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Théng tin cé phiéu

Ma CP TLG
Vén diéu 1& (ty ddng) 498

CP dang Iwu hanh (triéu) 49.8
Vén héa (ty déng) 4,881
Bién do 52 tuan (ddng) 73,300-112,600
KLGD trung binh 3 thang 3,045
Beta 0.47
S& hiru nwéc ngoai 28%
Ngay niém yét dau tién 26/03/2010
Cé doéng Ién

CTCP Dau tw Thién Long An Thinh 52.4%
CT HBbQT 6.5%
Vietnam Holding Ltd 4.3%

Khac
36.8% CTCP Pau tw
Thién Long

An Thinh
) 52.4%
Vietnam
Holding
Ltd 4.3%\
CT HbQ

Bién dong gia

3 thang 6 thang 12 thang

Tuyét déi 2,200 21,854 18,527
(%) 2.3% 28.7% 23.3%
Nghin CP Nghin VND
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CTCP Tap doan Thién Long (TLG)

Nganh: San xuét kinh doanh van phong pham

Tang trwedng 6n dinh, tiém nang tir mé
réng nha may Nam Thién Long

Nganh nghé hoat déng

Nganh kinh doanh chi chét ctia TLG la san xuét kinh doanh cac mat
hang van phong pham, gébm 4 nhém san pham chinh:

» Bt viét — Nhan hiéu TL: Bay la mat hang chu Iyc ctia TLG,
chiém hon 65% thi phan trong nwéc, déng gop khoang 43%
tbng doanh thu. Pay 1a mé&t hang khéi diu cla doanh
nghiép, tao nén tang trong qua trinh phat trién cta TLG. Bat
viét ctia TLG da dang vé& mau ma va chding loai, gdbm bt bi,
buat gel, but butter gel, bat 16ng bi, but 16ng kim...

» Dung cu van phong — Nhan hiéu FlexOffice: But 16ng bang,
bat 16ng dau, but son, cac loai mwe, bat da quang, bat x6a,
but dé cdm, bdm kim, kim bam, bang keo, bia nat, bao thw.

» Dung cu my thuat — Nhan hiéu Colokit: But sdp mau, bat sap
van, bit sap dau, bat sap nhwa, bat 16ng mau, mau nwéc,
acrylic, but chi mau, bd t6 mau, sap nan, tap té6 mau, vé vé,
rudt but.

> Dung cu hoc sinh — Nhan hiéu Diém 10: Bt viét chi dep,
bat méy, ngoi but may, mwc but may, tap hoc sinh, tap té
chi, sdch 1am quen tiéng Viét, bia bao tap sach, tap luyén
viét chir dep, but chi, bat chi bAm, min chi, chubt chi, gom,
hd dan, keo handmade, phan viét bang, compa, kéo hoc
sinh, bang hoc sinh, thwéc k&, bop viét.

Két qua kinh doanh sau thang dau nam va dw bao
nam 2017

Sau thang diu nam doanh thu TLG dat 1,256 ty ddng, ting
19.7%YoY, loi nhuan sau thué dat 159 ty déng, tdng 16.5%YoY. Xét
vé co cau doanh thu, nhém Dung cu van phong cé mic tang tét
nhét, dat 348 ty dong, tdng 25%YoY, nhém Dung cu hoc sinh va
nhom Bat viét cling c6 mire ting kha, 1an lwot dat 114 ty dong (ting
20.5%) va 545 ty déng (tdng 15%). Riéng nhém Dung cu my thuat
doanh thu gidm nhe so v&i cung ky nam trwéc (giam 4.8%) do anh
hwéng tr don hang gia cong cho dbi tac & M sut giam.

Dwa vao loi thé dan dau va hé théng phan phéi rong khép, va dw
kién m& rong nha may Nam Thién Long di vao hoat déng cubi nam

2017, cung v&i doanh thu dwgc ddy manh vao mua khai giang,
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chdng tdi dw bao doanh thu Thién Long ndm 2017 dat 2,512 ty déng,

Co ciu doanh thu 2016 tang 16%YoY, v&i LNST dat 264 ty, tang 10%YoY.
8.4% Dan dau nganh van phong pham, thé manh thwong
8.7% h|éu
W Bt viét 3 . R
. TLG la doanh nghiép chiém vi tri dau nganh, v&i 65% thi phan bat
@ Dung cu van phong ] . .
12.6% viét va 30% thi phan van phong pham. V&i thwong hiéu lau doi va

Dung cu my thuat
Dung cu hoc sinh mat hang da dang, Thién Long dong hanh cting nhiéu thé hé nguoi
Khac Viét va dap ng dwoc nhu cau tiéu dung tlr thdi hoc sinh dén khi di

lam, la thwong hiéu quen thuéc va ngay cang dwgc mé rong.

