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< Trén co sé du phong thdn trong nhiing nguén thu tor hoat déng chinh cua ACL, EPS
DINH GIA 47.000 2010 duoc du bdo sé vao khodng 8.230 déng, tuong duong murc P/E forward hién
Chuyén vién: Luong Thi Minh Tram nay chi 416 lan. Ching téi xdc d,in,h gid tri hop ly cta c6 phié’u ACL vao khodng
. 47.000 dbng (tuong duong muc vén héa khodng 517 ty déng). So véi muc gid gid
Email: tram.ltm@vdsc.com.vn tham chiéu ngay 30/06/2010 (37.500 déng/cp), c6 phiéu ACL dang dugc giao dich
PT: 08 6299 2006 - 342 thdp hon muc gid hop ly 25%. Ching toi cho rdng ddy la co héi tot dé ddu tu trung
va dai han vao c8 phiéu nay.
Chi tidu co ban Hoat déng kinh doanh chinh dem lai nguén thu én dinh. Hoat ddng san
xudt kinh doanh clia céng ty tap trung chd yéu sén xut ché bién xuat khau cac
Gia (29/06/2010) 37.500  san pham ca tra. Nguén Igi nhuan thu dugc cac nam gan day rat 6n dinh.
Gia cao nht (52 tuan) 48800  ACL diing thi 8 trong top 10 doanh nghiép xuat khau ca tra I6n nhat Viét
Gia th&p nhét (52 tudn) 23000 Nam. Mac du co von hoa thi trudng nho so vdi cac cong ty trong nganh da
) i niém yét, nhung ACL ludn ding trong top 10 doanh nghiép xuat khiu cé tra
56 CP dang luu hanh 11.000.000  |6n nhat Viet Nam. Hoat dong kinh doanh ctia céng ty trong nhiing nam gén
KLGDBQ/phién (3 thang gan nhat) 133.979 dé){ tuy gdp nhiéu khé kh’ém phUng van duy tri su én dinh va hiéu qua. San
o . pham chinh ctia ACL la ché bién ca tra va ca basa dong lanh. ACL hién ¢6 2 nha
V6n héa thi trudng (ty VND) 413 may véi tdng cong suat la 250 tan ca nguyén liéu/ngay.
Trailing P/E (x) 67 Ving nguyén liéu vira tiép tuc duoc ting cudng dau tu trong nam nay la

Forward P/E 2010 (x) a6  métlgi thé Ién. ACL nam trong viing nguyén liéu ca tra la tinh An Giang, dau
ngudn séng Clu Long nén chi phi van chuyén thap so véi cdc nha méy & noi
khac. Cong ty da xay dung ngudn nguyén liéu ca tra véi dién tich viing nudi 45
ha nham dam bao 45% nhu cau nguyén liéu cho qua trinh san xuat, nhu cau
nguyén liéu con lai thu mua tU cdc hé ndng dan, hgp tac nudi. Khd nang chu
déng nguén nguyén liéu dugc xem la lgi thé so vai cac cdng ty cling nganh.

P/BV (31/03/2010) 1,6

D6 thi gia 52 tuan

B Gis B Ehdi Iuigng
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=1 | oo Chién luoc phat trién hudng téi quy trinh sdn xuat khép kin. ACL dang tién
o o hanh dau tu vao nha may ché bién thly san, ving nudi va nha mdy thic &n
235, o thdy san gidp Cong ty nang cao hiéu qua hoat déng. V&i nhiéu nam kinh
g oS nghiém nudi tréng va kinh doanh thdy san clia ban lanh dao cong ty, nhan dién

g7 2 nghié g y | 20 cong ty, nhan dié
% ] e 2 dugc tiém nang clia nganh ché bién ca tra xuat khau ACL da dau tu thém moét
@ e nha may mdi nang cao cong suat clia nha may lén 250 tan ca nguyén liéu/nam.
" 2ann Doéng thdi, ACL thuc hién dau tu vao vung nudi nham ch déng dap Ung nhu
cau ca nguyén liéu cho coéng ty cling nhu yéu cau vé truy xuat ngudn géc. Bén
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canh d6, ACL cling c6 ké hoach dau tu vao nha may ché bién thic an thuay séan,
gilip cong ty kiém soat tét ca chi phi va chat lugng dau vao cho san pham.

