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Khuyén nghi Khuyén nghi:

Gid muc tiéu (1 ndm) (VND) 14,500

Gia hién tai (VND) 7,000 Chung t6i khuyén nghi cac nha dau tu mua vao IDI véi mic gia
Lgi nhﬁén.ky vere (. mE 1089% MucC tiéu 14,500 VND/cd phiéu, tdm nhin 1 ndm.

" , Di€m ndi bat:
PO THI GIA

14 1.2 < IDI dugc thanh lap nam 2003, hau hét Ban lanh dao cua
1 IDI Ia nhitng can bé chud chét cua Céng ty Cé6 phin Pau
\ " M1 tu va Xay Dung Sao Mai tinh An Giang (ASM). Linh vuc
10 =™ 0.8 hoat dong chinh 1a xdy dung cong trinh va kinh doanh bét
8 —ﬁv&w& dong san (BDS). T&r 2008, Cong ty bat dau tham gia vao linh
6 0.6 vuc xudt khdu cd tra vdéi thi trudng xudt kh&u chinh 1a MY,
4 - 0.4 chiém 40%. IDI cd tén trong Top 5 doanh nghiép xudt khau
0.2 ca tra dong lanh hang dau Viét Nam.
2 - .
0 — — . 0 % Dinh hudng phat trién caia IDI la tap trung hoan thién
O 00 0 0 0 e quy trinh san xuat khép kin cho chuoi thay san. Hién
\/\’19 ,1,\’19%\’19 u@Q C)\’LQ b\q? /\\')9 tai, cong ty dang cé cac nha mdy ca tra fillet, nha may bot
Q" O O O © © O ca va nha may dau ca.
DDA D D D
Khai IuGn Gis <% Doanh thu cua céng ty dat téc do tang trudng lién tuc
ong véi téc dé6 trung binh 25%/nam trong cac nam tu
o nhuan sau thué cua céng ty cling tang truéng vugt bac trong
Gia hién tai (VND): 8,100 2 ndm 2013 va 2014,
EPS (VND): 1,210
P/E: 6.72 < IDI dat ké hoach doanh thu 2015 dat 3,012 ty d6ng, tang
e - 42.1% so vGi nam 2014, trong do doanh thu tir mang Ca tra
G'Aa tzg s0 sach (VND): 12,250 Fillet dat 2,531 ty d6ng va mang dau an Ranne dat mdc 481
He sO Beta: 1.19 ty ddng. Lgi nhudn sau thué& 2015 dat mic 171 ty ddng,
KLGD trung binh: 941,309 trong d6 Ca tra Fillet ddng gop 70.4% Igi nhuan va mang
KLCP dang niém yét: 85,500,000 gl”éu kz“m Ra:jnne déngzgg%029é6% )Gi’nhﬁén. EPS ca gém 2015
. v kién dat muic 2, ong/co phi€éu. Vdi KQKD quy
KLCP I hanh: . s > . \ - n
NC ‘?ang ,uu an- 85,500,000 1/2015, chung téi cho rang IDI hoan toan co thé dat
Von hoa (Ty VND): 692.55 ké hoach dé ra trong ndm 2015.
CO CAU c6 PONG Piém han ché:
0,
ASM — 22.04% < B6 Thuong mai Hoa Ky tidng mic thué chéng ban pha
Nguyén Bang Thuong 6.22% gia ddi véi mat hang ca tra fillet. Theo d6, gid thué
IDI 5.15% ch8ng ban pha gid déi véi ca tra fillet nhap khdu d3 1én dén
MBS 1.55% mirc 0.97USD/kg trong khi gid thanh xudt khau cua mét
CTCP Pau tu Dia 8c va 1.16% hang nay chi ¢ mdc 3USD/kg. IDI va cac doanh nghiép thuy
j ) G ' san phai md rong hoat dong xuat khdu sang cac dia ban
Khoang san Chau A Khac.
THONG TIN LIEN LAC + IDI ddy manh viéc phat hanh c§ phiéu ting vén didu 1&
Qgéc IQ 80, Cum cb6ng nghiép Vam trong thdi gian gan day. Mac du viéc tdng vén nham muc
Cong, dp An Thanh, xa Binh Thanh, dich dau tu vao cac du an dugc dénh gid la kha thi ndm
huyén L3p Vo, tinh Dong Thap trong chuoi hoat dong san xudat kinh doanh chinh, diéu nay

c6 thé& gay ra rdi ro pha loang déi véi cé déng hién hitu.
Tel: 84-(67) 3680 383 / 296 800
Fax: 84-(67) 3680 382




