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« Hoat dong kinh doanh chinh: GT vén héa TT (ty VND) 1644,34  Gia hién tai (VND) 25.400
v Nudi trdng, ché bién hai san xuét khau. KLGD binh quén 30 ngay 84.972 Gia cao nhét 52 tuan 24.700
v Ché bién thire &n thiy san, gia suc, gia cam. SLCP dang LH (triéu CP) 64,37  Gia thap nhat 52 tuan 14.600
v Kinh doanh kho lanh. Von diéu 1& (ty VND) 659,98 P/E 4 quy gan nhét 3,83
v Kinh doanh dia 6c. EPS diéu chinh (VND) 6.503 P/B 0,80
e Co ciu cb déng: (Tinh dén quy 4/2011) Ty I& cb tire/Thj gia (%) 11,81 % s& hiu nuwdc ngoai 7,48
Hinh thive s& hivu Sécéd p!\j“m nam Tylé s& hiru i
gite (%) Doanh thu 2011 (Tr. ddng) Ty lé (%)
S& hru nha nuwéc 7.132.612 11,08 | DT ban cé xuét khau 2.515.156 43,28
S& hiru nwdc ngoai 4.812.157 7,48 DT ban ca ndi dia 1.238.380 21,31
S& hiru khac 52.428.984 81,44 DT ban phu phdm 111.230 1,91
Téng 64.373.753 100,00 DT ban hang héa khac 1.936.226 33,32
Trong d6, chd tich hoi ddng quan tri Dwong Ngoc Minh ndm giw | DT khac 9.710 0,17
34,12% c6 pham va Cdng ty TNHH Quan Iy quj SSI nédm gitv 14,96% | Téng 5.810.702 100,00

cb phan
¢ Ning lwc san xuéat kinh doanh:

La nha xuét khau phi |é c4 tra I&n nhat Viet Nam, HVG day manh dau
tw khép kin v&i dién tich vung nudi I&n va 12 nha may ché bién tryc
thudc véi cong suét 1.700 tAn/ngay.

VG&i vang nudi lén toi 250 ha (trong d6 80ha dwoc chirng nhén
GlobalGAP) va thém 100ha lién két v&i ngwoi ndng dan, san luwgng
nudi tréng binh quan ctia HVG dat trén 100.000 tAn nguyén liéu/n&m.
Nam 2011, HVG du kién dau tw thém 40 ha ving nudi theo chirng
nhan GlobalGAP va dua san lwgng hang nam lén 150.000 tAn nguyén
liéu, d@m bao 70% nguyén liéu cho hoat déng ché bién.

HVG ciing m& rong dau tw hai cong ty san xuat thirc &n thuy san la
Hang Vwong Tay Nam va Viét Thang c6 téng cong suét 1.300
tan/ngay Ngoai ra, HVG con dau tw vao hai kho lanh véi tdng cong
suat 42.000 tan. Day la thé manh trong tinh hinh thiéu nguyén liéu va
gia ca thwong phdm téng cao.

Trong ndm 2011, HVG da mua lai 24,1% cb phan cta FBT tir SCIC v&i
gia 12.018 ddng/cd phan. Vi 612 ha nudi tdm va 100 ha nudi ca cla
FBT thi HVG trong twong lai c6 th& chii dong 100% nguyén liéu cho
cac nha may ctia minh va 90% nguyén liéu cho AGF.

e Trién vong nganh:

Nam 2011 dwoc xem nhw mot ndm rat thanh cbng v&i nganh ca tra, ca
basa cta Viét Nam. Téng kim ngach xuét khau dat trén 1,8 ty usd, ting
400 triéu usd (+26,5%) so v&i ndm 2010. Theo Téng cuc Thiy 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 xuat khau  dat hon
600 nghin tan. Theo ké hoach ndm 2012 ctia B6 NN-PTNT, téng dién
tich nuéi tir 5.500 dén 6.000ha cho san lwong 1,2 dén 1,5 triéu tan.
Kim ngach xuat khdu nam 2012 phan d4u dat 2 ty USD.

Ca nuac hién cé khodng 144 doanh nghiép tham gia xuét khu ca tra,
trong d6 10 doanh nghiép dan dau chiém thi phan khoang 40%. Thi
phan mét so doanh nghiép da niém yét trén san HOSE nhw sau: VHC
(8,04%), HVG (6.89%), AGF (5.36%), AVF (3.81%), ACL (3.01%), IDI
(2.61%), ANV (2.51%).

