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CTCP Dau tu va Thuong mai TNG (TNG) la cong ty xuat khdu hang may mac hang dau Viét Nam. Hoat déng kinh doanh chinh cta
TNG I sdn xuat 4o khoac, san phdm tir16ng v, quan 4o va trang phuc thé thao. TNG s& hitu hon 339 day chuyén san xuét tai 13 nha
may may va 2 nha may phu trg, cé tru s tai tinh Thai Nguyén.

Thi trudng My chi€ém gan 50% kim ngach xuat khiu cia TNG. Céng ty c6 danh muyc khach hang da dang dén tu nhiéu thi trudng
xuat khdu dét may trong diém ctia Viét Nam nhu My, EU, Canada. Trong dé thi trudng My chiém khodng 47 — 48%, tiép dén la Chau
Au véi ty trong 35%, con lai la cac thj trudng khac chiém khodng 17 — 18% trong dé cao nhat la Cananda chiém khoang 4,86%. Céng
ty tu chl dugc khodng 40 nguén nguyén vat liéu cho may mac, 60% con lai duge nhap khu tur cac nude Trung Quéc, Han Quéc, Héng
Kéng va bai Loan.

Doanh thu lién tuc tang trudng ti sau dich Covid. Giai doan tir 2020 dén nay, doanh thu TNG da lién tuc tédng trudng, vuot qua giai
doan 2022 — 2023 khi cd My va EU cung tang 13i sudt dé kiém soat lam phat 1am suy gidm nhu cau tiéu dung cla 2 thi trudng xuat khiu
dét may I6n nhat cla céng ty.

Pau tu bat dong san céng nghiép. Ngoai may mac, TNG con diu tu vao phat trién cum cong nghiép Son C&m 1 (Thai Nguyén) véi

quy mé 70 ha v&i t8ng vén dau tu udc tinh 1.300 ty dong, Dy an da GPMB dugc 87% va dy kién s& cé khodng 47 ha dat cho thué vai
muc gia cho thué hién nay khodng 95 — 102 USD/m?/ chu ky thué
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Cap Nhat Nhanh TNG  Nguodc gié thué quan, Iap ky luc doanh thu trong nam 2025: TNG ghi nhan doanh thu nédm 2025 dat 8.696 ty dong, tang 14% so vé&i cing ky va
vugt 7% ké hoach, 1ap ky luc mai. Két qua tich cuc nhd don hang 8n dinh tai EU va My, dac biét don hang tu cac khach hang 16n nhu Asmara,

Khuyén nghi Mua  Decathlon, Sportmaster da tding manh cling véi su b8 sung ti cac déi tac mai nhu H&M va Walmart.
Gia muc tiéu (VND) 22500  San pham dét may Viét Nam dang canh tranh t8t hon so véi cac ddi thi chinh. So véi cac déi tha chinh nhu hang Trung Quéc tiép tuc chiu bat
Gié hién tai (VND) 18800 |9ilontu thué quan cao (50% so v&i mic 20% cta Viét Nam) cling véi cdng thdng thuong mai gilta 2 nudc van duy tri. Trong khi Bangladesh ddi

mat v&i bat 8n chinh tri va rui ro gian doan chudi cung tng. Cac yéu té nay giup TNG ngay cang dugc nhiéu déi tac lya chon hon.

Ty Ié ting gia 19,7% . R - . . _ o o . . . . e

ye ?ng ?Ta L Ton kho dét may My dang giam: D{ liéu tu Federal Reserve Economic Data (FRED) cho thay tén kho/ Doanh thu hang thang hang may mac My
Suat sinh 16i ¢4 tuc 9.0%  vaothang 09/2025 dang 3 muc 2,17 1&n, ving thap nhat tir ddu ndm 2022 dén nay. Giai doan cudindm 1a cao diém cla hoat ddng mua sdm do dé
Téng ty sust Igi nhuan 2879 LY 1€ tonkho thang 9 thap s& budc cac nha phan phéi téng nhap hang. Hiép hi Dét may va Da giay (VITAS) cling cho biét cac doanh nghiép dét

