CHUNG KHOAN PHUGNG NAM BAO CAO NGANH
PHUONG NAM SECURITIES

BAO CAO CAP NHAT NGANH THUY SAN 11T 2012

I. Toéng quan nganh thiy sin:

Viét Nam kh4 thuén lgi cho sy phét trién nganh thiy san voi dudng bo bién kéo dai 3,200 km, c6 ving dic
quyén trén bién rong trén 1 triéu km? va viing mat nuéc ndi dia rong 1.4 triéu ha tao diéu kién cho viéc nudi
trong va danh bét thuy san cung cip nguyén liéu doi dao cho nganh ché bién thuy san xuit khau. Trong nhiing
nim qua nganh thuy san nudc ta d& khing dinh duoc loi thé va vi tri ciia minh trong nén kinh té qudc déan, hang
niam dem vé cho dt nudc mot ngudn ngoai t& 16n phuc vy tai dau tu thuc hién cong nghiép hoa, hién dai hoa.
Giai doan 2000 — 2011, dong gop cua thiy san vao GDP chung toan qubc khoang 3.1% - 3.7% (gié tri thuc té).

Quaé trinh phat trién ciia nganh co thé phan chia thanh 3 giai doan chinh :

Giai dogn 1954 - 1960 : Kinh té thuy san bat dau duoc chim lo phat trién nhu mot nganh kinh té k¥ thuat.
Pay 1a thoi ky khoi phuc va phét trién kinh té & mién Bic. Trong thoi ky ndy, voi su giup d& cua cac nude
XHCN, céc t6 chirc nghé ca cong nghiép nhu cac tap doan danh ca véi doan tau danh ca Ha Long, Viét - Duc,
Viét - Trung, nha may c& hop Ha Long duoc hinh thanh. Dic biét, phong trdo hop tic hoa duoc trién khai rong
khap trong nghé ca.

Giai doan 1960 - 1980 : Nhiing niam 1960 - 1975, danh du bang viéc thanh lap Tong cuc Thuy san nim
1960. Pay la thoi diém ra doi ciia nganh Thiy san Viét Nam nhu mdt chinh thé nganh kinh té ky thuét cia dat
nudc. Tuy nhién do hau quéa ning né cua chién tranh, nén kinh té dat nudc dang trong giai doan phuc hoi. Mat
khac, co ché quan Iy lic nay chua phu hop, tiéu thu theo cach giao ndp san pham, danh gia két qua theo khdi
lwong hang hod, khdng chl trong gi4 tri san pham. Piéu nay d4 lam giam dong lyc thuc day san xudt thay san,
kinh té thuy san sa sat nghiém trong.

Giai dogn 1981 dén nay : Nam 1981, trudc nhirng khé khan, thach thire sau thoi ky sa sat, voi sy ra doi cia
Cong ty xuat nhap khau thuy san (Seaprdex Viét Nam), duoc Nha nuée cho phép ap dung thir nghiém co ché
“tir can dbi, ty trang trai”, ma thyc chat 1 chi trong nang cao gia tri cia san pham 1am ra nhim tao ngudn dau
tu dé tai san xudt mé rong, d& tao nguén dong luc madi cho su phat trién. Nganh thuy san cé thé duge coi 12 mot
nganh di tién phong trong qua trinh d6i m&i, chuyén huéng sang nén kinh té thi truong theo dinh huéng XHCN
O nudc ta.

Dén nay, Viét Nam d trg thanh qudc gia san xuét va xuat khau hang dau khu vuc , dung vi tri thir 5 vé xuét
khau thuy san trén thé giéi, dimg thir 3 vé san lugng nudi trong thuy san, va dung thir 13 vé san lugng khai thac
thuy san.

I1. Pic diém nganh:

1. Thue trang xuit khiu 11 thang nim 2012:

B6 Nong nghiép va Phét trién nong thon, gié tri kim ngach xuat khau thiry san thang 11 Ia 514 triéu USD
nang tong gia tri xuat khau 11 thang 1én 5.59 ty USD, ting 1.2% S0 v&i ciing Ky nam 2011.

So v&i moi nam, kim ngach xuat khiu nim nay ting kha cham, Vasep du bao kim ngach thuy san xuat khau
nam nay chi dat khoang 6.18 ty USD ting gan 1% so v6i nim 2011, thip hon ké hoach dau nam ( 6.5 ty USD).

