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Thuy san

Xu hudng tang chirng lai trong 3Q22

Doanh thu ha canh mém sau khi dat dinh trong 3Q22

Nganh thiy san xuét khau 2.7 ty USD (+31% n/n, -15.9% q/q) trong 3Q22, trong
do xuat khau tdm va ca tra tdng manh 87.9% n/n va 5.8% n/n, nhwng ca 2 mét
hang xuat khau nay déu gidm manh lan lwvot 1a 30.3% va 19.5% q/q. Do d6, tang
trwdng doanh thu DNXK ca tra tdng manh 68% n/n va tang trwédng DNXK tdm
tang nhe 6.5% n/n. Trong khi d6 doanh thu cac DNXK niém yét tém va ca tra
déu giam lan lwot 14.2% n/n va 5.7% n/n, d&c biét la cac doanh nghiép dirng
d4u, gidm sut nhanh choéng sau nhivng téng trwdng vuot bac trong 2Q22.

Bién loi nhuan gop cta 2 nganh xuat khau khéng dong nhat
trong 3Q22

Trong 3Q22, bién lgi nhuan gop cldia cac DNXK tom sut gidam con 9.2% n/n (-
5.9%dpt n/n) do cung ki nam ngoai dwgc hwdng lgi nhd chi phi nguyén vat liéu
thap, nhung lai tdng g/q khi LNST ghi nhan 320 ty ddng (+3.2% n/n va -11.4%
g/q). Bién LN gop cla cac DNXK ca tra dat 16.1%, cao hon 12.9% trong 3Q21
do gia ban trung binh (ASP) téng cao hon gia nguyén liéu dau vao n/n va thap
hon bién LN cla 2Q22 la 23.4% do ASP lai gidm g/g. Trong d6 bién LN gop cla
VHC giam sau (-6.8%dpt g/q), dat 733 ty déng (+266% n/n va -47% q/q).

DNXK tém sé& déi mat véi nhiéu thach thirc hon trong 4Q22F
Theo quan diém ctia chung toi, tdng trwdng doanh thu cia DNXK tdm sé& cham
lai n/n va q/q trong 4Q22F do 1) hang tdn kho cla thj trwéng My dbi dao, dan
dén san lwong tdm xuat khdu dén My giam, 2) thoii tiét khong thuan loi, tac dong
dén san lwong xuat khau, va 3) ap luc lam phat gia tdng va ddng tién mét gia &
cac thi trvong 1&n nhw cac nwée EU, Nhat Ban lam gidam strc tiéu thyu tédm. Nhin
chung, chung téi wdc tinh bién LN gop cla nganh tém van duy tri g/q do ASP
van gitr & mirc cao trong 4Q22F, cao hon han do DNXK tém xuét khdu cac san
ph&m c6 gia tri cao v&i mire gia cao hon.

Mua & I&n sé 1am tang nhu cau ca tra trong 4Q22F

Tang trwéng doanh thu xuét khau trong 4Q22F clia DNXK ca tra va tém niém
yét c6 két qua trai chiéu. Doanh thu ctia DNXK ca tra tdng nhe dén tir 1) xuét
khau sang Trung Quédc tang do chinh sach nhap khdu da néi 1dng va 2) san
lwong xuét khau trong 4Q22F tdng manh g/q dé chuan bi cho cac ngay nghi 1&
& hau hét cac thj tredng. Chung t6i dw doan cac DNXK sé duy tri bién LN cao
so v&i 4Q21 va gidm nhe q/q khi ASP tang cao n/n va mdéc 6n dinh g/q.

