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Nong nghiép

Co héi di kem nhirng tré ngai

Doanh thu nganh néng nghiép tang nhe

Doanh thu nganh néng nghiép tang 7% n/n 1én 18.7 nghin ty ddng, chi yéu nhe
doanh thu ctia cac nha san xuét cay trong téng 21% n/n, bu dap cho s sut gidm
doanh thu 20% n/n clia cac cong ty chan nudi. Doanh thu nganh gidam 29% q/q.
Bién LNG cla cac cong ty néng nghiép giam t» 15.9% trong 1Q22 xubng con
11.4% trong 1Q23 do chi phi phan boén va thirc an chan nudi cao. Cac cong ty
néng nghiép 16 rong sau thué 53 ty déng trong 1Q23, it hon khoan 16 ndng 2
nghin ty déng trong 4Q22 nhwng van thap hon so v&i LNST ¢b déng cong ty me
la 640 ty déng trong 1Q22.

Cay trong: doanh thu cai thién nhwng Igi nhuan sut giam n/n
Doanh thu clia cac nha san xuét cay tréng tang 21% n/n 1&n 14 nghin ty dong,
tuy nhién, gidm 28% q/q. Xuat khau gao, trai cay, rau qua, ca phé va san phuc
hdi manh mé n/n. Mac du doanh thu tdng, nhwng bién LNG da gidm 4.7 dpt n/n
xudng 12.2% trong 1Q23, chi yéu 1a do (1) gia phan bén st dung cho cay tréng
trong 2Q22 cao hon va (2) gao cé bién LN thap nhwng lai chiém ty trong cao
hon trong téng doanh thu san xuét tréng trot. Ngoai ra, chi phi QLDN va chi phi
4i vay téng cao da khién LNST cd déng cdng ty me clia cac doanh nghiép trong
trot gidm 61% n/n xubng 182 ty ddng. VSF déng goép ty trong I&n nhéat véi doanh
thu 4.5 nghin ty déng, tdng 60% n/n.

Chan nuéi: chi vwot thu

Doanh thu ctia cac cdng ty chdn nudi gidm 20% n/n va gidm 31% so g/q xudng
con 4.8 nghin ty déng, 1a do (1) nhu cau thap trong giai doan suy thoai kinh té
va (2) mic nén cao trong 1Q22 do nhu cau bj don nén sau dai dich COVID-19.
LNG giam 4.7 dpt n/n xubng 9.2% trong 1Q23, b&i (1) gia ban gia cam/gia suc
thap do nhu cau tiéu thu thap hon dw kién trong va sau ky nghi Tét (2) chi phi
cung cép thirc &n chan nudi cao va (3) tac dong cla Dich ta lon chau Phi lam
tang chi phi va gidm san lwgng. Ngoai ra, chi phi dién nwéc, con gibng, thubc
men, chi phi lai vay, v.v tding manh da kéo KQKD 16 rong sau thué 235 ty déng.

Cac yéu to tiéu cwe doéi chiéu trong 2Q23

Trung Qubéc mé& clra tré lai hira hen sé gidp phuc hdi xuét khau rau qua. Cac
nha xuét khau hat diéu va ché cling dang mong ch& sw phuc héi doanh sé ban
hang tai thj trwéng Trung Quéc va Héng Kong sau khi chinh sach zero-COVID
duoc ndi 1dng. V&i viéc thu hep quy mé cla nwéc xuét khdu ca phé Arabica I6n
nhét |a Brazil va Colombia do thoi tiét khac nghiét (han han & 10 lut), Viét Nam
dang c6 co hodi ddy manh xuét khau ca phé Robusta thé trong ngan han. Nhiéu
doanh nghiép chan nubi da thu hep quy mé hodc r&i bé thj trwdng sau khi trai
qua nhirng tdn that nghiém trong trong théi gian dai. Ching téi ky vong gia nguén
cung thirc an chan nudi gidm trong bdi cadnh nhu ciu ting nhé ky nghi 1& dai
ngay (30/4-1/5) sé& gitp phuc hdi gia thit lon va gia cdm trong 2Q23. Tuy nhién,
chi phi hoat déng va chi phi Ii vay van sé duy tri & mic cao trong 2Q23.
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Noéng nghiép

Trong bao céo nay, ching t6i phan tich cac cong ty niém yét cu thé trong linh
vire trong trot va chan nudi dudi day.