Nguén: HSX ~ Loi nhudn nam 2010 c6 kha nang tang truéng manh. Trong trong nam 2009,

nha may ché bién thi 2 va&i cong sudt 150 tan ca nguyén liéu/ngay di vao hoat

Cac chi tiéu tai chinh co ban doéng nang nang luc sdn xuat lén 250 tdn ca& nguyén liéu/ngay va hda hen
doanh thu sé ti€p tuc tang trudng tot trong nhiing nam tGi do céng suat cla 2

Dv: ty do 2009 1/10 2010KH 2010F N i e s o N A T . x L ax
D"I/' Y dong — 025/20 976 T nha mdy di vao 6n dinh va nhu cau thé gidi vé mat hang ca tra van chua cé dau
T 54’2 23’7 '70 4 '100'1 hiéu béo hoa. Chuing t6i ky vong doanh thu nam 2010 clia ACL sé khoang 1.113
b 2 2 "ty déng va lgi nhuén sau thué nam 2010 clia ACL dugc du phong dat khoang
Liu A3 = 908 91 ty d6ng, ting 82% so véi 2009. V4i loi nhuan sau thué dé, EPS 2010 & muic
vbL 90,0 90,0 1100 50, khoang 8.230 déng/cp.
TTS 6139 5903 807,4 , \
VCSH 1712 1977 259,7 Rui ro. Bién dong gid ca nguyén liéu dau vao gia tang, su canh jcranh khong
ROA 82 ) 112 lanh manh gitta cac doanh nghiép trong nuGc gay anh hudng dén uy tin cua
ROE 283 i 326 Nganh thay san Viét Nam. Bén canh d6, van dé vé sinh an toan thuc phdm van
EPS (VND) cis88 i 8254 ludn la mot nguy ca déi véi nganh thuy san.
GTSS Thi trudng hién nay dang khdng danh gid cao nganh thuy sdn néi chung do
19.018 21.967 23.609 ~ AT 2 o A A A a2 il \ v o
(VND) nhimng khé khan va rdi ro vé nguén nguyén vat liéu va ca thi trudng xuat khau.
Ty 1€ b tuc 15,0 - 300 Do @6, mic du ACL cé rdi ro thap so v&i nganh, nha dau tu can quan sét thi
Nguén: ACL, VDSC trudng va lua chon thai diém phu hgp dé cé quyét dinh dau tu hgp ly.
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CTCP XNK CUU LONG AN GIANG

S6 90 Hung Vuang, KCN My Qui, TP.Long Xuyén,
An Giang

DT: 076.3931000 - 3932821
Fax: 076.3932446 - 3932099

Website: www.clfish.com

Thanh lap

C6 phan héa

Nam 2003
Nam 2007

Quan tri - Diéu hanh
- Tran Van Nhan, CT. HDQT
- Tran Tuan Nam, TV. HDQT
- Tran ThiVan Loan, TV. HDQT - TGP
- Tran Minh Nhut, TV. HDQT
- Tran Tuan Khanh, TV. HDQT - P.TGD

Ty lé xuat khau sang cac thi trudng nam 2009

EChaudu
O ChauUc

O ChauMy OChauA

E Trung Béng

Nguén: BCB ACL

CONGTY

Cbng ty c6 phan thay san Clu Long An Giang (ACL) dugc thanh l1ap dua trén co
s& Cong ty TNHH xudt nhap khau thay san Clu Long An Giang dugc thanh lap
vao ndm 2003 va c6 phan héa ti ndm 2007. Hién ACL dang hoat dong véi s6 vén
diéu lé 110 ty dong. Cong ty hién la 1 trong 10 nha xuét khiu ca tra hang dau Viét
Nam, sdn pham ca tra clia Cong ty dugc xuat béan tai hon 40 quéc gia.

Hoat dong kinh doanh
San pham va Nang luc san xuat

Nha may c6 céng suédt ché bién khoang 250 tan ca nguyén liéu/ngay tuong
duong khodng 25.000 tan c& thanh pham/nam. San pham clia nha may ché bién
dugc xuat di khodng 40 nudc trén thé gidi va thi trudng chd yéu la Trung Déng
va Chau Au.

Hién tai 2 phan xudng dang hoat déng trung binh khodng 80% céng suéat thiét
ké cla nha may tuong duong véi khodng 200 tan ca nguyén liéu/ngay (62.400
tan ca nguyén liéu/nam), khodng 22.000 tan thanh pham/nam.

