
Company Background
ผู้ผลิต จ ำหน่ำย และส่งออกปลำดอลลี่ และสินค้ำผลิตภัณฑ์ประมง (เช่น 
คอลลำเจนและเจลำติน) ที่ใหญ่ที่สุดในเวียดนำม และเป็นหนึ่งในไม่กี่ บริษัทที่
ท ำกำรประมงแบบครบวงจรตั้งแต่กำรเลี้ยง กำรผลิต กำรแปรรูป แช่แข็ ง และ
จัดเก็บสินค้ำ ที่ เน้นกำรส่งออกไปยังประเทศสหรัฐอเมริกำ ฝั่งยุ โรป รวมถึง
ฝั่งจีนแผ่นดินใหญ่

ยอดส่งออกทั้งปี 2022 เติบโตแบบก้ำวกระโดด
ตลำดกำรส่งออกสินค้ำประมงที่สุดในช่วง Q322 ที่ผ่ำนมำ ส่งผลให้ยอดขำยทั้ง
ปี  2022 ของบริษัท เพิ ่มขึ ้นถึ ง  47.8%YoY อยู ่ที ่  VND13,466bn แบ่ง เป็น
ยอดขำยผลิตภัณฑ์หลักๆดังนี้
• ยอดกำรส่ งออกปลำดอลลี ่ เพ ิ ่ มข ึ ้ น  41 .8%YoY เป็น  VND8,451bn 

เนื่องจำกรำคำส่งออกขยับขึ้น 7.6% YoY
• สินค้ำที่เกี่ยวข้องอย่ำง น ้ำมันปลำ ปลำป่น และกระเพำะปลำเพิ่ มขึ้น 36.6% 

YoY เป็น VND2,319bn
• คอลลำเจนและเจลำติน (C&G) เพิ่มขึ้น 38.1%YoY เป็น VND886bn
• และผลิตภัณฑ์อื่นๆ เพิ่มขึ้น 142.5%YoY สูงถึง VND1,662bn

ทั้ งนี ้  ตัวเลขกำรส่งออกไปยังสหรัฐฯและฝั ่งยุ โรป เพิ ่มขึ ้นเป็น 55.8% และ 
24.1% ตำมล ำดับ ในขณะที่ฝั่งจีนปรับตัวลดลงเล็กน้อยที่ 3.1%YoY

ปี 2023 ปีแห่งควำมท้ำทำย 
จำกยอดกำรส่งออกสินค้ำประมงของเวียดนำมสูงเป็นประวัติกำรณ์ใน 8M22 ที่
เพิ่มขึ้นถึง 90% YoY สมำคมผู้ส่งออกและผลิตอำหำรทะเลเวียดนำม (VASEP) 
คำดว่ำกำรส่งออกสินค้ำประมงมีแนวโน้มที่จะลดลงในปี 2023 เนื่องจำกขณะนี้มี
สินค้ำคงคลังอยู่ในตลำดเป็นจ ำนวนมำก รวมถึงอัตรำเงินเฟ้อที่คำดว่ ำจะสูงขึ้น 
ควำมต้องกำรสินค้ำที่ลดลงจำกภำวะเศรษฐกิจถดถอยทั่วโลก และคู่แข่ง ทำง
ตลำดที่เพิ่มมำกขึ้น ซึ่งเริ่มมีกำรสัญญำณกำรชะลอตัวนับตั้งแต่ 9M22 ตัวเลข
กำรส่งออกชะลอตัวลงเหลือ 37.4% YoY และติดลบ 1.2% และ 14.3% YoY 
ในเดือนตุลำคมและพฤศจิกำยนที่ผ่ำนมำ

อย่ำงไรก็ตำมนักวิเครำะห์จำก HSC ยังคงคำดว่ำกำรเปิดประเทศของฝั่งจีนอำจ
สำมำรถช่วยกระตุ้นยอดขำยตลำดจีนและชดเชยกำรหดตัวจำกตลำดสหรัฐฯ
และฝั่งยุโรปได้เป็นบำงส่วน
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Revenue Breakdown

Industry                 
Last Price              
Bloomberg TP      
Upside/Downside 

Consumer Staples
VND 70,800
VND 72,300
2.1%

ยอดขำยในปี  2022 ของบริษัท 43.7% มำจำกกำร
ส่งออกไปตลำด U.S., 13.5% ไปโซน EU, 9.6% ไป
ประเทศจีน และ 33.2% ไปประเทศอื่นๆ

31 JAN 23

Financial
(VND bn)

21A 22E 23E

Net Revenue 9,054 13,837 11,421

Gross Profit 1,756 2,996 2,265

Net Income 1,110 2.230 1,658

EBIDA 1,476 2,773 2,171

Earning Per Share 6,040 11,617 7,825

Dividend Yield(%) 2.91 2.91 2.91

Sources: investing.com, SSI Research, Reuters, Bloomberg (as of 31/01/2023)

Valuation 21A 22E 23E

P/E (x) 11.4 5.92 8.79

P/B (x) 2.17 1.70 1.50

43.7%

13.5%
9.6%

33.2%

US EU China Other
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DISCLAIMER:รำยงำนฉบับนี้จัดท ำโดยบริษัทหลักทรัพย์  ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด ( มหำชน )  “บริษัท” ข้อมูลที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้ถูกจัดท ำขึ ้ นบนพื้นฐำนของ
แหล่งข้อมูลที่ เชื่อว่ำหรือควรเชื่อว่ำมีควำมน่ำเชื่อถือ และควำมถูกต้อง อย่ำงไรก็ตำมบริษัทไม่รับรองควำมถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดั งกล่ำว ข้อมูลและควำมเห็นที่
ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้อำจมีกำรเปลี่ยนแปลง แก้ ไข หรือเพิ่มเติมได้ตลอดเวลำโดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบล่วงหน้ำ บริษัทไม่มีควำมประสงค์ ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้
ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ตำมที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้  รวมทั้งบริษัทไม่ ได้รับประกันผลตอบแทนหรือรำคำของหลักทรัพย์ตำมข้อมูล ที่ปรำกฏแต่อย่ำงใด 
บริษัทจึงไม่รับผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ที่ เกิดขึ้นจำกกำรน ำข้อมูลหรือควำมเห็นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้ ไม่ว่ำกรณีใดก็ตำม ผู้ลงทุนควร ศึกษำข้อมูลและใช้ดุลยพินิจ
อย่ำงรอบคอบในกำรตัดสินใจลงทุนบริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ ในข้อมูลและควำมเห็นที่ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้  ห้ำมมิให้ผู้ ใดน ำข้อมูลและควำ มเห็นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้
ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท ำซ ้ำ น ำออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสำธำรณชนไม่ว่ำทั้งหมดหรือบำงส่วน โดยไม่ได้รับอนุญำตเป็นลำยลักษณ์อักษรจำก บริษัทล่วงหน้ำ กำร
ลงทุนในหลักทรัพย์มีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษำข้อมูลและพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตัดสินใจลงทุน
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