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CONG TY cO PHAN BAO BI VA IN
NONG NGHIEP (APPPRINT)

Bado cdo ra ngay: 21/01/2010

Thoéng tin doanh nghiép

Cong ty CP Bao bi va in Néng nghiép (APPprint) tién than la xwéng in vé
ban dé, dwoc thanh 1ap nam 1969. Nam 1983, xwéng dwoc ddi tén thanh
Xwéng in Nong nghiép 1, trwc thuéc Bd Nong nghiép theo quyét dinh
150NN-TC/QP va dinh hwéng phat trién tap trung vao in bao bi va tem nhan
hang hoéa. Ngay 1/7/2004 Xwéng dwoc chuyén déi thanh Coéng ty CP Bao bi
va in Néng nghiép véi téng sé cé phan niém yét hién nay la 5.400.000,
twong (bng vé&i 54 ty dong von diéu I&, trong d6 Nha nwéc nam giir 18,75%.

Theo lich cia S& giao dich Chirng khoan Ha néi, cé phiéu cua Céng ty sé
chinh thire giao dich trén san Ha No6i vao ngay 22/1/2010 véi ma INN.

Nam 2009 va cac nam trwée hoat dong kinh doanh ciia Doanh nghiép twong
déi kha quan vé&i tée do ting trwéng doanh thu va lgi nhuan kha én dinh.
L¢i nhuan sau thué nam 2009 wéc dat & mire 15,7 ty dong twong dwong véi
mrc EPS la 2.917 vnd/c6 phiéu, tang khoang 37% so v&i ndm 2008. Theo do
mirc gia cé phiéu INN theo phwong phap dinh gia P/E va P/B sé vao khoang
25.100 vnd/cd phiéu.

Nhwng véi trién vong nam 2010 khéng qua tiém ning khi cac dw an dau tw
mé réng quy md va nang cao niang lwc san xuat kinh doanh van chwa c6
quyét dinh va méc thoi gian dau tw cu thé, trong khi dé6 mét sé wu dai vé
thué va lai suat trong cac nam trwéc khong con, chung téi cho ring cé
phiéu INN it hap dan déi véi nha dau tw ngan han va trung han.

Téng quan tinh hinh tai chinh

iz

Linh vwe kinh doanh

- In ban dd, sach béo, catalogue, tem nhan
hang héa, bao bi...

- Kinh doanh xuét nhap khau vat tu thiét bj
nganh in

- Kinh doanh bt déng san va van phong cho
thué

Ma chirng khoan INN
San giao dich HNX
Téng sb lwong niém yét 5.400.000
Ménh gia (VND/cb phiéu) 10.000
C6 dona lon

o Tdng cong ty dau tw va kinh 18,75%

doanh vén Nha nuwéc SCIC

Co cau s& hiru cb phan (28/10/2009)

=C6 dong Nha nwéc

B Hoi ddng quan tri, ban giam déc, ban kiém soat
& Céan bg trong Cong ty

8 dong ngoai cong ty

2007 2008 9t/2009 2009e 2010f
Téng tai san (triéu VND) 56.619 99.514 108.603 135.683
Vén cha sé hivu (triéu VND) 37.929 43.676 73.450 86.184
Vén diéu 1& (triéu VND) 27.000 27.000 54.000 54.000 54.000 54 .000
Doanh thu (triéu VND) 57.108 74.456 115.178 111.806 156.000 171.600
Loi nhuan sau thué (triéu VND) 6.318 7.219 10.531 13.204 15.750 15.000
Ty suét loi nhuan gdp/doanh thu (%) 17,98 18,13 17,93 19,09
ROA (%) 11,16 7,25 9,7 9,73
ROE (%) 16,66 16,53 14,34 15,32
EPS co ban (VND) 2.34 2.674 2.127 2.445 2.917 2.778
Tang trudng EPS (%) 14,26 37,14 -4,77
BVPS (VND) 13.890 15.922 14.604 15.828 15.900
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TIEM NANG TANG TRUONG NGANH BAO Bi VA IN AN

Cung vé&i da hoi phuc va tang truéng manh mé vé nhu cau tiéu dung, kinh té va thwong mai thé
gi&i trong nhitng nam t&i, dac biét trong bdi canh canh tranh thwong hiéu ngay cang gay gat
hon gitra cac doanh nghiép cung nganh, nhu cau bao bi va in 4n toan ciu dwoc du bdo tang
cao tlr nay dén nadm 2013. Theo Freedonia Group, nhu ciu nhan hang trén thé gi¢i sé tang
4,3%/nam trong giai doan tlr nam 2009-2013 vé&i tdng san lwong 1én dén 49 ty m? va doanh sb
thanh pham trén thj trwéng dy kién dat mae 105 ty USD.

Tai Viét Nam, tbc do tang trwdng Iinh vc bao bi va in &n trong 2, 3 ndm gan day ciing dat &
mic kha cao 15-20%/nam, wéc tinh chiém 8-10% GDP ca nwéc. Véi tée do tang trwdng kinh
té cao va sb luwong tang thém khéng nhé cac doanh nghiép méi hang nam (ndm 2009 c6 thém
83.000 doanh nghiép méi thanh lap), kha nang téc d6 tang trwdng trong linh vuc nay sé tiép
tuc dat mdrc cao trong cac nam téi, trén 20%/nam.

Tuy nhién céac doanh nghiép in va bao bi Viét Nam phan I&n 1a cac cong ty quy md vira va nhd
nén tinh chuyén nghiép chua cao. Vi vay viéc hdi nhap vao WTO 14 thach thirc kha 1on dbi voi
cac doanh nghiép Viét Nam hién nay, doi héi cac doanh nghiép nganh in va bao bi ctia Viét
Nam phai c6 s dau tw nang cao trinh d6 con ngudi, cong nghé va may moc thiét bi dé canh
tranh vé&i cac doanh nghiép nuéc ngoai.

