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CTCP XNK THUY SAN CU’U LONG AN GIANG - CAP NHAT

TONG QUAN

Cong ty CP XNK Thay San Clru Long
An Giang (ACL) thanh lap vao thang
3/2005 v&i chirc nang chinh 1a nudi
trdng va ché bién ca tra, c4 basa xuét
khdu. ACL niém yét trén HOSE vao
thang 09/2007 vé&i vén diéu 1& dang ky
la 90 ty déng.

Co6ng suét ché bién hién nay ctia ACL
dat 250 tAn ca nguyén liéu/ngay, sau
khi phan xwéng 2 vé&i cong suét thiét
ké 1a 150 tAn ca nguyén liéu/ngay
duwgc dwa vao hoat dong trong thang
06/2009. San phadm ca tra, basa cla
ACL dwoc xuét khdu di hon 40 nwéc
trén thé gidi, trong dé thi trwong cha
yéu la cac nwéc Trung Bong, Chau Au,
va Chau A.

THONG TIN CONG TY

Nganh Thuy san
Niém yét HOSE
Ma CK ACL
Vén diéu 1& (ty ddng) 90,0
Gia cao nhat 52 tudn (VND)  40.500
Gia thdp nhat 52 tuan (VND)  13.500
KLGD BQ 10 ngay 97.787
Gia (05/11/2009) 33.900
Vén hoa TT (ty dong) 305,1
CHi SO PINH GIA
ROA 2009 (%) 8,5
ROE 2009 (%) 23,9
ROIC 2009 (%) 9,2
P/E 2009 (x) 7.6
P/B 2009 (x) 1,8

CO CAU cO bONG

Nguén: ACL BCTN 2009

TIEU PIEM CONG TY

CTCP XNK Thuy San Ctu Long An Giang (ACL) céng bd két qua kinh doanh 9
thang dau nam 2009 véi 468,5 ty doanh thu thuan va 25,2 ty loi nhuan sau
thué, twong &ng hoan thanh 59,6% ké& hoach doanh thu va 63% ké hoach loi
nhuan nam. Tuy ty 1& hoan thanh ké& hoach khéng cao nhuwng hiéu qua hoat
déng cta ACL nhin chung tét hon so véi mét sé doanh nghiép khac cung
nganh. Véi loi thé |a moét trong top 10 doanh nghiép xuéat khau ca da tron 16n
nhat Viét Nam, c6 thé manh nhét dinh & mét sb thi trwéng xuat khau truyén
théng nhw Trung Béng, hoat déng 6n dinh hiéu qua va tinh hinh tai chinh kha
lanh manh, P/E 2009 ctia ACL hién la 7,6x kha hap dan so véi cac doanh
nghiép cung nganh dang niém yét. Chung tdi nhin nhan ACL 1a mét ¢d phiéu tét
c6 thé ndm gitr trong dai han.

Top 10 cong ty xuat khau ca da tron I&n nhat Viét Nam.

Theo théng ké ctia Hiép hoi Ché bién va Xuat khau thiy san Viét Nam (VASEP)
trong 9 thang dau nam 2009, ACL ding thir 9 trong top 10 cong ty cé san
lwong va gia tri xuat khiu ca da tron I&n nhat Viét Nam. San lwong xuét khau
clia cong ty dat gan 11,300 tan vai gia tri xuat khau twong (ng la 24,2 triéu
USD, chiém 2,64% tdng gia tri xuat khau céa da tron cla Viét Nam.

La doanh nghiép xuat khau ca da tron hang dau va c6 Igi thé canh tranh
I&n & thi trir'ng Trung Dong.

Trung Dong la thi trwdng truyén théng va chiém ty trong cao dén 60% trong co
cau xuat khau ctia ACL. Pay la thi trwdong cé tiém nang Ién, mang lai loi nhuan
kha cao va 6n dinh nhwng hién chuwa cé nhiéu doanh nghiép tham gia. Day 1a
mot trong cac wu thé canh tranh I&n cho ACL khi 1a doanh nghiép dau tién khai
thac thi trwong nay va da tao dwoc nhiéu méi quan hé kinh doanh tbt dep, lau
dai va bén virng. Sau Trung Déng, Chau Au Ia thj trwedng xuat khdu chinh the 2
ctia ACL, chiém khodng 30% co cAu xuat khdu cla cong ty, con lai 10% thudc
vé Chau A va mét sb nwéc khac. Bén canh d6, ACL ciing dy kién mé rong thi
trwéong xuét khau sang My trong nam sau, hiva hen sé& gép phan khéng nhé cho
tang trwdng doanh thu va lgi nhuan ctia cong ty trong cac nam téi.