Nim 2012, ¢6 thé néi 1a 1 nam day kho khin cua thiy san Viét Nam, doanh nghiép thi thiéu vdn san xuét, chi
phi dau vao ting cao, trong khi dau ra cho san pham lai sut giam (chiu anh huong boi khung hoang kinh té toan
cau), cac 16 hang cua Viét Nam xuat khau tiép tuc bi canh bao chit lugng & nhirng thi trudng quen thudc. 10
thang dau nim, Viét Nam bi canh bao 275 16 hang tir Nhat, My, EU. Trong d6 thi truong EU tang 4 lan, My
tang 2.25 1an s6 16 hang bi canh bao.
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kim ngach thuy san xuiat khiu qua cac nam
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Xuat khau tom va ¢4 tra 11 Thang dau nim 2012 chiém dén 65% tong kim ngach. Ngodi ra, c4c san phim
che bién tir ca ngur, muc, bach tudc,...dem lai gia tri xuat khau khong nho cho thuy san Viét Nam.

Hoa Ky van duy tri Ia thi truong nhap khau hang dau cua thiy san Viét Nam, chiém 19.82% thi phan, tiép
theo 1a EU (18.63%), Nhat Ban (17.84%) v Han Quéc (8.14%).

Co ciu sin phé‘;m 11 thang nam 2012
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Mic hang tdm din dau véi 36.4% tong kim ngach. Nam 2012, xuit khiu tém gip kha nhiéu kho khin do
nhu cau tiéu thu sut gidm manh. Tinh dén 15/11/2012, XK tom Viét Nam sang cac thi truong dat 1.95 ty USD
giam 4.8% so v&i cung Ky nam ngoai. Trong nhoém 10 thi truong chinh NK tom Viét Nam, thi truong My giam
16.1%, EU giam 25.2%, Canada giam 13.8%, Thuy Si giam 10.4% va ASEAN giam 21.5%. Thi truong Nhat
tuy Van ting truong so v6i nam 2011, nhung Viét Nam lai bi kiém tra Ethoxyqin mtc du lwong 0.01 ppm va
Kiém tra 100% céc 16 hang tdm xuat sang nudc Nhat. Vi vay, kim ngach xuét khau ké hoach 2.4 ty USD chéc
chin s& khong thyc hién duoc. Dy kién XK tdm cua Viét Nam nam 2012 s& dat 2.2 ty USD, giam 8.3% so vdi

nam 2011.
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D6i voi miac hang c tra, nhitng khé khan tiép didn tir quy 11/2012 nhu gia ca tra lién tuc giam sat, ngudi
nudi “bo nghé, treo ao”, thiéu von va nguyén liéu cho san xuat va ché bién xuat khau, nhu cau tai thi trudng chu
lyc EU giam sut... khién cho gia tri xuit khau ca tra ciia nudc ta tinh dén ngay 15/11/2012 dat 1.52 ty USD
giam 1.7% so Vi ciing Ky nim ngoai. Dy kién, kim ngach xuét khau ca nim 2012 cua c4 tra s& khoang 1.8 ty

USD tuong duong nam ngoai.
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Theo thong tin tir B NN&PTNT, tinh hinh danh bt va nudi trong thiry san van duy tri duoc da ting truong
kha, tong san luong thuy san 11 thang udc dat 5,333 ngan tan, ting 5% so V6i cling ky ndm trudc.

Nudi tréng thity san: thang 11 u6c dat 282.7 ngan tan, dua san luong nudi trong thuy san 11 thang dat
2,881 ngan tan, ting 5.4 % so véi cling ky nam 2011. Pong bang song Ciru Long van ludn 1a viing ¢6 san luong
cao nhat ca nudc, chiém hon 60% san luong thuy san nudi trong cua ca nude. Trong d6, Pong Théap 14 tinh c6
san lugng cao nhat viing udc 11 thang dau nim dat 376.9 ngan tan; cac tinh khac c6 san luong ciing kha cao
nhu Ca Mau 257.8 ngan tan, Bén Tre 208.1 ngan tin, Can Tho 148.9 ngan tan. ..

