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TIEU PIEM

NGANH PUONG THE GIO|

Nganh dwong thé giéi chiu tac dong tiéu cwe tir dién bién thi tiét va dich bénh trong vu 2019/20.
Két thac nién vy, san lwong dwdng san xuat toan cau dat 166,2 triéu tn (-7,5% yoy) do thoi tiét kho han
tai cac khu vue trdbng mia trong diém. Gia dwéong thé gidi dat mde trung binh 0,27 USD/kg (+0,6% yoy) véi
nhirng giai doan bién ddng manh. Dau nam 2020, giad dwdng gidm sau do tac dong gian tiép cua dich
COVID-19 téi gia xang sinh hoc ethanol (san xuét tr mat mia).

Gia dwong thé gi¢i dwoc ky vong di ngang & mirc 0,28 USD/kg trong vu 2020/21 do (1) San lwong
dwong thé gidi phuc hdi nhé dién bién thoi tiét thuan loi va Brazil ting ty trong mia dung dé san xuét dwong
thay vi ethanol; (2) Tdn kho dwdng & mirc cao sau giai doan san xuét ky luc 2017 — 2019; (3) Dién bién khé
lwéng cla dich COVID-19 trén toan cu tac dong téi tiéu thu dwdng va gia ethanol. Tuy nhién, cac hoat
dong nhap khau dwdng ctia Trung Quéc (qudc gia nhap khau dudng #2 thé gii) sau sy kién Id lut dién ra
tr TO6 — T08/2020 c6 thé gop phan hé tro gia dwong thé gidi.

NGANH BUONG VIET NAM

Puwong nhap khau tang manh sau ATIGA tao 4p Iwc I&n cho nganh dwéng Viét Nam, gia dwong trong
nwéc vu 2020/21 dwoe ky vong dao déng trong khoang tte 10.000 — 12.500 déng/kg. Tiéu thu clia cac
doanh nghiép ndi dia gap nhiéu khé khan do canh tranh gay gat véi dworng nhap khau gia ré tir Thai Lan.
Két thic vu 2019/20, dwdng Thai Lan xuat khau sang Viét Nam dat hon 862 nghin tan, cao hon 12,1% so
véi san lwong dwdng mia san xuét trong nwédc. Gia dwong noi dia cai thién nhe trong nién vy 2019/20
nhwng cé dau hiéu giam trong nién vy 2020/21.

Co hoi xuat khau sang thi trweng Trung Quéc (trong ngan han) va thi trwéng EU (trong dai han).
Kim ngach nhap khau dwéng tir Viét Nam ctia Trung Qudc trong 07T2020 dat hon 69,3 triéu USD, cao gap
gan 64 1an so véi 0772019 do Trung Quéc tang cwdng nhap khau dwdng nhdm duw trir lwong thwe thiét yéu
dwoi tac dong cua dich COVID-19 va ld lut tai nwéc nay. Bén canh doé, hiép dinh EVFTA (EU — Viét Nam)
da chinh thirc c6 hiéu lwc tlr ngay 01/08/2020, quy dinh han ngach xuét khau 20.000 tAn dwéng tir Viét
Nam sang EU dwoc mién thué, tao co hoi xuét khdu cho nganh dwéng Viét Nam, déc biét la nhixng doanh
nghiép cé san phdm cao cip, mang tinh canh tranh cao.

KHUYEN NGHI PAU TU

Sau ATIGA, cac doanh nghiép san xuét va kinh doanh mia dwdng tai Viét Nam phan héa rd nét. Chang toi
dwa ra khuyén nghi THEO DOI dbi véi nganh dwéong Viét Nam. Nha du tw c6 thé tim kiém co hoi dau tw
vao cac doanh nghiép c6 kha nang canh tranh vé gia thanh san xuét (SLS) hoac c6 loi thé vé thwong hiéu,
hé théng phan phdi, va cac san pham gia tri gia tdng cao (SBT va QNS).
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DANH MUC CAC TU VIET TAT VA THUAT NG’ NGANH

ATIGA

CEPEA

ENSO

HFCS

ISO

NMD

NOAA

OCSB

OECD

TMN

UNICA

USDA

VSSA

WTO

Nién vu (crop year)
Ty lé tiéu hao, ,
mia/dwong (tan/tan)

Hiéu suét thu hoi
duong (kg/tan)

Hiép dinh Thwong mai hang héa ASEAN

Trung tdm nghién ctu Kinh t& tng dung, Pai hoc S&o Paulo, Brazil
Hién twong thoi tiét El Nino va La Nina

Xi rd bap (dwong 1dng) — High Fructose Corn Syrup

Té chirc dworng Thé gidi

Nha may dwong

Cuc dy béo thoi tiét, do lwdng dai dwong va khi quyén My

Hiép hdi Mia dwdng Thai Lan

T chirc Hop tAc va Phét trién Kinh té

Tan mia/ngay (Cong suat ép mia)

Hiép hdi mia dwdng Brazil

B& Nong nghiép My

Hiép hoi Mia dwong Viét Nam

Té chire thwong mai thé gioi

Tai Viét Nam, nién vu bat d3u tir thang 7 va két thuc vao thang 6 nam sau

Sé lwong tAn mia can thiét dé san xuat 01 tAn dwong. Ty 1& tiéu hao mia/dwdng
thap, twong ng v&i hiéu qua cao

Sé kg dweng dugc san xuét tir 01 tAn mia
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A. THE GIO!I: Tac dong tiéu cwc tip thei tiét va dich bénh
1. Nién vy 2019/20: M4t mua va khéng dworc gia
1.1. Th&i tiét khé han do EI Nino tac déng tiéu cwc t&i san lwong dwéng thé gidi

Cung cau dwong thé gidi Két thac nién vy 2019/20, san Iugng duong
giai doan 2001/02 - 2019/20 san xuat toan ciu dat 166,2 triéu tan (-7,5%

60 Nguon: USDA, FPTS Tong hop 0.6 yoy). Hién twong El Nino gay ra thoi tiét kho
40 0.5 han trong nam 2019 da tac dong tiéu cuc toi
& 042  san lwong mia tai cac quéc gia san xuét mia
3 20 03 2 duwong trong diém nhw Thai Lan (-42,4% yoy)
£ 022 5 A A 0
= 0 / _ < = vaAnbé (-7,9% yoy).

_ - " o1 L ]
20 0 Ngénh, dwong thé gidi tham hut khoapg 5,4
I X © @ O O X O D O triéu tan, twong wng voi ~3,2% nhu cau tiéu
QQ"\Q@“’QQQ(O\QQQ'\\QQQO’\\Q\"\\Q\"J\\Q\(’J\\Q'(\\\Q@\% thu trong ky. Tuy nhién, do vira trai qua giai
L N ] ] ] R R R ¥

doan san xuét cao ky luc 2017 — 2019, viéc
gidm san lwong trong 2019/20 d& gép phan
gidm bét ap lwe tén kho cao cda toan nganh.

Tén kho cubi ky
Thang dw/thadm hut
Gia dwong tho thé gidi (cot phai)

San lwong dwéng san xudét tai top 05 khu vwe trong diém nién vu 2019/20
(don vi: triéu tan)
Ngudn: USDA (thang 05/2020), FPTS Téng hop

San lwong Ty

) " "
vu 2019/20 trong Yo yoy Nguyén nhan

- Thoi tiét thuan loi khién ndng suat mia téng
5,7% yoy. Tuy nhién, ty & mia dung trong

Brazil 29,9 18,0% +1,4%  san xuét dwong giam tir 35,9% (2018/19)
con 35% trong 2019/20. San lwgng mia ép
chi tang nhe 1,8% yoy.