1. Doanh thu nganh néng nghiép tang 21% n/n

Bang 1. Tong Igi nhuin ciia 27 cong ty néng nghiép niém yét (Ty ddng, %)
1Q22 4Q22 1Q23 YoY QoQ
Doanh thu 17,437 26,314 18,686 7 (29)
LNST CD céng ty me 640 (2,071) (53) N.M N.M

Ngudn: D@ liéu cong ty, KIS

Duwa trén dir liéu ching t6i thu thap tlr 27 cdng ty niém yét trong linh viec ndng
nghiép, doanh thu tadng nhe 7% n/n 1&én 18.7 nghin ty ddng, chd yéu nhd doanh
thu cGa cac nha san xuét cay tréng tang 21% n/n, bu dap cho mirc gidm doanh
thu 20% n/n cia mang thirc an chan nudi. Tuy nhién, doanh thu giam 29% q/q,
do xu hwéng gidm ca vé san lwong tréng trot 1an thirc &n chan nudi lan luot &
murc 28%/31% q/q.

D6 thi 1. Doanh thu thuin cia cac céng ty néng nghiép
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Bién lgi nhuan gop clia cac cong ty ndng nghiép giam tlr 15.9% trong 1Q22
xubng con 11.4% trong 1Q23 do chi phi dau vao nhw phan bon va thire an chan
nudi tang cao. Cac cong ty néng nghiép 16 rong sau thué 53 ty dong trong 1Q23,
it hon mwc Io tram trong 2 nghin ty dong trong 4Q22 nhwng van thap hon so
v&i LNST cb dong cong ty me 1a 640 ty dong trong 1Q22. Cac nha san xuét cay
trdng ghi nhan LNST c¢b déng cong ty me 1a 182 ty ddng, - 62% n/n trong khi
cac cong ty chan nuéi 16 rong sau thué 235 ty dong.

D6 thi 3. Bién Igi nhuin cia cac céng ty ndng nghiép
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D6 thi 4. Doanh thu thuin san xuit tréng trot 1Q23

2. Cay trong: Doanh thu cai thién nhwng li nhuan sut giam

Bang 2. Thu nhap téng hgp ciia 3 doanh nghiép trong trot dugc liét ké (Ty dong, %)

1Q22 4Q22 1Q23 YoY QoQ
Doanh thu 11,472 19,403 13,924 21 (28)
LNST CD céng ty me 472 (2,062) 182 61) N.M

Nguén: Di¥ liéu cong ty, KIS

Doanh thu clia cac nha san xuét cay tréng tdng 21% n/n Ién 14 nghin ty déng,
-28% q/q. Nhém nganh gao, trai cay, rau cu, ca phé va sén c6 su phuc hdi manh
mé n/n. Trong khi d6, doanh thu tir ché va hat diéu 1an lwot giam 22%/5% n/n.
Gia tri xuat khau cay trong trong 1Q23 tang 12% n/n 1én 5.3 ty USD, g6p phan
vao su tdng trwdng manh cla gia tri xuat khau ca phé va gao. Doanh thu ti
lwong thwe thiét yéu tdng manh ca vé gia va lwong nhé vao (1) san lwong ngi
cbc thap do thoi tiét khac nghiét tai cac ving tréng 16n trén thé gidi, (2) chinh
sach an ninh lwong thuc quéc gia trong nwéc chat ché hon va (3) nhu ciu cao
hon t&r cac nha nhap khau trong bdi canh dia chinh tri bat n.

D6 thi 5. LNST caa nganh tréng trot 1Q23
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Nguén: D liéu cong ty, Fiinpro

Mé&c du doanh thu tang, nhwng bién LNG gidm 4.7% n/n xubng 12.2% trong
1Q23, chti yéu la do (1) gia phan bén cao hon va (2) gao ¢cé bién LN thap nhung
chiém ty trong cao hon. LNST c¢b déng cong ty me da hdi phuc vé mirc dwong,
so v&i khoan 16 trong 4Q22, phan 16n 1a do khoan 16 rong cao ky luc ciia HNG
v&i 2.8 nghin ty ddng, do khoan chi phi 2,1 nghin ty déng lién quan dén viéc
diéu chinh quyén st dung dat trwéc nam 2020. Tuy nhién, chi phi QLDN va chi
phi I4i vay tdng cao da kéo LNST ¢ déng cdng ty me cla cac nha san xuét cay
trdng gidam 61% n/n xuéng con 182 ty déng, dan dén bién LNST cb déng cong
ty me gidm 2.8% n/n xudng 1.3% trong 1Q23.
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Do thi 6. Bién Igi nhuan gop cua cac doanh nghiép tréng trot

