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HASECO - TRUNG TAM PHAN TiCH

CTCP Pau tu va Thuong Mai TNG (HNX: TNG)

Nganh Dét may
Ngay bao céo 24/02/2026
Vén héda (ty dong) 2,909
KLGD TB/nga

(10n) (c6/pﬁié¥u) 2,518,050
% sG hitu NDTNN 17.86%
SLCP luu hanh 128,731,266
SLCP niém yét 128,731,266
P/E trailing 7.55
P/B (gan nhat) 1.48
ROA 6.15%
ROE 20.13%
EPS 3,045
Book value 15,541

Téng quan doanh nghiép

TNG thanh lap ndm 1979, khdi
dau la doanh nghiép nha nuéc,
chuyén san xuét quan 4o tré em
va do bdo hé lao dong. Hoat
dong chinh ctia TNG la gia cong
may mac xuat khau, chu yéu la
40 khoéac va quan dai. Xét vé quy
mé, TNG c6 gia tri xudt khau
hang dét may I8n th(r 8 ca nudc
va ding th& 2 trong nhém
doanh nghiép niém yét, sau
Téng Céng ty c¢6 phan May Viét
Tién (VGG).

Bao cao dudc thuc hién bai:
Trung tam Phén tich Haseco

Co héi hudng Igi tir thué déi (ng

Chuing téi dua ra dinh gia lan dau v&i CTCP Dau tu va Thuong mai TNG
(TNG) véi khuyén nghj THEO DOI va gid muc tiéu la 23,900 VNB/ co
phiéu, tuong Ging muc sinh I5i hgp ly 1a 4%. Ve trién vong:

> Tiém nang hudng Igi tu ap luc thué déi iing

> Cum cong nghiép Son Ca&m c6 thé dem lai Igi nhuén trong tuang lai
» Kha nang van hanh téi uu nhd ap dung nhiéu cong nghé méi.

Tiém nang hudng Igi trudc ap luc thué quan suy giam

TNG dugc hudng lgi khi mic thué déi iing bi bac bd va mat bang thué
quan giam tai My. Tai EU, tang trudng tiép tuc dua trén viéc md rong
hgp tac véi khach hang chi luc Decathlon. Bién Igi nhuan sau thué giai
doan 2025E-2030F du kién dat trung binh 3.5%, phan anh viéc chia sé
mot phan chi phi thué dé duy tri nang luc canh tranh, trong khi céng
suat may md rong véi CAGR khoang 3.2%/nam dén 2030F.

Cum céng nghiép Son Cam, ngudn Igi nhuan tiém nang
trong tucng lai

Cum cbng nghiép Son Cam | dugc ky vong mang lai 904 ty dong
doanh thu va 290 ty dong LNST trong 3 nam tU 2027 nhd Igi thé vi tri
logistics va nhu cau thué dat cong nghiép gia tang tai Thai Nguyén. Tuy
nhién, tién dé hién con phu thudc vao qua trinh hoan tat giai phéng
mat bang; do do, ching téi tam thdi chua dua dy an vao mé hinh dinh
gia va sé cap nhat khi c6 tién trién rd rang.

Véan hanh téi uvu nhé lién tuc d6i méi céng nghé

TNG nang cao hiéu qua hoat dong théng qua Ung dung ERP va chuyén
déi s6, giup vong quay tén kho tang tir 4.0 1an (2020) Ién 5.9 lan (2025),
cao han mot s6 doanh nghiép cung nganh nhu TCM, HTG va VGT.
Chang t6i ky vong chi tiéu nay tiép tuc cai thién lén khoang 6.3 lan
trong 2026 nhdg t6i uu chu ky san xuat va nhu cau EU phuc hoi.

Khuyén nghi theo doi

Su dung 2 phuang phép dinh gia P/E va P/B véi ty 1é 50:50, ching toi
udc tinh gid muc tiéu cua cd phi€u TNG trong nam 2026 dat 23,900
dong/co phiéu, tuong Ung vai tiém nang tang gia 4% so vdi gia déng
clta ngay 24/02/2026. Vi vay, ching toi khuyén nghi THEO DOI vé&i c6
phiéu TNG. Nha dau tu c6 thé can nhac tham gia c8 phiéu trong cac
dgt diéu chinh sau cda thi trudng vdi diéu kién trién vong doanh
nghiép van dudc duy tri. Ching téi luu y, rui ro cia TNG phu thudc vao
cac khach hang I6n va cang thang thuong mai toan cau.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh TP. H6 Chi Minh
Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong

S6 328 V6 Van Kiét, Phudng

Cau Ong Lanh, TP HB Chi Minh Trang 1
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A. TONG QUAN DOANH NGHIEP
I. Lich str hinh thanh

A ' 4
CTCP Pau tu va Thuong mai TNG (TNG), tién than la Xi nghiép May
Bac Thai thanh 1ap ndm 1979, chinh thic chuyén déi sang mé hinh

codng ty ¢6 phan ti nam 2003. Céng ty hoat déng chinh trong finh
vuc san xuat va kinh doanh hang may mac, déng thsi tham gia san
20 xuat bao bi gidy, san phdm nhuya (tdi nilon, 40 mua) va cung Ung
nguyén phu liéu nganh may. TNG hién la mét trong nhitng doanh
p nghiép dét may xuat khau quy mo 16n tai Viét Nam.

CHI NHANH Doanh nghiép s& hitu 20 chi nhanh vé&i 336 day chuyén san xuat,
téng cdng suat dat khoang 9 triéu san phadm/thang. Thi trudng xuat
kh3u chu luc bao gém Hoa Ky, EU, Canada va Mexico. TNG dat tru s&
336 chinh tai s6 434/1 dudng Bac Kan, TP. Thai Nguyén; hé théng san
xudt gébm 15 nha may xudt khdu tai cac huyén thudc tinh Thai
R N Nguyén, cung 2 chi nhanh cong nghé, 2 nha may phu trg va 1 trung
DAY CHUYEN tdm LAB. C6 phiéu TNG chinh thic niém yét trén S& Giao dich Chiing

MAY khoan Ha Noi (HNX) ti ngay 22/11/2007.