Hoat déng san xuat kinh doanh clia céng ty tap trung chl yéu san xuat ché bién
xuat khdu céc sdn pham ca tra. Doanh thu tir xuit khau c4 tra, basa fillet chiém
91% t6ng doanh thu toan céng ty. Doanh thu tir phu phadm va céc sdn phdm
khac chiém 9% doanh thu dén tir hoat dong kinh doanh phu pham.

Nguyén liéu

Trong nam 2009, ACL da dau tu viing nudi 11ha & An Giang tuy nhién van trong
qua trinh dao ao, chua dua vao tha giéng. Trong nam 2009 coéng ty van chua cé
vling nudi nén nguyén liéu chd yéu duge Cong ty thu mua tir viing nudi clia cac
thanh vién ban lanh dao trong cong ty va cdc hé gia dinh nudi c tra.

DPé& chi ddng ngudn cung Ung nguyén vat liéu dap (ng quy mé nha may sdp téi
va ddm bdo cung Uing du sdn pham ché bién cho cc thi trudng chinh cla cong
ty. Trong nam 2010, Céng ty sé tha giéng vung nudi 11ha vao ddu Q3/2010 dy
ki€n sé cung Ung 3.000 tan ca nguyén liéu trong nam nay. Ngoai ra, ACL da quyét
dinh mé& réng viing nuéi thong qua viéc mua lai ving nudi ca tra 34 ha tai Déng
Thap tU ban lanh dao céng ty. Cong ty dang lam hoan tat thd tuc chuyén
nhuang, gid chuyén nhugng da dugc t6 chiic dinh giad khodng 41 ty déng.

Du kién trudc mat ngudn nguyén liéu tu cung cap clia cdng ty khodng 11.000 tan
nguyén liéu/ndm. Nhu vay, khi ving nudi 45ha di vao vao hoat déng 8n dinh
gilp céng ty chil ddng dugc 45% nhu ciu nguyén liéu cda 2 nha may ké tif ndm
2011.

Chi phi

Chi phi san xuat clia Cong ty nam 2007 va 2008 tuang déi 6n dinh chiém khoang
88%/Doanh thu thuan. Trong dé, gid von hang ban (ca tra nguyén liéu la thanh
phan chu yéu) da chiém trung binh khoang 80% doanh thu thuan. Sang nam
2009, su khan hiém ngudn cung ca tra nguyén liéu dan dén chi phi thu mua ca
lam nguyén liéu ché bién tang dang ké do d6 ty lé gia vén hang ban trén doanh
thu thuéan clia Céng ty da tang tir 79% lén han 82% gép phan lam téng ty Ié chi
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phi san xuat trén doanh thu thuan ctia Céng ty [én 91,45%.

Chi phi nguyén liéu chiém chiém 89% trong gia vén hang ban ctia ACL, chi phi vé
nhan cong chiém 7%, chi phi khdu hao va cac chi phi khac chiém 4%.

Thi trudng xuat khau

Hau hét cac sdn pham clia Cong ty san xuat dugc xuat khau, doanh thu xuat khau
cé tra chiém trung binh trén 90% doanh thu thuan hang nam ctia Céng ty. San
pham cla céng ty chli yéu dugc tiéu thu tai thi trudng chd yéu nhu: Trung Déng,
Chau Au. Trong d6, Trung Poéng la thi trudng 16n nhat, chiém 69% va EU chiém
18% doanh thu trong nam 2009.

Du kién, trong ndm 2010 ACL sé gidm ty lé xuat khdu vao cac thij trudng truyén
théng cling nhu tién hanh md réng sang thi trudng xuat khdu khac nhdm han
ché rdi ro khi tap trung xuat khau qua nhiéu vao mét thij trudng.

Cac hgp déng xuat khau thudng dugc ky két ngén han cho tiing thang, dua trén
nhu cdu thuc té€ & cac nudc nhap khau va bién déng gia nguyén liéu dau vao ma
ACL va déi tac sé dua ra muc gia hgp ly. Tuy la cac hop déng ngén han nhung cé6
tinh én dinh cao do phan I6n 13 cac khach hang truyén théng & Trung Déng va
Chau Au c6 giao dich thudng xuyén va lau dai, gép phan dam bdo nguén thu va
Igi nhuén én dinh cho ACL.

