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Chi tiéu tai chinh DV: Triéu déng

Linh vuc hoat dong chinh

- Ché bién, xudt kh&u thay san, nhdp kh&u, nguyén vat liéu,
phu liéu va ché& bién hang xust khau

- Kinh doanh bat dong san, dau tu kinh doanh cg sé ha tang, thi
cong xay dung cac cong trinh dan dung va céng nghiép, kinh
doanh toa nha, cao 6c van phong cho thué

- NuGi trong thay san, kinh doanh giéng thay san...

Chi tiéu tai chinh 2007 2008 | 9T_2009 ® Doanh nghiép ndy sé tiép tuc dugc nhdn duoc su hé trg 15
Doanh thu HDSXKD sudt 2%/ndm cho cdc khoan vay trung va dai han cua
2,357,470 | 2,876,384 | 2,043,804 chinh ph.
Loi nhuan gop 317,342 | 454,770 | 307,515 L o N
o Hiép dinh thuong mai Viét Nhat co hiéu luc ké tu ngay
Lgi nhuan tir HDSXKD 207,602 (79,994) | 159,635 1/1/2010, d6i vdi mat hang tém dbng lanh cua Viét Nam
khi xudt sang nudc nay sé dugdc chjiu muc thué sudt 0%.
Lgi nhuan sau thué
; : 38,097 146,972 a . . ~ < -
193,234 ( ) Tuy nhién trong tuong lai cdng ty ciing sé van gip phai
Tong tai san 2,120,773 | 2,266,905 | 1,729,035 nhirng thach thdc I6n nhu’:
ROE 17.57% -4.54% 14.59% ®  Ngudn nguyén liéu sé van 1a khé khdn I6n nhdt dbi vdi céc
ROA 8.95% -1.84% 8.50% doz-jnh n‘ghi_e{J t‘huy s‘an noi chgng; chff k’hong ,rieng”MPC.
Thém vao dé hang rao phi thué van la rdi ro I6n nhat cho
EPS (VND) 5 711 (596) 2,100 ca? doa‘nh ?gh‘l,ep trogg r?gzanh kh,/ cac thj trz{dng XLfal' kh,au
. chinh la My va EU van tiép tuc ap dung nhirng chinh sach
Gia tri s6 sach (VND) 15,428 13,119 15,198 chat ché vai san pham tu Viét Nam.

Sang nam 2010 trién vong cho MPC sé sang sua hon ndm
2009 bdi vi:

® Ty gid USD/VND d& dugc diéu chinh theo hudng cé Igi cho
céc doanh nghiép xudt khau.

Hé théng dit liéu cua TVSI dudc dp dung theo tiéu chudn quéc té

Théng tin chinh lién quan

Ngay Tin tc

Ngudn
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TVSIZ i muc b 4 it tai
Gia muc tiéu: 60,000VND Gia hién tai: 32,000VND

San giao dich clia moi nha

- TONG QUAN NGANH CHE BIEN TOM XUAT KHAU -

Phu thu6c nhiéu vao nguén cung nguyén liéu

Panh bat va nubi tréng thldy san 1a nganh bi phu thudc kha nhiéu vao céc diéu kién tu nhién nhu thién tai; dich bénh cd thé
bdt ngG xay ra khi€n cho rui ro kinh doanh la kha I8n. Ngudn nguyén liéu nudi trong thudng bi tinh trang tom chét hang loat do
ngudn nudc bi & nhidm; madi trudng sinh thai bi bién dong; con gidng nhiém bénh...anh hudng tSi ngudn thu mua cua cdng ty.
Mat khac gia thlrc an chan nubi; thudc khang sinh chita bénh dang c6 xu hudng tang trong thdi gian gan day ciling khién cho gia
thu mua t8ng cao. Hoat ddng danh bat xa bd thi bi phu thudc vao gid ddu nguyén liéu. Thuc t€ khi gid dau tdng cao khién cho
ngu dan khéng tiép tuc dadnh b3t xa b3 khién cho ngudn cung clia cdng ty bi sut gidm. M3t khac do thi€u nguyén liéu khién cho

cac doanh nghiép trong nganh phai canh tranh thu mua vé@i nhau cang day gia tang cao han.

Nguyén vat liéu chinh cla cbng ty la tém nguyén liéu chiém khoang 93.2% trong téng gia thanh san phdm ngoai ra con
c6 cac nguyén vat liéu phu nhu hdéa chat; mudi an; dau DO; bao bi dong goi...chiém 3.2% trong cd cdu gia thanh. Cac doanh
nghiép ché& bién hang xuét kh&u nhu MPC thudng cé hai ngudn thu mua chinh dé 1a tir cdc ngu’ dén danh bat xa bd, cidc ho
nuéi tém J dia phuong va ngudn th( hai la tir cdc du’ an nudi tréng cua chinh cac céng ty. Tuy nhién ngudn th( hai thudng
chi€m ty trong tudng doi thdp thong thudng chi dap ng dugc khoang 10% nhu cdu. Nhu vay la ngudn cung nguyén liéu vé
phia ban than cac doanh nghiép 1a khdng chu ddng dudc. D& han ché diéu nay MPC thudng ky két hdp déng vdi cac nha cung cdp
ngay tUr dau vu vdi khéi lugng nhiéu nham giam thiéu rdi ro. Thém vao d6 MPC ciing dang trién khai cac du &n nudi tdm tai Cong
ty TNHH giéng thdy san Minh Phd va céng ty Minh Phu - Kién Giang trén dién rong nha dé kiém soat dugc chat lugng tém va dé
dang cho viéc truy xudt ngudn gdc khi can.
Ap luc ctia khach hang tir trung binh dén cao

Khéach hang chinh clia cac doanh nghiép xuét khiu 1a thi trudng nudc ngoadi nhu My; Nhat Ban; Canada va EU vi vy ma téc d6

tdng trudng kinh t€ va mdc thu nhap binh quan diu ngudi anh hudng truc tiép dén kha ning tiéu thu san phdm cua
céng ty. Nganh thay san la mét nganh bi phu thudc kha I6n vao chu ky kinh té. RO rang khi kinh té cac nudc 1&n bi sut gidm
manh; ty 1& that nghiép gia tdng; thu nhap binh quan dau ngudi giam dan dén ngudn cau bi suy yéu khién cho hoat ddng cta cac

doanh nghiép trong nganh khé khan han.

Thi trudng My 13 thi trudng cé slc tiéu thu I18n, gid ban cao va tiéu chudn chéat luong khéng qua khat khe. Ngudi My thudng
uva chudng tdm c8 16n - 1a san phdm chd luc cha cong ty. Nhung phap ludt My thudng dp dung cdc rao can thuong mai va chinh
sach xem xét lai mirc thué€ pha gid hang ndm cho nén MPC dang ap dung nhiéu bién phap dé tiép tuc gilr vitng thi phan tai day va
tim kiém cac thi trudng mdéi. Nhat Ban 1a thi trudng cé nhiéu yéu ciu khat khe vé tiéu chudn chét lugng va gia ban. San
ph&m chinh cua thi trudng 1a tdm c8 vira; cdng ty ban san phdm théng qua cac nha nhap kh&u 18n. Nhat Ban ciling 1a thi trudng
chién lugc MPC dang hudng t&i khi day la noi tiém ndng tiéu thu lugng 18n cac san phdm gia tri gia t8&ng. Thi trudng Canada cd
nhitng nét tuong dong vdai thi truGng My trong khi thi trudng EU thudng chudng cac loai tdm vdi gia thap. MPC ciling dang tién tdi
viéc md roéng thi trudng sang cac nudc trong khu vuc nay nhu Tay Ban Nha; B6 Bao Nha... Nhu vy mdi thi trudng xuét khdu déu
¢ nhitng ddc diém va nhitng yéu cdu khac nhau doi héi doanh nghiép phai linh déng trong chién Iugc tiép thi va ban
hang. Tai MPC, T6ng gidm d6c truc tiép diéu hanh bd phan ban hang cla phong kinh doanh thuc hién hoat ddng marketing nhdm

phuc vu nhu cau khach hang mét cach tét nhat.

Cac san pham thay thé la cac ddi thu thudng truc

Céch day khoang 2 ndm san phdm chu luc cia MPC Ia tdm su tuci déng lanh xuét kh&u. Tuy nhién day la giéng tdm ndi dia va da
nudi 1du ndm nén cac loai dich bénh la kha nhiéu. Thdi gian gan day tai cac dia phuong da chuyén dich co cdu nudi tdm su sang
nudi tdm thé chan trang; so véi tdm st nubi tém thé dudc nhiéu Igi ich hon khi mat dé nudi day; tdm I8n nhanh va séng khoe.
C4c thij trudng 16n nhu My; Nhat Ban thudng khéng phan biét tdm su va tdm thé chan trdng chi phan biét & kich c& tém I6n hay
nhd... chinh vi vy xu huéng thu mua san phdm clia MPC ciing cé su thay ddi khi ngudn cung thay d6i. Tém thé chan tréng cé Igi
ich hon d8i véi ndng dan nhung d8i vdi hoat ddng kinh doanh cua céng ty khéng t8t hon khi gia tri ciia chding khéng t8t bdng tém
si. Ndm 2009 san ludng xudt khdu ciia MPC vugt k& hoach nhung lai khdng hoan thanh ké& hoach Igi nhudn dé ra bdi cong ty chu
y&u xuét kh&u tdm thé. M3t khac nudi tdm thé 1a mot hinh thic nudi trong du nhap vao Viét Nam va & ddong bang séng Cltu Long
mai chi trong bdn nam trd lai ddy nén san phdm gdp phai su canh tranh tr cdc nudc khac da nudi trudc nhu Trung Qudc; Thai
Lan; Indonexia...Nh{fng nudc nay da nubi dugc tom thé doi th& 7 sach bénh va kich thudc con to haon ca tom su. Day chinh la

nhitng san phadm thay thé& canh tranh truc ti€p d6i véi cac san phdm xuét khiu ctia MPC.
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_ VI THE CONG TY. TRONG NGANH -