1979: Xi nghiép may  2006: Khdi cong nha 2010: Khai cong nha 2018: Mua nha may DG, 2023: Chuyén TNG Viét Thai
Bac Thai may TNG Séng Céng méay TNG Phu Binh d6i thanh TNG Bdng Hy vé cum c6ng nghiép Son Cam

| : | | | .
f f I f

2003: CTCP May 2007: CTCP BT&TM TNG 2013: Khai cong nha 2019: Dy &n BDS
XK Thai Nguyén Niém yét HNX may TNG bai TU TNG Village

Nguén: TNG

Il. Co cau cd déng

Phan 1&n c6 phan dudgc nam gilt bdi cac nha dau tu nho 1é trong va ngoai nudc. Nhin chung, cd ciu c6
déng ctia TNG kha phan manh chi c6 4 c6 déng I8n bao gom: 6ng Nguyén Van Thai - Chu tich HDQT
(19.20%) va con trai la Nguyén Bic Manh (8.99%); éng Tran Canh Thong (5.81%) va Quy Phillip cia Thai
Lan (5.07%).

Co cau sé hiru

M BLD va ngudi co

18.02% B S hitu nudc ngoai lién quan

30.29%

Phillip Securities

W S& hitu Nha nuoc (Thai Lan)

) Korea Investment
Khac Securities Co., Ltd

Khac

Nguén: TNG Nguén: TNG

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh Trang 2
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A. TONG QUAN DOANH NGHIEP

l1l. Co cau to chirc

Hién nay, TNG ¢4 téng 20 chi nhanh déu nam trén dia ban tinh Thai
Nguyén, 2 chi nhanh phu trg va 3 chi nhanh cong nghé. Ngoai ra, cong
ty da tién hanh thoai vén tai 2 cdng ty con la CTCP TNG Land va CTCP
Dau tu va Xay dung Bac Thai, bi€n 2 cdng ty nay thanh 2 céng ty lién

két.
Chi nhanh may Chi nhanh phu trg Chi nhanh cong nghiép Cong ty lién két
CN may Viét buc CN san xuét bao bi CN gidi phap cong nghé CTCP TNG Land (48.8%)
CN may Viét Thai CN san xuat béng CN c6ng nghé tu dong g;f?kg?agﬂ/o\;a ey elifing
CN may Bai TU CN LAB

CN may Song Cong (4)
CN may Phu Binh (4)
CN may Dong Hy
CN may Vo Nhai (2)
CN may thdgi trang
Ngubn: TNG
CG cdu doanh thu ciia TNG
Mang gia cong may mac xuat khau chiém 99% téng doanh thu cua
TNG. San pham chu luc ctia TNG bao gém &o khodac, quan 4o tré em va

= Mirt‘?d:‘[‘,ay quan dai, xuat khau sang My va EU. Bén canh dd, céng ty cling da phat
Xua au > A v A . AY AY
trién thuong hiéu may mac ndi dia TNG tu 2016, nhung doanh thu tu

Mang may , 5 . N

noi dia mang nay chua dang ké (~1% doanh thu). Ngoai may mdc, TNG da mé
W Mang bat rong sang linh vuc bat déng san k& tir nam 2018, véi 2 du an: nha &

dong san thuang mai TNG Village va cum céng nghiép Son Cam.

Nguoén: TNG

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

SG6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V& Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh Trang 3
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B. TONG QUAN NGANH DET MAY

Nganh dét may Viét Nam bao gém ba phan khac chinh la sgi - vai -
may mac, tao thanh chudi san xuit tuang déi hoan chinh nhung muic
do tu chu nguyén liéu con han ché. & mang sgi, doanh nghiép cht yéu
nhap khau bdng xo d€ san xuat sgi thanh pham chéat lugng cao, phan
I&n phuc vu xuat kh3u, do dé chiu anh hudng dang ké tir bién dong gia
nguyén liéu thé gidi.

Dai véi mang vai, khoang 65% sgi dau vao phai nhap khau do ngudn
cung ngi dia chua dap Ung du nhu cau, dac biét & cac phan khdc trung
va cao cdp. Quy md phan khic nay phat trién chdm hon do yéu cau
cao vé xUr ly mdi trudng va ap luc canh tranh tur vai nhap khau gia ré.

G mang may mac, ty lé nhap khau nguyén phu liéu dau vao lén tdi
khoang 75%, trong khi san pham chd yéu phuc vu xuat khau sang cac
thi trudng 18n nhu My va EU. Diéu nay cho thdy nganh may Viét Nam
¢ ndng lyc gia cong tot nhung gia tri gia tdng ndi dia con phu thudc
nhiéu vao chudi cung ing bén ngoai.

| Xudtkhdu

Nguén: Haseco téng hgp

Trung Quéc (47%);
Han Quéc (12%)

Xuat khau xg, sgi 2025 . — ) . i
Pan vi: Triéu USD (1) Mang sgi: Sgi cotton chu yéu xuat khau sang Trung Quéc, chiu

41120 tac dong gian tiép tur Thué doi irng

Dau ra cla sgi cotton phu thudc I6n vao nhu cau tai thi trudng Trung
200 I Quéc. Trong nam 2025, kim ngach xuat khdu sang Trung Qudc dat

2,158 triéu USD, chiém 50% téng gia tri xudt khau. Gidi phap tang

L P PP P Qq, cudng ban hang tai thi trudng ndi dia trong béi canh giam nhu cau tai
'L 'L 'L ’1/ ~ \ A > . > > “ A 7 7 .
& ARG ANY Trung Qudc la khong kha quan khi mang vai Viét Nam kém phat trién
Ngusn: Téng cuc héi quan YOI DU cau tiéu thu chi tuong duong 31% nang luc san xuat cua mang

' sgdi cotton.

Cao cau khach hang sgi XK o R R . . , .
Gia tri xuat khau sgi Viét Nam giam 2.1% YoY nam 2025 do khach hang

chinh Trung Quéc bi My ap thué cao khién san xuat hang may mac
® Trung Quéc giam va nhu cau sgi tang trudng kém.

Han Quéc

= Déng Nam A

m Khac

8.2% 8.3%

Nguén: Téng cuc hdi quan
CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

SG6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V& Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh Trang 4
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(2) Mang vai: diém nghén then chét trong chubi gia tri, lam suy

o ) giam kha nang gia tang ty Ié ndi dia h6a cuia nganh
Xuat kgf,'n‘v‘f’}'rf;clj?f;" 2023 Phan khuc san xuat vai tai Viét Nam hién van phat trién & mdc khiém
o tén, trong d6 diém nghén chd yéu tap trung & céng doan nhuém va
hoan tat. Trudc hét, yéu cau tuan thu moi trudng ngay cang nghiém
ngat, dac biét lién quan dén x& ly nudc thai va hda chat, tao ra rao can

60

50 I&n doi véi viéc cap phép va md rong cong suat. Bén canh do, dac thu
40 nganh doi hoi vén dau tu ban dau cao cho hé théng x ly moi trudng
30 va day chuyén cong nghé, trong khi kha nang canh tranh vé gia so vdi
20 ngudn vai nhap khau tir Trung Quéc va cac qudc gia khac con han ché,

80
70

10 . . A N . LT A N

0 khién nhiéu doanh nghiép than trong khi tham gia vao khau nay.