Tom tat cac chi tiéu tai chinh
Chi tiéu

DTT (ty dong)
+/- yoy

LNST (ty dong)
+/- yoy

TTS (ty dong)
+/- yoy

VCSH (ty dong)
+/- yoy
Ng/TTS

TS LN gop

TS LN rong
EPS (d6ng)
ROA

ROE

2012

1,331.16

21.3%
36.59
-7.6%

1,468.35

0.3%
538.30
-1.4%
63.3%
16.0%
2.7%
1,042
2.5%

2013
1,804.41
35.6%
41.10
12.3%
1,845.61
25.7%
577.51
7.3%
68.7%
10.2%
2.3%
963
2.5%

2014
2,119.96
17.5%
90.42
120.0%
1,950.65
5.7%
627.89
8.7%
67.8%
12.2%
4.3%
1,082
4.8%

2015F
3,012.00
42.1%
171.00
89.1%
2,340.78
20.0%
1,197.89
90.8%
48.8%
12.2%
5.7%
2,000
7.3%

2016F
3,915.60
30.0%
222.30
30.0%
2,808.94
20.0%
1,676.69
40.0%
40.3%
0.0%
5.7%
2,000
7.9%
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Téng quan

Phan tich nganh
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Trién vong
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TONG QUAN

Lich s thanh Iap

Cong ty CP Pau tu & Phat trién Pa Quéc Gia dudc thanh Iap vao ndm 2003.
Linh vuc hoat dong chinh cla cong ty trong giai doan dau mdi thanh lap la
xay dung cong trinh va kinh doanh bat dong san (BBS). Tir 2008, Cong ty
bat dau tham gia vao linh vuc xudt khdu ca tra vdi thi trudng xudt khau
chinh la My, chiém 40%.

V@i von diéu Ié ban dau 29 ty dong, sau nhiéu lan tang von diéu I&, von thuc
gép dén thdi diém hién tai 1a 855 ty déng. Qua trinh tang v6n diéu 1é cua
IDI dudc thé hién qua bang sau:

2003 29
2007 47.94
2007 91.474
2008 228.107
2010 380
2014 456
2015 855

C6 thé thdy qua trinh tdng v6n diéu 1&é cha IDI dudc ddy manh trong thdi
gian tUr 2014 trd lai day. Trong quy II nam nay, IDI ti€ép tuc Ién ké hoach
phat hanh thém 111 triéu ¢ phén thdng qua hinh thic trd c6 tlc va phat
hanh cho cé dbng hién hitru dé tdng v6n diéu I&. Viéc phat hanh thém cua
IDI v&p phai su phan déi cia 5.05% cd ddng cé mat tai DPHCD thudng nién,
tuy nhién cudi cung ciling dugc thong qua.

Co ciu cd déng )

Tinh dén thdi diém hién tai, ¢ déng I8n nhéit cta IDI van la Cdng ty CP Dau
tu & Xay dung Sao Mai tinh An Giang (ASM). Cong ty CP Dau tu & Xay dung
Sao Mai tinh An Giang tham gia vao IDI ti nhitng ngay dau thanh lap va cho
dén hién tai, mét s6 thanh vién diéu hanh chu ché6t caa IDI van lién quan
dén ASM.

Ty lé % Tinh dén ngay

Cong ty CP Tap doan Sao Mai 22.04 27/11/2014
Nguyén B&ng Thuong 6.22 27/11/2014
CTCP Pau tu va Phat trién Pa qudc gia 5.15 27/11/2014
Coéng ty c¢b phan Ching khodn MB 1.55 23/04/2015
CTCP i;D”éu tu Dia 6¢c va Khoang san 1.16 27/11/2014
Chéau A

Ban lanh dao

Nhu d& phén tich & trén, tinh dén thdi diém hién tai, Céng ty CP Tap doan
Sao Mai la c8 ddng 18n nhat cua IDI. Trong nhitng ngay dau thanh Iap, hau
hét Ban diéu hanh la can b6 chu ché6t cia ASM.

Tinh dé&n thdi diém hién tai, c6 thé thdy Chu tich HPQT IDI ciing chinh la
Chu tich cia ASM, Phé Chu tich HDQT cua IDI la Phé Cha tich va Phd TGD
cua ASM. Diéu nay cho thay mdi quan hé mat thiét gi(ra 2 cong ty.