- Chiu tac dong twr El Nino, dién tich vung
Anbo 28,9 17,4%  -15,7%  nguyén liéu va nang suat mia gidm lan lwot
5,4% va 2,7% yoy.

- Dién tich ving nguyén liéu cu cai giam 5,2%
yoy va dwoc ky vong tiép tuc gidm sau do tac
dong bai thoi tiét cwe doan (han han vao giai
doan tang trwdng, mwa am khi thu hoach).

EU27+Anh 17,3 10,4% -4,1%

-Déng gbép gan 47% vao sut giam san lwong
» san xuat thé gidi.
Thai Lan 8,3 5,0% -43,4% . < . s
- Nang suat mia giam 42,1% yoy do thoi tiét
kho han.

- San lwgng dwdng cu cai tang 6,1% yoy nh&
tiép tuc mé& réng vang nguyén liéu tai Noi
Méng Cb.

Trung Quéc 10,2 6.1% 5206 - _'I:hc‘yi tié~t khé‘ han ta’i khuvvuc tréng r}m’a !film
giam chr dwdng mia, nang suat mia giam
nhe 0,5% yoy. San lwgng dwdng mia chiém
khoang 88% san lwgng dworng san xuat tai
Trung Quéc trong 2019/20.

THE GIO| 166,2 100% -7,5%

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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1.2. Dich COVID-19 khién gia dwong thé gi®i giam sau

Két thic nién vy 2019/20, gia dwédng thd thé gidi dat mire trung binh 0,27 USD/kg (~12,24 Uscents/pound),
tang nhe 0,6% yoy so v&i nién vy 2018/19.

Ngay 12/02/2020, gia dwdng thé thé gi¢i ghi nhan mac 0,35 USD/kg (~15,78 Uscents/pound), twong tng
v&i mirc tang +25,5% so v&i dau nién vu (thang 07/2019) va +22% yoy so véi cling ky nam 2019 do ky vong
ngudn cung dudng thé gidi gidm sau dudi tac dong cda thdi tiét. Tuy nhién, gia dwong thé gidi da dao
chiéu va gidm manh trong hon 02 thang tiép theo. Cubi T04/2020, gia dwong thé thé gidi gidam xudéng mirc
0,20 USD/kg, mirc th&p nhét trong 05 nam tré lai day, do:

(i) Pai dich COVID-19 dién ra trén toan cau &nh hwéng dén hoat ddng ctia cac doanh nghiép tiéu thu dwdng.
Két thac nién vu 2019/20, tiéu thu dwéng trén thé gidi gidm 0,6% yoy. Theo dy doan clia USDA, tiéu thu
duwdng sé kho phuc héi trong ndm 2020 néu nhw dai dich chua duwgc khéng ché.

(i) Gia xang sinh hoc ethanol (san xuat tr mat mia) tai Brazil gidm hon 54% trong T04/2020 so v&i dau nam
2020, xuéng mirc 238,5 USD/m3 theo dién bién gidm cla gia dau thé gidi, khién Brazil (quéc gia san xuét
dudng #1 thé gioi) dwoc ky vong sé tang ty 1&é mia dung dé san xuét dwong thay cho san xuét ethanol.

Dién bién gia dwong thd thé gidi Twong quan dién bién gia dwong va
(nién vu 2015/16 - 2019/20) gia xang sinh hoc ethanol tai Brazil
0.60 Nguén: MacroTrends (T07/ 2019 - TO6/ 20?0)
Nién vy 0.4 Ngubén: CEPEA, FPTS Téng hop 600
0,50 2019/20
(Ol DA 500
_. 0,40 TB 05 nam 0,3 »* Ty \‘
2 =0,31 USD/kg S \ 400 %\
P - -———-— - < | ’ £
3 030 5 0.2 Voo Y 300 B
2 (g 4 yve 0
020 =====—-~-~"="=~-~-=-=-- =2 200 2
Mtrc thap nhat 05 nam 0,1
0,10 =0,20 USD/kg Gia dwong (cot trai) 100

= === Gia hydrous ethanol (c6t phai)

S O o0 A A D 0 9 9O OO Q) Q) $ N N N Q
S S S S S S S S G N T S LA S i
PPP PP PP PP PP LU R N
© 5,00 N 5@0 N 5"’0 © 5,2,0 »© 5@0 »© S A N 4 J 3

Chi tiét dac diém nganh dwdng thé gidi, tham khao Bao cao nganh dwéng Thang 07/2019

2. Nién vu 2020/21: Ky vong gia dwéng thé gi&i di ngang & mirc 0,28 USD/kg

Dw phéng gia dwong tho thé gioi Tai thoi diém ngay 24/08/2020, gia duwong tho thé gici
tr?ng nam 2029 dat mirc 0,28 USD/kg (~13 Uscents/pound), phuc hdi
04 Nguon: FPTS Dy phong +37,5% so véi mre gia thap tai thoi diém T04/2020 nhoy

gia dau thd phuc hdi (nhu cau di lai tdng sau khi cac nuwéc
R T, S néi dan lénh phong téa). Tuy nhién, ISO dy bao gia
0,28 dwong thé gidi kho tiép tuc da tang do:

(i) San lvong dwdng thé gidi phuc hdi nhe thoi tiét thuan
0.1 loi tai An Do, Thai Lan. Trong khi d6, Brazil nang ty trong
mia dung dé san xuat dwong (tlr 35% |én 46%) (chi tiét);

(USD/kg)
o
N

0,0 _ . .
LLLLL8LIILILIR S (i) Dién bién khé lwong cda dich COVID-19 trén toan cau
O O O O O O O O O o o o P ~ FREEPN N N .y o .
S S N A S N S A N S N N NN tac dong toi tiéu thy dwdng va gia xang sinh hoc ethanol;
c o2 = 5 > c 5 0 a5 =2 9
T 0o 8 22 8 5 5 3 0 o o
S 0L =<s 5 I »n © =20

(i) Tén kho dwérng van & murc cao.

Tuy nhién, theo danh gia ctia ching t6i, gia dwdng thé gidi trong niva cudi ndm 2020 kho c6 thé gidm dui
murc 0,28 USD/kg (+3,7% so v&i mirc gid trung binh trong 2019/20) do c&c hoat déng nhap khau dwédng
ctia Trung Quéc (qubc gia nhap khdu dwdrng #2 thé gidi) sau sw kién Id lut (dién ra tlr TO6 - T08/2020).

www.fpts.com.vn Bloomberg — FPTS <GO> | 2
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Lai lut tai Trung Quéc cé thé tac dong tiéu cwe t&i khu vwe san xuéat 80% dwong cta nwéc nay va
thac day tang trwéng nhap khau dwéng tai Trung Quéc

Ty trong san xuat dwéng theo dia phwong tai Trung Quéc Cac dia phwong tai Trung Quéc bij
(nién vu 2019/20) anh hwéng béi lii lut T06-08/2020
Nguén: USDA, FPTS Tbéng hop .
Héc Long Giang i \ 5
0,3% 4 ST 7 3
Khu vwc san xuat e TV L .
dwong clicai o . ] *
5,8% No6i Méng Cb
Tan Cuwong

van Nam Nguén anh: Wikipedia

. 18,4%
Khu vwe san 8.4% ’T'OO@ )
xuét dwéng mia Quan Quéang Bong
Powered by Bing

© GeoNames, Microsoft, Navinfo, TomTom

T dau T06/2020, mwa Ién va | lut nghiém trong da tac dong tiéu cwc téi hoat ddng san xuét, kinh té, xa
hdi ctia cac tinh mién Nam cta Trung Quédc (khu viec ddng bang chau thd Trwdng Giang), la tran lut Ién
nhat t» na3m 1998 t&i nay tai Trung Quéc.