o s . . may da kin don hang cho Q1/2026.
NgandonBijéu do giao dich  ygsncp

35 gooo  Xu huéng chi tiéu cho hang may méac ctia My va EU tang trudng dai han. Doanh s nganh hang may mac 3 2 thj trudng 16n cta Viét Nam la My
;g 1000 vaEU tang trudng kép hang ndm lan lugt la 2,17% va 1,89%, la yéu t6 hd trg cho nganh dét may ndi chung. Riéng véi TNG, thj trudng Chéau Au da
20 i-ggg tra thanh diém tua quan trong gilp céng ty trd thanh sé it doanh nghiép duy tri mach tang trudng doanh thu lién tuc tir 2021 dén nay (giai doan
1 3000 sau Covid).
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Bvt: ty dong 2022 2023 2024 2025 2026F
Doanh thu thuan 6.772 7.095 7.656 8.698 9.500
Téng trudng 24,41% 4,77% 7,90% 13,61% 9,22%
Laigop 1.000 980 1.182 1.268 1.331

Téng trudng 37,57% -1,92% 20,57% 7,29% 4,94%
LNST c6 ddng céngty me 293 218 315 391 431
Téng trudng 26,09% -25,70% 44,66% 24,20% 10,23%
EPS 2.786 1917 2.568 3.189 3.515
ROE 18,82% 12,52% 16,80% 18,73% 17,52%
P/E 7,00 13,41 7,79 5,89 5,35

P/B 1,24 1,57 1,30 1,01 0,87
C6 tuc (ddng) 800 800 2.000 2.200 2200
Suét sinh I3i ¢8 tuc 4,10% 3,11% 10,00% 11,46% 11,70%

Dién bién gia c6 phiéu trong 1 nam (%)

YID 1T 3T 12T
Tuyét doi 59 11,6 10,9 -6,7
Twong doi 25 59 -0,2 -57,7

Ngudn: Bloomberg
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TNG duy tri muc c8 tiic cao: Nam 2024, TNG thuc hién chi trd cé tic 2.000 d/cp tuang ing 75% LNST thuc hién, ndm 2025 coéng ty da
chét 3 ky 6 tuc vai téng gia tri 1.500 d/cp va kha ndng con 1 1an nita, chung téi ky vong muic ¢ tic 2025 clia TNG c6 thé dat 2.300 -
2.500 d/cp (tuong ting 70 — 75% LNST udc tinh). So vdi gia hién tai muc chi tra c8 tuc/ thi gia tuong ing véity 1€ trén 11%.

Rui ro vé I3i sudt: Ty |&é ng vay ngan va dai han/ Vén chu s hiiu cdia TNG cudi Q3/2025 3 muc 1,63 lan, thudc nhém cao nhat trong cac
doanh nghiép dét may hoat déng 8n dinh. Ngoai viéc tai trg cho vén luu ddng, TNG con dung ng vay dé tai trg cho du an Bat dong san
Cdéng nghiép. Trong diéu kién 13i suat co xu hudng tang ti cudi 2025 dén nay, cdng ty c6 kha ndng sé chiu ap lyc tai chinh I6n hon.

Du phéng két qua kinh doanh: Nam 2025, Céng ty CP Dau tu va Thuong mai TNG (TNG) ghi nhan két qué kinh doanh ky luc v&i doanh
thu dat 8.696 ty déng (tdng 12% so v&i 2024 va gap 2 lan muc tang trudng trung binh nganh) va Igi nhuan sau thué dat 392 ty déng,
tdng 24% so v&i nam trudc. Cho nam 2026, ching téi du bao TNG sé& ghi nhan 9.500 ty déng doanh thu (+9,2% svck) muc téang trudng
gap 1,5 1an muc tang trudng trung binh nganh va 431 ty déng LNST (+10,2% svck).

TNG dang cé muc dinh gia thap so véi qua khu: Du ghi nhan két qua tang trudng cao trong ndm 2025, tuy nhién néi lo vé thué quan déi
véi nganh xuat khiu cé I& 1a nguyén nhan lam NDT than trong v&i nhém c8 phiéu nganh Dét may. Diéu nay kéo gia TNG trong ndm vé
muc dinh gia dudi -1 d6 l1éch chudn ctia muc P/E trung binh 5 ndm (6,91 1an). Cung vdi ty |é c8 tuc/ thi gia cao, ching téi nhan thdy TNG
la mét trong cac c8 phi€u dang co thj gia hap dan.

