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LOI MO PAU

TONG QUAN NGANH
THUY SAN

Trong bai canh nén kinh té thé gidi dang phdi doi mat véi lam phét cao do tac
dgng cua goi kich thich kinh té QE2 ciia FED; nén kinh té trong nuéc 7 thang
dau nam dang roi vdo trang thai hét sirc khé khan véi lam phéat va lai suat
ting cao. Piéu dé da khién cho hoat déng san xudat kinh doanh cia cac doanh
nghiép (DN) gdap rat nhiéu khé khan. Tuy nhién, nganh xudt khau thiy san néi
chung va xudt khdu cé tra néi riéng van co su tang trudng dang ké so véi cling
thoi ky nam ngoai thé hién thong qua tong kim ngach xudt khdu 6 thang dau
nam 2011. Sau nhing sw €6 gang, no luc cua Viét Nam vé viée duwa cd tra ra
khoi danh sich dé cia Quy quoc té bao vé thién nhién (WWF) va giam thué
chong ban pha gia (¢ My), nhiéu khu vic nudi ca tra nguyén liéu d@a nhdn
duoc ching nhdn cia Global GAP, SQF 1000, AquaGAP, BAP, FOS,... da
ndng cao thirong hiéu va tang loi thé canh tranh cho cé tra Viét Nam. Trong
khi nhu cdu c4 tra trén thi trieong thé gidi ting cao ma tinh trang thiéu hut ca
tra nguyén lidu dang ngay mét cing thang nén vy thu hogch cé tra nguyén liéu
chinh (quy 3) hira hen si ting trwong cao vé két qua kinh doanh cia cac
doanh nghiép xudt khdu cd tra trong giai doan cudi nam 2011.

Vay liéu cac co phiéu nhém nganh xuat khdu ca tra sé cé diém sang trong hoat
déng san xudt kinh doanh cudi nam 2011? Chlng ta cung tien hanh khdo sat
tinh hinh hoat déng kinh doanh nam 2010 va 6 thing dau nam 2011 cua cac
cong ty thugc nhém nganh xudt khdu ca tra dang niém yét trén thi truong
ching khoan.

Viét Nam la qudc gia c6 nhidu diéu kién tu nhién thuan loi dé phat trién nganh
thiy san. Véi duong bo bién dai hon 3,200 km; Viét Nam c6 ving dic quyén
kinh té trén bién rong hon 1 triéu km2. Viét Nam ciing c6 viing mit nuéc noi
dia rong hon 1.4 triéu ha nho hé thong song ngoi, dm pha day dac. Tir lau,
Viét Nam d4 tro thanh quéc gia san xuat va xuat khau thay san hang dau khu
vuc va xuat khau thay san tré thanh mot trong nhiing linh vuc quan trong cua
nén kinh té. Nam 2010, xuat khau thiy san d4 dat 4,95 ty USD, chiém 6,9%
téng kim ngach xuat khiu cua nuéc ta.

Theo Tong cuc Thay san, tong san lugng thily san 6 thang dau nam 2011 wéc
tinh dat 2510.8 nghin véi gi4 tri san xuit thuy san dat 25.7 nghin ty dong
(trong duong ting 5.1% so voi cling ky nam trudc) va kim ngach xuat khau
thity san sau thang dau nam 2011 cua ca nudc dat 2.58 ty USD, ting 28% so
vai cung ky nam 2010.

Biéu do 1: Gia tri xudt khdu thay sdn Vigt Nam tir 2008 — 2010

Xuét khau thiy sén Viét Nam 2008 - 2010
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TONG QUAN
NGANH CA TRA

NHOM

Biéu dé 2: Co cau thi trwomg xudat Biéu dé 3: Co cdu san phdm xudt
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Nguon: VASEP (theo s6 liéu Hdi quan Viét Nam)

C6 thé noi, trong nhiéu nam gan day, ca tra lién tiép 14 mot trong nhitng mat
hang xuit khau cha lyc cua thay san Viét Nam, gép phan vao su ting truéng
ctia xuat khau thity san néi riéng va nén kinh té dat nuéc néi chung.

Ca tra duoc nudi tap trung tai khu vuc dong bang séng Ciru Long (PBSCL).
Do ving PBSCL ¢6 diéu kién ty nhién thuan loi (voi hé thdng séng ngoi
ching chit vé&i hai dong song Tién va sdng Hau chay qua véi chiéu dai mdi
khong khoang 220km) két hop véi ki thuat nudi ca tra khéng qua kho nén
nghé nudi ca tra phat trién kha manh. Nam 2003 dién tich nudi cé tra cia
DBSCL 14 2,792 ha dén cubi nim 2010 khoang 5,400 ha.

Biéu do 4: Gia tri xudt khdu ca tra tir 2006 — 15/6/2011
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Nguon: VASEP

THI TRUONG XUAT KHAU

Cé tra, ca basa 1a mot trong nhitng mat hang xuat khau chu luc cua Viét Nam
va ciing 1a san phdm thay san dwoc nhiéu thi truong trén thé gi6i wa chudng.
Thi truong xuat khau khong ngimg dugc ma rong. Hién nay, ca tra xuat khau
sang 163 nudc (trong khi nim 2006 chi ¢6 65 nudc) va chiém khoang 95% thi
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phan ca da tron phile trén thé gioi, san lwong 1.5 tri¢u tin mdi nam.