Cac doi thu canh tranh & ca trong nudc va nudc ngoai

Ponvi: Tydéng | MPC | HVG | ANV | VHC | AGF FBT | ABT | ACL | AAM | BAS | SGC
Téng TS 2529 | 3716 | 2,127 | 1,559 | 1,259 626 517 489 337 214 98
Vén cha sé hitu | 1,077 | 1,717 | 1,509 528 612 247 439 161 300 91 80
Doanh thu thusn| 2,063 | 2,278 | 1,423 | 2,076 916 682 364 469 377 59 78
Lgi nhuan sau

o (o) 145 269 (75) 147 9 (75) 54 25 41 (5) 13
Book value

(30/9/2009) 15,389 | 28,621 | 22,865 | 17,595 | 47,609 | 16,464 | 54,227 | 17,915 | 37,087 | 9,510 | 13,356

VND

555597—2009) 2,066 | 4,467 | (1,151)| 4,989 681 | (6,631) | 7,007 | 2,799 | 5,078 | (550) | 2,230
P/E diéu chinh
Ceraiiime) 15.49 (6.83)| 10.41 | 40.51 | (2.64)| 10.95 9.26 | 7.84 |(27.34) | 6.96

P/B 2.53 0.94 3.30 0.79 1.06 1.52 1.90 1.07 1.56 1.62

Nguén: BCTC cua céc céng ty, TVSI téng hop

MPC gap phéi su canh tranh khéng chi & trong nuéc ma con véi cac déi thd nudc ngoai khac. Cac céng ty trén dia ban Ca Mau
canh tranh truc ti€p vdi cong ty Minh Phd nhu Cavimex; Minh Hai Jostoco; Phu Cudng; Cadovimex...Mdc du vay hau hét cac cong
ty thay san trén dia ban Ca Mau d& hinh thanh va hoat ddng l1du n&m nén dé&u cd mét mang ludi cung cdp nguyén liéu kha &n
dinh; do dd tinh canh tranh mdi chi mang tinh thgi vu. Su canh tranh trén thj trudng tiéu thu khong phai la tré ngai I6n dG6i vdi
MPC khi cdng ty ludn ndm trong Top 10 cdng ty xudt khdu thly san cé gia tri I6n nhat Viét Nam. Riéng vé mat hang ché bién tom
xudt kh&u céng ty ludn gilf thi phan th& nhat & thi trudng My va EU cua nudc ta.

D3&i thu canh tranh truc ti€p véi MPC & nudc ngoai hién nay la cdc nha xudt khdu trong cing khu vuc ASEAN nhu Thai Lan;
Indonexia... va Trung Qudc. Dac biét la Thai Lan do nhén thdy nhitng uu thé vuot trdi hon cia tdm thé chén trédng so vdéi tom sd
nén ho d3 chuyén dich co ciu trong vong 3 ndm nay nén da tich Ity dugc kha nhiéu kinh nghiém. Tém thé cua Thai Lan d3 nudi
dén dgi th& 7 cho nén sic chiu bénh tét va kich thudc I6n han cua MPC.

Rao can gia nhap thi trudng Ién

Viét Nam 1a nudc xudt khdu chd yéu cdc mat hang ndng, 1am, thay san do tdn dung dugc diéu kién ty nhién thun Igi; gid nhan
cong ré ...dan tdi gid thanh san xuét thudng thap hon & cac nudc nhap khau. Do d6 cdc mét hang xuét khau ndi chung va hang
thuy san Viét Nam néi riéng gdp phai cac hang rao thusng mai va phi thuong mai & cac nudc nhap khdu. Cac hang rao thudng
mai théng thudng 1a thué chéng ban pha gid. Hang ndm B thuong mai My (DOC) lua chon mdt s6 cac cdng ty cua Viét Nam dé
ti€én hanh xem xét hanh chinh dua trén co s& dé diéu chinh lai mdc thué ban phéa gia cho cac doanh nghiép.

Thang 3/2009 DOC da cé quyét dinh thué suét ban pha gid cho san pham cua MPC xap xi bing 0 (trudc day 1a 4.38%).
V@i mic thu€ nay khdng chi san phdm cla cbng ty cé tinh canh tranh haon & thi trudng My ma cdng ty con gidam dudc mét khoan
do chinh sach ky quy (Custom Bond). Khoan ky quy nay dugc tinh theo mirc thué ban pha gia hién tai va sé dugc hoan tra/nop
thém sau khi DOC thuc hién xem xét hanh chinh v&i nudc bi ap thué. Cac khach hang nhap khiu thudng yéu ciu xuét khdu phai
ndp khoan ky quy nay do dé véi muic thué hién tai MPC sé khong bi chi€ém dung moét lugng tién 16n.

Bén canh thuén Igi tir nhu ciu tdm 18n cua thé& gidi cadc doanh nghiép xudt khdu tdm dang ngay cang gdp nhiéu khoé khan tir cac
rao can k¥ thuat (rao can phi thué quan) do cac nudc nhap khdu dung |&n nhu cac chi tiéu kiém tra du Iuong khéng sinh va
héa chéat: Cloramphenicol, thuéc trir sdu...Cach thirc dong gdi san phdm cling 1a vdn d& khi khdi lugng tinh cua Viét Nam
thudng bao gdm ca khdi lugng b&ng ma; con & cac nudc nay thi khéng do dé dé gay ra tranh ch&p kién tung. Gan day nhat
Canada khong chap nhan nhép khiu thuy san cla Viét Nam vi ly do khéng tham gia hiép dinh chéng danh bat trai phép (IUU) cua
EU. Chi dén khi Viét Nam dudc cong nhéan la thanh vién khéng chinh thifc nhung c6 hgdp tac cua té chirc nay thi Canada mdi chiu
nhép khdu hang thuy san cta nudc ta.

MPC - Bao cao phan tich Trang 3



T \/ SI @ Gid muc tiéu: 60,000VND Gia hién tai: 32,000VND

San giao dich ctia moi nha

_ TONG QUAN VE DOANH NGHIEP _

Ho6i déng quan tri Chic vu TLSH
Ong Lé Vin Quang  [Chu tich HPQT 22.80%
Ba Chu Thi Binh Thanh vién 24.96%
Ong Chu Vin An Thanh vién

Ong Nguy&n Qudc Toan [Thanh vién

Ba Dinh Thi Anh Tuyét [Thanh vién 9.40%

Ban Téng Giam déc Chidc vu

Ong Lé Vin Quang Tong giam doéc

Ba Chu Thi Binh Phé Téng gidam déc
Ong Chu Vin An Phé Téng giam déc
Ong Thai Hoang Hung  |Phé Téng gidm ddc
Ong L& V&n Diép Phé Téng giam déc

Ong Nguyén T4n Anh  |Phé T6ng gidm déc

% sd hitu trén VDL

Cd cidu cé déng cua doanh nghiép cho thdy
quyén luc tép trung kha nhiéu vao Hoi dong
quan tri va Téng giam déc MPC.

Co cau cd déng cuaa MPC

13.75%
26.25%

60%
O Nha dau tu nudc ngoai
B Thanh vién HDQT va BKS
O C6 dbng khac

Chinh sach cé tuc

Nam 2007 15% Tién mat
Nam 2008 Khong co
N&m 2009 14% Tién mit

HOi dong quan tri va ban diéu hanh

Cac thanh vién trong hdi dong quan tri cia MPC c6 m&i quan hé mat
thi€t véi nhau. Ba Chu Thj Binh la thanh vién cua HDQT dong thdi cling
l& v clia Chl tich HPQT— Ong L& Vin Quang. Ong L& Van Diép I3
Giam d6c tai chinh cling la em rubt clia 6ng Lé Van Quang. Cac thanh
vién trong HPQT sd hitu d&n hon 50% s8 lugng cd phiéu. Piéu nay
chirng té khéi lugng c8 phiéu Iuu hanh ra bén ngoai clia cdng ty khdng
phai 1a 16n va cdc c6 ddbng bén ngoai doanh nghiép khéng cé quyén
nhiéu trong viéc quyét dinh hoat déng cia MPC.

Chu tich hdi ddng quan tri kiém nhiém ludn chlc vu Téng giam ddc diéu
nay khién cho méau thun gitfa chli s hitu va ban diéu hanh cta cong ty
la khéng cé. Téng gidam d6c ddng thdi ciing la chd tich HDQT va TGP cula
cac cong ty con trong tap doan cho nén ching téi nhan thdy cd su tap
trung quyén luc kha I6n trong hoat dong ctia MPC.

Tim hi€u k§ haon vé xudt than cua cac thanh vién trong HDQT va ban
diéu hanh cla céng ty chdng t6i nhan thdy cac thanh vién nay déu co
xudt than tlr cac linh vuc nhu ché bi€n thuy san, kinh té va tu van luat
cao cdp. Chung t6i danh gia day la mot su trang bi can thiét cho cac
céng ty xuét khdu thiy san nhu MPC khi tham gia vao mét nganh nghé
mang tinh chat hoi nhap kinh té€ qudc té cao thi ban diéu hanh khbng
nhitng can cé chuyén mdn t8t ma con can phai cé sy am hiéu vé luit
phap va cac thoéng 1& qubc té. Dic biét khi xudt khiu thay san dang 13
thé manh clua Viét Nam thi khong tranh khoi sy chi y clia cac nudc trén
thé gidi. Thuc t€ da chirng minh diéu dé khi MPC la mot trong bon doanh
nghiép Viét Nam dugc BO thudng mai My ap dung thué€ sudt chéng ban
phd gid x8p xi bang 0% trong khi m{c thué trung binh vdi cdc doanh
nghiép khac la 25.76%.