Ngudn nguyén liéu chd yéu phuc vu cho nganh bao bi va in 4n 14 céc loai gidy, nhya, mang
nhém va cac loai mwe. Theo dé lgi nhuan clia cac doanh nghiép trong nganh sé chiu anh
hwéng khéng nhé tir sy bién déng vé gia ca cac loai nguyén nhién liéu nay. Va dbi véi cac
doanh nghiép Viét Nam sé& con chiu thém anh hwéng tir bién déng ty gia VND/USD do 95%
nguyén liéu va may mac thiét bi dau vao 1a nhap khau t nudc ngoai.

CONG TY CO PHAN BAO BI VA IN NONG NGHIEP (APPPRINT)

Linh vwe kinh doanh chinh

APPprint hoat dong cht yéu trén linh viec bao bi va in 4n bao gdm cac san pham, dich vu nhw
in bao bi, tem nhdn hang héa, tap chi, t& roi, t& gap va catalogue; thwc hién ché ban Flexo
(ché ban cho khé in 16n) cho cac cong ty khac; sé&n xuit mang nhém ép vi cho nganh duoc;
thiét ké va tao mau cho cac san phdm in, ddng thdi cung cap vat tw thiét bi lién quan dén nganh
in (gidy in cac loai, mwc in,...). Linh vwc kinh doanh nay hang nam déng gép trén duéi 90%
tong doanh thu va trén 70% lgi nhuan trudc thué toan Céng ty.

Bén canh linh vyc in 4n, tir quy 1V/2008 Céng ty d& mé rong hoat dong kinh doanh sang linh
vuc mai d6 1a nhap khdu va phan phdi lai cho cac déi tac trong nwéc mét hang vi nhya danh
cho déng géi thudc vién. Day la thi trwudng maéi hira hen nhiéu tiém nang phat trién déc biét
trong béi canh nganh dwoc phdm dang dwoc quan tdm va chu trong phat trién nhw hién nay. Vi
vay chién lwgc ctia APPprint sé tiép tuc nghién ciru va dady manh hoat déng thwong mai trén
linh vre nay nhdm nang cao doanh sé va lgi nhuan trong nhirng nam tiép theo.

Ngoai hai mang hoat dong trén, APPprint con c6 thém ngudn thu tr hoat déng bat dong san
théng qua viéc cho thué van phong tai sé 72, dwéng Trwdng Chinh, Quan Thanh Xuan, Ha Néi
ttr nam 2008, v&i mirc gid thué vao khoang 8.900 USD/thang. Hang nam hoat dong nay déng
go6p khoang 1,7 ty ddng vao doanh thu chung cia Céng ty.
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Co ciu doanh thu nam 2008

7,5% e 1,5%

= S3n pham in &n

2 Hoat dong thwong
mai dich vu

& Linh vuc bat dong
san

:91%

Nguén: Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép

Co cau té chirc hoat déng va quan ly

Co chu t6 chire ctia Cong ty twong d6i gon nhe véi Hoi ddng Quan tri bao gdm 5 ngudi, trong
dé bao gébm toan bd 3 thanh vién trong Ban giam déc: Ong Nguyén Thanh Nam_Chu tich Hoi
ddng Quan tri, kiém Giam dbc, éng Vi Hong Tuyén_Phé chi tich H6i ddng Quan tri, kiém Phé
gidm dbc va ba Tran Thi Thanh Van_Uy vién Hoi ddng Quan tri, kiem Ké toan trwéng. Ban
kiém soat bao gébm 3 nguoi hoat dong doc lap véi Hoi ddng Quan tri va Ban giam déc, nhdm
kiém tra tinh xac thwe, hop ly, hop phap trong hoat dong quan ly ctia Héi ddng Quan tri va
Giam dbc. Phia dwdi bé may quan ly co6 4 phong nghiép vu,1 xwdng san xuat va 2 té chirc
nang, chiu sy quan ly truc tiép ctia Phé giam déc va Giam déc Cong ty.
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Nguén: Bén cdo bach Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép

Nguén nhan s va chinh sach déi véi ngwéi lao déng

Dén thoi diém 30/9/2009, téng sb lao dong lam viéc tai Coéng ty 1a 180 ngudi, trong d6 ¢ 116
lao dong truc tiép va 64 lao dong gian tiép. Va xét vé trinh d6 lao dong, Céng ty c6 38 lao dong
dat trinh d6 Dai hoc va trén dai hoc, 21 lao ddng trinh d6 cao déng va 121 lao dong trinh d6
Trung cép & cong nhan ky thuat.

Cong ty Chirng khoan Vietcombank
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Nguwoi lao dong tai Cong ty dwoc dam bdo day du cac ché do lwong thwdng va ché do xa hoi
theo quy dinh cta Nha Nwéc dbi véi cac hop dong lao dong ky két tir 1 ndm tré 1én véi mie
lwong binh quan nam 2008 dat & mire 3 triéu VND/ nguwdi/ thang.

Tinh hinh san xuat kinh doanh

e DPiauvao

Ngudn nguyén liéu dau vao cta Céng ty hién nay bao gém 2 loai: C4c loai gidy (gidy Duplex,
gidy IVORY, gidy Couches, gidy trang nhom, cac loai d& can, mang nhém va mang BOPP),
muc in va héa chét, chi yéu 1a ngudn ngoai nhap. Hang ndm chi phi nguyén nhién liéu chiém
khoang 65-70% gia vdn hang ban, trong do chi phi gidy chiém ty trong cao nhat 60-65%. Vi vay
bién dong gia gidy thé gidi va ty gia VND/USD sé anh hwéng dén két qua hoat dong kinh
doanh ctia Céng ty.

