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NGANH: IN BAO BI

BAO CAO CAP NHAT TIN T(PC

Ngay 24 thang 05 nam 2018

CONG TY CO PHAN BAO BIi VA IN NONG NGHIEP (HNX: INN)

Phan Huy Tung

Chuyén vién tw van dau tw

Email: tungph2@fpts.con.vn

bién thoai: (+824) — 3773 7070 - Ext: 5946
Bién dong gia c6 phiéu INN & VNIndex
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Gia hién tai (VNB/cp) 57.800
Gia cao nhat 52 tuan (VND/cp) 79.000
Gia th4p nhét 52 tuan (VNB/cp) 56.100
Sé lwong CP niém yét (triéu cp) 10,8
S6 lwong CP lwu hanh (triéu cp) 10,8
KLGD b/quén 30 ngay (cp/phién) 8.741
Vébn diéu lé (ty VND) 10.800
Vén héa (ty VND) 624,24

Téng quan doanh nghiép
Cong ty Cb phan Bao bi va In Néng

Tén Nghiép
Dia chi S6 72, Budng Trwdéng Chinh, P.
: Phwong Mai, Q. Bbng Da, TP. Ha Noi
Doanh thu N £ Loz N
chinh San xuat bao bi giay, bao bi mang
Lo Chi phi nguyén vat liéu san xuét bao bi
Chi phi . Ny’ . -
. (giay, mang in, mwe, dung méi..), chi
chinh A
phi nhén céng
v C6 thwong hiéu san xuét bao bi gidy
Lo thé tai thi trbng Mién Béc
o1 h © h v/ San xuét bao bi nganh duwgc dat tiéu
canh tran chuan GMP
Déi thu Viét Hueng; goldsun; Séng Lam;
canh tranh  Kaneppackis; cac doanh nghiép FDI...
Danh sach c6 dong Ty lé
CT. HDQT Nguyén Thanh Nam 22,1%
Syrus Securities 5%
Chirng khoan Ngoai Thuong 4,9%

Khéc 68%

CAP NHAT PHCP THU'ONG NIEN NAM 2018

Doanh thu va Igi nhuan sau thué nam 2017 cta INN lan lwot dat
978 ty dong (+10,8% yoy) va 73 ty déng (+2% yoy). So v&i ké hoach
phat trién san xuét — kinh doanh nam 2017, doanh thu thuc té vwot
8,7%, loi nhuan sau thué vuot 1%.

INN sé tién hanh chi tra cé tirc nam 2017 bang tién mait véi ty 1é
10% va bang cb phiéu theo ty I& 10:3 (Twong ng sb lwong chirng
khoan dy kién phat hanh la 3.240.000 cb phiéu). Tra cb tirc bang tién
mat dw kién sé thwe hién vao thang 5/2018.

Nam 2018, INN dit ké hoach vé doanh thu 960 ty dong (giam 1,8%
so v&i doanh thu thwe hién nam 2017) va lgi nhuan trwéc thué 91 ty
dong (tang 0,1% so v&i loi nhuan trwdce thué thwe hién ndm 2017).
Chi tra cb tirc ndm 2018 véi ty 1é thap nhat 18% (tién mat & cb phiéu).

Quy 1/2018, doanh thu dat 259 ty tang 19,6% so v&i Q1/2017 (dat
26,9% ké hoach doanh thu ndm 2018). Loi nhuan trwdc thué Q1/2018
dat 20 ty gidm 4,7% so v&i Q1/2017 (dat 22% ké hoach loi nhuén truée
thué ndm 2018).

Dai hoi da thong qua phwong an ting von ndm 2018 bang hinh
thirc chao ban cho cé dong hién hiru gia 10.000d/1cp; ty 1é 10:3;
s6 lwong c6 phiéu t6i da 3.240.000 c6 phan va phat hanh c6 phiéu
cho Céan bd nhan vién theo chwong trinh Iwa chon cho ngwi lao
dong (ESOP) t6i da la 720.000 cd phan véi gia phat hanh
10.000d/1cp. Sau khi thuc hién tra cb tirc bang cd phiéu, phat hanh
thém cho cb déng hién hiru va ESOP thi vén diéu 1& cta INN ting tir
108 ty déng 1&én 180 ty dong (tdng 66,7%).