CG ciu cd dong cuia doanh nghiép:

Nhu ching tdi d& trinh bay & trén thanh vién HDQT va BKS la nhiing c6
dong I6n nhat chia cong ty. Su chd y clia cac NDT nudc ngoai hién nay
khong phai la 18n d6i véi cdng ty tai thdi di€ém ndy. Mot phan do két qua
kinh doanh khéng dugc kha quan véi MPC trong nam 2008, mo6t phan
nganh ché& bién xuét kh&u thuy san Viét Nam chua c6 ddu hiéu khdi sic
trg lai. C6 ddng nudc ngoai I8n nhat cha Viét Nam hién nay la Viet Nam
Investment Fund II vGi ty 1€ s& hitu 1a 5% va céng ty khdng c6 c6 déng
chién lugc nao. Tuy nhién thay san 1a c8 phiéu cé tinh chu ky khi kinh té&
thé& giGi va kinh té& trong nudc phuc hdi thi chdc chic tinh hinh hoat déng
kinh doanh s& kha quan trd lai. Vi thé manh 1a doanh nghiép xuét kh&u
tdm I8n nh&t Viét Nam hién nay ching tdi danh gid réng MPC s& sém
thu hat dugce sy chd y cua cac t6 chic trong va ngoai nudc.

Chinh sach cé tirc cia doanh nghiép

MPC hinh thanh vd@i nén mdng la mét doanh nghiép tu nhan chuyén
cung Ung hang xudt kh&u vdi nganh nghé chinh Ia chuyén thu mua thuy
san trong nudc cung ng cho cac don vi xudt kh3u. V6n diéu |&é ban dau
chi c6 120 triéu ddng. 12/5/2006 MPC chinh thic chuyén sang hoat
ddng theo mé hinh cdng ty c8 phan dudi hinh thirc tdp doan véi céng ty
me va 7 cdng ty con. Chinh bdi vi médi hoat déng theo mo hinh cbéng ty
cd phan dudc han 3 ndm nén cdng ty chua cé dugc mot chinh sach cd
tic rd rang. Theo NQHP QT dau ndam 2009 k& hoach c6 tirc ndm nay la
15% tuy nhién cho dén thdi gian vira qua ty 1& c8 tlc thuc trd cho cac
¢ ddng cuia cdng ty chi dugc 14%.

MPC - Bao cao phan tich
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N T T —

San lugng theo nam cta MPC

16,200
14,570 15,500
12,592 13,878
11,679

18,000 -
16,000 -
14,000 -
12,000 -
4 5700
6,000 -
4,000 -
2,000 -

Nam 2006 Nam 2007 Nam 2008 Nam 2009
KH

B San lugng san xudt B San lugng xuét khau

Thi trudng xuat khidu caa MPC

8.510/3'740/0

2.57%
0.99%\
12.58%>

58.82%
10.07%
o My H Nhat O Canada
o Uc B HongKong B EU
B Korea

Nguén: Bao cdo thudng nién cua céng ty

Doanh thu va Igi nhuan caa MPC
qua cac nam

3,000 - 2,625
2,357 -
2,500 -
—] 1,877
2,000 -
| 500 1,353
1,000 -
500 + 193 D36
78 (38)
Nam Nam Nam Nam

(500) © 2006 2007 2008 2009 KH

B Téng doanh thu thudn B T8ng Igi nhudn rong

(*) Phuong thic ban hang DDP (dumping duty
paid) la phuong thic ban hang trong dé bén
ban chiu cudc tau; bao hiém, nhap hang va chiu
thué sau dé giao hang cho bén mua

San pham kinh doanh chinh

San pham kinh doanh chu luc ctia MPC la tdm xudt kh&u bao gébm cd hai
loai la tdbm s va tdém thé chan trang. Chinh vi vdy ma san lugng xuat
kh&u ludn chiém khéi lugng I8n trong san lugng san xudt cla cdng ty.
Céc mat hang chinh nhu tém déng lanh; tdm boc ndn; tém bao bét... MPC
cling tién téi d8y manh san xudt cdc mat hang cé gia tri gia tdng cao va
thich (ng vdi thi hi€u & cac thi trudng nhdp kh&u chinh nhu tdm Ring,
tdm Nobashi; tom Shushi... Biéu nay sé lam tang kha nang canh tranh
khi xudt khdu vao cac thi trudng nhu My; Nhat Ban va Han Quéc. Hién
nay doanh thu tir mat hang tdom tuci dong lanh dang chiém dén 2/3 san
lugng xudt khau.

T6c do tang trudng san lugng nam 2007 tudng dbi cao 76% sang nam
2008 va 2009 t6c d6 nay giam xubéng cham haon (hon 10%) do gia
nguyén liéu dau vao tang nhu gia dau; tdom giéng; thirc an; 1di vay ngan
hang...lam cho cac ngu dén d& cho tau ndm bg khdng khai thac cung vdi
viéc cac ho nudi tdm bj thua 16 ndng né.

Thi trudng tiéu thu

M¥ 14 thi trudng tiéu thu chinh cdc san phdm ctia MPC cho nén tinh hinh
kinh doanh ctia MPC bi phu thudc rat nhiéu vao kinh té clia nudc nay. Cac
thi trudng tiéu thu I8n ti€p theo la Canada; Nhat Ban va EU. Hién nay néu
nhu xét v& kim ngach xudt khiu thi Viét Nam dang d@ng th& 7 tai thi
trudng My va MPC la doanh nghiép dan d&u Viét Nam vé xudt khau vao
nudc nay. Khach hang clia cong ty la cac nha phan phdi thuc phdm I6n.

Tai My nhu cau tiéu dung thuy san thudng tang rat manh vao nhitng
ngdy nghi va ngay |1& cho nén cé thé thdy day 13 thdi diém thuén Igi cho
tinh hinh kinh doanh ctia MPC. 25/06/2008 MPC d& dau tu gop von vao
cbng ty con Mseafood d€ cung cdp cho khach hang theo gid DDP(*). Nhu
vay cac nha nhip kh&u s& an tdm nh&p hang cua cua MPC do da tranh
dugc rui ro néu thué€ chéng ban pha gia gia tang. Kinh t€ My dang co
nhifng ddu hiéu thoat khoi ddy cla khiing hodng va qua mdi Ian thoat
day nay thi nhu cdu tiéu thu sadn phdm dugc du béo 1a s& ting Ién manh
mé han chu ky trudc.

Nang luc san xuat

Coéng ty hién nay dang cé 3 nha may ché& bién tdbm vdi téng cdng suét
19,500 tan/nam. Dén nay vung nubi cla cong ty da gidp cong ty chu
dong dugc 10% nhu cau nguyén liéu va MPC cling lién két chat ché vdi
ngudi nudi gidng théng qua viéc hd trg gidng va thdc &n...V3i hinh thic
nay céng ty phan nao cd dugc ngudn nguyén liéu 6n dinh trdnh dugc
nhitng bién ddng gia I6n va cé thé kiém soat tét chat lugng dau vao.

Chinh sach ban hang

Minh Phu va céc cdng ty con ban hang cho Mseafood, cong ty nay sé
nhép hang va ban cho cac nha phan phdi I6n & My theo hinh thirc ky gui
hoac ban hang truc ti€p. Hinh thirc ky gii MPC chi phai trd hoa hong &
mulc thdp nhung chi nhan dugc tién khi nha phan phéi ban dugc san
phdm. Hinh thldc ban hang truc tiép thi cdc khoan phai thu thap, céng ty
nhan dugc tién mat ngay nhung cac nha ban hang thudng yéu cau ty lé
hoa hong tir 15% dén 20%. Do ty suat sinh Igi trong viéc kinh doanh la
khoéng cao nén chinh sach cua MPC trong giai doan tdi sé la uu tién viéc
ban hang theo hinh thirc trd chdm dé tang Igi nhudn cho cdng ty.

MPC - Bao cao phan tich
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CAC PON VI THANH VIEN

STT Tinh hinh dau tu Pia diém | Nganh nghé kinh doanh |Vén diéu Ié ‘?azdn#?
1 |Cong ty TNHH Ché bién thay san Minh Quy Ca Mau San xudt va xuét khiu 200 ty dong| 97.50%
2 [Cong ty TNHH Ché bién thuy s&n Minh Phat Ca Mau San xuét va xudt khau 100 ty déng| 95.00%
3 |Cong ty TNHH Thuy hai san Minh Phu - Kién Giang Kién Giang Nudi trong thuy san 50 ty dong 99.10%
4 |Cong ty TNHH San xudt giéng thuy san Minh Phu Tw:gn Nubi tréng thay san 30 ty dong | 98.50%
5 |Cong ty TNHH Ché bién thdy san Minh Phu (Hau Giang) Hau Giang San xudt va xuét khiu 90 ty dong | 100.00%
6 |COong ty Mseafood USD Hoa Ky Thuong mai ZOUtSrIiDéu 90%

7 I(\:/I?r:]r? IxJNHH mot thanh vién san xut ché phdm sinh hoc Ca Mau San xuat 4.5 ty dong 100%

Pinh hudng phat trién theo hinh thic tip doan gdm cé cbng ty me hoat ddng chinh trong linh vuc
ché& bién thay san xudt khdu va cac don vi thanh vién cho nén céc cobng ty con cia MPC déu tép
trung trong nganh nay. Ddng bang song Clru Long dudc thién nhién uu dai cé dién tich mat nudc va
dién tich rirng ngdp man I18n; cé thuy triéu nén nudc it bi 6 nhiém; khi hau néng 4m ...thuén Igi cho
viéc nudi tdm thuong ph&m xudt khiu. M3t khac tinh chi yéu ap dung phuong thdc nudi quang
canh nén mdc du san lugng thdp nhung tdm sach va I6n. Cac dan vi thanh vién cua MPC dugc mé
rong hoat dong tai cac tinh thudc khu vuc nhu Ca Mau; Kién Giang; Hau Giang; Ninh Thuan... Ty Ié
s6 hitu clia MPC trong cac cdng ty con 1a phan I6n cho nén mé&i quan hé phan phdi c6 thé thay la
kha thuén Igi véi quy trinh gan nhu Ia khép kin. Thém vao dd viéc cac cdng ty xudt khau truc tiép
thu mua tur cac don vi thanh vién khac khién cho nguén nguyén liéu dau vao dugc chu dong han.
Nhin vao md hinh t6 chlic ciia MPC chlng tdi lién tudng dé&n HPG trong bdo cdo phan tich trudc khi
ca hai cong ty nay déu hoat dong theo mo hinh tap doan va déu hudng tdi viéc kinh doanh theo mot
quy trinh khép kin tir sdn xuat; ché bién dén kinh doanh thudng mai. Viéc hoat dong nay giup cho
cbng ty giam thiéu nhitng chi phi trong qua trinh trung gian déng thdi dap (ng dudc cac diéu kién

khét khe cla cac thij trudng kho tinh.

