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NGANH: THUY SAN Ngay 12 thang 02 nam 2026
CONG TY CO PHAN NAM VIET (HSX: ANV)

Nguyén Lé Thanh Dat

Gia hién tai: 26.400 i
Chuyén vién Phan tich co ban Khuyén nghi
Email: datnlt2@fpts.com.vn Gia muc tiéu: 26.450 =
Dién thoai: 1900 6446 - Ext: 7583 THEO DOI
Nguoi phé duyét bao céo: Tang: +0,1%

Nguyén Ngoc Dirc, CFA

N - N N TRIEN VONG TiCH CU'C NHO PAY MANH XUAT
Trwédng phong Phan tich dau tw ’ ' :

KHAU TAI THI TRUONG MY VA BRAZIL
Chung t6i khuyén nghi THEO DOI ¢b phiéu ANV v&i gia muc tiéu
26.450 dbng/cd phiéu, cao hon +0,1% so vdi gia déng clra ngay

Dién bién gia c6 phiéu ANV va VNIndex

190% 12/02/2026. Nha dau tw c6 thé chd mua ANV khi dat mirc gia
100% 22.050 ddng/co phiéu, twong (rng loi nhuan ky vong dat 20%. Céac
50% luan diém dau tw chinh nhw sau:

oo lLoana ™ 9% LUAN DIEM ’r?i\U TV o

Trién vong ngan han tich cwc nh& tinh hinh xuat khau ca tra

-50% va ca ro phi kha quan tai thi trwo'ng My va Brazil. Doanh thu

01/24  07/24 0125  07/25  01/26  thuan va lgi nhuan sau thué trong Q1/2026 dy kién tdng manh lan

—— ANV VNI lwot dat +54,6% YoY va 68,0% YoY. Theo dd, doanh thu thuan va

loi nhuan sau thué nadm 2026 dwoc dy phong 1an lwot dat 7.411
ty ddng (+6,6% YoY) va 1.095 ty ddng (+9,6% YoY) véi dong luc

Théng tin giao dich (12/02/2026) tang trwdng chinh dén tu:
Gia hién tai (VND/cp) 26.400 - Nhu cau nhap khé}: tai thi treong My téng nhé hwéng loi
Gi cao nhAt 52 tuan (VND/cp) 32 300 v§ chén‘h Iffaclj thyéfuét‘. Tr]eo fi’é: ANY dazly manh E,hé? phéli
i : . ca tra va ca r6 phi t&i nha ban Ié I&n tai My trong boi canh (i)
Gia thap nhat 52 tuan (VND/cp) 12.000  1i&n thué chéng ban pha gia va (i) huéng loi v& chénh léch
S0 lwong CP niém yét (triéu cp) 267 thué suét so v&i ca roé phi Trung Quédc va ca minh thai Nga.
Sé lwong CP lwu hanh (triéu cp) 267 - M& réng xuat khdu nho dat dwoc thoéa thuan hop tac
KLGD binh quan 30 ngay (triéu cp) 17 thu’qng mai song phy’o’ng gilra Viét Nam - Blzazil. AN\{ da
% s6 it NGOG NGO 10% ky két hqp‘ tic va xu?t khau nthng IP h’é.ng’ détilti(’%‘n I'<é tr
. ) R ’ Q3/2025 va tiép tuc day manh xuat khau t&i cac doi tac Ion.
Ven hoa (ty VD) . S Tridn vong dai han tich cwc nh& duy tri lgi thé canh tranh gia
P/E trailing 12 thang (1an) 2.848 g khi dwoc hwéng loi vé chénh Iéch thué sut.
EPS trailing 12 thang (VND/cp) 3.754 . Tai thi trwérng xuat khau (chiém ~80% doanh thu), déng luc

