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Ngudn: Bloomberg, PHFM

Cap nhat DPHCD VHC 2022: Tang téc cho mot nam day thuan loi

Noi dung chinh trong PHCD:

Két qua kinh doanh Q1/2022: Trong Q1/2022, VHC ghi nhan mic ting
trwdng an twong voi DTT dat 3,225 ty dong (+80%YoY), dong lwc tang trwdng
dén tlr cac san pham cét 16i. Trong dd, tdng trwdng doanh thu tai thi trwong
trong diém nhw My dat 161%YoY, chau Au ~ 33%YoY va Trung Quéc ~
47%YoY. Loi nhuan sau thué ~530 ty ddng, gap 3 1an so véi cing ky.

Ké hoach 2022: Trong nam 2022, VHC Ién ké hoach DTT va LNST dat 13,000
ty dong (+44%YoY) va 1,600 ty dong (+45%Y0Y).

Chién lwoc “bao vé” bién |ai gép: Ban lanh dao VHC cho biét bién loi nhuan
gop 2021 1a ~21%, déng gép chinh Ia mang ca phi lé. Cong ty sé ddy manh
cac san pham c6 bién lai gop tét hon nhw san phdm GTGT, Collagen va
Gelatin. Hién chi phi bao bi tdng cao, vi thé Céng ty né lwc kiém soat chi phi
san xuat nhw dau tw hé thdng dé gidm thiéu lao déng phd théng, cai thién chi
phi dién, nwéc... véi chd trong 1a tan dung dé cat giam tdi da cac chi phi. Ky
vong dén 2023 thi VHC sé téi wu dwoc cac chi phi nay dé tang hiéu suét.

Tiém ning tang trwéng doanh thu xuat khau tai cac thj trwong trong
diém: Ban 1anh dao VHC nhan dinh Céng ty c6 co hdi tdng trwdng manh tai
céc thj trwong xuéat khau trong diém nho (1) Hwéng loi tir thué suét: VHC duy
tri tét viéc hwéng loi thué suat chdéng ban pha gia 0% tai thi tredng My. Doi
véi thi trwdng EU, thué nhap khau dang trong 16 trinh gidm xuéng 0% so véi
mirc 5.5% truwéc day; (2) Huwéng loi nhu cau tdng manh & My va EU do chién
tranh gitra Nga va Ukraine khién c& minh thai ca Nga bi han ché xuét khau;
(3) Tai thi trwerng Trung Quéc, VHC cho biét mire d6 tang trwdng khéng con
néng nhw trwéc do chinh sach Zero Covid tai quéc gia nay. DU vay, VHC van
danh gia tang trwdng xuat khau cta Trung Quéc van dat mc dwong khi nhu
cau ca tho tai qudc gia nay van con.

Hoan tat cac dw an dau tw quan trong trong 2022 cho chién lwoc 5 ndm
(2021-2025) v&i muc tiéu dinh gia cong ty dat 1 ty USD vao 2025: Cong ty
sé tap trung vao 4 linh vyc chinh gém Vinh Foods, Vinh Wellness, Vinh
Agriculture, Vinh Techonology. U'éc tinh capex trong nam nay ~1,530 ty ddng.
Trong dé: (1) Vinh Foods — nganh nghé cét I6i — tap trung xay dwng hé sinh
thai khép kin tir phat trién con giéng dén khau ché bién. Trong 2022, Céng ty
sé& xay dwng nha may thirc &n cho céa (~100 ty déng), m& réng vang nudi (~280
ty ddng) va cai tao cac nha may hién hiru (~500 ty ddng); (2) Vinh Wellness:
day manh san xuét hai s&n pham chinh la collagen va genlatin tir da cé, hién
da gan full cong suét san xuét. Cong ty dau tw thém 150 ty ddng dau tw cho 1
line san xuét Collagen, 1 line cho hoat ddng R&D va cai tao nha may tai cong
ty Vinh Hoan Collagen; (3) Mang kinh doanh méi - Vinh Agriculture chd yéu
san xuét trai cay sy lanh (thanh long, khém va xoai), rau ct déng lanh. Coéng
ty dau tw 500 ty ddng dau tw cho nha may ché bién trai cay Thanh Ngoc. Coéng
ty s& tan dung cac phu phdm sau khi ché bién rau qua dé ché tao ra cac san
phdm khac nhw chat tao mau thién nhién, bét, dau, bo’; (4) Vinh Technology
tap trung tim kiém co hoi dau tw vao cac cong nghé mai, xay dwng doéi ngi
nghién ctru khoa hoc,...

Chinh séach chi tra cé tirc va ESOP: VHC chia c6 tirc gdbm 20% béng tién
mat va 20% bang cd phiéu cho C6 déng. Déi véi chinh sdch ESOP, Cong ty
sé phat hanh khéng quéa 2% vén diéu lé, twong dwong téi da 3.67 trieéu cd
phiéu ESOP cho CBNV véi gia 10,000 ddng/cp.

Dinh gia & khuyén nghi: Trong 2022, ching téi wéc tinh DTT va LNST cla
VHC dat 13,694 ty déng (+51%YoY) va 1,644 ty ddng (+49%YoY). Bang
phwong phap dinh gia DCF va P/E, ching téi dwa mirc gia hop ly cho ¢ phiéu
VHC 120,600 déng/cé phiéu, cao 35% so v&i mic gia hién tai. Du cb phiéu
VHC da tang 64% tr dau ndm, chang tdi van khuyén nghi tiép tuc MUA cb
phiéu VHC b&i ndm 2022 la n&m tang trwéng tich cwe ctia VHC nhé ddy manh
xuét khau cOng hwdng v&i nang lyc verot troi cda doanh nghiép.

Rui ro: (1) Rai ro bién dong gia nguyén vat liéu dau vao; (2) Rui ro bién dong
gia xuat khau; (3) Ruai ro gia cwdc tau tang cao; (4) Pha loang gia co phiéu.



