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Cap nhat Dai hdi co6 déng

BSC

CTCP Mia duong Lam Sorn (LSS)

Khuyén nghi

Gid muc tiéu N/A
Gia dong clra 11,100
Upside N/A

Di¥ liéu thi truong

S6 lwgng cp (tr cp) 70
Vén hoa (ty d) 777
Gia cao nhat 52 tuan 15,100
Khoi IErqng giao dich binh quan 311,786
10 ngay (cp)

Cé déng I&n (%)

Hiép hoi Mia duong Lam Son 22.34
CTCP TM&DT Thang Long HN 11.7
Nguyén Thi Phuong 6.15
Lé Thi Phuwong Linh 3.7
Lé Van Tam — CT HDQT 2.95
Dién bién gia
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Téng quan vé cong ty: CTCP Mia dudng Lam
Son (Lasuco) la mét trong nhitng doanh
nghiép dan dau nganh mia dwong Viét Nam.
V@i hon 20 ndm ddng hanh va phat trién
cung cdy mia Lam Son, Lasuco da tirng budc
xdy dung dugc thuong hiéu dudong Lasuco
vitng manh, ddp &ng duoc nhu ciu cda thj
trwong. Truwdce tinh hinh canh tranh ngay
cang gay gat trong nganh dudng khi nhitng
cam két qudc té cé hiéu lyc, Lasuco d3 céd
budc di manh mé trong viéc tai dinh vi
thwong hiéu, tap trung san xuat chiéu sau
bén canh d4u tu vao néng nghiép hitu co
codng nghé cao, du lich sinh thai va nang

lwgng xanh than thién véi moi truong.
BSC Research

Két qua kinh doanh nién vu 2016/2017 co’ ban hoan thanh ké
hoach va ting trwéng dang ké so véi nién vu trwéc. Doanh thu
hgp nhat 2,374 ty dong (+18% YoY); doanh thu thuan cong ty me
2016/2017 dat 2,023 ty (+12% YoY), trong d6 doanh thu tw
duong chiém trén 90% (+12.5% YoY), hoan thanh 100,4% ké&
hoach nh& tir T11 dén T4, giad ban tang khoang 5% so vdi cung ky,
san lwong tiéu thu cling dwoc ddy manh. Bién Igi nhudn gop giam
nhe xuéng 11.7% do trong ndm cdng ty ting nhap duwdng thd va
dudng vang tinh luyén trude diéu kién san lwong mia chi dép irng
dugc 88% nhu cau san xuat. Ngoai trir chi phi quan ly, cac chi phi
khac déu gidm, dic biét chi phi tai chinh gidam 36% YoY (trong
nam, cdng ty da tat todn khodn vay dai han ngan hang trén 56 ty
doéng), giup cho LNST céng ty me dat 103.37 ty (+16% YoY). Sau
khi trir trich 1ap quy khen thudng phic loi EPS 2016/2017 = 1.483
doéng/CP.

Nién vu 2016/2017 chirng kién sw dich chuyén manh mé cia mia
dwéng Lam Sorn tir san xuat ting trwdng theo s6 lwong sang tap
trung vao chat lwong, 13y gia tri gia ting 1am trong tam trong tat
ca cac khau tlr phat trién ving nguyén liéu tdi san xuat va tiéu
thu. So vdi nién vu trudc, dién tich viing nguyén liéu co ban gitr
8n dinh & 13.000 ha, mirc d6 tap trung cao hon (quy md trung
binh duwgc nang tlr 0.4 ha/ho 1én 1.1 ha/hd), chit dwong trén 10
CCS. Trong nam, LSS ciing phat trién va gidi thiéu ra thj trwong 14
san pham ché bién chuyén sdu mdi: duwong 16ng, duwong phén,
duwdng bot...bén canh san pham dudng trdng va dudng tinh luyén
truyén théng. Kénh bén 1é cdn mdc 123 clra hang, bén canh hé
théng cac dai ly va siéu thi trai dai cac tinh tir Da Ning trd ra.
Nién dd 2017/2018 danh dau ndm d3u tién trién khai Chwong
trinh “Tai dinh vi thwong hiéu Lasuco”: xay dwng thuong hiéu
ban 1é va chubi gia trj gia tang tir ndng nghiép — cong nghiép —
thuong mai XNK véi cdc san pham sach, theo hudng hitu co. Theo
do, bén canh san phdm dudng truyén théng, Lasuco s& tap trung
phat trién cac sdn phdm ndng nghiép cong nghé cao: rau ci qua
(dwa vang, cam vang, dua chudt, ca chua...), cdy giéng (irng dung
cdng nghé nudi cdy md hién dai), hoa cay canh (cac giéng hoa
lan); san phdm m{ nghé tir tre ludng; nang lwong tai tao va khu
du lich sinh thai tdm linh, k&t néi cac dia diém du lich Tay Thanh
Hoda.