Biéu @6 5: Co cau thi trwong xudat Biéu dé 6: Co cdu san phdm xudt
khdu cd tra niam 2010 theo gidg tri ~ khdu ca tra tir 1/1 dén 15/06/2011

XK ca tra, basa nam 2010 (GT) XK cd fra tir 1/1 dén 15/6/2011 (GT)

@ Cée TT khée

B Cac TT khéac 22%

33.6%

e B ED
_ 35.8% OBraxin g e
oM WASEAN B a0, O M WASEAN  326%
124% 55% e 159% B.6%

OM&hich
6.0%

Nguon: VASEP (theo s6 liéu Hdi quan Viét Nam)
Cu thé céc thij truong xuit khau cé tra Ion caa Viét Nam:

®
0‘0

Thi trwong EU: 1 thi truong tiéu thu chinh caa cé tra Viét Nam. Dé xuat
khau duogc ca vao thi truong EU, c& ché bién phai dam bao tiéu chuan
thuc hanh san xuat ndng nghiép tot toan cau (Global GAP). Ngoai ra con
c6 SQF (bao gdbm SQF 2000 CM va SQF 1000 CM): tiéu chuén an toan
thuc pham xac dinh cAc yéu cau can thiét trong hé thong quan ly chat
lwong nham nhan dién cac mdi nguy ddi voi an toan thuc phim va chat
lwong ciing nhu thim tra/gidm sat cic phuong thirc Kiém soét.

Cudi nam 2010, Ca tra Viét Nam bi cac thanh vién cua Quy quéc té bao
vé thién nhién (WWF) & 6 nuéc EU (Puc, Ao, Thuy Sy, Bi, Na Uy va
Dan Mach) chuyén tir "danh sach da cam" (san pham c6 thé can nhic st
dung) sang "danh sach do" (san pham khong nén st dung). Sau hon 1
thang ké tir budi ky két Bién ban Thoa thuan hop tac phat trién ca tra Viét
Nam theo huéng bén viing, WWF ¢ cac nuée EU d4 cho ca tra Viét Nam
ra khoi danh sach d6. Tuy nhién diéu d6 da lam anh huong dén hinh anh
cé tra Viét Nam trén thi truong thé gioi. Tinh tir diu nam dén giira thang 6
nam 2011, Viét Nam da xuat 90.74 nghin tan cé tra (giam 6.7% so Voi
cung ky nam 2010), tri gid 242.737 triéu USD_chiém 32.6% tbng gia tri
kim ngach xuat khau ca tra.

Tuy nhién, hién nay cé tra Viét Nam dang gap kho khan 16n ¢ thi truong
EU do & Anh d4 phat hién ham lugng nudc trong san pham cao hon so
véi tu nhién, va tai Canada phat hién du luong khang sinh trong cac san
pham.

Thi trweong My: Tuy thi truong My 14 thi truong rat kho tinh, doi hoi va
dat ra nhiéu tiéu chuan d6i véi mat hang cé tra nhap khau vao. Doanh
nghiép thiy san muén duoc xuat khau vao My thi phai c6 HACCP
(Hazard Analysis & Critical Control Point — Phan tich cac méi nguy va
kiém soat cac diém toi han — do FAO/WHO ban hanh). Bén canh dé con
c6 nhitng rao can thwong mai ddi véi ca tra, basa Viét Nam gay khong it
kh6 khin cho cac doanh nghiép xuat khau loai thay san nay nhu kién
chéng ban pha gia ca tra, basa Viét Nam va My nang muc thué chong
ban pha gia d6i vai ca tra Viét Nam 1én téi 130%. Nhung sau khi Viét
Nam kién My vé viéc ap dung thué CBPG thi dén cudi quy | va dau quy
I nam 2011, My d4 giam muc thué CBPG xubng con 0 — 0.2%. Diéu do
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dan dén gia tri xuat khau ca tra sang My tir dau nam dén 15/06/2011 dat
118.686 tricu USD_chiém 15.9%.

% Thi trwong Mehico: Trong nhitng nam vira qua, Mehico dugc danh gia
1 thi truong nhap khau 16n, 6n dinh va tiém ning cta ca tra, ca basa Viét
Nam. DAy la thi truong tiéu thu cac tra, ca basa l6n nhat khu vuc Trung
va Nam My. Tinh dén 15/06/2011, gia tri nhap khau céc tra, ca basa cua
Mehico lon thir 2 (dat 46.59 triéu USD) cua Viét Nam chi sau My.

CANH TRANH NOI BO NGANH

Mtc d6 phan hoa trong nganh tuong d6i Ion. Cu thé: véi sé doanh nghiép
tham gia xuat khau c tra hién nay 1a 144 (trong khi thang 12 nim 2010 Ién ti
hon 200) nhung 10 doanh nghiép c6 gia tri xuat khau cao nhét trong 5 thang
dau nam 2011 chiém t6i 40% tong gié tri xuat khau nganh va 03 doanh nghiép
din dAu 14 CTCP Vinh Hoan (8.04%), CTCP Hung Vuong (6.89%) vi CTCP
Xuit nhap khau Thay san An Giang (5.36%) chiém téi 20.29%.

Bdng 1: Top 10 Doanh nghigp xudt khdu cé tra hang ddu Vigt Nam trong 5
thing ddu nam 2011

CTCP Vinh Hoan
1 (VINHHOAN CORP) VHC 8.04 54.06
2 CTCP Hung Vuong (HV HVG 6.89 46.32
Corp)
CTCP Xuét nhap khau
. Thuy san An Giang s S 36
4 gl’():P Viét An (Anvifish AVE 381 25 61
CTCP Xuét nhap khau
5 Thuay san Ciru Long An ACL 3.01 20.24
Giang (CL - Fish Corp)
6 Congty TNHH Hung Ca 2.81 18.86
CTCP Dau tu va phat trién
7 quéc gia IDI IDI 2.61 17.53
8 CTCP Nam Viét (Navico) ANV 251 16.84
Cong ty TNHH Cong
9 nghiép Thuy san Mién 2.44 16.39
Nam (South Vina)
CTCP Ché bién va Xuat
10 khau Thuy san 2.28 15.32
CADOVIMEX
TONG 39.76 267.17

Nguon: Téng cuc Hai quan va Hiép hgi Thuy san Viét Nam (VASEP)

CA TRANGUYEN LIEU

Hoat dong san xuat cia cac doanh nghiép xuat khau ca tra dang phai d6i mat
v6i kho khin 13 thiéu cé tra nguy@n ligu tram trong. Theo VASEP, tir ddu nim
2011 dén nay, nguyén lidu ca tra thiéu hut khoang 20% so véi nhu cu san
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Xuét, ché bién xuat khau va dy bao tinh hinh nay con cing thang hon trong giai
doan tir nay dén cubi nam (kha ning thiéu hyt trén 30%).

