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Chung téi da cé budi lam viéc tai vdn phong céng ty c6 phan In va Bao
bi My Chau (HOSE: MCP). Sau day la tém tat budi thdo luan va nhén
dinh nhanh.

MCP la mét trong nhirng doanh nghiép I&n nhéat trong linh vwc bao
bi bang kim loai & Viét Nam v&i thi phan ludn dirng hang cao nhét
(binh quan khoang 25-30%). San pham cla coéng ty bao gdm céc loai
lon 2 manh, 3 manh (dung dé dwng thwc phdm, chét 16ng, bia, nuwéc giai
khat, son...), hép banh (cac lpai banh Orion, Kinh B6, Bibica...), nép
chai bang kim loai dwoc in, trang verni bat mat I&n trén (cac loai nap
chai cua bia Heineken, Tiger, Sai Gon...). Hién cong ty chi c6 mét nha
may duy nhat & s6 18 Ly Ban Bich, nhung sdn pham dwoc tiéu thu

. khdp cd nwéc va tap trung chi yéu & khu vwc mién Nam quanh

Gia thap nhat trong 52 tuan 8,700 vnd
Gia cao nhét trong 52 tuan 12,300 vnd
KLGD BQ 1 thang 2,994 cp
C6 phiéu lvu hanh 9,849,520 cp
Vén diéu 1& 98.5 ti vnd
Vén héa thj trudng 106.2 ti vnd
(09/09/2011)
Dién bién gia MCP
i, g i b g s T
I Y

M6t sé chi tiéu tai chinh

(Pon vi: triéu déng) Nguén: BCTC MCP va FPTS téng hop

Chi tidu 2009 2010 6T2011  2011F
DTT 197,800 266,063 157,993 355,000
LNTT 16.228 24,655 19,519 46,291
LNST 12,215 18471 14,639 34,718
vBL 81,976 81,976 98,495 103,395
VCSH 122,310 130,333 149,688 151,965
Téng TS 201,979 228,091 268,622 283,032
EPS 1,943 2,258 1,636 3,632
S;)I‘JZ 14,920 15899 15197 14,698
ROA 6.01%  860%  605%  13.35%
ROE 9.97%  14.62% 10.81%  24.11%
Cb tire 12.4% 16% 8% 16%

TP.HCM, va mét phan nhd xuét khau. Qui mé cla cong ty dang Ién dan

« qua trng nam véi doanh thu tang binh quan 25-30%, vén chi s& hiu
© t&ng binh quan 25%. Day |1a budc tién rat nhanh va 6n dinh so v&i nhiéu

doanh nghiép khac dang chat vat vi nhirng khé khan cuda tinh hinh vi
ma.

" Theo két qua kinh doanh m&i nhét, doanh thu quy /2011 dat 84.8

ty dong, tang 51.9% so vé&i qui I/2010, va ting 16% so véi qui
1/2011. Loi nhudn sau thué dat gan 7 ti déng, ting 37.5% so v&i qui
/2010, nhwng lai giam nhe 9.1% so véi qui I/2011. Téng két 6 thang
dau ndm 2011, doanh thu dat 158 ti déng, dat 54.48% ké hoach ndm
2011, nhwng lgi nhuan trwée thué hon 19.52 ti, dat 72.3% ké hoach.
Diéu nay da khang dinh tiém Iwc kha tét cua céng ty khi luén duy tri
tot do tang truédng kha cao va én dinh trong cdc nam qua, bat chap
nhing dién bién khéng thuan loi cia nén kinh té.

Nguyén vat liéu chinh dé san xuét ctia cong ty la cac loai thép la
ma, thép trang thiéc, thép la ma crom, héa chéat, cao su in offset...
v&i 80-85% dwoc nhap tir Nhat, con lai nhap chu yéu tir My, Han
Quéc, Singapore va mét phan nhé trong nwéc. Trong thoi gian gan
day, nhat 1a ké tlr sau tran dong dét, séng than I&n & Nhat, cac doanh
nghiép cung (rng cac thép, hoa chat nay dang gap nhiéu khé khan trong
hoat dong, khién ngudn cung gidm manh, lam gia céc loai nguyén vat
liéu nay tang kha manh. Tuy nhién, v&i viéc luén cé chinh sach théng
ké, dw bao thi trwrng dung dan va c6 chinh sach dw trir hang tén kho
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hop ly, cong ty da tich trlr dwgc mot lwgng I&n nguyén vat liéu & mic
gia ré trong giai doan trwé'c d6, tao nhiéu lgi thé cho cong ty vé chi phi
san xuét dé canh tranh thuan loi hon véi cac doanh nghiép bao bi khac.