Dan chuyén déi méat hang cha lwec, duy tri ting

Ngudn: TL R
guon: TLG trwong

Doanh thu thuan (ty déng) Bt viét la mat hang khéi dau cta doanh nghiép va hién nay van la
2,162

mat hang chi lwc, déng goép I&n nhét trong téng doanh thu ctia TLG,
2,000 tuy nhién ty trong da gidm trong nhirng ndm gan day. Trong khi ndm
CAGR 17.7% 2006 nhom but viét déng gop hon 72% tdng doanh thu cda Thién
1,500 Long thi dén nam 2016 nhém nay chi con gép chwa dén 43% tdng
doanh thu. Nhan thdy xu hwéng tang trwdng dbi véi nhém san phadm
1000 g13 | | bt viét tir tir chirng lai véi thi phan da dat mic cao, TLG da chd

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 4inhrd la chién lwvgc twong lai cda doanh nghiép. Trong néam 2016

dong chudn bi cho sw chuyén minh sang hai nhém san phdm khéac
50

o

c6 tiém nang tang trwdng nhanh hon: nhém dung cu van phong va

dung cu my thuat. Hai nhém san phdm nay dwoc Thién Long xac

Ngudn: TLG doanh thu nhém Dung cu van phong tang hon 18% so v&i nam

trwéc, ddng gép hon 27% vao téng doanh thu; nhém Dung cu my

Loi nhuan rong (ty déng) thuat cé doanh thu tdng hon 24%, déng gép gan 13% téng doanh
250 240 thu. Voi tbc do ting trwdng nhanh hai nhém hang nay dwoc ky vong
sé thay thé but viét dé tré thanh nhém hang chad lwc cia Thién Long
200 trong twong lai.
CAGR 22.5% ) 5 ) P . )
Nang cao nang lwc san xuat, hé thong tw déng hoda
150
Hién nay Thién Long s& hivu 2 nha may! véi tbng cong suét thiét ké
100 dat 850 triéu s&n phdm/nam va dang van hanh khoang 80-90% téng
1 cong suét thiét ké. Doanh nghiép nay lién tuc ddy manh dau tw nang
50 cao cdng nghé san xuit nhdm nang cao chat lwong, ddi méi san
phdm va kiém soét chi phi sén xuét, v&i qua trinh tw dong héa nam

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2016 trong doanh nghiép da tang lén 70.3% so véi mirc 67% trong

. nam trwédc. Bén canh do, doanh nghiép con tap trung nghién clru va
Nguodn: TLG

1 M6t nha may & Khu Céng nghiép Tan Tao (quan Binh Tan, TP.HCM) cé cong suét thiét ké 550 triéu san pham/nim va mét nha may & Long Thanh
(Bdng Nai) c6 cong suét thiét ké 300 triéu san phdm/nam

B4o c&o nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khdo. Khach hang phai chiu trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 2
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tw ché tao nhiéu may moc thiét bj san xuét, d&c biét 1a cac khuén
mau. Hién nay Thién Long d& tw ché tao dwoc hon 90% nhu cau

khuén mau cho hoat ddng san xuét.

N&m 2017, Thién Long dy kién sé dwa dw an mé rong nha may Nam
Thién Long & Khu Cong Nghiép Tan Tao vao hoat dong trong thang
11, vé&i tdng vén dau tw dw kién 350 ty ddng thwc hién trong vong 3
ndm. Nha may nay dwoc thiét ké dat cong suat khoang 800 triéu san
ph&dm/nam vao ndm 2019. Bdng thoi doanh nghiép ciing dau tw vao
day chuyén san xuat diu bat cdng nghé Thuy ST, dw kién dwa vao
hoat dong vao cudi nam 2017, v&i vén dau tw 88 ty dong thye hién

trong vong 4 nam.