Giéa ca nguyén li¢u trong nam nay taing manh dinh diém 1én téi 29.000 dong/kg
vao dau thang 5 nhung tinh hinh ndng dan dau tu nudi ca van tram lang.
Nguyén nhan 1a do céac chi phi nudi ca (nhu thirc in, thude, dién nuéc, ...) ciing
leo thang gap hai dén ba lan so voi nhitng nam trudc, va chi phi 14i vay hién
dang qua cao nén chi phi nuéi c4 1&n téi 23.000 — 24.000 dong/kg va do gia ca
bap bénh khién cho ngudi nudi khdng giam tha ca giong. Bén canh do, lugng
con giéng tha nudi dang thiéu hyt nghiém trong. Nguyén nhan tir thua 16 da
lam hang loat co s& lam gidng bi pha san, nhiéu dan c4 bé me dung san xut
giéng phai ban d6 ban thao trudc do. Nén ca gidng loai 1,2 — 1,5 phan d4 trén
55.000 ddng/kg ciing khong da dé cung cip cho cac ho nudi ca nguyén lidu.
Theo VASEP, do nhiéu phen thiéu hut nguyén liéu nén khong it DN ché bién
C4 tra xuat khau di dau tr nudi ca tra ngdy cang nhiéu, dan ty cha ddi voi
nguyén liéu ca tra (Muc tiéu tién t6i tu chu dong duoc khoang 30% nguyén
liéu). Hién dién tich nudi ca tra cua DN 1én dén 2.247 ha, chiém 37% dién tich
nudi ca tra tai khu vire dong bang sdng Ciru Long.

Tuy nhién trong bdi canh thiéu ca nguyén liéu trAm trong nhu vdy cé mét
nghich 1y dang dién ra la luong ca tra qua lta (trén 1,2 kg/con) con ton dong
trong céc khu nudi ca cua ngudi dan hon 20.000 tin nhung nhiéu doanh nghiép
khdng man ma mua hang vao, do khach hang lya chon céa trd ¢ nho (850
g/con), d& gay lo lang cho ngudi Nubi.

Dé 6n dinh tinh hinh nguyén liéu va gia xuat khau tir thang 7 dén cudi nim
2011, Uy ban Ca nudc ngot VASEP thong nhat gia san cho cac thi truong (trir
thi truong Hoa Ky) 1a 3,3 USD/kg dbi vé6i cac thit tring va 2,3 USD/kg ddi voi
cé4 thit do. Gia mua ca tra nguyén liéu 26.000 dong/kg ddi véi ca trong lugng
8509 c6 chat lwong ca xuat khau va trong thang 7 s& thu mua hét lugng ca qué
¢& ton trong dan dé tam trir v6i mic gia 24.000 dong/kg.

MUC TIEU

Muc tiéu cia VASEP trong niam 2011, tng san lwong ca giéng san xuét dat
san lugng tir 2,5 dén 2,6 ty con gidng cac loai, dién tich nuoi dat 6.300 ha, san
lwong dat tir 1,2 dén 1,3 triéu tin va kim ngach xuét khau trong nim nay dat tir
1,4 @én 1,5 ty USD va 60% co so nudi ca tra duoc danh sd, ding ky nudi ca tra
¢6 didu kién va thuc hién truy xuit nguon goc san pham. Trong ké hoach duy
kién ngay, cac tinh Pong Théap, An Giang, Bén Tre, Can Tho... van la nhiing
dia phuong chu lyc trong viéc san xuat va tiéu thu.

Va nganh thay san phan ddu dén nim 2015 dat san luong 1.650 nghin tin, cac
trang trai c6 dién tich nudi trén 1 ha phai d4p tmg cac tiéu chuan ving nudi an
toan, tham gia thuc hién truy xuit ngudn géc va cac tiéu chuin nhu GAP,
BAP...; (Trong Hgi thdo "Chirong trinh xuat khau thiy san dén nam 2015 va
dinh hirémg dén 2020" do Tong cuc Thuiy san - B NN&PTNT té chirc).

GlAl PHAP PHAT TRIEN

Pé nhdm nganh xuat khau ca tra c6 thé phat trién 6n dinh va bén viing trong

thoi gian tai thi ching ta can:

e Ting gi4 xuat khau trung binh cta ca tra Viét Nam dé 6n dinh san xuat.
Theo théng ké cua VASEP, gia xuat khau binh quan trong quy 1-2011 la
2,54 USD/kg, tang 20% so vé&i gid trung binh cia nam 2010 (2,14
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USD/kg). Trong khi d6, mirc tang chi phi san xuét ciing nhu sy gia ting
cua gia nguyén lidu trong nim nay s& tiép tuc cao, do d6 VASEP dé nghi
thdng nhat gia san xuit khau ca tra tir nay t6i cudi nam 2011 1a 3.2
USDIKg.

On dinh san luong nguyén liéu dam bao cung cau. Trong béi canh thiéu
hut c& tra mot cach nghiém trong, cac nha may ché bién hoat dong thira
cOng suat, cau ca tra thi truong xuat khau I6n nén cac doanh nghiép can
chu dong xay dung vung nguyén liéu phu hgp véi kha nang tai chinh va
xuat khau thong qua cac hinh thuc ty nudi, nudi gia cong, hop dong lién
két v6i nguoi nuoi.