Tiém nang tang truéng

Trudc tiém nang phat trién clia nganh ché bién cé tra xuat khau, Céng ty da dau
tu m& rdng thém nha may ché bién ca tra xuat khau vdi cong suat thiét ké 150
tdn nguyén liéu/ngay, nang cong suat ché bién clia cong ty I1én 250 tdn nguyén
liéu/ngay. Viéc m& rong nang luc san xuat sé gilp doanh thu tang trudng tét
trong nhimng nam tiép theo khi hoat ddng 2 nha may di vao 6n dinh cling nhu
gitp cong ty nhan dugc nhitng don dat hang cé gia tri cao.

Trudc yéu cau ngay cang khit khe cua thi trudng vé tiéu chun vé sinh an toan
thuc phdm, Céng ty da dau tu viing nudi 45 ha dé cung (ing 45% nguyén vat liéu
cho 2 nha may. Du kién, khi viing nuéi nay dugc khai thac hoan toan sé gilp
céng ty chd déng dugc ngudn nguyén liéu phuc vu cho qua trinh san xuat va
giam chi phi dau vao.

Bén canh d6, nham hudng ti quy trinh san xuat khép kin céng ty con dau tu nha
may ché bién thiic an thiy san, ddm bao cung cap dl nhu cau thic an khi vung
nudi clia cdng ty di vao hoat dong. Du kién, von dau tu cho du an khoang 110 ty
déng, nha may dugc khdi cdng vao cubi ndm 2010 va hoan thanh trong 1 nam.

Rui ro kinh doanh

Su canh tranh khong lanh manh gira cdc doanh nghiép trong nudc nhu ha gia
bang cach gidm chat luong san pham, tranh gianh thi trudng xuat khiu... gay
anh hudng dén thuong hiéu, uy tin cia nganh thiy san Viét Nam dan t&i nguy co
mat thi trudng. Bén canh d6, rdi ro dugc quan tdm dé la nhiing quy dinh khat khe
vé tiéu chudn an toan vé sinh thuc pham. Diéu nay sé gay ra nhiing khé khin
nhat dinh cho Cong ty, doi hoi chi phi cao hon cho quan ly chat lugng cing nhu
rdi ro bi trd hang khi xuat khiu.

Do dac thu clia doanh nghiép hoat déng ché bién thuly san la chi phi gia von




PHONG NGHIEN CUU - PHAN TiCH VDSC($
Ngay 30/06/2010 CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

chiém ty trong cao trong doanh thu, trong d6 chi phi nguyén liéu chinh chiém ty
trong chu yéu. Vi vay su bién déng cla gia nguyén liéu chinh sé tac déng truc
ti€p dén két qua hoat ddng kinh doanh ctia doanh nghiép.

Tinh hinh tai chinh

Chi tiéu tang trudng: Tinh hinh kinh doanh clia céng ty tang trudng kha an

tugng thé hién qua cac ndm gan day. Két thic nam 2009, doanh thu dat 720,1 ty

déng tang 10,9% so v&i néam 2008 va Igi nhuan sau thué dat 50 ty dong, tang

Chi s6 sinh loi mét s6 cong ty trong nganh trudng am so véi nam 2008 vugt 25,7% so vdi ké hoach trong béi canh khé khan
nam 2009 cla nganh. Nguyén nhan lgi nhuan sau thué gidm sut do don dat hang ca da tron

Cong ty Net Margin ZOR ROE & cac nudc xuat khau chinh bivénh hudngnghiém trong bai suy thoai kinh té&, dac
VHC 75% 137% | 31.9% biét g!ié ban gidm sut dang ké so véi nam trudc, la nguyén nhan chinh lam giam
ABT 16,7% | 169% | 206% | U suatlginhuan.

ACL 7,0% 82% | 283% | K&t thuc Q1/2010, doanh thu thuan clia ACL dat 252 ty déng tang manh 75,8%
AGD 4,4% 7,3% | 174% | so véi Q1/2009, hoan thanh 23% ké& hoach doanh thu cd ndm. Tang trudng
HVG 9,6% 78% | 17.2% | doanh thu trong ky dugc hé trg bdi cd yéu t6 ting gia va lugng. C6 thé thay ring,

Nguén:VDSC  m3c du tinh hinh thi trudng hién nay c6 nhiéu bién déng nhung két qua kinh
doanh cla céng ty la tuong d6i kha quan. Néu ti€p tuc duy tri két qua an tugng
nhu thai gian qua thi ACL hoan toan cé thé thuc hién ké hoach doanh thu va lgi

nhuan 2010.
Kha nang sinh lgi Kha nang sinh lgi:

