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banh gia chung

e S tidu thu thay san trén thj trweong thé giGi tang 1a dong lwc dwa xuét
khau thdy san Viét Nam tang trwdng. AGD 13 doanh nghiép xuét khau thay

Chi tiéu thi trrong s,ankv(yi 2~san ph?m chinh la cé tra va nghéu dat doanh thu 972011 649,76
ty dong, tang trwdng 67,75%.

Gia ngay 03/01/2012 (VND) 27.200 e Tinh khép kin cao trong quy trinh san xuét dwoc thé hién & ving nudi ca

Khoang gia 52 tuan 14.100-29.700 nguyén liéu dap trng 80% nhu ciu ca nguyén liéu cho san xuét va nha may

san xuét thirc an chan nuéi la yéu té tich cuc dé AGD c6 ty suét gia vén

+/- gia 01 tudn qua 4.62% ? e ; ‘ ) co ly suat
., , 0 hang ban trén doanh thu thuan 972011 la 71,66%, mtrc thap rat it doanh
*/- gia 01 thang qua 3:42% nghiép trong nganh dat dwoc.
+/- gia 03 thang qua 23,08% e Stc tiéu thy thay san thé givi ting cho phép AGD dat tang truéng doanh
+/- gia 06 thang qua 56,32% thu cao ma khong can tang chi phi quang cao, tiép thi san pham trong chi
KL GD TB 10 ngay (cp) 7.664 phi ban hang, thdm chi ty suét chi phi ban hang trén doanh thu thuan co
KL GD TB 01 thang 9.800 phan gidm so v6i clng ky.
KLGD TB 03 thang 19.641 e Néu mai truong kinh doanh trong quy 4.2011 van duy tri thuan loi nhu 3
A quy dau, dy bao lgi nhuan sau thué AGD dat khoang 148 ty dong, EPS
KL CP dang LH (triéu) 11,99 12.335 déng/cp va P/E forward tuong tng 13 2.2.
Vén hoa (ty VND) 326,13 . .
Beta 05 Két qua hoat ddng SXKD 9 thang dau nam 2011
Co céu cb déng (30/12/2011) Sé liéu cho thay ring ndm 2011 tiép tuc la ndm thanh cong cla thdy san Viét
Nha nuée 0% Nam vé;i gia tri xuét khau dat mi'rc ky luc méi trén 6 ty USD. La doanh nghiép
. xuat khau chu lwc 2 loai s&n pham la ca tra va nghéu, AGD da tao sw dét pha
Nude ngoai 0,64% vé tang trwdng doanh thu theo ciing huéng strc tiéu thu tiéu thu thiy san thé
Khéac 99,36% gi¢i. Trong 11 thang dau ndm 2011, xuat khdu thly san Viét Nam dat 5,2 ty
USD, tang trwdng 21,5%, trong d6 ca tra dat 1,55 ty USD, tang trwéng 27,8%
(bang 1).

Bang 1: Xuat khu thily san Viét Nam theo san pham 01/01-15/11/2011

AGD
030172012 - Dsily chart veBs

WMACD (26, 12): 0.2345 WEXP (3): 03526 .DWEVEE”EE/-U.E{?EZ\W — — S 15 Bon vi: triéu USD Gia tri % Tén trwé,n !}[} [!
R | T, T R T~ R
e T T T - Tom 2.049,975 14,7%
- Cétra 1.551,528 27,8%
2t Ca nglr 325,986 27,3%
: Ca khac 621,427 21,8%
" Nhuyén thé 504,181 22,6%
T. s — Giép xéac khac 90,376 -1,8%
E— Tong 5.188,311 21,5%
ng Ngudn: Téng cuc Hai quan
S = = e Bén canh duy tri &n dinh xuét khdu nghéu mé&c du tinh hinh nguyén liéu trong
= -z R nuwédc cé gép khé khdn, AGD da day manh doanh thu xuét khau nhe vao viing
] = o nguyén liéu ca tra dwoc mé rong véi khd ndng dap tng 80% nhu ciu nguyén
liéu sdn xudt. Doanh thu thuidn 9T2011 dat 649,76 ty ddng, téng truwdng
Théng tin co’ ban vé Céng ty 67,75%, trong dé doanh thu xuét khau chiém 88,31%, téng truéng 51,42%.