Can tang cudng cong tac quan ly, gin két chat ché giira cac doanh nghiép
trong nganh dé nang cao chat lwong dap tng yéu cau ngay cang khat khe
vé chit lugng va vé sinh an toan thuc phim cua cac thi truong xuat khau
theo huéng lién két gitra doanh nghiép — ngudi nudi — nha cung cap thic
an — Nha quan 1y; trong d6 doanh nghiép s& la trung tam cua md hinh dé
huéng dan ngudi nudi ca theo don dat hang va thu mua lai toan bo san
pham.

B6 Nong nghiép va phét trién nong thén cling véi cac co quan, hiép hoi
c6 lién quan can tién hanh quan ly chat ch& chat luong trong nudi trong va
ché bién xut khau tir khau ca nguyén liéu (ca giéng chat lugng tot, thic
an, thude,...dam bao), ché bién ca dam bao an toan vé sinh thuc pham va
khau xuat khau ra thi truong nudc ngoai.

Pay manh, quang ba va xic tién thuong mai ca tra Viét Nam. Cac ho nudi
ca tra &p dung cac quy trinh nudi sach nhu ching nhan Global G.A.P,
chang nhan cua Hoi dong quan ly nudi trong thay san (ASC) caa WWF,
va cac chiing nhan khac nhu SQF 1000, AquaGAP, BAP, FOS,... dé
nang cao thuong hiéu va tao loi thé canh tranh cho cé tra Viét Nam. Bén
canh d6, VASEP d4 d& nghi B6 NN-PTNT cho phép thanh lap “Quy phat
trién xuat khau cé tra Viét Nam” véi mirc dong gop vao quy dé xuat 1a 10
USD/tan cé xuit khau dé danh cho viéc chi phi quang ba, tiép thi san
pham va xuc tién thuong mai.

Vian dé 6 nhiém moi truong can xir ly triét dé. Cu thé phai dau tu nghién
ctru va xay dung thir nghiém mé hinh xu Iy chét thai phap sinh tir nudi ca
tra. Chd trong dén giai phap hd sinh hoc két hop vé6i canh dong tudi nong
nghiép trong d6 phai lam ré duoc van dé kiéu kién ap dung, céch thir, ty
& dién tich, thoi gian lwu, cac vin dé nude thai phii dudng, can bang dinh
dudng trong nudc thai khi sir dung cho canh dong tudi ndng nghiép. Bén
canh d6, can thiét 1ap hé thdng cac tiéu chuan k¥ thuat cua nha may ché
bién cé tra dé dam bao van dé vé sinh méi truong.

Dong thoi, trong bdi canh chi phi dau vao ting manh, cac doanh nghiép
can dic biét quan tam téi tiét kiém, chdng lang phi trong qua trinh san
Xut dé ha gia thanh san pham.
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PHAN TICH NGANH - MO
HINH 5 AP LUC

Rao can nganh

. Do yéu cau vé chat lugng san pham va mirc d6 canh tranh )
Ve gia ngay cang cao

* Céc doanh nghlep 16n da chlem linh thi phin (nguon cung
cap nguyén lidu va thi truong dau ra) twong ddi 6n dinh
=> Mirc d0 cao y

Nha cung cép

* DN ¢6 su lya chon phong phu tir cc h nuoi. )\
*Tuy ngudn cung ca nguyén liéu thiéu hut nhung chi phi dau
tu nudi ca tang cao, lugng con giong tha nudi dang thicu
hut nghiém trong.
* Ddi voi ca qua Iira bi doanh nghiép é ¢p gia nhu ban ré, ban
ghi no lau, ngum dan budc phai ban de tranh 18.
=> Nang luc mic ca cua nha cung cip & muc do trung binh /

* Xu huéng bao hd nganh thily san noi dia trén toan thé gisi
cang cao.

* Céac DN Viét Nam chua thuc sy chi trong khau phan phéi.
=> Kha nang mdc ca cua khach hang cao. )

Canh tranh
ndi bo nganh

\

*Mirc do canh tranh giita cic doanh nghiép 16n va cac doanh
nghiép lon vdi cac doanh nghiép lam an theo kiéu chup giét
cao.

J

San pham thay
thé

« C6 nhiéu miat hang thuy san khac thay thé nhu ¢4 6 phi, ca

pollack...

* Sdn pham chua c6 1oi thé canh tranh ndi tri so véi cac san

pham thiy san ctia cac nude khac.
=> Mirc do thay thé cao.
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PHAN TICH SWOT

PIEM MANH

- DBSCL ¢6 nhiéu diéu kién
thuan loi dé phat trién nudi ca
tra.

- Uy tin nganh ca tra Viét Nam
16n va chiém 95% thi phan ca
da tron phile trén thé giéi.

CO HOI

- Nhu cau tiéu thu ca tra tai
nhiéu nudc dang 16n hon cung
va c0 xu hudng gia tang.

- Mirc gia xuét khau ting cao.

- Uy tin nganh ca tra ngay cang
tang (do nhi€u vung nudi cé tra
dat duoc chung nhan
GlobalGAP va AquaGAP), giup
Viét Nam gianh thi phan Ién
hon tai cac thi truong truyén
thong va mo ra cac co hdi tai
cac thi truong khac.

PIEM YEU

- San pham chua c6 kha nang
canh tranh noi tréi so voi cac
san pham thay thé khac.

- Hoat dong nganh thiéu tinh
quy hoach va dinh huéng cho
phat trién, thleu tinh lién két
giita cac nhan td trong nghanh.

- Pa sb céac nha may ché blen
hoat dong du thira cong suat do
thiéu nguyén liéu.

- Viét Nam con kha bi dong khi
d6i phé voéi nhimg rao can
thuong mai 1an ky thuat tir Cac
thi truong nhap khau.

THACH THUC
- ‘Thié'u nguyén lidu san xuét
tram trong.
- Su bao ho hang noi dia cna
cac nudc NK ngay cang tang.

- Yéu cau Ve chét luong sén
pham xuét khau ngay cang khit
khe.