Dw an dau tw nha may Hwng Yén da hoan thanh giai doan 1. Quy
3 va Quy 4 nam 2017 v&i sw dau tw thém 2 may in céng nghé éng
dbng san xuét bao bi mang phirc hop, nha may Hung Yén da chinh
thtrc hoan thanh dau tw giai doan I. Giai doan Il clia nha may sé dwogc
thwe hién trong giai doan 2018 — 2023.

Chung t6i danh gia kha nang hoan thanh ké hoach doanh thu va loi
nhuan nam 2018 cda INN la kha quan do:

> Nha may Ngoc Hbi san xuét bao bi gidy, bao bi nganh duwoc
6 lwgng don hang 6n dinh.

» Doanh thu nha may Huwng Yén nam 2018 duoc ky vong tang
trwdng hon nam 2017.

» Loi nhuan khac cai thién trong nam 2018.
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Mét sé tré ngai chinh déi véi INN trong nam 2018:

> Gia giy bao bi bién dong manh theo chiéu tang gia do Trung Quéc
ngrng cap gidy phép mai dbéi véi viéc nhap khau céc loai gidy
phé liéu.

> Tré& ngai trong viéc phat trién thj trwéng cho mang bao bi mang
phirc hop.

» Canhtranh trong nganh gia tang, do sw gia nhap cac doanh nghiép
nwéc ngoai.

KET QUA KINH DOANH NAM 2017

Doanh thu va lgi nhuan sau thué nam 2017 cua INN Ian lwot dat 978 ty dong (+10,8% yoy) va 73 ty déng
(+2% yoy). INN da vwot ké hoach doanh thu 8,7% va ké hoach lgi nhuan vwot 1%.

bon vi: Ty VND 2016 2017 %YoY KH % KH Nhan xét

2017

Doanh thu 2017 tang 10,8% so v&i nam 2016 nguyén
nhan cha yéu do:

> Don hang mang in 4n bao bi gidy va bao bi
Doanh thu thuan 883 978 10,8% 900 108,7% dwoc dwgc duy tri on dinh, gia ban ra tang tw
4% - 5%
> Nha may Hung Yén méi bat dau déng gép
doanh thu tlr cudi quy 3/2017

v"In &n bao bi 739 876  18,5%
v/ Béan hang hoa vét tw 23 26 13,0%
v Cung cép dich vy 121 76 -37,0%
Gia vén hang ban 714 804 12,6%
Loi nhuan gop 169 174 3,0% Ty suét loi nhuan gop 2017 giam so véi ndm 2016 tir
19,1% xudng con 17,8%. Nguyén nhan chia yéu do
L - Trung Quéc thay ddi chinh sach nhap khau gidy phé
v’ Ty suétloi nhuan gép 191%  17,8% liéu khién cho gia gidy trén thi trvong tang tir 15%-

20%. Trong khi d6, gi4 ban dau ra chi tding 4% - 5%.
Chi phi ban hang 9 23 155,6% Chi phi ban hang/Doanh thu ndm 2017 tang dot bién
so v&i nam 2016 tang tir 1,1% lén 2,4%. Nguyén nhan
chi yéu do INN ddy manh hoat dong gi¢i thiéu san
Chi phi quan ly DN 69 51 -26,1% phdm, quang cdo, phat trién thj trudng cho mang bao
bi mang phtrc hop.

v' CP ban hang/Doanh thu 1,1% 2,4%

v' CP quan ly/Doanh thu 7,8% 5,2%

Loi nhuan tir HDKD 86 95 10,4%

v Ty suét loi nhuan tir HDKD 9,8% 9,7%

Doanh thu tai chinh 0,6 1 66.7%

Chi phi tai chinh 3 4  33,3%
Chi phi lai vay 3 4  33,3%

N&m 2017, Loi nhuan khac am 5 ty ddng (giam 267%
Loi nhuan khac 3 (5) -267% so v&i nam 2016) phan I&n do anh hwéng tir tdn that
chay nha may Hwng Y&n méi. Gia tri tbn that la 56 ty
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ddng, gia tri dwoc bao hiém la 50 ty. Két thic nadm
2017, Céng ty bao hiém mai bdi thuwdng 45 ty ddng, 5
ty ddng con lai da dwoc bdi thuwdng vao quy 1/2018.