HOi dong Quan tri Ho tén Chirc vu khac

Chu tich Ong Lé Thanh Thuan Chu tich va TGb ASM

Phé Chu tich Ong Nguyén Van Hung Pho Cha tich va Ph6 TGb
ASM

T6ng Gidm déc Ong Lé Van Chung Thanh vién HDQT ASM va
IDI

Phé T6ng GD Lé Van Canh




HOAT PONG SAN XUAT KINH DOANH

Cdo cau doanh thu thuan

Co cdu doanh thu trong 2 ndm 2013 va 2014 cua IDI dudc thé hién qua cac

biéu d6 dudi day.
Nam 2013 Nam 2014

0%
mDoanh thu thuan 5% 4%(_ °
san pham, hang 1%

héa

m Doanh thu thuan
dich vu

= Doanh thu thuan
BDS dau tu

m Doanh thu tU dau
ca

m Doanh thu khac

Trong cd cau doanh thu thuan, linh vuc thdy san gilr vi tri cht dao, chiém
gan 90% trong nam 2014. Cd cdu doanh thu thuan vé dich vu, bat dong san
va dau tu xdy dung ha tang chiém ty trong thap va tang truéng khong dang
ké&. Theo cd ciu nganh cua IDI va ca Tap doan ASM thi IDI chi tap trung cho
viéc hoan thién chuoi san xuat thldy san khép kin ch& khong con tap trung
vao cac mang khac nhu hién nay. Tuy vdy, mang bat dong san van cé déng
gbép dang ké vao Igi nhudn ndm 2014.

Linh vuc thuy san .
Hién tai IDI dang tap trung hoan thién quy trinh san xuat khép kin cho chuoi
thuy san dugc thé hién & so d6 dudi day:

CELDUEL
giong nhan
tao

Nha may
SX thirc an
thay san
chan nuoi

Nha may
ca tra fillet

San xuat giong nhan tao: Chat lugng ca giong suy giam la mot thuc trang
dang lo ngai, lam giam hiéu qua nudi mot cach nghiém trong. Nguyén nhan
chinh la do chat lugng dan ca bé me bi thodi hda, lai can huyét, su canh




tranh thi€u lanh manh gilta cac cc sd san xuat ca bot, cho ca dé ép, dé non
va dé nhiéu lan trong nam.

Trudc nhitng thach thic trén va muc tiéu phat trién bén vitng thi yéu cau
cap bach dat ra la cOng ty can phai xay dung mot trung tdm giéng hién dai,
'ng dung céng nghé hién dai tir viéc lai tao, phat trién nhitng gen t8t cho ca
tra gi6ng tét dé khic phuc nhitng nhugc diém hién tai nhu rat ngdn thdi gian
nubi, gidm hé s6 thirc an, nang cao siic dé khang cho ca... T d6 sé giam chi
phi trong viéc nudi cd, kiém soat gid thanh trong viéc nudi, ndng cao chét
lugng cd thanh phdm gilp sadn phdm cua céng ty cd chat lugng tét, tinh
canh tranh han va la mét trong nhitng chia khdéa dé phat trién bén virng cho
con ca tra Viét Nam.

Phat trién vang nudi ca cua céng ty: Cong ty du kién md rdng vung nudi
dén nam 2017 thi dién tich vung nubi cua cong ty dat khoang 150ha va dat
cac tiéu chuan Global G.A.P, A.S.C, B.A.P. Cong ty da Iap du &n nudi ca tra
v@i dién tich 34ha tai Con Qua, xa binh Yén, huyén Lap Vo, tinh Béng Thap.
Bén canh dd, cdng ty cling d& hoan thanh hd s dé€ mua lai ving nudi tai
huyén Thoai San, tinh An Giang vdéi dién tich gan 36ha. Nhu vay du kién
cubi nam 2015, dién tich nu6i ca cla Cong ty dat gan 110ha, két hgp vdi
hinh thlc nudi lién két cing ngudi ndng dan d& dam bao cd cdu nguyén liéu
cung cap cho nha may déng lanh dat khoang 75-80% so véi nhu cau.

Ngoai ra, cdng ty dang thuc hién viéc nudi cd Diéu hdng va cé R6 phi dé bd
sung thém san phdm mdi va da dang hdéa san phdm cla céng ty dé xuét
kh&u. Céng ty d3 dugc UBND tinh D6ng Thap giao dién tich mat nudc cla
khu b&i bdi Con Qua nam trén séng Hau. Coéng ty da thuc hién viéc nudi ca
diéu héng, ro phi véGi téng sé gan 60 16ng, phat trién dén cubi ndm 2015 du
kién s& dat 100 16ng va tiép tuc phat trién trong cdc ndm tdi.