Trong céac dia phwong bi anh hwéng b&i 10 lut, c6 02 tinh Van Nam va Quang Tay déng gép khoang 80%
san lwong dwdng clia nuwdc nay trong nién vu 2019/20. Mwa Ién trong giai doan thang 06 — 08 c6 thé gay
ra &anh huwéng nghiém trong t¢i viing nguyén liéu mia dang trong giai doan sinh trwdng (dwoc tréng trong
thang 02 — 03; vao vu thu hoach va ép mia tr thang 11 — thdng 04 nam sau).

T&i thoi diém hién tai, du Trung Quéc chwa dwa ra cac sé liéu thdng ké cu thé vé tac dong va thiét hai cta
|G lut t&i hoat déng san xuat ndng nghiép, Chinh phi nwéc nay da va dang tién hanh nhap khau cac mat
hang lwong thwe thiét yéu dé tranh tinh trang khiing hoang lwong thuwc trong ngan han do tac dong kép cla
COVID-19 va lii lut. Theo thdng ké ctia Hai quan Trung Quéc, trong 07T2020, gia tri nhap khau moét sé san
phadm néng séan thiét yéu ctia Trung Qudc da tang dang ké& so vé&i cung ky nhw ngi cdc, la gao (+35,2%
yoy), dudng (+28,7% yoy), stra va cac san pham tr stva (+15,4% yoy), dau nanh (+12,8% yoy)...

Gia tri nhap khau dwéng va chét tao ngot ciia Trung Quéc (2018 - 2020)

(s6 liy ké)
1.800 Nguén: Hai quan Trung Quéc
1.500
81'200
3
> 900
@
= 600
300
0
FEFEEkEEFEEERE FEEEEEFEEERE FEFEEEEEE
N M T O O N~0 O O 1 N N MO T IO O™~ 0 O O N I N MO T 1O O~
— 1 — -
2018 2019 2020
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B. VIET NAM: Ap Iwc tlr dwéng nhap khau, co héi tai thi trwng xuat khau

1. Dwong nhap khau tte Thai Lan ting manh sau ATIGA

Nién vu 2019/20 la mét nam khé khan déi véi nganh dwdng Viét Nam. Theo VSSA, gan 1/3 s6 NMD tai Viét
Nam d& phai déng ctra trong nién vu 2019/20. Ngay 05/05/2020, tat ca 28 NMD da két thac vu ép mia cla
nién vu 2019/20 véi san lwong liy ké dat 7,39 triéu tAn mia (-39,4% yoy) va luyén dwoc 769.169 tAn dwdng
mia cac loai (-34,3% yoy), mtrc thap nhét trong 19 ndm tré lai day do di&n bién thoi tiét khdng thuan loi va
ap lwc canh tranh véi dwong va chat tao ngot nhap khau, bao gom:

(i) Pwdng 1dng tr Trung Qudc va Han Quéc:

Céc san pham dwdng 16ng chiét xuat tir ngd (HFCS, con goi 1a dwéng héa hoc) cd ngudn gbc tir Han Quéc
va Trung Qubc vai thué suat 0% va khéng han ngach lién tuc tran vé Viét Nam, tao &p lwc canh tranh cho
nganh dwdng trong nwéc. Loai dwérng nay c6 gia ban thap hon tir 10 — 15% so véi dwéng mia, d6 ngot cao
hon 1,2 — 1,5 1an dwdng mia. Theo Téng cuc Hai Quan, san lwong dwéng 16ng nhap khau vao Viét Nam
trong nam 2019 dat hon 190 nghin tan, tang trudng +26,7% so v&i clng ky va +31,7% so v&i ndm 2017.

(i) DPworng mia nhap khau ttr Thai Lan:

Ngay 01/01/2020, Hiép dinh thuwong mai hang hoa ASEAN (ATIGA) da chinh thirc ¢é hiéu lyc tai Viét Nam,
quy dinh x6a b toan bé han ngach nhap khiu dwdng tlr cac nwédc ASEAN, thué nhap khau chi & mirc 5%,
chu yéu la dwong tlr Théi Lan.

Puwdng Thai Lan la déi tha chinh ctia nganh dwéng Viét Nam, ddng thi [a qubc gia ding thr #4 thé gisi vé
san xuét duwong va #2 thé gidi vé xuat khu. Mbi nadm, san lwong dwédng lau gia ré tir Thai Lan vé& Viét Nam
wéc tinh chiém hon 30% nhu cau s dung dwéng trong nwére, tac dong tiéu cwe téi gia dwong noi dia. T
nién vu 2019/20, nganh dwéong Viét Nam gap phéi canh tranh gay gat véi dworng Théi gid ré nhap khau
chinh ngach vé Viét Nam, bén canh dwéng lau nhap khau tr nwéc nay.

San lwong dwéng san xqét trong nwéc
va dwong Thai Lan xuat khau sang Viét Nam
1.800.000 Nguén: VSSA, Bé thuwong mai Théi Lan,

FPTS Téng hop
1.500.000

1.200.000
~§ 900.000
600.000
300.000 I
Hm N A= I = BB

2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20
mDPuwdng mia sdn xuat trong nwéc  BDwdng Thai Lan xuat khau sang Viét Nam

Két thac nién vu 2019/20, san lwong dwéng Thai Lan xuét khau sang Viét Nam dat hon 862 nghin tan (g4p
3,3 14n so v&i nién vu 2018/19), cao hon 12,1% so véi san lwgng dwong mia san xuét trong nuwéc. Trong
do, gan 77% san lwong dwdng nay duwoc xuat sang Viét Nam trong giai doan 06 thang sau ATIGA (01/01
—30/06/2020). Viét Nam tré thanh thi trwdrng xuét khdu duweng Ién thir 02 chia Thai Lan trong niva dau 2020,
chiém 16% ty trong san lwong xuét khau clia nwédc nay (xép sau thi trwdng Indonesia véi ~42%). Trwdc do,
thi trwdng Viét Nam khéng phai la thi trwdng xuét khau dwoc chi trong ctia nganh dwong Thai Lan.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
www.fpts.com.vn Bloomberg — FPTS <GO> | 4



http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

"'@ FPT Securities BAO CAO CAP NHAT NGANH BUONG

M6t s6 thi treéng xuat khau San lwong dworng Thai Lan xuat khau
dworng trong diém cdia Thai Lan sang Viét Nam theo chuing loai
Ngudn: Bo thiong mai Théi Lan (T01/2017 - TO7/2020)
100% A DA s
250 Nguén: Bo thuong mai Thai Lan, ATIGA
FPTS Téng hop
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Sau khi ATIGA c6 hiéu lyc, dwong luyén chiém khodng 66,4% co cdu dwdng xuét khdu sang Viét Nam.
Theo chia sé ctia VSSA, cac san phadm nay tap trung vao phan khuc dwodng tiéu dung (hé gia dinh, ho kinh
doanh nhé 18) va dwong san xuat cong nghiép cho cac doanh nghiép san xuét thwe phadm — dd ubng vira
va nhd. Trong khi d6, dwéorng thé nhap khau chd yéu duoc tiéu thu bdi cac NMD trong nwée, st dung dé
ché bién dwong tinh luyén va tiéu thu tai thj trwéng ndi dia.