T& ndm 2010 khi Hiép dinh d&i tac kinh té€ Viét Nhat (VIEPA) dudc trién khai ddng bd sé cd trén 800
dong san phdm néng san va thuy san Viét Nam vao Nhat véi thué sudt 0%. Piéu nay md ra cd hdi

TRIEN VONG PHAT TRIEN

I8n cho cac doanh nghiép néng, thay san ddng thdi ddi hdi cht lugng san pham khét khe han.

Chién lugc cua MPC la tap trung vao nganh nghé san xudt chinh nhu: san xuat tdm giéng sach
bénh; m& réng dién tich nudi tdm thudng phdm; san xudt ch& phdm sinh hoc phuc vu cho nubi
trong thiy san va ché& bién tdm xuét khiu. K& hoach trong tuong lai ctia cdng ty 1a dau tu thém nha
may san xudt ché& bién tdm xudt khiu & Hau Giang. Lién k&t v8i cac don vi san xudt thiic &n cho
tdm ca hang dau & Viét Nam dé dau tu xady dung nha may nguyén liéu tao thanh quy trinh san xuét
khép kin tir thirc an; con giéng sach bénh; nudi tdm; thudgng phdm sach dén san xuét ché& bién xuat
khau.

Cong ty cling c6 k& hoach lién két v@i cac don vi sadn xudt bao bi thung Caston; boc PA; boc PE hang
dau cua Viét Nam dé& dau tu xay dung nha may san xut bao bi cung cp cho Minh Phu. Hién nay
MPC ciing dang cé k& hoach lién doanh vdéi d6i tac Singapore dé xay dung cang Container tai tinh

Hau Giang.
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TINH HINH HOAT DONG

Doanh thu cua céng ty vira cé tinh chu ky vira mang tinh
mua vu song Igi nhuan tir hoat déng kinh doanh chinh
khéng cé tinh dét bién theo thdi gian

Doanh thu va Igi nhuan sau thué
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Doanh thu va gia vén hang ban cua céng ty bi phu
thudéc kha nhiéu vao gia tom nguyén liéu dau vao

Doanh thu va cac loai chi phi
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Chi phi ban hang cé6 xu huéng cang ngay cang ting Ién
mot phan la do nhu cau sut giam manh mét phan la do
viéc tang cudng quang ba thuong hiéu; md réng sang
cac thj truong mdéi

Tém thé chan trang mit hang xuét khdu chinh cia MPC

Chu ky bién déng cua doanh thu va Igi nhuan

Doanh nghiép san xuét hang xudt kh&u nhu MPC phu thudc kha
nhiéu vao téc dé tang trudng kinh té va thu nhap binh quan dau
ngudi cla cac nudc nhap khiu. Ngoai tinh chu ky doanh thu
cua MPC con bién dong theo thdi vu. Quy 4 trung vdi cac dip
nghi 1&, t&t clia cadc nudc phuong Tay cho nén nhu ciu thudng
tédng 1én dot bién khi€n cho san lugng xudt khiu cla cdng ty
cling tdng 1én manh. M3c du ndm 2008 suy thoai kinh t& dién ra
& nhiéu nudc nhung téng san lugng va doanh thu cla cong ty
van tdng 1én so vdi ndm 2007 diéu nay chng td san phdm cua
MPC dugc ua chudng va chi€m linh thi truéng nudc ngoai. Doanh
thu mang tinh th@i vu cao song Igi nhuan cua cong ty khéng
c6 su dot bién qua cac quy. TGc do tang trudng clha Igi nhuan
tudng d6i On dinh ngoai trir quy 2/2008 bi 16 n&ng né do hoat
dong tai chinh ch khéng phai tir hoat dong kinh doanh chinh
cla cong ty. Gita nam 2008 la luc thi trudng ching khoan Viét
Nam dang cé su sut giam manh khién cho cac khoan dau tu tai
chinh cla cong ty phai trich 1ap du phong gidm gia khién cho Igi
nhuén bi anh hudng nang né. Cac khoan dau tu tai chinh dai han
tap trung vao khoan dau tu ctia quy tam nhin SSI va trdi phi€u
SSI. Theo doi tinh hinh hoat déng cia MPC ching téi nhan thay
trong nam 2008 cong ty c6 phat sinh nhirng hoat dong nhu sau.

® Ngay 31/12/2008 cdng ty d3 ky két hgp ddéng chuyén
nhugng ¢ phan dé& rdt phan dau tu cta minh tai CTCP Dau
khi Viing Tau v@i gia tri chuyén nhugng hon 66 ty déng. Gia
g6c cla khoan dau tu nay la 32 ty dong.

® Tiép tuc ngay 20/12/2008, MPC cling ti€n hanh thanh ly toa
nha dang xay dung tai Quan 3, TP H6 Chi Minh cho cong ty
c6 phan dau tu Minh Phi— bén lién quan cla cdng ty trong
dé 6ng Lé Van Quang va ba Chu Thi Binh déng gép 90%
von chud sé hitu.

Méc du MPC tdng cudng thuc hién cac hoat ddong khac véi nd luc
giam thua I8 ndm 2008 nhung béo cdo tai chinh cua cong ty sau
khi kiém todn van bj chénh léch vdi ban d&u 31.8 ty déng. Chinh
vi diéu nay ma MPC 1a mét trong s6 17 m3 thudc dién bj kiém
soat tai HoSE.

MGoi quan hé giifa doanh thu va cac loai chi phi

Chi phi tdbm nguyén liéu chi€ém téi 93% gid von hang ban cho
nén sy bi€n dong gid tdm khi€n cho gid von bién dong theo rat
nhiéu. Gid nguyén liéu nay lai phu thudc vao giad tdm gidng; gia
thirc an; thudc chira bénh va tinh hinh diéu kién thdi tiét va khi
hdu. Chi phi quan ly doanh nghiép chiém ty trong khéng 1&n
trong cd cdu chi phi va khong c6 su bién dong qua thgi gian. Tuy
nhién chung téi danh sy chd y véi chi phi ban hang khi cang
ngay cang ting lén. Piéu nay chling td viéc tiéu thu sadn phdm
clia cbng ty tai thi trudng nhdp khdu cla cbng ty cang ngay
cang khé khan. MPC tang cudng viéc quang ba ti€p thi san
ph&m, khuyé&n mai trong nhitng th&i diém khoé khdn nhu quy 3,
quy 4/2008. Thém vao d6 muc dich giam su phu thudc vao thi
trudng My khié€n cho chi phi m& rong mang ludi tiéu thu cling vi
thé ma tang Ién theo. Quy mo cua MPC khéng phai la 1én; cac
cOng ty con cling mdi di vao hoat dong nén chi phi ban quan ly
doanh nghiép khong phai la van dé 1én.

MPC - Bao cao phan tich
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TINH HINH HOAT DONG

Chinh sach cua coéng ty la ban hang tra
cham nén hang tén kho va cac khoan
phai thu bién déng ngudc chiéu vdéi
nhau.
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MPC su& dung céc khoan nd ngdn han
tai trg cho hoat déng cua minh khi tién
ban hang chua thu vé dugc

Dién bi€n ngudn vén
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Tinh hinh tai san cua doanh nghiép

Xem xét tai san cla MPC qua céc thdi ky chung tdi nhan thdy rang hang tén kho
va cac khodn phai thu la hai khodn muc chiém ty trong 16n nhét trong co cdu tai
san ngan han. Khi nao hang ton kho tang |én thi khoan phai thu lai giam xufng va
ngugc lai diéu nay chdng té MPC s dung chinh sach ban hang trd cham. MPC
chu yéu phan phdi hang héa cho cac dai ly théng qua hinh thic ky gui cho
nén chi khi nao cac don vi nay ban dugc hang thi cong ty mdi thu dugc
hang vé. Hinh thlc phan phdi nay khéng tén nhiéu chi phi khi hoa hong chiét
khéu cho cac dai ly & mdc thdp hon so vdi ban hang truc ti€p song lai anh hudng
dén lugng tién mat trong hoat ddng. Ching tdi cling nhan thdy rang lugng hang
ton kho thudng tang 1&én vao cubi quy 3 va cac khoan phai thu bat dau tang lén
vao quy 4 trong cling mdt ndm hoat ddng. Pay Ia diém d&c biét cha doanh nghiép
khi vao quy bén Iugng hang hda tiéu thu thudng tdng I1én nén cong ty phai du trir
hang hoda trong kho nhiéu hon & quy trudc do. Hang ton kho va cac khoadn phai
thu chiém ty 1é I6n nén lugng tién mat du trif cia doanh nghiép luén & muc thap
va diéu nay sé lam &nh hudng nhiéu dén kha nang thanh toédn ctia doanh nghiép

theo danh gia ctia chiing tbi 6 phan sau

D&i v6i mdt doanh nghiép sdn xudt hang xudt khdu nhu MPC tai san dai han
khéng chi€m ty |& I6n nhu tai san ngan han. Téc d6 tdng trudng cua cac tai san
nay khong phai la I6n diéu nay cho thay trong vong 3 nam 2007;2008 va 2009
céng ty khdéng cé su dau tu I16n dang k& nao. Nha may ché bién thiy san Minh
Phu— H&u Giang chua di vao hoat dong nha may ché bién cé nén chua anh hudng

dén tinh hinh tai san doanh nghiép.