DPinh gia: Dy bao 2026, EPS TNG & muc 3.515 d/cp. Ky vong than trong cho TNG khi gilt nguyén dinh gia P/E & muc -1 Std cta TB 5
nadm, ching téi dua ra gid muc tiéu cho TNG & muic 24.300 d/cp (bao gém c8 tuc du kién 1.700 d/cp con lai sau khi chia 500 d/cp).
Khuyén nghi: NDT trung va dai han c6 thé can nhic tich Iy TNG khi ty suat c8 tuic/ thi gia udc tinh trén 11%/nam cing véi vang dinh
gia thap trong 5 nam. V&i NDT nang déng, cé thé can nhdc mua vao ving duéi 19.000 d/cp va gia tang ty trong c8 phiéu khi TNG béat
téng thé hién xu hudng tang gia tiép dién.
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QUAN PIEM KY THUAT TNG

»| *  Khang cungén han: 19.500-19.700
+  Hb trgngdn han: 18.200-18.400
48.9931 . . .
*  Nhan dinh xu hudéng:
TNG - MACD(12,26) = 0.42, Signal(12,26,9) = 0.40 . RSI rai tir vung >65 vé 50 cho thay déng
|||||||..m S - M| 1uong tang da ha nhiét, nhung chua vao
trang thai hoang loan.
* MACD vdn nam trén dudng Signal,
TNG - Daily 1/26/2026 00:00:00 Open 19.7, Hi 19.7, Lo 18.8, Close 18.8 (-4.6%) =2091, =16.82, MA(Close,20) = 18.87, lNAT(Close 10) = 19.75, MA2(Close,200) = 18.16 — histogram du,o,ng nhu,ng thu hep — Xu
- hudng tang chua dao chiéu, song dang yéu

.‘ dan.
*  TNG d3 cé 1 nhip tang manh vao dau nam
16.6238 2026 va dang & pha pullback ky thuat sau
nhip tang. Xu huédng trung han chua bj gay

va méc hd trg MA 200 ngay tai vung gia
18.000 dang la hé trg quan trong cho xu
hudng trung han.

"May "Jun "ul "Aug "Sep "Oct "Nov Dec '2026 ¢ Ngén han TNG dang 6.Vl"lng tich Iljy 18.200

TNG - Volume = 1,843,100.00

—19.000, néu céan bang tai vung hién tai va
héi phuc, xu huéng ngan han ctia TNG van

— > . .~ = \
III||||I|||I||I||.||||||||I|||||||III||||||IH |||||||||||||||||‘l|||||‘|‘|||||”||II|II||||||I|‘||III|I.III..|..|.|I|||||I...|||||||||||I.||“||I|I|.II|II|||.||||..|||.||I...III||| |||||||| kha quan khi gitr dugc ho trg MA 20 ngay.
*  Khuyén nghi: NDT c6 thé can nhac tich Ity

Ngubn: ACBS R )
vung dudi 19.000 va cé thé can nhac tang

ty trong khi c8 phiéu tang tré lai.
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Lien hé

Tru séchinh Chi nhanh Ha Noi

Téang 3, TéanhaLéman Luxury, 117 Nguyé&n Dinh Chiéu, P. Xuan Hoa, TP. HCM S6 10 Phan Chu Trinh, Phudng
Tel: (+84 28) 7300 7000 Culra Nam, Ha Noi

Website: www.acbs.com.vn Tel:(+8424)3942 9396

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THI TRUGNG

Email: acbs_phantich@acbs.com.vn

trangdm@®acbs.com.vn
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Khuyén cao

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chuing téi,cac tac gia clia ban bao cdo phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bdo cao phan tich nay Ia clia chung ti (2) chuing téi khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hoac
gian tiép, tu cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh bay do.

Céng B6 Thoéng Tin Quan Trong

ACBS va cac t6 chuc ¢6 lién quan clia ACBS (sau day goi chung Ia ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh clia ACBS v&i cac céng ty dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay. Danh muc
dau tu trén tai khodn tu doanh chiing khoan ctia ACBS ciing c6 thé cé chiing khoan do céc cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y réng ACBS c6 thé cé xung dét Igi ich & bat ky thdi diém nao.

