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CTCP TAP DOAN MASAN (HSX: MSN) Thang 02.2014

Doanh thu Q4 tiép tuc duy tri da tang cta Q3

Tiép theo da tang trudng tdt 21% trong Q3, doanh thu Q4 ciing ting manh 21.4%, |a thanh céng ctia Masan
Consumer trong nd lwc quang cao va dwa ra san phdm méi, ndi bat Ia nhan hang Chinsu-Nam Nguw cho
mang nwéc mam, mi Sagami va chao B’fast va chdo Komi trong mang thwe pham tién loi. Mang gia vi dong
gop 43.8% va thwe pham tién loi déng gop khodng 35% tdng doanh thu. V& mét thi phan, theo ching tdi wéc
tinh, Masan van duy tri thi phan chi phdi khoang hon 70% trong phan khic nwéc m&m cong nghiép, trong khi

mi géi da téng &n twong tr mirc 21% vao thang 6/2013 1én mirc 30% vao cudi ndm 2013.
Lo nhuan goép bién Q4 cao nhat tir trwéc dén nay, dat mc 44.8%

V&i viéc tung ra cac san phdm méi nhdm vao phan khdc trung cép cé bién lgi nhuan gdp cao hon va tan
dung tét loi thé vé mat quy mé san xuét ngay cang I&én, Masan Consumer da thanh cong trong viéc gia tang
bién Igi nhuan gdp clia toan cong ty trong Q4 Ién mirc 44.8%, vt ngoai dy doan cla chung téi trwdc day
(khoang 41%). Nhan hang Chinsu-Nam Nguw va mi géi Sagami déng gop nhiéu nhat cho viéc gia tang nay.
Ciing can Iwu y 14 nhan hang Sagami chi mai bt dau dong gop doanh thu tir Q4 ndm ngodi, do d6, nha dau

tw c6 thé ky vong san pham nay sé dong gép doanh thu nhiéu hon cho ca ndm 2014.
Tuy nhién, MSN con loay hoay trong viéc phat trién manh dong san pham Vinacafe

Nhirng né lwc trong quang céo va dwa ra san pham ca phé méi trong thdi gian vira qua chi gidp cong ty ting
trwdng khiém tén & mirc 8.7% trong ca nam 2013, riéng trong Q4 ting t6t hon & m&c 18.4%. Bién loi nhuan
gop cai thién, tr mirc 27.6% |&én 29.8%, nhé vao nha may san xuat nguyén liéu ca phé hoa tan da di vao hoat

dong hon 1 ndm, gidp cdng ty khéng con 1& thudc vao nhap khau nguyén liéu san xuét.

2013-2014 - Tap doan da va dang cé nhirng bwéc khéi dong dé chuan bi ting téc cho giai doan sap
téi.

> Dy an Md NUi Phéo duoc trong doi va ky vong 1 thdi gian dai, da dén Itc bat dau tao ra doanh thu cho

tap doan. Dy kién, trong Q1 nay, Md Nui Phéo sé& bwéc ddu mang lai khodng 500 ty ddng doanh thu

trong quy 1, va ca ndm cé thé dat hon 4,000 ty déng doanh thu. V&i EBITDA khoadng 45%, ching toi

cho réng, doanh thu nay c6 thé gitp bu dap phan chi phi khu hao va l&i vay trong nam nay, ddng thoi

tao ra thém 1 khodn lgi nhuan nao dé. Néu nhw nam sau, md cé thé di vao khai thac theo dung coéng

suéat nhw ké hoach, thi khodn lgi nhuan déu dan dy kién khoang 2,000 ty déng (loi nhuan cia Masan

Resources) s& mang lai lgi ich gia tdng cho nhirng c6 déng ctia MSN, va chi sé PE luc d6 méi that sy

phan anh phan nao nhirng gia tri ma MSN da bé ra dau tw trong thoi gian vira qua.

MSN da thwe hién quyén mua dé téng ty & s& hivu mé Nui Phéo tlr 65% |&n 76.2%, & co s& cho thay
sy tw tin cGa Tap doan vao tinh hiéu qua cGa dw &n M& nay. Ngoai ra, véi sy tham gia ctia dbi tac Dirc
dé tao ra lién doanh véi Masan Resources nham san xuat san pham gid tri cao ti tungsten, viéc tiéu

thu khoang san tungsten da dwoc ddm bdo 50% san lwong ngay tai ngudn, ban truc tiép cho lién
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doanh dé san xuét cac san pham gia tri gia tdng tir tungsten nhw Sodium tungsten, APT, BTO, TC, TP,

TT v.v... Masan Resources ndm 51% s& hiru tai lién doanh nay.

> Tap trung tAn cdng vao mang nwéc giai khat trong ndm 2014. Véi viéc dau tw cho bd phan nghién ctu
san pham, xay dwng chién lwoc cho nganh nuéc gidi khat tir cubi ndm 2013, Masan da co ban hoan
tt giai doan thtr nghiém mui vi cho s&n phdm méi, danh gia thi trwéng, thiét 1ap thém kénh phan phéi
V.v..., chuan bij cho viéc tung ra s&n phdm méi tir thang 4 ndm nay. Vai trd cia CEO méi, 6ng Seokhee
Won t&r Unilever, dang dwoc ky vong sé tao ra nhivtng dét pha Ion cho tang trwdng cldia nganh hang tiéu
dung.