Strc ép ttr nha cung cép: ngudn nguyén Tuy nhién, viéc ngudn cung nguyén liéu duoc nhdp phén Ién & Nhat mét

vat liéu chat luong chi tap trung & mét vai  phén c6 thé dém béo chét luong nguyén ligu dau vao cho sén phém,

nwéc, chi yéu la Nhat Ban (80-85%) nhung ciing ¢é thé gy ra mot sé rii ro cho coéng ty khi nhitng sw cb

tuwong tw xay ra & Nhat, khién nguén cung nguyén vat lidu cé thé bj gian

doan, hodc tdng gid manh, dnh huéng Ién dén hoat déng san xuét cua

cbng ty. Ngoai ra, do nguyén vét liéu qué phu thuéc vao nhdp khau, nén

Co céu cb dong rdi ro vé ti gié Ia khé I6n, nhiing bién déng vé ti gié, déc biét trong nhiing

thang dau nédm, sé gdy ra nhiéu rdi ro hoat dong cho MCP, céng ty déi

atbngcyrauaua  1UC budc phai mua USD ngoai thj trrong tw do véi gia réat cao dé phuc vu

Nong San nhép khdu, lam dbi chi phi nguyén vét liéu 1én khé cao. Nhan thay diéu

nay, MCP dang c6 gdng da dang héa nguén cung tng va day manh

hoat déng théng ké, nghién ctru, dw bdo céc loai nguyén vét liéu va
chon mét loai tién té khac dé thanh toédn phén nao nhap khéu.

B Trinh Hiru Minh

= Nguyén Qui

I Trong nam nay, MCP d kién sé tiép tuc dau tw thém mot sé may
Enhancedviemam  MOC, thiét bi cho cac c& lon c6 dwong kinh phi 99-127-153, may thir 46
" e kin cho céac c& lon phi 50-52-65 ctia day truyén san xuét lon thyc pham,
’  Khic may va khuén cho cac loai hop banh, tra, sira, ca phé. Theo MCP, cac
may moc, thiét bi méi nay sé dwoc nhap vé trong thang 10-12 dé bat
Nguén: mcp  d8u chay van hanh. Véi dau ra gan nhuw duwoc dam bao do hién tai nhu
cau tlr cac san pham cula coéng ty dang gia tang kha déu dan, cong ty
ludn chi trwong dau tw thém cac may mac, thiét bi mai hién dai dé cai
thién nang lwc san xuat, ddng thdi nang cao hon niva chét lwong san
pham, gilr virng uy tin va thuwong hiéu ctia MCP trén thi truéng. Ngoai
ra, viéc dau tw may moc, thiét bi déu dan la theo chl trwong cla ban
I&nh dao cong ty ludn duy tri mirc khdu hao 6n dinh (cong ty thwéong
khau hao nhanh) dé gitr mtc loi nhuan tang 6n dinh qua cac nam.

Ké hoach di d&i nha may ra ngoai thanh van tiép tuc dang trong
giai doan khao sat. Theo k& hoach phét trién dai han clia cong ty,
doanh thu sé téng binh quan 15-20%/nam, viéc phat trién trong noi
thanh (nhw & duwdng Liy Ban Bich) hién tai sé& lam tang chi phi san xuét,
gidm tinh canh tranh ctia MCP. Do d6, céng ty dang co6 cha trwong di
d&i din cac bd phan san xuét ra ngoai thanh theo phwong thirc vira
chuyén mét sé6 may mac, thiét bi tr nha may hién tai sang vira dat cac
may mac, thiét bi mé&i mua trong cac nha may mai. Tuy nhién, viéc tién
hanh van dang tlr t& va than trong do day 1a ké hoach lau dai cia MCP

San phdm lon 2 ménh, dung dung cac loai thuc phdm
nhuw thit, ca...

Ké hoach chuyén d6i cong nang khu dat hién tai cua cong ty & sé
18 Lily Ban Bich van chwa c6 nhiéu tién trién. Pay la dv an song
song v&i ké hoach di d&i nha may. Cong ty dw kién sé hop tac cung cac
ddi tac la cac cong ty bat dong san dé tién hanh khai thac dan cac 16 dat
tai cac xwédng hién tai sau khi da di doi. Hién tai céng ty van chwa ky két
thda thuan hop tac cu thé véi dbi tac cu thé nao do vién canh thi truerng
bat dong san hién tai van kha u am.