L¢i nhuan trwéc thué 89 91 2,2% 90 101,1%
Thué thu nhap doanh nghiép 18 18 2%
Loi nhuan sau thué 71 73 2%

v' Ty suétloi nhudn sau thué
8,1% 7,4%

Nguén: INN, FPTS téng hop

Chung t6i danh gia két qua kinh doanh ciia INN n&m 2017 Ia mét sw nd lwc clia ban lanh dao doanh nghiép trong
bdi canh INN gdp nhirng rii ro khén luwéng trwde tai nha may Hung Yén méi. Theo ké hoach, thang 3/2017 nha
may Hwng Yén mai di vao hoat ddng. Tuy nhién, thang 1/2017 nha may xay ra sw c¢b héa hoan, gay thiét hai 56 ty
ddng cho doanh nghiép. Sw cb nay tuy da dwoc bao hiém bdi thwerng nhwng da gay ra gian doan vé san xuét, hao
hut vé tai san, anh hwdng dén ké& hoach phat trién dai han, da tang trwédng cta coéng ty. Dén cudi quy 3/2017 nha
may Hung Yén mai bat d4u tao doanh thu. Trong khi d6, nha may Ngoc Hbi da chay hét cong suét, khdng con dién
tich dau tw thém, dong lwc ting trwdng dén tlr nha may Hwng Yén mai (sén xuét bao bi mang phirc hop).

INN dv kién phan phdi lgi nhuan 2017 nhw sau:

Chi tiéu % LNST 2017 Gié tri (ty ddng)
Loi nhuan sau thué (LNST) - 73
Tra cb tirc bang tién mat (1.000d/cp) 14,8% 11
QuYy khen thwdng phuc Igi (5% LNST) 5,0% 4
Tang vén CP cho CDHH 24,0% 17
Qiy dau tw phat trién 56,2% 41

Cé tlrc tra bang tién dw kién thwe hién trong thang 5/2018

Ngubn: INN, FPTS téng hop

KE HOACH KINH DOANH NAM 2018

Chi tiéu (ty dong) Thuwe hién 2017 Ké hoach 2018 So v&i thwe hién 2017
Doanh thu 978 960 98,1%

Loi nhuan trwéc thué 91 91 100,1%

Cé tirc Thap nhat 18%

Ngudn: INN, FPTS téng hop

Ké hoach ndm 2018 cla INN:

> INN dat ké hoach doanh thu va lgi nhuan trwéc thué nam 2018 1an lwot 1a 960 ty ddng (gidm 1,8 % so
v&i doanh thu thwe hién nam 2017); 91 ty déng (tang 0,1% so v&i ndm 2017). Do tré ngai trong viéc phat
trién khach hang va mé rong thi trwdng mang bao bi mang phirc hop, trong khi d6 xwéng in 4n bao bi gidy
tai Ngoc Hoi da hoat dong hét cong suét.

> K& hoach tang vén théng qua hinh thirc chao ban cho ¢b déng hién hivu tbi da 3.240.000 cb phan (béng
30% so véi von diéu |é hién tai) véi gia phat hanh 10.000 ddng/cé phiéu va phat hanh c¢é phiéu cho Can bd
nhan vién theo chuong trinh lwa chon cho ngudi lao ddng (ESOP). Sé lwgng cd phiéu téi da la 720.000 cb
phan véi gia phat hanh 1a 10.000 ddng/cé phan, thdi gian han ché chuyén nhuwong la 36 thang ké tir ngay
phat hanh. Muc dich dot tang vén nhdm dé huy dong thém ngudn vén dau tw cho nha may Hwng Yén. Nhw
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vay, sau khi thyc hién tra cb tirc bang cd phiéu, phat hanh thém cho c¢b déng hién hivu va ESOP thi vén
diéu 1& cta INN tang tir 108 ty déng 1én 180 ty dong (tdng 66,7%).
> DAu tw giai doan |l tai nha may Hwng Yén tir 2018 — 2023

