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Tham doanh nghiép
Khuyén nghi N.A.
HOSE: EVE
Chan ga géi dém
Gia hién tai (VND) 18.100
Gia muc tiéu (VND) N.A.
Tylétdng gia N.A.
Suat sinh Igi c8 tuc ky vong N.A.
Téng ty suat Igi nhuan N.A.

Dién bién gia ¢ phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyét déi -9,0 1,7 -89 -16,2
Tuong ddi -30,6 -4,6 -26,1 -85,3

Nguén: Bloomberg
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CTCP EVERPIA (EVE VN)

Trong giai doan chuyén ddi

Su kién: Chung tdi viia c6 chuyén tham DN Everpia tai nha may Hung Yén. EVE d3a dat
dugc nhiing két qua khdng may kha quan trong ndm 2017 v&i DT téng truéng 15,1%
n/n nhung LNR ghinhan syt gidm 43,2% n/n. Trong nam 2017, EVE da c6 khoan chi phi
quang cao 18n, 1dam cho t8ng chi phi BH & QLDN tang ti muc 20,0% DT 1én 26,9% DT.
EVE ciling da trich 13p 25,6 ty déng du phong cho khodn 60,8 ty déng cho Texpia vay.
Trién vong 2018: Sang ndm 2018, Texpia s& dugc hgp nhat hoan toan vao Everpia va
khodn du phong sé dugc ghi nhdn nhu mét khoan 16. Tuy nhién déi véi ban giam déc
(BGD), day dugc xem nhu mdt khodn dau tu dai han véi ky vong Texpia sé mang vé ~5-
6ty déng LNR hang nam.

Cuing v&i viéc mua lai Texpia, Everpia sé m3réng HDKD sang linh vyc trang tri néi that
vé&i cac s3n phdm mdila rém clia va khan. Céng ty sé dau tu khodng 9 ty déng dé phat
trién cac dong sdn phdm méi nay. EVE cling c6 ké hoach co cau lai cac diém ban hang
clia minh, tap trung vao cac clia hang c6 diéntich 16n han 50m2 c6 thé bay tritét ca cac
dong sdn phdm clia EVE. Cong ty ciing sé& khai truong 7 phong trung bay (showroom)
md&i tai Ha N6iva TP. HCM trong ndam 2018.

EVE dykién phat hanh 12 trai phiéu chuyén déi tri gia 12 triéu USD, ky han 5 nam vai l3i
suat 1%/nam va 3,5%/nam néu trai chi khéng thyc hién quyén chuyén déi. Tién thu

gg?:;Biéu do giao dich ”g;” dugc sé& dung dé trad khodn 150 ty déng trai phiéu DN va dau tu vao cac showroom mdi.
25 1,400 R I L 5 s s - .
20 1,200 Coéngty hién dang t6 chuc, sap xép lai cdc nha may nham nang cao hiéu qua SX. Sau khi

1,000  hoan thanh, ty sudt LNG cda EVE dy kién cé thé cai thién thém 1-2 ptd va cdng suat
15 800 nha may cé thé tang gap déi trong vong 3-5 ndm téi.
10 600
400 EVE dat ramuc tiéu day tham vong cho nam 2018 vgi DT téng trudng 15,7% n/n (1.150
200 ty déng) va LNR téng hon gap déi(125,8% n/n, 115 ty déng).
0
S S 99999 Khuyén nghi: Cp EVE hién dang giao dich & muc 15,1x 2017 EPS va 0,8x 2017 BVPS,
S 8§83 383 th&p hon nhiéu so véi gia trj gitta (median) cac cdng ty cling nganh trong khu vuc. La
mét DN hang dau trong linh vyc kinh doanh chan ga g6i dém vala céng ty co lugng tién
Cd c3u sé hiiu nlat rong, két th vdr?l c‘hmtj sach <A:6 t:xc on c;:lgnh,ﬂEVl% la mét c‘al tenA thu vicho i:ac nha
Lee Jae Eun (Cha tich) 15.98% dau tu. Cp EVE c6 thé la mét co hdi dau tu tot, néu conjg ty thanh céng trong ké hoach
Woori Investment & thay d8i cGia minh va c6 thé dat dugc muc tiéu 2018 dé ra.
L 5,32%
Securities Co Ltd > > > > >
Korea Investment 5 28% — 013 014 015 016 017
Management Co Ltd :28% DT Thuén (ty déng) 750,5 782,5 880,6 863,9 994,4
Tang trudng (%) 10,3 4,3 12,5 -1,9 15,1
Th6ng ké 05/04/18 EBITDA (ty déng) 138,6 132,8 181,4 145,8 101,2
- Y o . - -
M3 Bloomberg EVE VN Tang‘y truo’/’vg { %) 62,6 4,2 36,6 19,6 30,6
LN rong (ty déng) 85,3 84,5 113,5 89,6 50,9
Thap/Cao 52 tudn (VND) B Tangtruéng LN (%) 14,1 0,9 34,4 -21,1 -43,2
- — - EPS (hiéu chinh, VND) 2.054 2.037 2.736 2.148 1.215
SL luu hanh (tri¢u cp) 40 Tang trudng (%) 1,7 -0,9 34,4 21,5 43,4
Vén héa (ty dong) 724 ROE (%) 11,4 10,6 13,1 9,6 5,4
Vén hoéa (triéu USD) 32 ROIC (%) 9,5 9,0 10,8 8,1 4,3
Room khéi ngoai con lai (%) 408 Ngrong/EBITDA (x) -1,1 -1,2 -0,6 -0,6 -0,8
918 b luu hanh tu do (%) o EV/EBITDA (x) 5,1 5,9 4,2 5,1 8,7
y v cp Ubnanhiydot# PER(lan) 8,9 9,0 6.7 8,5 15,1
KLGD TB 3 thang (cp) 193.784 pgRr (1an) 1,0 0,9 0,8 0,8 0,8
22.795 Cétuc (déng) 663 729 663 1.326 1.000
Inde Index / HNX 1.193,2/136,8 Suét sinh Igi cb tlc (%) 3,6 4,0 3,6 7,2 5,5
Phong Phan Tich ACBS www.acbs.com.vn 2