—GPM

—— CPBH&QL/Doanh thu

(%)

20.0
15.0
10.0
5.0
0.0

NPATMI/Doanh thu

QI‘QZ‘Q31Q4

Q1‘Q72‘Q3‘Q4‘Q1‘

-5.0
-10.0
-15.0 -

| | i | il \ |
Lot @2 |G Teetat | Q2| os fos
2019 ‘ 2020

2021 2022 ‘2023

Source: GSO, KIS

Trong 1Q23, VSF dong gop ty trong I&n nhét véi doanh thu 4.5 nghin ty déng,
tang 60% n/n. Vi tri thir hai thudc vé PAN véi doanh thu 2.5 nghin ty déng (-15%
n/n) va LTG la 2.4 nghin ty déng (+4,6% n/n). Doanh thu cta HAG tang 111%
lén 1.7 nghin ty ddng, nh& vao doanh thu ban thit lon tdng gép ba, déng gép
563 ty dong, twong dwong 33% doanh thu ctia HAG trong 1Q23. Tuy nhién,
LNST c¢b déng cong ty me ctia HAG dat 291 ty ddng chi yéu dén tir doanh thu
ban chudi nho gia chubdi tang trong khi gia thit Ion va bién lgi nhuan duy tri &
mdrc thap.

Du cé téng trwdng doanh thu cao nhwng VSF va LTG van ghi nhan khoan 16
sau thué 1an lwot 14 7 ty ddng va 81 ty déng, dwoc cho la do (1) bién LNG cla
gao thap trong khi gia phan bén tang vot, (2) chi phi déng géi va logistics tang,
va (3) chi phi lai vay tdng g&p ddi. Bén canh kho khan cta nganh, HNG con
phai chiu &nh huéng tir bao Noru trong 2H22 khién san lwong dau ra thip. Két
qua la HNG 16 rong sau thué 112 ty déng, 16 Ity ké dén cudi thang 3-2023 14 3.7
nghin ty déng.

D6 thi 7. Doanh thu thuin caa cac cong ty trong trot 1Q23 D6 thi 8. LNST cua cac cong ty trong trot 1Q23
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3. Chan nudéi: Chi vwot thu
Bang 3. Tong Igi nhudn ciia 4 céng ty chin nuéi niém yét (Ty ddng, %)
1Q22 4Q22 1Q23 YoY QoQ
Doanh thu 5,965 6,911 4,762 (20) (31)
LNST CB cong ty me 168 ) (235) N.M N.M

Ngudn: Di¥ liéu cong ty, KIS
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Doanh thu 1Q23 clia 4 cong ty chan nudi niém yét gidm 20/-31% q/q xudng con
4.8 nghin ty ddng, nguyén nhan bai (1) nhu cau thap trong bdi canh kinh té suy
thodi, (2) mrc nén cao trong 1Q22 do nhu ciu bi dén nén hau COVID-19. Bién
loi nhuan gdp gidm 4.7 dpt xudng 9.2% do (1) gia ban gia cam/gia suc thap do
nhu ciu thap hon dy kién trong va sau ky nghi Tét (2) chi phi nguén cung thirc
an chan nudi cao va (3) anh hwéng ctia Dich ta Ign Chau Phi lam tang chi phi
va gidm san lwong. Ngoai ra, chi phi dién nwéc, con giéng, thubc men, chi phi
i vay... tding manh da kéo KQKD 15 rong sau thué 235 ty déng, nang hon
khoan 16 9 ty dong trong 4Q22.