,19'{? f&qﬁ? q/Q«f;’ ’]9'120 q/@‘; ,19'1‘? Hién t.:zx)i, nang IUE cung L’fng vai trong nu’c’ic m<:‘$i chi iifép) L’fng khoang
YT E QTN 25% tong nhu cau, dan dén su phu thuéc dang ké cua cac doanh

nghiép may mac ha nguén vao ngudn nguyén liéu nhap khau. Su phu
Nguon: Tong cuc hai quan— thude nay khéng chi lam gia tang rli ro gian doan chudi cung (ng khi
thi trudng quéc té bién déng, ma con dat ra nguy cd san pham xuat
khdu sang My bi xem la hang trung chuyén néu khéng dap ling day du
yéu cau vé xudt xr, qua dé co thé chiu mic thué cao, trong mét s6
trudng hgp lén tGi khodang 40%. Bong thgi, viéc thiéu chi dong vé
4,000 nguyén liéu cling han ché kha nang dap (ng quy tac xuat x theo cac

3,500 hiép dinh thuong mai ty do nhu EVFTA va CPTPP, lam gidm mc d6 tan

3,000 dung uu dai thué quan va anh hudng dén bién Igi nhudn cia doanh

2,500 nghiép trong dai han.

2,000 q - E N E . . . ~

1500 (3) Mang may mac: Thi truéng My chiém 45.1%, chiu tac dong truc
@ PP PP

Xuat khau hang may mac
Pon vi: Triéu USD

tiép tur thué déi irng
Thi trudng My la khach hang I&n nhat cia hang may mac Viét Nam véi
Thi trudng My ti€p tuc gilt vai tro la déi tac xuat khau I6n nhat cua
NN nganh dét may Viét Nam, véi kim ngach dat khoang 17.87 ty USD, tang
NN\ AN 10.6% so v&i cung ky va chiém 45.1% téng gia tri xuat khau toan
nganh. Dang chd y, gia tri xuat khau cé xu hudng tap trung nhiéu trong
nira dau nam 2025, phan anh chién lugc ddy manh giao hang sém
nham tan dung giai doan trudc khi cac mdc thué déi ing chinh thic
Cd cau xuét khau hang may mic dugc ap dung. Diéu nay cho thdy mic d6 nhay cam cao cla doanh
theo thj truéng nghiép déi vdi rdi ro chinh sach thuang mai tai thj trudng cha luc.

Trong khi d6, cac thi trudng khac nhu EU, Nhat Ban va Han Quéc mdi
khu vyc déng goép quanh mdc 10% téng kim ngach xuat khau. Mac du
mChiauAu  dong vai trd bé trg quan trong trong cd cau thi trudng, quy mé cla cac

khu vuc nay van con khodng cach dang ké so véi My. Do d6, kha nang

24.2% Nhat Ban  tim ki€ém thj trudng thay thé nhdm bu dip don hang trong trudng hgp
nhu cdu tai My suy giam dugc danh gia la tuong déi han ché, dac biét

Nguén: Téng cuc hai quan

B Hoa Ky

Han Quéc trong ngan han. Nguyén nhan chi yéu dén tu hai yéu t6. Th&t nhat, quy

73% Khac mé don hang tir My qua 18n dé c6 thé dich chuyén nhanh sang cac thi
trudng khac. Thit hai, viéc tai cau truc tép khach hang va thdm nhap

11.6% 11.9% sau hon vao thj trudng mdi gap nhiéu trd ngai, do phan I16n cac thuang

hiéu quéc té duy tri méi quan hé san xuat 8n dinh va dai han vdi nha

Nguon: Téng cuc hai quan cung L'mg hién htu.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh Trang 5
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C. HOAT DPONG KINH DOANH CUA TNG
I. Mang may mac
1. M6 hinh kinh doanh

TNG hoat dong chl yéu trong mang may mac cla nganh Dét may Viét
Nam. Hoat dong kinh doanh chinh bao gém:

Doanh thu TNG

> Gia céng xudt khdu: mang kinh doanh c6t 16i cia TNG, chiém 98%
doanh thu. Cac san pham chinh gém cé: quan dai va 4o khoac; thi

@Nqﬁ'ﬁls"}@fﬂ'@@@”v@fﬁ) trudng chd lyc la My va EU.
> Hang thdi trang néi dia: TNG bat dau khai thac thi trudng ndi dia tu
B Doanh thu thuan ====% YoY nam 2016 véi phuang thirc ODM, tuy nhién mang nay dem lai doanh
Ngudn: TNG thu khéng dang ké.

Ngoai ra, TNG da md réng hoat déng trong ca mang phat trién cac du
an BBS bao gom dy an TNG Village va dy an cum cdng nghiép Son
600 Cam.

Bién Igi nhudn truéc thué

500
400 Doanh thu thuan TNG 2025 dat 8,698.5 ty déng (+13.6% YoY), tinh
300 chung ca giai doan 2019-2025, chi duy nhat nam 2020 doanh thu suy
200 gidam do dai dich Covid-19 va toc do tang truéng kép ghi nhan 11.2%
100 nha: (1) nang lyc san xuat chat lugng cao dugc hinh thanh tir nhiéu nam
0 kinh nghiém gia cong cho cac Thuong hiéu I6n tai M¥; (2) quy md san
(&\q@’ﬁﬁ’ﬁ@'ﬂl’@@@%&@’ﬁ’ xuat I&n, san sang ti€ép nhan thém don hang tir khach hang.

o | ) Bién Igi nhuan trudc thué ctia TNG thap han trung binh cac cong ty khac

B Lai/(lo) rong trudc thué  cling nganh véi su giao déng tir 3.8%-5.6%. Nguyén nhan chu yéu bai

e Bién 3i trudc thué TNG hoa'f‘dé,ng chinh troqg mc"ing Mza!y Téc.vc“irl co Ibién Ilcji nhuan mong
Ngusn: NG han so V@i cac doanh nghiép c6 chuoi gia tri khép kin khac.

