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e Hoat dong kinh doanh chinh:
v SX, ché bién va mua ban thay, hai san déng lanh, thyc pham.
v/ SXva mua ban thubc tha y, thiy san.
v SXKD thirc &n gia suc, gia cdm, thdy san.
v KD vat tw nguyén liéu, héa chat phuc vu cho SX...

 Co cdu cé déng: Trén 12,78 triéu cb phiéu dang lu hanh, co ciu
cb déng clia AGF tinh dén hét quy 4/2011 nhw sau:

Hinh thirc sé& hiru S6 CP nam gitp TL s& hivu (%)

GT vén héa TT (ty VND) 274,75 Gia hién tai (VND) 21.500
KLGD binh quan 30 ngay 11.111 Gia cao nhét 52 tun 23.200
SLCP dang LH (triéu CP) 12,78 Giathdp nh&t 52tudn  17.300
Vén diéu & (ty VND) 128,59 P/E 4 quy gan nhat 4,08
EPS diéu chinh (VND) 5.270 P/B 0,42
Ty 1& cb tire/Thi gia (%) 14,01 % s& h®u nwédc ngoai 3,88

S& hiru nha nuwéc 1.053.133 8,19

S& hiru nwée ngoai 495.836 3,88

S& hivu khac 11.230.319 87,93

Téng 12.779.288 100,00
Trong do:

v Cbng ty cd phan Hung Vwong ndm giir 6.568.466 triéu cb phiéu
twong dwong véi 51,08% von dieu 1.
v Tong cong ty dau tw va kinh doanh vén nha nwéc ndm gid
1.053.133 triéu co phiéu twong dwong véi 8,19% von dieu 1é.
¢ Naing Iwc san xuat kinh doanh:
Cong ty cb phan xudt nhap khdu thdy sadn An Giang la doanh nghiép
git vi tri thir 4 trong Top10 doanh nghiép ca tra, ca basa cia Viét Nam.
Nam 2911, g:éng ty qu’ng ‘thU’ 3 vé kim ngach xuét khau jvc’)’i nang luc
san xuat ché bien xuat khau dat trén 20.000 tan thanh pham/nam cung
hé thong 7 xi nghiép déng lanh va ché bién tryc thudc
Ngoai hé thong tiéu thu noi dia rong khép trong ca nuoce, thi truong
xuét khdu ctia AGF ciing kha da dang, trong d6 bao gém cac thj trudng
I&n nhw My, EU, Hong Kong, Dai Loan, Singapore va Nhat Ban.

Ké& tir ndm 2010, AGF da chinh thirc tré thanh cong ty con ctia Cong ty
cod phén Hung Vuwong (HVG). Hinh thirc lién két nay da tao diéu kién
cho ca hai doanh nghiép nang cao vij thé trong nganh ,cung phat trién
ngudn cung nguyén liéu va mé rong thi phan Hién tai, AGF c6 thé tw
chti 40% lwgng ca nguyén liéu phuc vu cho san XUt véi gia canh tranh
nh& HVG, phan con lai phai thu mua tir cac ho néng dan.

e Téng quan nganh ché bién — xuat khau ca tra, ca basa:

Nam 2011 dwoc xem nhw mot ndm rat thanh cbng v&i nganh ca tra, ca
basa cla Viét Nam. Téng kim ngach xuét kh3u dat trén 1,8 ty usd, tang
400 triéu usd (+26,5%) so v&i nam 2010. Theo Téng cuc Thly San-
(Bd NN-PTNT) san lwgng ca tra viing ddng bang séng Ctru Long trong
nam 2011 dat 1,2 triéu tan, san lwgng cac mét hang xuét khau dat hon
600 nghin tan. Theo ké hoach n&m 2012 cia B& NN-PTNT, téng dién
tich nuéi ttr 5.500 dén 6.000ha cho san lwong 1,2 dén 1,5 triéu tan.
Kim ngach xuét khau ndm 2012 phén d4u dat 2 ty USD.