D6 thi 9. Doanh thu thuéan tir thirc n chin nuéi 1Q23 D6 thi 10. LNST cé dong cong ty me nganh chin nuéi 1Q23
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D6 thi 11. Bién Igi nhuin gép cua cac doanh nghiép chian nuéi niém yét
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DBC dat doanh thu 2.3 nghin ty déng trong 1Q23, gidm 17% n/n nhwng van
gép doi so v&i VSN (985 ty déng, -5% n/n), BAF (817 ty déng, -47% n/n) va
VLC (736 ty déng, +9% n/n). Tuy nhién, DBC, doanh nghiép I&n vé thirc an
chan nudi d3 16 rong sau thué 321 ty ddng trong 1Q23. Nguoc lai, VLC dat
LNST cb déng cong ty me 48 ty dong, tdng 37% n/n va 61% q/q nh& hop nhét
doanh thu va lgi nhuan én dinh tv MCM (1Q23: Doanh thu ciia MCM: 734 ty
doéng, +9% n/n va LNST cb déng cong ty me: 101 ty ddng, +17% n/n).
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D6 thi 12. Doanh thu thuén caa céng ty chin nudi 1Q23 D6 thi 13. LNST CP cdéng ty me - chin nudi 1Q23
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Ngudn: Di¥ liu cong ty, Fiinpro

4. Cac yéu t6 tiéu cwc doéi chiéu trong 2Q23

Nhiéu nwéc nhw Trung Quéc, Indonesia, Philippines tdng cwéng nhap khéu
gao dé bu dép cho kho lvong thwc dy trik qudc gia ctia ho. Chang téi dw doan
kim ngach xuét khdu gao sé téng nhe q/q trong 2Q23. Viéc Trung Quéc mé clra
tr& lai htra hen sy phuc hdi xuat khau rau qua. Cu thé hon, Trung Quéc gan
day da phé duyét mot s ma ving trdng sau riéng va khoai lang clia Viét Nam
trong thang 3 va thang 4-2023. Cac nha xuét khau hat diéu va ché ciing dang
tréng doi doanh sé ban hang phuc hdi & thi trwdng Trung Québc va Hong Kéng
sau khi chinh sach zero-COVID-19 dwgc néi 16ng. Vi viéc cat gidam quy mé
clia cac nha xuét khiu ca phé Arabica I&n nhat — Brazil va Colombia do thoi tiét
khac nghiét, Viéet Nam dang c6 co hdi ddy manh xuét khau ca phé Robusta thé.
B4t chap yéu cau cao vé chét lvong tr thi trwong Trung Québc, noi kénh
HORECA dang mé& clra tré lai, Viéet Nam c6 thé gian tiép tang xuat khau hat ca
phé thé sang thi triedng nay théng qua cac doanh nghiép ché bién ca phé toan
cau, nhw EU va Hoa Ky. Gia phan bén gidm nh& ngudn cung lia mi va ngd
phuc hdi & Ukraine, két hop v&i gia dau thdp hon (gia logistic thap hon va gia
phan bén thap hon), cé thé giup cai thién bién LNG cla cac nha san xuét cay
tréng trong 2Q23.

Nhiéu co' s& chan nudi da thu hep quy mé hodc réi bé thj trwérng sau thdi gian
16 kéo dai. Chung t6i ky vong gia ngudn cung thirc &n chan nudi giam khi nhu
cau duoc dy bao sé tang nho ky nghi 18 dai ngay (30/4-1/5) sé gidp phuc héi
gia thit lon va gia cdm trong 2Q23. Tuy nhién, ching t6i cling dw doan rang chi
phi tién ich va chi phi lai vay s& vAn & mc cao trong 2Q23.




= Nguyén tic danh gia ctia KIS Vietnam Securities Corp. vé&i c6 phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang t&i
* 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: Téng lgi nhuan ky vong 1a -5% hodc thdp hon.
* KIS Vietnam Securities Corp. khdng cung cap gia muc tiéu véi c¢b phiéu khuyén nghi Nam gil» hodc Ban.

= Nguyén tic danh gia clia KIS Vietnam Securities Corp. véi 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.
o Trung lap: Khuyén nghi gitr ty trong cdia nganh trong danh muc bang veéi ty trong dya trén vdn hoéa clia nganh trong VNIndex.
e Giam ty trong: Khuyén nghj gidm ty trong clia nganh trong danh muc so vé&i ty trong dwa trén vén héa 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 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 t6i cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khéng nhan duoc céac khodn lgi ich c& nhan no, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mét cach tryc tiép hoac gian tiép.

m  Thoéng tin céng khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trwdc 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), KIS Vietnam Securities Corp. hoc cac bén lién quan khdng ndm gitr 1% hoadc nhiéu hon cb phan clia cong ty dwoc phan tich trong béo céo.

