THEO DOI
Gia muc tiéu: 30.300 VND (A 8,2%)
Cap nhat: 10/05/2023

TRIEN VONG 2023

Tich cue: Xudt khdu mang dét may phuc hoi khi
cac clfa hang tich trr hang thu déng.

Tiéu cuc: Tiéu dung chua thé phuc hoi bdi suy
thodi kinh té, trién khai du &n Unitex lau hon so
véi ké hoach

Khuyén nghi: C6 thé can nhac gidi ngéan khi ¢
phiéu giao dich & viing gia hgp ly quanh 26.000-
27.000 VND, tuong Ung muic P/E trong khodng
1-12 [an.
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Dir liéu thi truang
Nganh nghé Dét may
Gi& hién tai (VND/cp) 28.000
Vén hoa (Ty VND) 2352
S6 lugng CPLH (triéu cp) 84
EPS 4 quy gan nhét 2176
P/E 12,9
Cao nhét 52 tuan 49.300
Thép nhét 52 tuan 25.000

STK

Céng ty Cé phan Sgi Thé Ky

DSC

TONG QUAN

STK la mét trong nhiting doanh nghiép hang dau déng gop
trong chudi san xudt nganh dét may Viét Nam, d&c biét chi
tap trung mang san xuét sgi poly. Hién tai, STK c6 2 nha may
san xuét sgi FDY va DTY véi cong suét 63.000 tan/ nam.

La 1 doanh nghiép lau ddi san xuét sdi, chi phi hat PET dau
Vao va gia sgi poly dau ra anh hudng dang ké dén Igi nhuan
clia doanh nghiép.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Khé khan trong viéc xuat khdu van dang bua vay
nganh dét may

Xudt khdu 4T/2023 tai cac thi trudng chinh 1a My ,EU, Nhat
Ban giam sut bdi lugng hang tén van duy tri mdc cao va suy
thoai kinh t€ anh hudng t&i nhu cau tiéu dung. Theo théng
ké cta Hiép hoéi Dét may Viét Nam, gié tri kim ngach xuét
khau 4T/2023 chi dat 11,6 ty USD (-19,6% YoY). Diéu nay lam
phan nao anh hudng truc tiép 1an gian tiép tdi doanh thu STK
khi 65% doanh thu tUr trong nudc va 35% doanh thu tU nudc
ngoai. La nha san xuét thugng ngudn cho nganh dét may.
DSC du kién STK sé phuc héi sém han nhitng doanh nghiép
khac, nhanh nhét vao Q3/2023 nhu cdu tich trf lugng hang
ton kho cho vu Dong Xuan 2024.

Gia dau vao c6 xu hwéng giam xudng cai thién bién
loi nhuén cho doanh nghiép

La san phdm dugc chiét suét tir dau khi nén giad PET bién
doéng theo gia déau. Gid nhua PET d& gidm 21,6% ké tu dinh
Q2/2022 khi gid dau thé gidi gidm manh. Chung téi du bao
gia dau sé khong bién déng qué Ién, quanh méc 70-80
USD/thung bdi suy thodi kinh t€ s& lam anh hudng dang ké
t&i nhu cdu tiéu thu xang dau. Tu do, gia hat PET sé tiép tuc
neo & vung quanh 1,2 - 1,3 USD/kg, gitp bién Igi nhuan cua
STK tang trong khodng tir 3-5 diém phan tram.

Tich cwc vay vén, ddy manh dw an Unitex

STK dang hién thuc hda tham vong gia tadng san lugng sdi
chét lugng cao, md réng thi phan trong nudc vdi viéc tang
t6c xay dung du an Unitex thdng qua ké hoach tang cudng
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KET QUA KINH DOANH
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Céng ty Cé phan Sgi Thé Ky

ngudn von vay tU lién ngan hang nudc ngoai vdi gia tri 1,2
nghin ty déng, du kién vao Q3/2023. DSC danh gia du an cé
thé di vao hoat dong vao Q1/2024 vdi cong sudt 40% dé dap
Ung lan séng phuc hoi vao cudi nam nay.

KET QUA KINH DOANH
Lgi nhuan dang phan anh nhirng gi xau nhat

Doanh thu thuan Q1/2023 dat 288 ty dong (-55% YoY) do
khéng co nhiéu don dat hang trong va ngoai nudc dudi ap
lyc lam phéat va ton kho cao. Mac du doanh nghiép dd nd
luc tiét gidm chi phi nhan cong vé con hon 20 ty dong (-
47,5% YoY), nhung chi phi tai chinh lai khdng hé suy gidm
véi hon 13 ty déng (+160% YoY) bdi 16 chénh léch ty gia.
Diéu nay khién cho Lgi nhudn sau thué Q1/2023 chi dat von
ven 1,6 ty dong (-97,4% YoY).