2. Gia dwong trong nwéc phuc héi nhe trong 2019/20, c6 dau hiéu giam trong 2020/21

Theo quan séat ctia ching t6i, cac bién dong ngan han cla gia dwérng Viét Nam chi yéu phu thudc vao bién
dong gia dwdng Thai Lan xuat khdu sang nwéc ta. Trong nién vu 2018/19, gia dwong lau Thai Lan nhap
khau vao Viét Nam da xubng thap t¢i mirc 9.800 ddng/kg (T04/2019), thdp hon khoang 15% so véi gia
thanh san xuat dwéng mia trung binh trong nwéc. Nganh dwdng Viét Nam da chiu tac dong rat I&n, nhiéu
doanh nghiép mia dwdng ghi nhan 16 trong giai doan nay.
Bién dong gia ban dwong trong nwérc, )
gia ban dwong Thai Lan tai Viét Nam va gia dwong the gidi
(T06/2016 - T08/2020)

20% Nguén: VSSA, Indexmundi, FPTS Téng hop
0% ,{%:\
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Pueéng trang ndi dia Pueong trang Thai Lan tai Viét Nam Puong thé gioi
_Gia ban dwong trong nwéc Sang nién vu 2019/20, gia dwdng trang trong nwéc cai thién,
va dwong Thai Lan tai Viet Nam dat mirc trung binh 12.458 ddng/kg, tang 13,6% yoy so V&i

(T07/2016 - T08/2020) nién vu 2018/19 nhe dién bién phuc hdi nhe cia gia duong

thé gidi (T09/2019 — T02/2020) va nhu cau tiéu thu gia tang
vao cac dip 1& Tét (Q4/2019, trwdc khi ATIGA c6 hiéu lwc),
nhwng van & mirc thap hon trung binh gia dwéong giai doan
2016/17 — 2019/20.

Theo VSSA, tr Q1/2020, nhu c3u tiéu thu dwdng phuc vu cho
san xuét cong nghiép tai Viét Nam giam dang ké do cac doanh
nghiép thwe phadm d6 ubng chd nhap khau dwéng gia ré sau
ATIGA. Bén canh d6, do anh hwéng cda gidn cach xa hdi dwdi
tac dong cha dich COVID-19, dwéng tiéu dung truc tiép cho
Pudng tréng Viét Nam cac hd gia dinh, hé kinh doanh nhé Ié (chg, trwdng hoc, hang
Puong Thai Lan tai Vigt Nam quan café, nwdc gidi khat...) cling sut giam.

====TB 04 ndm (2016/17 - 2019/20)
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Trong ntra cudi nam 2020, tiéu thu dwéng trong nwéc dwoc ky vong cai thién khi dai dich dang dwoc kiém
soét tbt va cac doanh nghiép thuwc phdm — dd ubng bat dau san xuat phuc vu cho céc dip |1& tét Ién (Trung
Thu, Tét cb truyén...). Tuy nhién, VSSA nhan dinh gia dwdng trong nwéc cé dau hiéu gidm trong nién vu
2020/21 do tdn kho dwéng van & mirc cao, dwdng nhap khau gia ré van tiép tuc tham nhap vao thi trueng,
d&c biét khi Thai Lan dwoc ky vong sé& khoi phuc san xuét trong 2020/21 (+56% yoy san lwgng san xuat).

T&i thei diém 11/08/2020, gia dwdng tréng trong nwéc dat mre trung binh 11.625 déng/kg, giam 2,3% so
v&i cung ky ndm 2019 va gidam 10,9% so v&i mire cao nhat vao T02/2020 viva qua (& mie 13.050 ddng/kg).

Tl cac phan tich vé nganh dwéong thé gi@i va trong nwéc, ching téi dwa ra dw phong gia dwéng
trdng néi dia trong nién vu 2020/21 dao déng trong khoang ttr 10.000 — 12.500 déng/kg, do:

e Trong bdi canh gia dwdng thé gi¢i dwoc dw bao khé tdng manh va ap lwc tr ngudn cung dudng
Théi Lan gia ré, gia duwong trong nwéc sé khé vuot mire 12.500 déng/kg trong nién vu 2020/21
(twong ng v&i mure gia trung binh trong nién vy 2019/20).

e Theo quan sat cla chung téi, dwdng ngoai nhap khau trong thdi gian téi sé chi yéu la dwéng Thai
nhap khau chinh ngach do (i) Cac bién phap han ché di lai va kiém tra g4t gao tai khu vuc bién
gi¢i vi dich COVID-19, dwéng lau Thai Lan sé gap nhiéu khé khan hon; (i) Gia dwéng Théi Lan
nhap khau chinh ngach hién van dang & mac twong déi thap, khong qué khac biét véi duéng lau
(theo danh gia clia VSSA). Vé&i nhirng rao can vé chi phi van chuyén, thué nhap khau, loi thé dia
phwong va phan phdi, gia dwérng Thai Lan nhap khau chinh ngach sé khé thap hon 10.000 ddng/kg
(chi tiét).

Dién bién gia dwong trdng Viét Nam trong giai doan 2010 - 2020

25 000 va dw phéng gia dwéong nién vu 2020/21F

20.000

15.000

(ddng/kg)

10.000

5.000

0
Jun-10  Jun-11 Jun-12 Jun-13 Jun-14 Jun-15 Jun-16 Jun-17 Jun-18 Jun-19 Jun-20 Jun-21

Nguén: FPTS Dw phéng va Uéc tinh
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3. Co hoi xuéat khau téi thi trwong Trung Quéc va EU
3.1. Thi trwong Trung Quéc: Co héi trong ngan han nhé& dich COVID-19 va li lut

Trong giai doan 2011 — 2015, san lwong dwong xuét khdu cha Viét Nam chiém khoang 1 — 3% téng dudng
san xuét. Trong dé, thi trwdng chinh cha duwéng Viét Nam 1a Trung Qudc véi ~90% ty trong xuét khau.
DPudng Viét Nam xuét khdu qua Trung Quédc chi yéu la dwérng thé va dwéng trdng c6 phadm cép trung binh
thap, dwoc xuat khau qua dwong tiéu ngach va phu thudc rat nhiéu vao cac chinh sach bién mau. Tt ndm
2017, xuat khau dworng cla Viét Nam sang Trung Quéc gap khé khan do chinh sach that chat nhap khau
duwong cla nwdc nay dé bao vé cac doanh nghiép san xuét dwdng néi dia tai Trung Quéc.

Tuy nhién, trong 0772020, duéi tadc dong cuta dich COVID-19 va Iii lut, Trung Qubc da tang cwéng nhap
khau dwéng nham dir try lwong thuc thiét yéu (+28,7% yoy), trong d6 c6 dwdng tir Viét Nam. Theo s6 liéu
ctia Hai quan Trung Quéc, gia tri nhap khau dwéng tlr Viét Nam cta Trung Quédc trong 0772020 dat hon
69,3 triéu USD (~230.000 tan), cao gap gan 64 lan so v&i 0772019 va gan 30 1an so véi ca nam 2019.