So sanh cac chi sé tai chinh TNG va cac doanh nghiép khac trong nganh

o . o . Bién Igi nhuan cA = s
“ Sl Iql nhuan ggp SSHBA margln trudc thUé

TNG 14.58% 10.55% 5.57% 4.51%
VGT 12.93% 8.56% 8.04% 7.26%
MSH 20.36% 14.12% 14.04% 11.49%
™M 16.04% 12.01% 9.67% 7.71%
STK 20.05% 22.10% 6.85% 3.66%
PPH 19.76% 9.15% 18.81% 18.67%
VGG 10.84% 3.86% 5.03% 4.26%
HTG 12.24% 9.40% 8.25% 6.69%
GIL 15.18% -10.13% -10.42% -13.68%
SGI 17.53% 0.69% 0.64% 0.14%
Trung binh 15.95% 8.03% 6.65% 5.07%

Nguén: Haseco téng hgp

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh Trang 6
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Doanh thu gia c6ng xuit khau TNG
Don vi: Ty dong

10,000
8,000
6,000
4,000
2,000

Thi trudng gia cong

u My
EU

= Khac

Nguén: TNG

2. Chuoi gia tri

Gia cdng xuat khau clia TNG du kién ghi nhan trén 8,600 ty déng doanh
thu trong nam 2025, tuong (ng tang truéng 13.6% YoY.

TNG xuat khdu may mac véi 2 phuong thic san xuat la FOB cap 1 va
CMT.

> CMT (Cut-Make-Trim): Doanh nghiép chi thuc hién cat, may va
hoan thién san phdm theo don dat hang cua khach hang, véi bién Igi
nhuan dudi 10%.

> FOB (Free on Board): V&i FOB cdp 1, doanh nghiép nhap nguyén
liéu theo chi dinh va thuc hién san xuat. V&i FOB cap 2, doanh nghiép
tu tim nguon nguyén liéu nén sé c6 cd hdi gia tang bién Igi nhuan
néu tim kiém dudc nguén cung tot han. Bién Igi nhuan gop ctia FOB
dao dong tu 10% dén 20%.

Pau vao: Nguyén vat liéu (55%) va nhan cong (35%) chiém ty trong

chinh trong cg cau chi phi; vai la thanh phan cha dao.

San xuat: TNG chl yéu gia cong theo FOB cap 1 (85%), chd ddng nhap

nguyén liéu va thuc hién toan bo quy trinh; CMT chiém 15%.

Pau ra: San pham chinh la 4o khoac va quan dai (>50 triéu sp/nam),

xuat khau chu yéu sang My (50%) va EU (34%), v3i khach hang la cac

thuong hiéu 16n, hgp tac dai han.

M6 hinh san xuat gia céng cua TNG

> FOB cap 1 (85%): Nguyén liéu may

dugc nhap theo chi dinh cla khach
hang.

» CMT (15%): Nguyén liéu may dudc
nhép truc ti€p tur khach hang.

35% chi phi Phuong thirc san xuat
Vai may ___ —
[ >
Nguyén phu liéu: ===
Bong, chi, clc —
55% chi phi Cat, may, giat Gi, kiém tra

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A duong Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong

Chi nhanh Ha Néi

Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
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> My: 50%
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Ca cau doanh thu gia céng Tinh dén hét 6T2025, cd cdu doanh thu xudt khdu cua TNG tiép tuc
chuyén dich theo hudng tich cuc, phan anh rd nét chién lugc nang cao

8,000 gia trj gia tdng trong hoat dong san xuat. Phuang thic FOB cdp 1 hién
chiém khoang 88% téng doanh thu xuat khau, ting 200 diém cg ban so
6,000 vG@i cung ky ndm 2024 va cai thién manh so v&i mic 59% cua nam 2019.
Su thay déi nay khéng chi mang y nghia vé mat ty trong cd cau, ma con

4,000

cho thdy qua trinh tai dinh vi mé hinh kinh doanh theo hudng chi déng
han, giam dan phu thuéc vao gia cong dan thuan.

Viéc gia tang ty trong FOB cdp 1 déng vai tro quan trong trong cai thién
bién Igi nhuan va chét lugng tang trudng. Khac véi phuang thiic CMT

D D D D> vén chi thuc hién khau cat - may - hoan thién theo nguyén liéu do khach
BT DT PP 25 \ ~ < N A T . NI
YR hang cung cap, FOB cadp 1 doi hdi doanh nghiép dam nhiém toan bd

CMT qua trinh tUr tim ki€ém, dam phan va chu déng nguyén phu liéu dén t8

— FOB chirc san xuat, kiém soét chat lugng va giao hang thanh pham. Nhg do,

don gia FOB hién cao gap khodng bén lan so vgi CMT, phan anh mdc dé
——Ty trong Doanh thu FOB tham gia sdu hon vao chudi gi4 tri toan cau. Dong thdi, viéc chi déng
nguyén phu liéu cling gitp TNG linh hoat han trong quan tri chi phi, téi
uu vong quay vén luu dong va nang cao nang luc dap Uing cac yéu cau
ky thuat, tiéu chudn bén vitng ngay cang khat khe tir khach hang quéc
S8 lugng chuyén may TNG té.

Nguén: TNG, Haseco téng hop

400 Song song véi chuyén dich phuong thiic san xuat, TNG duy tri chién lugc
m& réng cong sudt mot cach than trong nhung nhat quan trong giai

300 doan 2019-2024. S6 lugng chuyén may tang truéng binh quan 5.8% moi
nam, dat 336 chuyén vao cuéi nam 2024, dua TNG vao nhém doanh
20 nghiép c6 quy mé I6n trong nganh may mdc niém yét.
Trong bédi canh chudi cung Ung toan cau tai cau tric manh mé, dac biét

o

o

10 duéi tac déng clia cang thang thuong mai kéo dai gitta My va Trung
Qudc ciing nhu xu huéng da dang hdéa nguén cung cla cac thuong hiéu

0 qudc t& TNG da chd déng nam bat co hoi dich chuyén don hang sang
Q Qq, Qq, Qq, Qq,b‘ Viét Nam. Giai doan 2019-2024 ghi nhan tang truédng doanh thu xuét
v kh3u chu yéu dén tu thj trudng MY, vai ty trong duy tri quanh mic 50%

Nguon:TNG — t6ng doanh thu, trong khi thi trudng EU chiém khoang 34%. Co cau nay

cho thdy TNG da cing c6 vi thé tai thi trudng xuat khau trong diém,

Ca ciiu doanh thu theo thi trudng TNG qE”)ng thd‘iA t@rAng bu’éc I’TJ()’ régg quan hé Yc’ii cac khach hang 16n cé yéu
cau cao Ve tiéu chuan san xuat va tuan thu.

