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Cong ty C6 phan Vinh Hoan (VHC: HOSE)

Trong thang 6/2023, VHC ghi nhan doanh thu thuan dat 846 ty dong (-20% svck
va -11% so vdi thang trudc), tiép nbi xu hudng giam cua doanh thu tir Q2/2023,
két qua nay phu hop vai uée tinh cda ching t6i trude ap luc lam phat kéo dai va
lugng hang ton kho & mifc cao tai thi truong My (link). Doanh thu c4 tra trong
thang giam 22% svck va giam 20% so vai thang trudc, cha yéu do thi truong My

Chuyén vién phan tich:

Tréan Thuy Trang, ACA (Ms.)

trangtt?@ssi.com.vn giam 25% svck va giam 34% so vdi thang trude. VHC 1a doanh nghiép xuét khau
Thong s6 co'ban ca tra hang dau, mdc giam cta VHC thip hon mifc giam 33% svck cua nganh
Gia 75 800 trong thang 6/2023.
4 o OF 100 i o San lugng tiéu thy phuc hdi o vei quy trudc. Trong 02/2023, VHC dat 2.7 nghin
KLGD TB 3T 689.895 ty dong doanh thu thuan (-37% svck va +20% so vai quy trudc), trong do doanh
GTGD TB 3T (ty VND) 42,84 thu ca tra dat 1,6 nghin ty dong, dong gop 60% trong tong doanh thu (-44% svck
P/E 8.40 va +22% so v6i quy trude). Doanh thu sang My va Trung Quéc Ian Iugt giam 56%
P/B 1,80 va 23% svck. Chung t6i luu y rdng gia ban trung binh sang My va Trung Quoc lan
ROE 23,5% lugt dat 3,6 USD/kg (-24% svck) va 2,3 USD/kg (-11% svck). So vdi quy trudc,
ROA 15,0% doanh thu va gia ban binh quan tai My 1an lugt ting 31% va 10%, trong khi tai thi
SO hitu NN 0.00% truong Trung Quoc, doanh thu tdng 43% va gi ban binh quan di ngang so v6i quy
gg:n‘i”N'\:ﬁmN 302;; trudc. Theo Agromonitor, gia ban binh quan sang My trong 2 tuan dau thang
Free-float 49,6% 7/2023 giam x,uéng mifc 3 USD/kg, bao hiéu mifc thap ky luc trong 2 nam qua.
Vi miic gia thap nhu vy, chang t6i ky vong séan lugng tiéu thu trong Q3/2023 sé
Bién dng gia cé phiéu cao hon so v6i Q2/2023, méc du van giam so véi Q3/2022. Vi gia ban binh quan
80,000 90 cé tra dat dinh vao thang 8/2022, chiing toi duy tri quan diém (link) VHC sé chi
70,000 - Mitlions 12 dat mifc tang truong lgi nhudn duong tir Q4/2023.
60,000 - :
50,000 - I 13 Chuing t6i ky vong doanh thu thuan va lgi nhuan rong Ian lugt dat 11 nghin ty dong
40,000 - - 1.0 (-17% svck) va 1,3 nghin ty dong (-34% svck) trong ndm 2023. Trong nam 2024,
30,000 - I 32 chiing t6i ky vong doanh thu thuan va lgi nhudn rong 1an luot dat 12,4 nghin ty
fgggg ] w lm “ " m - 04 ddng (+12,4% svck) va 1,5 nghin ty ddng (+14% svck). Tai mic gia 77.200
o m ' ik H o2 déng/c6 phiéu, VHC giao dich & muc P/E 2023 va 2024 Ian lugt 1a 10,7x va 9,4x,
o o rat gan véi mic P/E cao trong lich stt 1a 10,5x, theo quan diém cua ching toi day
N & & & « @ = la mdtc hop 1y. Mac du san lugng da phuc hdi va co kha nang vugt qua mifc dy
PJE 0 sinh theo thang, nhung chung t6i cho ré‘ng xu huang gia ban binh quan van can phai
7 . e VHC ——Vnindex 16 theo doi sat sao do muc d6 phuc hoi gia ban binh quan con khé khan.
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Kim ngach xuét khau cé tra va gia ban binh quan sang M{ va

. VHC - Lgi nhuan va tang truéng theo quy
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cao nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan dbi vai
chitng khodn va/hodc 6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phén tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thudng tryc tiép hodc gian tiép lién quan dén
khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong béo céo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ning ting gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mic tang chung cta thi trudng trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém ning tdng gia dudi 10 diém phan trdm so véi miic tang chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mitc tang chung caa thj truong trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém ndng giam gia dudi 10 diém phén trim so véi mic ting chung cua thj trudng trong 12 thang téi.
Ban: Udc tinh tiém n3ng giam gia I6n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi mitc tng chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trong mot s6 trudng hop, khuyén nghi dua trén tiém ning ting gia 1 ndm c6 thé dugc diéu chinh lai theo y kién cla chuyén vién phan tich sau khi can nhic
mét s6 yéu t6 thi truong c6 thé 1am anh hudng dén gia c6 phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén b, du bao va du doan trong bao cao nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin
cay, tuy nhién SSI khong dam bao su chinh xac va dy du clia cac thong tin nay. Bao cao khong c6 bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y
kién thé hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cdn than va dua trén thong tin tot nhat ching t6i dugc biét, va theo y kién ca
nhan cua chang t6i 1a hop Iy trong céc truang hop tai thai diém dua ra bao céo. Cac y kién thé hién trong bao c4o nay co thé thay déi bat ki luc nao ma khong
can thong bao. B4o cao nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mét (61 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat ctt chitng khoan nao. SSI va cac
cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam dbc, nhan vién ciia SSI va cong ty con co thé co vi thé hodc co thé anh hudng dén giao dich chig khoan cua cac
cong ty dugc dé cap trong bao cdo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang du tu cho cac cong ty do.

Tai lidu nay chi dugc Iuu hanh ndi bo va khéng dugc cong bb cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac. SSI khong chiu trach nhiém dbi véi bét

ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc sir dung bao cdo nay hay ndi dung bao cao nay. Viéc sir dung bét ky thong tin, tuyén b, du béo,
va du doan nao trong bao céo nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.
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