Tinh hinh ngudén von cua doanh nghiép

NG ngén han cua cong ty lién tuc bi€én ddng cling véi chu ky kinh doanh trong ndm
trong khi vay ng dai han va v6n chu sd hitu tugng d6i én dinh. Cac khoan vay
ngdn han cta MPC chu yéu la vay ludn chuyén thé& chp tir cdc bd ching tir xudt
khau tir cdc ngédn hang thuong mai & dia phuong. Cac khoan vay ngén han dudng
nhu thudng tdng 1én vao quy mot va gidm xudng vao quy ba. Diéu nay cd thé giai
thich dugc do lugng hang hoéa ban dugc vao quy bdn thudng I6n ma vdi chinh sach
ban hang trd chdm nhu cdng ty hién dang ap dung thi chua thé thu hdi dugc tién
ban ngay. Do d6 MPC phai s dung cac khoan vay ngan han ngan hang dé bd
sung v6n luu dong. Sang dén quy 3 nam sau khi cac khoan phai thu da du thaoi
gian thu hdi vé dugc cdng ty bdt dau gidm su phu thudc vao ngudn v8n vay ngan
hang va cir thé tiép dién chu ky hoat dong. T4t nhién chi khi ndo MPC ban dudc
hang (lugng hang tén kho giam xudng) MPC mdi cadn dé&n su hd trg clia ngan
hang. Con nhu nam 2009 khi viéc tiéu thu gap khd khan thi cac khoan vay nay

cling giam xuéng dang ké.

Trong sudt ndm 2009, MPC thudc nhém nganh dugc hudng su hd trg 1ai sudt vay
von luu dong cua chinh phd cho nén 13i sudt MPC phai chiu thudng thdp han nhiéu
so V@i ldi suat trung binh cula thi trudng. Theo tinh todn clda chdng t6i mic I&i suat
trung binh MPC phai chiu 13 10%/ndm. Sang ndm 2010 thdy san van 1a mot trong
nhitng nganh thudc dién hd trg I3 sudt ctia chinh phl nhung cac khoan vay uu dai
nay dugc si dung cho cac khoan vay trung va dai han vdi thgi gian tdi da la 2
ndm. Nhung cho dé&n thdi diém nay chlng tbi van chua cé dugc thdng tin nao vé

ké hoach cua MPC trong viéc tédn dung khoan uu tién nay trong nhirng nam tdi.

MPC - Bao cao phan tich
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PHAN TICH CAC TY SO TAI CHINH

Kha nang thanh toan
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Vong quay téng tai san

Co cdu vén dudc duy tri kha én dinh qua céc
thoi ky; cac khoan ng chu yéu dudc tai trg
cho céc hoat déng ngdn han

Kha nang can ddéi von

Ty s0 kha nang thanh toan

Kha ndng thanh todn ngdn han ciia MPC qua cdc quy giao déng & mlc
1.03 dén 1.74. P&y la mlc cd thé chdp nhan dudc khi cac tai san ngdn
han vin dui ddm bao kha ndng chi tra cho cac khoan vay ngén han. Do d&c
diém hang ton kho clia cdng ty tuong d&i 16n vao mot sd thdi diém trong
nam nhu quy 3 cho nén anh hudng dén kha nang thanh toan nhanh cua
doanh nghiép. Chi tiéu nay giao dong trong khoang tur 0.4 dén 1.4 theo
danh gia ctia chdng téi chi & muc trung binh bdi néu chi tiéu nay nho han
1 s& khién cho céng ty c6 th& gdp khé khidn d8i vai cac khoan ng khi dao
han. Lugng tién mat céng ty nam gill twong d6i nhé trong co ciu tai san
ngdn han cho nén gilta khd ndng thanh todn tirc thdi véi cac chi tiéu bén
trén cd su chénh léch kha I&n. Trong tudng lai MPC can cai thién cac chi

tiéu nay t6t hon.

Ty s06 nang luc hoat dong

Vong quay téng tai san cd dinh cta doanh nghiép kha &n dinh khi chi giao
dong tr 0.15 dén 0.4. Chi tiéu nay nho hon 1 ching té trong ky hoat
dong cac nha may chua dugc st dung hét cong sudt. Trong giai doan nira
dau nam 2009, dich bénh lam cho tom bi chét hang loat; néng dan théat
thu nha may bi thi€u nguyén liéu khi€n cho hoat dong khong toan dung.
Vong quay cac khoan phai thu khéng 6n dinh va cé su bién ddng I6n.
Trong quy 3/2008 vong quay khoan phai thu nay tang manh nguyén nhan
la do trong quy khodn phai thu gidam do cong ty khong ban dugc hang hda
ch&r khong phéi doanh thu téng Ién. Vong quay hang tén kho bién dbng
clng v@i chu ky san xudt clia doanh nghiép trong nam va & mdc thép vi da
phan nhd hon 1. Chdng t6i cho réng céc chi tiéu danh gid kha ndng hoat

dong cua MPC khong thuc sy hiéu qua.

Ty sO co cau von

200%

150% -

100% -

50% -

51%

48%

0%

QA \e) S D> N ) ) )
O S o W N WS

3 FFFTS ISP
—&— Ng phai trd/Nguodn vén chu sd hitu
—B— Ng phai trd/ Téng ngudn vén

Cd c8u von cla cdng ty dugc gilt 8 mlc kha can bdng qua ba nam 2007;
2008 va 2009. Chi tiéu ng/téng ngudn v6n chu yéu xoay quanh mic
50%/nam. Tuy nhién cac khoan ng cua cdng ty chd yéu la ng ngén han.
Ng dai han tuong ddi nho. Chi tiéu ng phai trd trén vén chd sé hitu cé su
bién dong tudng dGi I16n tlr 93% co lUc 1én dén 172%. Nguyén nhan khong
phai do cac khoan vay thay d8i ma do v8n chd s& hitu clia cong ty cé su
bi€n dong manh trong qua trinh théng ké. Quy 2/2008 do cong ty bi thua
16 ndng lIam Igi nhudn chua phan phéi trong ky bi am khién lam cho vén
chu s& hitru sut giam manh.

Véi ty 1& ng dudc gilt 8 mlc cdn bdng qua cac thdi ky nhu hién tai thi cé
thé€ thdy cdng ty khéng cdé muc dich dung don bdy tai chinh tai trg cho
hoat ddng cla minh. Qua tim hiéu ching tdi nhan thay trong ndm 2008
mac du 13i sudt trén thi trudng tang cao nhung MPC chi phai di vay vdi lai
sudt & murc hoan 10%. Mac khac vdi cac cong ty hoat dong trong linh vuc
ché& bién hang thiy san xuat khdu nhu MPC ludn dudc hudng su hd trg vé
I&i sudt cha chinh phd do d6 day cling la mét yéu t6 doanh nghiép can

xem xét.
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T V SI @f Gida muc tiéu: 60,000VND Gia hién tai: 32,000VND

San giao dich clia moi nha

_ PHAN TICH CAC TY SO TAI CHINH _

Kha nang sinh Idi cuia MPC phu thuéc nhiéu
vao gia von hang ban; hoat déng tai chinh cua
coéng ty khéng hiéu qua lam anh hudng tdi Igi
nhuan chung trong thdi gian gan day.

Kha nang sinh Igi
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ty sudt sinh I6i danh cho chu sd hitu doanh
nghiép. Mac du cé nhiéu Igi thé trong viéc su
dung ng song MPC khéng su dung don bay tai
chinh cho muc tiéu nay.

Phan tich Dupont
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Ty s6 kha nang sinh Igi

Ché bién thuy san la mot nganh phu thudc nhiéu vao nguyén liéu dau
vao. Gid v6n hang ban chiém tdi han 80% gia ban hang cho nén cac chi
tiéu vé Igi nhuan bién gop khong phai cao. Chi tiéu nay thudng chi giao
dong trong mic tor 10% dén hon 20%. Thém vao d6 MPC khong tap
trung vao hoat déng san xudat kinh doanh ma con tham gia dau tu tai
chinh cang lam cho tinh hinh kinh doanh kém kha quan han. Hoat dong

tai chinh va cac hoat dong khac cang lam cho cac chi tiéu nay giam sut.

Mac du céng ty me va cac cdng ty con cia MPC dugc hudng mic thué
sudt uu dai so vdi cac nganh nghé kinh doanh khac song ty sudt Igi
nhuén van & mdc thap. Theo tinh todn clia chiing tdi mdc thué sudt trung

binh ma MPC phai chiu qua cac quy chi giao dong & muc t&r 8% dén 15%.

Thdi gian khang hoang kinh té vira qua khién cho hoat déng cla cac
doanh nghiép trong nganh bi anh hudng nang né. Néu nhu so sanh vdi
cac nganh khac nhu cao su; bat dong san nam vira qua thi thuy san
khéng thé b&ng vé cac chi tiéu sinh I18i. Nhung trong nganh MPC |& mét
trong nhitng doanh nghiép cé hoat dong kinh doanh chinh kha quan nhat.
Lgi nhudn 9T dau ndm (145 ty) c6 thé so sanh v6i HVG va VHC va kha
quan hdn nhiéu véi mot “dai gia” khac trong nganh la NAV khi ba quy lién

ti€p Igi nhuan cda doanh nghiép nay déu am.

