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Nganh F&B

Ki vong bién Igi nhuan gop cai thién trong 1Q23F

Nganh dwéong va bia dan dat ting trwéng doanh thu F&B

Da téng trwdng doanh thu nganh bia da cham lai tir 84.0% n/n trong 3Q22 xuéng
15.1% n/n trong 4Q22 do anh hwéng nén so sanh thap trong 3Q21. Doanh thu
téng trwdng n/n va g/q nhé nhiéu giai bong da va ky nghi Tét Nguyén Ban sém.
T&ng trwdng tdng doanh thu clia 5 céng ty dwédng niém yét trén 3 san ting tbc
trong 4Q22 trong khi téng trwdng loi nhuan gidm téc. Tang trwdng doanh thu
trong 4Q22 1a 34.5% so v&i mirc 20.8% trong 3Q22.

Bién lgi nhuan gép giam trong 4Q22

Gia nguyén liéu dau vao nhap khau cao da tiép tuc anh hwéng dén bién LN gop
cla cac cong ty F&B. Bién LN gdp nganh sira gidm n/n va g/q trong 4Q22, bién
LN gdp ctia VNM gidm 3.7%p n/n va 0.7%p g/q xudng 38.8% trong 4Q22. Trong
khi d6, bién lgi nhuan gdp cla nganh bia gidm 2.8%p q/q va 0.7%p q/q xubng
24.1% trong 4Q22. Bién LN gbp cia SAB dwogc cai thién 0.4%p n/n nhwng bi
gidm manh 3.1%p q/q xudng con 28.1% mé&c du gia nhém, dai mach da gidm
gan 30% so véi mirc dinh. Déi véi nganh dwéong, bién LN gop cla nganh gidm
dang ké 5.0%p q/q va 3.5%p n/n do gia mia nguyén liéu dau vao tdng manh.

CPBH&QL/Doanh thu tang manh trong 4Q22

Trong 4Q22, bién lgi nhuan rong (NM) gidm dang ké g/q va n/n & tat ca cac phan
nganh F&B. CPBH&QL/Doanh thu cta IDP I1an lwot tdng manh tir 16.4% trong
4Q21 lén 30.2% va 4Q22 khién bién LN rong gidm tir 23.0% xubng 9.9%. Méac
du doanh thu tang, nhwng cac coéng ty bia cé mirc tang truwdng Igi nhuan rong
am 24.5% n/n trong 4Q22. SAB cé mirc tang trwdng lgi nhuén rong am -20.6%
n/n do ty |6 CPBH&QL/doanh thu tdng manh tlr 12.4% trong 4Q21 Ién 18.1% va
4Q22.

Bién LN goép nganh mé rong trong 4Q22

Theo TCTT, thu nhap binh quan thang cta céng nhan chi tang nhe 1.3% qg/q Ién
7.7 triéu ddng (+26.2% n/n) trong 4Q22. Bén canh do, thu nhap ctia nhém coéng
nhan bi anh hwéng b&i hoat ddng xuét khau van con tri tré, do d6 ching t6i cho
rang tiéu thu bia va sira sé tiép tuc gdp thach thirc trong 1Q23F. Tuy nhién,
chuing t6i van ky vong bién loi nhuan gop cla cac cong ty siva va bia niém yét
sé dwoc cai thién trong 1Q23F nhd hwéng loi gia nguyén liéu dau vao da ha
nhiét. Bdi v&i nganh dwéng, ching t6i ky vong doanh thu sé ting trwdng va cai
thién bién lgi nhuan gép nho gia ban cao hon.
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Bang 1. Théng ké doanh thu - Igi nhudn cia 4 céng ty niém yét sira (ty déng, %)

4Q21 3Q22 4Q22 nin (%)  q/q (%)
Doanh thu 17,811 18,682 17,639 (1.0) (5.6)
LNST 2,564 2,601 2,117 (17.4) (18.6)

Nguon: Fiinpro, KIS

Dwa trén di¥ liéu cGa chung t6i, tdng doanh thu ctia 4 coéng ty sira niém yét
dwdng nhw di ngang n/n trong 4Q22, tdng doanh thu gidm nhe 1.0% n/n trong
4Q22 so voéi da tang trwdng 2.1% n/n trong 3Q22. Tuy nhién, tang trwdng thu
nhap tiép tuc gidm téc -17.4% n/n trong 4Q22 so v&i -17.8% n/n trong 3Q22 do
tac dong cla gia ca diu vao cao va nhu cau thap trong béi canh lam phét.

