
經營目標 (單位: 十億越盾, %)

2018 2019 2020 2021 2022

1,117.34 1,157.31 1,470.11 1,479.64 1,529.91

3.9% 3.6% 27.0% 0.7% 3.4%

56.62 81.12 133.41 113.36 88.16

-4.3% 43.3% 64.5% -15.0% -22.2%

17.7% 20.2% 23.4% 20.1% 17.7%

年 2021 2022
TTM 

Q3/2023

EPS (VND) 5,061 3,936 6,738

BVPS 

(VND)
15,969 14,907 20,564

P/E 11.42 14.69 8.58

ROE% 30.42% 25.47% 38.80%

ROA% 16.19% 12.05% 17.85%

債務/總資

產
44.4% 49.2% 56.0%

財務指標

數據來源: Fiin, CSI Research

20個交易日的平均成交

額 (十億越盾)
0.61

國有持股比例
36.00%

外資持股比例
0.92%

註冊資本 (十億越盾) 223.98

市值 (十億越盾) 1,294.63

52周價格波動範圍 35,700 - 66,000

6個月NET與越南指數的價格波動走勢  數據來源: Fiin, CSI Research

 Nguồn: CSI, CSI Research

股票信息

流通股數 22,398,374

持股時間 12月 稅後利潤

股息率 6.06% 稅後利潤增長率

目標價 73,000 收入增長率

上漲潛力 25.21% 毛利潤率

當日價 58,300 凈收入

實施日期: 28/11/2023

建議 買入 指標

經營展望

原材料價格回落促進利潤強勁增長：2023年第三季度，由於主要原材料-表面活性劑

（LAS）的價格下跌，NET洗衣粉股份公司的稅後利潤達509億越盾（同比增長183.4%）。

直鏈烷基苯磺酸（Linear Alkyl Benzen Sulfonic Acid）是從石油產品（石蠟）中提取的，

因此2023年前9個月油價較2022年大幅下降，將對企業投入成本造成重大影響。在全球

各大國家收緊貨幣政策抑制高通脹以及國際政治沖突尚未蔓延的背景下，油價將延續

下調走勢。原材料成本下滑，幫助NET的毛利率在2023年每個季度均呈現良好增長勢頭。

第三季度毛利率達27.4%，相當於2015-2016年高峰期的水平。 NET在2023年第二季度和

第三季度的稅後利潤率也提升至12.6%以上，與去年同期相比增長一倍多。

通過WinMart連鎖店擴展北方市場：2020年，Masan收購並成為NET公司的母公司，持

有超過52%股份，NET成為該集團Point of life戰略的重要一環。三年後，NET在2020-

2022年期間的復合年增長率達約9.8%。該企業擁有3500多家 WinMart 超市和 WinMart+

商店網絡，遍布越南全國各地，每個月為 3200萬購物者提供服務，所以與同類企業相

比，NET在擴大市場份額的競爭中具有巨大的優勢。

得益於超市購物的趨勢逐漸盛行，NET收入不僅保持增長，而且加強了收入的可持續性。

根據Deloitte 2022年底最新報告顯示，超過50%的消費者選擇現代非食用商品購買模式，

其中家居用品占80%以上。使現代銷售模式逐漸變得更受歡迎的主要因素是產品多樣性、

價格競爭力及購物便利性。其中，讓消費者選擇產品的三大因素是質量、安全性和價

格。通過以上調查，我們認為Netco通過母司推動現代購物模式的發展方向是跟緊潮流。

憑借南方市場已認可的品質，Net的產品將受到全國消費者的歡迎，價格比大品牌低

30%左右。

按期支付股息，財務狀況穩定：Netco的經營活動受到原材料價格波動的影響，該企業

經營活動產生的現金流多年來保持正增長。因此，公司分紅派息頻率比較均勻。近3年

的股息率分別為60%、50%、35%。

風險:

原材料價格變動：在成本結構中，原材料占比超過90%，因此價格變動將影響企業利潤

率。

NET股票流動性較低，投資者應考慮合理的參與率。

定價及建議:

NET洗衣粉股份公司是一家專門生產洗衣粉和洗滌劑產品的小型企業，在行業中的市

場份額占比為1.5%。WinMart計劃通過其龐大的分銷網絡擴大市場，將為NET促進收入

增長創造機會。預計2023年和2024年收入分別約為1.69億和1.86億越盾，增長率為10%。

平均利潤率為24%，Netco 2023年稅後利潤可達1630億越南盾。自2018年以來，NET的

低PE指標約為10倍，相當於股票價值達到73000越南盾/股。

個股研報

NET洗衣粉股份公司 (NET - HNX)
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股票代碼 

Q2/2023

總資產 

(十億越盾)

收入 

(十億越盾)

稅後利潤 

(十億越盾)
EPS P/E P/B ROA (%) ROE (%)

NET 975.98 403.53 50.92 6,738.00 8.58 2.81 17.85% 38.80%

LIX 1,291.32 717.63 52.20 5,887.00 7.90 1.79 15.52% 22.97%

全行 8.24 2.30 16.69% 30.89%

+

數據來源：Fiin, CSI Research

作者：梨英松

郵箱：tungla@vncsi.com.vn

17.74% 20.20% 23.43% 20.14% 17.70%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

0

500

1,000

1,500

2,000

2018 2019 2020 2021 2022

年度經營業績 (十億越盾)

凈收入 稅後利潤 收入增長率 (yoy)

稅後利潤增長率 (yoy) 毛利率

16.45% 19.73% 22.77% 23.92% 27.36%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

0.00

100.00

200.00

300.00

400.00

500.00

Q3/2022 Q4/2022 Q1/2023 Q2/2023 Q3/2023

季度經營業績 (十億越盾)

凈收入 稅後利潤

收入增長率YOY 稅後利潤增長率 YOY

毛利率

0.51%

-5.31%

20.67%

1.28%

7.73%

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

0.00

100.00

200.00

300.00

400.00

500.00

600.00

700.00

800.00

2018 2019 2020 2021 2022

資產結構 (十億越盾)

所有者權益 債務 總資產增長率 YTD
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財務健康狀況
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經營效率
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