N&m 2009 do anh hudng cta khang hoang kinh té thé gi¢i gia gidy gidm kha manh so v&i nam
2008 va hién dang & mic thdp mac du dang c6 xu hwéng tang tré lai trong nira cudi nam
2009. Tuy nhién ty gia VND/USD lai ting manh (tinh dén thoi didm 31/12/2009 ty gia VND/USD
trén thi trwong tw do va tai ngan hang thwong mai lan lwot ting 5,7% va 10,9% so voi thoi
diém diu n&m) nén chi phi mua nguyén vat liéu tuy giam nhwng thuc t& gidm khong nhiéu.
Nhung nhe chinh sach hé tro 14i suat kich cu cia Chinh pha trong nam 2009, Doanh nghiép
da vay dwoc vén VND véi 1ai suat thdp dé mua USD va thanh toan tai thdi diém ban giao hop
ddng mua nguyén vat liéu nén anh hudng bién dong ty gia c6 phan giam nhe hon.

Chi sé danh gia bién déng gia gidy Bién déng ty gia VND/USD
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Nguén: Bloomberg, Bo dau tw chirng khoan, Vietcombank

Ngoai ra trong ndm 2008, 2009 dé tang cwong ndng lwe sén xuét kinh doanh va canh tranh,
Cong ty da dau tw mua méi mot sb thiét bi may moc hién dai (may in offset 5 mau, May bbi gidy
LAMINA, may bé Nhat Sugano,...). Theo d6 nang suat va chéat lwgng in 4n dwgc nang cao gilp
doanh nghiép gia tang doanh s6 va vi thé canh tranh v&i cac doanh nghiép trong nganh, déng
thoi tiét gidam dwoc nhan céng tryc tiép tham gia vao hoat dong san xuét. Hién nay, Doanh
nghiép dang dv kién dau tw day chuyén san xuét bao bi théng minh, dwa cdng nghé théng tin
va0 san xuat va quan ly bao bi nén trinh dd céng nghé hira hen sé cé sy chuyén bién tich cuwc
hon nira trong thoi gian téi.

e D4u ra va thj trwong

Hién nay Céng ty cd phan Bao bi va in Nong nghiép dang cung cép cac san pham in bao bi,
hép, tem nhan cho phan I&n cac cong ty thudc 14, cong ty san xuat bong dén ndi dia cling nhw
xuat khau, va hép dwng thudc tai thi trwdng mién Bac. Ngoai ra Cong ty 1a don vi duy nhéat tai
khu vic mién Bac in mang nhém trén céng nghé in Flexo. Vi vay Céng ty dang cung cap da
phan san pham mang nhém ép vi cho cac cong ty Dwoc phdm mién Bac. Bén canh dé, Cong ty
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van tiép tuc duy tri in ban d6 va sach béo_linh vuc truyén théng tr khi mai thanh 1ap nhwng voi
ty trong thap chi dwéi 5% téng doanh thu, ddng th&i hién nay chd yéu l1a in ky hiéu, catalogue
theo dgt va khong in sach bao theo dinh ky.

M6t sé khach hang thwéng xuyén ctia Cong ty xép theo trinh tw giam dan vé gia tri hop
dong ky két trong nam 2009

Téng gia tri hop dong ky két nam

Tén cong ty 2000 (triéu dong)
- Céngty Thudc 14 Théng Long 54.790
- Cobngty CP Béng dén phich nwéc Rang Bong 18.860
- Cobngty CP Dwoc Traphaco 17.680
- Congty Thubc 14 Bac Son 10.190
- Cobngty Banh keo Hai Ha 4.900
- Coéngty TNHH Dwoc phadm Nata Hoa Linh 8.200
- Congty Dwgc phdm Nam Ha 4.500
- Cobngty CP CNC Traphaco 9.800

Ngubn: Ban cdo bach Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép

Nhan dinh két qua san xuat kinh doanh, tinh hinh tai chinh va vi thé

Trong 3 ndm vira qua, téng tai san va vén chd s& hiru cia APPprint khéng nglrng téng 1én
manh mé. Tinh dén thdi diém 30/9/2009, tong tai san va vén cha s& hivu ciia APPprint da téng
hon gép 2 1an so véi nam 2006 va twong (ng tang 24,9% va 17,3% so véi nam 2008. Cung Vo
da phat trién chung cta nganh bao bi, in &n va chién lwgc mé rong san xuét kinh doanh sang
moét sé linh viec méi ctia Ban lanh dao, kha nang quy mé tai san va vén cha s& hiru cla
APPprint sé& tiép tuc tang trong cac nam t&i nhdm dap ¢ng nhu cau trong nwéc va tang cuéng
kha nang canh tranh v&i cac doanh nghiép nwéc ngoai.

Bién dong tai san va vén chu sé& hivu (triéu VND)

150,000 135,683
100,000 86,184
56,619 54,000
50,000 37,929
27,000

2006 2007 2008 9t/2009

= Tdng tai san ®V6n chd sé hiru = Vén diéu lé
Ngubn: Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép

Nam 2008, 2009 dwgc nhan dinh la nam khé khan chung cla kinh t& Viét Nam va thé gigi
nhwng két qua kinh doanh ctia Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép van duy tri dwoc muc
tang trwdng kha cao so v&i cac ndm truwdc va mot sé doanh nghiép cling nganh 1a nhe viéc dau
tw trang thiét bj hién dai, gop phan tang céng suét in &n trén co s& vén diéu 1& dwoc tang 1én
g4p 2 lan théng qua hoat dong phat hanh thém cé phiéu trong ndm 2008 (tang tir 27 ty déng
Ién 54 ty dong). Bén canh d6 la xu hwéng sut gidm cla gia gidy trén thj trwong quéc té, gop
phan giup Doanh nghiép tiét giam dwoc chi phi san xuét.
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Doanh thu va lgi nhuan nam 2008 dat 115,2 ty déng va 10,5 ty dong, twong &ng tdng 54,7% va
45,9% so v&i nam 2007. Doanh thu va lgi nhuan 9 thang 2009 cling dang dat & mirc 111,8 ty
dong va 13,2 ty déng gan bang va vuwot so vai cad ndm 2008. Dong thoi ty suét loi nhuan gop
trén doanh thu ciing dang & murc cao hon so véi cac nam trudc (19% tinh dén 30/9/2009), cho
thay hiéu qua san xuét kinh doanh ctia Doanh nghiép dang dwoc nang Ién. Theo nhan dinh cta
Doanh nghiép trong budi trao ddi vao gitra thang 1/2010, Doanh thu va lgi nhuan trwéc thué
nam 2009 s& vwot ké hoach dwa ra dau nam va wéc tinh dat & mac 156 ty dong va 18 ty déng,
twong trng tang 35,4% va 49,2% so v&i nam 2008.