San lugng nuéi trong thay san nam 2012
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Dién tich nuéi tom 11 thang ndm 2012 khéng ting nhiéu so v&i cling Ky ndm ngoai, dat 663,314 ha, bang
101.2% so véi cling ky nam 2011 trong d6, dién tich nubi tom su 1a 623,156 ha, tdm chan tring 1a 40,158 ha.
San lugng tom thu hoach 1a 341,940 tin, bang 101.1% so v6i cing ky ndm 2011. Do nhu cdu cudi ndm vé tom
nguyén liéu ting cao, trong khi san lugng thu hoach lai giam nén gia tdbm nguyén liéu taing manh.
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V@ ca tra, dién tich nudi ca tra hién dat 5.47 nghin ha, bang 112.4% so v&i cling ky ndm 2011. San lugng ca

tra thu hoach 11 thang 12 1.071 triéu tn, bang 103.8% so véi cling ky nam 2011, ning suat binh quan dat 279

tan/ha. Gia c4 tra nguyén liéu sau khi giam manh xudng murc thap 21,000 dong/kg, thoi gian gan day gia cé tra

d4 tang tro lai, khoang 23,000 — 23,500d/kg. Gia cé tra ting chu yéu 1a do nhu cau nhap khau mat hang ndy ¢
nhiéu nuéc trén thé giGi ting dé chuan bi don Noel va nim mai.

Gia ca tra tai tinh Pong Thap (dong/kg)
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Ngudn: PNS téng hop

Khai thac:Thoi tiét ndm nay tuong d6i thuan loi cho danh bit thuy hai san, cu thé, san lwong thuy san khai
thac 11 thang ddu nam udc tinh dat 2,452 ngan tin, ting 4.6% so v&i cling ky nam 2011, trong d6, khai thac
bién udc dat 2,276 ngan tan, ting 4.7% so véi cling Ky. San luong danh bt ba tinh trong diém mién Trung: tinh
Binh Binh téng san lugng khai thac thily san 11 thang ude dat 145,350 tan, trong d6 ca ngr dai dwong dat 9,055
tan, tang 114.6 % so clng ky; tinh Phu Yén dat tong san lugng khai thac thiy san 11 thang udc dat 46,900 tan,
trong d6 ca nglr dat khoang 6,050 tan; tinh Khanh Hoa téng san lwong khai thac thuy san 11 thang wéc dat
78,019 tan, trong d6 c4 ngir dat khoang 4,000 tan.

San luong khai thac thay san nam 2012
{ don vi: nghin tan)
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4. C&c yéu to anh hudng:
Ciu san phim:

Phan 16n doanh thu nganh thiy san dem lai 12 do xuat khau. Vi vay, nhu cau tiéu thy thuy san tai cac thi
truong chinh nhu EU va My sut giam s& anh huong rat 16n dén kim ngach xuét khau nudc ta.

Riii ro nguyén liéu diu vao:

Viét Nam 14 mot trong ndm nude chiu anh hudng ning né boi bién doi khi hau va nganh thay san chiu anh
huong nghiém trong nhat. Bén canh d6, hau hét cac doanh nghiép thiy san nudc ta déu phu thudc vao ngudn
nguyén liéu cung cép tir cac hd nudi trong thuy san, rat it cac doanh nghiép chit dong duoc ngudn nguyén liéu
ché bién. Vi vay, khi tinh trang thiéu nguyén liéu xay ra anh huong dén tinh hinh san xut ctia cong ty. Hién c6
khoang 15- 30% dién tich ao nudi ca tra cia DN bi “treo”. Mot sé DN thiéu nguyén liéu cuc bo do khong du
nguon c4 c6 ding kich ¢& nhu hop dong da ky.

Ty gia:

Thuy san Viét Nam chu yéu 90% gia tri thu nhap bang USD. Ty gia bién dong anh hudng rat 16n dén doanh
thu ctia nganh. Trong thoi gian gan day, dong Viét Nam ting gia so voi dong USD rét bat lgi cho cac doanh
nghiép xuit khau cua Viét Nam.

R&o can thwong mai va ky thuat:

Hang rao thué quan, cing véi nhitng quy dinh vé an toan vé sinh thyc phdm gay kho khin nhiéu cho doanh nghiép
xuat khau Viét Nam. Néu Viét Nam khong nghiém chinh chép hanh cic quy dinh vé du lugng thude kich thich, khéng
sinh...s& danh mét nhiéu thj trudng tiém ning.

5. Trién vong phat trién nganh thity san Viét Nam.

Niam 2013, tiép tuc s& 1a nim kho khian ddi voi nganh thuy san. Nhitng van dé 16n anh huong dén kim ngach
Xuit khiu ndm 2012 van chua duoc giai quyét triét dé vi vay nam 2013 tiép tuc boi anh hudng:

C6 kha nang giam kim ngach & cac thi treong chinh:

Kim ngach xuét khau vao cac thi truong chinh nhur Chau Au, My nhiéu kha ning sé tiép tuc giam sut vi nén
kinh té thé gigi van chua c6 dau hiéu hdi phuc 18 rang. Theo Vasep, s& giam 12% -15% so VGi ndm 2012.