Nha may ché bién ca tra fillet xudt khdu: Vi luong cd thu hoach tur
vung nudi cua Coéng ty két hgp vdi nudi lién két sé dugc dua vé nha may
chét bién déng lanh dé fillet xudt khdu. V3i cdng suét thiét k& ciia nha may
dong lanh s6 1 la 300 tan nguyén liéu/ngay (hoat dong 12 gid) thi hién tai
cOng suat cua nha may hoat dong trong nhirng thang dau nam 2014 la
khoang 250 tdn nguyén liéu/ngay va da dat gan 300 tan nguyén liéu/ngay
vao cuGi nam 2014. Cong ty da khdai cong xay dung nha may ché bién thuy
san sO 2 vdi cong suat thiét k€ la 150 tdn nguyén liéu/12 gid va du kién sé
hoan thanh trong thang 9/2015 nhdm md rong quy mod hoat dong clia cdng
ty Ién mot tam cao mdi.

Nha may bot ca: Hién tai nha may bot ca, m& ca la mot nha may cta Cong
ty CP Pau tu Du lich & Phat trién Thay san Trisedco, mot cdng ty lién két
cua IDI va@i ty |1é gép vOn 45.33% va la moét thanh vién trong tdp doan Sao
Mai. Nha mdy bt ca tdn dung ngudn phu phdm cla nha may déng lanh IDI
dé€ 1am ngudn nguyén liéu dau vao cho nha may. V3i quy trinh va céng nghé
hién dai thi nha may ché& bién bdt cd va m& ca cho ra 2 san phdm chinh dé
la bot ca va md& ca. Hién tai, nha may dang hoat dong vagi cong suat khoang
180 tadn/ngay (cong suat thiét k€ la 240 tan nguyén liéu/24 gid). Khi nha
may dong lanh clta IDI dugc md rong va nang cong suat thi nha may bét ca
va m3& ca mac nhién cling sé dugc nang cong suat Ién. Cong ty da ky hagp
dong nhap day chuyén san xuat bot ca, m& cé va du kién thang 08/2015 sé
hoan thanh dua vao st dung. Khi hoan thanh thi cong suat cia nha may bot
ca sé dugc nang Ién 400 tan nguyén liéu/24 gid. VGi cOng sudt nay thi sé
cho ra 88 tdan md& va 80 tdn b6t cad. Phan mad cd nay sé ddm bao dugc 90%
nhu cau mad ca nguyén liéu cho nha may tinh luyén dau.

Nha may tinh luyén dau: IDI da dat hang va tap doan Desmet - vudng
quoéc Bi d& nghién cltu ché tao va chuyén giao thanh céng coéng nghé tinh
luyén mg cé tra hién dai, ddm bao cho ra nhiing san phdm t6t nhat, dé
chién xao hodc tron salad trong bita an hang ngay ctia moi gia dinh hay lam
nguyén liéu cho nganh c6ng nghiép ché& bién thuc phdm, dudc phdm. Nha
may tinh luyén mad ca tra cua cong ty cdé cong sudt thiét ké la 200 tan




nguyén Ileu/ngay Giai doan 1 cbng suat 100 tan/ngay da di vao hoat dong
dau thang 7 ndm 2013 tao ra 97 t4n thanh phdm moi ngay, cung cép ra thi
trudng cac nhém san pham sau:

- DAau nén (Olein): Cong nghé tinh luyén hién dai hang dau thé gidgi vdi
hiéu sudt thu ho6i cao han 97%, dam bao luu gilr hau hét cac dudng
chat ban dau da cho phép Cong ty IDI bién m3 ca tra tho BBSCL
thanh san phdm D&Au ca cao cidp Ranee dua vao bép &n clia moi gia
dinh. V&i cdm quan mau dau rat dep, hoan toan khong cé mui tanh va
thanh phan chinh la cac acid béo khong no Omega 3, 6, 9, khoang vi
lugng canxi, Vitamin E, dac biét la EPA, DHA dau cé cao cap Ranee
khéng chi 1a mét san phdm dau 3n rat cd gia tri cho ngudi tiéu dung
ma con la ngudon cung Omega 3, EPA, DHA d6i dao cho nhirng ai can
loai dudng chat quy gia nay.