Chung t6i danh gia, day 1a co héi Ién trong ngén han (nam 2020) cho cac doanh nghiép dwéong Viét Nam
c6 kha n&ng xuét khau sang Trung Quéc, dac biét la cac doanh nghiép dwéng tai mién Béc, 6 vi tri dia ly
gan véi bién gi¢i Trung Quéc.

Kim ngach nhap khau dwéng Viét Nam cua Ty trong nhap khau dwong
Trung Quoc (T01/2018 - TO7/2020) cua Trung Quoc theo khu vic
20 Nguén: Hai quan Trung Quéc (2019 va 07T2020)

30% Nguén: Hai quan Trung Quéc
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3.2. Thi trweng EU: Co hdi trong dai han cho cac doanh nghiép san xuat dwong chat lweng cao

Hiép dinh thwong mai tw do Viét Nam — EU (EVFTA) da chinh thirc c6 hiéu lwc tir ngay 01/08/2020, dem
lai co hoi xuét khau cho nganh dwdng Viét Nam. Hiép dinh EVFTA quy dinh han ngach xuét khau 20.000
tAn dwdng cac loai va 400 tAn dwdng dac biét (~3% san lwong dwdrng san xuét cGa Viét Nam trong 2019/20)
tr Viét Nam sang EU sé& dwoc mién thué. Thué xuét khau ngoai han ngach van duoec tinh véi thué suét 339
EUR/tAn d6i v&i dwdng thd va 419 EUR/tAn dbi véi dwong luyén.

Theo dy béo ctia USDA, san lwong duwéng nhap khau cia EU trong nién vu 2020/21 wéc dat 2,1 triéu tn
(-8,7% yoy), twong &ng v&i khodng 11,3% san lwong dwong tiéu thu trong khu vuc. Dé dat dwoc loi thé
canh tranh tai thi treéng ndy, cac san phadm néng san (bao gdm mat hang dwdng) can ddm bao dwoc cac
yéu cau cao vé chat lwong, truy xut ngudn gbc.

Bén canh d6, do murc tiéu thu dwéng binh quan dau ngudi tai EU da & mie cao (35 kg/ngwdi/nam, cao
hon mure trung binh thé gidi - 22,6 kg/ngwdi/nam), nhu cau st dung dudng cua thi trwdng nay dang hwéng
dén cac san pham cao clp nhw dwong organic, dwdng an kiéng, dwong cé bd sung thém dudng chét. ..
Day 1a nhirng san pham c6 gia ban cao, ty suét loi nhuan dat to 35 — 40%.

Do d6, chung t6i danh gia thi treong EU sé& dem lai co’ hdi Ién cho cac doanh nghiép c6 bd san pham dwong
va sau dwdng da dang, dat tiéu chuan cao vé chét lwong.
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C. CAP NHAT DOANH NGHIEP: Phan héa sau ATIGA

Cap nhat két qua kinh doanh cda mét sé doanh nghiép mia dwéng niém yét
(nién vu 2019/20)

Ty dong Két qua kinh doanh Ty suat LNG* Ty suat LNST
12.372,6 +26,2% 1.437,8 +66,5% 371,6 +38,4% 11,6% 8,8% 2,8% 3,1%
LSS 1.715,6 -2,5% 158,5 +14,0% 229 +170,3% 9,2% 7,9% 1,5% 0,4%
SLS 989,5 +22,1% 171,3 +46,6% 119,3 +88,7% 17,3% 144%  11,4% 7,2%
QNS 970,3 -54,3% 1148 -32,0% 1.196,3 -0,4% 11,8% 7,9% 17,4% 14,8%
KTS 146,9 -55,0% 17,0 +18,8% 2,0 -56,2% 11,6% 4,4% 1,3% 1,4%

Nguén: BCTC, FPTS Téng hop, *Doanh thu, loi nhuén gép, ty suét loi nhuan gdp chitinh riéng mang dwong va mat rf
Nién vy 2019/20 bat déu tir 01/07/2019 dén 30/06/2020

Nhé hwéng loi ti dién bién tang cha gia dworng trong nwée trong nién vu 2019/20 (+13,6% yoy), cac doanh
nghiép mia dudng niém yét da dat mirc ting trwdng kha &n twong vé doanh thu va lgi nhuan.

Trong d6, 02 doanh nghiép cé kha nang gitr virng nang lwc canh tranh trong béi cdnh dwéng nhap khau gia
ré tran vé Viét Nam la SLS va SBT véi mire tang trwdng doanh thu dat 1an lwot +22,1% yoy va +26,2% yoy.
SLS c6 kha n&ng canh tranh vé gia khi c6 gia thanh san xuét & mirc thap, tiém can véi dwdng san xuét tai
Théi Lan; SBT c6 kha nang canh tranh vé& san pham khi s& hiru bd sdn phdm da dang véi nhiéu phan khac,
bao gbm cac san pham duéng cao cap dem lai gid tri gia tang cao.

LSS tuy ciing s& hiru bd san phdm dwdng da dang va tap khach hang cong nghiép Ién nhwng dé mat thi
phan tai kénh tiéu dung, doanh thu gidm nhe 2,5% yoy. Nhé gia dwéng trong nuéc tdng +13,6% yoy trong
nién vy 2019/20, lgi nhuan cta doanh nghiép dat ting trwdng kha quan, nhwng ty suét loi nhuan van & mirc
rat thap so v&i cac doanh nghiép cliing nganh.

Déi véi QNS, viing nguyén liéu mia ctia doanh nghiép thudc khu virc mién Trung — Tay Nguyén chiju tac
dong tiéu cuce tir hién twong thei tiét khd han trong nam 2019 (-29% yoy) khién hoat dong san xuét dwong
ctia doanh nghiép sut gidm. Cung véi tac dong kép ctia dworng nhap khau sau ATIGA va dich COVID-19
lam gidm tiéu thy dwdng tai kénh tiéu ding, doanh thu va lgi nhuan gép mang dwdng cta QNS gidm lan
lwot 54,3% va 32% yoy. Trong khi d6, mang sira dau nanh tiép tuc 1a dong luc ting trwdng chinh va déng
g6p hon 80% vao co ciu loi nhuan cia QNS trong nién vu vira qua. Nhe vay, loi nhuan sau thué cia QNS
chi giam nhe 0,4% yoy.

Doanh thu ctia KTS giam 55% yoy chd yéu do khéng con doanh thu tir méng thwong mai dwdng véi ty suét
loi nhuan thap. Tinh riéng két qua kinh doanh mang dwdng thanh phdm do KTS tw san xuét, doanh thu
gidm 10,2% yoy do hoat ddng san xuét bj tac dong béi yéu td thei tiét khong thuan loi va ap lwe canh tranh
sau ATIGA. BU lai, ty suét loi nhuan gop ctia KTS dwoc cai thién.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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1. SBT - Tiép tuc gitr vieng vi thé dau nganh, phat trién cac san pham cao cap

Thoéng tin giao dich: CTCP Thanh Thanh Céng — Bién Hoa (HSX: SBT) — 04/09/2020

Gia hién tai (d@dng/cp) 14.500 KLGD binh quéan 30 ngay (cp) 3.277.087
Gia cao nhat 52 tuan (ddng/cp) 22.100 EPS trailing 12 thang (ddng/cp) 600,5
Gia thap nhét 52 tuan (ddng/cp) 11.900 P/E trailing 12 thang (1an) 24,1x

