h CTCP Tap doan Léc Tr&i - KHA QUAN
- Sc (LTG : UPCoM - San pham néng nghiép)
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LTG common (LTG) Doanh thu thuan (ty déng) 7,783 8,687 9,547 10,447
65000 Toadtem st e Tang trudng doanh thu thuén (0.9%) 11.6% 9.9% 9.4%
61,000 \ 105 Loi nhuan gép (ty di‘)ng) 1,616 1,881 2,205 2,416
56,000 88 Tang trwdng lgi nhuan gop (7.0%) 16.4% 17.2% 9.5%
51000 o EBITDA (ty dong) 561 631 832 913
46,000 N 53 < > 0, 0, 0, 0,
41000 \/\/\ M w Tang tru’on‘g EBITDA (7.4%) 12.5% 31.7% 9.7%
25000 - \[ o LNST (ty déng) 349 414 549 601
) Tang trwdng LNST 9.2% 18.9% 32.5% 9.4%
§' | | LNST cta cb dong cty me (ty déng) 347 414 549 600
> hlI-lI-Il;l---lll-:-lllllllll.ll "l;lu.l...g.n_ll Tang trw(vyng LNST ciia cb déng cty me 8.8% 19.4% 32.5% 9.4%
= @ B s N @ EPS (déng) 4,454 5,243 7,247 6,427
EPS pha lo&ng (dng) 4,454 5,243 6,039 6,427
Tang truong EPS (6.2%) 17.7% 38.2% (11.3%)
P S S P/E (1an) 8.76 7.44 5.38 6.07
Thong tin co phiéu vao ngay 4/7/2018 P/E pha loang (1An) 8.76 7.44 6.46 6.07
Gia co phieu (dong) 39,000 Ev/EBITDA (1An) 7.70 7.71 6.12 6.25
Sé lwgng CP niém yét hién tai (triéu cp) 67.2 P/B (lan) 1.20 1.15 1.20 1.09
Sé lwgng CP dang lwu hanh (triéu cp) 67.2 Nguén: D& liéu cong ty; (F): HSC du bao
Gia cao nhét trong 52 tuan (déng) 64,000
Gia th&p nhét trong 52 tuan (déng) 33,200
Thay déi gia trong 3 thang 18.1%
Thay déi gia trong 6 than 2.1% > o L2 . N 2 . 2 g ~
Y ) g g g >« LTG (Kha quan) da té6 chirc PHCDTN vao tuan truwéc. Cé dong da
Ol aia A 0, ~ > by A Y ~ 7 N ~
Thay doi gia trong 12 théng % tham dw déng di va thong qua toan bé cac to trinh quan trong.
Khéi lwong CP giao dich tw do 26.9
ETTE it c;éng} o e i g a2 * Congty co chién lwoc gidm ty trong méng thuéc BVTV trong dai han
( B trong 5 ngay giao dich gén n 3y va tap trung vao san pham gia trj gia tdng trong mang gao.
GT Von héa thj trwdng (triéu dong) 2,591,682
GT von hoa thi truong (triéu USD) 113« Céng ty C4 phan T4p doan Léc Troi dang dan hoan tat chuong trinh
S0 lugng duge phép s6 hitu 32.9 tai cau truc day tham vong cda minh va dw kién sé mé réng sang céac
S6 lvgng con duoc phép mua 2.82 san pham hang tiéu dung.
% s& hiru nwée ngoai 44.6%
% gi6i han s& hiru nuéc ngoai 49% * LTG dw dinh chuyén san ttr UPCoM sang HSX trong nam 2019.

*  LTG da théng qua ké hoach tra cé tirc nam 2017 gém 20% tién mat va
20% co phiéu. Trong do cé tire tién mét sé duoc chi tra trong Q3 va co
tire bang c6 phiéu sé duwoc phat hanh trong Q4/2018.

+ Céng ty dat ké hoach kinh doanh tham vong véi doanh thu thuan 1a

9.878 ty déng (tdng trudng 13,71%) va LNST la 589 ty déng (tdng
- truéng 42,21%).

9.9 N

89 * HSC than trong hon cdng ty va dw bao doanh thu thuan nam 2018 la
79 9.547 ty dong (tang trurong 9,9%) va LNST cda c6 dong ty me dat 549
69 ty déng (téng truréng 32,5%).

