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LIX - Dw bao hoan thanh ké hoach 2014

0 Két qua kinh doanh 9 thang 2014. LIX dat doanh thu 1,260 ty ddng, tang
16% so v&i cung ki ndm ngoai. Hoat déng kinh doanh cla LIX co thé chia
thanh 4 mang: kinh doanh san pham LIX & thi truwéng trong nuée, san xuat hang
mang thwong hiéu riéng cho cac siéu thi, hang xuat khau va hoat déng gia cong
cho déi tac Unilever. Trong 9 thang vira qua, tat cd mang kinh doanh déu tang
trwéng tét so véi ndm trwéie ngoai trir phan xuat khau cho thi trwéng Nhat. Tang
truéng tét nhat l1a mang kinh doanh thwong hiéu LIX & thi trwémg néi dia, trong
dd mat hang chét tay rira 16ng clia LIX dat mirc tang trwdng cao trén 20%.
Ngoai ra, hoat dong gia cong cho ddi tac Unilever ciing gia tang san luong manh

hon 70% va ty trong dong gop trong doanh thu wéc tinh & mic 7%.

Bién loi nhuan gdp tang tir 18% (9T/2013) Ién muirc 19,4% tuy nhién do chi phi
ban hang tang manh 59% so véi cung ky nén Céng ty chi duy tri & con sb 54 ty
Igi nhuan sau thué twong dwong v&i lgi nhuan 9T/2013. So véi ké hoach nam,
loi nhuén sau thué cta 9T/2014 da hoan thanh 75% ké hoach loi nhuan 2014.

o UWoc tinh két qua kinh doanh nam 2014. Vai tinh hinh tiéu thu cac san
pham mang thwong hiéu LIX kha quan va hoat déng gia céng tang manh, uéc
tinh doanh thu ctia ca nam 2014 sé dat khoang 1.680 ty tdng 13% so vé&i nam
2013. Nhirng nguyén liéu san xuét chinh cia Céng ty cé ngudn gbc tir ddu mé
nhuw LAS va bao bi nhwa ludn chiém ty trong cao, khodng 70% gia thanh san
pham cta LIX, do do6 twong quan voi xu hwong gidm cla gia dau mo trong
ntka cudi nam, gia nguyén liéu dau vao cda LIX cling sé giam tuy nhién yéu td
tich cuc nay mai chi phan énh réat it vao loi nhuén céng ty trong ndm 2014. Lo
nhudn sau thué wéc tinh hoan thanh muc tiéu ké hoach dat 72 ty déng tang
6% so voi nam 2013.

0 Trién vong nam 2015. Bbi cdnh kinh doanh chung trong nam 2015 c6 rat
nhiéu thach thire cho cac cong ty nganh hang tiéu ding trong nwéc néi chung
va LIX naoi riéng. Theo 16 trinh cat gidm thué quan cha hiép dinh theong mai
hang hdéa ASEAN, dén nam 2015 hau hét cac mat hang déu giam thué vé 0%
do do6 kha nang san pham cla cac nwéc trong khu vue sé canh tranh manh
véi cac san pham trong nwéc. Nam 2015 ciing la ndm céc doanh nghiép (DN)
ban |é nwoc ngoais & dwoc dau tw 100% von tai Viét Nam  (theo cam két
WTO) tr d6 cac sé&n phdm nhép khéu ciing theo hé théng kénh ban 1& nay tran
vao thi truwéng trong nwée. Cac yéu td nay khong chi tac déng truc tiép dén
kinh doanh san pham mang thwong hiéu LIX ma con tac déng gian tiép dén
Céng ty théng qua hoat déng kinh doanh cua cac déi tac. Dau ra cla LIX trong
nam 2015 dudng nhw khéng may thuén loi tuy nhién véi nén tdng hé thdng

phan phdi hién co va viéc trién khai thém 3 dong san phdm méi (sira tam,
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nwéc riva tay va dau géi), mé rong hé théng phan phéi va thi treéng xuét khau
dw kién LIX van cé thé vira bu dap phén sut gidm va ting doanh thu khodng
3%.Vé cac yéu td dau vao, LIX c6 thé co dugce nhiéu thuén loi hon. Trong xu
hwéng gia dau tiép tuc du doan sé giam trong nam 2015, gia cac nguyén liéu
dau vao cling sé giam gilp Céng ty cai thién vé bién lgi nhuan tét hon.

0 Ké hoach dau tw nha may méi. Trong ndm 2015, LIX sé& trién khai viéc
xay dung nha may phia Bac tai KCN VSIP Bac Ninh. Ngoai viéc phuc vu viéc
di d&i nha may hién cé tai Ha Nai, LIX ciing dw kién sé dau tw mé rong thém
cong suét tai nha may moi dé phuc vu cho muc tiéu mé réng thi triwng phia
Béac cla LIX va giup Céng ty tang san lweng gia cong cho ddi tac Unilever.
Ngodi ra, v&i khu dat tai nha may cl co vi tri kha phu hgp cho phat trién du an
khu dan cw, co thé LIX sé nhan dwgc mot khodn tién hé tro cho viéc tir bé
quyén thué tor mét doi tac phéat trién bat déng san. Tuy nhién, theo chung toi
danh gia, khoan hd tro nay néu cé ciing khéng dd cho viéc dau tw nha may
mdi nhung du kién khoan hé tro néu cé nay ciing sé Ia mdt phan thu nhap bat
thuéng dang ké doi vai LIX.

Dbi vai cac hoat dong kinh doanh chinh cda Céng ty, ching téi dy phéng
doanh thu ndm 2015 sé & murc 1.733 ty ddng va loi nhuan sau thué 1a 80 ty
déng, lan lwot tang 3% va 11% so v&i nam 2014. Tuong (g véi EPS nédm
2015 la 3.709 déng/cp.