Bét chap xu hwéng tdng cao cia DNXK Thiy san da cham lai trong 3Q22, ching
t6i khuyén nghj “TICH CU'C” va tin rang nganh thay san sé phuc hdi tré lai trong
4Q22F trwdc nhirng diéu kién thuan lgi trong nganh.
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23 doanh nghiép xuét khau thay san niém yét ghi nhan doanh thu dat 15,282 ty
ddng (+ 33.6% n/n) va LNST dat 2,197 ty déng (+50.3% n/n). Bién lgi nhuan
gop clia 3Q22 dat 14.4%, (+1.6 dpt n/n) va bién lgi nhuan rong dat 7.3% (+2.3
dpt n/n). Téc d6 tang trwdng da ha nhiét sau cu hit ctia 2Q22, ¢ doanh thu va
LNST déu giam lan luvot 8.6% q/q va 37.7% q/q, do KQKD ctia DNXK ca tra
giam téc clia so véi dinh cii 2Q22.

Bang 1. Két qua kinh doanh cia 23 DNXK thiy san trong 3Q22 (ty abng,%)
2021 2022 3Q22
1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q a/q n/n
Doanh thu 9,610 13,508 11,441 13,763 13,844 16,726 15,282 (8.6) 33.6
Bién lgi nhuan 1,023 1,538 1,462 1,647 2,334 3,137 2,197 (30.0) 50.3
Chi phi QLBH (546)  (742) (758) (885) (890) (1,081) (899) (16.8) 18.6
LNST 464 574 579 950 1,292 1,793 1,117 (37.7) 92.9
Ngudn: Céng ty, KISVN
Hinh 1. K&t qua hoat dong kinh doanh n&i bat ciia 23 DNXK thiy san da niém yét
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Hinh 2. LNST ciia DNXK ca tra giam kéo KQHD cua 3Q22 di xudng
(Ty déng) Doanh thu DNXK tém (T) (Ty dbng)
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Ngudn: Céng ty, Fiinpro




Hinh 4. San lwgng xuat khiu giam trong 3Q22 sau ci ting

manh trong 3Q21

1. Doanh thu ciia cac DNXK tém khéng déng nhat do cac yéu
to khong thuan lgi

Xuét khdu tém sang céc thj trwéng Ién nhw Trung Quéc, EU va Nhat Ban tang
manh n/n do nén thap trong 3Q21 nhwng gidm lan lwot 36% q/q, 12% q/q va
1% q/q. Cu thé, xuat khau tdm sang thi trudng My (1a thi triedrng xuat khau tém
I&n nhat) gidam manh 42% n/n va 32% q/q, nguyén nhan dén tr san lwong xuét
khau thap (-55% n/n, -36% q/q). Lam phat cao lam cho chi phi van chuyén, tén
kho t&ng manh trong khi du trir hang ban con déi dao, 1am gidm sirc mua & thi
trwdng My. Gia tri xuat khau ctia My gidm kéo theo dd san lwong xuét khau tdm
giam 20% q/q.

Vay nén, nhu cau thap & thj tredng My lam gidm téc do téng trwdng doanh thu
ctia MPC, dat 2,442 ty ddng (-10% n/n, 10% q/q). Trong khi d6, FMC tap trung
vao nhu cdu I6n & thi treng Nhat, nang tdng doanh thu ting cao, dat 1,752 ty
dong (+7.8% n/n va 24.2% q/q).

Hinh 3. Chi FMC ting truéng n/n va q/q
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Ngudn: Céng ty, KISVN

Hinh 5. San luvgng xuat khiu sang thi trugng My giam
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Hinh 6. Bién Igi nhuan gdp tt hon binh thudng

2. Tang xuat khau tém sang Nhat Ban dé dat bién lgi nhuéan
gop tot hon trong 3Q22

Bién loi nhuan gop ctia cac DNXK tém niém yét gidm con 9.2% trong 3Q22 (-
5.9 dpt n/n) vi chi phi nguyén liéu giam trong 3Q21 (giam 18.6% so v&i 3Q22),
trong khi d6 cwéc phi van chuyén gidm lam cho chi phi BH&QL trén doanh thu
gidm -3.1 dpt n/n. Tuy vay, bién lgi nhuan van gidm, 3.9% (-2.4 dpt n/n), phan
I&n do sw suy gidm cla bién lgi nhuan gop. LNST clia cac DNXK dat 320 ty
ddng (+3.2% ni/n).