Céc loai hop banh, ding duwng céc loai banh cta Kinh
b6, Bibica, Orion...

29-31 Nguyén Céng Trir, P.Nguyén Thai Binh, Tp.Hb Chi Minh www.fpts.com.vn

2




Stock Note: MCP Fpt S i

. ecurities
Khuyén nghi: MUA "'@ P
= Tinh hinh kinh doanh va dw phéng cho nam 2011

Bang két qua kinh doanh nam 2010 va 6T2011

In trang trén sat la

tr 2337 2100 111.28% - 2600 ;
(triéu m2)
Bao bi kim loai 5294 4595 115.21% - 60.00 ;
(triéu bo)
ggf“;;" R 266.09 21870 121.67% 15800 290.00  54.48%
Lon 3 ménh, dwng céc loai rau qué, thdy sén, nwéc €p,  Loi nhuan trwéc o o
sia bt, ca phé va nhidu loai thuc pham khic... thué (ti déng) 24.65 1700 14502% 1952 27.00  72.30%

Nguén: BCTN MCP
Doanh thu, LNST qua cac nam Két qua kinh doanh ndm 2010 ctia MCP kha &n twong véi cac chi tiéu

déu vuwot ké hoach dat ra, dac biét doanh thu va Igi nhuan trwdc thué
300.0

266.1 vuot kha xa so véi ké hoach. Trong 6T2011, MCP cang dat dwoc nhirng
2500 két qua an twong hon véi loi nhuan da dat 72.3% ké hoach. Pat dwoc
oot s 2076 1975 u D, Gi€U NAy la do:
1500 152'3 r - Qui trinh san xuat gan nhw khép kin tir ddu vao nguyén vat liéu
dén thanh pham cuéi cung, giup tiét giam nhiéu chi phi trong san
1000 ® INTT xuat. Céng xuat nha mdy hau nhw luén dat téi da do dau ra san
500 AR NE pham dang kh& dbi dao.
00 - P4u ra sén phdm dang dwoc tiéu thu tét mét phan do sw 6n dinh
2006 2007 2008 2009 2010 62011 cla cdc khach hang cii, phdn do MCP luén chu déng tim kiém
khdach hang méi, mé réng thj truromg.
Co cau doanh thu )
- Kha nang dw bdo thj trrong tét. MCP da chua déng dw triv dwoc
mét lwong hang tén kho Ién trong giai doan trwéc dé, dac biét la
100% = Khac trwéc giai doan dong dat, séng than & Nhat Ban (80-85% nguyén
209 o vét liéu nhap tir Nhat)
H Cho thué mat
60% bang Doanh thu va lgi nhuan gop theo tirng mang hoat dong
m Gia cong
40%
0% iey thy thann |ICHUBIE LT SRESHE e
0% pham (idéng) 2000 T 2000 0T 2000 07 2010 T
2010 6T2011 Doanhthu 1874 1072 571  40.4 - 25 216 78
Leinhuan 35 213 135 103 - 25 43 -
A . ~ gop
Co cau lgi nhuan L;;p"gi‘fn" 152% 19.9% 23.7% 255% -  100% 19.8% 0
) Nguén: Thuyét minh BCTC MCP va FPTS téng hop
100% » Khac Mang tiéu thu thanh phdm va gia céng san pham cla cong ty, chiém ti
0% trong chu yéu trong hoat déng. Phan gia céng du san lwong it hon tiéu
con m Chothué mdt  thu thanh phém, nhwng dem dén suét loi nhuén bién cao nhé,t do d tiét
° bang gidm dwgc nhiéu cac chi phi nhap khau, nguyén vat liéu (von chiém ti
40% I Gia cong trong cao nhéat trong hoat déng ctia MCP). Phan doanh thu khac chd
50% yéu dén tr viéc budbn ban cac nguyén vat liéu sat, thép, hoa chat véi
m Tiéuthu thanh  cac doanh nghiép khac. Nhung 6T2011 d& khéng con tao ra loi nhuéan
0% pham do gia cac loai nguyén vat liéu tang cao.