Tai dai hoi cd déng INN da théng qua ké& hoach dau tw giai doan Il tai Hwng Yén gébm cac hang muc

v" Hoan thién nha may san xuéat bao bi mang, trong d6 doanh nghiép xay dwng mét khu v riéng dé san
xuét bao bi mang cho nganh dwoc phdm dat tiéu chudn GMP

v' Xay dwng nha may san xu4t tem nhan va bao bi gidy: Muc tiéu xay dwng nha may tem nhan va bao bi
gidy dap trng tiéu chuan cta bao bi cap 1 (FSSC — 22000), theo dw kién ctia Ban quan tri thang 7/2018
sé hoan thién tiéu chuan ky thuat

v' Xay dwng kho dwng nguyén vat liéu

v/ Xay dwng khu nha nghi cho ngwoi lao déng

Nguén vdn dau tw dw kién 500 - 600 ty ddng tlr ngudn vdn di vay va vdn tw cé. Tly theo tinh hinh cung cu cua thi
trworng ma INN s& xem xét thoi gian cu thé dé trién khai dau tw tirng hang muc va sé dworc trinh bay trong bao cao
clia HBQT thuwdng nién

Chung t6i danh gia kha ning hoan thanh ké hoach doanh thu nam 2018 cuda INN la kha quan do:

(1) Nha may Ngoc Hbi in 4n bao bi gidy va bao bi nganh dwoc ¢ lwgng don hang 4n dinh tir nhitng khéch
hang truyén théng. Nam 2017, Ngoc Hoéi dem lai doanh thu 800 ty déng (twong dwong 81,7% trong téng
doanh thu). V&i mang lwéi khach hang truyén théng da cé, gia ban ra dwoc ban Ianh dao dy tinh sé tang
nhe trong ndm 2018, chiing t6i wéc tinh ndm 2018 doanh thu nha may Ngoc Héi sé twong dwong voi
nam 2017.

(2) Cuébi quy 3/2017, Nha may Hung Yén méi bat dau tao doanh thu. Téng doanh thu nha may Hung Yén dem
lai trong nam 2017 1a 150 ty déng (twong dwong 15,3% trong téng doanh thu n&m 2017) va chi chay hét
50% cong suat. Nam 2018, INN tiép tuc né lwc mé réng khach hang cho mang bao bi mang phic hop tai
nha may Hwng Yén. Do vay, ching tdi danh gia cong suat va doanh thu nha may Hung Yén nam 2018 sé
tich cwve hon nam 2017.

(3) Mang tem nhan chdng hang gid (DAC) va cho thué bat dong san dem lai doanh thu twong dbi 6n dinh
khoang 10 ty ddng mdi ndm tir nam 2015 — 2017. Chung t6i danh gia doanh thu mang nay van dwoc duy
tri 6n dinh nhw ndm 2017 do DAC ¢6 lwgng don hang 6n dinh tir mang lwéi khach hang in bao bi, hop dong
cho thué b4t dong san c6 thoi gian thu hdi vao ngay 31/12/2020.

Nam 2018, INN d&t ké& hoach lgi nhuan truéc thué 1a 91 ty ddng ting 0,1% so véi lgi nhuan truwde thué nam 2017.
Theo danh gia chung toi, INN sé hoan thanh ké hoach vé Igi nhuan nam 2018 do:

(1) Chi phi quan ly doanh nghiép dang c6 xu hwéng gidm do INN co' ciu lai bd may quan tri, gidam dau mi
trung gian bang viéc sap nhap Céng ty TNHH Bao bi APP vé CTCP Bao bi va In néng nghiép. Nam 2018,
Loi nhuan khéc sé khéng con bi anh hwéng khoan 16 6 ty dong tir sw cb chay nha may Hwng Yén méi nhw
nam 2017.

(2) Bién lgi nhuan gép mang bao bi mang twong dwong véi mang bao bi gidy va cong suat san xuét bao bi
mang van c6 thé tang khi cé thém don hang mai.