2008 | 2009 | Q1/2010 [ Ty suat Igi nhuan gdp/doanh thu Q1/2010 la 18,8% cai thién dang ké so véi mic
LN Gop/DT 206% | 17.1% 18,8% 17,1% nam 2009. Mac du su phuc héi vé nhu cau tiéu thu & cac thi trudng thé
LN HDKD/DT 12,0% 8,5% 10,6% gidi va su khan hiém vé ngudn cung ca nguyén liéu da ddy gia ca nguyén liéu
LNST/DT 11,0% 7.0% 94% | tang manh trong Q1/2010 so v&i ndam 2009 nhung do gid xudt khau tang cao han
ROA 18,2% 8,2% gid nguyén liéu dau vao da gitp cho ty suat Igi nhuan gop trong Q1/2010 clia
ROE 50,9% | 283% ACL tang trd lai.

Nguén: ACL, VDSC o oA s e e s I ) .
So véi céc cong ty trong nganh, ty suat sinh 16i ROE & muc khd nhung ROA kha

thap chiing t6i cho rang, chi sé nay sé cai thién t6t hon trong nhimng nam téi.

Cau tric tai chinh: Hang tén kho c6 xu hudng tdng |én trong ty trong tai san, tuy

. nhién, sé khdng bat thudng khi so sanh vdi ting trudng doanh thu. Diém chung
Cau trac tai chinh N e e o . N T e 14 R
trong cau trdc von cac cong ty kinh doanh thuiy san la ty trong ng rat 16n, thudng
| 2008 | 2009 | Q1/2010 gdap nhiéu lan vén chd s& hitu. Ty 1é ng vay tang tur muc 50,2% nam 2008 |én mic

Cau tric tai san 56,7% trong ndm 2009 nham bé dung vén Iuu déng trong diéu kién nén kinh té
Hang ton kho/TTS | 15,8% | 18,4% 19,8% khé khan nén cong ty da tang thém thdgi gian thanh todn cho khach hang. Mac
TSCH/TTS 24,0% | 24,1% 24,9% du vay ng tdng nhung chi phi lai vay tdng khéng déang ké do dugc Nha nudc hd
DTTC dai han/TTS 0,9% 2,0% 2,0% trg 1ai suat 4%.

Cau trdc vén DY PHONG - DINH GIA

Tong ng/TTS 58,1% | 71,0% 66,5%

Ng vay/TTS 50,2% | 56,7% 52,0% Du phéng

Nguon:ACL VDSC  poanh thu: Trén co s& du phéng san lugng tiéu thu cdia ACL trong ndm 2010 dat

22.000 tan thanh pham, tuong Ung véi cong sudt 80% cong sudt clia 2 nha may
va gia ban sdn pham tdng 15% so vdi muc binh quan nam 2009, ching téi udc
tinh t6ng doanh thu ndm 2010 cla ACL sé khoang 1.113 ty déng. Tuong duong
ké& hoach doanh thu nam 2010 1a 1.110 ty d6ng do coéng ty dé ra.
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Trailing P/E va P/B nganh nam 2009

Ma Vén héa Trailing P/E P/B

VHC 1.335 6,4 1,6
ABT 607 6,7 1.3
ACL 333 7,0 1,6
AGD 247 11,1 1,9
HVG 2171 74 1,2
TC 4.694 71 1,4

Loi nhudn gdp: Ty trong chi phi nguyén vat liéu trong 2010 du bao sé tang 10%
trong ndm 2010. Do gid ban tang cling nhu tang trudng vé san lugng xuat khau
nén ty suat lgi nhuan gép ca nam 2010 sé cai thién so vai 2009, vao khoang
19,5%.

Loi nhuén: Trén co s& nhiing du phong trén, Igi nhuan sau thué nam 2010 clia
ACL dugc du phéng dat khoang 91 ty déng, tang 82% so véi 2009. V&i mic Igi
nhudn sau thué dé, EPS 2010 & muic cao, khoan 8.230 déng. Nhu vay, ty suat Igi
nhuan rong /doanh thu nam 2010 dat 8,1% cao han muic 7,0% nam 2008.

