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Dw bao KQKD nganh thuy san Q2/2024: Cai thién dang
ke so v&i Q1/2024

Trwong Héng Kim * Xuét khdu thiy san Q2/2024 tiép tuc tang 8% so v&i cuing ky, trong d6 xuét khau
Trwéng phong ca tra tang 13% so v&i cung ky nho san lweng xuat khau tang 15% so voi cung
kim.thong@hsc.com.vn ky. Xuét khdu tém tang 2% so véi cung ky, cling nhé san lwgng xuét khau tang.
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= HSC dw bgo lgi nhuan thuan Q2/202£} cua tat ca cac doanh nghiép trong danh
Tran Hwong My sach khuyén nghi sé cai thién dang ké so v&i quy trwée (ANV tang 105%, VHC
Giam DBoc, Nganh Hang Tiéu Dung tang 48% va FMC tang 36% so v&i quy tredc).

my.th@hsc.com.vn
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+84 28 3823 3299 Ext. 362 Chung téi duy tri quan diém tich cwc va ky vong lgi nhuan thuan ctia cac doanh

nghiép thiy san trong danh sach khuyén nghi sé tang trudng 46,8% trong ndm
2024 va tang trwdng véi tbc dd CAGR 3 nam dat 18,9%. Chung t6i duy tri khuyén
nghi Mua vao dbi véi VHC véi gia muc tiéu 91.600d va khuyén nghi Tang ty trong
doi véi FMC véi gia muc tiéu 59.300d, dong thdi xem xét lai khuyén nghi va gia
muc tiéu dbi véi ANV.

Xuéat khau thay san Q2/2024: San lwong tang bu trir cho gia
ban binh quan giam

Xuat khau tém Q2/2024 dat 963 triéu USD, tang 2% so voi cling ky. Xuét khau ca tra
dat 513 triéu USD, tang 13% so va&i cung ky. Kim ngach xuat khéu tang chd yéu nho
san lwong tang, trong khi gia xuat khau tom va ca tra binh quan gidm lan lwvot 5% va
10% so v&i cung Ky.

KQKD Q2/2024: T4t ca cac doanh nghiép déu cé thé dat mirc
tang trwéong tot so véi quy trwdc

HSC ky vongNANV sé‘cé sy thay déi tich cwc so voi cung ky vé&i loi nhué’n dat 35 ty
dong so voi 16 51 ty dong trong Q2/2023 va tang 76% so voi quy trwdc. Boi véi VHC,
chung t6i nhan thay lgi nhuan giam 43% so véi cung ky xuong 250 ty dong, tow mire
nén cao trong Q2/2023, tuy nhién, mtrc Igi nhuan nay van tang 48% so voi quy trudc.
S khac biét ve KQKD so voi cung ky clia hai doanh nghiép xuat khau ca tra cha yeu
la do co cau thi trwdng khac nhau, trong do thi treong trong diém cta VHC la My
trong khi thj trwng trong diém cta ANV la Trung Quoc.

Trong khi d6, lgi nhuan cia FMC giam nhe 4,2% so v&i cung ky nhwng tang 36% so
véi quy trwdc dat 68 ty dong.

Duy tri khuyén nghi Mua vao déi véi VHC va Tang ty trong doi
vé&i FMC, nhwng xem xét lai ANV

HSC duy tri quan diém tich cuc vé trién vong loi nhuan cda cac cong ty thiy san trong
danh sach khuyén nghi. Theo d6, tong Igi nhuan thuan sé tang trwdng manh 46,8%
trong nam 2024 va tang trwéng v&i toc dd CAGR 3 nam dat 18,9%.

Cu thé, Igi nhuan thuan dy bao tang trudng véi tbc G CAGR 3 nam dat 110% doi
v&i ANV (ttr mirc nén rat thap trong nam 2023), 11,9% doi véi VHC va 15,7% doi voi
FMC.