Hé théng phan phéi Ién manh, xuat khau dén 50 quéc
gia

Trong nwéc: TLG da phat trién mang lwdi phan phéi vivng manh,
réng trai dai khdp 63 tinh/thanh trén ca nwéc, véi 60,000 diém ban
I&, cung v&i Business to Business (ban truc tiép cho nha séch, siéu
thi, trwdng hoc, doanh nghiép khac) va phét trién kénh ban hang
online. Ndm 2017 Thién Long dw kién dwa vao van hanh hé thdng
Quan ly phan phéi (Distributor Management System) nhdm chuan
hoéa co s& di¥ liéu, nang cao quan ly hé théng va kiém soat hang tén
kho, doanh sé, déng thdi ndm dworc thi hiéu va tam ly cta khach
hang. Thi trwéng trong nwéc ndm 2016 déng gop khoang 85% tdng

doanh thu cda Thién Long.

Nwéc ngoai: Chi méi bat dau xuét khau tr ndm 2008, hién nay
Thién Long da xam nhap duoc dén 50 thi triedng trén thé gidi, trong
dé thi trwong cha lwc tap trung & Déng Nam A. Trong nam 2017
doanh nghiép ky vong chinh phuc thi trwdng Indonesia va
Singapore, dat muc tiéu c6 mat trén toan bd 11 nwéc Dong Nam A.
Doanh thu ttr thj tred'ng nwéc ngoai tang trwdng hon 30% trong nam
2016, déng goép 15% tbng doanh thu.

Lién tuc tang trwéng, hiéu qua cai thién

Doanh thu va lgi nhuan cta Thién Long lién tuc tang trwdng khéng
ngwng, trong giai doan 2010-2016 murc tang trwdng kép hang nam
(CAGR) dbi v6i doanh thu dat 17.7%, dbi vé&i loi nhuan rong dat
22.5%. Hon nira, hiéu qua hoat déng ctia doanh nghiép cling dwgc
cai thién v&i bién lgi nhuan gop tang tir mdc 36.8% trong nam 2013
Ién mdrc 39.1%, bién lgi nhuén rong tang tir 8.3% [én 11.1%. Doanh
nghiép nay tao dwgc ngudn tién mat déi dao tr hoat déng kinh

doanh chinh, no vay ciing & mec thap.

B&o c4o nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ctia minh Trang 3
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Rui ro

> RGiro vé gia nguyén liéu
Chi phi nguyén vat liéu chiém ty trong khoang 65% téng gia thanh san xuét, va can nhap khau phan I&n nguyén liéu (d&c
biét 14 hat nhwa), do d6 hoat ddng kinh doanh chju anh hwéng I&n tlr bién dong gia nguyén vat liéu va ty gia.

> Rui ro vé thay déi lanh dao chu chét

N&m 2017 Ong V& Van Thanh Nghta da théi gitr chtrc Tdng Giam dbc ctia TLG sau 11 ndm gén bé cung doanh nghiép.
Du6i sy dan dét clia 6ng Nghia, TLG tang trwdng lién tuc va phat trién san phadm thanh cong ra thj trwéng nwéc ngoai.
S ra di ctia 6ng Nghta cung viéc thoai toan bo vén tai TLG gay ra khong it lo I&ng cho cac nha dau tw. Ngwdi ké nhiém

(trwéc day 1a Phé Tdng Giam dbc) Nguyé&n Dinh Tam can thdi gian dé chirng minh kha ndng chéo lai doanh nghiép.
binh gia

Chung t6i wée tinh gid muc tiéu cho ¢b phiéu TLG vao khoang 109 ngan ddng/CP, dwa vao phwong phap FCFF. So voi
mtrc gid 99 ngan ddng/CP trén thi tredng hién nay, khuyén nghi TANG TY TRONG. Tuy nhién do co ciu sé& hivu co dic

va thanh khoan thap, ching t6i chi khuyén nghi ¢ phiéu nay déi véi nha dau tw dai han.