Cong ty cd phan Go Pang dwoc thanh lap tir nam | Bang 2: Mét sb chi tiéu HDKD quan trong cia AGD 3Q2011
1998 véi linh vie kinh doanh chinh la san xuét ché | NI 302011 302010

bién thy s&n déng lanh xuat khau tai khu cédng nghiép
My Tho tinh Tién Giang, niém yét trén HOSE ngay | | GVHB/IDTT 71,66% | 78,28%
07/01/2010 véi méc von diéu 1& 1a 119 ty dong. Cong | | Lai vay/DTT 2,44% 2,07%
ty Dién 'c.c'> 4 nhéﬂ mé}i ch'é t:ién thL’JyA san dc“zng lanh XL’Jét CPBH/DTT 8.13% | 11,14%
khau v&i hau hét thiét bi cong nghé cao cua Nhat Ban,
EU véi tdng cong suét ché bién dat 15.000 tan thanh | | CPQLDN/DTT 2,16% 3,47%
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phdm/ndm. San phdm xuét khau chinh cta céng ty
gdm ca tra (chiém 55% téng loi nhuan), nghéu (30%)
va khac (15%) vao cac thj trudng xuat khdu chinh nhw
EU (chiém 70% san luong), Nhat Ban, Ai Cap, Han
Quéc, vung Nam My, Trung Dong...(30%). San pham
cua cong ty ludn dap (rng duoc cac tiéu chun quoc té
vé an toan vé sinh thuc phdm nhd &p dung hé théng
quan ly chat lwgng HACCP, ISO 9001:2000, BRC va
SQF.

Nhom chi sb tai chinh clia cong ty 2008-2010:

Nhém Chi S6 2008 2009 2010
Hiéu qua lgii nhuan

Ty 1& 18i gOp % 1552 | 14,06 | 21,24
Ty & I5i EBITDA % 631 | 802 | 11,64
Ty 1€ 18 EBIT % 4,96 5,99 9,60
Ty l& 1ai trwdc thué % 3,04 4,41 7,15
Ty lé I3i thuan % 3,03 4,40 7,15
Hiéu qua quan ly

ROE% 15,36 18,27 28,69
ROCE% 21,58 21,48 35,69
ROA% 706 | 751 | 1114
Vong quay phai thu KH 11,08 7,70 8,69
Thoi gian TB thu tién KH 32 47 41
Vong quay HTK 5,84 4,62 3,62
Thoi gian TB xtr ly HTK 62 78 99
Véng quay phai trd nha cung

cap 11,35 10,00 13,65
Strc khée tai chinh

Ty suét thanh toan tién mét 0,03 0,13 0,03
Ty suét thanh toan nhanh 0,03 0,13 0,04
Ty suét thanh toan hién thoi 1,25 1,20 1,03
Vén vay dai han/vén CSH 0,21 0,11 0,05
Vén vay dai han/Téng tai san 0,08 0,05 0,02
Vén vay/Vén CSH 0,90 1,04 1,39
Vén vay/Téng tai san 0,36 0,44 0,51
Cong ng ngén han/Vén CSH 1,28 1,27 1,67
Cong no ngén han/Téng tai

san 0,51 0,53 0,61
No phai tr&/Vén CSH 1,49 1,38 1,72
No phai trd/Téng tai san 0,60 0,58 0,63

(Ngudn: VCBS)
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LNTT/DTT 16,10% 6,10%
LNST/DTT 15,63% 6,10%
Ngudn: AGD