2010 6T2011 ) ]
V@i két qué kinh doanh hién tai, chung t6i dy phéng két qua kinh doanh
Nguén: BcTC mcp  cia MCP ca nam 2011 nhw sau: (chi tiét xem bang bén canh)
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- Vé doanh thu: 6 thang dau ndm 2011, doanh thu ctia MCP dat 158 ti
dong, gan 54.48% ké hoach. Chu ky kinh doanh ctia céng ty thudng céd
doanh thu hai qui cudi ndm cao hon hai qui ddu ndm do dac tinh mua
vu cla cac khach hang MCP, thuwdng ban hang tang manh phuc vu cho
cac mua |& hoi cudi nam. Trong 6 thang con lai, ngoai san luvong du kién
tang, gia ban san phadm cta MCP ciling sé ting do gid nguyén vat liéu
da tang kha manh thdi gian qua. Do d6, kha nang doanh thu hai quy
cudi vwot hai qui dau ndm 1a gan nhw chac chan. Du vay, chung toi chi
wéc than trong doanh thu 6 thang con sé tang 25% so v&i so véi 6
thang dau n&m, dat khoang 197 ti ddng, ca ndm 2011 dat 355 ti déng.

Bang dL.P phong két - Gia vén hang ban: Gia céac loai nguyén vat liéu nhw sét, thép, héa

QUé kinh doanh 2011 chét...da tang kha manh thoi gian qua, dac biét la sau khi nwdc nhap
khau nguyén vat liéu chi yéu la Nhat bi dong dat, séng than. Nhuwng voi

_ dy bao chinh xac, MCP da tich trir dwgc mét lwgng nguyén vat liéu gia

Doanh thu thudn 266,063 157,993 355000 kha ré truéc d6, giup gia von hang ban khéng tang manh (trong khi gia
GVHB 210765 123886 278320 ban thanh phdm tang). Hai quy cudi ndm chung toi dw kién ti suat gia
vén hang ban trén doanh thu cé thé sé gidm nhe hon so v&i mic

Loi nhuan gop 46,298 34,107 76,680 . N | o . B M R

Doanh thu HOTC 1006 o 672 6T2011. Nhwng v&i sy than trong, ching téi chi gia dinh, ti suat nay
oanh ' b&ng merc 6T2011, khodng 74.8%, dua gia vén hang ban dw kién ca

Chi phi HDTC 5,723 5,936 11,936 n3m dat khoéng 2783 i d(“)ng

Chi phi ban hang 7,559 3,568 7,568

Chi phi QLDN 9,912 5,685 11,685 - Doanh thu va chi phi tai chinh: Doanh thu tai chinh 6T2011 dén cha

Loinhuan HDKD 24111 10390 46163 YeU v Ii tién glri va cd tire. Vi lvong tién glri ngan hang dén cudi qui
' ' 1112011 con lai kha it (hon 2 ti), ching téi dw kién doanh thu tai chinh 6

ket nhuan khac e 128 128 thang con lai chi khodng 200 triéu, c& nam khoang 673 triéu dong. Trong

LNTT 24,655 19519 46291 i 46, chi phi tai chinh, ddc biét Ia chi phi I&i vay nhin chung sé ting

Thué TNDN 6,184 4,879 11573 manh khi MCP dang cé xu huwéng vay ngén han nhiéu hon, ching téi

LNST 18,471 14,639 34,718  wdc chi phi l3i vay 6 thang con lai khodng 3 ti ddng, cling cac khoan chi

EPS (déng) 2,258 1636 3,632 Phitai chinh khac khoang 3 ti, chi phi tai chinh sau thang con lai khoang
(don vi: triéu_déng) 6 ti, dwa chi phi tai chinh c& nadm 1&n khoang 11.94 ti dong.

Nouon: MCP va FPTS ong hop - Chi phi ban hang va QLDN: Do doanh thu du kién tang kha trong 6

thang cudi ndm nén chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép dw kién
ciing sé tang nhe so vé&i 6 thang ddu nam. Chung t6i wéc hai khodn nay
l&n lwot 1a 4 £ va 6 ti cho hai qui con lai, dwa hai khodn chi phi nay ca
nam lén 1an lwot 14 7.57 ti va 11.7 ti dong.

- Thu nhap khac: Hoat doéng thanh Iy tai san cia MCP c6 dién ra
nhwng khéng thuwdng xuyén va gia tri rat nhd, nén chang téi gia dinh
MCP sé& khoéng c6 thém ngudn thu cho khoan nay trong 6 thang con lai.

=> Nhw vay, trong ndm nay, du nén kinh té trong nwéc con nhiéu kho
khan, lam phat va I4i suét cao, tébng nhu ciu clGa nén kinh t& sut gidm
manh, gia nguyén vat liéu tang cao, nhung véi thé manh vwot troi va
thwong hiéu s&n c6, MCP van dat két qua kinh doanh kha quan bét
chap nhitng khé khan hién tai véi doanh thu dat 355 ti déng, vuwot
22.4% ké hoach 2011 dat ra (290 ti déng), tdng 33.4% so va&i 2010, loi
nhuan trwdc thué dat 46.3 ti dong, vuot 71.5% ké hoach (kha xa so véi
murc 27 ti dat ra), tang 137% so voi 2010, thé hién nén tang va vi thé
hoat dong kha tét clia cong ty bat chap nhirng khé khan bén ngoai.

