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FMC: Cap nhat tinh hinh hoat dong kinh doanh trong 9T/2016

Trong 9 thang dau ndm 2016, doanh thu CTCP Thuc phdm Sao Ta (HSX:FMC) tdng 7,9% so v&i cung ky,
dat 2.252 ty dong, nhd san lugng tdm dong lanh ban ra tang 16,3% lén 9.315 tan, trong khi san lugng
ndng san (cac loai rau ci qua) ban ra gidm 18,7% xudng con 673 tan. Nguyén nhan dan dén bién Igi nhuén
gOp cua FMC giam t&r 9,3% trong 9T/2015 xudng 7,7% trong 9T/2016 la do (1) cac mat hang tébm kich cg@
nho chi€ém da s6 trong san lugng ban hang cdia FMC (thi hi€u ctia khach hang, mua tdom 2016 khong dudc
thuan Igi nhu 2015) trong khi cac mat hang tom kich ¢ 16n mang lai bién Igi nhudn cao han va (2) gia tom
dau vao tang manh trong ky do xadm nhap man va dich bénh khién nguon nguyén liéu tom bi thi€u hut.
Trong 9T/2016, doanh thu tai chinh cia FMC tdng 38,5% so vdi cung ky trong khi chi phi tai chinh giam
55,0% so véi cung ky, chd yéu do dién bién ty gid cé Igi gilp cho céng ty ghi nhan Ii rong tir chénh léch ty
gid. Lgi nhuan sau thué cia FMC trong 9T/2016 dat 73 ty dong, gidm 5,6% so vdi cung ky va hoan thanh
72,6% ké& hoach cua ban quan tri. Ching téi luu y FMC vira mdi thay déi nién dé tai chinh bat dau tu
1/10/2016 dén 30/9/2017 vi thé Q4/2016 sé& la Q1/NDTC2016-2017 cta FMC.

% /v Ké& hoach
9T2016 972015 o ., cla congty % Ké hoach
nam trudc
2016

Doanh thu thuan 2.252 2.087 7,9% 3.360 67,0%
Lgi nhuan gdp 174 194 -10,4% N/A N/A
% Bién Igi nhuan gop 7,7% 9,3% N/A N/A
Doanh thu tai chinh 18 13 43,4% N/A N/A
Chi phi tai chinh 18 40 -55,7% N/A N/A
Chi phi BH va QLDN 98 92 6,4% N/A N/A
Lgi nhuan sau thué 73 77 -5,6% 100 72,6%

Ngudn: dif liéu céng ty, VPBS

Xuat khau van déng vai tro quan trong trong co cidu doanh thu cua FMC. Trong 9T/2016, doanh thu
xuét khau chiém 96,0% tong doanh thu clia FMC, dat 2.126 ty dong. Nhat va My van 1a hai thi trudng tiéu
thu chinh cla FMC, chiém lan lugt 37,7% va 37,6% téng doanh thu xuét khiu, trong dé xudt khdu qua Nhét
mang lai bién Igi nhudn gdp cao hon do it canh tranh va rao cadn thdm nhép cao vi tiéu chudn khit khe hon
vé chét lugng so vdi thi trudng M§. Ngoai ra, tai thi trudng Nhat, san phdm cua FMC cd Igi thé canh trong do
chét lugng cao va mau ma thiét ké dep so vdi nhitng ddi thi canh tranh khac. Xuét khdu qua Chau Au chi
chiém 17,2% trong tong doanh thu xudt khdu cua FMC, chu y&u cac thi trudng Anh, Dlc va Ao. Hién tai
céng ty chua xudt khdu bat ky 16 hang nao qua Trung Qudc do yéu cdu chit Iugng san phdm kha thap tai
thi truéng nay va tap quan giao dich khong tucng thich véi FMC.