tang trwdng dén tir (1) Loi thé canh tranh gia ré khi dwoc mién
Téng quan doanh nghiép thué theo FTA va hwédng lgi vé chénh léch thué suét so véi ca
thit trang khac va (2) Dw dia ting trwdng tir cac thj trudng mai.
Tai thi trwéng ndi dia (chiém ~20% doanh thu) véi déng lwc
19D Trdn Hung Pao, Phuong ttr (1) Nhu cau sén pham ddng lanh téng béi su tién loi va (2)
Long Xuyén, tinh An Giang Mé& rong phan phdi thdng qua chudi clira hang Bach Héa Xanh.
Ché bién, bdo quan thly san va YEU TO THEO DOI

s&n pham ttr thiy san Két qua cac san pham dwoc mién thué doéi irng méi theo
Tuyén b6 chung Viét Nam — My. Theo d6, ANV dv kién ting kha
nang canh tranh vé gia tai My néu ca tra va ca rd phi ndm trong
Yéu 6 theo Két qua san phdm midn thué danh muc san pham dwoc mién thué. Viét Nam va My hién trao
dbi theo Tuyén bd chung Viét— My ddi dé hoan tat cac ndi dung trong giai doan ti.

Tén Cong ty Cb phan Nam Viét

Dia chi

HBKD chinh

Chi phi chinh  Thirc an nudi ca nguyén liéu
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A. CAP NHAT KET QUA KINH DOANH Q4/2025 VA NAM 2025

ANV ghi nhan ting trwéng doét bién trong Q4/2025 véi doanh thu thuan dat 2.119 ty déng (+55,7% YoY) va loi
nhuan sau thué dat 252 ty dong (+4.154% YoY) véi dong gop chi yéu dén tir mang ca tra va ca rd phi. Cu thé dwoc
trinh bay & bang sau:

Bang 1 — Két qua kinh doanh ctia ANV ting trwéng dot bién trong Q4/2025 va nam 2025
Pon vj: Ty déng

Chi tiéu Q4/2025 %YoY Nhéan xét Q1/2026

Doanh thu mang ca tra va ca roé phi tang
manh nh& ddy manh xuét khau sang:

(+) Thj trwdng My (~50% doanh thu) v&i san
pham (i) ca tra nh& dwoc mién thué chéng
ban pha gia theo POR20 gan nhat va (ii) ca
Mang ca tra va 2002  +57.3% 6.873  +42.9% r6 phi nho hudng loi vé chénh lech thue
ca rd phi suat doi (rng so v&i Trung Quoc;

(+) Thi trwdng Brazil (~10% doanh thu) vé&i
san pham ca tra nho ky két hop tac véi cac
ddi tac chién lwgc 16n trong khu vic theo
cac théa thuan xuc tién thwong mai gitva
Brazil va Viét Nam.

Doanh thu thuan 2119 +55,7% 6.951 +41,5% 109,0%

Mang khac 27 -13,5% 114 -10,3%

Bién lgi nhuan gop tang manh nho (1) Gia
xuét khdu binh quan tang khi (i) chuyén dich
Le¢i nhuan gép 425 +206,8% 1.623  +192,0% co ciu xuat khau sang cac thi trwdng cé gia
ban cao (My va Brazil) va (ii) ddng gop méi
cla mang ca rod phi véi bién Igi nhuan gop
g4p ~2,5x 1an, cong thém (2) chi phi nudi ca

ién loi 5 tra nguyén liéu duy tri & mdc thap so Vo
Bien loi nhugn 20,1% +9.9dpt  233% +12,0dpt it ik ey s

agoép (%) cung ky nh& dat dwoc thda thuan khoa gia
ba dau nanh.
Chi phi ban hang 114  +19,6% 379  +351% Ty 1& chi phi ban hang trén doanh thu thuan
trong Q4/2025 gidam -1,6 dpt chi yéu nh¢
CPBH/DTT (%) 5,.4% 1.6 dpt 5,4% 20,2 dpt cha| phi Yan c'huye.n giam sau giai doan cang
thang dia chinh tri.
Loi nhuan HDKD 296 +1.219% 1172 +501,9%
Thu nhap tai chinh 18 +27,4% 50 +54,4%

Thu nhap tai chinh tang +27,4% YoY chu
Chi phi tai chinh 20 -13,8% 74 -28,9% yéu dén tlr khoan (i) 1ai tién gri ngan hang
c6 ky han dat ~8 tj VND (+819,5% YoY) va

i ) . _ )
cenEey h 1o o8 204% (i) 1ai ban hang trd cham dat dat ~4,1 ty
! 3 : VND (+335,2% YoY).