HSC duy tri khuyén nghi Mua vao dbi voi VHC véi gid muc tiéu 91.600d va khuyén
nghi Tang ty trong doi véi FMC véi gia muc tiéu 59.300d nhwng xem xét lai khuyen
nghi va gia muc tiéu ctia ANV sau nhirng dién bién thj trweong gan day.

Ban géc bang tiéng Anh ctia bao céo nay duoc phat hanh vao ngay 8/7/2024.

4 Khuyén nghi Gia muc tiéu (dong) Tiém nang P/E (lan) EV/EBITDA (Idn)  L.suét cé tirc (%)

M&i Cii Mo&i Th.ddi (%) tanglgiam (%) 2024F  2025F  2024F  2025F  2024F  2025F

ANV 33,400 Mua vao - 37,300 - 11.7 16.7 15.1 9.58 9.36 2.99 2.99
FMC 49,800 Tang ty trong - 59,300 - 19.1 9.46 8.71 5.49 5.53 4.02 4.02
VHC 72,500 Mua vao - 91,600 - 26.3 11.3 10.7 8.51 8.32 2.76 2.76

Gia cé phiéu tai ngay 4/7/2024.
Nguén: Céng ty, FactSet, HSC
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Dw bao Q2/2024: Loii nhuan thuan cai thién manh mé
so v&i quy trwéc

Xuét khdu thay sadn Q2/2024 van gitr dwoc da tang trwdng, va HSC dy bao xuét
khau thly san sé tiép tuc tang trwdng trong nra cudi ndm 2024 do tinh mua vu va
diéu kién thj trwdng thuan lgi hon & My va EU do Iénh cam san pham thly san cla
Nga va kha nang My nang cép vi thé cta Viét Nam I&n “nén kinh té thi truong”. Vé&
loi nhuan, HSC dy b&o lgi nhuan thuan Q2/2024 cla tat ca cac doanh nghiép trong
danh sach khuyén nghj sé tang dang ké& so v&i Q1/2024. Nhin chung, chung toi van
ky vong loi nhuan ndm 2024 cla c& doanh nghiép xuat khau thly san trong danh
sach khuyén nghi sé phuc hdi manh mé. Theo d6, HSC duy tri khuyén nghi Mua vao
ddi véi VHC véi gia muc tiéu 91.600d va khuyén nghj Tang ty trong d6i véi FMC voi
gia muc tiéu 59.300d, dong thdi xem xét lai khuyén nghi va gia muc tiéu ciia ANV
sau nhirng bién dong gan day trén thj truong.

Q2 va 6 thang dau nam 2024: San lwong tang manh bu trtr cho
gia ban binh quan giam

Theo s liéu so bd ctia Hiép hoi Ché bién va Xuat khiu Thay san Viét Nam, xuét khau thay
san Q2/2024 dat 2.516 triéu USD, tdng 8% so v&i cling ky. Theo céac sén phdm chinh, xuét
khéu tém dat 963 triéu USD, tang nhe 2% so v&i cuing ky va xuét khu cé tra dat 513 triéu
USD, téng 13% so vé&i cung ky. Kim ngach xuét khdu tang cha yéu nhé san lwong, vi gia
xuét khau tém va cé tra binh quan gidm lan lwot 5% va 10% so véi cing ky.

Tinh chung 6 thang dau n&m 2024, xuét khau thay san dat 4.413 triéu USD, tdng 7% so
véi cung ky. Trong d6, xuét khau tém dat 1.650 triéu USD, tang 7,7% so v&i cing ky nhe
san lwong téng khodng 12% so véi cuing ky, trong khi xuat khau ca tra ting 5,3% so v6i
cung ky dat 922 triéu USD, chl yéu nhé san lwong téng 15% so véi cing ky.