Bién dong doanh thu va lgi nhuan

200,000 r 4 195
156,000
19,09 19.0
150,000 |
125,000
1813 18.5
100,000 | 1708 '
18.0
17,93
50,000 F
17.5
12,500
0 17.0
2006 2007 2008 9t/2009 2009KH 2009%e
mmmm Doanh thu thuan (triéu ddng) mmmm TOng loi nhuan két toan trwée thué

Ty suét loi nhuan gop trén doanh thu (%)

Ngubn: Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép
e Kha nang sinh loi

Cac chi tiéu sinh I&i chinh cia APPprint sau khi sut gidm trong nam 2007 do viéc phat hanh
thém cb phan nang vén chl s& hiru tir 27 ty ddng 1&n 54 ty ddng, da phuc hdi va tang tré lai
trong nam 2008 va 9t/2009 nhd két qua hoat déng kinh doanh khad quan va nang suét san xuét
dwoc cai thién théng qua hoat déng dau tw may moéc trang thiét bi méi va hién dai. Hién tai cac
chi tiéu sinh 101 cia APPprint dang cao hon so vé&i mirc trung binh clia cac doanh nghiép trong
linh viee cdng nghiép va dirng dau trong nhém cac doanh nghiép niém yét thudc linh vue bao bi
va in &n (theo chuén ICB).

TB linh vwe
Chi tiéu 2006 2007 2008 9t/2009 | cong nghiép *

Ty suét lgi nhuan gop trén doanh thu (%) 17,98 18,13 17,93 19,09 15,73
ROA (%) 11,16 7,25 9,70 9,73 6,56
ROE (%) 16,66 16,53 14,34 15,32 14,01

* Tinh trung binh 4 quy lién ké dén hét quy I1l/2009

Nguén: Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép, VCBS
e Kha nang thanh toan

Kha nang thanh toan ciia Cong ty trong 4 nam qua ludn duy tri & muc tét véi hé sé thanh toan
hién thei ludn dat & mirc trén 1 1an v&i mirc trung binh tr ndm 2006 dén thang 9/2009 & murc
2,83 1an. S6 vén lwu dong thuan (tai sdn ngan han trir ng' ngén han) ciing dwoc duy tri & mic
dwong 28,4 ty déng, cho thdy Doanh nghiép khéng thyc hién dau tw rdi ro bang cach s dung
ngudn vén ngén han cho hoat dong dau tw dai han. Béng thoi tinh dén thoi diém hién nay,
Doanh nghiép chwa cé khodn ng xdu nao tai ngan hang va han mic tin dung tai cac ngan hang
van con dw kha nhiéu. Day 1a thuan loi déi véi Doanh nghiép trong viéc vay vén dau tw mé
réng san xuét sau nay.
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Vén Iwu ddng thuan (triéu ddng) 21.109 31.601 20.980 39.899
Hé sb thanh toan hién thoi (1an) 5,24 2,01 1,77 2,01
Hé sb thanh toan nhanh (lan) 2,45 1,30 0,92 1,20

Nguén: Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép, VCBS
e Hiéu qua hoat déng

Hiéu qua hoat dong ctia Doanh nghiép hién nay twong déi tét véi chi sé vong quay hang tén
kho va vong quay cac khoan phai thu ndm 2008 nhanh hon nhiéu so vé&i cac nam truéc. Bong
thoi hé sb tao doanh thu cla tai san ¢ dinh va tai san ngan han (tai san cb dinh/doanh thu va
tai san ngan han/doanh thu) thdp hon 1 1an. Kha nang cac chi tiéu nay sé tiép tuc dwoc cai
thién trong nam 2009 v&i doanh thu wéc tinh nam 2009 tang 35,4% so véi nam 2008. Co duoc
két qua nay 1a nho viec Doanh nghiép dau tw thém may moc trang thiét bi hién dai phuc vu
hoat déng in &n, gép phan tang céng suét in &n trong thoi gian viva qua.

Chi tiéu 2006 2007 2008
Vong quay céc khoan phai thu binh quan (vong/nam) 5,93 2,08 6,95
Véng quay hang ton kho (vong/nam) 3,37 2,76 4,07
Hé sb tao doanh thu ctia Tdng tai san (1an) 0,99 1,34 0,94
Hé sb tao doanh thu cta Tai san c¢b dinh (1&n) 0,53 0,48 0,52
Hé sb tao doanh thu ctia Tai san c¢b dinh (1&n) 0,46 0,85 0,42

Nguén: Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép, VCBS
e Co c4du nguén vén va téng tai san

Véi d&c thu ctia nganh in 4n va bao bi phai tich Iy nguyén vat liéu d& phuc vu hoat déng san
xuét kinh doanh nén lwong hang tén kho (90% |& nguyén nhién vat liéu) cta Céng ty luén duwoc
duy tri & mirc kha cao, chiém 20-25% tbng tai san. Déng thdi, ty trong gitra tai sdn ngén han va
dai han ciing dwoc duy tri & mac kha can bang.