Ca nudc hién co khoang 144 doanh nghiép tham gia xuét khau c4 tra,
trong d6 10 doanh nghiép dan dau chiém thi phan khodng 40%. Thi
phan moét sb doanh nghiép da niém yét trén san HOSE nhuw sau: VHC
(8,04%), HVG (6.89%), AGF (5.36%), AVF (3.81%), ACL (3.01%), IDI
(2.61%), ANV (2.51%).

Nganh hang cé tra trong n&m 2012 sé& phai d6i mat véi nhidu khé khan
hon 1a co hdi. Hién tai, khé khan 16n nhat dbi véi cac doanh nghiép
trong nganh la tlnh trang thiéu hut nguyén liéu dau vao, chét lvong
nguyen liéu khong 6n dinh. Cung véi d6 la nhu cau vé von tang cao do
gia ca nguyeén liéu dau vao tang. Tinh hinh khan hiém vén va chi phi
dau vao tang cao sé& anh hwéng nhiéu dén cac ho nudi va DN.

Dw bao, XK ca tra 2012 sé& van dat gia tri khoang 1,7 - 1,8 ty USD,
nhung ty trong XK ca tra sang EU sé& giam trong khi thj phan tai My sé
tang. Tuy nhién, cudc khing hoang ng cong cua thj trwvong EU sé kho
c6 tac dong lau dai dén xuét khdu ca tra cia Viét Nam nho cé gia ban
canh tranh so vé&i nhiéu loai thuy san khac. Ngoai ra, sv hd tro ctia EU
cho céc cong ty thuy san Chau Au sé gidm va nguwoi tiéu dung sé gia
téng nhu cAu tiéu thu san phdm cé gia thanh thdp hon. Pay 1a loi thé
day manh tiéu thu va 1a thoi co cho san phdm ca tra Viét Nam.

Chi tiéu 2011 % Doanh thu

Doanh thu ban ca xuét khau 1.925.200 72,12
Doanh thu ban ca ndi dia 216.692 8,12
Doanh thu ban phu phidm 257.843 9,66
Doanh thu ban thanh phdm thuéc thu y 4.252 0,16
Doanh thu cung c&p DV 5.244 0,20
Doanh thu ban hang hoéa khéac 260.343 9,75
Téng 2.669.574 100,00

(Nguén:béo cdo KQKD céc quy ndm 2011)
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GT vén hoa TT (ty VND) 216,00 344,85 1.516,43
Thi Gia (d/cp) 9.600 19.000 33.000
EPS 4 quy gan nhat (d/cp) 4.100 6.230 7.600
P/E 4 quy gan nhét 2,34 3,05 4,34
P/B 0,56 1,16 1,26
Cb Te/Thi Gia (%) 10,42 13,05 4,54
S& Hru NN (%) 11,06 4,28 25,32
ROA (%) 8,19 8,89 12,82
ROE (%) 36,41 29,84 27,12
LN gop Bién (%) 20,16 16,30 19,52
LN thuan Bién (%) 6,38 5,53 7,11
Kha n&ng TT Ngéan Han 1,17 1,10 1,58
Téng No/VCSH 3,61 2,18 0,89

(Nguén: Dir ligu thj truong tai ngay 27/02/2012 va chi tiéu tai chinh tinh theo ndm 2010)

Chi tiéu Ké hoach Thuwc hién % HT
Doanh thu (ty ddng) 2.000 2.660 133,00
LN trudc thué (ty ddng) 80 85 106,25