Hinh 1. Loi nhudn cac cdng ty sita giam trong 4Q22
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Bang 2. Lgi nhudn cia cac cdng ty bia suy giam (ty dong, %)

4021 3Q22 4Q22 nin (%)  qlq (%)
Doanh thu 13,104 13,685 15,088 15.1 10.3
LNST 1,541 1,672 1,164 (24.5) (30.4)

Ngudn: D liéu cong ty, KIS

Tang trwdng tdng doanh thu va lgi nhuan cla 14 nha san xuét bia niém yét da
gidm téc trong 4Q22. Tang trudng tdng doanh thu cham lai tlr 84.0% n/n trong
3Q22 xubng 15.1% n/n trong 4Q22 do tac ddng mrc nén thap trong 3Q21.
Doanh thu tang n/n va g/q nhd mua béng da va Tét Nguyén Dan sém. Nguoc
lai, loi nhuan rong gidm 24.5% n/n trong 4Q22 sau khi phuc héi manh trong 2Q-
3Q22. Loi nhuan rong dm dam 1 do gia dau vao cao va chi phi ban hang.

Hinh 2. Lgi nhuin réng 3m dam ciia cac céng ty bia niém yét trong 4Q22
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro
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Bang 3. Tong Igi nhuin cia 5 céng ty dudng (Ty déng, %)
4Q21 3Q22 4Q22 n/n (%)  q/q (%)

Doanh thu 7,238 8,312 9,735 345 17.1

LNST 629 632 641 1.9 1.4

Nguon: D@ liéu cong ty, KIS

Téng doanh thu clia 5 cong ty mia dwdng niém yét trén 3 san tdng manh trong
4Q22 trong khi tang trwdng loi nhuan cham lai. Téc d6 ting trwdng doanh thu
trong 4Q22 la 34.5% so v&i mirc 20.8% trong 3Q22. Tang trwdng lgi nhuén
rong gidm téc xudng 2.0% n/n trong 4Q22, so véi tbc d6 tang trwdng 8.2% n/n
trong 3Q22. V&i tbc d6 tang trwdng loi nhuan cham hon doanh thu, lam déy lén
méi lo ngai vé nhirng thach thic.

Hinh 3. Ting trudng doanh thu cia cac céng ty dudng niém yét trong 4Q22

(% yoy) —a—Doanh thu —e—LNST
90

80 |
70t
60 |
50 f
40 |
30t
20 |
0 | 2
o 3 12 =S 8.2
(10) 1.9 2.0
4Q20  1Q21  2Q21  3Q21  4Q21  1Q22  2Q22  3Q2  4Q22

Ngudn: D@ liéu cong ty, Fiinpro

Gia ban dan dat ting trwéng trong bbéi canh lam phat

Phan tich mlre téng trwdng doanh thu nganh sira theo tirng cong ty, 3 trong sb
4 codng ty tdng trwdng dwong, nhwng VNM véi vi thé & cong ty dau nganh lai
tang trwdng am v&i doanh thu 15.1 nghin ty déng (-4.7% n/n) trong 4Q22. IDP
va MCM c6 két qua hoat dong tbt vai téc dd tang trudng 1an lwot 1a 37.7% n/n
va 9.5% n/n. Trong khi HNM néi bat véi mire tang trwéng 88.1% n/n. Theo
NielsenlQ, mrc tang trwdng gia tri clla nganh sira tai Viét Nam la 5% n/n nhirng
doéng gop chi yéu nho tang gia ban trung binh (ASP) trong khi san lwgng khéng
ddi trong 11 thang dau nam 2022. Nhw vay, gia ban binh quan (ASP) da thuc
day tang trwdng doanh thu ctia nganh sira.

Hinh 4. VNM ting truéng doanh thu 4m trong 4Q22 Hinh 5. HNM vin la mét ngoai Ié trong 4Q22
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro
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Hinh 6. Thu nhép chi ting nhe q/q trong 4Q22 Hinh 7. San xuéat bia phuc héi manh mé
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Ngudn: TCTK, KIS VN