Vé co cAu ngudn vén, vén chi s& hiru van chiém ty trong cao vao khoang 60% téng nguén
vén. No' phai tra chiém khoang 40% con lai. Trong d6 khoan vay ngan han va dai han chiém
23% téng ngudn vén tinh dén thoi diém cubi thang 9/2009 va da phan la khoadn vay ngan han
bang VND nén doanh nghiép chi chiu bién dong vé lai suat déi véi cac khodn vay va khong
phai trich 1ap dw phong rii ro do bién dong ty gia nhw nhiéu céng ty khac.

Twong quan véi cac doanh nghiép trong nganh va vi thé

APPprint Ia mét trong nhitng don vi manh trong nganh in tai Viét Nam, déng thoi 1a mét trong
nhirng doanh nghiép dan dau vé cdng nghé hién dai va stc canh tranh trén thi trwdng phia
Bac. Ngoai ra APPprint |a doanh nghiép duy nhét tai mién B&c in mang nhém trén céng nghé
Flexo va cung cp da phan san phdm mang nhém ép vi cho cac doanh nghiép Dwoc pham
mién Béc.

Twong quan véi cac doanh nghiép niém yét dang hoat déng trong linh vuc bao bi va in 4n,
APPprint dang dan dau vé quy mé vén va tdng tai san. Dong thdi Doanh nghiép ciing dang dan
dau vé kha nang sinh I&i trén tng tai san, vén chl s& hiu va kha nadng sinh 1&i trén mot cb
phan, mac du ty suét loi nhuan gdp trén doanh thu chi ding & vi tri thir 2 sau SGD. Tuy nhién,
hoat déng kinh doanh ctia APPprint c6 phan hoi dac thi so v&i cac doanh nghiép cung nganh
vi cac san pham in bao bi, tem nhan hang héa va catalogue chiém ty trong chi yéu trong hoat
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Bao cao phan tich APPprint Nganh: Bao bi va in 4n Phong Phan tich & Nghién citu vCBS

ddéng kinh doanh cuda Céng ty con cac doanh nghiép khac mang in sach giao khoa, tap chi, ban
dd la chinh. Piéu nay tao nén sy khac biét phan nao vé két qua hoat dong kinh doanh va chu
ky kinh doanh gitra APPprint va cac doanh nghiép niém yét cling nganh theo chuan cép 4 ICB.
Viéc so sanh nay la chwa hoan toan ddng cap theo dac thu kinh doanh va mic dé twong quan
Idng, tuy nhién chang t6i van dwa vao so sanh dé& nha dau tw tién danh gia va theo déi.

Mét s6 chi tiéu tai chinh cua cac doanh nghiép trong nganh bao bi va in 4n xép theo
chuéan cép 4 cta ICB va theo trinh try ROE giam dan

2 s . Ty suét loi

Ma Cong ty s:ETrCI> r(‘tgl"i:f::: Yt?l?éﬁ tré/'t‘lgrigr;g: ek R(?/E 6 /22:22

) VND) san (%) °) | 99 pthu %)
INN 135.683 86.184 36,48 973 1532 19,09 2.445
HTP 21.087 15.361 27,16 806 11,06 16,02 1.348
SAP 19.914 14.934 25,01 7,43 9,91 14,75  1.150
SGD 93.873 49.801 46,95 3,79 7,15 2229 860
TPH 49.981 23.048 53,89 2,66 5,77 11,01 660
DHI 23.776 15.790 33,59 3,10 4,66 911 532
Trung binh 57.386 34.186 37,18 5,80 8,98 15,38  1.166

ROA, ROE, ty suét lpi nhuan gép/doanh thu, EPS tinh theo 3 quy déu ndm 2009
Nguén: HNX, Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép, VCBS

NHAN BINH MO HINH SWOT

e Diém manh (S)

Theo ching t6i, diém manh ctia APPprint trwéc hét 1a trinh d may méc va cdng nghé san xuét
twong dbi hién dai so v&i nhiéu cong ty trong nganh. Dac biét, chién lwoc phat trién san xuét
clia Cong ty ludn hwéng dén viéc nang cao trinh d6 ky thuat, céng nghé va dam bao muc tiéu
than thién véi méi trwdng_muc tiéu ma cdng déng thé gi¢i dang yéu cau nganh in &n bao bi néi
riéng va Iinh vuc san xuét néi chung hwéng dén.

The hai, Doanh nghiép c6 két qua hoat dong kinh doanh twong déi tét va co tée d6 tang trudng
doanh thu va lgi nhuan twong ddi 6n dinh trong thdi gian qua. Bén canh dé han mdc tin dung
tai ngan hang Néng nghiép va Phat trién Néng thén van con nhiéu va khéng c6 khoan vay quéa
han. Theo d6 kha nang vay vén dé mé rong hoat ddng san xuét kinh doanh trong twong lai sé
twong déi thuan tién.

e Diém yéu (W)

Quy mb san xuét kinh doanh va nguén nhan lwc hién tai hoi nhd, sé khé dap (rng dwgc nhu cau
tang trwdng clia nganh trong thoi gian t&i.