Tel: (+84) (28) 3823 4159 (ext: 354) Bloomberg: ACBS <GO>


http://www.acbs.com.vn/
mailto:giaonbt@acbs.com.vn

ACBS

Co’ cau DT nam 2017

EVE-N.A.

Ngay 09/04/2018

Solugc doanh nghiép

DPudgc thanh 13p tirndm 1993, Everpia chuyén san xuét cac san phdm chan, ga, géi, dém
va cac sdn phdm béng va béng chan. Céng ty hién chiém 22% thj phan d8i v&i cac san
ph&m chan, ga, g6i, dém va 25% thi phan di v&i cac sdn phdm bong va béng chéan.
Nganh chan, ga, g8i, dém la mét linh vuc kinh doanh c6 ty suat sinh I5i kha cao. Trong
nam 2017, cac dong chan, ga, gdi, dém da mang lai ty sudt LNG |4 28,3% va mang béng
mang lai ty suat LNG 54,1%.

Co’ cAu LNG nam 2017
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Nguén: EVE

EVE hién dang hoat déng vai 3 nha may san xuat (Ha Noi, Hung Yén, BD6ng Nai) véi téng
dién tich hon 5,6ha. V&i 405 may may, 84 may chan béng, 3 day chuyén san xuat béng
va 6 day chuyén san xuat ném, Everpia cé thé sadn xuéat 2 triéu san phdm chan, ga, dém
va 13 triéu yards (~12 triéu m) chiéu dai bong hang ndm. Céng ty cho ra mat trung binh
40 m3u s3n phdm md&ihang ndm. Lgi thé canh tranh cla Everpia la cdc m3u vai do chinh
cong ty thiét ké va san xuat déc quyén.

Everpia hién c6 375 diém ban hang va 12 showroom trén toan quéc. Céngty cling xuat
kh&u sang mot s8 nudc nhu Nhat Ban, Han Quéc, Campuchia va Dubai. Hoat déng XK
hién chiém ~15% t8ng doanh thu.

Nha may
Nha may Dién tich (m2)
Ha Néi 15.000
Hung Yén 17.670
Déng Nai 37.762
Nguén: EVE

Thuang hiéu Everon thudc céng ty Everpia da dugc dua ra thi trudng tir nam 1999 va
dat muic d6 nhan dién thuong hiéu cao déi véi ngudi tiéu dung Viét Nam. Ra mat vao
nam 2010, thuong hiéu Arthemis nhdm t&i phan khic cao cap. Cuéi cling, thuong hiéu
Everon Lite, dugc tung ra thj truéng vao ndm 2015 nham nham t&i khach hang tré tudi.
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Trién vong nganh

HBKD culia Everpia sé dugc hudng Igi ti muic thu nhap kha dung ngay cang tang lén cla
Viét Nam v&i muc séng ngay cang ting cao, lam thuc déy tiéu dung tai Viét Nam. Theo
Euromonitor, thu nhap kha dung binh quan theo hé dan tai Viét Nam tang trung binh
5,1%/nam trong giai doan 2012-2017 va dat muc 3.997 USD/hé vao cudindm 2017.
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Nguén: Euromonitor.