2008 2009 2010 2011
Doanh thu thuan 2.079.597 1.334.298 1.699.412 2.660.249
Gia vén 1.763.028 1.228.296 1.505.668 2.306.586
Loi nhuan gop 316.569 106.002 193.744 353.662
Thu nhap tai chinh 34.706 105.384 75.548 52.028
Chi phi tai chinh 70.184 19.277 63.073 106.772
LN thuan HBKD 15.488 20.517 48.184 70.184
Loi nhuan trwéc thué 12.819 18.015 51.425 85.424
Loi nhuan sau thué 12.366 14.445 42.185 67.344
2008 2009 2010 2011
Tién & TD tién 20.106 18.812 47.609 66.099
DAu tw TC ngén han 30.473 32.902 - -
Phai thu ngan han 310.323 354.883 332.063 622.474
Hang tdn kho 265.349 246.601 368.791 490.095
TS ngén han khac 15.078 10.662 17.480 30.861
TSCD 526.615 399.049 491.450 433.383
Loi thé TM - - - -
DAu tw TC dai han 165.315 137.678 87.590 75.550
Tai san dai han khac 13.969 9.356 9.643 7.961
TONG TAI SAN 1.347.227 1.209.944 1.354.627 1.726.422
No ngén han 661.601 574.738 720.262 1.045.461
No dai han 46.982 8.233 10.721 20.125
Vén cha s& hiru 615.197 623.520 623.644 660.836
LN chwa phan phéi 13.440 14.245 21.286 54.565
TONG NGUON VON 1.347.227 1.209.944 1.354.627 1.726.422
2008 2009 2010 2011
Tang trwéng y-0-y
DT thuén (%) 68,56 -35,84 27,36 56,54
LN tir HPKD (%) -62,81 32,48 134,85 45,66
LNST (%) -67,47 16,81 192,05 59,64
Vén CSH (%) -0,87 1,35 0,02 5,96
Téng tai sén (%) 59,58 -10,19 11,96 27,45
Co cau ngudn vén
Vén vay/ Vén CSH 1,15 0,93 1,17 1,61
Vay dai han/Téng NV 0,03 0,01 0,01 0,01
Kha nang thanh toan
Kha nang TT ngén han 0,97 1,16 1,06 1,16
Kha nang TT nhanh 0,57 0,73 0,55 0,69
Khé nang TT tuc thi 0,08 0,09 0,07 0,06
Hiéu qua hoat dong
VQ hang tén kho 7,98 4,80 4,89 5,37
VQ khoan phai thu 9,25 4,01 4,95 5,57
VQ téng tai sén 1,90 1,04 1,33 1,73
Kha nang sinh 1&i
LN gép bién (%) 15,22 7,94 11,40 13,29
LN thuén bién (%) 0,59 1,08 2,48 2,53
ROA (%) 1,13 1,13 3,29 4,37
ROE (%) 2,00 2,33 6,76 10,49
EPS (d/cp) 962 1.123 3.281 5.270

Tang trwéng:

K& tir sau giai doan khé kh&n 2008 — 2009 thi hoat dong san xuét
kinh doanh ctia AGF da va dang dan dwoc cai thién qua cac nam.
Nam 2010, doanh thu va lgi nhuan clia AGF da c6 mirc tang
trwdng l1an lwot 1a 27% va 134% so véi cung ky ndm trudc. Dén
n&m 2011, hoat dong SXKD ctia AGF tiép tuc c6 sw cai thién khi
doanh thu tang trwéng 56,5% so v&i ndm 2010 va dat ngwdng
2.660 ty ddng. Nguyén nhan cho s ting trwédng nay 1a do nhu
cu tiéu thu ca tra, basa trén thé gi¢i tang cung ty gia USD/VND
dwoc diéu chinh c6 loi cho xuét khau.

Tuy nhién, téc do tang trwdng loi nhuén cta AGF trong nam 2011
chi dat 45,6%, thap hon téc d6 ting trwéng doanh thu. Nguyén
nhan 1a do gia nguyén liéu dau vao tang khién g|a vén hang ban
tang. Ngoai ra, chi phi ban hang va chi phi quan ly tdng manh
cling gop phan lam giam loi nhuan cta doanh nghiép. Néu khéng
c6 sy dong gop tir khodn thu nhwong — ban tai san cé dinh thi
nhiéu kha nang AGF sé& khong thé hoan thanh chi tiéu loi nhuan
ké hoach 2011.

Kha nang sinh loi:

Kha nang sinh 10 clia cong ty mac du dang cé xu hwédng tang va
cai thién dan qua cac ndm nhung 'S0 V&I cac doanh nghlep cung
nganh thi céc chi tiéu ROA, ROE van kha thap. EPS ca nam 2011
dat 5.270 ddng/cd phiéu, chi & mirc trung binh so véi cac doanh
nghiép twong dwong cung nganh nhw ACL, VCH. C6 thé néi, kha
nang sinh 16 ctia AGF ciing khong thyc sy hép dan.