Theo nhitng tai liéu khoa hoc dugc cong bd, dau ca c6 dén han 20 Igi
ich dGi vdi sic khdée con ngudi. Dung dau ca thudng xuyén sé giup
ngan nglra cac bénh tim mach, gilp diéu tri huyét ap, chéng béo phi,
bao vé xuong, da, mét, téc, méng tay, chéng viém, ho trg diéu tri hen
suyen, cai thién tam trang, chGng tram cam, toét cho phu nitr mang
thai, c6 Igi cho hé than kinh, ngan nglra rdi loan tam than, tang cudng
tri nhd, hiéu qua lam viéc va ddc biét chdng lai bénh ti€u dudng type
2, tdng cudng hé mién dich va gidam thiéu nguy cd mac bénh ung thu.

Hién sdn phd&m Dau An Sao Mai - Ranee mdi dugc dua ra thi trudng
trong thang 10/2014 vdi gia ban khoang 42,000 dong/lit. IDI hudng
dén san phdm dau &n & phan khic cao cdp cung dong véi nhitng loai
nhu dau ca hdi, dau olive nén gid ban cling cao haon so vdi san phdm
dau an truyén théng khac (dau dau nanh). IDI ki vong s€ thanh cbng
gua phan khuc ban Ié (siéu thi, tap héa) dudi thuong hiéu dau an dinh
dudng cao cdp Sao Mai.

- D&u dic (Stearin): Dau dac thu dudc sau tinh luyén cé mau trédng dep,
nhiét dd tan chay thap khodng 44°C, c6 thé dudc st dung dé& chién cac
san phdm trong nganh céng nghiép thuc phdm nhu: mi an lién, banh
snack, khoai tay chién, trai cay chién déng goi... Ngoai ra, stearin la
nguyén liéu chl y&u va quan trong nhat dé ché& bién shortening va
magarine - san phdm s dung phé bién trong céng nghiép thuc pham,
banh keo.

Nha may ché bién thirc &n thay san: Hién tai mdi ndm coéng ty IDI d& mua
thic an cho ca tir cac cong ty ché bién thic an vgi doanh s6 hang nam Ién
dén gan 1,200 ty dong va con s6 nay tiép tuc dugc nang Ién clng vdi su phat
trién chia céng ty. Trudc tinh hinh nhu vy, ban diéu hanh cling vach ra ké&
hoach dau tu nha may ché bién thlc an thay san du kién dugc khai cong vao
dau quy II/2015. Nha may nay sé dudc dau tu thiét bi, cong nghe hién dai tUr
Chau Au va san pham du kién s& tdt han thic &n thdy san clia cac cong ty
hién tai dang ban tai Viét Nam. V@i s6 von dau tu du kién 300 ty dong va
céng sudt thiét k& giai doan 1 13 400 tdn thanh phdm/ngay, nha may dudc du
ki€n cubi nam 2015 sé hoan thanh va di vao san xuat. Tan dung t ngudn
nguyén liéu la bot cad tir nha may Trisedco dam bdo cho nha may cé dugc
ngudn nguyén liéu n dinh dé& san xudt thirc 8n thdy san cho ca cbé vay cung
cap cho vlung nu6i ca diéu hong, ro phi cua cong ty.

Hoat dong kinh doanh Bat ddong san: Trong ndm 2014, IDI d3 chuyén
nhugng toan b6 Dy an Khu Trung tdm thuong mai huyén Lap Vo cho Céng ty
Sao Mai dé tap trung vao chudi san xudt thay san khép kin.

Theo phan thuyét minh BCTC hgp nhét giifta nién d6 cé soat xét vé giao dich
cla cac bén lién quan cho thay, IDI phai thu cia CTCP Dau tu va xay du‘ng
Sao Mai tinh An Glang la 105 ti tién thanh ly chuyen nerdng du an. Nhu vay,
phan 18n gia tri chuyén nhugng thuong vu nay van con nam trong muc “phai
thu khac”, chua dudc thanh todn bang tién mat. Diéu nay dong nghia vdi viéc




Pan vi: Ty dong
Doanh thu thuan
+/- yoy

Lgi nhuan gop
+/- yoy

Lgi nhuan sau thué
+/- yoy

EPS

céng ty chua thé sir dung sd tién nay dé phuc vu cho viéc chi trd cic khoan
nd dén han hodc cé thé dung dé dau tu vao cac du an mdi. Bé cé von tai trg
cho céc du an sép téi IDI van phai huy déng tir ngudn vén bén ngoai.