4,000 Téng thé, su két hgp gitta chuyén dich sang FOB cap 1, md réng quy mo

3000 san xuat va tan dung hiéu qua lan séng dich chuyén don hang da tao

' nén tang vitng chac cho tang trudng trung va dai han. Mé hinh kinh
2000 doanh v&i ham lugng gié tri gia tdng cao hon khdng chi ci thién bién Igi
' nhuan, ma con nang cao nang luc canh tranh va kha nang thich Ung cta
TNG trong béi cdnh nganh dét may toan cau ngay cang phan hoéa va yéu
I I cau khat khe hon vé chat lugng, truy xudt nguén gdc cling nhu tiéu

chuén phat trién bén virng.

1,000

o

q/ 6’/ Q"/ 6’/ 6‘/ Q’Lb‘

BMy  ChauAu mKhac
Nguén: TNG
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M6t s6 khach hang chinh cia TNG 3, Thi trudng tiéu thu

Tai thi trudng My, cac khach hang I16n ciia TNG bao gom TCP, Asmara va
Haddad, hién dong gép khoang 64% téng doanh thu xuat khau sang
khu vyc nay. Trong do6, TCP la ddi tac truyén théng vdi lich s& hgp tac
lau nam, mang lai nguén don hang 6n dinh va c6 tinh 13p lai cao, qua dé
tao nén tang doanh thu bén viing. Asmara lIa khach hang mai néi vdi téc
do tang trudng don hang tich cuc trong cac nam gan day, phan anh kha
nang md& réng tép khach hang va gia ting thi phan cla TNG tai thi

trudng trong diém nay.

Tai thi trudng EU, khach hang chu lyc cia TNG la Decathlon, tap doan

ban 1é d6 thé thao quy mé toan cau. Decathlon hién la d&i tac quan
Q Sl | |0 ra trong nhat tai khu vuc nay, véi muc tang trudng don hang duy tri 3 muc

cao va bién Igi nhuan tuong déi tot so v8i mat bang chung, gép phan
cai thién chat lugng doanh thu cGa doanh nghiép. Viéc duy tri quan hé

j , DEMTHLON hgp tac chat ché véi cac tap doan ban Ié 16n gidp TNG nang cao uy tin,
déng thai tao Igi thé trong dam phan va mé réong danh muc san pham.
4. Nguyén liéu dau vao
Vé co cdu nguyén vat liéu dau vao, TNG s dung chd yéu bong tam va
® Decathlon vai téng hgp. Trong dé, béng tdm dugc doanh nghiép tu san xuat dé
phuc vu dong o jacket, vén la mat hang xuat khau chu luc sang EU, dac
B The children's biét danh cho Decathlon. Viéc tu chd mét phan nguyén liéu gitp TNG
\  Place cai thién bién Igi nhuédn & mét s6 dong san pham chién lugc va tang tinh
The Haddad  €hu dong trong ké hoach san xuat.

Ca cau khach hang TNG

Apparel Tuy nhién, chi phi nguyén vét liéu van chiém khoang 60% téng chi phi
IFG Corp san xuat do doanh nghiép phu thuéc dang ké vao ngudn vai nhap khau.

Ty trong nhéap khau tap trung chu yéu tir Trung Quéc khoang 52%, Hong
Asmara Kong khoang 29% va trong nudc khoang 12%. Nguyén nhan dén tu han

Ngusn: TG Ch€ Ve nang luc va cdng nghé trong khau san xudt vai, khién TNG chua
thé tu chu hoan toan dau vao. Diéu nay lam cg cdu chi phi nhay cam véi
bién dong gia nguyén liéu va rui ro gian doan nguén cung, dong thai
tao ap luc Ién bién Igi nhuén trong badi canh thi trudng c6 nhiéu bién
dong.

Két qua kinh doanh TNG

Il. Mang Bat dong san

K& tir nam 2025, ngudn thu bat déng san ctia TNG du kién tap trung tai
du &n Cum céng nghiép San Cam |, trong béi canh du an TNG Village da
ghi nhan toan bo doanh thu truéc d6. Doanh nghiép dong thai téi uu
chi phi nhd xay dung nha may trong néi khu CCN.

CCN Son Cam | ¢ quy mé 70 ha, trong d6 21 ha danh cho ha tang va

mmmm Doanh thu thuan tién ich. Dién tich thuong pham cho thué diéu chinh tir 49 ha xuéng con

27 ha vao nam 2023. Khoang 15 ha dugc st dung dé phat trién cac nha

W Lginhuan gop ve banhangva  may may (Viét BUc 4 ha, Viét Thai 5 ha), phan con lai phuc vu ma réng

cung cap dich vy san xuat; 7 ha dugc chuyén nhugng cho TNG Land dé phét trién bat
Ngusn: TNG dong san cho thué.
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Tién d6 dy an hién cham do vudng mac giai phong mat bang; khoang
80% dién tich da hoan tat, song van con cac phan dat xen ket chua xur ly
dut diém. Chiung téi ky vong vudng mac sé dugc thdo g& trong nam
2025 v3i sy hd trg tir dia phuong. Giai doan 2025F-2027F, TNG duy kién
dau tu bé sung khoang 205 ty déng/nam dé hoan thién du an. V4i gia
dinh lap day trong 3 ndm, doanh thu va Igi nhuan udc dat lan lugt 904 ty
dong va 290 ty déng trong 3 nam ké tir 2027, tuong duang khoang 74%
LNST nam 2025.