Theo sé liéu tir Ngan hang Thé gisi (Worldbank), mUrc chi tiéu theo hd dan tai Viét Nam
dat USD 140.702,0 vao ndm 2016, tadng 7,1% n./n. Nhuthé hién trong biéu dé dudi day,
muic tiéu dung binh quan dau ngudi so véi mic GDP theo dau ngudi thi Viét Nam van
con & muc thap so véi cac nudce lang giéng nhu Malaysia, Thai Lan, Philippines. Diéu nay
cho thay tiém nang téng trudng tai Viét Nam con rat I6n. Dén nam 2020, Thu tudng
Chinh pha d@é ra chi tiéu GDP Viét Nam sé& dat 300 ty USD. Chuing téi udc tinh khi dé
GDP binh quan dau ngudi sé dat 3.056,3 USD, gan vdi Philippines tinh dén thai diém
cubindm 2016.

Tiéu dung theo hé dan
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Téng quan nam 2017

N&m 2017, EVE bao cdo doanh thu thuan dat tdng truéng 15,4% n/n, dat 994,4 ty déng.
Tuy nhién LNR sut gidm 43,2% n/n, dat 50,9 ty déng. Ca nam 2017, EVE hoan thanh
90,4% chi tiéu vé doanh thu nhung chi hoan thanh 33,9% ké hoach Igi nhuan dé ra.

Cbng ty da thué nii dién vién Kim Tae Hee néi tiéng tir Han Quéc 1am dai dién thuong
hiéu va nhiéu chién dich quang cao quy mé I6n véi cac gidi thudng la chuyén du lich dén
dao Jeju. Diéu nay dan dén chi phi quang cao da tang |én 45,9 ty déng trong nam 2017.
Téng chi phi BH & QLDN da tang 50,5% n/n trong nam 2017 va dat 26,9% t8ng doanh
thu. BGD céngty EVE ky vong tac dungtich cyc ti cac chién dich quang cao nay sé dugc
kéo dai trong 2-3 nam t&i. EVE sé tiép tuc thué ni dién vién Kim Tae Hee lam dai dién
thuong hiéu trong ndm 2018, do do chi phi BH & QLDN du kién ciing s& van & muc cao.

Everpia da ddy nhanh khau hao nha may tai Dédng Nai do KCN Bién Hoa 1 sé& phai di d&i
vao nam 2025. Do do, ty I1é khdu hao trén gia vén hang ban tdng tir 4,0% Ién 4,5% trong
nd&m 2017 va téng gid vén hang ban ctia EVE tang 13,5% n/n.

Trong ndm 2017, EVE da phai trich Iap 8,8 ty dong trg cap théi viéc cho ngudilao déng
Han Quéc. Nam 2016, céng ty da ghi nhan 3,5 ty dong trg cap théi viéc cho ngudi lao
ddng Viét Nam. Tuy nhién, luadt phap quy dinh trg cap thdi viéc cling dugc ap dung cho
ngudi nudc ngoai nén EVE da phai trich thém 8,8 ty déng héi té cho 3-4 ndm vua qua.

Cuéi cung, Everpia da ghi nhan 25,6 ty déng du phong cho khoan vay 60,8 ty déng cho
cdng ty lién két Texpia. Everpia da ddu tu 9,7 ty déng trong nam 2015 dé mua lai 44%
c8 phantu congty Texpia. Everpia cling bat dau cho Texpia vay tirnam 2015. Sang nam
2018 trd di, Texpia sé dugc hgp nhat hoan toan vao Everpia va khoan dy phong sé dugc
ghi nhan nhu moét khodn 16 dau tu. Theo BGD Everpia, day dugc coila mét khodn dau tu
dai han sé& dem lai dong tién trong tucng lai. BGD Everpia ky vong Texpia s& mang vé
cho céng ty khodn doanh thu 80 ty dong trong ndm 2018 va bién LNR du kién la 7%.

KQKD 2017
Nam 2016 2017
Doanh thu thuan 863,9 994,4
Tang trudng doanh thu -1,9% 15,1%
Lgi nhuan gop 291,1 329,9
Bién Igi nhudn gop 33,7% 332%
Chi phi BH & QLDN 178,6 268,7
% doanh thu 20,5% 26,9%
EBITDA 145,8 101,2
Bién EBITDA 16,9% 10,2%
Lgi nhuéan rong 89,6 50,9
Bién lgi nhudn rong 10,4% 51%

Ngudn: EVE

Bd qua cac khoan chi phi bat thudng ké trén, EVE udc tinh Igi nhudn rong clia céng ty
dat 99,2 ty déng trong ndm 2017 (+10,7% n/n).