Gia tri hang héa thanh pham chiém ty trong cao do
khéng ban dugc hang

Hang ton kho Q1/2023 dat 465 ty déng (+14,5% YoY). Trong
dé lugng thanh phém chiém ty trong 61%. Do khéng co
nhiéu don dat hang khién lugng thanh phdm cla STK ti
Q2/2022 van duy tri & muc cao. Biéu nay s& lam anh hudng
t&i bién Igi nhuan doanh nghiép trong thdi gian tdi khi lugng
thanh phdm van con ton véi muc chi phi san xuét cao va gia
béan sgi dang duy tri & muc thdp khi doanh nghiép dang
gidm gia ban gitt chan khach hang va xa& hang ton kho. DSC
udc tinh bién Igi nhuan gdép clia STK sé duy tri & muc 4-6%
dén hét Q2/2023 (-14% YoY).

Ng vay khéng d6i trong méi trudng lai suat cao

Doanh nghiép van dang duy tri ng vay khiém tén tuong
duong Q1/2022. Cu thé, ng vay cta STK Q1/2023 & mic 348
ty dong gitr viing ty 1& don bdy quanh mdc 16%. Doanh
nghiép van dang thu hep & ving an toan trudc nhiing dién
bién bét Igi cta thi trudng.
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CcO TU’C TIEN MAT
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DY PHONG KQKD Q1/2023
(Ty déng) 2021 2022 2023F

Doanh thu thuan 2.042 2.115 1.895
Tdng trudng DTT 15,6% 3,6% -104%
Lgi nhuan gép 374 373 307
Lgi nhuan sau thué 278 242 190
Tdng trudng LNST 93% -13% -21,5%
70.000
60.000
50.000
40.000
30.000
20.000
10.000 '

L0 e 0 0 o s EEE 2 92

SS385S5385583

STK

Céng ty Cé phan Sgi Thé Ky

DINH GIA & DU PHONG
Théng tin c6 tirc

Tu 2018-2021, STK trd ¢6 tlc bang tién déu dan 1.500
VNB/ 8 phiéu. Nam 2022, trudc nhiing dién bién bat Igi
tUr thi trudng, STK du kién phat hanh c& phiéu tra ¢6 tic
Vi ty 16 15% dé tap trung vén vao dy an Unitek sdp tdi.

binh gia
P/E cla STK (tai gia dong cla 10/05/2023) dat 12,9 lan,

cao hon trung binh nganh (11,8 1&n) va thap hon so Vdi
trung binh 8 ndm clia doanh nghiép (13,4 1an).

Dw phéng két qua kinh doanh

DSC udc tinh doanh thu va lgi nhuan clia STK dat 1.895 ty
(-10,4% YoY) va 190 ty (-21,5% YoY), EPS 2023 la 2.256
VND/cp, tuong duong P/E fw la 13,4x 1&n. Gid muc tiéu
clia STK 2023 la 30.300 VNDB/cp, upside 8,2% so vdi gia
déng clra ngay 10/05/2023 1a 28.000 VND/cp.

Théng ké béao céo phan tich cia cac CTCK vé muc gia
muc tiéu 12 thang téi clia ¢S phiéu STK tUr dau nam 2022
tdi nay, gia muc tiéu binh quan la 32.233 VND, upside 15%
so vdi gia déng clra ngay 10/05/2023.
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STK

Céng ty Cé phan Sgi Thé Ky ESC

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching toi.
Chung t6i cling xac nhan rang khéng co phan thu lao nao cla ching téi d&, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép co lién quan
dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bdo cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cliu phu trach cac bao céo
nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cliu, va doanh thu cua
cong ty, trong dé bao gém doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mieén trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Bdo cao nay dudc viét dua trén ngudn théng tin
dang tin cay vao thai diém céng b, Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing
théng tin nay. Quan diém, du bao va nhitng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thdi diém phat hanh.
Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng
can thong bao trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cap thong tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca
nhan clia Céng ty c8 phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mdi chao mua hay ban bt ky chiing khoan nao dudc
thdo luén trong béo cdo nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc lap va thich hgp vai tinh hinh tai
chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o céo nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdéi vai bat ky
muc dich nao néu khéng dugc su chdp thudn bang van ban ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn
trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.
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