4'%1-15A 07-15A 01-16A 07-16A 01-17F 07-17F 01-18F 07-18F . Chung toi woc tinh g|é tri hO’p |y CL?a Cé ph|éu LTG la 58.786 déng,
twong dwong P/E dw phéng la 8,11 lan.

+  Tiép tuc duy tri dénh gié Kha quan.

Chuyén vién phan tich cép cao
Trwong Hdng Kim
kim.thong@hsc.com.vn
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LTG - Ty suét loi nhudn gdp va ty suat LNST theo quy LTG - % tang truréng doanh thu & LN so véi cling ky
35% 100%
30% 80%
25% 60%
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%I doanh thu thuan
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—T§ suét loi nhuan gop Ty suét LNST === Doanh thu thudn Loi nhuan gop LNST ctia cb déng cty me
Nguén: D ligu cong ty Nguén: D ligu cong ty

LTG (Kha quan) da t& chivc PHCDTN vao tun trwéc. Co dong da tham dy dong da va théng
qua toan bd céc to trinh quan trong. Dwéi day la ghi nhan chinh cda ching toi:

Sé liéu trén BCTC Két luan nhanh — Tiép tuc duy tri danh gia Kha quan. Ching téi wéc tinh gia tri hop ly
kiém toan ndm 2017 ctia c6 phiéu LTG la 58.786 déng; twong dwong P/E dw phdong |a 8,11 1an. Céng ty dat
duoc diéu chinh so ké hoach kinh doanh tham veng véi LNST ting trwéng 42,21%. HSC than trong hon va
Vi triée kiém toan. dw bao LNST ting trwéng 32,5%. LTG da hoan tat tai co cdu cac kénh phan phéi va
Céng ty dat ké hoach giam gan 82% dién tich canh téac lGa. Céng ty hién tim cach tuyén mé quan |y cap cao tip
tham vong cho ndm bén ngoai nham cai thién hoat déng quan tri va dw kién sé niém yét trén Hose vao nam
2018. Trién vong tich sau. Ngoai ra, chiing toi ky vong cdng ty sé tham gia vao san xuat san pham hang tiéu
cuec. dung, tap trung vao san pham gao va rau cé thwong hiéu.

Mét cong ty ndng nghiép dwoc quan tri tét nhw LTG c¢6 tiém nang phat trién manh trwéc
nhirng xu hwéng |&én nhw: ngu’o’l tiéu dung ngay cang cha trong vao van dé an toan
thwec pham va sw tham gia cua cac doanh nghiép vao linh vwc ndng nghiép. Theo do,
LTG dang xay dwng chudi gia tri nganh doc trong linh vwc san xuat gao va rau. Tuy
nhién qua trinh nay sé mat vai nam nén LTG phu hop cho NDT dai han va kién nhan.
Hién ty |é free float va ty |é room con lai thap |a mét van dé.

LNST nam 2017 sau kiém toan dwoc diéu chinh giam so véi trwéc kiém toan do mét sé
chi phi dwoc diéu chinh tang — LTG da cong bé BCTC kiém toan nam 2017 tai DPHCDTN voi
mot s6 sb lieu dwoc diéu chinh so véi trede kiém toan. LNST kiém toan ndm 2017 dwoc didu
chinh gidm ti 446,12 ty ddng truwéc kiém toan xubng con 414,48 ty ddng (gidm 7,63%). LNST
duwoc diéu chinh gidm la do chi phi ban hang dwoc diéu chinh ting tir 889,32 ty déng truwéc
kiém toan 1én 938,42 ty dong (tang 5,2%) trong khi chi phi quan ly dugc diéu chinh giadm ti
320,7 ty ddng trwdc kiém toan xubng 311,15 ty ddng (giam 3,07%). Theo giai thich cua HDQT
thi diéu nay & dé& phan anh chinh xac hon chi phi khuyén mai va chiét khau ‘trong nam 2017.
Va viéc KQKD ndm 2017 sau kiém toan c6 diéu chinh khéng anh huéng dén ké hoach kinh
doanh dé ra cho ndm 2018 cua cong ty.

Ké hoach cong ty LTG dat ké hoach tham vong cho nam 2018 vé&i LNST ting trwéng 42,21% - Doanh thu
thuan la 9.878 ty déng (tang trwdng 13,71%) va LNST la 589 ty déng (tang trwdng 42,21%).
Dwa trén nhirng gia dinh sau:
1. Doanh thu thuéc bdo vé thyc vat (thuéc BVTV) tang 13% dat 5.738 ty déng. Méac du Bd
NN&PTNT da khéi xwéng xu hwéng gidm st dung san pham thudc bao vé thyc vat bang
héa chat va mang thubc bédo vét huc vat chi tdng trwdng 9,1% trong ndm 2017, LTG van
tim cach ddy manh tang trwdng bang viéc mé rong danh muc san phadm. Nham:

+  Bao pha phan khuc thuéc BVTV cao cép va binh dan.
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+  Thay thé cac san phdm doc hai.