Bién dong gia tom anh huéng khong nhé dén bién Igi nhuan gép caa FMC. Coéng ty hién dang c6 160
ha nudi tdm, chd yéu la tdm thé chén tréng, dap (’ng 10% nhu cau tdm nguyén liéu phuc vu cho ché bién,
trong d6 bao gobm 120 ha nu6i tham canh (60-100 con/ha) va 40 ha nud6i quang canh (30-50 con/ha). Trong
ngdn han, ban 1&nh dao chua cé k& hoach ma rdng vung nudi do thi€u hut ngudn nhan Iuc d& dam bao coéng
ty quan ly nubi trong hiéu qua. Theo ban lanh dao, ty |1é sGng tai cac vung nudi tém cua FMC kha cao, dat
80%. 90% nhu cau tdbm nguyén liéu con lai dugc mua tr ndéng dan dia phuong hodc nhap khiu tir cic nudc
khac. Mac du diéu nay giup FMC gidm rui ro tur cac hoat dong nudi trong nhu dich bénh do diéu kién thdgi tiét
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khong thuan Igi va méi trudng 6 nhiém, gid tdm nguyén liéu tdng s& anh hudng xau dén bién Igi nhuan gdp
cla cbng ty. M3t khac, do tinh hinh canh tranh gay gat tai cac thi trudng xudt khdu, céng ty s& khd nang
manh gid ban dé€ bu lai phén chi phi tdng thém.

Mang kinh doanh mé&i s& mang lai doanh thu va Igi nhudn &n dinh cho FMC. Trong ndm 2017, FMC
sé c6 thém doanh thu tir mang kinh doanh mdi la gia cong ché bién. Do chi phi nhan céng Trung Quéc dang
tdng manh trong thdi gian gan day, Viét Nam dang hudng Igi nhd 1an séng chuyén dich gia cdng tir Trung
Quobc qua Viét Nam va cac nudc cé chi phi nhan cong thap. Sau thuong vu thau tom cong ty TNHH Tin An
véi gid tri dat 40 ty déng, FMC d& bo ra thém 60 ty d€ ndng cdp nha may phuc vu cho cac hoat déng gia
cong ché bién. Mac du bién Igi nhuan t&r mang nay khong cao, doanh thu cla cong ty sé tang thém va Igi
nhuén sé& dugc duy tri 8n dinh trong cac ndm téi.

Tai thdi diém 30/9/2016, tién va tuong dudng tién cua FMC dat 193 ty déng, giam 40,0% so vdi thdi diém
dau nam. Chung t6i udc tinh khoan nay sé tiép tuc giam trong Q4/2016 (Q1/NBTC2016-2017) do cong ty
da chdt danh sach nhan cé tic 18,0%/ménh gid vao ngay 11/11/2016, vdi thdi gian chi trd du kién vao
12/12/2016. Khoan phai thu ngdn han tdng gap doi 1én 402 ty dong, chu yéu tir khoan phai thu khach hang
la 370 ty dong. Hién tai FMC chua trich [ap du phong cho khoan phai thu khach hang do cac khach hang nay
chd yéu 1a nhitng doanh nghiép nhép kh&u 18n nén rdi ro mat kha ndng thanh todn kha th&p. Hang ton kho
cla cbng ty tdng 41,2% so vdi ddu nam |én 623 ty dong, trong d6 thanh phdm chiém 90,5% gia tri hang
ton kho, cht yéu dé dap &ng nhu cau tiéu thu tdng manh do nhiéu nudc trén thé gidi budc vao mua nghi &
trong cac thang cubi ndm. Ching téi luu y du ng vay ngédn han cla codng ty tai thdi diém 30/9/2016 dat 903
ty dong, bao gdom ng vay bang USD la 15 triéu USD, tudng duong 335 ty dong. Do vay, USD tang gia so véi
VND sé& khién céng ty ghi nhan 16 tir chénh léch ty gid trong Q4/2016. Tuy nhién, hau hét doanh thu cda
FMC dén tir xudt khdu va thu vé ngoai t&, nén rui ro bién déng ty gid s& khdng anh hudng nghiém trong dén
céng ty. Ngoai ra, VND gidm gid so v8i USD sé& gilp cadc san phdm xudt khiu cta FMC trd nén ré han va
canh tranh hon trén cac thi trudng xuét khéu, cu thé Ia thi trudng My.