PHAN TiICH NGANH

Trién vong nganh ca tra fillet xuat khau

Theo B Néng nghiép va Phat trién Néng thén, ndm 2014 téng kim ngach
xudt khéu ca tra dat 1.8 ty USD, tdng 5.8% so vGi ndm 2013. Nam 2015, xét
vé nhiéu yéu t6 khach quan cc quan quan ly danh gia cao thgi cd mdi cua
mat hang ca tra xuét khéu.

Th{& nhat, nha nudc bd thué VAT dau ra thlc an nguyén liéu. Th hai, do gia
dau gidm nén gia nguyén liéu ché bién thdc an du bdo ciing gidm 20 - 30%.
Hon nifa, du it dU nhiéu thi nam 2015 hang loat hiép dinh thucgng mai dugc
ky két nén “canh ctra” hoi nhap cla ca tra c6 phan rong ma hon. Trudc co hoi
phat trién mdi doanh nghiép xuét khau thay san khong chi tinh dén viéc md
rong thi trudng xudt khdu Chau Au, con tinh dén viéc thdm nhap vao thi
trudng Chau A khi hiép dinh thugng mai hang héa cé hiéu luc.

Budc vao dau nam 2015, gia ca tra tang 1én 24,200 - 24,500 dong/kg. bay
chinh 1a d&u hiéu cho thdy su khdi sdc cla linh vuc xudt khdu. Thdi cd mé ra,
doanh nghiép 18n nhd khéng ngimng 1én k& hoach phat trién va mé rong quy
mo san xuét. Tuy nhién, niém vui chua tron ven thi doanh nghiép xuat khiu
mat hang nay bi mot phen choang vang vi BO Thudng mai Hoa Ky tang muc
thué chéng ban phd gid déi v8i mat hang ca tra fillet. Theo dd, gid thué
ch8ng ban pha gid ddi vdi ca tra fillet nhdp kh&u d3 Ién dén mic 0.97USD/kg
trong khi gid thanh xuét khdu cla mat hang nay chi 8 mdc 3USD/kg. Con s&
nay tang lIén gap hai lan so vdéi két qua sd b6 ma B6 Thuong mai Hoa Ky dua
ra hoi thang 07/2014 la 0.58USD/kg.

V8i muc thué ch6ng ban phéa gid cao nhu hién nay, Igi nhudn DN xuat kh&u
ca tra gidam han. Trudng hodp, doanh nghiép Viét Nam cé tdng gid xudt khau
ca tra cling khdng dudc bdi vi thi trudng xudt khdu cd vao cadc nudc dau chi
co riéng doanh nghiép Viét. Hién nay, ca tra Viét dang phai canh tranh khéc
liét véi Trung Quoéc, Indonesia, Bangladesh... Nhu vay, viéc BO Thucgng mai
Hoa Ky tang thué chGng ban pha gia ddi vdi ca tra fillet ddng nghia vai viéc
mat hang nay dang bi thu hep thi trudng xudt khau tai Hoa Ky.

Vi thé cua cong ty trong nganh: IDI cé tén trong Top 5 doanh nghiép xuat
kh&u ca tra déng lanh hang dau Viét Nam.

PHAN TICH TAI CHINH

Két qua hoat dong kinh doanh

946.69 1,097.47 1,331.16 1,804.41 2,119.96
34% 16% 21% 36% 17%
202.27 218.50 212.87 183.53 258.12
97% 8% -3% -14% 41%
91.64 39.61 36.59 41.10 90.42
177% -57% -8% 12% 120%
3,233 1,042 963 1,082 2,177

C6 thé thdy ASM dat téc dd tidng trudng doanh thu tudng d6i nhanh va &n
dinh trong giai doan tir 2010 trd lai day, trung binh 25%/nam. Diéu nay cho
thdy céng ty da@ c6 nhitng chinh sach ban hang va md réng thi trudng hgp
ly. Mac du chiu ap luc canh tranh tUr cac doanh nghiép cung nganh nhung
vdi téc dd tdng trudng trong nhitng ndm qua cla IDI, ching ta cé thé ky
vong su tang trudng vugt bac clia cong ty khi kinh té phuc hoi.

Két qua kinh doanh QI/2015
Q1/2015, doanh thu (DT) dat 561.6 ty dong, tang 9.6% so vdi cung ky, dat




18.6% k€& hoach nam. Mac du cé su suy gidm cua doanh thu ban hang hoa,
thanh phdm khi chi dat 481 ty déng, giam hon 20 ty so véi cung ky. Tuy
nhién IDI lai ghi nhdn gan 80 ty dong tU doanh thu bat dong san dau tu va
xay dung trong khi cuing ky lai khéng c6 khoan doanh thu nay.