+ Tap trung g|anh thi phdn & phan khuc trung binh va cao cap chang han nhw phan
compost, san pham hiru co va vi sinh.

Ty suét lgi nhuan gop du kién tang 1én 31,4% tir 30,6% trong nam 2017 nhe hoat dong tai co
cau kénh phan phoi thuéc BVTV.

2. Doanh thu tlr gao dy kién tang 14,9% lén 3.057 ty ddng. Mang gao du kién c6 l&i trong
nam 2018 sau khi 16 trong ndm 2017 nhé& gidm dang ké dién tich canh tac lGa to 135.000
ha xudng chi con 25.000 ha. Bén canh d6 céng ty c6 chién lwoc gitr hang ton kho thap va
tap trung vao san pham gié tri gia tang. Ty suét lgi nhuan gop dw kién sé tang dang ké tw
4,7% trong nam 2017 1én 8,3%.

3. Doanh thu giéng cay tréng du kién tang 8% lén 790 ty ddng trong khi cAc mang khéac téng
trwéng 10-15%.

4. Theo d6 doanh thu thuan la 9.878 ty dong (tang truéng 13,7%) va ty suét loi nhuan gop
tang tr 21,7% lén 23,4%. Loi nhuan gop l& 2.310 ty déng (tang trwdng 22,8%) do cong ty
ky vong ty suét lgi nhuan gop cla tat ca cac mang sé dwoc cai thién.

5. Ty lé chi phi ban hang & quan ly/ doanh thu tang nhe 1én 14,6% tlr 14,4% trong nam 2017.
6. Chi phi tai chinh gia dinh gi® nguyén & 1,6% doanh thu thuan.

Coéng ty c6 chién lwoc giam ty trong mang thuéc BVTV trong dai han va tap trung vao
san phém gia tri gia tang trong mang gao. Tai PHCDTN, 6ng Huynh Van Thon cling da chia
sé mot so diem nhan trong chién lwgc dai han clia céng ty nhw sau:

«  Gidm dan ty trong mang thubc BVTV trong téng doanh thu do dinh hwéng chinh sach cla
B6 NN&PTNT la gidm dan san phdm thuéc BVTV s dung hoéa chét trong nén ndng
nghiép cta Viét Nam. Pay 1a mét né lwc trong viéc nang cao an toan thwc pham trong
nganh néng nghiép.

«  Tap trung vao mang gao. Duy tri dién tich lién két l1a 25.000 ha va tap trung vao san xuét
s&n pham gao gia tri gia tdng c6 thuwong hiéu; tr d6 nang ty trong mang nay trong doanh
thu 1én 50% t¥ mirc dy kién 1a 30% trong nam nay. The d6 LTG sé& tham gia nhiéu hon
vao Iinh vwc hang tiéu dung va day la mét sy thay déi quan trong trong chién lwoc cia
cong ty.

«  Phat trién mang giébng cay trong, tan dung Doi ngii ban ctia nha néng (d6i ngi k§ sw néng
nghiép) va kénh phan phéi da dwoc gay dwng & mang thuéc BVTV. Tai khu vuwc DBSCL,
dién tich canh tac lda chinh chiém 55% téng san lwong hang nam, chi 50% hat giéng |a
mua con lai 1a hat gibng do ngwdi néng dan tw gitr lai tr vu trwéc. B6 NN&PTNT muén
nang ty trong hat giéng thwong mai dap (rng nhu cau 1&n 80% vao ndm 2020. LTG hién c6
thi phan hat giéng thwong mai la 9,5% va hat giéng lia 1a 20%.

LTG dw dinh chuyén san ttr UpCom sang HSX trong nam 2019. Ké hoach chuyén san t
UPCoM sang HSX da dwoc cd dong thong qua. HDQT tin twéng rang viéc niém yét trén HSX
sé cai thién thanh khoan cé phiéu. Tuy nhién LTG dy kién sé& niém yét vao nam 2019 thay vi
nam nay vi cdng ty can thém thoi gian dé hoan tat ké hoach tai co cdu doi ngii 1anh dao.