Ching téi thay dbi khuyén nghi xuéng con NAM GIU vdi gid muc tiéu 12 thdng 1§ 23.100 dbéng/cd phiéu.
Mé&c du dinh gid thdp va loi tic cé phiéu cao, FMC van dang hoat ddng trong nganh nghé vdi tinh canh tranh
gay gat va nhiéu rdi ro (nhu' la dich bénh va xdm nhdp man ngay cang nghiém trong) vdi tdng trudng Igi
nhuén duoc du bdo sé thdp hoac di ngang trong nhirng nadm tdi. Trong nam 2016, VPBS du bao doanh thu
cua FMC dat 3.104 ty déng, tang 7,4% so vdi ndm ngodi va Igi nhudn rong dat 101 ty déng, ting 4,1% so
véi ndm ngodi. C6 phiéu hém nay giam xuéng 20.100 ddng/cé phiéu, hién dang giao dich tai P/E trugt la
5,6 13n va P/E2016 & mic 5,1 I3n. Lgi sudt cé tic tién m&t cua FMC & muc la 9,0%.
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LIEN HE

Moi thong tin lién quan dén bao cao nay, xin vui long lién hé Phong Phan tich cua VPBS:

Lé Anh Minh, CFA
Giam ddc - Phan tich cd ban
minhla@vpbs.com.vn

Nguyén Anh Minh
Chuyén vién phan tich
minhna@vpbs.com.vn

Moi thong tin lién quan dén tai khoan cua quy khach, xin vui long lién hé:

Ly Pac Diing

Giam dbéc Khgi M6i gigi Khach hang Ca nhan

dungld@vpbs.com.vn
+84 1900 6457 Ext: 335

Vo6 Van Phuaong

Gidm d8c Méi gidi Nguyén Chi Thanh 1

Thanh phd H6 Chi Minh
phuongvv@vpbs.com.vn
+848 6296 4210 Ext: 130

Tran Pdc Vinh

Giam dbc Moi gidi PGD Lang Ha
Ha Noi

vinhtd@vpbs.com.vn

+844 3835 6688 Ext: 369

Lé Kién Cudng

Phong Mbi gidi Khach hang T8 chiic
cuonglk@vpbs.com.vn

+848 3823 8608 Ext: 202

Tran Thanh Bach

Ph6 Giam D46c Dich vu Ngan hang Ca nhan Cao Cép Prestige
bachtt@vpbs.com.vn

+84 190 056 1218 Ext: 2607

Domalux

Giam dbc Moi gisi Nguy&n Chi Thanh 2
Thanh phd H6 Chi Minh
domalux@vpbs.com.vn

+848 6296 4210 Ext: 128

Nguyén Danh Vinh

Phé Gidm d6c Moi gidi Lé Lai
Thanh phd H6 Chi Minh
vinhnd@vpbs.com.vn

+848 3823 8608 Ext: 146
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Hoi sé Ha Noi

362 Ph6 Hug,

Quan Hai Ba Trung, Ha Noi
T: +84 1900 6457

F: +84 (0) 4 3974 3656

Chi nhanh H6 Chi Minh
76 Lé Lai,

Quén 1, Tp. H6 Chi Minh
T: +84 (0) 8 3823 8608
F: +84 (0) 8 3823 8609

Chi nhanh Pa Ning
112 Phan Chau Trinh,_
Quéan Hai Chau, ba Nang
T: +84 (0) 511 356 5419
F: +84 (0) 511 356 5418