Hinh 8. SAB dan dau doanh thu nganh bia trong 4Q22

Ngudn: TCTK, KIS VN

SAB dirng dau trong nganh ghi nhan mac doanh thu kha quan dat 10.0 nghin
ty dong (+11.4% n/n), duy tri tdng trwéng dwong n/n bat chap nén so sanh cao
trong 4Q21 do nhu cau tang manh sau khi mé& lai cac hoat dong xa hdi. Theo
TCTK, san lwong bia san xuét ctia Viét Nam tang 36.7% n/n 1én 1,809 triéu lit.
Theo quan diém cua ching tdi, tdng trwdng doanh thu ctia nganh dugc hd tro
b&i gia trung binh cao hon trong bdi canh lam phat va nhu cau tiéu thu bia cao
do céc sy kién bong da nhw AFF, World Cup va ky nghi Tét Nguyén dan dén
sém. Do d6, ching t6i cho réng ca gia ban trung binh va san lwong tiéu thy déu
dan dén tang trwdng doanh thu clia mang bia trong 4Q22, twong tw nhw cac
quy truéce.

Hinh 9. BSQ dat mirc ting trudng doanh thu cao nhat

trong 4Q22
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Ngudn: D@ liéu cong ty, Fiinpro

Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Déi v&i nganh dwdng, gia ban 1a dong lwc chinh ctia nganh, gia dwdng ban 1&
trong nwéc trung binh dat 20,200 déng/kg trong 4Q22 (+1.0% n/n) va tang 6.9%
q/q sau khi chinh thirc ap dung gan 48% murc thué chdng Ianh tranh thué voi
duweng nhap khau tlr mét sé nwéc Asian ké tir 3Q22. Trong 4Q22, hai cong ty
san xuat dwong niém yét Ién nhat la SBT va QNS dat mrc tang trwdng doanh
thu 1an lwot 1a 39.7% n/n va 25.0% n/n. SLS ghi nhan mic tang trwéng doanh
thu 4n twong 104.9% n/n, trong khi LSS téng trwdng am -19.9% n/n.
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Hinh 10. SBT va QNS dan dat ting truéng nganh dudng Hinh 11. Doanh thu SLS ting truéng manh trong 4Q22
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Nguén: D liéu cong ty, Fiinpro

Bién lgi nhuan gop suy giam trong 4Q22

Gia nguyén liéu dau vao nhap khau cao da tiép tuc anh hwéng dén bién LN gop
cla cac cong ty F&B. Bién LN gbp nganh sira gidm n/n va q/q trong 4Q22, bién
LN gop ctia VNM gidm 3.7%p n/n va 0.7%p q/q xubng 38.8% trong 4Q22 b&i
vi VNM van bj anh hwéng t& gia nguyén liéu cao da mua trong khi gia sva bot
twong lai trén thé gi¢i da gidam hon 35% tir dinh trong 2Q22. Trong khi d6, bién
loi nhuan gdp ctia nganh bia gidm 2.8%p q/q va 0.7%p q/q xubng 24.1% trong
4Q22. Bién LN gdp cua SAB dwgc cai thién 0.4%p n/n nhwng bi gidm manh
3.1%p g/q xudng con 28.1% mac du gia nhém, dai mach da gidm gan 30% so
véi mire dinh. Déi v&i nganh dwong, bién LN gop cta nganh gidam dang ké
5.0%p qg/q va 3.5%p n/n do gia mia nguyén liéu dau vao tadng manh. Bién lgi
nhuan gbp ctia SBT va QNS da bj thu hep lan lwot 4.9p% n/n va 1.4%p yoy
trong 4Q22.

Hinh 12. Lgi nhuin ciia HNM ting truéng ngoan muc Hinh 13. SAB din dit ting truéng LNST cilia nganh
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro
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Hinh 14. Ting truéng Igi nhuin SLS vugt xa nganh trong

Hinh 15. Gia duéng ban Ié  mirc cao trong 4Q22
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Ngudn: AgroMonitor

CPBH&QL/Doanh thu tang manh trong 4Q22

Trong 4Q22, bién LN rong (NM) gidm dang ké qg/q va n/n & tat ca cac phan
nganh F&B. Trong nganh sira, bién LN rong cia VNM giam tir 13.9% trong
4Q21 xudng 12.4% mé&c du CPBH&QL/Doanh thu ciing gidm 2.0%p n/n, VNM
ghi nhan mdrc tang trwdng LNST am -14.9% n/n. Ngwoc lai, CPBH&QL/Doanh
thu cta IDP tadng manh l1an lwot tir 16.4% trong 4Q21 1én 30.2% trong 4Q22
khién bién LN rong gidm tir 23.0% xubng 9.9%. Mac du doanh thu ting, nhung
cac nha cong ty bia c6 mirc tang trwdng lgi nhuan rong am 24.5% n/n trong
4Q22. SAB cong bd murc tang trwdng loi nhuan rong am -20.6% n/n do
CPBH&QL/doanh thu tang manh t&r 12.4% trong 4Q21 1én 18.1% trong 4Q22.