So véi 2Q22, trong bdi cdnh nhu cau gidm & MY, cac doanh nghiép top dau
nhw MPC va FMC da thic dy xuét khau sang Nhat Ban va céc thi trwong voi
nhu cau cao, cé ASP tt hon, phi van chuyén thap hon. Vay nén, bién lgi nhuan
gop va bién lgi nhuan rong trong 3Q22 déu bién dong nhe so v&i quy truéec.

Do dé, bién lgi nhuan rong cia MPC (cdng ty me) cao nhat trong nganh tém
v&i 8.1% (-0.4 dpt n/n, 0.8 dpt q/q), ghi nhan 197 ty déng LNST (-14.7% n/n,
twong dwong q/q). Trong khi d4, bién lgi nhuan rong cta 2 FMC va CMX lan
Iwot dat 4.6% (+1 dpt n/n, -4 dpt g/q) va 4.2% (twong dwong n/n va 1 dpt q/q),
LNST clia 2 DNXK nay lan lwot dat 80 ty déng (+42.9% n/n, -32.2% q/q) va 34
ty déng (+61.9% n/n, -26.1% q/q).

Hinh 7. ASP ting trong khi dé chi phi dau vao 8n dinh
trong 3Q22

(%)

16
14
12
10

o N A~ O

—&— Bién LN gop
—&—Bién LN

Chi phi ban hang va quan,ly / doanh thu

N\

(USD/kg) —— Gia tom dau vao —e— ASP XK dén My

13 r ASP XK dén EU
12t

talzal3al%0
2019

talzalsalsq
2020

1Q‘2Q13Q
2022

talzalsalvq
2021

9
8
7
6 |
| 5W
4 |
3

01/21 04/21 07/21 10/21 01/22 04/22 07/22

Ngudn: Céng ty, Fiinpro

Ngudn: UndercurrentData, NOAA

Hinh 8. Bién Igi nhudn gép cia MPC tt hon khi thim nhap vao thi trwuéng Nhat Ban

(Ty ddng)

o
o LNST(T)  eBiénLNgdp(P)  eBién LN (P) (—0)30
°* 197.0 i
200 | 25
{20
150 | . | s
L
100 86.0 4 1 10
L
s0 | 3%0 ¢ 13
19.0 10
(1.0) 13
L
(50) L 1 10
CMX FMC ICF MPC THP

Ngudn: Cong ty, KISVN




3. Xuat khau giam khi nhu cau ca tra thap trong 3Q22

Xuét khéu c4 tra dat 538.5 triéu USD (+ 88% n/n va -30% q/q). Bat chap tang
trwédng manh mé 88% n/n bdi ASP tang manh (+ 30% n/n, 44% q/q), xuét
khau gidm 30% q/q do nhu cau chirng lai sau khi xuét khau tang dai han trong
6T22. Qua do, doanh thu ctia DNXK ca tra tang 68% n/n va nhwng giam -
14,2% q/q.

Tuy nhién, ngay ca khi nhu cau cua thj treng My gidm dang ké (-13% n/n, -
50% q/q), cac nha nhap khau My van chip nhan muc gia ban cao khoang 4,8
USD/kg(+40% n/n, twong dwong g/q). Do d6, doanh thu cta VHC (thj trwong
M§ déng gép doanh thu I&n nhét) dat 3,261 ty déng (+46% n/n, -23% q/q).
ANV va IDI, cha yéu tap trung vao thj trwdng ASEAN va Trung Quéc, 1an lwot
dat 1,239 ty ddng (+ 89% n/n va -4% q/q) va 1,964 ty ddng (+ 77% n/n, -18%
q/a).