www.VPBS.com.vn

KHUYEN CAO

Bao cdo phan tich dudc lap va phat hanh bdi CTCP Chirng khoan Ngan hang TMCP Viét Nam
Thinh Vugng (VPBS). Bao cdo nay khéng truc tiép hodc ngu y dung d& phan phéi, phat hanh
hay st&r dung cho bét ki cd nhan hay t8 chlc nao 1a cdng dan hay thudng tri hodc tam tru tai
bat ki dia phuang, 18nh th8, qudc gia hodc don vi c6 chd quyén nao khac ma viéc phan phéi,
phat hanh hay s dung dé trdi véi quy dinh cla phdp luat. Bdo cdo nay khéng nhdm phat
hanh rong rdi ra cong ching va chi mang tinh chat cung cédp thong tin cho nha dau tu ciing
nhu khong dugc phép sao chép hodc phan phdi lai cho bat ky bén th& ba nao khac. Tat ca
nhitng ca nhan, t6 chi'c ndm gilt bdo cdo nay déu phai tudn thu nhitng diéu trén.

Moi quan diém va khuyén nghi vé bat ky hay toan b6 ma ching khoan hay t6 chirc phat hanh
la d6i tugng dé cap trong ban bao cao nay déu phan anh chinh xac y ki€n ca nhan cta nhing
chuyén gia phén tich tham gia vao quéa trinh chun bi va lap bao cao, theo do,luong va
thudng cua nhitng chuyén gia phan tich da, dang va sé khong lién quan truc ti€p hay gian
tiép doi vdi nerng quan diém hodc khuyén nghi dugc dua ra bdi cac chuyen gia phan tich d@é
trong bao cado nay. Cac chuyén gla phan tich tham gia vao viéc chuén bi va Iap bao cdo khéng
c6 quyén dai dién (thuc t&, ngu y hay céng khai) cho bat ky t6 chirc phat hanh nao dugc dé
cap trong ban bdo cdo.

Céc bdo cdo nghién clu chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho nhitng nha dau tu cd nhén
va t6 chlc cha VPBS. Bdo cdo nghién clfu nay khdng phai la mét I8i kéu goi, d& nghi, mdi
chao mua hoac ban bat ky ma chirng khoan nao.

Céc théng tin trong bao cdo nghién clru dudc chudn bi tir cac théng tin cdng bé cong khai, dir
liéu phat trién ndi bd va cac ngudn khac dudc cho 1a dang tin cdy, nhung chua dugc kiém
chirng doc lap bdi VPBS va VPBS sé khong dai dién hodc dam bao ddi vdi tinh chinh xac, ding
dan va day da cua nhitng thong tin nay. Toan bd nhitng danh gia, quan diém va khuyé&n nghi
néu tai day dudc thuc hién tai ngay dua ra bdo cdo va cé thé dugc thay d&i ma khéng béo
trudc. VPBS khong cé nghia vu pha| cap nhat, stra d8i hodc b8 sung ban béo cdo cling nhu
khong c6 nghia vu théng bao cho t& chlic, cd nhan nhan dugc ban bdo cdo nay trong trudng
hdp cac danh gia, quan diém hay khuyén ngh| dudc dua ra cb su thay d6i hodc tré nén khdng
con chinh xac hay trong trudng hgp bao cao bi thu hoi.