Chiét khau dong tién (ty VND) 2019F

LN tr HDKD 346 401 465 535 615
+ Khau hao 65 75 86 99 114
- Thué 66 76 88 101 116
- Pau tw XDCB 167 174 181 100 89
- Thay d6i vén lwu déng 41 59 74 86 94
Dong tién tw do 136 167 209 347 430
Gia tri hién tai 125 140 160 245 278
Chi phi vén

Beta 0.47 | Téng Gia tri hién tai 947
Phan bu rdiro 8.72% | Gié tri cudi cung (4%g) 4,243
L3i suat phi ruiro 5.12% | Téng 5,191
Chi phi vén CSH (rE) 9.2% | Tién & dau tw ngan han 424
Chi phi no (rD) 11% | No ngan va dai han 192
Ng vay/téng Vén va ng vay 17.20% | Loiich CBTS -
V6n/téng vén va ng vay 82.8% | Gia trj vén CSH (ty VND) 5,423
Thué suat thué€ TNDN 20% | S6 CP (triéu) 49.8
WACC 9.1% | Gia CP (VND) 108.879

B4&o céo nay cung cap thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh dau tw cda minh
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So lwoc cong ty

Kh&i dau 1a Co sé san xuét bat bi Thién Long dwoc thanh 1ap nam 1981. Doanh
nghiép phat trién I&n manh va chuyén dbi thanh Céng ty C6 phan vao nam 2005,
sau d6 thang 3/2010 chinh thirc dwoc niém yét trén san HOSE.

Thién Long l& doanh nghiép I&n nhét Viét Nam trong nganh van phong pham, voi
4 nhém san pham chinh va hé théng phan phéi rong khép ca nwéc. Doanh nghiép
cling mé réng kinh doanh ra céc thij trwdng nwéc ngoai, hién nay da xuat khau dén

50 nwéc trén thé gidi.

Muc tiéu tré thanh doanh nghiép van phong phdm hang dau & chau A.

®

THIEN LONG

Qua trinh ting von (ty VND)
600

500

400

295
300
268

233
212

200 177
155

100

2010 2011 2012 2013 2014 2015

498

383

2016 2017

Nguén: TLG

B4o c&o nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khdo. Khach hang phai chiu trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 5
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Chi sé tai chinh (ty VND)

Két qua kinh doanh 2016 2017F Lwu chuyén tién té \ 2014 2015 2016

Doanh thu thun 1614 | 1,884 | 2162| 2512 o ﬂgh;ﬁ”;fa”nﬂ‘”é“ 219 151 293 273
Gi vén hang bén 1,018 | 1,158 | 1,316 | 1,529 Luu chuyén tién thudn 45| 83| 18| -167
Loi nhuan gop 596 726 846 983 o ‘,flghgfg‘hﬁ'ﬁ;‘ thuan -63 9| 176 96
Chi phi ban hang 242 286 310 360 Tién trong ky 141 109 -2 10
Chi phi QLDN 162 188 239 278 Tidn mét dAu n&m 176 | 317 426 424
Loi nhuan t HDKD 101 252 298 346 Tidn mat cudi nam 317 | 426 424 435
Loi nhuan tai chinh -6 -2 4 4 Dinh gia

Chi phi Iai vay 15 11 11 11 EPS (VND) 5500 | 6,368 | 6,268 | 5,316
Loi nhuan truéc thué 191 249 306 331 BVPS (VND) 26,149 | 26,747 | 21,806 | 20,398
Loi nhuan sau thué 147 188 240 265 PIE 301| s572| 1070 1070
2 ggﬁg‘rt‘;;‘;th“é 147 188 240 265 P/B 082| 136| 308| 308
Can dbi ké toan 6 ta 014 0 016 0

Tai San Ngan Han 838 958 1,025 1,130 Co cau von

I;” va tuong duong 317 426 424 435 TS ngén han/Téng TS 76% | 74% |  74% | 71%
P&u tw TC ngan han 0 0 0 0 TS dai han/Téng TS 24% 26% 26% 29%
Phai thu ngén han 85 100 123 142 Téng No/VCSH 51% | 57% | 50% |  45%
Hang tén kho 425 420 461 535 Téng No/Téng TS 34% | 36% | 33% | 31%
i 84n ngan han 12 12 17 17 Chi 6 chi tré I5i vay 139 | 234 206| 319
Tai San Dai Han 270 335 359 470 Chi s thanh khoan