Trongnam 2017, Everpia da phat hanh 150 ty déng trai phiéu doanh nghiép véi 13i suat
7,5%/n&m. EVE van |a cdng ty co6 lugng tién mat rong vai 311,4 ty déng tién va tucng
duaong tién tinh dén thdi diém cudi ndm 2017.
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Thay déi trongnam 2018

Mé réng KD sang linh vuc trang tri néi that

V3iviéc mua lai 100% cdng ty Texpia, Everpia s& m& rdng nganh nghé kinh doanh sang
linh vuc trang tri ndithat vdi cac sdn phdm méinhurém cla, khan tdm, khan bép... Céng
ty sé theo mé hinh cia JYSK hoac Zara home.

Déi véi hoat ddng kinh doanh dém, Everpia hién dang dam phan vai 4 nhan hiéu 1én cla
My dé dugc cap gidy phép san xuat va phan phdi nhan hiéu cao cdp nay tai Viét Nam.
Cbng ty cling dang phat trién cac loai vai va chat liéu m&i nhuném cao su, tre hoat tinh,
g6i vai tinh dau 0ai huong...

Hé théng phan phdi méi

V&i mé hinh kinh doanh méi, EVE sé& phai co cau lai cac diém ban hang, tap trung vao cac
clia hang vdi dién tich tir 50m2 tr&1én. Cong ty cling chi gitt lai nhiing nha phan phai vai
co téng trudng doanh thu cao va ng xau dudi 4% doanh thu. Theo BGD Everpia, 80%
tai Ha No&i dugc tao ra tir 20% cac diém ban hang I8n nhat. Diéu ndy cho thay té chuc
cac diém ban hang hién nay chua hgp ly va khéng hiéu qua, dac biét 1a déi véi cac cta

hang qua nhd. Sau khi tai co cau cac diém ban hang, EVE ciing sé& gidm dugc mét khoan
chi phi in bang hiéu. EVE dy ki€én s&é m3 thém 7 showrooms mgi tai Ha Néi va TP.HCM
trong nam 2018. 2 showrooms sé s&m dugc khai truong trong quy 2/2018.

Dai v&i mang kinh doanh B2B, EVE s& nham t&i phan khuc cao cdp trong nam 2018.
Cdng ty bat dau kinh doanh B2B tir nam 2013, phuc vy chl yéu cac khach san 3 sao.
Sangnam 2018, Everpia hy vong m3&rdng pham vi khach hang cia minh t&i cac khu nghi
dudng va khach san 4-5 sao. Everpia udc tinh Viét Nam hién c6 261 khach san 4 sao va
124 khach san 5 sao. Nhiing khach san nay hién dang tu nhap khdu dém tu thuong hiéu
Simone. Néu c6 dugc gidy phép san xuét va phan phéi dém tur thuong hiéu cao cép, EVE
s& giup cac khach san nay hudng Igi tu dich vy hdu mai, cling nhu giam cac chi phi van
chuyén va nhap kh4u. D8i thi canh tranh I6n nhat cdia Everpia d8i véi mang kinh doanh
B2B la Hanvico (thanh 1ap vao nam 1999).

Everpia ciing s& phat trién mang kinh doanh truc tuyén dé bt kip véi xu huéng mai.

Truéc day, EVE chi st dung kénh ban hang tryuc tuyén dé ban cac mat hang tén kho gia
trithap.
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Doanh thu XK du kién tang 100%

Everpia hién dang xuat khdu sang Han Quéc, Nhat Ban va Dubai théng qua hoat déng
OEM. V@i thuang vu sat nhap Texpia (chi yéu xuat kh&u sang EU), Everpia sé m&rdng
thj trudng XK ctia minh sang thij trudng EU. Céng ty dang cé ké hoach phat trién mang
xuat kh&u b&ng hinh thiic OEM va ca phat trién thuong hiéu riéng cho céac thij truéng
Doéng Nam A, EU va Hoa Ky. Theo BGD, nhu cau tir Han Quéc dang téng 1én va muc tiéu
cla Everpia dat ra 1a tang gdp déi XK trong ndm 2018, dua hoat déng XK 1&én hon 50%
téng doanh thu trong vong 3 ndm tdi (tU mic 15% nhu hién nay). EVE bao cao XK tang
trudng 39,2% n/n trong 2 thang dau n&m 2018.