Hinh 9. Cac DNXK ca tra niém yét hdi phuc sau nén thip cua 3Q21
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Ngudn: Céng ty, KISVN

Hinh 11. San lwgng xuat khiu trong 3Q22 giam hon mirc

Hinh 10. Xuat khau vao 2 thi trudng I6n nhat giam binh thudng & thi trudng My
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4. ASP giam kéo theo bién lgi nhuan gép cua nganh ca tra
giam trong 3Q22

Bién lgi nhuan goép clia cac DNXK ca tra trong 3Q22 da tang lén 16,1%, cao
hon bién lgi nhuan gép 3Q21 la 12,9%. Chi phi nguyén vat liéu tang khoang
+30% n/n ké tr khi ngudn cung gidm, trong khi ASP t&¥ 32% n/n 1&n 40% n/n.
Tuy nhién, nhu cau dang gidm di & nhiéu thj trwdng, khién ASP gidm nhe 6%
g/q so v&i mire dinh 2Q22 trong khi gia nguyén vat liéu van & mirc cao. Do
do, bién lgi nhuan gop da gidm 7.3%dpt g/q. Do d6, bién Igi nhuan rong dat
8,9% (+4,8%dpt n/n, -5,5%dpt g/q), LNST dat 733 ty dbng (+266% n/n va -
47% q/q).

Vé co ban, méac du VHC duoc hwdng loi tilr viéc tang gia ASP & thij trwong
My (+36% n/n, +5% q/q), bién lgi nhuan gop clia VHC chi dat 19% (+0,8%dpt
n/n, -6,8% q/q) do mic téng dw phong hang tdn kho 1én mc 214 ty ddng. Do
dé, VHC da ghi nhan mirc LNST dat 460 ty dong (+79,5% n/n, -41,7% q/q).
LNST cta cac DNXK ca tra ciing phuc hdi tich cwc nhé nén thap trong ndm
trwéc do gidn cach x& hdi trong 3Q21 lam cac hoat ddng san xuét kinh doanh

bi dinh tré.
Hinh 12. Bién LN gop kéo bién LN réng di xudng Hinh 13. ASP giit mitc cao khi xuit khiu sang US va EU
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Hinh 14. VHC giit mitc bién Igi rong t6t hon khi xuat khiau sang thi trugng My
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5. DNXK tém sé& déi mat véi nhiéu thach thire hon trong
4Q22F

Theo géc nhin clia ching té6i, tdng trwdng xuét khau thdy san trong 4Q22F sé
s khong déng nhat gitka DNXK cé tra va tdm. Doanh thu ca DNXK cé tra
tang nhe n/n va g/q dwa vao 1) xuét khiu sang Trung Quéc téng do chinh
sach nhap khiu da néi 1dng va 2) san lwong xuét khau trong 4Q22F ting
manh q/q d& chuan bj cho cac ngay nghi 1& & hau hét cac thj trwong. Chang
t6i dw doan cac DNXK sé duy tri bién LN cao so v&i 4Q21 va giam nhe g/q khi
ASP tang cao n/n va mic 6n dinh g/q.

Nguworc lai, chung téi cho réng téng trwdng doanh thu cia DNXK tdm sé cham
lai n/n va q/q trong 4Q22F do 1) hang ton kho cua thi trwéng My dbi dao, dan
dén san lwong tdm xuét khdu dén My giam, 2) tiét khong thuan loi, tac dong
dén san lwong xuat khau, va 3) ap lwc lam phat gia tang va dong tién mét gia
& cac thj trwdng I&n nhw cac nwéde EU, Nhat Ban lam gidm strc tiéu thy tém.
Nhin chung, ching téi wéc tinh bién LN gdp cia nganh tém van duy tri g/q do
ASP van gitr & mlrc cao trong 4Q22F, cao hon han do DNXK tém xuét khau
cac san pham cd gia tri cao vé&i mirc gia cao hon.




m  Nguyén téc danh gia ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam véi ¢ phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang téi
* MUA: T6ng loi nhuan ky vong la 15% hoéc hon.
o Nam giti: Téng lgi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Téng lgi nhuan ky vong 1a -5% hodc thdp hon.
e CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muyc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m gitr hoac Ban.