Tuyén md nhan sw bén ngoéi nham nang cao chat lweng quan tri - LTG da thué PWC tw
van nang cao hoat dong quan tri va chat lvong ngubn nhan Iyc tr dau nam 2018. Cho dén
nay cong ty da thay thé 2 TGD & 5 cong ty con trong mang gao. Diém mau chét & day Ia tai co
clu so dd t6 chirc béng viéc tao ra cac vi tri méi. Theo dé coéng ty da tuyén mod nhan sy bén
ngoai vao cac vi tri méi: giam déc tai chinh, trwdng bd phan Marketing, trwdng bd phan nhan
sw. Thay vi cat nhac ngwdi trong ndi b nhw trwéc day.
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LTG - Co cdu sé hiu LTG - Ty suét loi nhuén gép theo méang kinh doanh
Cap nhat dén thang 12/2017

Nha nwéc (HDND tinh An Giang) 24.15% S0

Standard Chartered Private Equity 8.18% 30.0%

Mafina Viet Pte. LTD 25.21% 25.0%

CB nwéc ngoai khac 11.300% 20.0%

CPB trong nwéc khac 31.16% 15.0%
10.0%
5.0% \/
0.0% - © - n

e Thudc bdo vé& thuc vat Gao Giéng cay tréng
Ngudn: D liéu cong ty Ngudn: D liéu cong ty

Theo 6ng Huynh Van Thon, muc dich ¢ day la nham quan tri chi phi tét hon, xay dwng va trién
khai chién Iwgc ré rang hon trong tuong lai, déng thei nang cao hinh anh céng ty. Nham
chuén bj cho ké hoach chuy&n san sang HSX trong ndm 2019. Danh tinh tan giam déc tai
chinh sé& dwoc cong bb vao thang 7.

C6 tirc bang tién va cb phiéu cho nam 2017 — LTG da thong qua ké hoach tra cb tirc nam
2017 gom 20% tien mat va 20% co phieu. Trong do co tire tien mat sé duoc chi tra trong Q3
va cb tirc bang cb phiéu sé dwoc phat hanh trong Q4/2018.

Ké hoach cong ty Cho nam 2018, HSC dw b&o LNST cua cé déng céng ty me tang trwéong 32,5% - HSC
than trong hon cong ty va dw bao doanh thu thuan nam 2018 Ia 9.547 ty dong (tang trwdng
9,9%) va LNST cua cb déng ty me dat 549 ty déng (tang trwdng 32,5%). Gia dinh ctia ching
toi la:
1. Doanh thu mang thuéc bdo vé thyc vat ting trwdng 10% va dat 5.588 ty dong. Dy bao

ctia chang t6i thAp hon mét chit so véi ké hoach cia cong ty.

2. Doanh thu t& gao tdng 10% lén 2.786 ty dong. Ching tbi cling than trong hon nhiéu trong
dv béo so v@&i cong ty.

3. Doanh thu mang giéng cay tréng tang 8% dat 844 ty dong trong khi d6 doanh thu mang
bao bi déng géi cling tang 15% dat 174,7 ty dong.

4. Céac mang khac tang trwéng 5-10%.
5. Theo d6 doanh thu thuan dat 9.547 ty déng (tdng trudng 9,9%).

6. Ty suat lgi nhuan gop tang nhe 1én 23,1%, theo d6 lgi nhuan gdp dat 2.205 ty dong (tang
trwdng 17,2%).

7. Gia dinh ty I& chi phi ban hang & quan ly/ doanh thu gilr nguyén & 14,4%.

Theo do ching t6i dy bao LNST cda cé déng cong ty me dat 548.9 ty dong (tang trwdng
32,5%) va ty suat LNST la 5,75%. Theo d6 EPS dat 7.247 dong.