Doanh thu bat déng san

100
80
60 o :
|
40 I |
|
20 ! :
. “AmEn | BT
¢ CONG SUAT DIEN o) 3 N ", o N - St~ l
8227 10 4y O O SR S Y
J NSNS
Nguén: TNG Ngudn: TNG, Haseco tong hgp

D. TRIEN VONG PAU TU

I. Tiém nang hudng Igi trudc ap luc thué quan suy giam
(1) Lgi thé thué quan tai My tao déng luc tang trudng truc tiép
Thang 2/2026, Toa an Toi cao My bac bo cac muc thué déi iing ap dung
theo IEEPA, qua d6 chdm dit ca ché thué bé sung dién rong trudc day.
Chinh quyén My sau dé chuyén sang ap dung mdc thué suat toan cau
15% theo Section 122 clia Pao luat Thuong mai 1974 (thdi han t6i da
150 ngay). Theo d6, phan I1&n hang dét may xuat khdu vao My hién chiju
muc thué déng nhat 15%, thay cho mat bang thué cao va phan hoéa
trudc dé. Dién bién nay lam thu hep chénh léch Igi thé thué quan gitra
Viét Nam va cac quéc gia canh tranh; tuy nhién, viéc giam mat bang
thué chung lai cai thién sitc mua clia nha nhap khau My va co thé kich
hoat hoat dong dat hang sém trong giai doan “clra s thué thap”.

Trong bé8i canh dé, ching téi cho rang thi trudng My van duy tri vai tro
dong luc tang trudng chd dao cda TNG trong thai gian téi. Mdc thué
15% gilp cai thién tinh canh tranh vé gia cia hang may mac Viét Nam,
qua d6 nang xac suat nhan dan hang mdi khi cac thuong hiéu toan cau
tiép tuc chién lugc da dang hda chudi cung ing ngoai Trung Quéc. TNG
chi déng dén dau xu hudng nay thong qua ké hoach md réng cong
suat, vdi s6 chuyén may du kién tang tu 336 chuyén nam 2025 lén
khoang 406 chuyén vao nam 2030F, phan anh dinh hudéng tang trudng
dua trén md rong san lugng va gia tang thi phan.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG
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$& lugng chuyén may Tuy nhién, trong méi trudng canh tranh khi Igi thé thué quan khong con
du kién cia TNG qua chénh léch, TNG nhiéu kha nang sé chia sé mot phan Igi ich tu viéc
410 406 giam thué théng qua diéu chinh don gia nham bao vé khach hang chién

luge. Ching téi du phdéng bién Igi nhudn sau thué giai doan 2025E-
2030F duy tri quanh muc trung binh ~3.5%, thap han giai doan trudc.
DU bién rong thu hep, tang truéng doanh thu va san lugng ky vong van
hd trg ma& réng quy mé Igi nhuén tuyét déi, qua doé duy tri ludn diém
tang trudng dai han déi véi TNG trong bdi canh cdu tric thuogng mai
toan cau dang tai dinh hinh.

(2) EU phuc héi theo chu ky, hudng Igi gian tiép tir cing mét xu
huéng dich chuyén

Bén canh My, thi trudng EU dang budc ra khéi giai doan diéu chinh tén
kho va suy yéu nhu cau 2022-2023, véi tin hiéu 6n dinh trd lai tir 2025E.
D liéu lich st cho thay xuat khdu dét may Viét Nam sang EU c¢6 dé nhay
cao theo chu ky, thuang téang trudng manh khi nhu cau phuc héi. Diéu
nay md ra du dia cai thién san lugng trong pha tang trudng mdi.

309

208

107

-95

(o))
2024 S

2025E
2026F
2027F
2028F
2029F
2030F

Ngudn: TNG, Haseco udc tinh

Quan trong hon, xu hudng tai ciu truc chudi cung ing toan cau — vén
xuat phat tr cdng thang thuong mai va chinh sach thué déi iing — khéng
chi giGi han tai My ma con nang cao vai tro ctia Viét Nam trong mang
luGi cung Ung cho cac thuang hiéu tai EU. N&i cach khac, tang trudng tai
EU 13 phan mé& rong cla cung mét déng luc cdu truc da hé trg thi
trudng M¥: su dich chuyén tuong déi Igi thé san xuat vé phia Viét Nam.

Trong b&i canh chi phi san xuat cta Viét Nam chua vugt tréi so vdi
Bangladesh, TNG lya chon chién lugc tap trung vao khach hang chién
lugc DCL nham dam bao tinh 6n dinh va quy mé don hang. Viéc tang
cudng hgp tac véi DCL (chiém khoang 90% doanh thu EU ndm 2024 va
udc tinh khoang 33% téng doanh thu nam 2025F) giGp doanh nghiép
chuyén hoda Igi thé vi thé qudc gia thanh tang trudng doanh thu thuc té,
déng thai giam bién déng theo chu ky.

Téng truéng kim ngach NK hang may mac EU Tang truéng xuat khau EU
20% 16% 50% 40%
35% 35%
10% 25%
259
2%
8% 18% 2%
o% O% ° _5%
. -7%
-10% -25%
. -40%
-20% -50%

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025E

=== Nganh dét may Viét Nam (%) ====TNG (%)
Nguén: GSO, Haseco téng hgp Nguén: Eurostat, Haseco téng hgp
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Vi tri CCN Son Cam

Céac nha may hoat dong tai CNN
Son Cam

Tinh trang

Pat chiing
nhan cong
trinh xanh
LOTUS Bac

Nha may Viét bic May

Nha may Viét Thai May  Nha may xanh

Ngubn: Haseco téng hop

Il. Cum céng nghiép Son Cam, nguén Igi nhuin tiém
nang trong tucong lai

Chung t6i udc tinh Cum céng nghiép Son Cam | c6 thé mang lai cho
TNG khoang 904 ty déng doanh thu va 290 ty dong Igi nhudn sau thué
trong ba nam dau ké tu khi dy an budc vao giai doan khai thac 6n
dinh, dy kién tir nam 2027. Dy phéng nay dudc xay dung trén co s&
danh gia lgi thé vi tri, trién vong cung cau khu vuc va méc dé hoan
thién ha tang hién hiu.

Vé yéu t6 vi tri, du an nam tai khu vuc clra ngd két ngi trung du mién
ndi phia Bac vai viing kinh té trong diém Bac B, déng thai thuén Igi
ti€p can tuyén giao thuang Viét Nam Trung Quéc. Piéu nay gilp gia
tang tinh hap dan dé&i véi cac doanh nghiép san xuat c6 nhu cau téi uu
chi phi logistics va rat ngan thai gian van chuyén. Trong béi canh chudi
cung Ung khu vuc ti€p tuc dugc tai cau truc, Igi thé dia ly ctia Son Cam
| c6 thé hé trg tich cuc cho téc do 1ap day trong trung han.

