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CAP NHAT NGANH S(PA 1H11

1. Dién bién gia nguyén liéu sira thé gi®¢i 6 thang dau nam 2011

DPau vao cho nganh ché bién stra bao gébm sira twoi va siva bot, trong dé sira bot nguyén liéu bao gom
sira bot gay va slra bot nguyén kem. Trén thé gioi, gia sira bién dong kha that thwong do cac yéu té vé
cung va cau. Trong khi nguon cung phu thudc vao thién tai dich bénh va cac yeu td anh hwéng téi sb
lwgng dan bo stra, thi nhu ciu vé siva phu thudc nhiéu vao tang trwéng kinh té va mirc sdng nguoi dan.

Bién ddng gia siva bot gay va sira bot nguyén kem giao ngay (FOB) & Tay Au
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Ngudn: Bloomberg

Gia slra nam 2010 it bién déng, nhung bét dau tdng manh ké tir dau nadm 2011. Gia siva bot nguyén kem
va sira bot gay dat dinh vao khoang gitra thang 3/2011. Gia slra nguyen kem giao ngay & Tay Au vao
thang 3/2011 vao khodng 4.600 USD/tan, tang 31% so v&i thdi diém cudi nam 2010. Trong khi dé, gia
stra bot gay cling tdng manh, 1&én mirc 3.860 USD/tan vao thang 3, tdng 29% so v&i dau ndm 2011. Day
la mirc cao nhat dat dwoc ké tr nam 2009. S tang gia nay duoc ly gidi mot phan béi nhu cau nhap
khau stra nguyén liéu tir chau A, dac biét 1a Trung Qubc tdng manh. Hon niva, thdi diém d6 1a thdi diém
mua khoé & New Zealand — thdi diém nguén cung stra c6 thé gidm. Mot nguyén nhan khac 1a do gia
lwong thue thé gi¢i tang manh khién chi phi dau vao san xuét siva tdng cao va nhiéu ngwoi lo ngai ngudn
cung si*a sé& bi han ché.

Tuy nhién, lo ngai vé su hoi phuc kinh t& toan cau co thé 1am gidm nhu cau tiéu dung thé gioi da khién
gia stra nguyén liéu bat dau gidm tir sau thang 3, va tinh dén thang 6 gia sira gay da gidm vé mic twong
dwong v&i dau nam.
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2. Dién bién nganh sira trong nwéc
Tinh hinh san xuét sira trong nwéc

San xuéat siva bot trong nwéc 5 thang dau nam 2011

6,000 50%
- 40%
SN
5,000 L 30%
4,000 +— —— — 20%
- 10%
3,000 +— —— —— L o%
2,000 +— —+ -10%
- -20%
1,000 +— N L 3%
T T T T -40%

Thangl Théang2 Thang3 Thang4 Thang5s

Gid tri (tAn) e===—=YOY === |IoM

Ngudn: Bé6 Céng Thuong

San xuét siva bot 5 thang dau ndm 2011 dat 24,1 nghin tan, tdng 11,4% so v&i cung ky ndm ngoai. San
lwong sira cao nhéat vao thang 4, dat 5,6 nghin tan, tang 14% so véi thang 4/2010. Tuy nhién, méc tang
san lwong theo nam ghi nhan cao nhét vao thang 2, ting 38% so véi cung ky ndm ngodi, dat 4,7 nghin
tAn. San lwong tdng manh nhw vay vao thang 2 va thang 3 1a dé tranh tha khi gia sira dang & mirc cao.

San lwong siva thang 5 bat dau sut gidm, chi dat 3,9 nghin tan, gidm 22% so v&i cung ky ndm ngoai va
30% so v@i thang truwoc.

Nhap khau sira

Thong thudong, san luvong slra trong nudc san xuét ra chi dap (rng khoang 25-30% nhu cau, con lai van
phai nhap khau

Nhap khau sira va san pham sira 5 thang dau nam 2011
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Ngudn: Bé6 Céng Thuong
Thang 5/2011 ca nuwéc da nhap khau 75 triéu USD siva va san pham siva, gidm 25% so véi thang lién ke
nhwng tang 7,1% so v&i cung ky nam ngoai. Tinh chung 5 thang nam 2011, ca nwéc da nhap khau 313
triéu USD, tang 7% so v&i cung ky nam 2010.
Hoa Ky, New Zealand va Ha Lan la nhirng thi trwong chinh cung cép mat hang stra va san phdm cho
Viét Nam ti dau nam. Néu nhuw thang 4/2011 Hoa Ky la thi trwdng cung cap chinh mat hang nay cho Viét
Nam vé&i kim ngach dat cao nhat, dat 15,5 triéu USD, giam 32,6% so v&i thang 3, thi tinh chung 4 thang