Nguén: EzSearch

Doanh thu va ty suat loi nhuan Ty suét sinh 1&i ROE & ROA
cua SBT 11,7% 12,79 11,8% 11,8%
, [0 ,070 ,O70
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Ty suét LNST Trung binh
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====Trung binh
Nguén: SBT, FPTS Téng hop Nguén: SBT, FPTS Téng hop
*Sau hop nhat véi BHS *Sau hop nhat véi BHS

Véi loi thé vé quy md, kha nang luyén dwdng thd, thwong hiéu va hé théng phan phéi, SBT tiép tuc git
virng vi thé dau nganh dwdng Viét Nam trong nién vu 2019/20 véi doanh thu dat hon 12,9 nghin ty déng
(+21,6% yoy). San lwgng dudng san xuat dat hon 600 nghin tAn (+12,2% yoy), v&i dudng san xuét t
dwong thd chiém khoang 60% co' ciu san phdm. San lwong tiéu thu dat hon 01 triéu tn (+41% yoy), trong
d6 ndi bat 1a mang dwéong xuét khdu va thwong mai véi tdng trwdng dat 1an lwot +213% va +36,4% yoy.

Trong bdi canh canh tranh gay géat sau ATIGA, nh& cac san pham dwéng dat chat lwong cao, SBT it gap
phai canh tranh tai phan khac k&nh céng nghiép 1a cac khach hang Ién va quen thudc véi yéu cau khét khe
vé chét lwvgng dwdng thanh phdm. D& nang cao nang lwc canh tranh, SBT dinh hwéng phat trién cac san
pham cao cép, cung cép céc gidi phap vé chét tao ngot, hwéng téi thi trwong trong nwéde va xuét khau. Pac
biét, sau khi hiép dinh EVFTA c6 hiéu lyc, SBT c6 thé xuat khdu cac sé&n phdm dwdng cao cap téi thi truéng
EU khi s& hiru ~12 nghin ha viing nguyén liéu tai Lao (19% dién tich VNL cta SBT) du diéu kién dé san
xuét dwdng organic.

Co cau lgi nhuan va chi phi lai vay SBT c6 ty trong no vay/tdbng ngudn vén & mirc
(Q1/2010 - Q2/2020) twong dbéi cao (~46,4% trong 2019/20) so v&i cac

Nguén: SBT, FPTS Téng hop ia P \ ‘A y: s
600 *Sau hop nhéit véi BHS doanh nghiép mia du’on.gng nlerp yA’et (Erung binh
400 ~36,2% yoy). Doanh nghiép chu yéu s&r dung n¢

S 500 II vay ngan han dé phuc vu cho nhu cau vén lwu déng.

gle]

S o0 '-|'I!!!!!=!===!=====!!!!!H:I=|Ih i|| || TirQ3/2017-Q4/2019, khinganh dudng c6 nhitng
-200 I I I dién bién tiéu cuc (gia dwéng gidm sau do ap luc
400 LNHBKD =LNG - CP ban hang va CP QLDN tlr dwong lau Thai Lan), cac hoat dng tai chinh da

O N O O &> 0 o QA o 0 q/Q duwoc SBT déy manh (thanh Iy tai san cb dinh va
P P F PP P F PP T thoai vén cac khoan dau tw) dé gidi quyét ap luc chi
e e e e e e A e A e Al e S Sl o A N 5 o
phi 1ai vay. Nho d6, SBT duy tri duwgc lgi nhudn
B | ¢i nhuan HBKD Loi nhuan tai chinh & khac trong giai doan nay.
m Chi phi lai vay
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2. LSS - Loi thé s& hiru tap khach hang cong nghiép 1&n, chuyén hwéng dau tw da nganh

Théng tin giao dich: CTCP Mia dwé'ng Lam Son (HSX: LSS) — 04/09/2020

Gia hién tai (d@dng/cp) 5.020 KLGD binh quan 30 ngay (cp) 45.774
Gia cao nhat 52 tuan (ddng/cp) 6.200 EPS trailing 12 thang (ddng/cp) 375,4
Gia thap nhét 52 tuan (ddng/cp) 3.830 P/E trailing 12 thang (1an) 13,4x
Nguén: EzSearch
Doanh thu va ty suéat Igi nhuan Ty suét sinh |&i ROE & ROA
cualLSS
7,6%

2.500 16%
= 2.000 12%
S 1.500
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£ 500 4% 1.7%
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oD ’ 04% 0,3% ’
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Ty suat LNST Trung binh
----Trung binh - R0A —e—ROE
Ngudn: LSS, FPTS Téng hop Ngudn: LSS, FPTS Téng hop

LSS la doanh nghiép san xuét dwong tinh luyén I&n nhat tai mién Bac. Hon 80% san pham cda doanh
nghiép dwoc tiéu thu bdi cac khach hang cong nghiép I&n, it gap phai canh tranh vé&i cac doanh nghiép
khac va dworng nhap khau gia ré. Tai phan khic dwong tiéu dung, LSS chwa c6 lgi thé vé thuwong hiéu va
kénh phan phdi nén kho gitr dwoc thi phan. Két thic nién vu 2019/20, doanh thu cia LSS dat hon 1.700 ty
ddng, gidm nhe 2,8% yoy do 4p lwc canh tranh véi dwdng nhap khiu va anh hwéng cta gidn cach xa hoi
khién tiéu thu dwong tiéu dung trong nwéc gidm nhe.

Co cau ng vay va ty I& Dong tién tir HDKD, mua sam TSCD
no vay/tong tai san va cac dw an dau tw cua LSS
1.200 60% 500
= 900 S = . —
c c m = =
__——lnr P
= 300 = Codng vién sinh thai,
I Nang con tre Iuong
0 - 0% -1.500 sué?NMDg . Néng nghiép céng nghé cao
OO V4O 0 00 (1@ 02 P SIS Qo @
%%%%\b‘\‘o\(\\\ SO Q\b\b\’\\‘b\%\
PP R R PP TP PP g SR
VvV N ‘1/ Vv
mmm No' vay NH No vay DH Vay no rong Dong tién HDKD
——Ty l& no vay/TTS B Tién dau tw mua sdm TSCD m CH tire tién mat
Nguén: LSS, FPTS Téng hop Nguén: LSS, FPTS Téng hop

LSS c6 co cau tai chinh kha an toan, ty 1& ng vay/tdng tai sén trong nién vu 2019/20 dat 19,4%, thap hon
so vé&i mée trung binh 36,2% cla cac doanh nghiép mia dwéng niém yét. LSS st dung chi yéu vay no
ngén han dé phuc vu nhu cau vén lwu déng. Vay no dai han dwoc sir dung chi yéu trong giai doan 2011 —
2012, khi LSS thyc hién dw an nang céng suat NMD. Bén canh hoat déng kinh doanh cét 16i, LSS dau tw
mot sé dw &n ngoai nganh tr ndm 2013 va co ban chwa hoan thanh. Cac dw an nay hién chwa dem lai hiéu
qua khién chi phi ctia doanh nghiép & muirc cao.