Hinh 16. Bién LN rong cia nganh sira giam trong 4Q22

Hinh 17. Bién LN gdp cia VNM va IDP vugt xa nganh
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Ngudn: D@ liéu cong ty, Fiinpro

Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro
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Hinh 18. CPBH&QL/Doanh thu cua nganh bia tang manh Hinh 19. Bién LN gép SAB vi/Gt xa nganh

n/n trong 4Q22
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Hinh 20. Bién LN gép cia nganh dudng giam trong 4Q22 Hinh 21. Bién LN gop QNS giir mitc én dinh trong 4Q22
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Bién LN gop nganh F&B ky vong dwo'c mé rong trong 1Q23F
Theo TCTK, thu nhap binh quan thang ctia cong nhan chi tang nhe 1.3% qg/q
lén 7.7 triéu ddng (+26.2% n/n) trong 4Q22. Bén canh dé, thu nhap cta cong
nhan bi &nh hwéng bdi hoat ddng xuat khau van con tri tré, do d6 chung tdi cho
réng tiéu thu bia va sira sé tiép tuc gap thach thirc trong 1Q23F. Tuy nhién,
chuang t6i van ky vong bién LN gop cla cac cong ty siva va bia niém yét sé tiép
tuc cai thién trong 1Q23F do gia nguyén liéu da ha nhiét. Dbi véi nganh dwong,
chung t6i ky vong doanh thu sé tang triwdng va bién Igi nhuan gop cai thién nho
gia ban cao hon.

Hinh 22. Gia sira hgp déng tucng lai da ha nhiét Hinh 23. Gia nguyén liéu dau vao caa bia di giam
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= Nguyén tic danh gia cia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam vé&i c6 phiéu da trén lgi nhuan ky vong trong 12 thang téi
* MUA: Tdng loi nhuan ky vong 1a 15% hoac hon.
e N&m giti: Téng loi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Tong lgi nhuan ky vong 1a -5% hoac thdp hon.
e CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m git hoac Ban.

= Nguyén tac danh gia ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam vé&i nganh trong 12 thang t&i
o 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 nghj gitr ty trong clia nganh trong danh muc bang veéi ty trong dya trén vén hoéa clia nganh trong VNIndex.
e Giam ty trong: Khuyén nghj gidm ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa ctia nganh trong VNIndex.

m  Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thwc hién bao céo nay, xac nhan réng bao céo phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla ching téi vé cong ty dwoc phan tich
trong bao c&o. Chung toi cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khong nhan duoc cac khoan loi ich ca nhan nao, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mdt cach tryc tiép hoac gian tiép.

m Thong tin cong khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trudc cia ngay phat hanh bao cao (hodc cudi thang thir 2 lién trwéc néu ngay phat hanh bao céo sau ngay cudi thang lign trudc it hon
10 ngay), CTCP Chung khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khéng ndm gitt 1% hodc nhidu hon cb phan cda cong ty dwoc phéan tich trong béo cao.

Khéng cé mau thun loi 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 céo.

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 céng ty dwoc phan tich
trong bao céo trong vong 12 thang qua.

CTCP Ching khoan KIS Viét Nam hoéc 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 hodc cac bén lién quan khdng ky vong hodc tim kiém cac khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau
tw tir cong ty dwoc phan tich trong bao céo trong ba thang téi.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam hoac ca bén lién quan khdng tao 1ap thi trwéng cho ¢b phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao cdo tai thoi diém phat hanh
bao céo.

CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam khéng ndm hon 1% c6 phan cia céng ty dwoc phan tich trong bao cao tai ngay 9/02/2023.
CTCP Chtrng khoan KIS Viét Nam da khong cung cép trwéc bao cdo nay cho cac bén thir ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hiru cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 9/02/2023.

Nguwoi thue hién: Phong Phan Tich




Nganh F&B

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 khéng
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 hoic 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 trir 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 ctia khach hang, va bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing khong thé dwoc st dung nhw 1a ching ctv cho cac
tranh chap phap Iy lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén @ 2023 ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Bao céo nay khong duoc sao chup nhan ban hoac xu4t ban (toan bd 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.
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