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Thông tin giao dịch 
 

Giá hiện tại (VNĐ/cp) 24.400 

Giá cao nhất 52 tuần 
(VNĐ/cp) 

33.100 

Giá thấp nhất 52 tuần 
(VNĐ/cp) 

20.900 

Số lượng CP niêm yết (cp) 51.653.829 

Số lượng CP lưu hành (cp) 51.553.379 

KLGD bình quân (cp/phiên) 685.039 

% sở hữu nước ngoài 49% 

Vốn điều lệ (tỷ VNĐ) 516,54 

Vốn hóa (tỷ VNĐ) 1.257,89 

  

Tổng quan doanh nghiệp 

Tên 
Công ty cổ phần Dệt may - 
Đầu tư - Thương mại Thành 
Công 

Địa chỉ 
36 Tây Thạnh, P. Tây Thạnh, 
Q. Tân Phú, Hồ Chí Minh 

Doanh thu 
chính 

Sản xuất hàng dệt may  

Chi phí 
chính 

Lao động, bông… 

Lợi thế  
cạnh tranh 

Quy trình sản xuất  
khép kín (Sợi, Vải, May) 

  

Cổ tức 2018 

Bằng tiền 5% 

Bằng cổ phiếu (*) 5% 

(*): Dự kiến thực hiện vào T8/2018 

CẬP NHẬT ĐHCĐ THƯỜNG NIÊN NĂM 2018 

Doanh thu năm 2017 đạt 3.209 tỷ đồng, tăng trưởng 5% so với 

năm 2016, với sản lượng mảng sợi đạt 13.213 tấn (-15% yoy) 

nhưng mảng vải tăng trưởng tốt với xấp xỉ 7 triệu mét vải dệt thoi 

và 7.672 tấn vải dệt kim (+11% yoy), đặc biệt là vải chất lượng cao 

xuất khẩu sang Nhật Bản. Lợi nhuận sau thuế năm 2017 đạt 

mức cao kỷ lục 192 tỷ đồng (+67% yoy) chủ yếu đến từ:  

(1) Thu hẹp mảng sản xuất sợi kém hiệu quả: Mảng sợi của 

TCM trong 3 năm gần đây chưa được hiệu quả cao và hầu như 

không có lợi nhuận (lỗ kéo dài). Vì vậy trong năm 2017, Công ty đã 

quyết định đóng cửa hai nhà máy tại quận Tân Bình và huyện Đức 

Hòa – tỉnh Long An. Sau cắt giảm, hoạt động sản xuất sợi chỉ còn 

tại 2 nhà máy, chuyên phục vụ các đơn hàng nội bộ và xuất khẩu 

với lợi nhuận tốt hơn. Việc thu hẹp mảng sản xuất sợi kém hiệu 

quả khiến tỷ lệ lợi nhuận gộp/doanh thu thuần của riêng mảng dệt 

may của công ty tăng từ 13,3% (2016) lên 15,3% (2017). 

(2) Nâng cao năng suất lao động tại nhà máy may Thành Công 

Vĩnh Long: Nhà máy may Vĩnh Long bắt đầu hoạt động từ năm 

2015 với lực lượng quản lý và lao động tại nhà máy hầu như tuyển 

mới và chưa qua đào tạo khiến năng suất lao động còn thấp, chưa 

bù đắp được chi phí trong thời gian đầu. Trong năm 2017, mặc dù 

nhà máy này vẫn lỗ, năng suất lao động đã được cải thiện đáng kể 

từ 26 USD/người/ngày (2016) lên 30 USD/người/ngày (2017). 

(3) Thu nhập từ chuyển nhượng tài sản hỗ trợ lợi nhuận 

Năm 2017, lãi từ chuyển nhượng tài sản cố định đạt 41,2 tỷ đồng 

(chiếm 17,5% lợi nhuận trước thuế). Trong năm 2018, TCM tiếp tục 

dự định bán nhà máy Sợi số 3 tại Đức Hòa – tỉnh Long An rộng 7 

ha. Kì vọng thu nhập từ việc bán tài sản này đạt 1,2 triệu USD.  

Triển vọng đầu tư 

Chúng tôi đưa ra đánh giá KHẢ QUAN đối với Công ty Cổ phần 

Dệt may – Đầu tư – Thương mại Thành Công (TCM) với những 

luận điểm sau: 

 Là một trong số ít các doanh nghiệp trong ngành dệt may có 

chuỗi sản xuất khép kín có thể đón đầu cơ hội từ CPTPP; 

 Tỷ lệ lợi nhuận gộp cải thiện nhờ gia tăng hiệu quả hoạt động 

kinh doanh cốt lõi;  

 Chuyển nhượng tài sản tiếp tục hỗ trợ lợi nhuận. 