Nganh hang ca tra trong nam 2012 sé& phai dbi mat v&i nhiéu khé khan
hon la co hoi. Hién tai, khé khan I&n nhat ddi voi cac doanh nghiép
trong nganh Ia tinh trang thiéu hut nguyén liéu dau vao, chét lvong
nguyen liéu khéng 6n dinh. Cluing v&i d6 1a nhu ciu vé von tang cao do
gia ca nguyeén liéu dau vao tang. Tinh hinh khan hiém vén va chi phi
d4u vao tang cao sé& anh hwéng nhiéu dén cac ho nudi va DN.

Dy bao, XK ca tra 2012 sé van dat gia tri khoang 1,7 - 1,8 ty USD,
nhwng ty trong XK cé tra sang EU sé gidm trong khi thi phan tai My sé&
tang. Tuy nhién, cudc khing hoang ng cong cua thj trwong EU sé kho
c6 tac dong lau dai dén xuét khdu ca tra cia Viét Nam nho cé gla bén
canh tranh so véi nhidu loai thuy san khac. Ngoai ra, sw hé tro ctia EU
cho cac cong ty thuy san Chau Au sé& giam va nguoi tiéu dung sé gia
tang nhu cau tiéu thy san pham co gla thanh thap hon. Pay la loi thé
day manh tiéu thu va la th&i co cho san pham ca tra Viét Nam.

(Ngudn: béo céo quy 4/2011)
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GT vén hoa TT (ty VND) 211,50 321,26 1.516,43
Thi Gia (d/cp) 9.400 17.700 33.000
EPS 4 quy gan nhat (d/cp) 4.100 6.230 7.600
P/E 4 quy gan nhét 2,29 2,83 4,34
P/B 0,55 1,07 1,26
Cb Te/Thi Gia (%) 10,63 17,05 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
Tbng No/VCSH 3,61 2,18 0,89

(Ngudn: D ligu thj truong tinh tai ngay 22/02/2012 va B&o céo tai chinh 2010)

Chi tiéu Ké hoach Thuwc hién % Hoan thanh
Doanh thu (ty ddng) 6.000 7.794 129,90
LNST (ty déng) 450 455 101,11
Cb tirc (%) 30 - -




2008 2009 2010 2011
Doanh thu thuan 2.984.866 3.084.865 4.432.490 7.794.040
Gia vén 2.264.623 2.561.719 3.812.929 6.622.622
Loi nhuan gop 720.242 523.146 619.562 1.171.418
Thu nhap tai chinh 52.080 102.965 312.279 176.871
Chi phi tai chinh 321.318 12.161 248.952 329.698
LN thuan HBKD 153.492 375.956 278.251 452.063
Loi nhuan trwéc thué 178.548 373.115 300.646 557.338
Loi nhuan sau thué 164.689 357.617 246.760 455.604
2008 2009 2010 2011
Tién & TD tién 79.989 106.942 169.141 303.638
DAu tw TC ngén han 91.741 76.208 88.030 -
Phai thu ngan han 1.455.252 1.959.365 2.253.171 2.724.919
Hang tdn kho 433.179 666.244 1.278.644 1.570.194
TS ngén han khac 24.960 160.983 155.015 325.244
TSCD 426.498 589.066 1.110.160 1.016.552
Loi thé TM - - - -
DAu tw TC dai han 199.299 216.000 335.406 406.790
Tai san dai han khac 4.930 25.713 24.689 18.946
TONG TAI SAN 2.715.849 3.800.522 5.414.257 6.366.284
No ngén han 1.160.284 1.887.640 3.077.173 3.839.618
No dai han 19.814 86.924 76.479 58.512
Vén cha s& hiru 1.498.805 1.758.134 1.858.517 2.052.873
LN chuwa phan phéi 145.546 347.641 407.031 587.845
TONG NGUON VON 2.715.849 3.800.522 5.414.257 6.366.284
2008 2009 2010 2011
Tang trwéng y-0-y
DT thuén (%) 95,40 3,35 43,69 75,84
LN tir HBKD (%) -13,10 144,94 -25,99 62,47
LNST (%) -17,31 117,15 -31,00 84,63
Vén CSH (%) 26,00 17,30 5,71 10,46
Téng tai sén (%) 73,89 39,94 42,46 17,58
Co cau ngudn vén
Vén vay/ Vén CSH 0,78 1,12 1,70 1,90
Vay dai han/Téng NV 0,01 0,02 0,01 0,01
Kha nang thanh toan
Kha nang TT ngén han 1,80 1,57 1,28 1,28
Kha nang TT nhanh 1,42 1,22 0,87 0,87
Khé nang TT tuc thi 0,15 0,10 0,08 0,08
Hiéu qua hoat dong
VQ hang tén kho 6,89 4,66 3,92 4,65
VQ khoan phai thu 2,75 1,81 2,10 3,13
VQ téng tai sén 1,40 0,95 0,96 1,32
Kha nang sinh 1&i
LN gép bién (%) 24,13 16,96 13,98 15,03
LN thuén bién (%) 5,52 11,59 5,57 5,85
ROA (%) 7,70 10,98 5,36 7,73
ROE (%) 12,25 21,96 13,65 23,30
EPS (d/cp) 3.334 6.796 3.884 6.503