Bang can ddi ké toan

Vé cd cdu tai san, chung téi du bao ty 1é ng/tdng tai sdn ctia ACLtrong 2010 sé
khéng thay déi nhiéu so véi 2009, mac du nhd su tang lén trong von diéu lé - ti
90 ty Ién 110 ty (phat hanh 2 triéu CP vdi gia 20.000 d6ng/CP) do sé tién du kién
thu dwagc tir dot phat khéng trd ng ma Cong ty dung dé dau tu 34 ha ving nudi
nham luén dam bao dap Uing dugc ngudn nguyén liéu cho nha may san xuat.

Pinh gia

Theo danh gia clia ching téi, vGi két qua hoat dong kinh doanh kha &n tuong
trong thoi gian qua va dugc du bdo sé tiép tuc tang truéng trong thaoi gian téi
dua trén trién vong phuc héi manh cia nganh trong ndm 2010 thi c6 thé néi c6
phiéu ACL rat dang dé nha dau tu quan tdm trong bdi canh thi trudng héi phuc
va gia c6 phiéu ACL hién tai kha hap dan so vdi trung binh nganh.

Chung téi st dung phuong phép P/E va P/BV dé dinh gia ACL v&i P/E va P/BV
dugc tham chiéu ti trung binh nganh. Trailing P/E va P/B binh quan nganh lan
lugt la 7,1 va 1,4. Mdc du ACL la doanh nghiép nho trong nganh, nhung Cong ty
thé hién kha nang tang trudng tét trong thdi gian qua va sé tiép tuc duy tri trong
thai gian t6i. K&t hgp cac yéu té trén, trén quan diém than trong ching téi cho
rang P/E (forward) va P/B hgp ly déi véi ACL & muc tuong duong binh quan

Nguén: VDSC nganh.

M6 hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan
P/E 57.610 60% 34.566
P/BY 30.672 40% 12.269
GEIEICTL 100% 46.835
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SO LUGC NGANH THUY SAN

Nam 2010, thay san van dugc danh gia 1a nganh xuat khau chu luc clia ca nuéc.
Nhan thay dau hiéu héi phuc clia nén kinh té nganh thiy san dé ra muc tiéu xuat
kh&u trong ndm tang 10% so véi ndm 2009 (tdc la kim ngach xuat khau udc dat
4,3 ty USD). Gia xuat khau tdm nadm 2010 dy bao sé tang 2%-3% so va&i nam 2009.
Bén canh d6 du bao gia xuat khau ca tra-basa trong nam 2010 tang 7%-8% do chi
phi dau vao ciing nhu chi phi van chuyén tang.

Vé thi trudng xuat khau, du doan ndam 2010 xuat khau thay san sé phuc hoi theo

Co cau thi trueng vé kim ngach XK nam 2009

mEU

u Hos Ky xu hudng tiéu dung tai cac thi trudng I6n va truyén théng cla Viét Nam nhu Hoa
¥ Nhdt Ban Ky, EU, Nhat Ban, Oxtraylia, Canada, Han Quéc... Ngoai ra, nhiing thij trudng méi
Har Qud o A N L e o . s
aszan va tiém nang mdi xam nhéap nhu Baxin, C6l6mbia va Nam Phi hia hen gép phan

Nea tang trudng kim ngach xuat khiu thly san trong nam 2010.
Ucraina
Khac Hang rao ky thuat van la khé khan 16n cho xuat khau. Dy bao xuat khau qua EU

trong nhiing thang dau sé gap kho khan khi nguyén tac IUU dugc Lién minh
Chau Au (EU) 4p dung d6i vdi viéc yéu cau tat ca thdy san xuat khau phai c6 gidy
chiing nhan thé hién théng tin ngudn géc va tinh hop phéap cla san pham. Tuy
nhién day chi 1a khd khan ban dau va bt dau tir quy Il sé di vao én dinh. Trong
thdi gian viia qua B6 Nong nghiép My cling dé xuat dua ca tra va ba sa Viét Nam
vao nhém ca da tran va chiu chi phdi theo Luat Néng nghiép nam 2008. Néu
dugc théng qua, diéu ndy c6 thé gay trd ngai I6n cho ca tra - ba sa Viét Nam
trong tién trinh xam nhap thij trudng My.

Co cau hang thay san xuat khau nam 2009 ‘ o o
Nguodn nguyén liéu phuc vu ché bién cling la van dé can quan tdm trong nam
nay do nguyén vat liéu con dang thi€u trdm trong va mét s6 doanh nghiép trong

= Tém déng lanh nganh van chua chi déng dugc ving nudi, gia tang nang suat nudi.