Lgi nhuan sau thué (LNST) Q1/2015 dat gan 21 ty dong, tang 125.8% so vdi
cung ky, dat 12.3% ké hoach nam, do doanh thu va Igi nhuan gop tang. Bén
canh dé, IDI phat sinh khoan Igi nhuan khac gan 15 ty dong chu yéu do
nhugng ban moét phan nha may tinh luyén dau ca vdi Igi nhuan hon 21.6 ty
déng da gilup két qua kinh doanh cai thién dang ké.

Lgi nhuan gop bién dat miic 11.8%, tang manh so vGi mic 7.8% cung ky
ndm ngodi, nhd vao cac don hang xudt khdu cd gid tét tir cac thi trudng
Nam My, Chau Au va Trung Qudc khi ma thj trudng My dang dan yéu thé.
Bén canh dé cong tac kiém sodt gid vén hang ban (GVHB) dudc cai thién:
cong ty cé vung nguyén liéu I6n udc tinh dap Ung 75% nhu cau ca nguyén
liu cad ndm. D6i v8i mot cdng ty kiém sodt chi phi hoat ddng va chi phi 1&i
vay tudgng doi tét nhu IDI thi Igi nhuan gop bién c6 y nghia rat quan trong
d8i véi ty sudt LNST.

Chi so tai chinh

Chi so tai chinh
Kha nang thanh toan

Chi s6 thanh toan hién hanh 1.20 1.08 1.11 0.89 0.95
Chi s6 thanh toan nhanh 0.87 0.80 0.61 0.70 0.52
Tién/Ng ngén han 0.07 0.18 0.03 0.09 0.05
Cau truc tai chinh

Vay dai han/Tai sén 0.07 0.05 0.06 0.04 0.05
VG6n vay/Tai san 0.40 0.49 0.45 0.46 0.54
Co6ng ng/Tai san 0.61 0.63 0.63 0.69 0.68
Hiéu qua hoat dong

Thdi gian TB thu tién khach hang 149 169 130 120 104
Thgi gian TB xU&' ly hang ton kho 89 99 108 73 73
Thdi gian TB tra cho nha cung cép 70 70 48 60 40
Chu ki tién té 167 198 190 132 137
Ti suat sinh Ioi

Lai gop/Doanh thu 21.4% 19.9% 16.0% 10.2% 12.2%
L&i hoat ddéng/Doanh thu 10.7% 3.7% 2.2% 2.2% 4.8%
L3i trudc thué/Doanh thu 11.0% 3.8% 2.4% 2.2% 4.8%
Lai rong/Doanh thu 9.7% 3.6% 2.7% 2.3% 4.3%
ROA 8.5% 2.9% 2.5% 2.5% 4.8%
ROE 23.6% 7.5% 6.7% 7.4% 15.0%

Cau trac tai chinh

C6 thé thay cac chi tiéu vé kha ndng thanh toan cta IDI déu & mdic thép va
cé xu hudng gidm trong thdi gian gan day. Piéu nay cho thdy IDI c6 thé ddi
mat vdGi rdi ro thanh khoan trong ngdn han. Ngoai ra, ty 1&é v6n vay va cong
ng trén tai san clia cong ty cling tang manh trong thdgi gian gan day do céng
ty ddy manh hoat déng vay v6n dé tai trg cac du 4n md rong vung nudi, nha
may bdt cad va dau cd. Diéu nay cd thé gdy ap luc vé chi phi Idi vay 1én két
qua kinh doanh cta cdng ty. Cac dot phat hanh tang von sép tdi néu thanh
céng cb thé gép phéan cai thién co cdu tai chinh cta IDI.

Hiéu qua hoat dong

ThGi gian trung binh thu tién khach hang, thsi gian trung binh xUir ly hang
ton kho cua IDI gidm manh trong cac nam gan day cho thay quy trinh xu ly
hang tén kho va ban hang cua céng ty cé su cai thién dang k&. Bén canh do,
ROA va ROE cua cong ty cling tdng manh trong 2 nam gan day cho thay
hiéu qua hoat dong va ty suat sinh IGi dugc cai thién.