:.I:_:énhuan trwérc 295  +2.039% 1152  +1.029%  230,4% ( b )

Lol nhuan sau

< 252 +4.154% 999 +1.366%
thue

Ngudn: ANV, FPTS téng hop va wéc tinh

Nam 2025, ANV da vwot ké hoach kinh doanh vé&i doanh thu thuadn va loi nhuan trwéc thué 1an lwot dat 6.951 ty
déng (+41,5% YoY) va 999 ty déng (+1.366,0% YoY). Theo dé, ty I& hoan thanh doanh thu thuan va loi nhuan truwéc
thué ctia ANV nam 2025 lan lwot dat 109,0% va 230,4%.
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B. DU PHONG KET QUA KINH DOANH Q1/2026 VA NAM 2026 CUA ANV

Két qua kinh doanh ctia ANV trong Q1/2026 dw phéng tang manh so vé&i mic nén thap cung ky khi ANV mé rong
xuét khau ca tra va ca ré phi sang thi trwdng My va Brazil ké tir thang 03/2025. Theo d6, doanh thu thuan va loi nhuan
sau thué trong Q1/2026 1an lwot dat 1.710 ty ddng (+54,6% YoY) va 222 ty dong (+68,0% YoY). Chi tiét cac gia dinh
dw phéng két qua kinh doanh Q1/2026 ctia ANV nhw sau:

Chi tiéu Q1/2026 %YoY 2026F %YoY Nhén xét

Doanh thu thuan tdng manh dwoc thuc
day cha yéu tw thj trwdng Brazil va thi
trwong My. Cu thé, ANV dy kién tiép tuc
day manh xuét khau tai:
(+) Thi trwrng My (chiém ~50% doanh thu
Doanh thu thuan 1.710 +54,6% 7.411 +6,6% thuan) véi sédn phdm ca ré phi nhér hwéng
loi vé chénh léch thué suét so voi Trung
Québc
(+) Thi trwdrng Brazil (chiém ~10% doanh
thu thuan) nho ky két thda thuan véi cac
déi chién lvoc.

Bién Igi nhuan gép tang manh nho (1) gia

Loi nhuan goép 398  +78,1% 2.014  +2419% xuét khau binh quan tang khi (i) chuyén

dich sang thj trwdng gia ban cao va (ii)

doéng gop san pham ca rd phi véi gia ban

g4p doi so véi ca tra va (2) chi phi nudi ca

Bién lgi nhuan gép (%) 23,3% +3,1 dpt 27,2% +3,9 dpt nguyén liéu gidam nho khoa gia ba dau
nanh & murc thdp trong nam 2026.

Chi phi ban hang 92 +81,1% 413 +92% Ty ‘Ié chi phi ban hang trén doa’nh thu
thuan trong Q1/2026 khdng thay doi dang
CPBH/DTT (%) 54%  +0,8 dpt 56%  +0,2dpt ké so véicung ky.
Loii nhuan HBKD 2388 +85,7% 1.498 +27,7%
Thu nhap tai chinh 10 +106,3% 39 -22,3%
Chi phi tai chinh 20 +14,8% 107 +44,8%
Chi phi lai vay 18 +15,1% 92 +34,5%
Loi nhuan trwéc thué 277 +92,2% 1.369  +18,8%
Loi nhuan sau thué 222 +68,0% 1.095 +9,6%

