidm bién lgi nhuan gop. VGG c6 lgi thé |a thanh vién dwoc
Vinatex cung tng bong soi, chién lwoc dau tw manh vao vai dé gia ting ti 1&
ndi dia. Thi trwong xuat khau cha yéu la My (26%), Nhat (23%), EU (21%) va
cac thj trwong khac chiém 30%. Thj trucyng noi dia cling tang truwdng tbt nhoy
c6 hé théng phan phéi rong khdp cad nwdc, phan khic tlr cao cp dén binh
dan. Trén co sé& than trong (da loai bé phén |&i chénh léch ti gia va tang
chi phi bao hiém x& héi theo céach tinh méi), ching t6i dw bao doanh thu
va lgi nhuan sau thué ctia VGG trong ndm 2016 1an lwot 1a 7.262 ty déng
va 325 ty dong.

Quan diém dau tw

Sau khi Ién san, VGG la doanh nghiép dét may I&n nhat vé quy mé va vén
héa, thu nhap trén méi cé phiéu vwot troi cac doanh nghiép dét may khac, ti
I& no vay trén vén chi s& hivu thap. Vi gid dinh cong ty van duy tri tra cd tirc
bang tién m&t 30% trong 2016, wéc tinh BV2016 la 31.392 déng va EPS2016 &
7.266 dbéng. Hién tai, trong cac cd phiéu dét may trén san, TCM 1a ma cé qui
mé twong déng véi VGG nhét va dang giao dich véi P/E va P/B 1a 9,85 va
1,69. Néu so sanh theo P/E, gia VGG la 71.500 déng, va theo P/B la
53.000 ddng. Ching toi cho ring gia hop Iy cia VGG la 62.000 ddng/cd
phiéu va khuyén nghi mua.

Diéu dang lwu y nhéat 1a cb phiéu nay da bi pha lodng ngay trwéc khi niem yét.
Ngay 1/2/2016 cong ty da chuyén déi 140 ty déng trai phiéu chuyén ddi, nang
vén didu lé sau khi chuyén déi 1én 420 ty déng. Do gia chuyén déi 1a ménh
gia, trong khi gia tham chiéu khi chao san 1a 40.000 ddng, bién do 40%
tirc gia sé dao dong trong khoang tir 24.000 déng dén 56.000 déng nén
kha nang gap ap lwc chét |&i.

Cac chi tiéu tai chinh quan trong

DT thudn (ty ddng) 4.831 5.482 6.408 7.562
% thay dbi n/a 13% 17% 18%

Loi nhuan rong (ty déng) 248 313 331 325
% thay déi n/a 26% 6% -2%

EPS (ddng) 8.468 10.593 11.107 7.266
Gia tri s& séch (déng) 23.915 28.742 35.689 31.392
Cé tirc (@Bng) 3.000 3.000 3.000 3.000
No vay/VCSH 39% 43% 13% 10%
Gross margin 14% 13% 12% 11%
EBIT margin 6% 7% 6% 5%
RO 37% 39% 33% 25%
10% 11% 10% 9%

ROA



Pam bao phan tich

M3i nhén vién phu trach vé phan tich, chién luoc hay nghién ciru chiu trach nhiém cho sy chuan bi va noi dung cua tat ca cac phan
c6 trong ban bao cdo nghién ciru nay dam bao rang, tat ca cac y kién cua nhitng ngudi phan tich, chién Iuoc hay nghién ctu déu
phan &nh trung thuc va chinh xac y kién ca nhan caa ho vé nhirng van dé trong ban béo céo. Mdi nhan vién phan tich, chién luoc
hay nghién ctru dam bao rang ho khong dugce huong bat cir khoan chi tra nao trong qué khir, hién tai cling nhu twong lai lién quan
dén cac khuyén cao hay y kién thé hién trong ban béo cao nay.

Pinh nghia xép loai

Tang ty trong = cao hon thi truong noi dia trén 10%

Trung lap = bang thi trudng noi dia vai ti 18 tir +10%-~ -10%

Giam ty trong = thap hon thi truong noi dia dudi 10%.

Khéng danh gia = ¢6 phiéu khong duoc xép loai trong Phi Hung hodc chua niém yét.

Biéu hién duoc xac dinh bang téng thu hdi trong 12 thang (gom ca co tic).

Mién trach

Thong tin nay duoc tong hop tir cAc ngudn ma ching tdi cho rang dang tin cay, nhung chung toi khong chiu trach nhiém vé sy hoan
chinh hay tinh chinh xé4c cua né. Pay khong phai la ban chao hang hay sy nai khin mua cua bét cir ¢6 phiéu nao. Chang khoan Phi
Hung va cac chi nhanh va vin phong va nhan vién cua minh c6 thé c6 hoac khdng c6 vi tri lién quan dén cac ¢ phiéu dugc nhic t6i
& day. Chirng khoan Phu Hung (hodc chi nhanh) dbi khi c6 thé c6 dau tu hoac cc dich vu khac hay thu hut dau tu hodc cac hoat
dong kinh doanh khéc cho bt ky cong ty nao dwoc nhic dén trong béo cdo nay. T4t ca cac y kién va du doan cé trong bio céo nay
dugc tao thanh tir cac danh gia ciia chling toi vao ngay nay va cé thé thay déi khong can bao trudc.

Coéng ty cé phan chirng khoan Phu Hwng
Toa nha CR3-04B, Tang 4,

109 T6n D&t Tién, Phuwdng Tan Phud, Quan 7, Tp. HCM
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