Cong ty Cé phan Tap doan Lac Tr&i dang dan hoan tat chwong trinh tai cau truc day
tham vong cta minh va dw kién sé mé& réng sang cac san pham hang tiéu dung - Tién
than la CTCP Bdo vé thuc vat An Giang, doanh nghiép dau nganh thudc bao vé thwc vat tai
Viét Nam v&i thi phan néi dia la khoang 20%. Céng ty chli yéu cung cip cac san pham
Syngenta cho néng dan va duy tri dwoc méi quan hé chat ché véi khach hang théng qua viéc
cap vén va ky két hop dbng giao khoan. Hién sdn phdm cuia Syngenta chiém xap xi 70%
doanh thu mang thuéc bao vé thyc vat.
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LTG - Gia vén hang ban, chi phi quan ly & ban hang va LTG - Thu nhép tai chinh va chi phi tai chinh theo quy
chi phi tai chinh trén doanh thu theo quy
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Chi phi tai chinh Chi phi quan ly & ban hang e Thu nhap tai chinh Chi phi tai chinh Thu nhap tai chinh thudn
Ngudn: D ligu cong ty Nguén: D ligu cong ty

Céng ty con phan phdi san phdm cia Dow Chemical. Trong ndm 2015, cong ty da doi tén
thanh CTCP Tap doan Loc Troi. Ngoai ra cong ty con tham gia linh vic san xuét va phan phéi
phan bén & giéng cay trong hivu co sinh hoc; xay sét va tiéu thu gao. Lei nhuan va ty suét loi
nhuan cda LTG gidm trong vai nam qua do codng ty phu thudéc qua nhiéu vao mang gao trong
khi ty suét lgi nhuan ctia mang thudc bao vé thyc vat dat thap. Tuy nhién cong ty da thanh ly
hét hang tén kho gao va cat bé khau ban buén trong mang thudc bao vé thwc vat gilp ty suat
loi nhuan tang ké tlr ndm ngoai.

LTG hién la doanh nghiép dau nganh nong nghiép tai Vit Nam. Cong ty dang mé& rong vé ha
ngudn chudi gia tri nham cung cap san pham cho nguoi tieu dung cudi cuing; ddng thdi nang
cao ty suét loi nhuan & phan thwong ngudn chudi gia tri bang cach ban hang truc tiép cho
ngu i nong dan ma khong qua dai ly trung gian. Diéu nay da giup cong ty nang dwoc thi phan
trong mang thuéc bdo vé thwc vat va bién LTG thanh mét doanh nghiép dau nganh dam thuc
vat véi tham vong mé réng sang mang hang tiéu dung, hwéng dén cung cip san pham cho ca
thi trwéng trong nwéc va xuét khau.

Chung t6i dy bao:

Doanh thu clta LTG s§ tang trwéng voi toc dd gop hang nam la 6,1% va LNST la 8,2%
trong 3 nam t&i. Cu thé:

- Doanh thu mang thudc bao vé thuc vat sé tang trwdng véi tbc d6 gop hang ndm la 5,6%
va ty suat lgi nhuan gép binh quan dat 30,2%.

- Doanh thu mang gao sé tang tredng voi tbc dd gop hang nam la 6,6% véi ty suét loi
nhuan gop dat sé& hdi phuc va giir 6n dinh trong khoang 8-8,5% trong 3 nam t&i.

- Doanh thu mang gibng cay tréng sé tang trudng voi toc d6 gop hang nam la 8,2% voi
ty suat lgi nhuan gop dat 27,7%.

Thi phdn mang tpuéc bao vé thyc vat tdng va dén ndm 2020 dat 25% du cong ty khong
tap trung phat trién mang nay.

Nang cao doanh thu mang giébng cay tréng bang viéc cung cap thém céac ching loai dic
biét nham tao dwoc chd dirng tai thi trwdng Trung Québc.

Ty suét loi nhuan mang thudc bao vé thwc vat cé thé tang tiép véi sw chuyén dich dan

sang phan khuc cao cép‘nhu’ cac san pham htru co hay vi sinh trong khi ty suét loi nhuan
mang gao ciling tang, phan nao nho cac san pham thwong hiéu déng goi.
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Ké hoach thanh |ap lién doanh v&i Huan Yuan trong san xuét giéng lai dang dworc trién
khai — Vao ngay 12/5/2017, LTG da ky théa thuan thanh lap lién doanh v&i Cong ty TNHH
Phat trién Khoa hoc va céng nghé Hunan Yuan (mét céng ty Trung Quéc). Lién doanh nay sé
san xuét cac gidng Ita lai cho ndng suét tét tai Viét Nam véi gia ban hop ly déng thdi xuét
khau gao va cac san pham néng nghiép khac sang thi trwérng Trung Qudc. LTG hi vong sé
hoan t4t toan bo tha tuc can thiét trong 6 thang dau nadm truwéc khi thanh 1ap lién doanh. Tuy
nhién, céng ty van can thém thoi gian dé danh gia va thtr nghiém thj trwéng Trung Québc. Do
d6 ching tdi cho réng lién doanh nay sé chwa déng gop doanh thu dang ké cho LTG cho dén
nam 2019 1a sém nhat.