Thiéu hut ngudn nguyén li¢u:

C6 thé néi day 1a van dé cip bach nhat hién nay, doi hoi phai co su phdi hop giira cac bd phéan lién quan va cac cip
ban nganh. Khi nao vin dé nuéi trong thily san chua dugc quy hoach ddng bo va phét trién mot cach ty phat nhu hién nay
thi thiéu hut ngudn nguyén liéu xuat khau s& van 1a vin dé nan giai cho cic doanh nghiép thiry san Viét Nam. Vasep du

bao trong niam 2013, Viét Nam s& phai nhap khau nguyén liéu thiry san phuc vu cho san xuit nhiéu hon, ting 30% so voi
nam 2012 véi kim ngach dat trung binh 65 - 70 triéu USD/thang,

R&o can thwong mai va ky thuat:

Rao can thwong mai va k¥ thuat & My, Eu va thj truong Nhat déu ting 1én trong nam 2012. Pic biét 1a thi
truong Nhat rat khic khe trong kiém dinh ham luong chat khang sinh, cac doanh nghiép xuat khau tém can co
nhirg giai phap thich hop (kiém soat t5t du luong khang sinh trong san pham khi xuat vao thi truong Nhat),
giam thiéu t6i da nhing thiét hai do cac 16 san pham bj tra lai, dong thoi giam rai ro nguy co mat thi truong
chinh xuat khau t6m ddy tiém ning nay.

I11. Cé phiéu khuyén nghi:
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NHOM CHi 0 TAI CHINH NAM 2011

Ty s kha ningthanh toin nhanh (An) | MPC~ HVG  VHC ~ AGD ANV ABT  TBNGANH
T 50 thanh todh hién thoi lin) w1 W 18 3 12
T 50 thanh todn nhas  n) 0% 0 0® 0% 0B 26 059
Ty 56 co ciu ti chin (%)
Tys0 ti sin i bio No VSCH 2% 18 1% 0% 6% U% 175%
Ty'sd ng=Tong no/ Tong ti sin o % 5% 5% W% %% 0%
Ty s6 hoat dng
Vong quay hing ton ko (vong) 17 24 28 13 16 33 207
Vong quay cac khoan phai thu (vong) 96 23 49 88 25 59 641
Vong quay cac khoan ph trd (vong) 16.8 6.2 82 118 9. 111 10.76
Ty 6 khd ning sinh I (%)
Ty lé i gip W % w6 % 1% A% 1%
ROA (Doath ot sin) V) 0 1% WM 1% &%
ROE (Dosh i Vi CSH) B 1% Wh o %% W% 1% 14%
Ty 6 gia thi trurig
BV (dong) BT B/ BN B 2B N/ B
EPS (dong) L3 31 3% T4 B/ 540 40
P (20112/2012) 30 AM0 230 6100 880 B0 3520
PIE 8 6 1 8 3 1 1
EP (%) & 1 M 1% M 1% 1%
Gt r i tai 104664 87309 TOGBL 11613 41097 67140 969
(Chi tiéu doanh thu (trigu ding)
Doanh thy thudn 5715146 5709779 3097085 640750 1313012 50965 3792040
Lot nhuin sau thué T8 00%5 1655 18T 1693 4 16301
Tongthisin 6134255 6OM04 2088067 THTM3 230854 GBS 4183812
Vo diéulé 00 99T 471512 119999 60000 136072 5N08M
Chi téu chi phi tridu ding)
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300% -

250% | ] BT§ sd tai san dam bao Mo AYSCH

B T§ sd no = Tdng nof Téng tai san

200%

150%

100% o

|l M.
o L m_
rMPC HwS WHC AGD AP ABT

20% A

15% A

10% A

5% o

13%

1% 1%

19%

0% -
HWG

AGD

AN

ABT

mROA
BROE

Vé kha ning thanh toan nhanh, cac cong ty déu
khdng dam bao duogc kha nang thanh toan nhanh, chi
s6 thanh toan nhanh nho hon 1 ngoai trir ABT dat 2.16
lan, cho thiy lugng hang ton nganh thiy san 1a kha
cao, dau ra san pham gip rat nhiéu kho khin, doanh
nghiép thiry san bi tmg dong hang ton kho, vi vay kho
dap tmg thanh toan nhanh cc khoan no ngin han.