Céac dién bién trong quéa khr khéng dam bao két qua trong tudng lai, khong dai dién hodc bao
dam, cong khai hay ngu y, cho dién bién tucng lai cia bat ki ma chdng khoan nao dé cap
trong ban bao cdo nay. Gia clia cac ma chirng khoan dugc dé cap trong ban bao céo va Igi
nhuén tr cdc ma chiing khoan dé c6 thé dugc dao ddng va/hodc bi anh hudng trai chiéu bdi
nhitng yéu t6 thi trudng hay ty gia va nha dau tu phai y thic dugc rd rang vé kha nang thua
16 khi dau tu vao nhitng ma ching khoan dd, bao gém ca nhitng khoan lam vao vén dau tu
ban dau. Hon nifa, cac chirng khoan dugc dé cép trong ban bdo cdo cé thé khéng cé tinh
thanh khoan cao, hoac gia ca bi bi€n dong Idn, hay cé nhitng rui ro cong hudng va dac biét
gan véi cadc ma ching khodn va viéc dau tu vao thi trudng mdi ndi va/hodc thi trudng nudc
ngoai khién tang tinh rai ro cling nhu khéng phu hgp cho tat ca cac nha dau tu. VPBS khong
chiu trach nhiém vé bat ky thiét hai nao phat sinh tir viéc sir dung hodc dua vao cac thong tin
trong ban béo céo nay.

Cac ma chirng khodn trong ban bdo cdo cé thé khéng phu hgp véi tat ca cac nha dau tu, va
ndi dung cla ban bao cdo khéng dé cap dén cac nhu cau dau tu, muc tiéu va diéu kién tai
chinh cua bt ky nha dau tu cu thé ndo. Nha dau tu khdng nén chi dua trén nhitng khuyén
nghi dau tu, néu cd, tai ban bdo cdo nay dé thay thé cho nhitng danh gia doc lap trong viéc
dua ra cac quyet dinh dau tu cda chinh minh va, trudc khi thuc hién dau tu bat ky ma chu’ng
khoan nao néu trong bao cao nay, nha dau tu nén lién hé véi nhitng cd van dau tu cua ho dé
thao ludn vé trudng hop cu thé cta minh.

VPBS va nhiing don vi thanh vién, nhan vién, giam d6c va nhan sy cua VPBS trén toan thé
gidi, tly tirng thdi diém,céd quy@n cam k&t mua hodc cam k&t ban, mua hodc ban cac ma
chitng khoan thudc sé hitu clia (nhitng) t& chirc phat hanh dugc dé cip trong ban bao cao nay
cho chinh minh; dugc quyén tham gia vao bat ki giao dich nao khac lién quan dén nhitng ma
chirng khoan dd; dugc quyén thu phi moi gidi hodc nhitng khoan hoa hong khac; dugc quyén
thiét 1ap thi trudng giao dich cho cac céng cu tai chinh cda (nhitng) t6 chc phat hanh dé;
dudc quyén trd thanh nha tu vadn hodc bén vay/cho vay d&i véi (nhitng) t6 chirc phat hanh
dd; hay néi cach khac 1a ludn ton tai nhitng xung dot tiém &n vé Igi ich trong bt ky khuyén
nghi va théng tin, quan diém cé lién quan nao dugc néu trong ban bao cao nay.

Bat ky viéc sao chép hodc phan ph6i mot phan hodc toan bé bao cdo nghién clru nay ma
khong dugc su cho phép clia VPBS déu bi cam.

Né&u bdo cdo nghién cltu nay dugc phan phdi bang phuang tién dién tl, nhu e-mail, thi khdng
thé dam bao réng phuong thirc truyén théng nay sé an toan hodc khéng méc nhitng 18i nhu
théng tin cb thé bi chdn, bi hong, bi mét, bi pha hly, d&n mudn, khéng day du hay cé chlra
virus. Do dd, néu bao cdo cung cdp dia chi trang web, hodc chlra cac lién két dén trang web
th(r ba, VPBS khéng xem xét lai va khéng chiu trach nhiém cho bat c ndi dung nao trong
nhitng trang web d4. Pia chi web va hodc cac lién két chi dugc cung cip dé thuén tién cho
ngudi doc, va ndi dung clia cac trang web clia bén th& ba khéng dugc dua vao bao cao dudi
bat ky hinh thirc ndo. Ngudi doc cé thé tly chon truy cdp vao dia chi trang web hodc s dung
nhirng lién két dé va chiu hoan toan rui ro.