Céc hop dong xuat khau thuong duoc ky két ngan han cho tirng thang, dva
trén nhu cau thuc té & cac nwdc nhap khau va bién dong gia nguyén liéu dau
vao ma ACL va dm tac sé dwa ra mwc gia hop ly. Tuy la cac hop dong ngan
han nhwng cé tinh &n dinh cao do phan I&n 1a cac khach hang truyén thong (o
Trung Déng va Chau Au c6 giao dich thuwéng xuyén va lau dai, gép phan dam
bao ngudn thu va lgi nhuan én dinh cho ACL.

Chu dong dwore mdt phan nguyén liéu giup cho hoat dong san xuat kinh
doanh 6n dinh hon

Tuy ACL khéng truc tiép s& hiru vang nudi nhung cac thanh vién gia dinh ban
lanh dao cong ty c6 viing nudi cung cp dén 30% nhu cau c& nguyén liéu cho
ACL. Diéu nay ddm bao phan nao nguén nguyén liéu gidp cho hoat déng san
xuét ciia ACL dwoc 6n dinh hon trwdc tinh trang bat 6n thiéu ca nguyén liéu
thwong xuyén dién ra.

Két qua kinh doanh 9T-2009 — hiéu qua hoat déng dwoc duy tri kha tot
méc du thap hon cing ky nam trwéc do anh hwéng béi suy thoai kinh té
thé gi&i.

9T-2009, ACL ghi nhan 468,5 ty doanh thu thuan va 25,2 ty lgi nhuan sau thué,
twong tng giam 9,7% vé doanh thu va 58,6% vé lgi nhuan so v&i cung ky nam
2008. Nhu cau tiéu thu ca da tron & cac nwdc xuat khau chinh bi anh hwéng
nghiém trong bi suy thodi kinh té, lam cho ca san lwong va gia xuét khau trong
nam nay déu gidm so véi ndm trudc, la nguyén nhan chinh lam gidm doanh thu
va loi nhuan. Téng sén lvong ca da tron ACL xuét khau trong 3Q dau 2009 dat
gan 11,300 tan v&i téng gia tri xuat khau 1a 24,2 triéu USD, gidm 12,4% vé san



CHi SO TAI CHINH 9T-2009

Doanh thu thuan (ty ddng) 468,5
LN gop (ty dong) 80,2
LN thuan (ty ddng) 25,2
Ty suét LN gop (%) 17,1
Ty suét LN thuan (%) 5,4
Ty suét EBITDA (%) 8,2
No/Vén CSH (%) 169,2
ROA (%) 9,8
ROE (%) 20,0
EPS (VND) 2.799
BPS (VND) 18.370
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SO SANH VOI MOT SO CONG TY
NIEM YET TRONG NGANH

Ty déng

ACL

ABT

AGF

ANV

FBT

VHC

DTT 9T09

469

364

916

1.423

683

2.076

% KHDT

60

91

61

47

84

94

LNST 9709

25

54

(75)

(75)

160

% KHLNST

63

150
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(83)
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164

ROA (%)
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10

(10)

(1)

11,5

ROE (%)
trailing

20

(13)

(29)

33,6

P/E 2009

7,6

8,5

30,6

n/a

n/a

84

P/E 2009 tinh dwa trén dw phong LNST 2009 cia
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lwong va 17,7% vé gia tri so v&i cung ky nam 2008. Ty suét lgi nhuan gop 9T09
dat 17,1%, gidm kha nhiéu so v&i mirc 20,7% trong 9T-2008. Gia nguyén liéu
trung binh trong 9 thang dau nam nay vao khoang 15,500 déng/kg, tang 3,3%
trong khi gia xuét khau binh quan chi dat 2,16 US$/kg, gidm 6% so v&i 9T-2008
la nguy&n nhan chinh lam cho ty suét Igi nhuan gop gidm. Thém vao dé, khoan
16 tr hoat dong tai chinh va cac hoat déng khac dwoc ghi nhan trong 9T dau
nam nay tang dang ké so véi cung ky nam truéc. Cu thé, ACL ghi nhan 16 hon
9,7 ty cho hoat déng tai chinh (chu yéu do chénh léch ty gia) va 16 hon 5,2 ty
cho cac hoat ddng khac (chi yéu Ia chi phi vi pham hop ddng) trong khi con s6
twong (rng cho cung ndm trwdce 14 16 2,3 ty hoat ddng tai chinh va 16 0,15 ty cho
hoat dong khac. Do dd, loi nhuan sau thué 3Q dau 2009 chi dat 25,2 ty, gidm
manh 58,6% so v&i 3Q dau 2008.

Nha may méi dwoc dwa vao hoat dong tir dau Q3/2009 la bwéc chuan bi
tot giup cong ty tang nang suat va chat lwong san pham, dap rng tét hon
nhu ciu khach hang khi thj trwéng hdi phuc trong thei gian sap téi.