Trén thi trwdng bao bi kim Igai hién tai, MCP la moét trong nhirng
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doanh nghiép I&n nhat canh tranh song phang véi cac doanh nghiép
khac (hau nhuw clia nwéc ngdai). S&n phadm clia My Chau cung cap cho
nhiéu khach hang I&n nhu Vissan, Sabeco, Kinh D6, Bibica, Vinamilk,
Stra Sirc Séng Tan Hiép Phat, Kraftfood, Tiger, Heineken, VBL,
Hercules, Acroma... Thi phan chung cla céng ty khéang 25-35% trén
thi trwong, mirc kha cao so véi nhiéu doanh nghiép bao bi kim loai
khac.

Trong tirng méng san pham, Thi phan ctia MCP cé phan 4n tugng hon,
cu thé theo bang téng hop sau:

Céng nghé in trang, chuyén in tam thiéc va tdm nhém

trén day chuyén hién dai Mailander — LTG (Burc). In trang trén sat 1a (nap chai) Kgg?/:g ii%fas'é’fm'fgeﬁe'lkegaf clsg:r: ﬁ'fn?f,eﬁ'é?é“
Lon 2 manh Kr;gﬁl/?g Céc loai do hop céﬁé:ﬁ??n’ Ha Long, Binh
Lon 3 manh - Vegepexco, Binh An, Sanest...
Hop banh - Orion, Kinh B0, Bibica, Pham Nguyén, Interfood...
Nguén: MCP

Strc ép canh tranh tir néi bé nganh: Vjthé Co thé thdy, MCP hau nhw dan dau chiém thi phan cao nhét trong cac
clia cong ty kha tét trén thi truong. Tuy loai s&n phdm bao bi kim loai trén thj trwéng hién tai khi hau hét cac dbi
nhién, strc ép canh tranh tir néi bé nganh la  tha canh tranh déu la cac doanh nghiép nhd va vira. Tuy nhién, ap luc
khéng nhé. canh tranh trong nganh dang I&n hon khi ngay cang cé nhiéu doanh
nghiép tham gia vao linh vwc bao bi kim lpai nay do: (1) rao can gia
nhap nganh khéng that sw Ié&n, day khong phai la nganh han ché kinh
doanh clia phap luat, cong nghé san xuét khéng qué cao khi doanh
nghiép c6 thé nhap hoan téan day truyén may moéc thiét bi tr nudc
ngodai, khéng can xay dung kénh phan phdi vi c6 thé ban hang truc tiép
cho khach hang. (2) Cac céng ty 1én ¢6 xu hwéng lap ra mét cong ty
ho#c bo phan riéng chuyén san xuét bao bi cho san pham, hién nay
hau hét cac dbi tha canh tranh nwéc ngoai déu la cong ty con, cong ty
lién doanh clia mot cong ty me & nwéc ngdai (MPPL cla Singapore,
Tovecan cuia Pai Loan...) hodc Viét Nam, va nhiéu coéng ty san xuét
khac dang cé dy dinh 1ap cong ty con dé tw ddm nhan phan déng bao bi
kim loai cho chinh minh.

Lon dung hoéa chét, dung dé dung céc loai hba chat Idng
nhw son, déu...

Strc ép tr khdch hang: Sirc ép canh tranh DU vay, véi chat lwgng sdn phdm luén dam bdo chét lwong, uy tin

trong nganh du khé I6n, nhung véi vi thé cda  thwong higu gay dung trén thi trudng va thi phan chiém kha cao (25-

minh, MCP c6 phan chii dong trong cac giao  35%), giip MCP cé nhiéu lgi thé trong viéc tim kiém, m& rong thi

dich v&i khach hang. trwong va dic biét c6 thé dam phan cac mirc gia ban véi khach
hang tét nhat c6 thé so véi cac déi tha khac, khi trong thdi gian gan
day cong ty da du trir dwg'c mot lwong hang tén kho gia ré kha lén. Mot
s6 khach hang 1&n du cé y dinh d@m nhan mang bao bi déng géi, nhung
do mét sb vwdng mat, van dang tiép tuc sl dung cac san pham tw
MCP.