K& hoach san xuat kinh doanh nién vu 2017/2018: PHCD d3
théng qua k& hoach doanh thu 2017/2018 dat 2,380 ty déng
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(+17.6% YoY), lgi nhuan trudc thué€ 125 ty dong (+1.6% YoY), EPS fw = 1,366 déng/CP (gia
dinh trich 1ap cdc quy khen thudng phuc lgi 10%, twong dwong 2016/2017). Ké tir
1/1/2018, han ngach nhap khau duwdng tir cac qudc gia ASEAN sé bj x6a bd theo cam két
cla ATIGA s& tao diéu kién cho dudng tir cadc qudc gia 1an can, dic biét 13 Thai Lan tham
nhap vao Viét Nam. Phan |&n duwdng nhap tir cdc quéc gia nay vao Viét Nam dudi dang
duwong thé va duong kinh RS, nén khi mé ctra nganh duwdng sé vira co tac dong tich cue,
vilra tadc dong tiéu cyc dén thi trudng ndi dia. Tac déng tiéu cuc cda Hiép dinh nay 1a sé&
gia tdng canh tranh, ddc biét |a d&i vdi cdc doanh nghiép san xuat dudng RS khi ma gia
thanh dwdng san xuat tai Viét Nam dang cao hon tuwong ddi so vdi quéc gia xuat khau mia
dudng I&dn nhat khu viee 13 Thai Lan tir 25-30%. Tuy nhién, cling can nhin thay tic déng
tich cyc cha Hiép dinh nay & géc d6 mot s6 DN trong nwdc cé thé tang nhap khau dudng
thé vé tinh luyén (nhw SBT, LSS) khi ma dién tich tréng mia cé xu hudng ngay cang thu
hep va san lugng bi anh hudng bdi nhirng bat loi cta tinh hinh thoi ti€t. San pham duoc
tiéu thuy chi yéu cta LSS hién nay 1a dudng RE, bén canh d6 céng ty cling ¢ danh muc da
dang cdc san pham duwdng ché bién siu cung véi hé théng khach hang truyén théng 6n
dinh nén chang téi khdng qud quan ngai vé tinh hinh tiéu thu cla céng ty trong nién vu
tdi. Gid ban duong ké tir quy 2 da cé xu hudng gidm manh theo gia thé gidi, song ching
t6i cho rang gid s& cham dt da gidm va phuc hoi ké tir quy 4 do nén gia hién tai d3 twong
ddi thap va gid duwdng thé gidi dang trong xu hudng tich |0y di 1én. Bén canh d6 cac san
pham céng nghé cao: mia gidng, rau qua hitu co cla cdng ty cling dat thoi gian khai thac
trong nién vu t&i, va bat dau déng gép vao doanh thu cho cong ty.

Két qua kinh doanh Q1 nién d6 2017/2018: Doanh thu thuan céng ty me 197.2 ty (-45%
YoY), do dnh hudng tiéu cuwc cla gid dwdng, ton kho thanh phadm gidm 40% so vdi dau ky.
Bién lgi nhuan gdp cai thién dang ké, dat 17.4%, |Igi nhuan sau thué 12.7 ty (twong dwong
gan 1/2 cung ky). Sang dén thang 10, tran G lich s&r d3 khién cho 3.000 ha dién tich mia
ven séng cla Lasuco bi thiét hai, khién cdng ty phai Ui thdi gian ép mia cho nién vy mai.
Tuy nhién, 1anh dao cong ty cho biét san lwgng mia ép trong ndm van dugc dam bao, cong
ty cling s& nhap thém 30.000-40.000 t4n dudng thd dé tinh luyén, véi gid s& khdng cao
hon gid mia nguyén liéu.

