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CTCP XNK THUY SAN AN GIANG (AGF - HSX)

Hoat déng kinh doanh tang trudng song khéng kha quan nhu ké hoach

Hoat déng kinh doanh van giir dugc mic ting truéng trong tinh hinh kinh doanh
khé khan chung ctia nganh song khéng dugc kha quan nhu ké hoach. Liy ké 972013,
AGF dat ~2.348 ty dong doanh thu, tdng 9% so vé&i cung ky cht yéu nhg tang trudng san
lugng, hoan thanh 78% ké hoach. Kim ngach xuat khdu 97213 dat ~79 triéu USD va san
lugng xuat khiu vao khodng 24,5 nghin tan. Mac du gia xuat khau tiép tuc gidm trong ky
song nh& AGF chii déng dugc khoang 50% nguyén liéu nén ty suat lgi nhuan gép van gitr
dugc muc tuong ddi n dinh khodng 12%. LNST 972013 dat 34,2 ty dong, tang 24%, hoan
thanh ~40% ké hoach.

Q4/2014, kim ngach xuat khau uéc tinh vao khodng 26 triéu USD va san lugng xuat khau
khodng 9 nghin tan. Dy phdéng cho cad nam 2013 doanh thu va LNST udc dat 3.146 ty
doéng (+12,7% yoy) va 42,8 ty dong (+ 25,8% yoy). Theo d6, kha nang AGF sé hoan thanh
vugt ~5% ké& hoach doanh thu va chi hoan thanh ~50% ké hoach Igi nhuan. Nguyén nhan
cht yéu la do tir Q2/2013 gia xudt khau gidm manh do tinh trang ban pha gia, khéng
theo nhu ky vong cla lanh dao doanh nghiép khi xay dung ké hoach lgi nhuan.

My ti€p tuc la thi trudng xuat khau chinh cia AGF véi ty trong ting dan. Trong
nhiing ndm gan day, véi lgi thé thué chéng ban pha gia ca tra tai thi trudng My ap cho
AGF luén & murc thap, hai ky gan nhat la POR7 va PORS la 0,02 USD/kg bén canh su sut
gidm sUic mua tai thi trudng EU nén ty trong xuat khdu sang My ngay cang tang dan, hién
chiém khodng 50% kim ngach xudt khdu. Ndm 2011 va 2012 ty & ndy lan lugt khodng
35% va 43%.

Phan quyét so bé ky POR9 gay bat lgi cho AGF. Thang 9/2013, B4 Thuang mai My
(DOCQ) vlia cong bd phan quyét so bd véi muc thué chéng ban pha gia dp cho tap doan
Hung Vuong (bao gém AGF) la 2,15 USD/kg. Phan quyét cudi cing sé dugc ban hanh vao
thang 3/2014, song hién tai ban lanh dao cla AGF cliing da chuan bi nhiéu gidi phap
trong dé co viéc tién hanh céc tha tuc phap ly nham phan d6i muc thué nay va lén ké
hoach m& réng thi trudng méi, dich chuyén thi trudng xuat khau sang EU. Theo quan
diém clia chdng téi, véi viéc trd thanh bi don bat budc trong ky POR9 thi khé ¢ kha ndng
AGF sé dugc huéng muc thué thap hon, theo dé thi trudng My hién chi€ém hon 50% gia
tri xuat khau sé gap nhiéu khoé khan trong ndm tdi. Cac gidi phéap tinh thé cho viéc xuat
kh&u vao thi trudng My déu tiém an nhiéu yéu té rdi ro phép ly.

Chi tiéu (ty dong) 3QFY13 2QFY13 +/-qoq 3QFY12 +/-yoy
Doanh thu thuan 840,6 861,9 2% 732,3 15%
Lgi nhudn sau thué 88 8,7 1% 9,4 7%
EBIT 23,9 (22,0) -209% 24,9 -4%
EBIT/Doanh thu (%) 2,8% -2,6% 541bps 3,4% -55bps

Nguén: AGF, Rongviet Securities téng hop va uéc tinh

Cap nhat nhanh |Thay san
20 Thang Mudi Mét, 2013
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Quan diém