Ty 1€ no trung binh cua nganh thuy san kha cao
60%. V6i dién bién lai suat trong vai nim gan day, chi
phi I4i vay 1a mot trong nhitng ap luc kha 16n d6i véi
céc doanh nghi¢p thily san. Chiing t6i hy vong trong
thoi gian t6i, 18i suat cho vay giam, tao diéu kién cho
doanh nghiép tiép xtc voi ngudn vén gia ré. MPC cd
ty 16 no kha cao chiém 282% trén VCSH, cao nhit
trong top 6 doanh nghiép, ANV va ABT c0 ty 1€ no
turong d6i c6 thé chip nhan duoc trong giai doan hién
nay.

Vé ty s6 hoat dong, nhin chung céc cong ty déu xoay
quanh trung binh nganh, khong chénh Iéch ,nhiép.
Vong quay hang ton kho cao nhat 1a ABT tiép dén
VHC va HVG, chimg t6 cac doanh nghiép ndy c6 toc
d6 luan chuyén hang ton kho kha tot so vdi cac doanh
nghi¢p trong nganh. Vong quay khodng phai thu cta
MPC va AGD la cao nhat thé hién toc do thu hoi no
nhanh. Vé kha ning chiém dung von cua doanh
nghiép, MPC va AGD la cao nhat.

AGD va ABT tiép tuc 1a 2 cong ty c6 ROA va
ROE cao nhit trong top. Véi tinh hinh kinh té hién
nay, rat it cong ty trén san c6 ROE 9 thang trén 15%,
nhu vay hiéu suat st dung von chi sé hitu ciia 2 doanh
nghiép nay kha hiéu qua.

P/E trung binh ctia nganh thuy san 1a 12x, chung
t6 nganh nay rat dugc quan tam trén san giao dich,
nhitg mé& chimg khoan thip hon P/E nganh va c6 ty
suit E/P cao hon I4i tién giri ky han 1 nim ( 11%) 1a
HVG, VHC, AGD, ABT.

Qua qua trinh phan tich cac chi sé tai chinh, chling
t6i nhan thiy ma chimg khoan ABT xtmg déng duoc
nha dau tu quan tdm khi c6 nhu cau dau tu vao nganh
thiy san. Tuy nhién thanh khoan kha thdp KLGD TB
10 phién 2,259 cp, vi vdy ma nay chi thich hop dau tu
trung va dai han.
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KHUYEN CAO:

Noi dung bao céo nay do Cong ty C6 phan Chirng khoan Phuwong Nam (PNS) cung cip chi mang tinh chat
tham khao. Mic di moi thong tin déu dugc thu thap tir cac ngudn tin déng tin cay, nhung PNS khong dam
bao tuyét d6i do chinh xac ctia thong tin va khdng chiu trach nhiém ddi véi bat ky van dé nao lién quan dén
viéc stir dung bdo céo nay.

Céc y kién, dy bao va wdc tinh chi thé hién quan diém cta ngudi viét tai thoi diém phat hanh, bao céo chi
nham muc dich cung cp thong tin tham khao chir khong mang tinh chat moi chao mua hay ban va nam giir
bt cir ¢6 phiéu nao.

B4o céo nay la tai san ciia Cong ty Co phan Chimng khoan Phuong Nam (PNSC). Khong ai dugc phép sao
chép, tai san xuat, phat hanh ciing nhu tai phan phdi bao cdo ndy Vi bat cir muc dich nao néu khong cé su
ddng y cia PNS. Xin vui 10ng ghi rd ngudn khi trich din céc thong tin trong bao céo nay.

PNS RESEARCH

Trudng phong : T6 Binh Quyén quyen.to@ chungkhoanphuongnam.com.vn
Phé phong : Bang Thi Thanh Binh binh.dang@chungkhoanphuongnam.com.vn
Chuyén vién phan tich

: Nguyén Thi My Nga nga.nguyen@ chungkhoanphuongnam.com.vn

: L& Thi Thach Thao thao.le@chungkhoanphuongnam.com.vn

: Au Gia Hug hue.au@chungkhoanphuongnam.com.vn

: Luu Niém Dan dan.luu@chungkhoanphuongnam.com.vn

: Huynh Thi Di¢u Linh linh.huynh@chungkhoanphuongnam.com.vn

LIEN HE

Phong Phan tich — Cong ty cé phéan chirng khoian Phwong Nam
Dia chi: 28 — 30 — 32 Nguyén Thi Nghia, P. Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM.
Tel: (848) 62556518 — Fax: (848) 62556519

Email: info@chungkhoanphuongnam.com.vn

Website : www. Chungkhoanphuongnam.com.vn