» Doanh thu Q1 dw kién ting trwdng 36% so v&i ciing ky ndm ngoai. Vi viéc tung ra cac sdn pham moi
thanh coéng trong nhém nwéc mam va mi goéi, ching t6i dw doan doanh thu Q1 sé dat khoadng 2,091 ty
ddng, tang 36% so v&i cung ky.

Quan diém diu tw

Trong 3 ndm vira qua, gia cb phiéu MSN dat dinh cao nhat & mirc 158,000d/cp vao T9/2011, khi d6 chi sé Vn-
index chi dat 470 diém. Khoang gia dao déng phd bién ctia cp nay la tir 80,000 dén 120,000, tly thudc vao
di&n bién chung cda thi trwdng, cung ciu cd phiéu va tinh hinh hoat déng kinh doanh va ky vong téng trwéng
cula codng ty. Trong khodng thoi gian 3 nam nay, hoat dong kinh doanh ctia Masan Consumer theo chung t6i la
van tang trwéng tét, tuy nhién, do phai ganh vac khodn dau tw vao mé Nui Phao chwa mang lai lgi nhuan, nén
hiéu qua cudi cing mang lai cho ¢ déng tap doan MSN con thap. Ngoai ra, khodn dau tw Techcombank do
anh hwéng chung cta tinh hinh kinh doanh nganh ngan hang tré nén khéng hiéu qua. Bt dau tlr 2014 nay,
md Nui Phé&o bat dau tao ra doanh thu. M&c du ban dau doanh thu nay chi da dé trang trai khau hao va lai vay
trong quy 1/2014 va tao ra thém 1 khoan lgi nhuan cho ca nam 2014 nhwng ké tlr nam 2015 tré di, chung toi
cho réng la day thoi diém nha dau tw bat dau nhin thiy dong lgi nhuan rat 4n twong tao ra t» mang nay (dw
kién hon 2,000 ty ddng/nam cho Masan Resources), bén canh viéc tdng trwdng manh ctia nganh hang tiéu
dung va su héi phuc ctia nganh ngan hang, hira hen sé tao ra gia tri gia tdng twong ng cho nha dau tw cb
phiéu.
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XAC NHAN CUA CHUYEN VIEN PHAN TiCH

Téi, L& Pang Phwong, xac nhan rang nhitng quan diém dwoc trinh bay trong bai bao céo nay phan anh chinh xac quan diém ca
nhan cla t6i v& cong ty va chirng khoan dwoc d& cap. Toi cling xac nhan rang quyén lgi cta t6i da, dang va sé khéng bi anh huéng
mét cach truc tiép hay gian tiép bdi nhirng khuyén nghj va quan diém cu thé dwoc trinh bay trong bai bao céo nay.

KHUYEN CAO SU’ DUNG

Bai bao cdo nay khéng dwoc thwc hién dya trén sy yéu cau cta bat clr ca nhan hay té chirc ndo. Nha dau tw nén st dung nhirng
théng tin, phan tich va binh luan trong bai bao cao nhw l1a mét tai liéu tham khao trwéc khi dwa ra quyét dinh ddu tw ca chinh minh.
Bai bao cao dwoc lam véi muc dich cung cp thém théng tin ma khéng ham y khuyén céo nguoi doc mua, ban bét cr loai chirng
khoan nao. Nha dau tw ciing nén quan tdm dén nhirng tai liéu tham khao khac trwéc khi quyét dinh dau tw.

Théng tin trong bai béo c4o nay dwoc xac minh mot cach can than, tuy nhién Cong ty ¢d phan chirng khoan Bao Viét (BVSC) khéng
chiu bét ky trach nhiém nao dbi véi tinh chinh xéac cla nhitng théng tin dwgc dé cap dén trong bao céo. Moi quan diém va phan tich
trong bai béo céo c6 thé thay ddi ma khéng can théng bao trudec.

B&o céo nay c6 ban quyén va |a tai sédn cta Cong ty C6 phan chirng khoan Bao Viét (BVSC). Moi hanh vi sao chép, stra dbi, in 4n
ma khéng dwoc sy ddng y ctia BVSC bj xem |a pham luat. Ban quyén thudc vé Cong ty Cb phan chirng khoan Bao Viét.

CONG TY CHIPNG KHOAN BAO VIET - PHONG PHAN TiCH

Tru sé& chinh Chi nhanh TP.HCM

8 Lé Thai T8, Quan Hoan Kiém, Ha Noi 233 Pdng Khéi, Quan 1,TP.HCM
Tel: (844) 3 928 8080 Tel: (848) 3 914 6888

Fax: (844) 3 928 9888 Fax: (848) 3 914 7999
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