Strc ép tor san pham thay thé: cac loai bao  Theo thdng ké clia Freedonia Group, nhu ciu cho bao bi thuc pham sé
bi béng vat liéu khac nhw thidy tinh, nhwa, tang 3.8%/nam dén 2013, dat khdang 124 ti USD vao nam 2013. Day
carton dang tao ra strc ép tiém an lén dau ra cling la co hdi cho MCP gia tang san lwgng, doanh thu va lgi nhuan khi
dai han ctia MCP. sap t&éi MCP sé tap trung cho xuét khdu nhiéu hon, hién cong ty chi
xuét khéu cha yéu sang My, Uc. Tuy nhién, méi de doa tir cac san
pham thay thé khac bao bi kim loai ciing kha I&n. Hién tai, bao bi
kim loai van cé mét sé loi thué do kha ndng can khi va bdo quan san
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Co ciu ngudn vdn

2006 2007 2008 2009 2010 672011
# No NH/Toéng TS = No' DH/Tdng TS mVCSH/Tdng TS

No' NH 36,170 43,441 72,041 91,871
Vay DH 45,866 36,227 25,716 27,064
VCSH 122.750 122.310 130.333  149.698
No/VCSH 0.29 0.36 0.55 0.79

Tai san ngan han

HTK 92,531 67,875 103,242 127,166
Cac KPT 21,515 27,519 32,052 39,050
TS NH 115,473 124,026 145,539 190,641

"' Fpt Securities

phdm lau, chét lwong hon. Nhung mét sb loai bao bi nhw bao bi thy
tinh, bao bi nhya, bao bi carton dang xadm nhap manh vao moi linh vyc
nhd vao sw cai tién, nang cao dac tinh can khi. Bao bi nhya, bao bi
carton con c6 loi thé hon do chi phi sén xuét c6 thé th&p hon va trong
lwvong nhe hon, cé thé chra san phém v6i khdi lwong I&n, thuan lgi cho
viéc van chuyén khi mét sb loai thirc ubng dang c6 xu hwéng chuyén
sang st dung chai va nap bang nhya.

= Phan tich tai chinh

Co’ cau nguodn vén

MCP st dung vén vay kha thap so v&i nhiéu doanh nghiép bao bi khac
do nguén vén ty co twong dbi dbi dao. Du vay, viéc st dung vén vay
ngén han dang tang kha manh trong cac ndm gan day dé tan dung thu
mua nguyén liéu gia th4p & cac giai doan trwéc. Co clu vén nhin chung
kha an toan khi nguén thu dang dwoc ddm bao kha tét.

Hiéu qua hoat dong
Pang c¢6 sw cai thién kha ré tlr nam 2009 dén nay (mlc 6T2011 van cao
hon % cGia ndm 2010). Riéng vong quay hang ton kho 6T2011 chwa dat
% murc 2010 1a do viéc tich trir ngudn nguyén vat liéu Ién gia ré trudc
tran dong déat, séng than & Nhat ma chwa dwa vao san xuét trong hién
tai. Khd nang quay vong lvong tén kho hién tai nay nhanh hon trong hai
qui con lai 1a kha cao, dwa chi sé tiép tuc xu hwéng cai thien => MCP
dang cai thién dan hiéu qua hoat dong véi qui trinh san xuét khép kin,
cong suét tai san dwoc stir dung téi da.
Hiéu qua hoat déng Kha nang thanh toan

—+Vongquay 3

1 5 cdc khodn —O—ThAanh toan
68 phaithu 5 hién hanh
8
) | 08
6 ~#-Vong quay
hangton -#-Thanh todn
8 kho nhanh

P 3%\‘2'*—?'7/”1\ 1
2 \1. -s-vong quay : 63 064 g 69
1. 13 dno tai ’
Lg% 087 13 g o ' ~+~Thanh todn
0 : san 0 3 02 bang tien

Nguén: BCTC MCP
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Kha nang thanh toan:

Dang c6 d4u hiéu cai thién tré lai tlr trong 6T2010 sau khi sut gidm manh
nam ngodi. Kha ndng thanh toan tién mat tiép tuc gidm sut 1a do chinh
sach trir hang tdn kho I&'n ctia cdng trong 6T2011. Nhin chung, kha nang
thanh toan & murc kha tt so véi nhiéu doanh nghiép bao bi khac.