Sap x&p lai cac nha may san xuat

EVE hién dang thué mét chuyén gia tu van Han Quéc chuyén vé sdp xép day chuyén san
xudt nhdm gidm thiéu thasi gian 1ang phi trong nha may (thdi gian di chuyén, logistics,
thd&i gian van chuyén...) va tang ndng suat cling nhu hiéu qua san xuat. Mét diéu ma
chung téi nhan thay trong chuyén tham quan nha may Hung Yén c6 thé la bat hop ly 1a
kho nguyén liéu ndm tai tdng 3 trong khi day chuyén san xuét chan, ga lai 3tang 1.

Sau khi sdp x&p va bd tri lai nha may, BGD ky vong ty suat LNG sé tang thém 1-2 phan
tram diém. Theo chuyén gia tu van, nha may Ha Noi va Hung Yén c6 thé dugc sat nhap
trong 3-5 nam tdi. Diéu do tuong duong véi cdng suat cia Everpia sé dugc tang gap doi
trong 3-5 nam t&i.

Mac du cén phai sdp xép lai, nhung so sanh nhanh giitamét nha may clia EVE va mét nha
may clia Hanvico cho thdy nha may EVE hién dang t6i uu héa hon nha may Hanvico. Nha
may san xuéat cta EVE tai Hung Yén dugc bd tritrén 3 tdng vai téng dién tich 21.000m2.
Chinhin vao hoat ddng san xuat chan ga, céng ty c6 363 may may trén 1 tang 7.000 m2.
Ca s& san xuéat ctia Hanvico bé tri hoat ddng san xuat chan ga trén dién tich 3.500 m2
vGi 80 may may. Nhu vay, ty 1é sirdung cta EVE |a 5,2%, cao hon Hanvico (2,7%).

So sanh nha may Everpia va nha may Hanvico

Nha may san xuat chan ga Everpia Hanvico
Dién tich (m2) 7.000 3.500
May may 363 80
Hé sé strdung 5,2% 2,7%

Nguén: EVE, Hanvico

Cung véiviéc bé trilai cAc nha may, Everpia du kién sé& chi 8,2 ty déng dé muathém 120
may may trong nam 2018. D&n ndm 2022, céng ty sé& phai bat dau xay dung nha may
mdi dé thay thé cho nha may Déng Nai tai KCN Bién Hoa 1 s& phai di d&i. Nha may méi
du kién sé& dugc dua vao hoat ddng vao ndm 2025 vdi téng chi phi dau tula 220 ty déng.
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Trién vong 2018
Trai phiéu chuyén doi

Everpia dang cé ké hoach phat hach 12 trai phiéu chuyén d8i (ménh gia 1 triéu USD/ trai
phiéu), ky han 5 nam véi l3i suat 1%/n&m va 13i suat 3,5%/ndm néu trai chd khong thuc
hién quyén chuyén déi. Tién thu dugc sé& dudgc st dung dé trad khoan 150 ty déng trai
phiéu doanh nghiép va khai trucng cac showroom. Theo BGD, chi phi m& showroom Ia
90 triéu VND/m?2 (~3.956 USD/m2) vao ndm 2017, va gia da tang lén gap déi Ién muc
8.000 USD/m2 (~182 triéu VND/m2).

Céc théng tin chi tiét vé trai phiéu chuyén di sé dugc trinh c8 déng vao dai hdi ngay
20/4/2018.

Muc tiéu day tham vong cho nam 2018

Trongnam 2018, EVE sé& hgp nhat hoan toan vai Texpia va ma ramét mang kinh doanh
mdi. T8ng chi phi du kién dé phat trién mang kinh doanh méi sé vao khodng 9 ty déng.
Cbng ty dat ra muc tiéu day tham vong cho ndm 2018 13 1.150 ty déng doanh thu
(+15,6% n/n) va gap doi LNR Ién 1150 ty déng (+125,8% n/n). Doanh thu t& mang kinh
doanh méi dy kién sé& chiém 6,9% t8ng doanh thu trong ndm dau tién va tang dan lén
8,4% trong 3 nam tdi.

Ké hoach 3 nam

2018 2019 2020
Téng doanh thu 1.150 1.312 1.458
Tang trudng doanh thu 15,7% 14,1% 11,2%
Chan, ga, dém 755 910 1.027
Tang truong 8,4% 20,5% 12,9%
Bong 315 297 309
Tang trucng 5,7% -5,8% 4,0%
San ph&dm méi 80 105 122
Tang truong 31,5% 16,2%
Lgi nhuanrong 115 121 142
Téng trudng loi nhudn rong 125,8% 52% 17,4%