Dau Q3/2009, ACL chinh thirc dwa nha may méi cé cong suat 150 tan ca
nguyén liéu/ngay vao hoat doéng, dong thdi cling tam ngung nha may cii cong
suét 1a 100 tAn nguyén liéu/ngay dé bao tri, nang cap. Hién nha may méi hoat
dong khoang 80% cong suét, twong (ng la 120 tAn nguyén liéu/ngay. ACL dw
kién dau thang 11 nay sé dwa van hanh ddng thoi 2 nha may véi khoang 80%
cong suét, twong dwong 200 tAn c& nguyén liéu/ngay. Chung tdi danh gia day
la sw dAu tw phat trién hop ly va chién lwoc ctia ACL, 1a sy chuan bj tét dé dap
&ng nhu cau khach hang khi thi treéng hdi phuc dw kién vao ndm sau ciing
nhw khi cong ty mé réng khai thac thém thi trwdng méi nhw My.

Két qua kinh doanh 2009 bi anh hwéng béi cac khé khan chung cua
nganh.... nhwng dw kién sé dwoc cai thién dang ké khi xuat khau héi phuc
lai vao nam sau.

Nhu cau tiéu thu ca da tron dy kién chwa thé hdi phuc manh trong quy 4, dac
biét sé chirng lai vao cubi thang 12 do nghi Ié giang sinh & cac nwéc nhap
khau. Chung t6i do d6 wéc tinh san lwong xuat khdu cia ACL trong quy 4 sé
dat khoang 3.900 tan. Gia xuét khdu va gia nguyén liéu dy kién sé khong cé
bién déng manh trong nhitng thang cudi ndm. Doanh thu thuan ctia ACL trong
Q4 wéc dat 184,3 ty, nang téng doanh thu n&m 2009 Ién 652,8 ty, twong duwong
83,1% ké& hoach. Nhin chung két qua kinh doanh trong quy 4 dy kién twong
dwong v&i quy 3. Tuy nhién, ACL sé dwgc hwdng wu dai lai suat tr ngén hang
nén chi phi & vay duw kién glam dang ké cho nhirng thang cudi ndm (khoang
2,7 ty), gitp loi nhuan sau thué nam 2009 cta ACL dat khoang 39,6 ty déng,
xép xi k& hoach dy kién 1a 40 ty.

N&m 2009, xuét khau ca da tron Viét Nam g&p nhiéu khé khdn do anh huéng
b&i suy thodi kinh t& cling nhw nhirng rao can tlr cac nwéc nhap khau chinh.
Tuy nhién, véi cac thong tin vi mé twong déi 6n dinh va kha quan nhw hién nay,
ching téi nhin nhan hoat dong xuéat khau ca da tron sé& c6 nhirtng buéc phuc
hdi dang ké tr ndm sau. Ca da tron Viét Nam van la san phdm rat dwoc wa
chudng trén thi trwéng thé gidi va co tdc dd tang trwdng tét. Nang suét va chéat
lwong san pham dwoc nang cao sé tao didu kién cho ACL chuén bi dén dau sw
phuc hdi nganh tét, cai thién két qua kinh doanh dang ké trong ndm sau.

Khuyén nghi

C6 thé ndi mac du nam 2009 Ia mdt ndm nhiéu kho khan, hoat dong ctia ACL
van dugc duy tri kha én dinh va hiéu qué nho vao vi thé trong nganh, ddi ngi
lanh dao tbt, c6 uy tin va thwong hiéu manh trén cac thi trwong xuét khau
truyén thdng cung véi tinh hinh tai chinh én. So véi moét sb doanh nghiép 16n
khac cung nganh nhw AGF, ANV va FBT, kha nang dat dwgc Igi nhuan dé ra
trong ndm nay cla ACL kha thi hon, céc ty suét hiéu qua hoat ddng nhu' ROA
va ROE ciing dat m&rc cao hon. Véi gia hién tai la 33.900 déng/CP, ACL dang
giao dich & mwrc P/E forward 2009 13 7,6x, 1a mirc P/E twong dbi hap dan so
v&i cac doanh nghiép khac trong nganh va do d6 cé thé can nhéc cho dau tw
trong trung va dai han.