Kha nang sinh l&i:

Céc chi sb Igi nhuan bién dang cai thién dan tir 2009, déu nay 1a do kha
nang du bao tbt, thwong tich tri dwoc lwong nguyén vat liéu gia ré hon
so véi cac déi thu canh tranh. ROA va ROE dang cai thién rat tét, dac
biét trong 6T2011 nay (da dat hon 2/3 mirc 2010 chi trong 6 thang). V&i
chu ky doanh thu, lgi nhuan thuwéng cao hon trong hai quy cudi ndm,
ROA va ROE sé tang manh va dat mirc cao nhéat trong cac nam qua (1an
lwot trén 10% va trén 20%).
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Stock Note: MCP -
Khuyén nghij: MUA "' Fpt Securities

= Dinh gia

Chung t6i dinh gia MCP theo phwong phap so sanh P/E va P/B
Hoi ddng quan tri MCP da théng qua nghi quyét phat hanh 490,000 cb

Té‘)ng hO’p dinh gié phiéu ra thj trudrng cho nguwoi lao ddong. Chang téi gia dinh thdi gian chét
) ) dé lwu hanh thém lwong cb phiéu mai 1a 30/09/2011. Cung v&i lwong cd

_ phiéu chét phat hanh thém vira rdi vao ngay 30/03/2011, lwong cb phiéu

Iwu hanh trong nam 2011 dwoce tinh nhw sau:

3,632 2,258
Nguén: MCP va FPTS téng hop
Ti trong Ya ) Ya
Lwong lwu hanh 8,197,642 9,849,520 10,339,520
Lwu hanh binh quan 9,559,050.5

EPS 2011F 3,632
_ Trong thang 2/2011, MCP da tra cd tire tién mat dot | 1a 8% ménh gia.
SV 1.9 0.8

Theo nghi quyét Dai hoi ddng cd déng ndm nay, MCP sé tiép tuc tra cd

TTP 41 0.7 tirc tién mé&t 8% ménh gia trong hai qui cubi ndm 2011. Nhw vay, gia tri
TPP 35 05 s6 sach clia MCP cudi nd&m 2011 nhw sau:

VPK 25 0.6 [ ——
BBS a1 0s Gia tri 1303 i 3471 1311 10,339,520

HPB 43 05 B°§§1V1?:'”e 14,698

Book value 2011F = (VCSH 2010 + LNST 2011F — ¢6 tirc 16% nam 2011) / CPLH cudi 2011.
Binhquan  3.47 059 ( ‘ )

_ Hién tai trén thj trwdng thi niém yét khdng cé cdng ty ndo cé san pham
= kinh doanh trung hop véi MCP, cac dbi tht cia MCP hién tai chi gdm
Nguon: Stox.vn data nhirng céng ty nwé'c ngoai hodc chwa niém yét. Do dé, chi sb P/E va P/B

binh quan hién tai chi gébm chd yéu cac doanh nghiép bao bi nhya,

carton..., khong phan anh ding mdc clia nganh bao bi kim loai. Du vay
so v&i cac doanh nghiép bao bi khac niém yét trén san, chiang théi nhan

_ thdy MCP c6 nhiéu ndi tréi hon do |a mét doanh nghiép dau nganh, qui
trinh s&n xu4t khép kin, c6 doanh thu va loi nhuan tang trwdng 6n dinh,

16,344 50% 8,172 nén chung téi wéc mirc P/E va P/B ciia MCP cao hon binh quan cla

P/IBV 10,288 50% 5,144 nganh bao bi néi chung, 1an lwot & mrc 4.5 va 0.7 1an. V&i nguyén tac
Gia binh quan 100% 13.316 than trong trong wéc lwong két qua kinh doanh ctia MCP ndm 2011, mic
Nguén: MCP va FPTS tng hop gi4 13,316 da khong bao gdbm nhiéu loi thé khac ma MCP dang c6. Do

do, v&i thi gia hién tai khoang 10.800 tai ngay 09/09/2011, chlng toi
khuyén nghi mua MCP cho muc tiéu ndm gitr trong trung va dai han.
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Stock Note: MCP -
Khuyén nghj: MUA "', Fpt Securities