ACBS phat hanh nhiéu loai bdo cao phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich ca ban, phan tich ¢ phiéu, phan tich dinh lugng hodc phan tich xu huéng thij trudng.Cac khuyén nghi trén mai loai bdo cao phan tich co
thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tur su khac biét vé thai han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B8 Mién Trach Nhiém

Ban bao céo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khdng cung cap bat ky bao dam ré rang hay ngu y nao va khéng chiu trach nhiém vé sy phu hgp clia cac théng tin chira dung trong bao cdo cho mét
muc dich st dung cu thé. ACBS s& khéng xem nhiing ngudi nhan bao cao,khdng nhan truc tiép ti ACBS, 1a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két ludn clia bao cao (néu cé) chi mang tinh tham
khado.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao cao nay. ACBS, cac té chiic lién quan cia ACBS, ban quan ly, déi tac hodc nhan vién ctia ACBS sé
khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc tiép, gian tiép; hoic (b) cac khoadn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS da dugc théng bao vé
kha nang xay ra thiét hai hoic tén that dé, phat sinh tir viéc st dung ban bao cao phan tich nay hodc théng tin trong d6. Ngoai cac thong tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tu
cac nguén ma ACBS cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bao ddm tinh day du va chinh xac clia cac théng tin dé, Cac quan diém trong bao cao c6 thé bi thay déi bat ky luc nao va ACBS khéng cé nghia vu cip nhat cac
théng tin va quan diém da bi thay d8i d6 cho nha dau tu da nhan bao cao nay.

Ban bao cao cé chila dung cac giad dinh,quan diém cda chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cdo, ACBS khdng chiju trach nhiém cho bat ky sai sét nao cta ho phat sinh trong qua trinh I1ap bao cao,dua ra cac gia dinh,
quan diém.Trong tuong lai, ACBS c6 thé sé phat hanh cac ban bao cao cé thong tin mau thuin hodc tham chi c6 ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban bao cao nay hoan
toan la cla riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghi d6 khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich cla bat ky ca nhan té chic nao, ké ca Igi ich cia ACBS.Bén bao cao nady khdng nhadm dua ra cac I18i khuyén dau tu cu thé,cling
nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién tai chinh cla bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cdo nay. Vi vay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao c6 thé khéng phiu hgp véi nha dau tu. ACBS
khuyén nghj réng nha dau tu nén ty thyc hién danh gia déc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh dau tu. Gia trj va thu nhap dem lai tir cdc khodn dau tu cé thé thay di hang ngay tuy theo thay déi ctia nén kinh
té va thj trudng chiing khoan. Cac két ludn trong bao cao khéng nhdm tién doan thyc té do dé né co6 thé khac xa so vai thuc té, két qua dau tu cla qua khi khéng bao ddm cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khéng dugc phat hanh rong rai trén phuong tién théng tin dai chiing hay dugc st dung, trich din béi cac phuong tién thong tin dai chiing ma khéng c6 sy déng y truéc bang van ban ciia ACBS.
Viéc st dung khéng cé su déng y ctia ACBS sé bi xem la bat hop phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu béi thudng moi thiét hai, t&n that (néu cé) da gay ra cho ACBS ti su vi pham doé.

Trong trudng hgp qudc gia clia nha dau tu nghiém cadm viéc phan phdi hodc nhan cac bao céo phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hdly ban bao cdo nay ngay lap tuc, néu khdng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.
ACBS khéng cung cép dich vy tu van thué va khdng ndi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do d6 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 cia nha dau tu.

Ban bao cdo nay cé thé chiia dung cac dudng dan dén trang web cla bén thi ba, ACBS khdng chiju trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao su thuén tién cho nha dau tu
trong viéc tra ctiu thdng tin; do d6 nha dau tu hoan toan chiju cac rdi ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2026).Moi quyén sé hitu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoac chuyén vién phan tich, Ban bao cao phan tich nay khéng dugc phép sao chép,toan bd hoac mét phan, khi chua cé su déng y
béng van ban ctia ACBS.
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