Chi so IDI AAM ACL HVG VHC
Cd sd@ tinh toan TT™ TT™ TT™ TT™ LAG
Gia dong cura 10,800 15,000 9,400 24,300 46,900




Gia tri von héa(Ty VND)
Sé& hitu nudc ngoai

EPS cd ban (VND)

Book Value (VND)

P/E co ban

P/B

Tién/Ng ngan han
TSLD/NG ngén han

Vay dai han/Tai san
Von vay/Tai san

Von vay/Von CSH

Co6ng ng/Tai san

Co6ng ng/Von CSH

L3i gop/Doanh thu

Lai hoat déng/Doanh thu
L3i trudc thué/Danh thu
Lai rong/Doanh thu
ROE

ROA

Pon vi: Ty dong
Doanh thu
Lgi nhuan sau thué

L5i sudt (1-T)

Kh&u hao

Dau tu vao tai san cd
dinh

bau tu vao von luu dong
Dong tién tu do (FCFF)
GT doanh nghiép sau
2020

Gia tri doanh nghiép

Gia tri ng

S6 lugng cd phiéu luu
hanh

Gia tri ¢4 phiéu (ddng)

492.48 149.04 172.96 2,916 2,823.67
0.3 2.19 4.7 12.88 21.48
1,650.75 1,315.21 1,039.75 1,210.10 2,482.04
13,949 25,707 15,064 19,718 24,536
6.54 11.41 9.04 20.08 18.9
0.77 0.58 0.62 1.23 1.91
0.1 1.91 0.04 0.06 0.09
0.91 6.32 1.09 1.17 1.84
0.04 0 0.03 0 0.03
0.52 0 0.58 0.44 0.23
1.39 0 1.66 1.88 0.4
0.63 0.13 0.65 0.7 0.39
1.71 0.16 1.87 3 0.69
10.35% 10.72% 15.69% 8.00% 11.53%
3.69% 3.22% 2.19% 1.43% 4.02%
3.68% 3.30% 2.14% 1.98% 4.16%
3.37% 2.40% 2.06% 1.78% 3.32%
12.73% 5.07% 7.07% 6.28% 10.24%
4.42% 4.42% 2.51% 1.53% 4.96%

Xét vé gid tri vén héa, quy mé clia IDI van tuong ddi nhé so véi cac cong
ty dau nganh trong linh vuc thay san l1a HVG va VHC. Tuy vay c6 thé thdy
cac chi tiéu vé Igi nhuéan bién cling nhu ROE cla IDI déu vugt troi so vai cac
cong ty khac cho thay hiéu qua hoat dong cua cong ty. IDI ciing dudc giao
dich 8 mlc P/E gan nhu thap nhat trong s6 cac cong ty cung nganh.

TRIEN VONG, PINH GIA, KHUYEN NGHI

IDI dat ké hoach doanh thu 2015 dat 3,012 ty déng, tang 42.1% so v@i nam
2014, trong dé doanh thu tir mang Ca tra Fillet dat 2,531 ty dong va mang
dau an Ranne dat muc 481 ty dong. Lgi nhuan sau thué 2015 dat mdc 171
ty dong, trong dé Ca tra Fillet dong gop 70.4% Igi nhudn va mang dau an
Ranne déng gop 29.6% Igi nhuan. EPS ca nam 2015 du kién dat mdc 2,000
déng/cd phiéu. VSi KQKD quy 1/2015 nhu dd néu trén, ching téi cho réng
IDI hoan toan cé thé dat k& hoach dé ra trong ndm 2015.

Phuong phap DFCF

3,012.00 3,373.44 4,722.82 5,195.10 5,714.61 6,286.07
171.00 191.52 268.13 294.94 324.43 356.88
117.85 131.99 184.79 203.26 223.59 245.95

66.26 74.22 103.90 114.29 125.72 138.29
223.15 249.93 349.90 384.89 423.37 465.71
59.94 67.13 93.98 103.38 113.72 125.09
72.02 80.67 112.93 124.23 136.65 150.32

2,788.12

3,306.37

1,268.11

127,822,500

15,946

Phuong phap P/E va P/B
TB nganh IDI Gia

P/B
P/E

1.15 11,960
7.0 2,000

13,754
14,000




Khuyén nghi
M(rc gid trung binh cla ca 3 phuong phap la 14,500 déng/c6 phiéu. Chlng

t6i khuyén nghi cdc nha dau tu mua vao IDI vdi Igi nhuan 108% trong vong
1 nam.




Bao cao nay dugc thuc hién bégi cac chuyén gia phan tich caa Céng Ty Cd Phan Chirng Khoan
Chau A Thai Binh Dudng - APEC, bai phan tich chi c6 gia tri tham khao, APEC khong chiu bat
cf trach nhiém nao doi vadi viéc s dung tai liéu nay.
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