“Chubi gia tri gao” ctia Léc Troi trong dang trai qua qua trinh tai co cau quan trong
nhirng ndm gan day — Ban dau, LTG dat ké hoach tham vong cho mang gao véi 5 nha may
xay xat va tbng san lrgng dat 700.000 tAn méi nam, theo d6 yéu cau tbng dién tich canh tac
theo hop dbng la xap xi 135.000 ha. Tuy nhién, trong giai doan 2015-2017, san xuét vuot qua
tiéu thu va mang nay ghi nhan 16. Do dé, dién tich lién két glam dan hang nam xudng 25.000
ha. LTG t6 ra tw tin hién cong ty dang c6 nén tang tbt cho mé rong chubi gao trong twong lai.
M6 hinh hoat ddng cia mang nay nhw sau;

San pham gao
clalLTG

+ Cong ty san xuét gao theo chubi gia tri khep kin voi tat ca cac quy trinh tir cung cép hat
gibng dén gieo trong, thu hoach, ché bién va phan phéi.

«  Trwdc mbi mla vy, ngudi ndng dan ky hop déng véi cong ty.

* Nguoi néng dan dwoc chon ban gao cho Loc Troi hodc bat ky nguwoi mua nao khac. Néu
cong ty quyét dinh ban gao cho Léc Troi, cong ty cling cam két sé thu mua gao clia ngwoi
dan. Béi lai, nguwoi ndng dan phai tuan tha toan bo qua trinh canh tac cu thé ma Loc Troi
dat ra.

+ Nguoi nong dan dwoc cap gidng va thube bao vé thyc vat voi nguon vén vay khong lai
suat trong ky han 3-4 thang. Ngum dan cling duoc hd tro' trong thu hoach, van chuyén
mién phi dén cac nha may gao ctia cdng ty va s&v dung mién phi co s& sy kho va luu triv.

Céc san pham gao dwoc phan loai theo mét sé dong gao chinh gébm;
+  Gao khéng cé thwong hiéu thwong cho xuét khdu va ban cho cac cong thuwong mai.

+  Cho tiéu thy trong nwéc, cong ty déng goi gao trng theo khdi lwong 5kg, 10kg, 25kg va
ban dwéi thwong hiéu “Hat Ngoc Troi”. Va san pham gao 1ot cta cong ty c6 4 vi khac
nhau gém; thuwéng, nghé, téi den va gac. Gao dwoc phan phéi qua kénh thwong mai hién
dai dén céc siéu thi va cac dai ly ban 1& khac.

Ty |é cé phiéu Iwu hanh tw do thap do céu tric c6 déng c6 dic va khéng con nhiéu
room tréng cho khéi ngoai — Mot van dé khac déi véi LTG 1a mirc thanh khodn thap do cau
trdc cd déng cd dic cta cong ty v&i ty 1& ¢d phiéu lwu hanh tw do chi la 27% tdng sb cb phiéu
dang Iwu hanh. Trong khi d6 room cho khéi ngoai con lai chi 1a 4,31% téng sb cb phiéu dang
lwu hanh. Hién tai, 2 c6 déng I6n la Standard Chartered Private Equity (SCPE) va tinh An
Giang ndm gilr tbng cdng 57,54% cb phan cha LTG. Cong ty hién dang nd lwc dé tang thanh
khoan bang cach phat hanh cé phiéu trd cb trc ndm 2017 va sau dé dén nam 2019 chuyén
sang niém yét trén HSX.
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Thir Tw, ngay 4 thang 7 nam 2018

BAO CAO CAP NHAT

Két luan dau tw — Tiép tuc danh gia Kha quan. Chang t6i wéc tinh gia tri hop ly cta cb
phiéu LTG 1a 58.786 ddng; twong dwong P/E dy phéng l1a 8,11 1an. KQKD cho thay nd luc tai
co ciu kénh phan phéi thudc bao vé thwc vat da dem lai hiéu qud. Mang gao ciing cé két qua
tét hon nho chién Ivgc mai la thu hep dién tich canh tac va md rong sang cac san pham hang
tiéu dung co thwong hiéu tao gia tri gla tang. Trong khi d6 mang giong cay trong con nhiéu
tiém ndng tang trwdng voi sy hd tro cua doi FF va kénh phan phéi hién tai. Trién vong tang
trwdng ndm nay tét nhe kha nang ty suét loi nhuan cua t4t ca cac mang déu tang Tuy nhién,
thanh quan kém va room tréng cho khéi ngoai thap van la tré ngai déi véi gia cb phiéu.
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CHIi SO TAI CHINH