Theo nhu thong tin mdi nhat vé MPC ma chung toi cé dugc dy ki€n nam
2009 cong ty dat 158 triéu USD. Tuy khong hoan thanh mic ké hoach
162 triéu USD nhung nhd ty giad tang lén trong thdi gian vira qua khién
cho céng ty van dat dugc muirc Igi nhudn VND 1& 236 ty dong.

Phan tich Dupont

PE tim hiéu nhan t6 nao tac ddng dén ty suét sinh Igi ctia MPC chlng toi
ti€n hanh phan tich cac nhan t6 cau thanh ROE bao gom: Igi nhuan rong
bién; vong quay téng tai san va hé s8 nhan vén chd s& hitu. Quan sat
trén bi€u dd chdng tdi nhan thdy nhan t6 Igi nhuin rong bién cé méi
quan hé kha chat ché vdéi ROE diéu nay cé nghia la khi Igi nhudn bién
tang hay gidm thi khi€n cho ROE tdng hay gidm tuong 'ng. Mac du vong
quay téng tai san hay hé s6 nhan v6n chu s hitu cé bién ddng nhu thé
nao (tdng hay gidm) déu khong lam anh hudng téi xu thé bién déng cla
ROE. Nhu vay nhan td quan trong nhat quyét dinh kha ndng sinh i clia
chu sé hitu d6 chinh la Igi nhuan. Phan phan tich bén trén ching téi co
nhan xét rdng nhan t6 tdc dong dén Igi nhuadn chinh la gid vén hang ban
— ma chu yéu la nguyén vét liéu dau vao. Tiép tuc vGi phén Iap luén nhu
trén thi day cling la nhéan t6 chinh tac déng dén ROE clia MPC. Pay khéng
phai la diéu ngac nhién vi da phan cac doanh nghiép ché bién hang xuat
kh&u thlay san do chua thé chu déng dugc ngudn nguyén liéu cho minh
trong khi ngudn nay lai bi phu thudc nhiéu vao diéu kién ty nhién nén gia
thuong bién dong. Trong nam 2009 tinh trang khan hi€ém tém nguyén
liéu con xay ra khi€n cho cac doanh nghiép phai canh tranh thu mua vdi
nhau khién cho gid cang bién ddng. Du bdo trong khoang thdi gian sap
tGi gid con ti€p tuc tang Ié€n con anh hudng Igi nhuéan cta MPC.

MPC - Bao cao phan tich
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San giao dich ctia moi nha

Gid muc tiéu: 60,000VNP Gi hién tai: 32,000VND

PHAN TICH SWOT

Mang Iuéi phan phéi réng
kh3p trén thi trudng My,
thuong hiéu I6n trén thi
truong la nhitng thé manh
néi bat cua MPC

Tap trung I6n vao tém déng
lanh va thi truong My khién
cho céng ty dé gip phai rui
ro do thiéu su da dang héa

Hiép dinh kinh té& Viét—Nhéat
la cd héi Ién cho céong ty md
réng thi phan tai thi truong
nay.

Cac doanh nghiép ché bién
hang xudt kh&u cua Thai
Lan; Trung Quéc la nhifrng
thach thdc I6n nhat MPC
dang gap phai

Piém manh

MPC d& xdy dung cho minh thuong hiéu uy tin trén thi trudng xut khau thuy san
Viét Nam khi doanh nghiép ludn dan dau vé san lugng va kim ngach mat hang tém
dong lanh. VG&i mic thué chéng ban pha gid xap xi 0% vao thi trudng My, MPC dang
c6 Igi th& hon han céc ddi thu canh tranh trong nudc va nudc ngoai.

MPC cd mGi quan hé truyén théng t6t vdi khach hang (la cac dai ly phan phdi I6n
trén cac thi trudng nhu My va Nhat Ban) va cac nha cung cdp (cac cd s6 thu mua
tém nguyén liéu, cac ho néng dan & Viét Nam). Diéu nay giup cho MPC han ché dugc
nhirng rdi ro trong hoat déng kinh doanh.

MPC dang tién tdi hoat déng theo mo6 hinh san xuat khép kin tir thirc an; con giéng;
nudi trong; ché bién va xudt kh&u thlay san. Viéc xay dung quy trinh khép kin nay sé&
han ché& hao hut nguyén liéu qua khau trung gian va kiém soat cht lugng dau vao
tét han.

Piém yéu

Cong ty van bi phu thudc vao thj trudng xudt khau chinh 1& My khi hon 50% san
lugng la xudt sang thi trudng nay. Trong tudng lai cong ty can gilt virng thi phan &
thi trudng nay va giam su phu thudc bdng cach mé rong sang cac thj trugng khac.

M3t hang chién ludc clia cdng ty hién nay |a tdm dbng lanh xuét khdu nhung néu chi
tap trung vao mat hang nay la mét rui ro 16n khi khéng da dang hda dudc san pham
trong khi san xudt néng nghiép bi phu thudc kha nhiéu vao diéu kién ty nhién.

MPC khoéng tap trung vao hoat déng kinh doanh cGt 16i ma con tham gia dau tu trén
thi trudng tai chinh véi danh muc dau tu kha 16n so véi quy mé cla céng ty. Diéu
nay dé bi anh hudng khi thi trudng tai chinh bi&n ddng anh hudng uy tin va Igi
nhuén chung.

Co hoi

Ca hdi ma rong thi trudng cho MPC la kha 16n khi tir nam 2010 hiép dinh d6i tac kinh
t& Viét Nhat (VIEPA) dudgc trién khai déng bd s& cé trén 800 dong san ndng san va
thuy san Viét Nam dudgc vao Nhat vd@i thué€ suadt 0%. Thi truGng Nhat 1a moét thi
trudng day tiém nang cho thuy san Viét Nam khi day la nén kinh té€ I6n th hai trén
thé& gidi va nhu cau tiéu thu cac san phdm cb gia tri gia tdng ciing cao hon céc qudc
gia khac. Hién nay MPC khong phai la doanh nghiép d&n d4u & thi trudng nay.

Nhg hé théng phan phdi rong & nudc ngoai cling nhu hé théng san xuat khép kin

cong ty hién nay dang tién tdi md rong cac mat hang nhu ché bién ca tra va ca
basa.

Thach thic

Thach thdc I6n nhat cia MPC la phai canh tranh véi cac doanh nghiép ché bién hang
xudt kh&u cua Thai Lan; Trung Qudc khi nudi tdm thé chan trédng d3 trd thanh thé
manh cta ho. Néu nhu khéng co su cai tién vé quy trinh cong nghé va nang cao chat
lugng san pham thi sé lai bi theo sau nhu viéc chuyén d&i tir xuat khau tém su sang
tom thé.

Thi trudng Nhéat la moét thi trudng tiém nang nhung cling la mét thi truéng kho tinh
khi c6 nhiéu doi hoi khat khe vé chat lugng vé sinh; an toan thuc phdm.

Ngudn nguyén liéu van 1a vdn dé& dang lo ngai nhat clla MPC khi khdng chd ddng
dudc dau vao. Gid dau tho trong nam 2010 dugc du bao sé tang Ién cung vdi su
phuc hoi ctia kinh té thé gidi sé tac dong dén chi phi dau vao cdia nguyén liéu.

MPC - Bao cao phan tich
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TVSI®

San giao dich clia moi nha

Gid muc tiéu: 60,000VNP Gi hién tai: 32,000VND

NHAN PINH PAU TU _

Pinh gia theo phudng phap FCFE

Trong phan nay ching téi sé tién hanh dinh gid c8 phiéu MPC theo ba phudgng phap: DCF,
P/E va P/B. Riéng phuong phap dinh gid theo DCF chung t6i ti€n hanh s& dung mo hinh
chiét khdu ludng tién (FCFE) theo mo hinh dinh gia ba giai doan.

Du bao mot s6 cac yé€u té kinh t&€ vi mé trong tucng lai:

® L di sudt cd ban VND chinh thic tang Ién 8% nam tir ngay 1/12/2009 du bao 13i suat
nay sé dudc duy tri hét quy 2/2010.

® Lam phat nam 2009 & mdc 6.88%/nam. Sang ndm 2010 cac chinh sach cla chinh phu
van tap trung vao viéc khdng ché& lam phat dudi hai con s8. Theo nhu du bao cla

chiing t6i lam phat trung binh cho giai doan 2010 dén 2014 la 8%/nam.

®  Phan bu rui ro thi trudng dugc xac dinh cho giai doan 2010 dén 2014 la 8%/nam

MOt s6 du bao vé két qua kinh doanh giai doan 2010—2014 cua cong ty:

Nhu trong phan lap ludn cta ching tdi trong phan phan tich nganh, ché bién va xudt kh&u
thay san la nganh phuy thudc nhiéu vao chu ky kinh té€ va mic thu nhap binh quan dau
ngudi & cac thj trudng xudt khdu. Hién nay thi khach hang 16n nh&t cua MPC la My méc du
cbng ty cling cé hudng phat trién mé réng sang cac nudc khac nhu EU; Nhat Ban nhung
chlng t6i van danh gid My van 13 thi trudng chinh ctia MPC trong tuong lai. B&i vi My 13
nudc c6 dan sb 16n thir 3 trén thé gidi; nhap khiu san phdm tém dbng lanh c& I6n— san
ph&m chinh cla MPC; khéng qua khd tinh d&i vdi cac tiéu chudn vé sinh nhu Nhat Ban. Do
dd t6c do tang trudng thu nhap binh quan dau ngudi & My dudc coi la nhan té quan trong
nhé&t tadc dong vao tdc dd tdng trudng cua doanh nghiép. T4t nhién diéu nay chi cé thé thuc
hién dugc vai diéu kién ngudn cung cia MPC luon dugc dam bao dap Ung dugc nhu cau thi
trudng. Céc gia thi€t cho tinh hinh kinh doanh 5 ndm t&i cia MPC nhu sau:

Theo nhu s6 liéu théng ké ching toi cd dugc téc d6 tang trudng doanh thu hang nam cua
MPC vao khoang 10% nam. Day cling la m{c tang trudng doanh thu trung binh du ki€n cho
giai doan 2010—2014.