Tang trwéng:

Trong nhitng nd3m gan day, méc du doanh thu ctia HVG c6 sw
tang trwdng nhwng lgi nhuan lai khong on dinh. Nam 2009, HVG
c6 mirc ting trwdng doanh thu 3% va loi nhuan thuan tang toi
144% nhé& hoan nhap dw phong cb phiéu AGF va lai chénh léch
ty gia. Dén nadm 2010, do tang ty 1& s& hiru tai AGF 1én 51% nén
sau khi hop nhét thi doanh thu ting 43,6% tuy nhién lgi nhuan
sau thué lai gidm 31% so v&i nam 2009.

Két thic ndm 2011, doanh thu va lgi nhuan cta HVG tiép tuc co
sw tang trwéng tt véi mirc ting twong ng 75,8% va 84,6% so
vé&i nam 2010. Nguyén nhan cho sy téng trwdng nay la do hiéu
qué cla viéc hop nhat voi AGF. Viéc s& hiru AGF da giup HVG
gia tdng quy mé hoat dong, cai thién co' cu san phdm va mé
rong thi trwdng tiéu thu. Ngoai ra, 1ai tr cong ty lién doanh/lién
két ting cling la nguyén nhan lam tang loi nhuan ndm 2011 cla
HVG.

Do dic diém cda cac DN thly san la chi phi gia vén chiém ty
trong cao trong doanh thu, ddc biét chi phi nguyén liéu dau vao,
hoat déng san xuét kinh doanh ciia HVG ciing chju &nh hwéng
khéng nhé tir tinh trang thiéu hut nguyén liéu va gia ca bién dong.
Theo d6, cac chi tiéu sinh 1&i lgi nhuan bién, loi nhuan thuan bién
clia HVG chi tdng nhe so v&i nam 2010 va & mirc binh quéan
nganh.

Panh gia chat lwong tai san

Ké tr n&m 2010 dén nay, HVG duy tri lwong hang tén kho kha
I&n. Trong bdi cadnh nguyén liéu thiéu hut va gia ca thwong phadm
& murc cao nhw hién nay thi dw tri ton kho ctia HVG 1a mét loi
thé gitip doanh nghiép tw chi dwgc gia ban san pham.

Céc khoan phai thu ngén han ctia HVG ciing kha I&n do cong ty
@ linh hoat thay ddi chinh sach ban hang trong béi canh kinh té
thé gioi khé khan. Didu nay da gop phan dwa doanh thu clia HVG
tang trwdng manh qua cac nam nhwng cung ddng thdi mang dén
rdi ro cho hoat déng san xuét kinh doanh clia céng ty.

Theo d6, chi phi quan ly doanh nghiép clia HVG dang c6 xu
hwéng tang manh trong vai nam tré lai day do trich lap dw phong
phai thu khé doi. Dén 2011, chi phi quan ly doanh nghiép cua
HVG da lén toi 157 ty ddng, tang gan gap 2,5 1&4n so v&i 2010 va
g4p 4,5 lan so v6i 2009. Pay la diém dang lo ngai trong hoat
dong kinh doanh ctia HVG do n6 lam gidm lgi nhuén va tac dong
xau dén dong tién ciia doanh nghiép.