Nguén: EVE

Muc tiéu téng trudng doanh thu cé vé thap do céng ty chia sé muc gia ban binh quéan
tdng 10% trong ndm 2018 va hoat ddng XK sé tang gap déi. Tuy vay, chiing téi cho rdng
muc tiéu Igi nhuan rong la mét thd thach. Nhin vao di liéu lich s cla cong ty, EVE
thudng hoan thanh muc tiéu doanh thu dé ra nhung chi hoan thanh ~ 75% ké& hoach vé
Igi nhudn. Céng ty hoan thanh 93,2% ké hoach Igi nhuan dé ra vao nam 2015, tiép theo
do 1a 2 nam lién tiép cdng ty khdng hoan thanh dugc ké hoach. Tuy nhién, ban I1anh dao
EVE ciing réat tuy tin v&i ké hoach ndm 2018. Theo BGD, ké hoach néi bd vé doanh thu
tham chi cao hon ké hoach dugc céng bé, 3 muic 1.320 ty déng, nén kha nang céng ty
hoan thanh ké hoach Igi nhuén ciing cao hon.
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Dii liéu lich sit va ké hoach kinh doanh

2012 2013 2014 2015 2016 2016
Ké& hoach
Doanh thu 685,4 800,0 800,0 950,0 1.100,0 1.100,0
Lgi nhuéan rong 96,1 113,4 115,4 121,8 150,0 150,0
K&t qua kinh doanh
Doanh thu 680,4 750,5 782,5 880,6 863,9 994,4
Lgi nhuéan rong 74,6 85,0 84,5 113,5 89,6 50,9
% hoan thanh ké hoach
Doanh thu 99,3% 93,8% 97,8% 92,7% 78,5% 90,4%
Lgi nhuan rong 77,6% 749% 73,2% 93,2% 59,7% 33,9%
Nguén: EVE
Khuyén nghi

EVE hién dang giao dich dmuc 15,1x EPS ndm 2017 va 0,8x BVPS ndam 2017. Cac chiso
nay thap hon nhiéu so véi muc trung binh nganh trong khu vuc 1a 18,6x va 3,0x. V3i vi tri
dau nganh, 1a mot cdng ty co lugng tién mat rong va mot chinh sach c¢é tic 8n dinh vai
ty 1& chitrd ~ 35-45% lgi nhuén, EVE |a mét c8 phiéu tét dé dua vao danh sach quan sat.
C8 phiéu EVE sé& la mét khoan dau tu hdp dan néu céng ty thanh céng trong ké hoach
thay d&i cia minh va hoan thanh dugc ké hoach 2018 da dé ra.

Cac cong ty cung nganh trong khu vuc

Vonhéa  Doanhthu ... \NG  ROE ROA 2017 2017

Congty (Jgg‘)‘ (222:1?51;) nam2017 2017 2017 PE  PB
Everpia 31,7 43,8 33,2 5,4 4,3 15,1 0,8
Median 804,3 345,0 47,9 12,2 5,2 18,6 3,0
Luolai Lifestyle 1.755,9 469,7 47,9 12,0 8,2 29,8 3,4
Shenzhen

Fuanna 1.415,1 345,0 49,8 17,7 13,6 16,9 2,7
Bedding

Welspun India 907,5 860,7 - 16,4 5,2 24,6 3,7
Sunvim Group 809,6 699,7 21,9 12,2 51 14,8 2,0

Hunan Mandale

. 804,3 215,0 48,7 69 44 579 38
Hometextile
Himatsingka 546,9 319,0 - 18,6 72 186 32
Seide
Ningbo Veken 450,4 79,8 7,7 -11,3  -53 - -
Elite
Jindal
Worliwide 403,7 172,7 - 268 87 78 18
Bombay Rayon 199,7 581,0 - 68 -18 - 0,9
Fashions
Nguén: EVE, Bloomberg
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MO HINH BINH GIA GMD oy 1800 CRMMEE 724
(don vi: ty déng néu khéng c6 ghi chii khac) 2013 2014 2015 2016 2017
Doanh thu thuan 750,5 782,5 880,6 863,9 994,4

Tang trudng (%) 10,3% 4,3% 12,5% -1,9% 15,1%
GVHB trirkhau hao 467,6 515,6 545,2 549,6 634,5
Chi phi ban hang va QLDN 167,3 164,3 168,4 178,6 268,7

Chi phibén hang va QLDN/DTT 22,3% 21,0% 19,1% 20,7% 26,9%
EBITDA 138,6 132,8 181,4 145,8 101,2

Ty sudt EBITDA (%) 18,5% 17,0% 20,6% 16,9% 10,2%
Khau hao 29,6 30,3 32,8 33,3 40,0
Lgi nhuan tir HDKD 109,0 102,5 148,6 112,5 61,2

Bién LN HPKD (%) 14,5% 13,1% 16,9% 13,0% 6,2%
Chi phi lai vay rong 6,6 7,8 6,0 6,1 0,7