Nganh thiy san ndi chung va ca tra n6i riéng van con nhiéu khé khan trong giai doan hién nay. Viéc ng
xau trong nganh van chua dugc x{ ly triét dé khién tinh trang ban pha gié gilta cdc doanh nghiép ca tra
Viét Nam van con tiép tuc, ddy muc gia xuat khdu xuéng muc thap. Riéng véi AGF, muic thué chéng bén
phé gid so bo 2,15 USD/kg gdy nhiéu bat loi cho trién vong clia cdng ty trong nam sau. Chang toi khuyén
nghi quan sat d&i véGi cd phi€u AGF va chd dgi nhiing théng tin cu thé hon trong phan quyét cudi cing
clia ky POR9 vao thang 3/2014 cling nhu déng théi ctia ngan hang déi vai ng xau cla cac doanh nghiép
thay san khi thai han gidn ng 2 nam déi véi nganh thay san két thic vao khoang gitra nam 2014.

Chi tiéu tai chinh quan trong

Cudi ndm-T12 /(ty déng) FY2011 FY2012 FY2013E FY2014F

Doanh thu thuan 2.660,2 2.791,5 3.146,0 2.721,3
% tdng trudng 56,5 4,9 12,7 -13,5
Lgi nhuan sau thué 61,9 34,0 42,8 38,5
% tdng trudng 46,8 -45,1 26,0 -10,1
Ty sudt LNST (%) 2,3 1,2 14 1,4
ROA (%) 4,0 2,1 2,3 1,9
ROE (%) 9,7 52 58 4,8
EPS (VND) 4.844 2.657 1.674 1.505
GTSS (VND) 50.967 51.229 31.525 31.537
Cé thc tién mat(VND) 2.000 1.000 2.000 2.000
P/E (x)* 38 7,0 1.1 12,4
P/BV (x)* 04 04 0,6 0,6

Nguén: AGF, Réng Viét téng hgp va uéc tinh, *Tinh theo gid ¢ phiéu tai ngay 19/11/2013
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TUYEN BO MIEN TRU

CAP NHAT NHANH

Béo cdo nay dugc 1ap nhdam muc dich cung cdp cho nha dau tu mét gée nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao dugc lap trén co s& phan tich hoat ddng clia doanh nghiép, du phong két qué kinh
doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly ctia ¢6 phiéu tai thai diém phan tich. Chung toi
da c8 géng chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao bao cao nay. Nha dau tu
mong muédn tim hiéu thém hodc cé y ki€n phan héi, vui Idng lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hd trg khach hang
cla chung toi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén nghi i } . o i
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAM TY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén 30% -10% dén 15% -15% dén -10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Rang Viét (viét tit 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién day du cac nghiép vu
ching khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching khoéan. VDSC da
md& réng mang |ugi hoat déng dén cac thanh phd I8n trén toan quéc. Vi thanh phan ¢ déng chién lugc ciing 1a déi tac
I6n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cuing déi ngl nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC ¢6 tiém
Iuc vé con ngudi va tai chinh dé€ cung cap cho khach hang nhimng san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bac biét, VDSC
Ia mot trong s6 it cac cong ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién doi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cip
céc bao cdo phan tich hé trg thdng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cdp cac bao cao vé kinh té& vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau
tu, cac bdo cdo phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang luéi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM
bién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Nha Trang Chinhénh Can Tho
2C Thai Phién — Quan Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tha
Ha Noi

Ban bao c4o nay dugc chuén bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khdng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoan cu
thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo 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 tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén
xem béo céo nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong
Viet Securities tuyét déi khéng chiu trach nhiém déi véi toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan b hoéc tiing
phan thong tin hay y ki€n nao clia ban bao cao nay.

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

Théng tin st dung trong bao cédo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhiing nguén ma ching t6i cho 1a dang tin cay. Tuy nhién, ching téi khong dam
bao rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xéac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching t6i c6 gia tri dén ngay ra bdo cdo va c6 thé

thay d6i ma khong can béo céo trudc.

Ban bao cao nay dugc gilr bdn quyén va |a tai sdn clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng
¢6 sy déng y ctia Rong Viet Securities déu trai luat. Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2013.
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