Rủi ro đầu tư chính bao gồm:  

(1) Năng suất lao động không cải thiện;  

(2) Giảm nhu cầu từ các thị trường xuất khẩu;  

(3) Hoạt động của công ty con ngoài ngành kém hiệu quả. 
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KẾT QUẢ KINH DOANH NĂM 2017 

Tăng trưởng doanh thu thấp nhưng tăng trưởng lợi nhuận cao so với cùng kỳ 

Kết quả hoạt động SXKD TCM năm 2017 

Đơn vị: tỷ đồng 

Chỉ tiêu 

NĂM 2016 NĂM 2017   

Thực hiện Kế hoạch Thực hiện 
So với KH 

2017 

So với TH 

năm 2016 

Doanh thu  3.071 3.243 3.209 99% 105% 

Lợi nhuận trước thuế 133 209 235 112% 176% 

Lợi nhuận sau thuế 115 177 192 108% 167% 

Lãi cơ bản/cổ phiếu (VNĐ/cp) 2.095  3.162  51% 

Nguồn: TCM, FPTS tổng hợp 

Trong năm 2017, Công ty thực hiện doanh thu đạt 99% so với kế hoạch, lợi nhuận sau thuế đạt 108% so với kế 

hoạch; hoạt động sản xuất kinh doanh có mức tăng trưởng 5% về doanh thu và 67% về lợi nhuận sau thuế so 

với thực hiện 2016. Như vậy, Công ty gần đạt kế hoạch về doanh thu, hoàn thành tốt kế hoạch lợi nhuận, đặc 

biệt tỷ lệ tăng trưởng lợi nhuận đạt khá cao so với năm 2016. 

Mảng sợi 

Mảng sợi kém hiệu quả thấp và lỗ, ảnh hưởng tới kết quả doanh thu năm 2017 

Kể từ cuối năm 2016, Sản phẩm sợi bị cạnh tranh rất khốc liệt từ các nhà sản xuất sợi có vốn đầu tư FDI lớn tại 

Việt Nam. Hơn nữa, giá nguyên liệu đầu vào mảng sợi là xơ trong năm 2017 đạt đến 1,85 USD/kg, tăng 15% so 

với năm 2016. Do đó, nhìn chung mảng sợi của TCM trong năm 2017 chưa được hiệu quả cao và hầu như 

không có lợi nhuận (lỗ kéo dài).  

  

Nguồn: TCM, FPTS tổng hợp 

TCM chủ động thu hẹp hoạt động sản xuất sợi  

Công ty đã quyết định cắt giảm sản xuất sợi và đóng cửa hai nhà máy tại quận Tân Bình và huyện Đức Hòa – 

tỉnh Long An, thu hồi nguồn tiền để tập trung vào đầu tư cho lĩnh vực có hiệu quả cao hơn. Nhà máy sợi 2 tại 

KCN Tân Bình với công suất 6.500 tấn/năm vốn đã dừng hoạt động và chuyển sang hoạt động sản xuất vải. Nhà 

máy sợi 3 tại Huyện Đức Hòa – tỉnh Long An với công suất 6.000 tấn/năm vốn là nhà máy hoạt động không hiệu 

quả, tạo ra lợi nhuận âm cho công ty. TCM đang có kế hoạch bán nhà máy sợi số 3 này trong năm 2018. Trong 

năm 2016, tỷ trọng sợi – vải – may lần lượt chiếm 25 – 30%, 10% và 60 – 65% doanh thu thì đến năm 2017, tỷ 

trọng mảng sợi chỉ còn khoảng 15 – 20%. 

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
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Mảng vải 

Mảng vải tăng trưởng doanh thu mạnh, góp phần tăng tỷ lệ lợi nhuận gộp/doanh thu 

Sản phẩm bao gồm vải phục vụ cho mảng may mặc và vải xuất khẩu. Vải xuất khẩu chủ yếu là vải đồng phục 

xuất khẩu Thị trường Nhật. Đây là thị trường tương đối tốt của TCM với doanh thu xuất khẩu tăng trưởng trung 

bình 40%/năm. 

Tuy tỷ trọng doanh thu tương đối thấp trong cơ cấu doanh thu, mảng vải là mảng có tỷ lệ lợi nhuận gộp cao nhất 

(23%) đối với TCM. Trong năm 2017, tăng trưởng doanh thu mảng vải là một nhân tố chính cải thiện tỉ lệ lợi 

nhuận gộp của doanh nghiệp. Cụ thể, mặc dù trong năm 2017 mảng sợi kinh doanh kém hiệu quả, tỷ lệ lợi 

nhuận gộp/doanh thu toàn bộ lĩnh vực dệt may (bao gồm sợi, vải, may) vẫn có cải thiện đáng kể, từ mức 13,3% 

năm 2016 lên 15,3% năm 2017.  