= Cadénglanh Mtc d6 canh tranh ngay cang tang dang thu hep Igi nhuan bién cia nganh thuay
chacs san. Anh hudng cta tinh hinh kinh t& khé khan cang lam cho muc d6 canh tranh
Muc déng lank cang tang, thé hién & su canh tranh khéng lanh manh gilta cdc doanh nghiép
Bach st déng trong nudc nhu ha gid bang cach gidm chat lugng san pham, tranh gianh thi
Khic trudng xudt khdu... gy dnh hudng dén thuong hiéu, uy tin clia nganh thiy san

Viét Nam dan t&i nguy co mat thi trudng.

Bén canh thach thiic chung clia nganh, doanh nghiép thuy san tiép tuc nhan
dugc su hé trg ctia Chinh phd trong ndm 2010, tiép tuc dugc hé trg 13i suat 2% va
xu hudng USD tang gia so vdi tién déng la Igi thé cho cac doanh nghiép xuat
kh&u thly s&n cla Viét Nam san do gia ban clia Viét Nam dugc coi ré hon so vdi
cac nudc khac ciing nhu do chi phi nguyén vat liéu dau vao chd yéu bang tién
VND trong khi doanh thu ban hang bang ngoai té sé tao cho doanh nghiép mot
khoan Igi nhuan tu chénh léch ty gid.

Nhu vay, cing vdi trién vong phét trién trong nam nay thi cadc doanh nghiép thiy
san clng chiu anh hudng kha nhiéu bai cac ri ro nhu cac rao can vé sin han toan
thuc phdm va truy xuat ngudn géc. Pay ciing 1a Igi thé canh tranh cla nhing
doanh nghiép néu cé ving nudi, s& hitu day truyén san xuat khép kin va hudng
chinh sach muc thué chéng phé gia 0% khi xuat khau.

Chi tiéu tai chinh mét sé cong ty tiéu biéu

Market Cap EPS BV Trailing P/BV Quy 1/2010
Ma 29/06/10 DT 2009 LNST 2009 4 quy 31/03/10 P/E 31/03/10 Doanh thu LNST
« (ty VND) (ty VND) (ty VND) (VND/cp) (VND/cp) (x) (x) (tyVND) %KH  (tyVND)  %KH
VHC 1.395,5 2.771,0 208,0 6.350 22.990 6,2 1,7 682,9 21,0% 42,3 18,7%
ABT 595,3 543,9 90,9 8.600 40.425 6,1 1.3 177,7 32,3% 22,4 28,0%
ACL 3375 720,1 50,3 7.240 22.667 5.2 1.7 252 22,7% 23,7 33,7%
AGD 280,0 505,3 22,2 2.780 16.650 12,6 2,1 103,8 15,7% 7,6 25,3%
HVG 2.144,7 3.087,3 294,9 5.460 26.837 6,0 1,2 776,3 12,9% 72,9 16,2%

Nguén: Stox, VDSC téng hop




PHONG NGHIEN CUU - PHAN TiCH VDSC

Ngay 30/06/2010 CONG TY C6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET
PHU LUC
2007 2008 2009 2010E
Bao cao két qua kinh doanh (Dv: ty déng)
Doanh thu 383 649 720 1.113
Loi nhuan HDKD 45 78 61 122
Lgi nhuan trudc thué 45 74 54 100
Lgi nhuan sau thué 39 71 50 91
EBIT 47 91 69 139
EBITDA 50 96 75 130
Bang can ddi ké toan (Pv: ty dong)
Tién mat 1 19 64 47
Tai sén ngdn han 162 286 451 576
Tai san ¢6 dinh 54 107 163 231
Téng tai san 217 392 614 807
Téng ng vay 62 197 348 409
Téng ng 86 228 436 545
Vén chti sé hiu 129 136 171 260
Téc d6 tang trudng (%)
Doanh thu 69,3% 10,9% 54,5%
Lgi nhuan trudc thué 66,5% -27,2% 84,7%
Lgi nhuan sau thué 81,3% -29,6% 80,5%
Téng tai san 81,1% 56,5% 31,5%
Vén chd sé hitu 7.2% 26,5% 47,6%
Kha nang sinh Igi (%)
Lgi nhuan gop / Doanh thu 19,4% 20,6% 17,1% 19,5%
Lgi nhuan truéce thué / Doanh thu 11,7% 11,5% 7,5% 9,0%
Lgi nhuan sau thué€ / Doanh thu 10,3% 11,0% 7,0% 8,2%
ROA 18,2% 18,2% 8,2% 11,2%
ROE 30,1% 50,9% 28,3% 34,6%
Hiéu qua hoat déng (1an)
Vong quay Téng tai san 1,8 1,7 1,2 1,4
Vong quay Vén cha s& hiu 2,9 4,6 4,1 4,2
Vong quay cac khoan phai thu 3,0 3,2 3,1 3,5
Vong quay hang tén kho 11,4 8,3 53 53
Vong quay cac khoan phai trd 13,0 16,8 6,8 6,6
Kha nang thanh toan (lan)
Kha nang thanh toan hién hanh 2,1 1,5 1,1 1,2
Kha ndng thanh toédn nhanh 1,7 1,2 038 0,8
Kha ndng thanh toan tién mat 0,0 0,1 0,2 0,1
Cau tric vén (%)
Téng ng/ Von chii sé hitu 65,3% 162,4% 245,4% 207,7%
Ng vay / Téng tai san 28,5% 50,2% 56,7% 50,7%
Téng ng/ Téng tai san 39,5% 58,1% 71,0% 67,5%