= Phan tich ky thuat
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V& dai han, gia cia MCP dé chinh thirc thoat khdi downtrend dai han sau
khi tao day 8,400 ddng ngay 16/11/2010. Ké tir d6, MCP dang tao xu
P Khang e HotroWViiRg giatfi™  huwong di 1én dai han kha vieng chéc (du khong that sy manh va déc), bat
H6 tror yeu chép VNI, HNX va cac cb phiéu khac van chim trong downtrend dai han
Lowerband va cum  thoi gian qua. Ching t6i dw kién uptrend nay sé tiép tuc kéo dai khi
SMA 45-90-120  gu&ng gia vAn ndm trén hoan toan bd ba dwdng SMA 45-90-120 va dai
(khoan1%15%8)00 den Bolinger van dang nhich dan I&én kha virng chac. Uptrend nay chi that sy
’ bi gay khi dwéng gia xuyén thiing manh hoan toan xuéng ba dwdng SMA
Upperband va SMA ~ 45-90-120 va xuyén thiing manh xubng lowerband (x&c suét nay hién tai
Khang cww manh 500 (khoang tt theo chung t6i Ia kha thap).
11,000 dén 11,200)  Trong ngén han, MCP van dang dao ddng trong kénh gia hep dwoc bao
b&i dai Bolinger trong khodng tir 10,000 dén 11,200. Cac chi b&o
Oscillator nhw RSI 14, Momentum 7+14, MFI 7+14, Stochastic Slow...
cling dang linh xinh di ngang theo gia va khéng cho ra tin hiéu gi rd rang.
KLGD dang rat yéu va da kéo dai tr ddu nam do lwong cb phiéu tréi ndi
kha it, diéu nay da tao ra nhiéu khoang tréng gap trong cac phién va viéc
giao dich mua ban tr& nén kho khan hon.
Du dang trong uptrend dai han, nhwng dién bién gia cia MCP trong ngan
han dang t& ra kha suy yéu so véi thi trwérng va nhiéu cd phiéu khac, kha
nang buwdc pha tang manh trong thdi gian ngén sap téi cling kho xay ra
khi dong tién chwa c6 nhidu cai thién that sw. Xu hwéng tich cuc hon
trong ngdn han chi xudt hién khi dudng gid breakout manh Ién
upperband kém KLGD tang manh so v&i binh quan giai doan hién tai.
Khuyén nghij: Dong tién yéu va xu hudng sideway hién tai ciing khong
that sw qua ly twéng cho cac nha dau tw lwét séng MCP.
Déi v6i nha dau tw ngan han, néu mubn lwét séng MCP thi xem xét thuc
hién lwét séng danh muc, canh mua & cac muic hd trg khi dwong gia
cham lowerband (khodng 10,500) hoac mét trong cac dwong SMA 45-90-
120, canh chét ban ra khi dwdng gia cham upperband (khoang 11,100).
Déi v6i nha dau tw lwét song dai han hon, xem xét gidi ngan quanh ving
gia hién tai ho&c tt nhat canh mua & cac murc hd tro nhw trén, hodc mua
khi gia b&t phd manh 1én khéi upperband kém KLGD tédng manh, sén
sang cat |6 toan bd (ddi véi ca ludt séng ngan va dai han) néu dwdng gia
xuyén thiing manh hoan toan xuéng dwéi lowerband va SMA 45-90-120.
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Stock Note: MCP ..
Khuyén nghi: MUA "' Fpt Securities

Dién giai khuyén nghi:

Khuyén nghj dwoc dwa ra dwa trén mirc ting/giam tuyét doéi ctia gia cd phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dworc xac dinh bing
cong thirc (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai va khéng lién quan dén hoat dong thij trwong.

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thj trwong 20%
NAM GIIF Néu gia muc tiéu cao hoic thap hon gia thi treong 10%
BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi treong 20%

KHONG KHUYEN NGHI | B6 phan nghién ctru dang hoadc c6 thé sé nghién ciru c¢6 phiéu nay nhwng
khoéng dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do chi quan,

Tuyén b6 mién trach nhiém

CA4c thong tin va nhan dinh trong bao céo nay dwoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac ngudn thdng tin ma FPTS coi la dang tin cay, cé
s&n va mang tinh hop phép, Tuy nhién, ching t6i khdng d&m bao tinh chinh xac hay day dd cha cac théng tin nay,

Nha diu tw st dung b&o céo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao céo nay mang tinh chét chd quan ca chuyén vién phan tich
FPTS, Nha dau tw st dung bao céo nay tw chiu trdch nhiém vé quyét dinh ctia minh,

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw clia minh ma khéng bi phu thudc
vao bt ki rang budc nao vé mét phap ly dbi véi cac théng tin dwa ra,

Céc thong tin c6 lien quan dén cac chirng khoan khac hodc cac thong tin chi tiét lien quan dén cd phiéu nay cé thé dwoc
xem tai http://ezsearch.fpts,com,vn hodc sé dwoec cung cap khi cé yéu cau chinh thirc,
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