Bén canh dé, nhu cau thué dat cong nghiép tai Thai Nguyén dang co
xu hudng gia tang khi cac yéu cau vé moi trudng va quy hoach dé thi
ngay cang chat ché, thuc ddy qua trinh di ddi cac cd s& san xuat khoi
khu dan cu. Trong khi dé, nguén cung cum cong nghiép c6 ha tang
hoan chinh va phap ly day du chua thuc sy déi dao, tao du dia cho cac
dy an san sang khai thac nhu Son Cam | gia tang ty 1é cho thué khi cac
diéu kién phap ly va mat bang dugc hoan tat.

Bang chi y, hién da cé hai nha may di vao hoat dong trong pham vi
cum cbéng nghiép, gébm Nha may Viét Blc da dat ching nhan céng
trinh xanh LOTUS Bac va Nha may Viét Thai dugc phat trién theo dinh
huéng nha may xanh. Viéc cac nha may nay van hanh én dinh cho thay
mUc do hoan thién nhat dinh cla ha tang ky thuat, dong thai dong vai
tro tham chiéu tich cyc trong qua trinh thu hat cac nha dau tu th cap.

Tuy nhién, tién do trién khai t6ng thé cia du an van chiu anh hudng
bdi vudng mac trong céng tac tai dinh cu. Tinh dén thang 01 nam
2026, trong téng sé khoang 150 hd dan thudc dién giai phong mat
bang, m&i hon mét nlra hoan tat ban giao. Phan con lai da nhan boi
thudng nhung chua di chuyén do chua bé tri dugc quy dat tai dinh cu
phu hgp. Diéu nay khién tién do ban giao mat bang sach bi kéo dai,
qua dé lam chdm ké hoach cho thué va ghi nhan doanh thu trong ngéan
han.

Trén cd sd do, du danh giad cao tiém nang dong gop trung va dai han
ctia Son Cam |, chung téi hién chua dua dy an vao mé hinh dinh gia do
rdi ro ti€n dé van hién hiu. Gia dinh tai chinh lién quan sé& dudc cap
nhat khi qua trinh giadi phédng mat bang cé chuyén bién ré rang va du
an dat diéu kién khai thac déng bd.
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lll. Kha ndng van hanh t6i vu nhé nhiéu nam doéi méi
cong nghé
(1) Téc dd san xuat va giao hang dugc rut ngan nhé sé héa quan tri
TNG duy tri nang luc dap tng dan hang & muc cao nhd chién lugc dau
tu bai ban vao cong nghé quan tri va san xuat trong nhiéu nam. Doanh
nghiép da trién khai hé théng ERP déng b cling cac giai phap chuyén
//-—\ déi s6 trong quan ly don hang, ton kho va k& hoach san xuét, qua do
— nang cao tinh minh bach d{ liéu va kha nang diéu phéi chudi cung lng
ndi bo.

Vong quay HTK cua mét sé
doanh nghiép

10

Hiéu qua van hanh dugc phan anh ré nét qua chi sé vong quay hang téon

kho, cai thién tU 4.0 lan nam 2020 lén khoang 5.9 lan nam 2025E, vugt
Q’f’ mot sé doanh nghiép cung nganh nhu TCM, HTG va VGT. Sy cai thién
nay cho thdy thai gian luadn chuyén hang hoéa dugc rat ngan dang ké,
—TNG e MSH dong thai nang luc kiém soat tén kho va téi uu vén luu dong dugc nang
cao.

o N M OO

TCM VGT 8 o L . N R
Chung t6i dy bao vong quay ton kho cé thé tiép tuc tang lén khoang 6.3

HTG Trung binh lan trong nam 2026F, nh& hai yéu t6 chinh. Thit nhat, chu ky san xuat va
Ngubn: Haseco t6ng hap giao hang dudc t6i uu khi doanh nghiép duy tri moé hinh san xuat linh
hoat, két hgp dau tu thiét bi hién dai va nang cao chat lugng lao déng.
S8 ngay hang tén kho TNG Thi hai, dau ra dan én dinh hon trong bdi canh nhu cau tai thi trudng
(Ngay) EU phuc héi khi ap Iyc lam phat ha nhiét, qua dé gilp giam rdi ro tén

100 kho va cai thién téc d6 quay vong.

—
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N

Ngudn: TNG, Haseco udc tinh

(2) Doanh nghiép tién phong ap dung day du 17 tiéu chuan ESG,

80 cung c6 Igi thé canh tranh dai han

Song song v@i nang cao hiéu qua van hanh, TNG la mot trong sé it
doanh nghiép dét may trong nugc chu dong dau tu ESG tir s6m va theo
huéng toan dién. TU ndam 2016, céng ty da trién khai hé théng xi ly
nudc thai cdng nghé cao, t6i uu tiéu thu nang lugng va phat trién cac du
an dién mat trgi ap mai tai nha may. Bén cuéi nam 2024, TNG hoan tat
thay thé 100% 10 hoi dét than bang 10 hai BioMass, dong thdi tiép tuc
md& réng hé théng dién mat trdi trong nam 2025 nham giam phat thai
va chi phi nang lugng dai han.

Nh& dinh huéng nay, TNG dap (ng sdm cac tiéu chuan khat khe vé thdi
trang bén vitng va nha may xanh cua thj trudng EU, déng thdai tuan thu
day du bd 17 tiéu chi ESG cua Lién Hgp Qudc. Doanh nghiép hién s&
hitu cadc nha may dat chuan xanh nhu Séng Céng va Viét Puc, qua dd
cung ¢6 hinh anh nha cung Ung dap ng yéu cau phat trién bén ving
cla cac thuang hiéu toan cau.
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Trong béi canh nhiéu doanh nghiép dét may trong nudc con gap kho
khan khi dap Ung tiéu chuan ESG ngay cang khat khe tur EU, My va Nhat
Ban, Igi thé tién phong nay giip TNG gia tdng kha nang gilt chan khach
hang hién hitu va thu hat cac doi tac mdi c6 yéu cau cao vé tuan thu
moi trudng va trach nhiém xa héi. Ching t6i cho rang nén tang ESG
vitng chac khéng chi hé trg duy tri don hang ma con nang cao vj thé
dam phéan va tinh bén viing cta tang trudng trong trung va dai han.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru sd chinh: Chi nhanh Ha Né6i Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh Trang 13
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E. DINH GIA & QUAN PIEM PAU TU