2014E 2015F

Gia tri Tang trwdng Giatri Tang trwéng
Doanh thu 1.682.296 12,7% 1.733.825 3.1%
Loi nhuan sau thué 72015 4,7% 80.110 11.2%
EPS 3.334 3.709
PE 9,78 8,79

Ngudn: BVSC dw phéng
o Khuyén nghi dau tw

Trong ngan han nam 2015, mac du LIX ¢6 nhiéu khé khan tuy nhién nhér diém
sang vé gia nguyén liéu giam nén lgi nhuén nam 2015 wéc tinh tang trwéng &
mtrc 11% so véi ndm 2014 tueng rng vai PE 2015 khodng 8.5 1an. O murc PE
nay chung téi danh gia van kha thap so véi mét doanh nghiép cé nang luc san
xuét Ién nhat tai Viét Nam hién nay va co cac yéu td co ban tét. Mirc gia hop ly
cho LIX wéc tinh khodng 35.000 dong/cp twong (ng voi PE 9,5 lan (EPS
2015). Ngoai ra, ching t6i con ky vong vao kha nang LIX s& cé mdt khoan Igi

nhuén béat thwérng dé tao déng luc tang gia c6 phiéu trong ndm 2015.
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THONG TIN SO HI*U CHI SO TAI CHINH

S& hitu nha nude 51% Két qua kinh doanh

S hiru nuGe ngoai 20129% Pon vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013

o hir ki 28719  Doanhthu 1.001 1.244  1.402 1.493
Gia vén 811 1.058  1.170 1.226

i . Loi nhuan gdp 190 186 233 267

GRS LY Doanh thu tai chinh 17 23 a 7
Chi phi tai chinh 3 7 1 2

Tap doan Hoa chat Viét Nam 51%  Loi nhuén sau thué 72 65 80 69

Mutual Fund Elite 5,18%
Bang cén dbi ké toan
Don vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013
Tién & khoan tuong duong tién 52 85 84 74
Céc khoan phai thu ngén han 105 83 106 131
Hang ton kho 88 115 124 123
Tai san ¢b dinh hitu hinh 9 71 17 153
Céc khoan dau tu tai chinh dai han A 3 - g
“Téng tai san 350 407 457 532
No' ngén han s . 42 45
Nog déu han' - - - -
Vén chii s& hiu 234 248 218 324
“Téng ngudn vén 350 407 as7 532

Chi so tai chinh

Chi tiéu 2010 2011 2012 2013
Chi tidu tang trudng

'Téng trrding doanh thu (%) 14% 24% 13% 6%
Tér"ulg truding loi nhuan sau thué (-%} -28% -10% -8% 15%
Chi tiéu sinh i

Loi nhuén gdp bién (%) 19% 15% 17% 18%
Loi nhuan thuan bién (%) 7% 5% 4%, 5%
ROA (%) ' 229 7%  14% 14%
ROE (%) 33% 7%  23% 23%
Chi tidu co cAu vén

“Téng no/Téng tai san (%) 03 04 04 0.4
.T:j‘mg- no/Téng von chi s& hivu (%) 0,5 06 06 0,6
Chi tiéu trén mi cé phan

EPS (dbng/cé phan) 7.991 7.192 5536 3.183
Gia tri s sach (d6ng/cd phan) 25082 27548 25705  15.016
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mirc danh gia cia chuyén vién dwa trén phan tich hoat déng
kinh doanh clia doanh nghiép, cac yéu t6 vé tiém nang, trién vong phat trién, cac
rdi ro ma doanh nghiép cé thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly cb phiéu cta
doanh nghiép dé. Phuong phap st dung dé xac dinh gia tri ky vong la cac
phuong phap dugc siv dung réng rai nhu: phwong phap chiét khau déng tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phwong phap
so sanh ngang dua trén cac chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA.,..). Viéc ap
dung phwong phap nao tly thudc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh chét cua
co phiéu. Ngoai ra, tdm ly thi trwérng ciing 6 thé anh huéng téi viéc xac dinh gia

muc tiéu cia cd phiéu.
HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghi cia BVSC duogc xay dung trén co s& muirc ting/giam
tuyét dbi cia gia co phiéu dé dat téi gia ky vong, c6 5 mirc khuyén nghi dwoc
BVSC st dung twong (rng véi cac mirc chénh léch co dé Ion tir thdp dén cao.
Luu y la cac khuyén nghi dau tw co thé sé thay dbi vao mdi cudi quy sau khi

BVSC thue hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mirc khuyén nghi
OUTPERFORM Gia thi trwérng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gia thi trvong thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thi triéng




KHUYEN CAO SU DUNG

T4t ca nhirng thong tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét can trong va dwoce cho la dang tin cay nhat, tuy nhién
Cong ty C6 phédn Chirng khoan Béo Viét (BVSC) khéng ddm béo tuyét dbi tinh chinh xac va day dd cia nhirng théng tin
néu trén. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao cao nay Ia quan diém ca nhan ctia cac chuyén vién phan tich tai
théi diém viét bao cao va co thé thay ddi bat cr Iuc nao. Do do, ching t6i khéng cé trach nhiém phai théng bao cho nha
déu tuw.

Bao céo chi nham muc tiéu cung cap théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngudi doc mua, ban hay nam
gil¥ chirng khoan. Nha dau tw chi nén st dung bao cao phan tich nay nhu mét nguén théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw hodc thuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw
voi déi trong duwoce dé cap dén trong bao cao nay. Nguwoi doc can lwu v ring BVSC co thé co nhirng xung dét loi ich débi

vGi cac nha dau tw khi thye hién bdo cao phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TV

Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét
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