Chi phi'lai vay/Ng rong trung binh 32,9% 24,5% 7,2% 7,5% 0,5%
Thué 31,4 26,2 34,7 23,9 12,3

Thué sudt thuc té (%) 27,0% 23,7% 23,4% 21,0% 21,0%
LgiichCDTS 0,3 0,0 - - -
Lgi nhuan rong 85,3 84,5 113,5 89,6 50,9

Bién lgi nhudn rong (%) 11,4% 10,8% 12,9% 10,4% 5,1%
Tién mat dat dugc 114,9 114,8 146,3 1229 90,9
S8 lugng cé phiéu (triéu cp) 27,5 27,5 27,5 42,0 39,5
EPS (VND) 2.054 2.037 2.736 2.148 1.215
T/d chia thudng/c8 tuc bang cp (1an) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
EPS hiéu chinh (VND) 2.054 2.037 2.736 2.148 1.215
Tang trucng EPS hiéu chinh (%) 1,7% -0,9% 34,4% -21,5% -43,4%
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CAC KHOAN MUC CDKT VA DONG TIEN 2013 2014 2015 2016 2017
Thay d8i vén luu déng 31,6 60,7 70,5 47,6 7,0
Capex 31,5 16,5 49,5 45,2 31,2
Dau tuvao cty lién két, lién doanh -1,2 1,4 -9,7 - -
Cac khodn muc dong tién khac -65,4 -103,0 -56,2 51,2 -99,8
Déng tién tu do 64,4 33,4 37,8 26,3 50,6
Phat hanh cp - - - 14 -
Cé tuc datra 28,1 30,2 27,2 55,9 41,9
Thay d8ing rong 36,7 -60,1 -41,8 38,9 179,4
Ng roéng cudi nam -155,9 -158,1 -103,0 -93,7 -84,3
Gia tri doanh nghiép 347,8 345,3 400,4 674,5 639,4
Vén CSH 777,3 824,4 907,0 959,6 916,5
Gia trj s sach/cp (VND) 18.729 19.866 21.855 22.860 23.175
Norong /VCSH (%) -20,1% -19,2% -11,4% -9,8% -9,2%
No'rong /EBITDA (x) -1,1 -1,2 -0,6 -0,6 -0,8
Téng tai san 887,0 986,0 1.108,0 1.114,8 1.276,4
CHiSO KHA NANG SINHLGI VABPINHGIA 2013 2014 2015 2016 2017
ROE (%) 11,4% 10,6% 13,1% 9,6% 5,4%
ROA (%) 9,5% 9,0% 10,8% 8,1% 4,3%
WACC (%) 11,6% 10,1% 8,8% 9,8% 8,7%
EVA (%) -1,3% -0,8% 3,3% -1,0% -4,4%
PER (x) 89 9,0 6,7 85 15,1
EV/EBITDA (x) 5,1 59 4,2 5,1 87
EV/FCF (x) 5,4 10,3 10,6 25,6 12,6
PBR (x) 1,0 09 08 08 0,8
PSR (x) 0,7 0,6 0,6 0,9 0,7
EV/sales (x) 05 04 05 08 06
Sudt sinh loi c6 tdc (%) 3,6% 4,0% 3,6% 7.2% 55%
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Tru sé chinh

41, Mac Binh ChiQ.1, TPHCM

Tel: (+84 28) 3823 4159
Fax: (+84 28) 3823 5060

PHONG PHAN TiCH

Trudng bo phan - Phan tich co ban

Nguyén Binh Thanh Giao

(+84 28) 3823 4159 (ext: 250)

giaonbt@acbs.com.vn

CVPT - Hang tiéu dung,
Cong nghé

Luong Thi Kim Chi
(+8428) 3823 4159 (ext:327)
chiltk@acbs.com.vn

NVPT - Hang tiéu dung,
Cong nghé

Tran Nhat Trung

(+8428) 3823 4159 (ext: 351)
trungtn@acbs.com.vn

NVPT - Cong nghiép

Trinh Viét Hoang Minh
(+8428) 3823 4159 (ext: 352)
minhtvh@acbs.com.vn

CVPT - Thép, Logistics,
Nong nghiép, Dién

Tran Thi Hai Yén

(+8428) 3823 4159 (ext: 326)
yentran@acbs.com.vn

NVPT - Thép, Dién

Nguyén Tri Cuéng
(+8428) 38234159 (ext: 218)
cuongnt@acbs.com.vn

EVE-N.A.
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Chi nhanh Ha Noi

10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: (+84 24) 3942 9395

Fax: (+84 24) 3942 9407

CVPT -Bat dong san

Pham Thai Thanh Truac
(+84 28) 3823 4159 (ext: 303)
trucptt@acbs.com.vn

NVPT- Dau khi

Phan Viét Hung

(+84 28) 3823 4159 (ext: 354)
hungpv@acbs.com.vn

NVPT -PTKT

Luong Duy Phuéc

(+8428) 3823 4159 (ext: 250)
phuocld@acbs.com.vn

NVPT -Kinh té vimo

Trén Vi Phuc

(+8428) 3823 4159 (ext: 250)
phuctv@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE
Giam déc Khéi Khach hang Pinh ché