= Nguyén tac danh gia cia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam v&i nganh trong 12 thang téi
e Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
e Trung lap: Khuyén nghi gil ty trong clia nganh trong danh muc bang véi ty trong dwa trén vén héa ctia nganh trong VNIndex.
* Giam ty trong: Khuyén nghj giam ty trong clia nganh trong danh muc so v&i ty trong dwa trén vén hoa clia nganh trong VNIndex.

m  Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thwc hién bao céo nay, xac nhan ring bao cao phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla ching tdi v& cdng ty dwoc phan tich
trong b&o c&o. Chung t6i cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khéng nhan duoc céac khoan loi ich c& nhan no, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mdt cach tryc tiép hoc gian tiép.

m  Thoéng tin céng khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trudc clia ngay phat hanh bao cao (hoac cudi thang thiv 2 lién trwdc néu ngay phat hanh bao cao sau ngay cudi thang lién truéc it hon
10 ngay), CTCP Chting khoan KIS Viét Nam ho&c céc bén lién quan khong ndm gitk 1% hodc nhigu hon cb phan clia cong ty duoc phan tich trong béo céo.

Khong c6 mau thuan lgi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao cao.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khong quan Iy hodc dong quan ly viéc phat hanh ra cong ching cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich
trong bao cao trong vong 12 thang qua.

CTCP Ching khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khong nhan dwoc khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cong ty duoc phan tich trong bao
cdo trong 12 thang qua; CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam ho&c céc bén lién quan khdng ky vong hodc tim kiém cac khodn lgi ich nao ti dich vu ngan hang dau
tw tr cong ty dwoc phan tich trong bao cao trong ba thang téi.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam ho&c ca bén lién quan khdng tao 1ap thi trwdng cho cb phiéu clia cong ty dwgc phan tich trong béo cdo tai thoi diém phat hanh
béo céo.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam khéng ndm hon 1% cb phan clia céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 11/09/2022.

CTCP Ching khoan KIS Viét Nam da khong cung cép trwéc bao céo nay cho cac bén thir ba khac.

Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao cdo tai ngay 11/09/2022.
CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam da phat hanh chirng quyén c6 dadm bam vai cb phiéu Thiy san va hién la cong ty tao Iap thj truong.

Nguwoi thiee hién: Linh Pham




Mién Trir Trach Nhiém

Bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dwoc thue hién va phat hanh b&i phong phan tich ctia CTCP
Chrng khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cép gidy phép dau tw ctia Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Vit Nam. Chuyén vién phan tich, ngwoi
thue hién va phat hanh bao céo phén tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap chivng chi hanh nghe va dwoc quan ly bédi UBCKNN Viét
Nam. Bao c4o nay khéng dwoc sao chup, nhan ban hoic xuat ban (toan bd hoac tivng phan) hoic tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khong
duoc sy chap thuan bang van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khong nén va khong dwoc dién gidi nhw moét d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bét ctv khoan dau tw ndo. Khi xdy dung ban bao cao nay, ching téi hoan toan dé khong cén nhéc vé
céc muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc cac nhu cu cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dwa ra cac quyét dinh dau tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dya vao danh gia’ ca nhan hodc tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh ddc lap cia minh va tdy theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tivng hoan canh. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong d@m bao nha dau tw
sé dat dwoc loi nhuan hodc dwoc chia sé loi nhuén ti cac khoan dAu tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac
nhan sw cap cao, giam déc va nhan vién tuyén bd mién triy trach nhiém véi cac khoan 16 hodc ton théat lién quan dén viéc siv dung toan bo
hodc mét phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay dbi bat ct luc nao ma khéng can béo trwdc va cé thé khac hogc ngwoc voi
quan diém dwoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyét dinh dau tw cudi cling phai dwa trén
cac danh gia ca nhan cta khach hang, va bao cao phan tich nay va céc tai liéu marketing khéng thé dwoc st dung nhw 1a chivng clv cho cac
tranh chap phap Iy lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén © 2022 cta CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Bao céo nay khong dwoc sao chup nhan ban hoic xuét ban (toan bo hoac tirng
phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khong duoc sw chap thuan bang van ban ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.