 

Nguồn: TCM, FPTS tổng hợp 

Nguyên nhân thứ hai khiến tỷ lệ lợi nhuận gộp tăng trưởng lớn là do hiệu quả hoạt động mảng may cũng được 

nâng cao, đặc biệt từ nhà máy Thành Công – Vĩnh Long.  

Mảng may 

Kết quả hoạt động của nhà máy  

Thành Công Vĩnh Long 

Đơn vị: tỷ đồng 

Chỉ tiêu 2016 2017 

Tổng doanh thu 104 121 

Lợi nhuận sau thuế (62) (46) 

Năng suất lao động 
(USD/người/ngày) 

26 30 

Nguồn: TCM, FPTS tổng hợp 

 

 

Nhà máy Vĩnh Long đang cải thiện hiệu quả hoạt động  

Hoạt động sản xuất được tiến hành tại 2 nhà máy tại Hồ Chí 

Minh (bao gồm 5 xưởng may) và Vĩnh Long (đi vào hoạt động 

từ năm 2015). Nhà máy may ở Vĩnh Long được xây dựng với 

quy mô tương đối lớn với mục đích sẽ là địa điểm sản xuất 

chính sau này của doanh nghiệp trong trường hợp thành phố 

Hồ Chí Minh có quyết định di dời một số nhà máy ra khỏi khu 

vực nội thành.  

Xét về doanh thu, Trong năm 2017, nhà máy Vĩnh Long đạt 

121 tỷ đồng, tăng 16% so với năm 2016. Hiện tại, nhà máy 

này vẫn đang lỗ, do chi phí khấu hao tương đối lớn trong khi 

công nhân vẫn đang trong quá trình học nghề nên chưa đảm 

nhận được các đơn hàng khó với giá trị cao.  Tuy nhiên, năng 

suất lao động (USD/người/ngày) đã có cải thiện đáng kể, từ 

mức 26 USD/người/ngày (năm 2016) lên mức 30 

USD/người/ngày năm 2017.  
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Lãi từ chuyển nhượng tài sản hỗ trợ tăng trưởng lợi nhuận 

Trong năm 2017, lợi nhuận gộp về bán hàng và cung cấp dịch vụ tăng 83 tỷ đồng (2016: 419 tỷ đồng; 2017: 502 

tỷ đồng) và lợi nhuận khác từ hoạt động thanh lý, nhượng bán TSCĐ tăng 41 tỷ đồng là hai yếu tố chính thúc đẩy 

tăng trưởng lợi nhuận trước thuế 102 tỷ đồng và tăng trưởng lợi nhuận sau thuế 77 tỷ đồng. 

Năm 2017, lãi từ chuyển nhượng tài sản cố định đạt 41,2 tỷ đồng, trong đó, TCM đã bán đất tại khu công nghiệp 

Xuyên Á – Huyện Đức Hòa – tỉnh Long An và ghi nhận lợi nhuận là 26,9 tỷ đồng. TCM tiếp tục dự định bán nhà 

máy Sợi số 3 tại Đức Hòa – tỉnh Long An rộng 7 ha trong năm 2018. Kì vọng thu nhập từ việc bán tài sản này đạt 

1,2 triệu USD sẽ tiếp tục hỗ trợ tăng trưởng lợi nhuận trong năm tới.   

KẾ HOẠCH KINH DOANH NĂM 2018 

Kế hoạch doanh thu và lợi nhuận năm 2018 tương đối thận trọng 

Kế hoạch doanh thu và lợi nhuận năm 2018 của TCM 

Chỉ tiêu 
Thực hiện 2017  

(tỷ VNĐ) 

Kế hoạch 2018 

(tỷ VNĐ) 
Thay đổi (%) 

Doanh thu 3.209 3.166 -1,34% 

Lợi nhuận sau thuế 192 189 -1,56% 

Nguồn: TCM, FPTS tổng hợp 

Kế hoạch doanh thu và lợi nhuận sau thuế năm 2018 (3.166 và 189 tỷ đồng) được đánh giá tương đối thận trọng 

so với thực tế năm 2017 (3.209 và 192 tỷ đồng). Tuy nhiên, chúng tôi đánh giá TCM sẽ hoàn thành kế hoạch 

2018 do: 

- Về doanh thu: TCM đã và đang tiếp tục cải thiện vấn đề chưa hiệu quả của mảng sợi. Do đó, doanh thu 

mảng sợi trong năm 2018 dự định sẽ giảm đáng kể. Tuy nhiên, mảng vải và mảng may sẽ bù đắp phần 

giảm về doanh thu trong mảng sợi khiến tổng doanh thu xuất khẩu không sụt giảm. Cụ thể:  

 Mảng sợi: Doanh thu giảm so với năm 2017 do số lượng nhà máy vận hành mảng này giảm đi một 

nửa (từ 4 nhà máy về 2 nhà máy). Ước tính doanh thu mảng sợi  năm 2018 đạt xấp xỉ 10 triệu USD 

(giảm 50% so với năm 2017). 