BAO CAO CAP NHAT Thir Tw, ngay 4 thang 7 nam 2018
Bao cao KQ HDKD (ty dong) 12-17F 12-18F 12-19F [l B4o cao LCTT (ty dong) 12-17F 12-18F 12-19F
Doanh thu thuan 8,687 9,547 10,447  LC tién tir HDKD (202) 1,011 1,317
Gia vbn hang ban (6,806) (7,342) (8,032)  LC tién tir HDDT (99) (195) (229)
Loi nhuan gop 1,881 2,205 2,416  LCtién t HDTC 99 (110) (180)
Thu nhap tai chinh thuan (121) (121) (135)  LC tién thuan trong ndm (203) 706 908
Chi phi quan ly & ban hang (1,250) (1,373) (1,503)  Tién & twong dwong tién dau ki 279 116 108
Lgi nhuan tr HODKD 510 711 778  Anh huéng clia ty gia
EBITDA 631 832 913  Tién & twong dwong tién cubi ki 76 822 1,017
LNTT 527 734 803
LNST 414 549 SOV C2c chi sb co’ ban 12-17F 12-18F 12-19F
LNST cta cb dong cty me 414 549 600 pinh gia

EPS (ddng) 5,243 7,247 6,427
Bang can doi ké toan (ty dong) 12-18F EPS pha loang (d8ng) 5243 6,039 6,427
Tai sén EBITDA (ty ddng) 631 832 913
Téng tai san ngén han 4,760 5,323 5,944 BVPS (ddng) 34,049 32,406 35,809
Tién & twong dwong tign 116 108 238 DPS (dong) 0 0 0
DAu tw ngan han 27 30 33 P/E (lan) 7.44 5.38 6.07
Khoan phai thu ngan han 2,381 2,783 3,046  P/E pha loang (lan) 7.44 6.46 6.07
Hang tén kho 2,148 2,306 2,523 EV/EBITDA (lan) 7.71 6.12 6.25
Céc tai san ngén han khac 87 95 104  P/B (l&n) 1.15 1.20 1.09
Tai san dai han 1,827 1,882 1,952  Loi sut cb tirc (%) 0.0% 0.0% 0.0%
Phai thu dai han 0 0 0  Chi s lgi nhuan
Tai san cb dinh 1,556 1,582 1,744  Bién lgi nhuan gop 21.7% 23.1% 23.1%
Déau tw vao BBS 0 0 0  Bién EBITDA 7.3% 8.7% 8.7%
Déau tw dai han 33 33 33 BiénLNTT 6.1% 7.7% 7.7%
Tai san dai han khac 128 130 134  Bién LNST 4.8% 5.7% 5.7%
Loi thé thuong mai 0 0 0 Ty trong chi phi quan ly&ban hang/ doanh thu 14.4% 14.4% 14.4%
Téng tai san 6,588 7,206 7,896 ROAE 18.6% 22.4% 21.8%
Nguén vén ROAA 6.5% 8.0% 8.0%
Téng ng 4,276 4,594 5,010 Thanh khoan
Téng no' ngén han 4,016 4,372 4,788  Kha nang thanh toan ngén han 1.19 1.22 1.24
Téng ng' dai han 260 222 222 Kha nang thanh toan nhanh 0.65 0.69 0.71
Vén chi s& hivu 2,287 2,612 2,886 Co cau von
Vén cb phan 672 806 806  No vay/ Vén chii s& hiru 103.5% 98.7% 97.0%
Loi nhuan gite lai 403 577 825  Tbéng no/ Téng tai san 64.9% 63.8% 63.4%
Ngudn vén va quy khac 1,212 1,229 1,255  Hé sb chi tra lai vay 5.31 7.06 6.89
Loi ich c¢b dong thiéu sé 25 0 0  Thanh khoan
Téng no va vén CSH 6,588 7,206 7,896 S6 ngay phai thu 86 99 102

Sb ngay tén kho 116 111 110

Ngudn: D& liéu cong ty; (F): HSC dw bao  Sb ngay phai tra 79.0 72.4 71.9
Chu ki kinh doanh (ngay) 123 137 140

Ngudn: D liéu cong ty; (F): HSC dw bao
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Khuyén céo

