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CTCP Dét may — Pau tw — Thwong mai Thanh Cong (HSX: TCM)

NO LUC DA DANG SAN PHAM VA CHUOI GIA TRI TOAN DIEN THUC PAY TANG TRUONG

KHUYEN NGHI: KHA QUAN [+19%]

ASEANSC Research | Q3/2025



Thong tin co ban (13/08/2025)

San giao dich: HSX

Gia thi truong: 32.650

EPS: 2.693

P/E: 12,1

Gia trj s6 sach (ty dong) 2.271

P/B: 1,56

KLGD TB 20 phién: 2.581.990

KLCP dang luu hanh: 112.038.755

Vén hoa (ty dong): 3.658
Bién dong gia co phiéu trong vong 1 ndm
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Ngudn: Tradingview, Aseansc research

Khuyén nghi dau tu:

Chuing t8i khuy&n nghi KHA QUAN d8i véi co hodi dau tu ¢8 phi€u TCM vdi gida muc tiéu & mic 39.000 dong/cd phiu (+19% so véi gia
thi trwdng), tam nhin dau tw 1 nam.

Duv phéng két qua kinh doanh nam 2025:

Chung t6i du phdéng doanh thu (DT) va lgi nhun sau thué (LNST) ndm 2025 cla TCM lan lvot dat 4.021 ty dong (+5,5% YoY) va 315 ty
dong (+14,3% YoY) ch( yéu nho tang trudng & mang may va mang vai. Ly k& 6T2025, DT va LNST cda TCM lan lwot dat 1.883 ty dong
(+5,7% YoY) va 160 ty dong (+18,9% YoY), hoan thanh lan lwot 36% va 50% k& hoach ndm nay cla TCM — twong (ng hoan thanh 46%
va 51% du phong cta Aseansc Research.

Ludn diém dau tu:

> Mang may ting chdm trong nam 2025 nhuwng c6 trién vong hdi phuc trong trung han. Cu thé:

* Doanh thu mang may (chiém ~75% téng doanh thu) ndm 2025 du phdng ting nhe, & mirc +4,9% YoY (~2.904 ty dong), nhe
khach hang E-Land 1a ngudén don hang 6n dinh, trong khi doanh thu tai My héi phuc chdm do don hang tiép tuc chuyén
sang cac qudc gia c6 chi phi thap.

* Trong trung han, ching t6i ky vong doanh thu mang may ctia TCM s& tang trwéng tir sw thiac day & ca 3 thi trwong (75%
doanh thu mang may). Cu thé: (i) Thj trwong chau A: ting trvdng 6n dinh nho E-Land mé rdng mang kinh doanh thoi trang
tai Trung Quéc va Viét Nam; (ii) Thi trwedng M§ ky vong hoi phuc tir 2026 nho TCM thu hat dugc cdc don hang mdéi khi san
xuat cdc mat hang quan do dét thoi di vao 6n dinh. Bén canh do, ty 1& ndi dia hda cao ciing giip TCM gia tang canh tranh khi
chinh sach thué quan méi cia My cé nhitng yéu cau khat khe vé xuat x& nguyén liéu; (iii) Thi trwong EU cé du dia tang
trwdng dai han nhé TCM dép (rng t6t quy tac xuat x&r theo EVFTA.

» Mang vai ting trwd'ng kha nho gia ting céng suit tir nha may SY Vina va nhu ciu héi phuc tai Nhat Badn. Doanh thu mang vai
(chiém ~15% t6ng doanh thu) ndm 2025 du kién ting trwdng cao, & mirc +15,2% YoY, dat ~679 ty dong.

> Trién vong kha quan tir dy an TC Tower. TCM d3 chinh thirc tai khdi déng dy 4n TC Tower trong ndm 2024 sau gan mét thap
ky tri ho3n, néu trién khai ding ti€n do, du 4n cé thé mang lai ngudn thu doét bién cho TCM tir ndm 2027.

> Tinh hinh tai chinh lanh manh, v&i ty |& ng vay/vén chi s& hitu & murc thap (0,7 Ian, Q2/2025), giup TCM cé du dia tang ng vay dé
trién khai dy 4n bat dong san TC Tower trong trung han ma khéng anh hudng dén ngudn vén cho hoat dong kinh doanh chinh.