Diéu dang chu y 13, AGD quan ly chi phi san xuét rat hiéu qua va cé budc dai
cai thién. Ty sudt giad von hang ban trén doanh thu 972011 1a 71,66%, gidm
6,62 diém phan trdm so cung ky (bang 2). Pay la murc ty suat thdp rat it doanh
nghiép dat dwgc. Thanh céng nay 1a két qua cha chién lwoc nang cao tinh khép
kin trong quy trinh san xut. B&n canh ving c& nguyén liéu rong 120 ha du stc
dap ng 80% nhu cau ca nguyén liéu cho san xut, nha may san xuét thirc &n
chan nudi ctia AGD gilip gia thanh nudi ca tra thwong phdm tai doanh nghiép
hién nay vao khoang 17.000-18.000 dbng/kg, thap hon nhiéu so v&i gia trén thi
trwdng. Gia ca tra thwong pham trén thj truéng trong ndm 2011 nhiéu bién
dong, cb luc cao ky luc 29.000 ddng/kg vao khoang cudi quy 1.2011 sau dé
didu chinh gidm xubng 22.000 déng/kg vao thang 8 va hién dang giao tai mirc
gia 26.000-28.000 déng/kg.

Nhu cdu vén lwu ddng trong ndm 2011 1a 450 ty ddng trong d6 300 ty déng la
vbn vay béng ngoai té& véi l3i suat 4-5%/thang. Mac du co ngudn thu ngoai té dé
trd no vay va it bi han ché bi bién dong ty gla nhwng mtrc dd phu thudc vén
vay ngan hang va chwa kiém dwoc cac ngudn vay véi chi phi wu ddi nhw mot
sb doanh nghiép trong nganh nén ty suét |4i vay trén doanh thu thuin 972011
la 2,44% (bang 2) trong khi ctia VHC la 1,64%.

Nhu c3u tiéu thu thé gidi tang la nhan t& khién nhidu doanh nghiép xuat khau
thay san khong can phai ting chi phi quéng cao, hoa hdng, chiét khau dé tang
doanh sé. AGD la mét trong nhitng doanh nghiép xuét khdu thy san co ty suét
chi phi ban hang trén doanh thu thuan thap hon so véi cung ky. Ty suét nay
clia AGD 9T2011 la 8,13% trong khi cung ky la 11,14%.

Nhirng yéu tb thuan loi tr doanh thu tang trwdng cao do cau tang, quén ly chi
nguyén liéu hiéu qua nho tinh khép kin trong quy trinh san xuét, chi phi ban
hang hiéu quéa gitp AGD dat muc loi nhuan sau thué 1a 100,21 ty déng, tang
trwdng 327%, vuot ké hoach 122,5%. Ty suét loi nhuan rong la 15,63% cao
hon gap ddi so v&i cung ky (bang 2).

Dw bao két qua kinh doanh nam 2011

Cac gia dinh dé dy bao két qua kinh doanh Q4.2011:

Do cac muc chi phi tai chinh khac lai vay, doanh thu tai chinh, thu nhap khac,
chi phi khac rat thap so v&i doanh thu thudn nén cac muc nay duoc gia dinh
bang 0 trong quy 4.2011.

Céc ty suét gia vdn hang ban, 1ai vay, chi phi ban hang, chi phi quén Iy doanh
nghiép trén doanh thu thudn va sé lwong ¢cb phiéu lvu hanh dwoc duy tri 6n
dinh

Mai trwdrng kinh doanh trong quy 4.2011 tiép tuc thuan loi nhw 3 quy dau nam.

Bang 3: Du bao két qua kinh doanh san xut AGD n&m 2011

3Q2011 | Q42011 DB2011
Doanh thu thuan 640.520 | 315.908 | 956.428
Loi nhuan gbép 181.544 | 89.539 | 271.083
Chi phi l3i vay 15.615 7.701 | 23.316
Chi phi ban hang 52.061 | 25.677 | 77.738
Chi phi quan ly DN 13.830 6.821 | 20.651
LNTT 103.143 49.339 | 152.482
LNST 100.121 47.894 | 148.015
EPS 8.344 3.991 | 12.335

Dv bao lgi nhuan sau thué ca nam 2011 1a 148 ty dbng, ting trudng 248%,

Phong Phan tich va Nghién ctru

Chuyén vién: Nguyén Vinh Nghiém (nvnghiem@vcbs.com.vn)

Trang | 2




vcBS CONG TY CHU’NG KHOAN VIETCOMBANK BAO CAO CAP NHAT QUY I11/2011

vuot ké hoach 228%. EPS duoc du bao 1a 12.335 dbng/cp, twong (rng P/E

forward |4 2,2.