Khéng cé mau thun loi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, KIS Vietnam Securities Corp. va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

KIS Vietnam Securities Corp. hodc cac bén lién quan khéng quan ly hodc ddng quan ly viéc phat hanh ra cong ching cé phiéu clia cdng ty dwoc phan tich trong
bao céo trong vong 12 thang qua.

KIS Vietnam Securities Corp. hodc céc bén lién quan khéng nhan dwoc khoan loi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cdng ty dwoc phan tich trong bao céo
trong 12 thang qua; KIS Vietnam Securities Corp. hodc cac bén lién quan khéng ky vong hoac tim kiém cac khoan loi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir céng
ty dwoc phan tich trong bao céo trong ba thang téi.

KIS Vietnam Securities Corp. hoéc ca bén lién quan khéng tao Iap thi trwéng cho ¢b phiéu ctia cong ty duoc phan tich trong bao cao tai thdi diém phat hanh bao
cao.

KIS Vietnam Securities Corp. khéng ndm hon 1% c6 phan ctia cong ty dwgc phan tich trong bao cdo tai ngay 16/05/2023.

KIS Vietnam Securities Corp. da khdng cung cép truéc bao cao nay cho cac bén thi 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 céo tai ngay 16/05/2023.
KIS Vietnam Securities Corp. da phat hanh chiing quyén cé ddm bam véi cd phiéu Néng nghiép va hién 1a cong ty tao Iap thi truong.

Nguwoi thiee hién: Phong phan tich
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Mién Trir Trach Nhiém

Bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chung khoan Viét Nam dwgc thwe hién va phat hanh béi phong phan tich cla KIS Vietnam
Securities Corp., cdng ty dwoc cap gidy phép dau tw cia Uy ban Chirng khoan Nha nuwéc Viét Nam. Chuyén vién phan tich, ngwdi thire hién
va phat hanh béo cdo phan tich nay va céc tai liéu marketing, dwoc cap chivng chi hanh nghé va dwoc quan ly bdi UBCKNN Viét Nam. Bao
cdo nay khéng dwoc sao chup, nhan ban hodc xuat ban (toan bd hoac tirng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khong duoc sw
chép thuan bang vin ban cta KIS Vietnam Securities Corp..

Bao cao nay dwoc viét nhdm muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khéng nén va khong dwoc di&n giai nhw mot d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bét cr khoan dau tw nao. Khi xay dwng ban bao cdo nay, ching t6i hoan toan da khéng can nhic vé
c&c muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc cac nhu cau cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dua ra cac quyét dinh du tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dwa vao danh gia ca nhan hoic tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh doc lap cia minh va tdy theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tieng hoan canh. KIS Vietnam Securities Corp. khéng dam bao nha dau tw sé
dat dwoc lgi nhuan hodc dwoc chia sé loi nhuén tir cac khoan dau tw. KIS Vietnam Securities Corp., hodc cac bén lién quan, va cac nhan sy
cap cao, giam dbéc va nhan vién tuyén bd mién triy trach nhiém véi cac khoan 16 hoac tdn that lien quan dén viéc s dung toan bd hodc mot
phan béo cao nay. Théng tin va nhan dinh cé thé thay dbi bat ct Itc nao ma khéng can bao trwéc va co thé khac hodc ngwoc véi quan diém
duoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia KIS Vietnam Securities Corp.. Quyét dinh d4u tw cudi cung phai dwa trén cac danh gia ca
nhan clia khach hang, va bao céo phan tich nay va céc tai liéu marketing khong thé dwoc si dung nhw 1a chirng ctv cho cac tranh chap phap
ly lién quan dén céc quyét dinh dau tu.

Ban quyén © 2023 cua KIS Vietnam Securities Corp.. Bao céo nay khong dwgc sao chup, nhan ban hogc xuét ban (toan bd hoac tirng phan)
hodc tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khong dwee sw chap thuan bang van ban cua KIS Vietnam Securities Corp..