PHONG NGHIEN CUU - PHAN TiCH VDSC
Ngay 30/06/2010 CONG TY C6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

Cao Ba
.
SaPa

Chi nhanh Ha Néi

Tang 1-2-3, Toa nha 74 Ba Triéu,
Tt by Quan Hoan Kiém, Ha Noi

Tel: (84.4) 6288 2006
@ Ninh Binh Fax: (84.4) 6288 2008

Mai Chu HA NOI

e VIETNAM

Chi Nhanh Pa Néng

.Hue N . e
DANANG 48 Tran Phq, TP. Ba Nang
Hol An Tel: (84.511) 386 7084
Fax: (84.511) 382 6674
Kgn Tum
Chi Nhanh Nha Trang
®Pleiku 50Bis Yersin - Nha Trang - Khanh Hoa
Tel: (84 58) 382 0006
o a1 . Buon MaThuot Fax: (84 58) 382 0008
Diém nhan Iénh truc tuyén Binh Duong L
244 Pai 16 Binh Duong, © NHATRANG
TX. Tha Dau Mét, Binh Duong @ Dalat Piém nhan Iénh truc tuyén Sai Gon
Tel: (84.850) 3834 763 ‘ BINH DUONG 28-30 Huynh Thuc Khang, Q.1, TP. HCM
Fax: (84.850) 3834 765 Tel: (84.8) 3914 3152
’HOCHIMINN Ty Fax: (84.8) 3914 3150
Phu Quoc
ond~ CANTHO @ Chi Nhanh Sai Gon
. Tang 4- 5 Toa nha Estar
Chi Nhanh Cén The The Mekong Delta 0 ma
8 Phan Dinh Phing, TP. Can Tho 147-149 V6 Van Tan - Quan 3 - TP.HCM
Tel: (84.710) 3817578 Tel: (84.8) 6299 8599
Fax: (84.710) 381 7579 Fax: (84.8) 6299 2007

TRU S& CHIiNH
Tang 1-2-3-4 Tda nha Viet Dragon

141 Nguyén Du - Quan 1 - TP.HCM
Tel: (84.8) 6299 2006
Fax: (84.8) 6291 7986

KHUYEN CAO SU DUNG

Ban béo céo nay dugc chuin bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban
ching khodn cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau,
chién lugc va hoan canh cu thé clia ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé cé cac xung dét Igi ich &nh hudng dén tinh khach
quan cla ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mdt ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach
nhiém déi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. VDSC tuyét déi khong chiu trach nhiém déi vai toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vdi viéc sir dung toan bé hoac tiing phan thong tin hay y ki€n nao ctia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu Ia quan diém ca nhan cia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao cla
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban co céo nay.

Thong tin sir dung trong bao cao nay dugc VDSC thu thap ti nhilng nguén ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chang t6i khong dam
bao réng nhiing théng tin nay 13 hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching téi cé gia tri dén ngay ra bao
céo va c6 thé thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt bdn quyén va |a tai san ctia VDSC. Moi su' sao chép, chuyén giao hodc stia déi trong bat ky trudng hap nao ma khéng cé
su dong y ctia VDSC déu trai luat. BAn quyén thudc VDSC, 2010.
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