Biéu d6 1: Kim ngach xuéat khau thuy san (triéu USD), Viét Nam
Kim ngach xuét khau thdy san Q2/2024 tiép tuc mlrc téng trwdng mot con sd, chl yéu nhd san lwong xuét khau téng
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Biéu dé 2: Kim ngach xuéat khau tém (triéu USD), Viét Nam Biéu dé 3: Kim ngach xuét khau ca tra (triéu USD), Viét Nam
Kim ngach xuét khau tém Q2/2024 tang nhe 2% so v&i cing ky  Tiép tuc da tdng manh trong Q2/2024, tang 13% so v&i cung ky
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Biéu do 4: Gia xuat khau tém binh quan (USD/kg) Biéu do 5: Gia xuat khau ca tra binh quan (USD/kg)
Gia xuét khau tom binh quan giam nhe 5% so v&i cing ky va Gia xuét khau ca tra binh quan gidm khoang 10% so voi ciing
van dang & gan mic day ky va dang & gan mirc day
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KQKD Q2/2024: Tang manh so vé&i quy trwéc

Do co c4u thi trwdng khac nhau, trong d6 My va Trung Quédc chiém 1an lwot khoang
30% va 10% téng doanh thu ctia VHC, con dbi véi ANV Ian lwot 1a 10% va 36%, nén
loi nhuan ctia ANV va VHC trong Q2/2023 rat khac nhau, nhwng trong Q2/2024 déu
tang truéng dang ké so véi quy trudec.

- D6i v&i ANV: Trong Q2/2024, kim ngach xuat khau ctia ANV tang 5,5% so
v@i cung ky dat 28 triéu USD, nh¢ san lwgng tang 21,2% so voi cung ky. HSC
wéc tinh lgi nhuan thudn Q2/2024 dat 35 ty déng, chuyén bién t 16 rong 51
ty déng trong Q2/2023. Piéu nay c6 nghia la loi nhuan thuan ting truédng gap
ddi so v&i quy trwdc, chi yéu nhé san lwong tiéu thu tang 39% so véi quy
trwdc trong khi gia ban binh quan gan nhw khéng déi va chi phi thire &n thay
san gidm nhe.

- Déi vé&i VHC: Kim ngach xuét khdu Q2/2024 wéc tinh dat 64 triéu USD (giam
7,2% so véi cung ky), cht yéu do gia ban binh quan gidam 21% so véi cung
ky. Theo d6, HSC ky vong loi nhuan thuan dat 250 ty déng, giam 43% so voi
cung ky. Tuy nhién, lgi nhuan thuan sé tang 48%, so v&i quy trwdc nhe gia
ban binh quéan tang 4,7% so v&i quy trwwdc va chi phi thirc an thdy san giam
nhe. Chung toi cling tin rang Igi nhuan ndra cudi ndm 2024 cta VHC sé cai
thién so va&i ntra dau nam.

- DPéi v&i FMC: HSC ky vong loi nhuan thuan Q2/2024 tang trwdng 6n dinh
dat 68 ty dbng, giam 4,2% so véi cung ky do gia nguyén liéu dau vao van &
mdrc cao, nhwng van tang 36% so v&i quy trudc.

Bang 6: Dw bao lgi nhuan thuan nitra dau ndm va nira cubi ndm 2024, cac doanh nghiép thay san HSC khuyén nghi

TV BoEs Dw bao Dw bao Dw bao cua D.bao HSC
d%n Q1/2024 Q2/2024 ntra dau ntra cuoi thi trwong vs. d.bao thi

9 nam 2024 nam 2024 2024 trrong
ANV 17 35  Phuc hoi 52 25.9% 216 315.4% 268 587.2% 268 0.0%
VHC 169 250 -43.2% 419 -36.4% 781 86.4% 1,200 30.6% 1,196 0.3%
FMC 50 68 -4.2% 118 2.6% 150 27.1% 344 24.6% 330 4.2%

Nguén: HSC, Bloomberg

Trién vong xuat khau ntra cudi ndm 2024 dw kién cai thién so
v&i ntra dau nam

Theo céc cudc trao déi gan day clia ching t6i voi cac chuyén gia trong nganh va BLD
cac doanh nghiép xuat khau thay san, nhieu nguoi ky vong san lwong va gia xuat
khau sé tdng manh hon trong nira cudi ném 2024 (so v&i nira dau nam 2024), vi day
la mua cao diém cua xuat khau thdy san, v&i nhu ciu manh mé hon & cac thij trwdng
I&n trwde ky nghi lé.