The hai, ngudn thu cta Doanh nghiép hién nay chi yéu 1a VND, c6 mét sb6 khoan thu bang
ngoai té théng qua viéc cho thué tda nha tai 72 Trwdng Chinh nhwng chi trd bang VND tinh
theo ty gia ngan hang tai thdi diém chi trd. Theo d6 kha ndng chi déng ngoai té trong hoat
doéng kinh doanh thép.

e Co héi(0)

Tiém n&ng phét trién cta nganh bao bi va in 4n twong dbi kha quan va trién vong trong cac
nam t&i khi nhu cau tiéu dung va san xuét tang cao. Theo d6 cac doanh nghiép trong nganh néi
chung va APPprint néi riéng sé cé co hdi d& mé rong san xuét kinh doanh, gia tdng doanh thu
va lgi nhuan.
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Béo cdo phan tich APPprint Nganh: Bao bi va in 4n Phong Phin tich & Nghién ctru vCBS

Bén canh d6, van dé bao vé méi trwong dang ngay cang dwoc quan tam trén thé gidi doi hoi
cac doanh nghiép va ngudi tiéu ding hwdng téi sén xuét va tiéu dung cac san pham than thién
véi méi trwdng. Theo do, APPprint sé& c6 co héi tdng cao vi thé canh tranh so véi cac cong ty
trong nganh véi dinh hudng phat trién kinh doanh tir trwéc téi nay ludn huwdng dén va thuc
thién tét cac quy dinh vé bao vé mai truong.

e Thédch thiee (T)

Viét Nam hoi nhap vao WTO lam téng tinh canh tranh trong linh vwc bao bi va in 4n véi sw xuét
hién nhiéu cong ty nwéc ngoai véi trinh dd chuyén mén, k§ thuat va cong nghé cao.

Ngoai canh tranh vé& trinh do cong nghé ky thuat, APPprint con phai déi mat voi tinh trang canh
tranh vé gia cGa nhiéu co s& in 4n nhd 1& it chl trong dén chét lwong va méi trwong nén co gia
thanh in thap. Trong khi d6 tai Viét Nam, nhiéu nguoi tiéu dung van cé tap quan tiéu dung hang
gia ré va khéng quan tam dén chat lwong.

Théch thire nira dbi véi APPprint néi riéng va nhiéu doanh nghiép trong linh vuc bao bi in an
néi chung 1a nguyén vat lieu dau vao chi yéu nhap khu tr nwéc ngoai. Theo dé hoat dong
kinh doanh ngoai chiu bién dong vé gia nguyén vat liéu con chiu bién dong vé ty gia VND/USD.
Trong khi d6 tai Viét Nam, ché dé ty gia twong dbi bat cap vi duy tri ca ty gia thi trwong tw do va
ty gia trong hé théng ngan hang véi su chénh léch kha Ién. Khi ty gia chiu ap lwc tdng néng
nhw trong nam 2009, nhiéu doanh nghiép khéng mua dwoc ngoai té tai ngan hang va phai mua
ngoai té v&i gia cao trén thi trvo'ng tw do, lam tang chi phi va gay kho khan cho viéc hoach toan
kinh doanh.

TRIEN VONG HOAT DONG KINH DOANH

Véi trién vong ctia nganh bao bi va in an trén thé gidi va Viét Nam kha kha quan va hap dan,
d&c biét trong bdi canh canh tranh vé nhan hiéu hang héa ngay cang gay gét hon gitva cac
doanh nghiép cuing nganh, tiém nang phét trién ctia nganh néi chung va ctia APPprint néi riéng
trong thoi gian t6i 1a rat Ien. Tuy nhién mirc dd canh tranh gitra cac doanh nghiép trong nganh
sé ngay cang cao hon do viéc Viét Nam hi nhap vao WTO, theo d6 ddi hdi APPprint phai tang
cwdng nang cao trinh dd cong nghé ky thuat, may méc, trang thiét bj va ngudi lao dong dé
nang cao tinh canh tranh va vwon ra thi trwdng quéc té.

Dé phuc vu cho muc tiéu phat trién dn dinh va ddm bao tuan tha cac nguyén tic vé méi trwong
trong san xuét kinh doanh in 4n bao bi, Doanh nghiép dang du kién xay dwng day chuyén san
xuét bao bi théng minh (loai bao bi c6 ma héa ky thuat sé, gilp ngwoi tiéu dung cé thé nhan
biét nhan hang thoéng qua internet va dién thoai...). Ngoai ra, Doanh nghiép cling dang cé ké
hoach mua thém nha may méi & Hwng Yén dé san xuét bao bi tii bang chét liéu mang méng,
tw hay (than thién véi méi trwong). Viéc trién khai cac dw an nay, sé giip Doanh nghiép nang
cao dwoc vj thé trong nganh in &n bao bi, nang cao tinh canh tranh véi cac doanh nghiép trong
nwédc va nwéc ngoai, ddng thdi gép phan vao da tang trudng doanh thu va lgi nhan én dinh va
cao trong nhirng nam t&i. Tuy nhién nhirng dw an nay dang trong giai doan ban thdo va chwa
c6 quyét dinh diu tw cu thé.

Trong n&m 2010, Doanh nghiép dw kién dau tw mua thém moét s& may méc va trang thiét bi
hién dai v&i tong vén dau tw vao khoang 15-16 ty ddng. Hoat déng dau tw nay sé gop phan
nang cao ndng suét in an cta Doanh nghiép. Nhuwng méc thoi diém dau tw cling chwa dwoc
xac dinh cu thé la vao dau ndm hay cudi nam. Nén ky vong tang trwédng doanh thu va lgi nhuan
trong nam 2010 cua APPprint khong cao chi vao khodng 10% so v&i ndm 2009. Vi hién tai day
chuyén va may méc thiét bi méi dau tw trong nam 2008, 2009 dang van hanh véi cong suét vao
khoang 70% nén mac do tang cong suét nhiéu kha nang sé khéng tang quéa cao trong nam
2010. Ngoai ra, véi xu hwéng hdi phuc va én dinh dan cua kinh té thé gioi va Viét Nam trong
nam 2010 kha nang gia gidy sé tiép tuc phuc hdi, trong khi 1ai suat va ty gia VND/USD dang
duoc dy bao sé tiép tuc tang. Hon nira, tir ndm 2010, mot s6 wu dai vé |ai suét va thué (giam
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Bao cao phan tich APPprint Nganh: Bao bi va in 4n Phong Phan tich & Nghién citu vCBS

50% thué suét thué thu nhap doanh nghiép) sé khéng con. Vi vay Doanh nghiép sé kho tiét
gidm dwoc chi phi nhw nam 2009. Theo dé ky vong tang trwdng kinh doanh trong nam 2010
ctia Doanh nghiép khéng cao méc du tiém nang phat trién dai han twong déi kha quan.