N&m 2026, doanh thu thuan va lgi nhuan truéc thué ctia ANV duwoc dy phong lan luot dat 7.411 ty ddng (+6,6% YoY)
va 1.095 ty dong (+9,6% YoY) véi dong luc tang trwdng chinh dén tir mang cé tra va ca rd phi tai thi trudng chau My.
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. TRIEN VONG DOANH NGHIEP: HWONG LQ' VE CHENH LECH THUE VA DU BIA TANG TRUONG CAO

Trién vong trong ngén han va dai han ciia ANV trong bao c&o nay khéng c6 thay dbi dang ké so véi Béo céo cap nhat
nhanh ctua ANV T11/2025. Theo do:

Trién vong ngan han ctia ANV dw kién rat tich cwc nhe tinh hinh xuat khau ca tra va ca ré phi tang trwéng
manbh tai thi trwng My va Brazil. Cu thé:

e Nhu céu xuét khau sang My (~50% doanh thu thuan) ting manh nhé hwéng lgi vé chénh léch thué suét.
Theo d6, ANV day manh phan phéi t&i nha ban 1 1&n tai thi trwdng My trong bbi canh (i) dwoc mién thué
chdng ban pha gia theo ky POR20 va (ii) hwéng loi vé chénh léch thué suét so véi ca rd phi Trung Quéc va ca
minh thai Nga.

e Mé& réng xuéat khau sang Brazil (~10% doanh thu thuan) nhor dat dwoc théa thuan hop téc thwong mai.
Theo d6, ANV la doanh nghiép tién phong xuat khdu ca tra va ca ré phi sang thj trwdng Brazil theo thda thuan
tai L& ky két dién ra trong khuén khd Dién dan Doanh nghiép Viét Nam — Brazil di&én ra dau thang 07/2025
nham thuc day thuwong mai song phuong theo Ké hoach hanh déng trién khai quan hé Déi tac chién lwoc Viét
Nam - Brazil. ANV da ky két hop tac va xuat khdu nhirng 16 hang dau tién ké tir Q3/2025 va dw kién day manh
xuét khau téi cac ddi tac 16n nhuw AV09 Comercio Exporter Ltda, JBS,...

Trién vong dai han cia ANV khéng thay déi dang ké v&i dong lwc tang trwedng dén tir hai thi trwéng chinh,
bao gém:

e Thj trirong xuat khau (chiém ~80% doanh thu): Dong lyc tang trudng dén twr thi trudng My, Brazil va EU nhe
(1) Loi thé canh tranh gia ré khi dwoc (i) mién thué théng qua cac Hiép dinh Thwong Mai tw do (FTA) va (ii)
hwéng loi vé chénh 1&ch thué suét so véi ca thit trdng khac; va (2) D dia tang trwdng I&n nhé (i) nhu ciu san
pham tién lgi tdng do 16i séng ban rdn va (i) nhan thire ca 1a ngudn cung cap dam lanh manh thay thé thit.
Trong khi d6, tinh hinh xuat khu tai thi trworng Trung Quéc va Théi Lan du kién kém kha quan do nhu ciu yéu
trong béi canh kinh t& dm dam.

e Thj trwomg ndi dia (chiém ~20% doanh thu): Dong luc ting trwdng dén tir (1) Nhu cau san phdm déng lanh
gia tdng bdi sw tién loi va (2) M& rong phan phéi san phdm théng qua chudi ctra hang Bach Hoéa Xanh.

. YEUTOTHEO DOI

Két qua cdc san pham dwoc mién thué déi teng méi theo Tuyén bd chung Viét Nam — My. Ngay 26/10/2025, Viét
Nam va My céng bd tuyén bd chung vé khudn khé Hiép dinh Thwong mai Déi ring, Cong béng va Can bang nhan dip
gap g& lanh dao hai bén khi tham dw Hoi nghi Cap cao ASEAN Ian thir 47 tai Malaysia.