A
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3. SLS - Loi thé gia thanh san xuét thap, co’ héi xuat khau dwong sang Trung Quéc trong ngan han

Thoéng tin giao dich: CTCP Mia dwong Son La (HNX: SLS) — 04/09/2020

Gia hién tai (d@dng/cp) 70.000 KLGD binh quan 30 ngay (cp) 9.554
Gia cao nhat 52 tuan (ddng/cp) 72.000 EPS trailing 12 thang (ddng/cp) 12.185,2
Gia thap nhét 52 tuan (ddng/cp) 36.800 P/E trailing 12 thang (Ian) 5,7x

Nguén: EzSearch

Doanh thu va ty suat loi nhuan Ty suét sinh I&i ROE & ROA
cua SLS

0,
1.200 40% 58,0%
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c
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Doanh thu Ty suat LNG
Ty suét LNST Trung binh
N —— ROA —e—ROE
====Trung binh
Nguén: SLS, FPTS Téng hop Nguén: SLS, FPTS Téng hop

Gi4 thanh san xuét duwdng ctia SLS & murc thap hon trung binh nganh khoang 26% nhe (i) hwéng loi tir gia
mua mia nguyén liéu ré, (ii) diéu kién thd nhudng cho mia c6 chir dwérng cao, (iii) hiéu qua san xuét dwoc
day manh sau khi nang c&p day chuyé&n san xuét tlr vu 2016/17. Ty suét lgi nhuan gop cla SLS trong giai
doan 2013 - nay dat trung binh 20%, kha cao so véi cac doanh nghiép mia dwéng niém yét khac (trung
binh dat ~12%). Trong nién vu 2019/20, doanh thu ctia SLS dat mic cao ky luc v&i hon 1.048 ty déng
(+19,4% yoy), tang trwdng san lwong tiéu thu wéc dat +17,6% yoy.

Do dwdng thanh phdm c6 chét lwong tét va gia thanh san xuét thap, SLS c6 kha néng canh tranh véi dwdng

nhap khau, dic biét tai phan khuc dwdng tiéu dung va phuc vu cho cac doanh nghiép san xuét thwc pham

— d6 udng vira va nhd. Bén canh do, ching t6i ky vong doanh nghiép c6 thé tan dung co’ hoi trong ngan han

dé xuét khdu dwdng sang Trung Qudc nhd vi tri nha may thudc mién Béc, kha thuan lgi trong xuét khau
tiéu ngach sang Trung Quéc.

Co ciu phai thu ngan han va Ty trong phai thu/doanh thu & mirc cao lam gia tang

ty trong phai thu/doanh thu rdi ro SLS bj chiém dung vén tir khach hang. Can

400 80% Iwu y khi cac khach hang nay la cac cong ty thwong

300 60%  mai dwdng c6 lién quan t&i cd dong Ién.

(@)}

"é 200 40%  Trong giai doan 2017 — 2019, toan nganh dwdng
2 100 20% gap khé khan trong ban hang do canh tranh voi

dwdng lau tr Thai Lan, anh hwédng khong nhd t&i

0% SLS va céac cong ty thwong mai dwong. Két thic
nién vy 2019/20, ty trong phai thu/doanh thu cta
SLS dat 24%.

Phai thu khac
Tra trwdc cho nguwdi ban
mmmm Phai thu khach hang

Phai thu/Doanh thu (cot phai)
Nguén: SLS, FPTS Téng hop
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4. QNS — Mang sira dau nanh tiép tuc la déng lwc tang trwéng, mang dwong — dién chwa hiéu qua

Thoéng tin giao dich: CTCP Bwong Quang Ngai (UPCoM: QNS) — 04/09/2020

Gia hién tai (d@dng/cp) 34.600 KLGD binh quan 30 ngay (cp) 768.245
Gia cao nhat 52 tuan (ddng/cp) 36.770 EPS trailing 12 thang (ddng/cp) 3.351,6
Gia thap nhét 52 tuan (ddng/cp) 20.000 P/E trailing 12 thang (1an) 10,3x
Nguén: EzSearch
Doanh thu va ty suét Co ciu lgi nhuan gép Ty suat LNG theo
Ioi nhuan ciia QNS cuia QNS 60% linh vwec kinh doanh
10.000 409 800
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Ty suat LNST Trung binh mDuong ®Siadaunanh  Khéc Khéic
= === Trung binh Ngudn: QNS, FPTS Téng hop

QNS la mét trong nhirng doanh nghiép san xuat va kinh doanh thwc phdm 1&n, dan dau linh vc san xuét
sira dau nanh va dirng thi hai vé san xuat dwéng tai Viet Nam. Mang san xuét stva dau nanh va banh keo
ctia QNS st dung duwdng la nguyén liéu dau vao trong qua trinh sén xuét, gitp hé tro dau ra ctia mang
duwdng trong nhirng giai doan gia duwéng gidm sau. Mang sira dau nanh chiém ty trong Ién trong co' cau
doanh thu va lgi nhuan ctia QNS. Do dé, ty suét loi nhuan gop ctia QNS it chiu dnh hwéng béi bién déng
gia dwong trong nwéde va thé gidi, ma chi yéu phu thudc vao dién bién gia dau nanh.

Dong tién tir HDKD, chi phi dau tw TSCPD, Ty suét sinh I&i ROE & ROA
vay no rong va cé tirc tién mit cia QNS
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S100 ® H = H HEE N 3.9% 223% .
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-5.000 —
N X o o W \q "},Q e W QA DX
S S S S S S ¢ @
Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv
Dong tién HDKD mChi phi dau tw TSCD =Vay ng rong B CH tie tién mat —8—ROA =——ROE
Nguén: QNS, FPTS Téng hop Nguén: QNS, FPTS Téng hop

Trong giai doan 2012 — 2019, Iy ké chi phi dau tw tai san cb dinh ctia QNS dat hon 6.500 ty déng, trong
d6 hon 70% tdng vén dau tw 1a cac dy an thudéc mang dudng — dién. Ngudn vén dé tai tro cho cac dy an
nay cha yéu dén tiv dong tién hoat déng kinh doanh, it st dung vay ng. Tuy nhién, tai sdn mang dwong -
dién (~42% tbng tai san) chi dong gép mét phan khiém tén vao co ciu lgi nhuan ctia doanh nghiép (~5%).
Tai Q2/2020, cac dw an dau tw cia QNS da co ban hoan thién va doanh nghiép chwa cé ké hoach cho céac
dw an khéc. Chuang t6i ky vong ty suét sinh 1&i ciia QNS sé dwoc cai thién trong ndm 2020 do (i) Mang sira
duoc ky vong tiép tuc ting trwdng; (i) Thoi tiét thuan lgi trong ndm 2020 gitp doanh nghiép cai thién hoat
doéng san xuét mia, dwéng — dién; (iii) Gia ban dién sinh khdi déng phat tang hon 20% tir T04/2020.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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5. KTS — Giam ty trong dwéng thwong mai, rai ro bi chiém dung vén

Théng tin giao dich: CTCP Bwong Kon Tum (HNX: KTS) — 04/09/2020

Gia hién tai (d@dng/cp) 11.000 KLGD binh quéan 30 ngay (cp) 478
Gia cao nhat 52 tuan (ddng/cp) 14.400 EPS trailing 12 thang (ddng/cp) 391,0
Gia thap nhét 52 tuan (ddng/cp) 6.800 P/E trailing 12 thang (1an) 28,1x

Nguén: EzSearch

Doanh thu va ty suét Ty suét sinh I&i ROE & ROA
loi nhuan cuaa KTS
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Nguén: KTS, FPTS Téng hop

Két thac nién vu 2019/20, doanh thu clia KTS dat 153,2 ty dong (-54% yoy) chi yéu do khdng con doanh
thu tlr hoat déng thwong mai duwdng (cé ty suét lgi nhuan rat thap, chi dat khoang dwéi 1%). Bén canh dd,
v&i nhirng dién bién tiéu cuwc cha gia duwdng trong nwéc giai doan 2017 — 2019, hoat déng kinh doanh cta
KTS gap nhiéu kho khan. Nam 2018, doanh nghiép st dung no vay dé tai tro dw &n nang cap day chuyén
san xuét khién chi phi 13i vay tdng cao trong nién vu 2018/19 va 2019/20, tac dong tiéu cuc téi ty suét loi
nhuan cta doanh nghiép.