- Gia cé tra nguyén liéu va chi
phi nudi ca tang.

- Su canh tranh véi cac san
pham thuy san cua cac nudc
khéc ngay cang khdc liét.

- Moi truong noi ca tra dang bi
0 nhiém nang ne.
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KHAO SAT CO PHIEU

NHOM NGANH XUAT
KHAU CA TRA

Trén thi treong hién nay cé 15 doanh nghiép xuit khiu c4 tra niém yét (trén
tong s6 144 doanh nghiép tinh dén cubi thang 3 nam 2011).

Mikc vén hod thi trweong (tai ngay 28/07/2011)
Muc von hoa ctia nhém c¢6 phiéu nhém nganh xuat khau cé tra niém yét trén
thi truong tuong dbi nho. Chi ¢ 2 doanh nghiép ¢ mic vén hoa trén 1,000 ty
dong 1a CTCP Hung Vuwong (voi 1,122.0 ty dong) va CTCP Vinh Hoan (V6i
1,088.1 ty dong); va doanh nghiép c6 mic vén hoa thap nhat 1a CTCP Basa chi
V6i 21.12 ty dong.
Bdng 2: Phan logi mic vén héa cia nhom nganh xudt khau ca tra

Don vi: Ty dong

Mikc vén hda SLCP Ty I¢
<100 4 26.67%
100 - 500 8 53.33%
500 — 1,000 1 6.67%
> 1,000 2 13.33%
Téng 15 100%

Nguon: HBS Research
Tir bang trén ta thiy, cac CP trong nhém nganh xuét khau ca tra c6 quy md
nhé. Cu thé: nhém CP c6 mirc vén hoa dudi 500 ty dong chiém da sb (80.0%
nhém) va c6 téi 66.67% sé CP c¢d mirc von héa thap hon trung binh nhom
(330.12 ty ddng).

Co tic
Nhém CP nhém nganh xuét khau ca tra ¢6 mic chi tra ¢d tic cao.
Bdng 3: Phan logi ty 1¢ chi tra cé tirc ciia nhom nganh xudt khau cé tra

Cétkc2010 SLCP  Tyle E&;“;OCI"I‘ SLCP  Tyl¢
0-20% 7 4667%  0-10% 3 20.00%
20 - 30% > 1333%  10-30% 7 46.67%

> 30% 6  4000%  230% 5  33.33%
Tong 15 100% 15 100%

Nguon: HBS Research

Trong nam 2010, mic chi tra ¢d tic cia nhém cé sy phan hda khé rd nét. Cu
thé c6 toi 53.3% s CP ¢6 muc chi tra ¢ tic trén 20%: cao nhét 13 AVF Vi
54.4% (c6 10% la tién mat), tiép theo 1a ATA véi 35%, va 4 doanh nghiép
khéc c6 muc chi tra ¢é tic 30% 1a ABT, ACL, HVG, VHC. Bén canh do ciing
c6 1 s6 doanh nghiép khdng tra cd tic do lgi nhuan am 1a BAS, CAD va FBT.
Theo ké hoach nim 2011 thi nhém nganh xuit khiu c4 tra dit muc tiéu cd tac
& muc cao. Cu thé co téi 33.33% doanh nghiép c6 muc ¢ tirc du kién trén
30% bao gom: ABT (60%), AVF (40%), va 3 doanh nghiép khac dit muc tiéu
co tic 30% la AGF, AAM, HVG. Va 3 cdng ty hoat dong thua 15 nam 2010
khong dat muc tiéu c6 tirc trong nam 2011.
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Doanh thu thuan (DTT)
Bdng 4: Phan logi DTT ciia nhém nganh xudt khadu cé tra
Pon vi: Ty dong

DTT SL SLC . % KH SLC .

2010 cp VI 6T20LL Tm TyIE  hh4 p TWE
<500 3 200% <250 4 267% <30% 4  26.7%
500 — o, 250- . 30 - .
L 000 4 267% Toog 8 533% o0 5  33.3%
1,000- o, 1,000- . e .
Ele 6 400% o0 2 133% 5060% 3 200%

> 3,000 2 13.3% >3,000 1 6.7%  >60% 3 20.0%

Téng 15 100% 15 100% 15 100%

Nguon: HBS Research

Doanh thu ctia nhém nganh nam 2010 tap trung cha yéu trong khoang 500 —
3,000 ty dong (chiém téi 66.7%) va c6 sy phan hoa lon trong noi bo nganh.
HVG la doanh nghiép c6 doanh thu l6n nhét voi 4,431.59 ty dong, tha hai la
VHC véi 3,009.18 ty dong. BAS la doanh nghiép c6 doanh thu thap nhat chi
v6i 50.21 ty dong_bang 1.13% doanh thu caa HVG.

Do bi anh hudng cua viéc cd tra bi liét vao danh sach d6 (cudi nim 2010) va
viéc 4p dung thué chong ban phé gia ddi véi ca tra nén két qua kinh doanh cua
céc doanh nghiép xuét khau c4 tra trong 3 thang déu nam 2011 khong may kha
quan. Nhung sang quy 2, sau nhiing ¢ gang nd luc ciia cac co quan nha nudc
¢6 lién quan dén viéc cai thién hinh anh ciing nhu doi yéu ciu My giam thué
ban phé gi4 cé tra nén tinh hinh dwoc cai thién dang ké. Tuy nhién van c6 toi
80.0% cac doanh nghiép trong nhém c6 doanh thu 6 thang dau nam 2011 dudi
1,000 ty dong (va thap nhét van 1a BAS véi 10.58 ty dong). Bén canh do, do c6
chién luoc kinh doanh hiéu qua nén HVG van duy tri mac doanh thu cao Ién
t6i 3,811.823 ty dong va VHC dat 1,757.47 ty dong nén nang muc trung binh
doanh thu 6 thang dau nam cua nhom nganh Ién toi 738.161 ty dong va khién
cho 80% cac doanh nghiép niém yét trong nhom c6 mirc doanh thu dudi mic
trung binh.