Tuy nhién, cac nha xuét khau tom duong nhu than trong hon vé trién vong gia tom
xuat khau trong ntra cudi nam 2024, do canh tranh cao tir nhirng doi thd cé gia thap
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nhw Ecuador va ~An Do trong bbi cadnh nhu ciu phuc héi yéu hon dw kién, va cudc
xung dét dang dién ra & Ukraine va Trung DBong.

Trong khi do, cac doanh nghiép ca tra cho biét ho ky vong gia xuat khau ca tra phuc
hoi 3-5% trong nira cudi nam 2024 so v&i mirc hién tai cling nhw mong dgi gia sé tang
hon nira trong nam 2025.

KQKD ntra cudi nam 2024 dw kién sé cai thién so vé&i niba dau nam

Chung t6i ky vong loi nhuan thuan trong nira cudi ndm 2024 cla tt ca cac doanh
nghiép xuéat khau thiy san trong danh sach khuyén nghij sé cai thién so véi nira dau
nam nh& nhu ciu theo mua cao va ty suat loi nhuan mé rong khi gia xuét khau cao
hon va chi phi nguyén liéu dau vao thap hon.

Thém vao d6, cac yéu t6 cu thé lien quan dén thi truong xyét khau bao gém (1) lénh
cam ¢ My/EU doi voi cac san pham thay san c6 nguon goc tir Nga va (2) kha nang

My nang cap vi thé cta Viét Nam lén “nén kinh té thi treong” trong thang 7, ciing sé
hd tro cho trién vong xuét khau trong ntra cudi ndm 2024.

.. nhwng chi phi van chuyén cao van la mét rui ro

S gian doan van ch,uyén do cudc khing hoang Bién D4 va cac tac dong lan rong cla
no da dan den Chi so Container Thé giGi téng hgp cta Drewry tang 300% so v&i cung
ky vao cuoi thang 6/2024 dat 5.868 USD cho moi container 40ft.

Day van 14 mét rdi ro chinh anh hwéng dén lgi nhuan trong nira cudi ndm 2024 cia
cac cong ty xuét khau thiy san vi chi phi van chuyén thwéng duoc thwong lwong gitra
nha nhap khau va nha xuéat khiu. Néu chi phi van chuyén duy tri & mic cao trong thoi
gian dai, cac nha xuét khau thily san sé can phai gidm gia xuat khdu dé hé tro nha
nhap khau va dam bao san lwong xuét khau ctia minh.

Duy tri khuyén nghi Mua vao déi véi VHC, Tang ty trong dbi
véi FMC va xem xét lai ANV

HSC duy tri quan diém tich cwc vé trién vong I nhuan ciia cac cong ty thly san trong
danh sach khuyén nghi. Theo do, tong Igi nhuan thuan dw bao tang trwdng manh
46,8% cho nam 2024 va tang trwdng voi toc d0 CAGR 3 nam dat 18,9%.

Cu thé, loi nhuan thuan du bao tang tredng voi toc d6 CAGR 3 nam dat 110% doi voi
ANV (tr mrc nén rat thap trong nam 2023), 11,9% doi véi VHC va 15,7% doi voi
FMC.

Chung t6i duy tri khuyén nghi Mua vao déi véi VHC véi gia muc tiéu 91.600d va
khuyen nghi Tang ty trong cho FMC véi gia muc tiéu 59.300d nhung dang xem xét lai
khuyén nghi va gia muc tiéu ctia ANV trén co sé dién bién thi trwdng gan day.

Bang 7: Dw bao lgii nhuan thuan nam 2024-2025, cac doanh nghiép thiy san trong danh sach khuyén nghi ctia HSC
HSC dw bao lgi nhuan thuan s& phuc hdi manh 46,8% trong nam 2024 t&» mdc nén thdp clia ndm 2023.