DINH GIA

Trong khudn khé béo cao ngén va trong béi canh thj truerng chirng khoan Viét Nam van tiém an
nhitng bién dong béat thwong, ching téi lwa chon phuwong phép dinh gia theo cach tiép can thi
trwong (market approach) - dinh gia theo hé sé P/E, P/B dé& nha dau tw tham khao va so sanh
gia cb phiéu INN trong twong quan véi cac cb phiéu da niém yét trén thi trwdng chiing khoan
tai thoi diém hién nay. Tuy nhién nha dau can lwu y cac ndi dung ching téi da trinh bay & phan
so sanh twong quan cac doanh nghiép.

Gia cac cb phiéu st dung tinh trong hai phuwong phéap nay 1a mac gia cac cb phiéu tai ngay
21/1/2010.

Ma Cong ty HTP SAP SGD TPH Trung binh
P/B 0,97 1,08 1,73 0,82 1,32
P/E 8,91 9,60 8,83 13,96 10,02
Ty trong Mkt.cap (%) 14,15 13,25 42,24 18,01

Nguén: HNX, Bloomberg, VCBS

Vé&i loi nhuan trwéc thué wéc tinh vao khoang 18 ty déng, loi nhuan sau thué ctia APPprint
trong nam 2009 sé& dat & mic 15,75 ty dong twong (ng véi EPS nam 2009 1a 2.917 vnd/cd
phiéu. Vi vay murc gia cb phiéu INN theo phwong phap P/E sé vao khoang 29.228 vnd/cd phiéu
v&i P/E ky vong dat badng murc trung binh nganh.

Theo phuwong phéap P/B gia cb phiéu INN sé& vao khodng 20.988 vnd/cd phiéu véi Book value
ctia APPprint trong ndm 2009 dv kién dat & mac 15.900 vnd.

Nhw vay véi muirc do tin cay hai phwong phép la 50-50, mc gia c¢b phiéu INN dwoc chdp nhan
trong béi canh thj trwéng hién nay la 25.100 vnd/cé phiéu.

NHAN DINH DAU TU

Véi trién vong tiang treéng doanh thu va lgi nhuan trwéc thué trong ndm 2010 dw kién &
murc 10%, trong khi tr nam 2010 APPprint sé khéng dweoc wu dai thué (giam 50% thué
Suat) nhw cac nam trwéc va phai thwe hién thué suat hang nam & mirc 25% nhw céc
doanh nghiép khac, kha nang Ioi nhuan sau thué nam 2010 sé thap hon so v&i ndm 2009.
Theo dé EPS nam 2010 theo dw tinh than trong cta chung téi co thé giam khoang 4,77%
so v&i nam 2009. Trong khi d6 mirc tra cé tirc ndm 2009 va 2010 cé kha ndng & mirc 12-
14%. Vi vay chung t6i cho rang cé phiéu INN cua APPprint it hdp dan déi véi nha dau tw
ngan han va trung han.

Tuy nhién trong dai han, v&i tiém ndng phat trién caa nganh, chién Iwgc phat trién bén
vieng trong dai han véi mét sé dw an dau tw ndng cao céng nghé va mé réng quy mo sé
dworc thwe hién trong 1-2 nam t&i, chung téi cho rang trién vong ting trwéng doanh thu
va loi nhuan cua APPprint sé ting cao hon. Vi vay nha dau tw trung dai han co thé xem
xét tich liiy trong khoang gia phu hop khi cé nhibng théng tin chac chan hon vé cdc dw
an dau tw mé réng sén xuét cua Doanh nghiép.
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Béo cao phan tich APPprint

Nganh: Bao bi va in 4n

Chi tiéu

TONG CONG TAI SAN
TAI SAN NGAN HAN
Tién va cac khoan twong duong tién
Céc khoan dAu tw tai chinh ngan han
Céc khoan phai thu
Hang tén kho
Tai san ngan han khac
TAI SAN DAI HAN
Céc khoan phai thu dai han
Tai san cb dinh
Loi thé thwong mai
BAt déng san dau tw
Céc khoan d4u tw tai chinh dai han
Tai sén dai han khac
TONG CONG NGUON VON
NO' PHAI TRA
No ngén han
- Vay va no ngén han
No dai han
- Vay va ng dai han
VON CHU SO HIrU
Vén chi sé hiru
- Vén dau tw ctia chi sé hiru
Ngudn kinh phi va quy khac
Loi ich cb ddng thiéu sb

BANG CAN POI KE TOAN TOM TAT

2006

56.619
26.085

2.390
0
9.634
13.900
162
30.534
0
30.124
0

0

10

400
56.619
18.690
4.977

13.714
13.669
37.929
37.504
27.000
425

2007

99.514
62.995
5.024
0
35.881
22.051
40
36.518
0
35.848
0
0
10
660
99.514
55.838
31.394
20.713
24.444
24.400
43.676
42.990
27.000
686
0

2008 9t/2009
108.603 135.683

48.059 79.426
7.847 21.372
0 0
16.568 20.356
23.238 31.859
406 5.839
60.544 56.256
0 0
59.496 55.454
0 0
0 0
10 10
1.038 793
108.603 | 135683 |
35.153 49.499
27.079 39.527
11.426 20.857
8.075 9.971
8.000 9.876
73.450 86.184
72.288 85.471
54.000 54.000
1.162 713