Vi doanh thu 6 thing dau nim 2011 nhu vay nén c6 téi 60% céc doanh
nghiép dat dudi 50% chi tiéu ké hoach ca nam 2011 va chi c6 AGF, HVG va
AGD dat trén 60% ké hoach nam.

Lei nhuin sau thué (LNST)
Bdng 5: Phan logi lgi nhugn sau thué ciia nhém nganh xudt khau cé tra
Pon vi: Ty dong

LNST o . %KH SLC _. .
o0 SLCP Tylg 6T2011 SLCP Tylg 0" “5 Tyl

<50.0 9 60.0% <250 7 46.7/% <30% 7 46.7%
50.0-100.0 4 26.7% 25-100.0 6 40.0% 30-60% 3 20.0%
>100.0 2 13.3% >100.0 2 133% >=60% 5 33.3%
Tong 15 100% 15 100% 15 100%

Nguon: HBS Research
Do quy mé cua cac doanh nghiép trong nhém nganh xuét khau cé tra twong ddi
nho nén chi tiéu loi nhuan sau thué cua nganh kha khiém tén va cé su phan
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hoa rd nét trong noi bo nganh. Ty trong nhém cé mic loi nhuan sau thé nam
2010 nhé hon 50 ty dong chiém t6i 60%. Trong d6 c6 tGi 3 doanh nghiép co
loi nhuan am 1a FBT (15 46.867 ty dong), BAS (15 14.092 ty ¢ong) va CAD (15
13.428 ty dong). Tuy nhién, c6 toi 2 doanh nghiép cé loi nhuan sau thué nam
2010 16n hon 200 ty ddng 13 HVG_vai 250.93 ty dong va VHC_véi 228.576 ty
dong. Do do, cb téi 86.7% sb CP c6 muc loi nhuan sau thué cao hon muc
trung binh cia nhém.

Do gi4 ca tra xuat khau trong thoi gian cubi quy 1 dau quy 2 tang cao nén loi
nhuan cua cac doanh nghiép kha cao. Nhung ciing giong nhu doanh thu, ¢6 sy
phan hda 16n vé loi nhuan sau thué trong nhdém nganh. Cu thé: cé t6i 46.7% sb
CP trong nhém ¢6 mirc lgi nhuan sau thué 6 thang dau nam 2011 duéi 25.0 ty
ddng. Trong dé, c6 3 doanh nghiép 15 1a CMX, CAD va BAS. Tuy nhién,
HVG va VHC van duy tri mac loi nhuan rit cao (HVG_260.02 ty dong,
VHC_153.87 ty dong).

Khi so sanh voi LNST sau thué dy kién ndm 2011, thi chi c6 2 doanh nghiép
vuot ké hoach nim 1a AGD (134.4%) va ACL (101.6%). Trong khi d6 co t6i
46.7% céc doanh nghiép dat dudi 30% ké hoach ca nam.

EPS
Bdng 6: Phan logi thu nhdp trén mét cé phiéu ciia nhém nganh xudt khéu
catra

Pon vi: nghin donglcp

2010 Trailing
EPS
SLCP Ty 18 SLCP Ty 1é
<2.00 4 26.67% 6 40.00%
2.00 - 5.00 7 46.67% 4 26.67%
>5.00 4 26.67% 5 33.33%
Tong 15 100% 15 100%

Nguon: HBS Research

Tir bang trén ta thdy muac thu nhap trén mot cd phiéu ciia nhém nganh xuat
khau c4 tra cao. Cu thé:

Trong ndm 2010, ty trong nhom CP ¢6 chi tiéu EPS trén 2.00 nghin dong/cp
chiém 73.33% nhém nganh. Trong d6 cao nhat 1a ABT voi 7.70 nghin
ddng/cp, tiép theo 1a ACL véi 5.42 nghin dong/cp va thir ba 1a AGD véi 5.29
nghin dong/cp. Va 3 doanh nghiép cé loi nhuan am trong nam 2010 c6 EPS am
la BAS, CAD, FBT.

EPS trailing ciia nhom tuong d6i dong déu. C6 40% doanh nghiép cd EPS
trailing nhé hon 2.0 nghin dong/cp thi ciing co téi 33.33% c6 chi tiéu nay trén
5.0 nghin dong/cp. Trong d6, AGD la doanh nghiép c6 chi tiéu nay cao nhat
VGi 14.6 nghin dong/cp, tiép theo 1a ACL véi 7.94 nghin dong/cp.
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ROE, ROA
Bdng 7: Phan logi ty sudt sinh 14i trén vén chi sé hiru ciia nhoém nganh
xudt khdu c4 tra

ROE 6T

ROE 2010 SLCP Ty 18 2011 SLCP Ty 18
< 10% 5 33.3% < 10% 8 53.3%

10 - 30% 8 53.3% 10 - 20% 5 33.3%
> 30% 2 13.3% > 20% 2 13.3%
Tong 15 100% 15

Nguon: HBS Research

Chi tiéu ty suat sinh 15i trén von chi sé hitu nam (ROE) nam 2010 cia nhom
nganh ¢4 tra tuong d6i cao va chi yéu nam trong khoang trén 10 - 30% (chiém
t6i 53.3%) va 2 doanh nghiép c6 chi tiéu nay cao nhat la ATA (32.94%) va
AVF (30.26%).

Nhu d4 phan tich doanh thu va lgi nhuan trong 6 thang dau nam 2011 & trén,
c6 su phan hoa vé hiéu qua st dung vén chu 16n. C6 t6i 53.3% sé CP ¢6 ty 1&
nay dudi 10%. Trong d6, c6 3 doanh nghiép c6 lgi nhuan sau thué &m 1a CMX,
CAD va BAS. Nhung bén canh d6 cling c6 AGD dat 33.0% va ACL dat
24.6%.