 Mảng vải: Việc đầu tư bổ sung máy móc thiết bị gia tăng công suất sản xuất hoàn toàn phù hợp với 

việc gia tăng quy mô các đơn hàng vải xuất Nhật. Doanh thu mảng vải được kỳ vọng tăng trưởng 

40%/năm, đạt mức 17 triệu USD năm 2018. 

 Mảng may: Năm doanh thu mảng may đạt khoảng 95 triệu USD, chủ yếu đến từ khách hàng Hàn 

Quốc, Trung Quốc. Tình hình ký kết đơn hàng đến 6 tháng đầu năm 2018 đã tăng trưởng 24% so 

với năm 2017 (cụ thể, tính riêng 2 tháng đầu năm 2018, doanh thu ghi nhận đạt 21,5 triệu USD trong 

khi 2 tháng đầu năm 2017 chỉ đạt 17,3 triệu USD). Dự kiến, doanh thu tăng trưởng ít nhất 8% trong 

năm 2018 (đạt 104 triệu USD). 

Tổng cộng 3 mảng kinh doanh chính của TCM có thể đạt được trong năm 2018 là 131 triệu USD (xấp xỉ 

doanh thu năm 2017). Tuy nhiên, tỷ lệ lợi nhuận gộp sẽ được cải thiện đáng kể hiệu quả hoạt động ở cả 

mảng sợi và mảng may đều tăng.  

- Về lợi nhuận: Tăng trưởng lợi nhuận vượt bậc trong năm 2017 được đóng góp một phần không nhỏ từ 

lợi nhuận bất thường (do chuyển nhượng tài sản) lên tới 41,2 tỷ đồng. Nếu loại trừ lợi nhuận bất thường, 

kế hoạch tăng trưởng lợi nhuận năm 2018 của TCM chỉ tăng 38 tỷ đồng (xấp xỉ phần tăng trưởng lợi 

nhuận năm 2017). Đây là kế hoạch tương đối thấp nếu tính đến cả thu nhập từ chuyển nhượng bất động 

sản tại Long An trong năm 2018. Ngoài ra, việc gia tăng hiệu quả hoạt động mảng sợi và mảng may sẽ 

tiếp tục cải thiện lợi nhuận.   

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
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PHỤ LỤC 

Phụ lục 1: Tình hình hoạt động của các nhà máy của TCM 

Lĩnh 
vực 

Địa điểm Tình trạng Công suất 

Sợi 

Xưởng sợi 1 ở Q4 đang hoạt động 

10.000 tấn/năm 
Trảng Bàng, Tây Ninh đang hoạt động 

Long An dự kiến bán trong năm 2018 

Trụ sở chính đang nghiên cứu đầu tư chuyển sang Dệt 

Đan 4 xưởng ở Hóc môn, Nhị Xuân đang hoạt động 7.000 tấn/năm 

Dệt 2 xưởng ở Hồ Chí Minh đang hoạt động 7 triệu mét/năm 

Nhuộm 1 xưởng  ở Hồ Chí Minh đang hoạt động 
10 triệu mét vải dệt và   
8.000 tấn vải đan/năm 

May 
5 xưởng ở HCM đang hoạt động 23 triệu sản phẩm/năm 

1 nhà máy ở Vĩnh Long đang hoạt động 
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Tuyên bố miễn trách nhiệm  

Các thông tin và nhận định trong báo cáo này được cung cấp bởi FPTS dựa vào các nguồn thông tin mà FPTS coi là đáng tin 
cậy. có sẵn và mang tính hợp pháp. Tuy nhiên. chúng tôi không đảm bảo tính chính xác hay đầy đủ của các thông tin này.  
 
Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này cần lưu ý rằng các nhận định trong báo cáo này mang tính chất chủ quan của chuyên viên phân 
tích FPTS. Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này tự chịu trách nhiệm về quyết định của mình.  
 

FPTS có thể dựa vào các thông tin trong báo cáo này và các thông tin khác để ra quyết định đầu tư của mình mà không bị phụ 
thuộc vào bất kỳ ràng buộc nào về mặt pháp lý đối với các thông tin đưa ra.  
 
Tại thời điểm thực hiện báo cáo phân tích, FPTS nắm giữ 57 cổ phiếu TCM và chuyên viên phân tích nắm giữ 700 cổ phiếu của 
doanh nghiệp này.  
 

Các thông tin có liên quan đến chứng khoán khác hoặc các thông tin chi tiết liên quan đến cố phiếu này có thể được 

xem tại https://ezsearch.fpts.com.vn hoặc sẽ được cung cấp khi có yêu cầu chính thức  
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