BANG KET QUA HOAT PONG KINH DOANH

2006 2007

0 0
2008 9t/2009

Doanh thu ban hang va cung cép dich vu 57.111 74.467 115.307 111.841
Cac khoan giam trir 3 11 128 35
Doanh thu thuan (triéu déng) 57.108 74.456 115.178 111.806
Gia vén hang ban 46.837 60.955 94.506 90.460
Loi nhuan gop vé ban hang va cung cap dich vu 10.271 13.501 20.672 21.347
Doanh thu hoat dong tai chinh 97 109 510 389
Chi phi tai chinh 414 1.968 3.742 1.741
- Trong dé : Chi phi lai vay 328 1.818 2.921 1.405
Chi phi ban hang 248 316 606 653
Chi phi quan ly doanh nghiép 2.648 3.556 4.754 5.172
Leoi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh 7.058 7.770 12.080 14.170
Thu nhap khac 23 20 39 301
Chi phi khac 4 1 57

Loi nhuan khac 19 20 -18 301
Téng loi nhuan két toan trwéc thué 7.077 7.790 12.062 14.470
Thué thu nhap doanh nghiép 758 571 1.531 1.266
Chi phi thué TNDN hoan lai 0 0 0 0
Lai (16 thuan) tir cong ty lién doanh/lién két 0 - - -
Loi nhuan sau thué thu nhap doanh nghiép 6.318 7.219 10.531 13.204

Nguén: Céng ty CP Bao bi va in Néng nghiép
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Béo cdo phan tich APPprint Nganh: Bao bi va in an Phong Phan tich & Nghién ciru vVCBS
BANG CHI TIEU TAI CHINH

Chi tiéu bVvT 2006 2007 2008 9t/2009
Hé s6 kha nang thanh toan
Vén lwu dong thuan triéu déng 21.109 31.601 20.980 39.899
Vén lwu dong thuan/ Téng tai san lan 0,37 0,32 0,19 0,29
Hé s6 thanh toan hién thoi lan 5,24 2,01 1,77 2,01
Hé s thanh toan nhanh an 2,45 1,30 0,92 1,20
Chi tiéu hiéu qua hoat dong
Vong quay cac khoan phai thu binh quan vong/nam 5,93 2,08 6,95 5,49
Sé ngay thu tién binh quan ngay 61,58 175,90 52,50 66,45
Vong quay hang tén kho vong/nam 3,37 2,76 4,07 2,84
Sé ngay luan chuyén hang ton kho binh quan ngay 108,32 132,04 89,75 128,55
Vong tra ng binh quan vong/nam 2,51 1,09 2,69 1,83
Sé ngay tra ng binh quan ngay 2,06 0,43 0,76 0,54
Hé s6 tao doanh thu cta téng tai san I&n 0,99 1,34 0,94 1,21
Heé sb tao doanh thu cda tai san cb dinh I&n 0,53 0,48 0,52 0,50
Heé s6 tao doanh thu cta tai san ngén han I&n 0,46 0,85 0,42 0,71
Heé sb tao doanh thu cla tai san khac I&n 0,00 0,00 0,00 0,05
Cac chi tiéu lgii nhuan hoat dong
Ty suét lgi nhuan goép trén doanh thu % 17,98 18,13 17,93 19,09
Ty suét lgi nhuan HD KD trén doanh thu % 12,36 10,43 10,48 12,67
Ty suét loi nhuan rong trén doanh thu % 11,06 9,69 9,13 11,81
ROA % 11,16 7,25 9,70 9,73
ROE % 16,66 16,53 14,34 15,32
Co cAu von va rui ro tai chinh
Ty |& no dai han trén vén chi s& hivu % 36,16 55,97 10,99 11,57
Ty lé ng dai han trén téng tai san % 24,22 24,56 7,43 7,35
Ty lé no phai tra trén vén cha sé hiru % 49,28 127,85 47,86 57,43
Ty 1& no phai tra trén téng ngudn vén % 33,01 56,11 32,37 36,48
Ty |& vén chad sé& hiru trén tdng ngudn vén % 66,99 43,89 67,63 63,52
Ty lé tai san cb dinh trén téng tai san % 53,20 36,02 54,78 40,87

Nguén: VCBS
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Béo cdo phan tich APPprint

Nganh: Bao bi va in 4n Phong Phan tich & Nghién ciru vCBS

Mién trie trach nhiém

Bén béo cdo phén tich nay thuéc bén quyén VCBS va chi nhdm muc dich tham khdo. Tat ca nhing
théng tin néu trong bdo cdo phén tich déu da dwoc xem xét can trong. Tuy nhién, do cdc nguyén
nhén chd quan va khach quan tir cdc nguén théng tin céng bd, VCBS khéng chiu béat ky mét trach
nhiém nao déi véi tinh x4c thue cla céc théng tin duoc dé cép trong béo cdo phén tich ciing nhuw
khéng chju bat ky trdch nhiém nao triéc nhitng két qué ngoai y muén khi quy khach st dung cac
théng tin trén dé kinh doanh chirng khodn.

CONG TY CHU’NG KHOAN NGAN HANG TMCP NGOAI THUONG VIET NAM

VCBS

Hoi sé& chinh

Tang 17, Toa nha Vietcombank, 198 dwéng Trdn Quang Khai

Quan Hoan Kiém, Ha Noi
Website: www.vcbs.com.vn
Dién thoai: 84-4-39 36 64 26

Fax: 84-4-39 36 02 62

Chi nhanh Hé Chi Minh
Lau 1, Toa nha Green Star, 70 dwdng Pham Ngoc Thach,
Phuong 6, Quan 3, Thanh phé Hb Chi Minh
bién thoai: 84-8-38 20 81 16

Fax: 84-8-38 20 81 17

Chi nhanh Pa Nang
Lau 2, 10 dwong Hai Phong, Quan Hai Chau,
Thanh phé Pa néng
Dién thoai: 84-511-3 88 89 91

Fax: 84-511-3 88 88 81

Cong ty Chirng khoan Vietcombank

Trang | 13