Tyler Cheung
(+8428) 54043070
tyler@acbs.com.vn

Trudng bo phan
GDKHBbC

Huynh Thi My Hanh
(+84 28) 5404 6632
hanhhtm@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDbC
Nguyé&n Xuan Hing
(+84 28) 38234160
hangnx@acbs.com.vn

Chuyén vién cao cap PTKH
Phan Héng Diép

(+84 28) 3823 4159 (ext: 307)
diepph@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDPC
Tran Thi Thanh

(+84 28) 54046626
thanhtt@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO

Nguyén Tac Khuyén Nghi

MU A:néu gia muc tiéu cao han 15% hoéc hon (bao gém suét sinh Igi cé ttic) so véi gia thj trudng.
GIU:néu gia muyc tiéu trong khoang-15% va 15% (bao gém suét sinh lgi c8 tuic) so vdi gia thi trusng.
BAN:néu téngty suat sinh Igi 12 thang (bao gém c8 tic) thap hon -15%.

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac giad cla ban bdo cdo phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay la cla
chung téi (2) chung téi khdng nhan dugc bat ky khoadn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh
bay dé.

Cdng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 chuic co lién quan ctia ACBS (sau day goi chung 1a ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan ty doanh ching khoan ctia ACBS ciing
c6 thé cé chiing khodn do cac cong ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y ring ACBS cé thé cé xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo céo phan tich,bao gém nhung khdng gidi han & phan tich co ban, phan tich c8 phiéu, phan tich dinh lugng hoadc
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghj trén méi loai bo céo phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat ti su khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén Bd Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chju
trach nhiém vé sy phu hgp clia cac théng tin chira dung trong bao cdo cho mét muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi
nhan bao cao,khéng nhan tryc tiép tir ACBS, 1a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luén ctia bao cao (néu cé) chi
mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky ching khoan nao dua trén bao céo
nay. ACBS, cac té chuic lién quan cia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién ctia ACBS sé khong chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hoac (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dudc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh tu viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoic
théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tir cac nguén ma ACBS
cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo dadm tinh ddy dd va chinh xac cta cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cao c6 thé bj
thay déi bat ky luc ndo va ACBS khéng cé nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay déi dé cho nha dau tu da nhan bao cao nay.
Ban bao cao cé chita dung cac gia dinh,quan diém ciia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao chia ho phat sinh trong qua trinh 1ap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé& phat hanh cac ban
bao cao c6 thdng tin mau thuin hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban
bao cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igi ich ctia bat ky ca nhan té chiic
nao, ké calgiich cia ACBS.Ban bao cao nay khéng nham dua ra cac 18i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh ctia bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao cdo nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao c6 thé khéng
phu hgp véinha dau tu. ACBS khuyén nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai ti cac khoan dau tu co thé thay d8i hang ngay tluy theo thay d8i cGia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao cao khéng nham tién doan thuc té do do noé co thé khac xa so vdi thuc té, két qua dau tu cla qua khir khéng bao dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khong dugc phat hanh rong rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc st dung, trich din béi cac phuong
tién thong tin dai ching ma khéng cé su déng y trudc bing van ban ctia ACBS. Viéc st dung khdng cé su dong y ctia ACBS sé bi xem la bat
hgp phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu bdi thudng moi thiét hai, t&n that (néu cé) da gay ra cho ACBS tu su vi pham do.

Trong truéng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phi hodc nhan cac bao cao phéan tich nhuthé nay thi nha dau tu can hiy ban
bao cao nay ngay 13p tuc, néu khdng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao céo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do dé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién clia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cla nha dau tu.

Ban bao cao nay co thé chiia dung cac dudng dan dén trang web cla bén thirba, ACBS khéng chiju trach nhiém déi vai ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu thdng tin; do dé nha dau tu hoan toan chiu
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2018).Moi quyén s& hiiu tri tué va quyén tac gia la ca ACBS va/hodc chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
khéng dugc phép sao chép,toan bo hodc mét phan, khi chua cé su déng y bang van ban cia ACBS.
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