K& hoach dau tw: Thoi gian t&i day, LSS s& tap trung dau tw vao cic dy an mé rong mai.
Trong nién do tdi, LSS du kién s& dau tw 400 ty déng, phan bd cho cac dy an (1) Céng vién
sinh thai Tre ludng Thanh Tam: 200 ty (TMDT 500 ty); (2) Trung tdm ché bién ndng san
CNC: 70 ty (TMBT 205 ty); (3) Nha méy Tre ép khai: 60 ty va cac du 4n san phdm mdi, co
gidi héa vung trong. Bén canh do, cdng ty cling sé tién hanh dau tu Dy &n Dién nang lugng
mat trdi tai dia ban cdc huyén nghéo cla tinh Thanh Hoa, phan dau sé dua vao hoat déng
céng suat 100 MW trong 2018/2019.

Phan phdi lgi nhuan 2016/2017: PHCD d3 thong qua phuong én chi trd c6 tirc ty 1€ 10%
cho nién vy 2016/2017. Truéc d6, vao ngay 21/09/2017, cdng ty da tién hanh tam ng
8% ¢ tirc, s6 tién cb tirc con lai chua thanh todn 13 14 ty dong. Ty 1é ¢6 tire du kién cho
2017/2018 1a 12%, phan dau thij gid c6 phiéu tdi cudi ndm tdi thiéu 1.5x ménh gid, gia tri
s6 sach dat 25.000 d6ng/CP.
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Khuyén cdo s dung

Badn bdo cdo nay cta Céng ty C6 phén Chirng khodn Ngdn hang Péu tw va phdt trién Viét Nam (BSC), chi
cung cdp nhirng théng tin chung va phén tich vé Vi mé, nganh va doanh nghiép. Bdo cdo nay khéng duworc
xGy duwng dé cung cép theo yéu céu cla bdt ky té chirc hay cd nhén riéng 1 ndo hodc cdc quyét dinh mua
bdn, ndm gii¥ chirng khodn. Nha déu tw chi nén st dung cdc théng tin, phdn tich, binh luén clia Bén bdo cdo
nhw la ngudn tham khdo trudc khi dura ra nhitng quyét dinh déu tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhan
dinh va du bdo va quan diém trong bdo cdo nay duoc dwa trén nhitng nguén di¥ liéu déng tin cdy. Tuy nhién
Céng ty C6 phén Chirng khodn Ngdn hang dau tw va phdt trién Viét Nam (BSC) khéng dém bdo rdng cdc
ngudn théng tin nay la hoan toan chinh xdc va khéng chju bét ky mét trdch nhiém nao déi vdi tinh chinh xdc
cla nhitng théng tin duoc dé cdp dén trong bdo cdo ndy, ciing nhw khéng chiu trdch nhiém vé nhirng thiét
hai déi vdi viéc st dung toan bé hay mét phén néi dung ctia ban bdo cdo ndy. Moi quan diém ciing nhw
nhdn dinh dwoc dé cdp trong bdo cdo ndy dua trén sy cdn nhdc cén trong, céng minh va hop ly nhét trong
hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhan dinh ndy cé thé thay déi ma khéng cén bdo trudc. Bén bdo cdo
nay cdé ban quyén va ld tai san cla Céng ty C6 phan Chirng khodn Ngén hang Pau tw va Phdt trién Viét Nam
(BSC). Moi hanh vi sao chép, stra d6i, in Gn ma khéng cdé sw ddng y cta BSC déu trdi ludt. Bat ky néi dung
ndo cda tai liéu nay ciing khéng duoc (i) sao chup hay nhén ban & bat ky hinh thirc hay phurong thire ndo
hodic (ii) dwore cung cép néu khéng duoc sw chdp thuén cua T

BSC Tru s& chinh
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35 Hang Véi, Hoan Kiém, Ha Noi
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