Phai thu dai han 0 2 2 2 Thanh khoan hién thoi 2.5 2.4 2.5 2.5
Tai san cb dinh 203 198 290 401 Thanh khoan nhanh 1.2 13 14 13
Bét dong san dau tw 0 0 0 0 Hiéu qua hoat déng

g:;]za” dai han d& 0 7 8 8 S6 ngay tn kho 1523 | 1325 | 127.8| 1278
Dau tw TC dai han 21 20 20 20 S6 ngay thu tién 192 194 207 20.7
Tai san dai han khac 46 108 39 39 Sé ngay phai tra 25.3 28.9 36.6 315
Loi thé thuong mai 0 0 0 0 /ong quay TS ngén 1.9 2.0 2.1 22
Tong cong tai san 1,108 1,293 1,384 1,600 Vong quay TS cb dinh 8.0 9.5 7.5 6.3
No phai tra 376 471 460 495 Vong quay téng TS 15 1.5 1.6 1.6
No ngén han 340 405 413 445 Ty suét lgii nhuan

No' dai han 36 67 47 54 Ty suét LN gop 36.9% | 38.6% | 39.1% | 39.1%
Vén chii s& hiru 732 822 924 | 1,105 Ty suét LN HPKD 11.9% | 13.4% | 13.8% | 13.8%
Vén didu & 268 295 383 498 Tysutioinhuantong |  9.1% | 10.0% | 11.1% | 10.5%
Loi ich CD thiéu s6 0 0 0 0 ROE 20.1% | 22.9% | 26.0% | 24.0%
Tdng ngudn vén 1,108 1,293 1,384 1,600 ROA 13.3% | 14.5% 17.3% 16.5%

Ngudn: TLG va PHS dy phéng

B4&o céo nay cung cap thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh dau tw cda minh




Pam bao phéan tich

M&i nhan vién phu trach vé phan tich, chién lwoc hay nghién cteu chju trdch nhiém cho sw chuén bi va néi dung
cla tat ca cac phan c6 trong ban bao c4o nghién ctru nay ddm bao rang, tat ca cac y kién ctia nhirng ngudi phan
tich, chién lwgc hay nghién ciru déu phan anh trung thuc va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhirng van dé
trong ban b&o céo. M&i nhan vién phan tich, chién lwgc hay nghién clru ddm bao réng ho khéng dwoc hwdng bét
ct khoan chi tra nao trong qua khi, hién tai cling nhw twong lai lién quan dén cac khuyén céo hay y kién thé hién
trong ban bao cao nay.

| Binh nghia xép loai

Overweight (OW) =cao hon thj trwd'ng ndi dia trén 10%

Neutral (N) =b&ng thj trwd'ng noi dia véi ty 1& tir +10%~ -10%

Underweight (UW) =th&p hon thj trwéng ndi dia dwdi 10%.

Not Rated (NR) = cé phiéu khéng dwoc xép loai trong Phil Hwng hodc chwa niém yét.
Biéu hién dwoc xac dinh bang téng thu hdi trong 12 thang (gdm ca cb tic).

Mién trach

Théng tin nay dwoc tdng hop tlr cadc ngudn ma ching t6i cho réng dang tin cay, nhung ching téi khéng chiu trach
nhiém vé sw hoan chinh hay tinh chinh xac ctia né. Bay khéng phai la ban chao hang hay sw nai khdn mua cla
bat clr ¢b phiéu ndo. Chirng khoan Phu Hwng va cac chi nhanh va van phong va nhan vién ctia minh cé thé c6
ho&c khong c6 vi tri lién quan dén céac cb phiéu dwoc nhéc téi & day. Chirng khoan Pha Hung (hodc chi nhanh)
d6i khi co thé co dau tw hodc cac dich vu khac hay thu hut dau tw hodc cac hoat dong kinh doanh khéc cho bét ky
cong ty nao dwoc nhac dén trong bao céo nay. TAt ca cac y kién va dy doan cé trong bdo cdo nay dwoc tao thanh
tr cac danh gia cla chang t6i vao ngay nay va cé thé thay déi khéng can bao truéec.

© Cong ty C6 phan Chirng khoan Phi Hung (PHS).

Toa nha CR3-03A, Tang 3, 109 Tén Dat Tién, Phwdng Tan Phud, Quan 7, Tp.
HCM

bién thoai: (84-28) 5 413 5479 Fax: (84-28) 5 413 5472

Customer Service: (84-28) 5 411 8855 Call Center: (84-28) 5 413 5488
E-mail: info@phs.vn / support@phs.vn  Web: www.phs.vn
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