Co cau tai san:

Hién tai, AGF dang duy tri lwvgng tién mét kha nho so voi quy mo
doanh nghlep Ty suét thanh toan tic thi 1a 6% so vai vi thé dau
nganh clia AGF 1a kha thap. Bidu nay cé thé gay ra nhitng kho
khan nhét dinh déi v&i AGF trong viéc mua va thanh toan hang
héa ngén han.

Mét khac, AGF hién dang duy tri khoan dau tw dai han kha I&n [én
dén 100 ty ddng vao Chirng chi Quy tdm nhin SSI va mrc trich
lap dw phong cho khoén dau tw nay da lén dén 24 ty dong Trong
khi nhu cau vén lwu déng téng phai bu d&p bang vay ngan han thi
khoan dau tw nay dwdng nhw khéng mang lai hiéu qué va con
mang lai kho khan cho doanh nghiép, dac biét trong boi canh thi
trwdng chirng khoan suy giam.

Co cau ngudn vén:

Cac chi tiéu v& no cla cong ty hién tai vzfm & mirc twong dwong
nganh. Tuy nhién, ng ngan han hién chiem 98% co cau no cla
céng ty, trong d6 79% la vay ngan hang. Véi lwgng hang tén kho
va khoan phai thu tang manh nhw nam 2011 thi co cAu ng nay sé
mang dén rai ro thanh toan khi cac khoan ng dén han do cac chi
tiéu vé kha ning thanh toan clia cong ty ddu & muirc thap so véi
murc trung binh nganh.

Ngoai ra, viéc ting cwéng vay ngén han dé bd sung nguon vén
lwu ddng thiéu hut trong hoat dong san xuét kinh doanh clia AGF
cling chuwa thye sy hiéu qud. Doanh thu mac du tang trwdng
nhwng chi phi tai chinh tdng manh da lam giam lgi nhuan doanh
nghiép. Mat khac, cac khoan vay ngoai té chiém ty I& trén 50%
trong no clu no vay ngén hang sé tao ap lyc Ién hoat dong san
xuét kinh doanh clia AGF néu ty gia cé sy bién dong.

(Ngudn: Béao céo tai chinh da kiém toan céc ndm, bdo céo tai chinh chua kiém toén

2011 va FPTS téng hop)

Dé biét thém thong tin chi tiét vé ma cé phiéu nay. vui long truy cép trang web Ezsearch
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Phong Moi gi6i niém yét, Céng ty C6 phan Chieng khodn FPT

Chuyén vién Nguyén Ngoc Tuan - Email: TuanNN@fpts.com.vn

Panh gia cua FPTS:

AGF la doanh nghiép I6n trong linh virc ché bién va xuét khau ca
tra, ca basa cla Viét Nam. Tuy vay, so v&i cac doanh nghiép
cung nganh thi cac chi tiéu co ban ctia AGF chi & murc trung binh
va kha néng sinh 1&i chwa thwe sw hdp dan. Hién tai, méc du da
c6 s cai thién dang k& trong hoat déng san xuét kinh doanh cda
AGF tlr nam 2009 dén nay nhung doanh nghiép van dang phai
d6i mat véi nhidu khé khan do chwa tw chd dwoc vé ngudn cung
nguyén liéu va rui ro tai chinh gia tdng.Ngoai ra, thanh khoan cua
c6 phiéu AGF kha thdp véi kh0| lwong giao dich binh quén 30
ngay chi dat khodng 11 nghin cb phiéu/phién.

Trén co s& danh gia téng quan v& trién vong nganh cting nhw
trién vong kinh doanh cla AGF, chung toi cho rang két qua kinh
doanh clia AGF c6 thé sé tiép tuc co sw cai thién dan trong twong
lai. Tuy nhién, do thj trw&ng chirng khoan chwa c6 tin hiéu ré rang
vé xu huéng va rdi ro dau tw van & muc cao, chung t6i khong
khuyén khich mua vao cb phiéu AGF trong viing gia hién tai.
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