Bdng 8: Phan logi ty sudt sinh loi trén téng tai sén cia nhom nganh xudt
khdu ca tra

ROA2010  SLCP Tyl R%AlfT SLCP  Tyl¢

<5% 6 400%  <5% 10 66.7%

5 - 15% 8 533%  5-10% 3 20.0%

> 15% 1 67%  210% 2 13.3%
Tong 15 100% 15

Nguon: HBS Research

Tir bang trén ta thy trai nguoc Vi ty suat sinh loi trén vén cha sé hitu, ROA
ctia nhém nganh xuat khau cé tra twong ddi thap do nganh sir dung don bay tai
chinh & mic dé cao.

Nhém c6 ty suat sinh 1oi trén tong tai san nim 2010 dudi 15% chiém téi
93.3%. Va véi ROA trung binh ciia nhoém nganh 1a 5.5% thi c6 46.7% sé CP
c6 mirc ROA thip hon trung binh nganh. Trong do, nhitng CP ¢6 chi tiéu ROA
Ion hon 10% la ABT (16.49%), VHC (13.69%), AAM (13.14%), AGD
(11.06%)

Trong 6 thang diu nim 2011,c6 téi 66.7% cac c6 phiéu nhém nay c6 ROA
dudi 5%. Tuy nhién, van c6 2 doanh nghiép c6 chi tiéu nay 16n hon 10% d6 1a
AGD (11.77%) va AAM (10.19%).
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NHAN XET

P/E, BV, P/B (tai ngay 30/6/2011)
Bdng 9: Phan logi P/E, BV, P/B ciia nhém nganh xudt khau c4 tra

P/E trailing Ty ¢ BV Ty 1¢ P/B Ty 1¢
<30 40.0% < 15.0 33.3% <10 73.3%
3.0-6.0 46.67% 150-30.0 46.7%  1.0-1.1  6.7%
>6.0 13.3% >30.0 20.0% >1.1 20.0%
Téng 100% 100% 100%

Nguon: HBS Research

Chi tiéu P/E trailing ciia nhém nganh xuat khau ca tra tap trung chii yéu trong
khoang 3.0 — 6.0 ti 46.67%. C6 mot sé doanh nghiép cé chi tiéu nay dang chi
y 1a ANV 1én t6i 11.02 lan (do EPS trailing thap) va CAD, FBT, BAS (do EPS
trailing ciia cac CP nay am).

Chi tiéu BV cta nhom nganh khé cao, co téi 66.67% cac doanh nghié¢p niém
yét c6 BV trén 15.0 nghin dong/cp. C6 2 doanh nghiép niém yét c6 BV dudi
10.0 nghin ddng/cp la BAS véi 7.33 nghin dong/cp (do 15 liy ké tai ngay
30/06/2011 lén téi 26.08 ty dong nén VCSH chi con 70.39 ty dong tng vai 9.6
triéu c6 phiéu dang luu hanh) va FBT véi 7.96 nghin dong/cp (do lgi nhuan
sau thué chua phan phdi tinh dén hét ngay 30/6/2011 1 &m 226.074 ty dong
nén da lam giam vén chii so hitu xudng con 89.7 ty dong véi 11.265 triéu co
phiéu dang luu hanh).

Do trong giai doan hién nay, thi truong chung khoén giao dich suy kiét, thanh
khoan giam sdt nghiém trong, rat nhiéu cé phiéu bi dinh gia thap hon so voi
gia trj thuc nén ty 1&6 CP nhém nganh xuét khiu cé tra cé ty 1& P/B nho hon 1
chiém téi 73.3%. BAS c6 chi tiéu nay thap nhat véi 0.3 1an; va 2 doanh nghiép
c6 chi tiéu nay 1on nhat 1a ABT (1.21 lan) va ATA (1.18 lan).

Sau khi tién hanh khao sat nhém cé phiéu cac doanh nghiép xudt khau ca tra,
ching tdi nhdn thdy tinh hinh hoat dgng sdn xuat kinh doanh cia céc cong ty
trong nhém nganh nam 2010 va 6 thang dau ndm nay twong doi kha quan voi
cac chi tiéu sinh lgi cao va c6 sw phan hoa kha rd nét trong ngi bg cia nhém
nganh. Bén canh ds, do cau thi trwong thé gidi vé cd tra dang ting cao, cdc
nha may ché bién cd tra dang hoat déng trong tinh trgng thira cdng sudt do
thiéu nguyén liéu, ma céac hg nudi trong ca tra nguyén liéu chudn bj budc vao
vu thu hogch chinh nén ching toi hi vong day sé la diém sang cho hoat déng
san xuat kinh doanh cuia céc doanh nghiép xudt khdu ca tra trong cudi nam
2011.
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PHU LUC

BANG THONG KE MQT SO CHI TIEU NHOM CO PHIEU NHOM NGANH XUAT KHAU CA TRA

Gia

s | (oo SLC | VpL Cb tirc DTT (ty dong) LNST (ty dong) EPS (1.000) PIE BV ROE ROA