RUi ro dau tu:
> Nguy co kéo dai tinh trang sut gidm don hang tai My néu TCM khong thé sém da dang san pham cat may, thu hat khach hang méi.

» Phu thudc I&n vao E-Land khién trién vong don hang cia TCM chju dnh huéng dang ké néu hoat déng tiéu dung tai Han Quéc va
Trung Quéc khdéng phuc hdi nhu ky vong. Thém nita, canh tranh tai Trung Quéc cé thé gia ting khi cac thwong hiéu thoi trang nwdc
nay tap trung vao thi trudng ndi dia sau khi bj 4p thué cao tai My.



" MUC LUC

I. TONG QUAN

1. Gidgi thiéu

2.  Co ciu cd déng va ban diéu hanh
3.  Qud trinh hinh thanh va phéat trién
4. Codngty con va cong ty lién két

5. M6 hinh kinh doanh cia TCM

6. SWOT

Il. HOAT DONG KINH DOANH
Mang May: Khach hang E-Land gitip doanh thu tang truéng 6n dinh.

Mang Soi: Chu yéu dé phuc vu ndi bé.
Mang Bat déng san: Trién vong kha quan tr dy an TC Tower
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Ill. PHAN TiCH TAI CHiNH

1. Téc do tang trudng doanh thu cham; Bién Igi nhudn gbp twong duwong cac doanh nghiép trong nganh.
2. S6 ngay ton kho cao hon trung binh nganh do TCM phai van hanh toan bd chudi gia tri tir dét dén cat may
3. Tinh hinh tai chinh lanh manh gitp TCM chd ddng cho dy 4n bat déng san trong tuong lai

IV. TONG HQP TRIEN VONG VA RUI RO

V. DINH GIA & KHUYEN NGH]I

Mang Vai: Dong luc tang trwdng san lvgng nhd nha may SY Vina va nhu cau thi trudng Nhat Ban héi phuc.

Anh: Tru sé céng ty



:a THONG BAO

«  NHA PAU TU VUI LONG MO TAI KHOAN TAI CONG TY CHU'NG KHOAN ASEAN DE XEM BAO CAO DAY BU.

«  NHA PAU TU CO THE THAM GIA NHOM TU’ VAN ZALO TAI:

Md Zalo, bim quét QR J8 quét va
xem trén dién thoai

« NHA PAU TU CO THE TRUY CAP TRUNG TAM DU’ LIEU & PHAN TiCH THI TRUONG TAI:

Trung tam Dir liéu & Phan tich thi truong

NEN TANG PHAN TiCH manh m& cho phép dua ra quyét dinh chinh xac, kip théi va hiéu qua

7.45]0.59%

| HANG CONG NGHIEP

| HANG CA NHAN
SAN XUAT THUC PHAM

SHG, SID, SJM, SJG, SIV



https://research.aseansc.com.vn/

THONG TIN LIEN HE
Coéng ty Cé phan ching khodan ASEAN

Dia chi: Tang 4,5,6,7 s6 3 BDang Thai Than, P.Phan Chu Trinh, Q.Hoan Kiém, Ha N&i

Webiste: www.aseansc.com.vn | Hotline: 1900 638 088

TRUGNG PHONG PHAN TICH NGANH VA DOANH NGHIEP
Hai.LP

Email: hai.lp@aseansc.com.vn

KHUYEN CAO SU DUNG

Ban bdo cdo nay bao gém cac nhan dinh chd quan va dua trén nguén théng tin tin cdy va cd s phan tich chi tiét, can trong. ASEANSC khéng dam bao
su chinh xac va day du cua cac ngudén théng tin nay dong thdi ban bao cdo nay dudc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cap théng tin va khéng
nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan ra quyét dinh cu thé nao. Ngugi st dung bdo cdo nén xem bao cdo nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra
quyét dinh va phai chiu toan bd trach nhiém daéi véi quyét dinh cla chinh minh. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching tdi cé gia tri dén
ngay ra bao cdo va cé thé thay déi ma khéng can bao céo trudc. Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén ASEANSC. Moi su sao chép, chuyén giao hoac sla

doi trong bat ky trudng hdp nao ma khéng cé su déng y ca ASEANSC déu trai luat.

DIEU KHOAN SU DUNG
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