Panh gia chét lwong no

Ty 1& st dung ng vay clia HVG dang c6 xu huéng tang dan k& t
nam 2008 dén nay. Tuy nhién, HVG chu yéu la vay no ngan han
dé tai tro cho nhu cAu vén lwu déng. Nhu ciu thu mua nguyén
liéu trong bbi canh gia nguyén liéu tdng khién cho nhu ciu vén
ngan han cda HVG ciing tang manh.

Cung v&i xu hwéng tang dan cda tdng no thi khd ndng thanh
toan ctia HVG ciing c6 xu huwéng gidm dan ké tlr ndm 2008 dén
nay. Mac du HVG c6 tiém Iwe tai chinh kha manh va 1a mot trong
nhirng doanh nghiép I&n co vi thé trong nganh nhuwng lwong tién
mat duy tri khong nhiéu so véi quy md cong ty. Tuy vay,ching toi
danh gia tinh hinh tai chinh cdia HVG van duy tri & mdc an toan.
Theo dé, ty 1& no/vén CSH cda HVG hign dang & mue 1,9 1an,
kha cao trong bdi canh lai sudt tang manh nhuwng van & muc
chap nhan dwoc do cac khoan vay chu yeu la dé phuc vu cho
nhu cAu san xuét ngan han, gia ting doanh thu.

(Nguén: Bao céo tai chinh d& kiém toan hang ndm, béo cao tai chinh 2011 chua kiém

toan va FPTS téng hop)

Dé biét thém thong tin chi tiét vé ma cé phiéu nay. vui long truy cép trang web Ezsearch

cla chung t6i tai dja chihttp://ezsearch.fpts.com.vn

Phong Méi gi6i niém yét, Cong ty C6 phan Chirng khoan FPT
Chuyén vién Nguyén Ngoc Tuan- Email: TuanNN@fpts.com.vn

banh gia caa FPTS:

Néu tinh gop cé cong ty con la Agrifish thi HVG dwgc coi la
doanh nghiép xuat khau ca Tra I&n nhéat tai Viét Nam. Mac du
hoat déng san xuét kinh doanh clia HVG gap nhiéu kho khan
trong nam 2011 nhung voi twong lai co kha nang tw chd 100%
nguyén liéu dau vao cling muc tiéu dau tw khép kin theo tiéu
chuan GlobalGAP, HVG c6 tiém nang I&n trong viéc dwa ca Tra
Viét Nam xuét khau ra thi triong thé gici, déc biét trong bbi canh
nguyén liéu dau vao thieu hut va rao can vao cac thj trwdng Ién
ngay cang tré nén khé khan.

HVG co6 chi tiéu co ban dwoc danh gia la kha an toan trong bbi
canh kinh t& vi mé bién dong manh. Thanh khodn cua co phleu
HVG & muc kha. Tuy nhién, mic gia c¢d phiéu HVG dang &
24.700 ddng/cp va PE = 3,68 van la kha cao so v&i mirc trung
binh nganh. V&i xu thé thi truong chung van chua thuc sy ré
rang thi nha dau tw chi nén mua c6 phiéu HVG cho muc dich dai
han.


http://ezsearch.fpts.com.vn/
mailto:TuanNN@fpts.com.vn

Tuyén bb mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong béo céo nay dwgc cung cap b&i FPTS dya vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay, c6 sin va mang tinh hop
phap. Tuy nhién, ching t6i khong dadm bao tinh chinh xac hay day da cua céac thong tin nay.

Nha dau tv st dung bao cao nay can luu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chét chi quan clia chuyén vién phan tich FPTS, Nha dau tw st
dung bao cao nay ty chju trdch nhiém vé quyét dinh cia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh du tw clia minh ma khdng bi phu thudc vao béat ki rang budc
nao vé mat phap ly doi véi cac théng tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cao phan tich, chuyén vién phan tich va FPTS khéng nam gil bat ki cd phiéu nao ctia doanh nghiép nay.

Cac théng tin c6 lién quan dén cac chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay cé thé dwoc xem tai
http://ezsearch.fpts.com.vn hoac sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thire.
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