Bang 4: Két qua hoat dong kinh doanh ctia AGD 972011

DPon vi: triéu dong \ 3Q2011 3Q2010
Doanh thu ban hang 649.763 387.336
Doanh thu thuan 640.520 384.435
LN gbp 181.544 83.501
Doanh thu tai chinh 4.763 8.053
Chi phi tai chinh 16.155 10.624
Trong d¢ lai vay 15.615 7.971
Chi phi ban hang 52.061 42.838
Chi phi quan ly doanh nghiép 13.830 13.325
LN tv HDKD 104.261 24.766
Thu nhap khac 2.423 1.865
Chi phi khac 3.541 3.185
LN khéac -1.117 -1.319
LNTT 103.143 23.446
Thué DN hién hanh 3.021 0
LNST 100.121 23.446
LNST cua CDTS 0 0
LNST cua cty me 100.121 23.446
EPS (ddng) 8.344 2.931

Ngudn: AGD
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KHUYEN CAO

Béo céo nay duoc xay dung nhdm cung cép cac théng tin cdp nhat vé két qua hoat dong san xuét kinh doanh ciing
nhw phén tich cac yéu tbé anh huéng dén trién vong phét trién cta doanh nghiép. Ban thén béo céo nay va/hodc bét
ky nhan dinh, théng tin nao trong béo céo ciing khéng phai la sén pham va/hodc y kién tw van dau tw hay Ioi chao
mua /ban bét ky mét sén phadm tai chinh, chirng khoan nao cda/lién quan dén céng ty duwoc phén tich trong bao céo.
Do dé, nha dé&u tw chi nén coi béo céo nay la mét ngudn tham khdo. VCBS khéng chju bét ky trach nhiém nao truéc

nhitng két qué ngoai y muén khi quy khéch str dung céc théng tin trén dé kinh doanh chirng khoén.

Tét ca nhiing théng tin néu trong béo céo phén tich déu da duoc thu thép, danh gia véi mire cén trong toi da co thé.
Tuy nhién, do cac nguyén nhan chi quan va khach quan tir cac ngudn théng tin cong bd, VCBS khéng ddm béo vé
tinh xac thuc cla céc thong tin duoc dé cap trong béo céo phén tich ciing nhw khéng c6 nghia vu phai cdp nhat

nhitng théng tin trong bao céo sau thoi diém béo cao nay duoc phét hanh.

Béo céo nay va céc nhan dinh, phén tich trong bao céo thé hién quan diém riéng, doc Iap clia nguoi viét va khéng
duoc xem la quan diém ctia VCBS. Do dé, VCBS va hodc céc bé phéan ctia VCBS cé thé c6 céc hoat dong mua/ban

chirng khoén thuén chiéu hodc nguoc chiéu véi nhiing khuyén nghj trong bao céo nay.

B&o céo nay thudc ban quyén cta VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phén hodc toan bé ndi dung bao céo va/hodc

xuét bdn ma khéng cé sw cho phép bang vén bén cua VCBS déu bj nghiém cam.

CONG TY CHI'NG KHOAN NGAN HANG NGOAI THUONG VIET NAM
Tang 12,17 tda nha Vietcombank

198 Tran Quang Khai, Ha Ngi

Tel: 84 —4 -39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4-39 360 262
http://www.vcbs.com.vn — http://info.vcbs.com.vn

Nhém phan tich dau tw:

Lé Thi Ngoc Anh Quéch Thuy Linh Nguyén Thi Thanh Nga
(tnanh@vchs.com.vn) (gtinh@vcbs.com.vn) (nttnga-hcm@vchs.com.vn)
Lé Thi Lé Dung Tran Minh Hoang Tran Gia Bao
(tidung@vchs.com.vn) (tmhoang@vcbs.com.vn) (tgbao@vcbs.com.vn)

Nguyén Vinh Nghiém
(nvnghiem@vcbs.com.vn)
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