u 'ét/IFa>l )&l (F;rli_?:: ‘(ty 6T 6T trail trail (1.0 P/B 6T 6T

T 38/171/ cP) dong) | 2010 | 2011 | 2010 | ,q., | 2011 | 2010 | ... | 2011 | 2010 ing 2010 ing 00) 2010 | 5o0q | 2000 | oo0q
1 | AAM | 238 | 11.3 | 1134 | 25% | 30% | 500.4 | 318.0 | 550.0 | 45.7 | 341 | 383 | 40 | 46 | 6.0 | 52 | 249 | 1.0 | 153% | 12.05% | 13.1% | 10.2%
2 | ABT | 37.9 | 136 | 136.1 | 30% | 60% | 685.2 | 3309 | 700.0 | 93.9 | 543 | 850 | 7.7 | 65 | 49 | 59 | 314 | 12 | 21.4% | 12.74% | 165% | 9.73%
3 | ACL | 235 | 11.0 | 110.0 | 30% | 20% | 1078.4 | 624.9 | 12802 | 59.6 | 714 | 703 | 54 | 7.9 | 43 | 3.0 | 264 | 0.9 | 29.8% | 24.60% | 8.89% | 9.55%
4 | AGD | 17.2 | 12.0 | 120.0 | 20% | 20% | 594.8 | 4229 | 660.0 | 425 | 605 | 450 | 53 | 146 | 32 | 1.2 | 153 | 1.1 | 28.7% | 33.00% | 11.1% | 11.8%
5 | AGF | 185 | 129 | 128.6 | 10% | 30% | 1699.4 | 1344.9 | 2000.0 | 422 | 340 | 60.0 | 43 | 47 | 43 | 39 | 498 | 04 | 6.8% | 531% | 3.29% | 2.06%
6 | ANV | 68 | 656 | 6600 | 9% | 9% | 14321 | 7205 | 1289.0 | 655 | 11.1 | 473 | 1.1 | 0.6 | 6.2 | 11.0 | 21.3 | 0.3 | 45% | 0.80% | 3.17% | 0.57%
7 | ATA | 196 | 10.0 | 100.0 | 35% | 25% | 706.5 | 309.0 | 550.0 | 46.3 | 132 | 40.0 | 46 | 31 | 43 | 6.4 | 167 | 1.2 | 32.9% | 7.92% | 7.51% | 1.87%
8 | BAS | 22 | 96 | 96.0 50.2 106 | 650 | -141 | -8.3 12 | -16 | -18 | -4 | 7.3 | 03 | -164% | 4 50 | -7-89% | -5.34%
9 | CAD | 25 | 88 | 880 10% | 1232.1 | 375 | 7500 | -13.4 | -95 | 1000 | -1.3 | -25 | -1.9 | -1.0 | 149 | 0.2 | -8.03% | -7.24% | -1.13% | -1.54%
10 | DHC | 86 | 15.0 | 150.0 | 15% | 18% | 389.7 | 254.2 | 6325 | 28.9 | 103 | 387 | 24 | 20 | 36 | 43 | 140 | 06 | 158% | 4.89% | 6.09% | 1.77%
11| FBT | 7.0 | 113 | 150.0 383.8 | 110.3 | 8434 | -469 | 32 | 154 0.3 oq | 80 | 09 3.59% 1.51%
12 | HVG | 17.0 | 66.0 | 660.0 | 30% | 30% | 4431.6 | 3811.8 | 6000.0 | 250.9 | 260 | 4500 | 3.1 | 52 | 54 | 33 | 305 | 0.6 | 142% | 12.92% | 5.47% | 4.43%
13 | VHC | 30.0 | 36.3 | 471.5 | 30% | 25% | 3009.2 | 1757.5 | 4200.0 | 228.6 | 154 | 250.0 | 51 | 7.1 | 58 | 42 | 280 | 1.1 | 28.9% | 15.14% | 13.7% | 7.85%
14 | CMX | 68 | 115 | 1150 | 17% | 18% | 1452.9 | 237.6 | 14000 | 415 |-205| 27.5 | 3.6 | 18 | 19 | 37 | 128 | 05 | 25.0% | ;5oq0 | 4.56% | -2.00%
15 | AVF | 115 | 225 | 2250 | 54% | 40% | 1586.9 | 781.8 | 1824.0 | 810 | 453 | 162.7 | 36 | 43 | 32 | 27 | 173 | 0.7 | 30.3% | 11.62% | 6.20% | 2.70%
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KHUYEN CAO

Ban bao céo chi nham muc dich cung cap théng tin va luu hanh trong HBS, cac chi nhanh va cac khach
hang. Béo cao nay khong hudng téi hoic co y dinh phan phdi cho bat cir ca nhan hay to chirc 1a cong dan
hozc song tai nhitng khu vuc va 14nh thd ma viéc phan phéi, xuat ban hoac sir dung n6 tréi véi quy dinh va
phép luat cua khu vuc hoic 14nh thé do.

Bio cao khong duoc coi 1a muc tidu dau tu, tinh hinh tai chinh va nhu cau dic biét cua ngudi nhan dwoc ban
bao c&o. Thong tin va y kién trong bao cao khong va khong nén dugc coi la mot dé nghi, khuyén nghi thic
day mua/ban mét chiing khoan cu thé, cac thuong vu dau tur lién quan hoac cac hoat dong dau tu khac.

Théng tin trong ban bao cdo dugc lay tir nhitng ngudn duoc coi 1 chinh xéac va hop ly tai thoi diém phat
hanh ban bao c4o. Chlng toi khong dam bao rang ban béo c4o bao ham tat ca nhiing thong tin nha dau tur
yéu cau. HBS hoic cac chi nhanh khong d¢am bao cac thdng tin va y kién trong béo céo la hoan toan chinh
xéc, hop ly, toan dién va khong c6 sai sét. HBS va chi nhanh khdng chiu trach nhiém phap ly vé& hau qua
thua I3 hoic thiét hai vé tai chinh do st dung ban bdo céo nay.

Céc quan diém thé hién trong béo cdo la quan diém cé nhan caa nguoi phan tich vé chiing khoan hozc cong
ty duoc phan tich. Nguoi phan tich khéng phai chiu trach nhiém truc tiép hoic gian tiép vé két luan hoic
khuyén nghi cu thé nao trong ban bao c4o.

Nha dau tu nén ty tién hanh viéc thim dinh théng tin trong bao céo, bao gém ca xem xét cac muc tiéu dau
tu ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu ciu cu thé, dong thoi tham khao y kién ctia chuyén gia tu van tai chinh
ctiia minh vé cac van dé luat phap, kinh doanh, tai chinh, thué trudc khi tham gia vao bat ky giao dich nao
lién quan tai cac ching khoan dugc néu trong bao cao.
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