Co cau doanh thu Co cau phai thu va ty trong Dong tién HDKD, dau tw
600 400 Phai thu/doanh thu g0  TSCD, vay ng rong va co tire
500 S 300 60% 200
S 400 8 200 40% o 100
3 108 - l |
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S 300 2 I 0
S 2 100 20%
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SR SR CINAC T e . Qg @ (§
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»vor v v 9 mmmm Phai thu khach hang Dong tién HDKD mDau tw TSCD
Khac =Thwong mai dwong mBDudng = Phai thu/Doanh thu Vay no rong B CH4 tirc tién mét

Nguén: KTS, FPTS Téng hop

KTS bat dau thwong mai dwéng tlr nién vu 2016/17, véi nha cung cp va khach hang da phan l1a cac cong
ty san xuét va doanh nghiép thwong mai c6 lién quan t&i cb dong Ién. Ty trong phai thu/doanh thu cta KTS
& murc cao trong nhiéu ndm khién doanh nghiép chiu rdi ro bi chiém dung vén. Day ciing la nguyén nhan
khién dong tién ctia doanh nghiép bi tac dong tiéu cwe. Dong tién hoat déng kinh doanh ctia KTS nién vu
2019/20 am 14,3 ty déng.

A
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D. PHU LUC
PHU LUC 01: Dw b&o san lwong dwéng thé gi@i nién vu 2020/21

Theo dy béao ctia USDA, san lwong dwéng san xuét trong nién vu 2020/21 wéc dat 188 triéu tn (+13,1%
yoy) nh& san lwong téng tai hau hét cac khu vire trén thé gidi khi diéu kién thoi tiét dwoc ky vong thuan loi
hon. Hién twong thoi tiét La Nina c6 d4u hiéu xay ra trong ntva cubi nam 2020, dem mua t&i cac khu v
tréng mia khé han tai Chau A. Tuy nhién, néu La Nina xay ra & cwdng dd cao gay mua Ién kéo dai tai cac
khu v trdng mia va cl cai dwong cé thé gay tac dong tiéu cwe téi nang suat va chir dwdng trong cay
nguyén liéu. Dy phéng nay ciing chwa bao gbm tac déng cua I lut tai Trung Quéc trong giai doan T06 —
T08/2020 vira qua.

D bao xac suat xay ra Dw phéng san lwgng dwéng san xuét tai top
cac hién twong thoi tiet (2020/21) 05 khu v trong diém
80% Ngudn: NOAA (thang 08/2020) 50 Nguén: USDA Udc tinh
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Top 05 cac khu vire san xuét dwong I&n nhét thé gi¢i dwoc ky vong sé dat 114,5 triéu tAn dwong (+21,2%
yoy) trong nién vu 2020/21, déng gop trén 60% ty trong dwdrng san xuat toan cau. Brazil dwoc ky vong sé
doéng gop khoang 21% vao cung dwong thé gidi (cao hon mirc 18% trong nién vu 2019/20) do sé ting ty 1é
st dung mia cho san xuét dwong (tr 35% lén 46%) khi gia ethanol gidm sau.

Tac dong cha El Nino va La Nina t&i khi hau tai cac khu vuwc trén thé gi&i

Dién bién khi hau cua El Nind Dién bién khi hau cua La Nina
Théng 12 - Thang 02 (ndm sau) Théng 12 - Thang 02 (ndm sau)

(i ».\. -
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Ngudn: NOAA, FPTS Téng hop

(Quay lai)
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PHU LUC 02: Uéc tinh gia ban dwong Thai Lan nhap khau chinh ngach vao Viét Nam

Gia dwong trong nwéc phu thudc rat Ién vao gia dwdng Thai Lan nhap khau. Sau khi Hiép dinh ATIGA c6
hiéu lwc, cac doanh nghiép mia dwéng noi dia phai canh tranh véi dwérng Thai Lan chi yéu tai phan khic
khach hang tiéu dung — ban 1& (kénh B2C) va doanh nghiép ché bién thwc phdm — db ubng vira va nhd
(kénh SME) do dwérng nhap khau tlr Thai Lan chwa dap ¢ng duwoc cac yéu cau khat khe cta cac doanh
nghiép san xuét thwc pham — dd ubng quy mé Ién (kénh MNC: Pepsi, CocaCola...).

Theo wéc tinh clia ching t6i, gia thanh sén xuét dwéng trang tai Thai Lan dat mirc trung binh 8.400 déng/kg
do gi4 mua mia nguyén liéu tai nwéc nay dwoc tro gia béi Chinh pha Thai Lan va an dinh & mdc trung binh
630.000 — 650.000 ddng/tan. Gia xuat khdu FOB dwéng trang clia Thai Lan trong nién vu 2019/20 dang &
murc trung binh 11 baht/kg (~8.100 déng/kg - theo USDA). Hién tai gia xuat khau ctia Thai Lan dang thap
ngang véi mire gia thanh cta ho, nham muc dich canh tranh trén thj trwéng xuét khau thé gii.

Gia thanh san xuat dwéng trang trung binh vu 2019/20

Viét Nam Thai Lan

Gia mia (ddng/tan) 900.000 650.000
Hiéu suét duwong/mia (kg dwdng/tAn mia) 104 110,5
Chi phi mia/kg dwong 8.650 5.882
Gia thanh san xuét dwdng trang (ddng/kg) 12.300 8.400

Gia ban téi thiéu dwong Thai Lan tai Viét Nam

Gia thanh san xuét 8.400
Chi phi van chuyén 1.500 - 2.000
Loi thé dia phwong va phan phdi 400 - 1.000
Thué nhap khau (5%) 400
Gia ban dwong Thai chinh ngach 10.500

Nguédn: VSSA, OCSB, FPTS Téng hop va Uéc tinh

(Quay lai)
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Tuyén bdé mién trach nhiém

Céc thdng tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi & dang tin
cay, c6 san va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching téi khéng dam bao tinh chinh xac hay day dd ctia cac théng tin nay.

Nha dau tw st dung béao céo nay can lwu y réng cac nhan dinh trong béo c&o nay mang tinh chét chii quan cia chuyén vién phan
tich FPTS. Nha d4u tw st dung b&o céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh cia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bao céo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma khong bi phu
thudc vao bt ky rang budc nao vé mét phap ly déi véi cac théng tin dua ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cdo phan tich, FPTS ndm gir 31 cb phiéu SBT, 0 cb phiéu QNS, 39 ¢ phiéu LSS, 221 cb phiéu SLS,
80 cb phiéu KTS, chuyén vién phan tich, ngudi phé duyét bao cao hién khéng ndm gi» ¢d phiéu nao clia cac doanh nghiép trén.

Cac théng tin cé lién quan dén chirng khoan khac hodc cac thong tin chi tiét lién quan dén céc cé phiéu nay c6 thé dwoc
xem tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dworc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc.
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