TOM TAT BAO CAO TAI CHINH

KET QUA KINH DOANH (ty dong)
Doanh thu thuan

GVHB

Loi nhuan gép

Loi nhuan thuan tir hoat déng kinh doanh
Loi nhuan trwdc thué

Thué TNDN

Loi ich ¢ déng thiéu sb

Loi nhuan sau thué

CAN DOI KE TOAN (ty dong)
Tai sén ngan han

Tién va twong dwong tién

Dau tw tai chinh ngén han

Dw phong dau tw tai chinh ngan han
Phai thu

Hang tén kho

Dw phong giam gia hang tén kho
Tai san ngan han khac

Tai san dai han

Tai san c6 dinh

Pau tw tai chinh dai han

Dw phong gidm gia dau tw TC dai han
Tai san dai han khac

TONG TAI SAN

No ngén han

Vay ngén han

Phai tra

No dai han

Vay dai han

No dai han khac

TONG NO'

VON CHU SO HIrU

Vén diéu &

C6 phiéu quy

Théng dw vén

Lei nhuan gilr lai

Nguén vdn va kinh qu§ khac

Loi ich ¢ dong thiéu s6

TONG NGUON VON

LUU CHUYEN TIEN TE (ty dong)

Loi nhuan truwéc thué

LN tlr HDKD trwéc thay dbi vén lwu dong
Lwu chuyén tién tir HDKD

Lwu chuyén tién t» HD dau tw

Lwu chuyén tién tlr HD tai chinh

Lwu chuyén tién trong ky

Tién va twong dwong tién dau ky

Tién va twong dwong tién cubi ky

CHI SO TAI CHINH

Tang trwédng doanh thu y-o-y (%)
Tang trvdng LNST y-0-y (%)

Ty suét loi nhuan gop bién (%)
Ty suét loi nhuan thuan bién (%)
ROA (%)

ROE (%)

EPS (VND)

Tang trudng EPS y-o0-y (%)

2007A

383,4
309,0
74,4
45,3
44,7
5,1

39,6

2007A

162,4
1,2

126,1
271
7.9
54,2
45,7

8,5
216,6
77,4
53,7
23,8
8,2
8,0
0,1
85,6
131,0
90,0

36,4
4,7

216,6

44,7
49,9
(8,2)
(5,5)
12,3
(1.5)

2,7

1,2

2007A

n/a
n/a
19,4
10,3
18,3
30,2
4.399
n/a

2008A

649,1
515,7
133,4
77,9
74,5
3,0

71,5

2008A

285,6
18,8

2021
62,0

2,6
106,6
94,2
3,6

8,8
392,3
187,8
1571

30,6
40,3
39,8

0,5
2281
140,5

90,0

37,1
13,4
23,7
392,3

74,5
90,6
(5,0)

(52,3)

74,0
16,8

1,2
18,8

2008A

69,3
80,5
20,6
11,0
18,2
50,9
7.940
80,5

9M 2009

468,5
388,3
80,2
40,2
25,3
2,8
(2,7)
25,2

9M 2009

336,1
5,4

206,6
84,9

39,2
153,3
136,8

3,6

12,9
489,3
276,4
232,4

44,0

47,6

47,4

0,2
324,0
165,3

90,0

62,3
13,1

489,3

9M 2009

(9.7)

(58,6)

17,1
54
9,8

20,0

2.799

(67,5)
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2009F
652,8
541,2
111,6
55,5
41,0
4,1
(2,7)
39,6

2009F
316,7
9,8

200,1
74,1

32,6
168,7
152,1

3,6

13,0
485,4
267,3
2271

40,2

47,6

47,4

0,2
314,9
170,5

90,0

63,2
17,3

485,4

2009F
0,6
(44.6)
17,1
6,1
8,2
232
4.398
(44,6)



KHUYEN CAO

B&o cdo nay dwoc viét va phat hanh béi Cong ty Co
phan Ching khoan Ban Viét. Bao céo nay duwoc viét
dwa trén ngudn théng tin dang tin cay vao thoi diém
coéng bb. Céng ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét khong
chiu trach nhiém vé& do chinh xac cua nhirng thong tin
nay. Quan diém, dy bao va nhitng wéc lwgng trong bao
cao nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thoi diém phat
hanh. Nhirtng quan diém nay khong thé hién quan diém
chung clia Céng ty C6 phan Ching khoan Ban Viét va
c6 thé thay ddi ma khong can théng bao trude. Bao céo
nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho céac tb
chirc dau tw cling nhw cac nha diu tw ca nhan cla
Cong ty cd phan chirng khoan Ban Viét va khéng mang
tinh chat moi chao mua hay ban béat ky chirng khoan
nao dwoc thao luan trong bao cdo nay. Quyét dinh cta
nha diu tw nén dwa vao nhirtng sw tw van doc lap va
thich hgp v&i tinh hinh tai chinh cling nhw muc tiéu dau
tw riéng biét. Bao cao nay khong dwgc phép sao cheép,
tai tao, phat hanh va phan phéi v&i bat ky muc dich nao
néu khong dwoc sw chap thuan béng van ban ctia Cong
ty C6 phan Ching khoan Ban Viét. Xin vui ldng ghi ré
ngudn trich didn néu s dung cac théng tin trong bao
cao nay.
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