Gid ban tdm xust khdu trén thi trudng My hién nay tdng 10% so v8i ndm trudc; tai thi
trudng Nhat Ban va Han Qudc muc tdng gia phd bién hién nay 1a 5%. Ba thi trudng nay da
chiém t8i hon 80% san lugng xuét khdu clia MPC, theo d6 mirc tdng gid ban trung binh cla
MPC sé vao khoang 7%/nam.

Can c’ vao nhitng gia dinh trén ching t6i du bdo doanh thu cta cong ty tang truéng trung
binh hang nam khoang 17.27%. Day la mlc tang gia vén trung binh ciia MPC trong qua
kh{r. Gid vén hang ban dy kién sé tang theo t6c d0 tang gia cua thirc an chan nudi; gia con

giéng va cac chi phi nguyén liéu khac.

Hoat ddng kinh doanh van |& hoat ddng chinh cua cong ty. Mac du MPC c6 danh muc dau
tu tai chinh véi da s6 1a trdi phi€u va chirng chi quy cia SSI nhung ching téi cho rang viéc
dau tu dé khong mang lai hiéu qua va trong tuong lai MPC sé gidm ty trong dau tu cho
hoat ddng nay. Doanh thu tai chinh khdng dang k& chd yé&u dén tir tién 15 gui ngdn hang;
6 tlrc dugc hudng...Chi phi tai chinh da phan la chi phi 18i vay. MUc 15i sudt trung binh d6i
V@i cac khoan vay ciia MPC la 10%/nam. Day la mlec |ai sudt kha vu dai vi MPC kinh doanh

trong linh vuc ché& bién hang xuét khdu nén nhan dudc nhidu su hd trd clia chinh pha.

MPC - Bao cao phan tich
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Gid muc tiéu: 60,000VNP Gi hién tai: 32,000VND

TVSI®

San giao dich ctia moi nha

NHAN PINH PAU TU

Chi phi ban hang dugc du ki€n sé tang Ién cung vdi t6c do tang trudng doanh thu. Chi phi quan ly doanh
nghiép tang 1én khéng dang k& do viéc quan ly cia MPC kha tap trung. Thanh vién hdi déng quan tri
dong thgi kiém nhiém vi tri Ianh dao chu chét trong cong ty.

Céc hoat ddng khac nhu thanh ly tai san c6 dinh; mua ban chuy&n nhugng bat ddng san...chiém ty trong
nho trong cc cau doanh thu va thu nhap cua MPC. M{c thué sudt trung binh hién tai cong ty dang la
15%/nam. Cac cong ty con ctia MPC ciling mdi di vao hoat dong do do trong vong 5 nam tdi ching toi du
béo cong ty van dugc hudng mirc thué hdp dan nay.

Ciing trong khoang thgi gian nay MPC khong tién hanh dau tu I6n may mdc; nha xudng nao thém. Bdi
nhu ciu va thj trudng tiéu thu chua cé su gia tdng dang k& thém vao dé cac cdng ty con mdi di vao hoat
dong 3 nam trd lai ddy nén thdi gian khdu hao la tugng déi I16n. Cling bdi ly do nay cho nén cac khoan
vay trong tudng lai cla MPC chu yéu la vay ngén han dé& tai trg cho v8n luu ddng, nd dai han tdng I1én 13
khéng dang ké.

MPC ciing cé k& hoach tang v6n diéu I& 1000 ty dong nhung tai th&i di€m hién tai chdng téi khéng cé
dugc thong tin chinh thi'c nao vé phuadng thic cling nhu thdi gian phat hanh cia MPC cho nén vdén chu
s@ hitu van dudc gilf nguyén. S8 lugng ¢6 phi&u lvu hanh 13 70 triéu.

Loi nhudn sau thué cla cong ty (vé6i gid dinh 5 ndm tSi hoat dong kinh doanh dién ra binh thudng va
céng ty co 13i) sau khi trich 1ap cdc quy theo nhu quy dinh sé& dudc tra cd tic 8 mic 15%/ndm. HPQT
cta cdng ty quyét dinh ty & chi trd c8 tlc tlr 2006 — 2010 14 25%. Tuy nhién theo ddi tinh hinh cua
céng ty trong nhitng n8m gén day ching téi thdy cb tlc thudng chi trd & mlc 15%. Cin c’ vao nhiing
gia thiét trén chung t6i du bdo KQKD ndm nam tgi clla doanh nghiép nhu sau:

Don vi: Triéu dong 2,009 2,010F 2,011F 2,012F 2,013F 2,014F
Doanh thu thuan vé ban hang va cung cép dich vu 2,923,000 | 3,427,859 | 4,019,917 | 4,714,234 | 5,528,474 | 6,483,349
Gia v6n hang ban 2,460,859 2,921,017 3,467,219 4,115,557 4,885,128 5,798,602
Lgi nhuan gdp vé ban hang va cung cap dich vu 462,141 506,842 552,697 598,677 643,346 684,747
Doanh thu hoat dong tai chinh 93,243 201,911 80,048 97,128 116,554 252,389
Chi phi tai chinh 72,293 92,750 100,776 119,433 140,621 167,127
Trong d6: Chi phi l13i vay 72,293 92,750 100,776 119,433 140,621 167,127
Chi phi ban hang 159,699 187,282 219,629 257,563 302,050 354,219
Chi phi quan ly doanh nghiép 35,697 41,863 49,093 57,573 67,517 67,517
Lgi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh 287,695 386,858 263,246 261,236 249,712 348,272
Lgi nhuan khac (2,469) 3,757 53,029 (2,469) (2,716) 4,132
Lgi nhuan trudc thué 285,226 390,614 316,274 258,767 246,995 352,404
Lgi nhudn sau thué thu nhap doanh nghiép 42,784 58,592 47,441 38,815 37,049 52,861
Lgi nhuén sau thué cla c8 ddng cla céng ty me 242,442 332,022 268,833 219,952 209,946 299,544
Ldi co ban trén cé phiéu 3,463 4,743 3,840 3,142 2,999 4,279

Giai doan 1: Trong vong nam nam tur 2010 dén 2014

® | 3di suadt chi€t khdu dugc tinh todn dya trén cac tham sG: 13i sudt phi rui ro; phan bu lam phat va
phan bu rui ro. Lai sudt phi rdi ro dugc 18y la 13i sudt trai phi€u chinh phu Viét Nam 10 nam hién nay
dang la 8.25%/nam; lam phat cho giai doan nay dugc khdéng ché dudi 2 con s6 va dugc udc tinh
trung binh 13 khoang 8%/n8m; phan bu rui ro cho viéc dau tu cd phiéu khoang 8%/ndm. Nhu vay

13i suat chiét khdu cho giai doan nay la 24%/nam.

Giai doan 2: Dong tién cla cong ty sé tang trudng vdi téc do tang trudng 2.07% trong vong 5 nam tu

2014 dén 2019

® TGc db tang trudng trung binh cua kinh té€ My tir 1970 dén 2007 la 3.07% V3i muc tang trudng dan
s6 1%/nam; téc d6 tang thu nhap binh quan dau ngudi ciia My sé la 2.07%/nam. Can c’ vao dé téc
do tang trudng cua dong tién giai doan nay la 2.07%

®  L3i sudt chiét khau luc nay la 20% do lam phat va phan bu rdi ro dy ki€n gidm xudng.
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San giao dich ctia moi nha

Gia muc tiéu: 61,500VND

Gi3 hién tai: 32,000VND

NHAN PINH PAU TU

Pinh gia cé phiéu MPC
Ty sudt chi€t khau giai doan 1 25%
Gid tri hién tai cd phiéu giai doan 1 19,391
TGc do tang trudng cla dong tién sau 2014 2.07%
Ty suat chiét khau giai doan 2 20%| o
Gia tri hién tai clia c6 phiéu giai doan 2 20,019
IT6c d6 tang trudng cua dong tién sau 2019 1.5%
Ty sudt chiét khau giai doan 3 10%)|
Gia tri hién tai cia c6 phiéu giai doan 3 31,480, e
Gia tri hién tai cia MPC 70,843

DU BAO CAC CHI TIEU TAI CHINH

Giai doan 3: Tang truédng déu é mic 1.5% qua cac nam.

® Tir2019 trd di t8c dd tdng trudng chdm lai va héi tu 8 mrc bang
v8i mirc t&ng thu nhap binh quén cua cac nudc phat trién.

V@i téc db t8ng trudng 6n dinh cua GDP Viét Nam dugc xac dinh
la 5%; lam phat 8 mic 4% - 5% cho giai doan nay la md{kc tGi
thi€u thi 15i suat chiét khiu trong giai doan nay dugc ching toi
udc lugng vao khoang 10%.

Téng hodp lai gid c6 phiéu MPC theo phuong phap FCFE cua
chdng té6i la 71,000.