Chiing t6i dua ra dinh gia lan dau v6i CTCP Dau tu va Thuong mai TNG
(TNG) v&i khuyén nghj THEO DOI va giad muc tiéu 1a 23,900 VND/ c6
phiéu, tuong Ung mic sinh I5i hgp ly la 4%. Déi vdi trién vong dau tu,
TNG cé thé dugc can nhac véi nhitng trién vong sau:

» Tiém nang hudng Igi ti ap lyc thué quan suy gidam

» Cum céng nghiép Son Cam cé thé dem lai Igi nhuan trong tuong lai.
» Kha ndng van hanh t6i uu nhd ap dung nhiéu cong nghé mdi.
Phuang phap dinh gia:

SU dung 2 phuong phép dinh gia P/E va P/B vdi ty 1é 50:50, ching toi
udc tinh gid muc tiéu cta c6 phi€u TNG trong nam 2026 dat 23,900
dong/ 6 phiéu, tuong Ung véi tiém nang tang gia 4% so véi gia dong
clia ngay 24/02/2026. Vi vay, ching t6i khuyén nghi THEO DOI véi ¢6
phiéu TNG. Nha dau tu c6 thé can nhac tham gia cé phiéu trong cac dot
diéu chinh sau cua thj trudng vdi diéu kién trién vong doanh nghiép duy
tri. Chung toi luu y, rdi ro cia TNG phu thudc vao cac khach hang 16n va
cang thang thuong mai toan cau.

Pinh gia TNG

Pinh gia PE

EPS 3,163
P/E TB nganh 8
Binh gia (1) 25,306
Chénh léch 10.5%
Pinh gia PB

BVPS 15,546
P/B TB nganh 145
Binh gia (2) 22542
Chénh léch 2%
Téng hgp dinh gia = ((1) + (2))/2 23924
Gia hién tai 23,000
Upside 4%

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh:

S6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong,
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong

Chi nhanh Ha Néi Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi Cau Ong Lanh, TP Ho Chi Minh Trang 14
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Phu luc: Du phéng két qua kinh doanh TNG

Doanh thu thuan

Gia von hang ban

Lgi nhuén gép vé ban hang va cung cap dich vu
Doanh thu hoat dong tai chinh

Chi phi tai chinh

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép
L3i/(16) tUr hoat dong kinh doanh
Thu nhap khéc, rong

L3i/(16) tir cdng ty lién doanh
L&i/(18) rong trudc thué

Chi phi thué thu nhap doanh nghiép

Lai/(16) thuan sau thué

7,095.20
-6,114.94

980.27
98.54
-325.75
-101.01
-360.08
291.96
-20.9
271.07
-51.62
219.44

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HAI PHONG

Tru s& chinh: Chi nhanh Ha Né6i

S6 7 L6 28A duong Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu,
Phudng Gia Vién, TP.Hai Phong

Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Noi

7,655.75
-6,473.87
1,181.88
125.06
-371.11
-110.51
-424.45
400.87
-10.39
390.48
-75.66
314.82

8,698.52
-7,430.13
1,268.39
116.65
-321.65
-101.67
-454.41
507.3
-23.16
484.14
-92.17
391.97

9,481.38
-8,095.98
1,385.40
137.9
-415.17
-127.56
-500.72
479.86

479.86
-91.91
387.95

9,955.45
-8,474.37
1,481.08
146.98
-428.88
-131.34
-532.6
535.25

535.25
-102.71
432.54

Nguédn: Haseco udc tinh

Chi nhanh TP. H6 Chi Minh

S6 328 V6 Van Kiét, Phuong
Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh

Trang 15
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Tuyén bé mién trach nhiém

Céc thong tin, tuyén bé, du bao va dy doan trong bao céo nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dya trén cac ngudn thong tin
ma Haseco cho la dang tin cdy, tuy nhién Haseco khong dam bao su chinh xac va day du cla cac thong tin nay.

Bao c4o khéng co bat ky théng tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao céo nay dugc dua ra sau khi da
dugc xem xét ki cang va can than va dua trén thong tin t6t nhat ching toi dugc biét, va theo y kién ca nhan cla ching téi 1a hgp ly
trong cac trudng hgp tai thai diém dua ra béo cdo. Cac y kién thé hién trong bao céo nay cé thé thay déi bat ki lic nao ma khéng can
thong béo.

B4o cdo nay khéng va khéng nén dugc giai thich nhu mét I13i dé nghi hay 16i kéo dé d& nghi mua hay ban bat ¢ chiing khoan nao.
Haseco va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, gidam déc, nhan vién clia Haseco va cong ty con cé thé cé vi thé hodc c6 thé anh
hudng dén giao dich chiing khoan cua cac céng ty dugc dé cap trong bdo cdo nay va c6 thé cung cdp dich vu hodc tim kiém dé cung
cép dich vu ngan hang dau tu cho céc coéng ty do.

Bao cédo nay khong dugc st dung dudi bat ky muc dich thugng mai nao, va khong dudc cong bé cong khai trén bao chi hay bat ky
phuong tién nao khac néu khéng dudc sy ddng y clia Haseco. Ngudi duing cé thé trich dan hodc trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich
phi thuang mai. Haseco c6 thé co thoa thuén cho phép st dung cho muc dich thuong mai hodc phan phéi lai béo céo véi diéu kién
ngudi dung tra phi cho Haseco.

Haseco khéng chiu trach nhiém déi vdi bat ky thiét hai truc ti€p hay thiét hai do hau qua phét sinh tur viéc st dung bao cao nay hay
no6i dung béo cao nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bé, du bao, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét
dinh va tu chiu rui ro.

Cong ty c6 phan Chirng khoan Hai Phong

Nguwei ban tin cay cta nha dau tw

TRU SO CHiINH CHI NHANH HA NOI CHI NHANH TP. HO CHi MINH
SG6 7 L6 28A dudng Lé Hong Phong, Tang 2, s6 163 Ba Triéu, S6 328 V6 Van Kiét, Phudng
PhuGng Gia Vién, TP.Hai Phong Phudng Hai Ba Trung, TP. Ha Néi Cau Ong Lanh, TP H6 Chi Minh
T: (0225) 3842.335 T: (024) 3574.7020 T: (028) 3920.7800

F: (0225) 3746.266 F: (024) 3574.7019 Fax: (028) 3920.7825

Email: dvkh@haseco.vn
Website: www.haseco.vn