2024F Tang trwéng 2025F Tang trwdng 2026F Tang trwéng CAGR 3 nam

ANV 39 268 582.6% 296 10.6% 363 22.8% 110.1%
VHC 919 1,200 30.5% 1,270 5.8% 1,288 1.4% 11.9%
FMC 276 344 24.7% 374 8.6% 427 14.1% 15.6%
Téng 1,234 1,812 46.8% 1,939 7.0% 2,077 7.1% 18.9%
Nguén: HSC
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Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc vé CTCP Chirng khoan Thanh phd HS Chi Minh (HSC) 2021.

Bao cao nay dwgc HSC hoac mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phdi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
d4u tw td chirc chuyén nghiép 1a khach hang clia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctru phan tich danh cho khach hang t chirc
ctia HSC. Néu quy doc gia khong thudc dbi twong nha dau tw néi trén, bao cao nay sé khéng nham phuc vu quy déc gia va quy doc gia
khoéng nén doc hoac dwa vao néi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ctru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cap nhitng théng tin khai quat dén nha dau tw té chirc. Bao céo nay
khdéng nhdm t&i nhirng muc tiéu du tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cla bat ky ngwdi ndo nhan duoc hodc doc
béo céo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh clia riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh. Cac théng tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bét cv chirng khoan, quyén chon, hop ddng twong lai hay
cbng cu phai sinh nao tai bat ky Ianh thd cé quyén tai phan ndo. Bdng thoi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao cdo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bat cv cdng cu tai chinh nao.

Y kié'n, d béo va uéc tinh chi thé hién quan diém cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh, khéng dwoc xem la quan diém ctia HSC va ¢
thé thay déi ma khong can théng bao. HSC c¢6 thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac ddi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khong ¢6 nghfa vu phai cap nhat, stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thrc cling nhw thdng bao voi
nguoi doc trong trdng hop cac quan dlem dw bao va wdc tinh trong bao cao nay thay ddi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong
bao cdo nay dwoc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw d8 chinh xac ctia théng
tin.

HSC c6 thé st dung cac nghlen clru trong bao cao nay cho hoat ddng mua ban chirng khoan tw doanh hodc mua ban ching khoan cho
cac quy ma HSC dang quan ly. HSC c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhirng goi y vé giao dich ngan han cua cac chuyen gia phan
tich trong bao cao nay va cung c6 thé tham gia vao céc giao dich chirng khoan trai ngwoc véi y kién tw van va quan diém thé hién trong
bo cao nay. Nhan vién ctia HSC c6 thé c6 loi ich tai chinh & nhivtng chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac céng cu co
lién quan. HSC c6 thé c6 nghiép vu ngan hang dau tw hodc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng cong ty dwoc dé cap dén
trong bao co nay.

Nha du tw phai leu y réng gia va khéi lvgng giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé 1én hoac xuéng. Nhirng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Bao cdo nay |3 tai san ctia HSC va khong dwoc cong bd rong rai ra cong ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky ndi dung nao ctia bao céo hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khoéng cé van ban chép
thuan ctia HSC. Moi ca nhan, t6 chirc sé chiu trach nhiém ddi véi HSC vé bat ky tén that hodc thiét hai nao ma HSC hoéc khach hang cla
HSC phai chiu do b4t ky hanh vi vi pham theo Tuyén b mién trach nay va theo quy dinh ca phap luat.

Giai thich cac mirc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong téng gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoéng thoi gian 12 thang
N&m gitr: Ky vong ting gia hodc gidm gia dwéi 5% trong khoang thdi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia t&» 5% dén 20% trong khoang th&i gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

-iNSC

TRU SO CHiNH CHI NHANH HA NOI

Tang 5 & 6, Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone ]
76 Lé Lai, Quan 1, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E: info@hsc.com.vn  W: www.hsc.com.vn
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