Nam 2009 2010F 2011F 2012F 2013F 2014F
IKha ndng thanh toan
Kha n&ng thanh toan téng quat 1.763 1.744 1.766 1.695 1.628 1.584
Kha ndng thanh todn ngan han 1.216 1.199 1.352 1.399 1.448 1.501
Kha nang thanh toan nhanh 0.995 0.978 1.100 1.134 1.171 1.211
Kha ndng thanh toan tuc thaoi 0.280 0.263 0.282 0.278 0.275 0.273
Kha nang hoat déng
\Vong quay hang ton kho 9.307 8.792 8.306 7.846 7.412 7.001
\Vong quay cac khoan phai thu 3.198 2.984 2.785 2.600 2.426 2.264
Ky thu tién binh quan 28.145 30.156 32.312 34.621 37.095 39.747
Vong quay tdng tai san 1.099 1.060 1.129 1.164 1.208 1.225
\Vong quay tai san c6 dinh 5.568 6.295 7.116 8.045 9.094 10.281
Kha nang can déi vén
NG phai tra/Ngudn vén cha sé hitu 137% 139% 135% 148% 164% 176%
NG phai tra/ Téng ngudn vén 57% 57% 57% 59% 61% 63%
Kha nang sinh Igi
Lgi nhuan bién gop 15.81% 14.79% 13.75% 12.70% 11.64% 10.56%
Lgi nhuan bién trudc thué 9.76% 11.40% 7.87% 5.49% 4.47% 5.26%
Lgi nhuan bién sau thué 8.29% 9.69% 6.69% 4.67% 3.80% 4.47%
ROA 9.11% 10.26% 7.55% 5.43% 4.59% 5.47%
ROE 21.94% 24.92% 17.96% 13.64% 12.22% 15.21%
Ty so gia tri thi truong
S lugng ¢b phidu luu hanh 70,000,000 | 70,000,000 | 70,000,000 | 70,000,000 | 70,000,000 | 70,000,000
Book value (nghin ddng) 15.583 18.826 21.166 22.808 24.308 26.945
EPS (nghin dong) 3.463 4.743 3.840 3.142 2.999 4.138
Ph&n tich Dupont (ROE)
Lgi nhuan sau thué/ Doanh thu 8.29% 9.69% 6.69% 4.67% 3.80% 4.47%
Doanh thu/Téng tai san 1.099 1.060 1.129 1.164 1.208 1.225
\Vong quay tai san cb dinh 6.614 7.387 8.251 9.215 10.292 11.495
Tai san ¢ dinh/ Tai séan 0.166 0.143 0.137 0.126 0.117 0.107
Téng tai san/ VCSH 2.408 2.427 2.378 2.510 2.664 2.780
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Gid muc tiéu: 61,500VND Gi hién tai: 32,000VND

TVSI®

San giao dich ciia moi nha

NHAN PINH PAU TU

Pinh gia theo phuong phap P/E va P/B

MPC VHC AGF ABT ACL SGC
Gid ngay 14/11/2009 32.9 50.00 35.9 56.5 28.9 20.3
Ty trong gid tri von héa| 45.13% 27.89% 8.58% 8.51% 4.84% 2.25%
EPS trailing 2.520 5.572 0.928 5.384 3.671 3.100
P/E diéu chinh (trailing) 13.056 8.973 38.677 10.494 7.872 6.548
Gia tri s6 sach 15,389 17,595 47,609 54,227 17,915 13,356
P/B 2.14 2.84 0.75 1.04 1.61 1.52

Hién nay c6 kha nhiéu cac doanh nghiép ché& bién va xut khdu thdy san niém yét trén hai san HoSE va HnX. Tuy nhién ching t6i
ti€n hanh loai bd nhitng doanh nghiép c6 quy md khong tuong dong vdi MPC hodc két qua kinh doanh bi am trong bén quy viua
qua dé tién hanh dinh gid theo phudng phap so sanh. Theo dé P/E trung binh cho nhdm cac c6 phiéu trén vao khoang 13x va P/B
& muc 2x. V3i vi thé 1a mét trong nhitng doanh nghiép ché& bién thuy san xuét khiu Ién nhat Viét Nam hién nay chlng téi ky vong
v6i mirc EPS ndm 2010 I3 4,743d. Giad c6 phi€u MPC cho dé&n hé&t ndm la 62,000d. Tuong tu vdi Book value du bdo cho hét ndm

2010 xap xi 19,000d muic giad ky vong sé la 38,000d.

_ KHUYEN NGHI PAU TU CUA TVSI

Sang ndm 2010 trién vong cho nhitng doanh nghiép ché bién hang thuy san xuét khidu nhu MPC sé sang sua hon
nam 2009 rat nhiéu. Piéu nay bdi vi:

® Ty gida USD/VNP di dudc diéu chinh theo hudng cé Igi cho cdc doanh nghiép xuét khdu. Hang héa Viét Nam &
nudéc ngoai sé tréd nén ré mét cach tuong déi so véi cdc hang héa khdc. Tién ban hang dudc thu vé bing USD cho
nén khi ty gia cang tang thi cac doanh nghiép lai cang cé Idi.

® Cidc doanh nghiép nay sé tiép tuc dudc nhan dudc su hé trg 15i sudt 2%/ndm cho cic khoan vay trung va dai han
cua chinh phu. Thém vao dé cac céng ty con cua MPC ciing nhan dudc su uu dai vé thué suat khi ty Ié dong thué
TNDN trung binh chi 6 mirc 15%/nam.

®  Hiép dinh thuong mai Viét Nhat cé hiéu luc k€ tir ngay 1/1/2010, déi véi mit hang tém déng lanh cia Viét Nam
khi xudt sang nudc nay sé dugc chiu mirc thué suit 0%. O My, MPC ciing 1a mét trong bon doanh nghiép cua Viét
Nam dudc chiu mic thué chéng ban pha gid 0% va mic thué nay cé thé sé khéng thay déi trong nhitng ndm tdi.
Nhé&t Ban Ia thi trudng I6n tha hai sau My cia MPC nén chic chan hiép dinh nay sé cé tac déng tich cuc dén hoat
déng kinh doanh.

® Kinh té thé gidi dac biét Ia kinh té My dang cé nhiing dau hiéu tich cuc cua su phuc héi.
Tuy nhién trong tuong lai cdng ty ciing sé van gip phai nhifng thach thic Ién nhu:

o Nguén nguyén liéu sé van la khé khdn I6n nhat déi véi cdc doanh nghiép thiy san néi chung chir khéng riéng
MPC. Thém vao dé thién tai lii lut; dich bénh Ia nhitng yéu té bat kha khang anh hudng hoat dong kinh doanh.

® Hang rao phi thué van I3 rdi ro I6n nhét cho cdc doanh nghiép trong nganh khi cic thj trudng xudt khiu chinh 13
My va EU van tiép tuc dp dung nhiing chinh sach chit ché véi san phdm tir Viét Nam.

Nhén dinh gid cé phiéu

Chung téi tién hanh dinh gia cho ca hai phuong phap DCF va hé s6 tuong déi. Néu nhu phudng phap P/E va P/B thich
hdp cho viéc dau tu trong ngdn han thi phudng phap DCF véi cdc du bdo sét vdi tinh hinh hoat déng cua céng ty hon
sé thich hop cho viéc diu tu trong dai han. Phudng phap P/E cho thdy su ki vong vao gia cé phiéu trong tuong lai Ia
kha s&t véi DCF. Dua trén nhiing phan tich trén ching tdi 13y xdc suat cho méi phudng phap Ia 50:25:25

Téng hop lai gia c6 phiéu MPC vao thoi diém hién tai la khoang 60,000VND.
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T'VSI

San giao dich cua moi nha

Khuyén cao st dung

Tat ca nhirng thong tin néu trong bdo cdo nay da dudgc
xem xét can trong, tuy nhién Céng ty C& phan Ching
khodn Téan Viét (TVSI) khong chiu bat ky mét trach nhiém
nao doi vdi tinh chinh xac cta nhitng thong tin dugc dé
cép dén trong bdo cdo ndy. Cic quan diém, nhan dinh,
danh gia trong bdo cdo nay la quan diém cd nhan cla cac
chuyén vién phan tich ma khéng dai dién cho quan diém
cua TVSI.

Bdo cdo chi nhdm cung cdp thdng tin ma khéng ham vy
khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm gili chéing khoan.
NgudGi doc chi nén s dung bao cdo phéan tich nay nhu
mot ngudn théng tin tham khao.

TVSI ¢ thé c6 nhitng hoat ddng hgp tac kinh doanh véi
cac ddi tugng dudc dé cap dén trong bao cdo nay. Ngudi
doc can luu y réng TVSI cb thé cé nhitng xung dét Igi ich
dGi v@i cac nha dau tu khi thuc hién bao cdo phan tich
nay.

PHONG PHAN TiCH PAU TU
Pho6 phong Phéan tich dau tu

ThS. Hoang Thi Thanh Thay
Chuyén vién phan tich:

Lé Thuy Ngoc Khanh

Email: khanhltn@tvsi.com.vn

Tru sé
152 Thuy Khué, Tay HO, Ha Noi

Chi nhanh HCM Chi nhanh Hoan Kiém
193 Tran Hung Dao, Q. 1
DT: (08) 38386868

Fax: (08) 39207542

DT: (04) 39332233
Fax: (04) 39335120

Mc khuyén nghi
- Ban vdi khéi lugng Ién
Nén ban
Cam giir
Nén mua

Mua vdi khéi Iugng I6n

San pham phong phéan tich TVSI:

DT: (04) 37280921

Chi nhanh An Pong, HCM
26C Tran Hung Pao, Q. Hoan Kiém  95A Nguyén Duy Duong, Q. 5

DT: (08) 38306547
Fax: (08) 38306547

Bao cao thudng xuyén
Thong tin cap nhap website hang ngay
Morning Briefing
Théng ké giao dich cudi ngay
Théng ké giao dich tuan
Ban tin: ban tin tuan, trai phi€u
Lich su kién theo thang
Bao cao phan tich
Bao cdo Kinh té bau tu thang
Bao cdo phan tich nganh
Bao cao phan tich céng ty
Bao cao thong ké
EPS Flash Report
Investment Tool
Top 50 mé CK c6 gia tri v6n hda I6n nhat
San pham giao dich
I-trade Home
I-trade Pro
HOi thao

Hoi thao chuyén dé va hodi thao nho

Fax: (04) 37280920

Chi nhanh Hai Phong Chi nhanh Pa Ning
19 Bién Bién Phu
DT: (031) 3757556

Fax: (031) 3757560

114 Quang Trung
DT: (0511) 3752282
Fax: (0511) 3752283

Website: www.tvsi.com.vn

Email: contact@tvsi.com.vn