(3) Doanh thu cao diém cla INN roi vao quy 4 trong nam. Két qua quy 1/2018, doanh thu dat 259 ty tang
19,66% so v&i Q1/2017 (dat 26,9% ké hoach doanh thu ndm 2018). Loi nhuan truwéc thué Q1/2018 dat
20 ty gidm 4,76% so v&i Q1/2017 (dat 22% ké hoach loi nhudn trwéc thué nam 2018). Nhirng sé liéu
dau n&m thé hién INN c6 kha nang hoan thanh ké hoach nam 2018.
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Mét s6 van dé can lwu y:

> Ruiro bién ddng gia gidy: K& tlr thang 9/2017 dén nay gia nguyén liéu gidy san xuét bao bi tang t&r 15%-20%.
Xu hwéng nay co thé kéo dai dén hét ndm 2018. Nguyén nhan tang gia gidy 1a do ndm 2017, Trung Quéc siét
chat van dé méi truwong tai co cau hoat dong san xuat nganh gidy theo huéng xanh sach, déng clra hang loat
nha may cdng nghiép quy mé nhd, cdng nghé lac hau, gay 6 nhiém. Thang 3/ 2018, Trung Quéc thwc hién chinh
sach:

v Nglrng cép gidy phép méi dbi vai viec nhap khau cac loai gidy phé liéu - nguyén liéu dau vao san xuét

gidy bao bi (diéu nay déng nghia han ngach nhap khéu sé khong thé tang thém).

v' Cé&m nhap khéu 24 loai phé liéu (bao gédm cé gidy phé liéu chuwa phan loai)

v' Yéu cau cac nha may cé cong suat dwdi 300.000 tAn/nadm sé khdng dwoc phép nhap khau gidy phé liéu;

v" Quy dinh khat khe vé mirc do tap chat déi v&i gidy phé liéu nhap khau (gidm tiemac 1,5% xuéng 0,5%).
Trong khi d6, Trung Quéc la nuwéc san xuéat gidy I6n nhat thé gidi - chiém hon 26% thi phan san xuét gidy toan
cau. Nhirng diéu nay dan dén hién twong cac nha may san xuat gidy lam bao bi & Trung Quéc thiéu nguyén
liéu trAm trong 1am ngudn cung gidy bao bi Chau A giam dang ké trong khi d6 cau vé gidy bao bi van téng.

> Viéc xay dwng thwong hiéu va mé rong thi trwong cho bao bi mang phirc hop, INN can phai cé khoang
th&i gian nhat dinh dé chirng té nang lwc san xuat ctia minh vé&i cac khach hang. San xuét bao bi mang
phtrc hop la san phdm maéi ctia doanh nghiép va chwa cé thwong hiéu trén thj trwéng bao bi mang. Diéu nay
dan dén nhiéu tré ngai cho doanh nghiép trong viéc phat trién khach hang, khi phai dbi mat véi sy canh tranh
tr cac dbi tha Ién va cé thwong hiéu trong mang nay nhw: Tan Tién, Puc Hiéu, Thing Long, nhya Sai Gon,
doanh nghiép FDI...

> Rui ro canh tranh: Canh tranh trong nganh bao bi twong déi cao do cac doanh nghiép nwéc ngoai (dac biét 1a
doanh nghiép Trung Quéc) dang téang cwéng sw hién dién trong nganh bao bi théng qua cac hinh thirc dau tw
trwc tiép va dau tw gian tiép. Cac doanh nghiép ngoai va doanh nghiép lién doanh cé wu thé vé vén va cong
nghé sé lam cho tinh hinh canh tranh ngay cang gay gét.
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Tuyén bdé mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cp béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay. c6
s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién. ching t6i khéng dam bao tinh chinh xac hay day du ctia cac thong tin nay.

Nha d4u tv st dung bao céo nay can lwu y réng cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chat chl quan ctia chuyén vién phan tich
FPTS. Nha d4u tw str dung bao céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao céc thong tin trong bao céo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khéng bj phu thuéc
vao bét ky rang budc nao vé mét phap ly ddi véi cac théng tin dua ra.

Tai thoi diém thuc hién bao céo phan tich, FPTS khéng ndm git cb phiéu INN va chuyén vién phan tich khéng nam gitr bat ky ¢ phiéu

nao cda doanh nghiép nay.

Cac thong tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lién quan dén cb phiéu nay cé thé dwoc xem
tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc
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