Bé&o cdo nay duoc viét va phat hanh béi HSC hodc mét trong cac chi nhanh dé phan phéi tai Viét Nam va nwéc ngoai.
Céc y kién, dy bao va wéc tinh chi thé hién quan diém cla ngudi viét tai thoi diém phat hanh, khéng dwoc xem 1a quan
diém cia HSC va c6 thé thay ddi ma khéng can thdng bao. HSC khong ¢é nghia vu phai cap nhat, sra ddi bao céo nay
dwdi moi hinh thire cling nhw théng bao v&i ngudi doc trong tredng hop cac quan diém, dy bdo va waéc tinh trong bao
cdo nay thay déi hoac tré nén khong chinh xac. Théng tin trong béo cao nay dwoc thu thap tir nhiéu ngudn khac nhau va
chung t6i khéng dam bao vé& sw hoan chinh ciing nhw dé chinh xac cla théng tin.

Gia ca va cac cong cu tai chinh c6 thé thay ddi ma khong béo truéc. HSC c6 thé st dung cac nghién clru trong bao cao
nay cho hoat déng mua ban chirng khoan ty doanh hodc mua ban chirng khoan cho cac quy ma HSC dang quan ly.
HSC c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhitng goi y vé& giao dich ngén han ctia cac chuyén gia phan tich trong bao
cdo nay va ciing co thé tham gia vao cac giao dich chitng khoan trai ngwoc véi y kién tw van va quan diém thé hién
trong béo céo nay.

Céc théng tin cling nhuw y kién trong bao cao khéng mang tinh chat mei chao mua hay ban bat cir chiing khoan, quyén
chon, hop ddng twong lai hay céng cu phéi sinh ndo. Can bd clia HSC c6 thé c6 céc loi ich tai chinh dbi véi cac chirng
khoan va cac cong cu tai chinh c6 lién quan dwoc dé cap trong bao cao. Bao cao nghién ctru nay dwoc viét v&i muc tiéu
cung cép nhirng thong tin khai quat. Bao cao nay khong nhdm t&i nhitng muc tiéu ddu tw cu thé, tinh trang tai chinh cu
thé& hay nhu cau cu thé clia b4t ky ngwdi nao nhan dwoc hodc doc bao céo nay. Nha dau tw phai lwu y rang gia chirng
khoan ludn bién déng, cé thé Ién hodc xubng. Nhirng dién bién trong qué khtv, néu cé, khéng ham y cho nhirng két qua
twong lai.

Céc cong cu tai chinh dugc dé cap trong bao céo co thé sé khong phii hop voi tat ca nha dau tw. Nha dau tw phai co
quyét dinh cla riéng minh bang cach tham khao cac nha tw van tai chinh doc 1ap néu can thiét va dwa trén tinh hinh tai
chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh.

B&o céo nay la tai san ctia HSC va khong dwoc cong b rong réi ra cong chiing, vi vay khong ai dwoc phép sao chép, tai
san xuat, phat hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky noéi dung nao cta béao céo vi bat ky muc dich nao néu khéng cé van
ban chép thuan cta HSC. Khi str dung cac ndi dung da dwoc HSC chap thuan, xin vui ldng ghi rd nguén khi trich dan.
Moi c& nhan, té chirc sé chiu trach nhiém dbi véi HSC vé bét ky tén that hodc thiét hai nao ma HSC hoac khach hang
ctia HSC phai chiu do bt ky hanh vi vi pham theo Khuyén cdo nay va theo quy dinh cla phéap luat.

GIAI THICH CAC MU’C DANH GIA CO PHIEU
MUA: Ky vong gia cd phleu sé co thanh tich vwot thi trwong chung trén 10%/nam
KHA QUAN: Ky vong gia co phleu sé co thanh tich vwot thj tredng chung 10%/nam
GIU: Ky vong gia cb phleu s& c6 thanh tich bang véi thi tredng chung
KEM KHA QUAN: Ky vong gia cb phiéu sé c6 thanh tich kém hon thj truéng chung 10%/nam
BAN: Ky vong gia cb phiéu sé& cé thanh tich kém hon thi triedng chung trén 10%/nam

=NSC

TRU SO CHINH CHI NHANH HA NOI

Tang 5 & 6, Toa nha AB Tang 2, Téa nha Cornerstone ]
76 Lé Lai, Quan 1, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F : (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E:info@hsc.com.vn W: www.hsc.com.vn
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