Theo d6, Viét Nam va My huéng téi tao didu kién cho hang hoa xuét khau doi bén tiép can thi trweng théng qua xo ly
cac rao can thué quan va phi thué quan. Viét Nam dy kién mé rong wu dai thj trwdng cho phan I&n hang héa cong
nghiép va ndng nghiép ctia My. Bdng thoi, My duy tri mirc thué ddi ing 20% theo Séc 1&nh Hanh phap sb 14257 voi
hang c6 xuét x&r Viét Nam va xem xét mot s6 san phdm dwoc ap dung mire thué 0%. Trong thang 02/2026, Viét Nam
dy kién tham dy Vong dam phan th(r 6 ctia Hiép dinh dé hoan thanh cac noi dung trong Hiép dinh.

Chung téi cho rang ca tra Viét Nam néi chung va ANV ndi riéng sé tang manh kha nang canh tranh vé gia tai thj trwéong
My trong trwdng hop ca tra ndm trong danh muc cac san pham dwoc mién thué.

ll. DINH GIA VA KHUYEN NGHI
Chung t6i duy tri khuyén nghi THEO DOI cb phiéu ANV véi gia muc tiéu 26.450 dong/cd phiéu, cao hon +0,1% so
gia dong clra ngay 11/02/2026. Chung téi xac dinh gia muc tiéu bang phwong phap chiét khau dong tién tw do vén
chi s& hiru (FCFE) va phwong phap chiét khdu dong tién tw do doanh nghiép (FCFF). Nha du tw c6 thé che mua
ANV khi dat mirc gia 22.050 dong/cd phiéu, twong (ng lgi nhuan ky vong dat +20,0%.
Gia muc tiéu cta cb phiéu ANV cao hon +3,2% so v&i B4o cdo cap nhat nhanh cia ANV T11/2025 chd yéu dén tir
trién vong xuat khau ca tra va ca rd phi cia ANV tai thi trwéng My va Brazil dién ra tich cwc hon so véi dw kién.
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Tuyén bbé mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong bao céo nay dwoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi 1a dang tin cay, co
san va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao tinh chinh xac hay day da cla cac thong tin nay.

Nha dAu tw si dung bao céo nay can lwu y ring cac nhan dinh trong béo cdo nay mang tinh chat chi quan cla chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dAu tw str dung bao cao nay tw chiu trach nhiém vé& quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao céc théng tin trong bao céo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khong bi phu thudc
vao bat ky rang budc nao vé mat phap ly ddi véi cac thong tin dwa ra.

Bao cao nay khong dwoc phép sao chép, phat hanh va phan phéi duéi bat ky hinh thirc nao néu khdng dwoc sy chép thuan cla
FPTS. Xin vui long ghi rd nguén trich dan néu s dung cac théng tin tir bao céo nay.

Tai thoi didm thuc hién bao cdo phan tich, FPTS ndm gii 0 cb phiéu ANV, ngudi phé duyét va chuyén vién phan tich khéng nam gitr
c6 phiéu nao cia doanh nghiép nay.

Cac thang tin cé lién quan dén chirng khoan khac hodc cac thong tin chi tiét lién quan dén cd phiéu nay cé thé dwoc xem tai
https:/lezsearch.fpts.com.vn hoic sé dwoc cung cap khi cé yéu ciu chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

Céng ty C6 phan Chirng khoan FPT Céng ty C6 phan Chirng khoan FPT Céng ty C6 phan Chirng khoan FPT
Tru sé& chinh Chi nhanh TP. H6 Chi Minh Chi nhanh TP. Pa Nang

52 Puwong Lac Long Quan, Phudng Tay Tang 3, Toa nha 136 — 138 L& Thi Hdng 100 Quang Trung, Phwéng Hai Chau,
Hb, Thanh phb Ha Naéi, Viét Nam. GAm, Phudng Bén Thanh, Thanh phé6 H5  Thanh phé Ba Néng, Viét Nam.

DT: 1900 6446 Chi Minh, Viét Nam. DT: 1900 6446

Fax: (84.24) 3 773 9058 DT: 1900 6446 Fax: (84.236) 3553 888

Fax: (84.28) 6 291 0607
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