Chuyén vién phan tich: Nguyén Thj Héng Nhung — Email: nhungnh@hbbs.com.vn



l HABUBANK
SECURITIES

dau nam nhap khau sira va san pham sira tir thi tredng Hoa Ky lai ding thir 2 sau New Zealand véi kim
ngach dat 59,5 triéu USD, tang 88,78% so v&i cung ky nam 2010.

DPirng th hai vé kim ngach nhap khau sira va sdn phdm siva trong thang 4 la thj treong New Zealand véi
14,1 triéu USD, gidm 29,69% so v6i thang 3, nhwng tinh chung 4 thang ndm 2011 thi nhap khau siva va
san pham sira tr thi trwdng nay dat kim ngach cao nhéat, dat 72,3 triéu USD, chiém 30,4% trong tong kim
ngach, tdng 27,73% so v&i 4 thang dau nam 2010.

Nhin chung, nhap khau si*a tdng manh trong thang 2 va thang 3, dac biét la thang 3, nhwng sau dé cham
lai va théam chi giam trong thang 4. Nguyén nhan c6 thé la do Théng tw 122. Theo do, cac nha nhép khau
stra phai dang ky gia ban v&i co quan chirc nang trwedc khi dwa sép pham ra thj trwong. Ngoai ra, ty gia
lién tuc 1én cao cling Ia mdét nguyén nhan khién toc dé tang nhap khau stra cham lai.

Gia tri nhap khau sira va san pham sira tai mét sé thj trwedng chinh cta Viét Nam

Pon vi: Triéu USD

Lily ké dén thang

Thang 4/2011 4/2011
New Zealand 14,1 72,3
Hoa Ky 15,5 59,5
Ha Lan 7,8 28,7
Australia 3,8 11,0
Thai Lan 2,5 8,9
Phap 2,6 8,1
Ba Lan 1,8 7,8
Puc 1,7 4,8
Pan Mach 1,7 3,8
Tay Ban Nha 1,1 3,6
Han quéc 0,2 2,5
Malaysia 0,0 1,7
Philippines 0,5 1,4
An do 0,0 0,8
Trung Quéc 0,2 0,2

Nguén: Téng cuc Hai Quan
Dién bién gia sira trong nwéc

Sira 1a moét trong nhitng mé&t hang binh &n gia theo théng tw 104. Nhwng théng tw 104 hién tai con nhiéu
so hé, dé cac doanh nghiép co thé lach dwoc va tiép tuc tang gia stva...Vi du nhw méi dot tang gia stva
phai hon 20% mai bi coi la vi pham théng tw nay, trong khi cac hang siva chia nhé cac dot tang gia, moi
dot déu dwdi 20%. Ngoai ra, thong tw nay khéng ap dung véi cac hang sira nwéc ngoai.

Tu dau thang 1/2011, nhiéu mat hang sira nhu: Friso, Hanco, Dutch Lady... da déng loat ting gia ban,
véi mire tang tr 5-10%. Vi dy, thang 4/2011, gia 1 hdp Ensure Gold — 900g la 560.000 VND. Trong khi
do, tr gitva thang 3, mat hang nay da ting tir 474.000 ddng lén 1én 550.000 ddng. Sira Gain Plus 1Q
900g ciing tdng khoang 10.000 ddng lén 400.000 ddng. Sira Pediasure 900gr tdng manh hon [én
490.000 doéng. Day hau hét la cac san pham sira bot nhap ngoai. Nguyén nhan ma céc hang siva dwa ra
la chi phi dau vao ting cao. Cu thé nhw ty gia lién tuc tdng cao, hay thué nhap khau siva ciing tang tir 5%
I&én 10%. Dac biét, chi phi mua nguyén liéu cling tang manh tir 10-30%...
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Tw thang 4, gia sta trén thé gioi da lién tuc giam manh. Nhung gia stva trong nuéc van khong co dau
hiéu giam. Thyc té la tr trwdc dén nay, gia sra trong nwéc chi co tang chir khdng giam. Bieu nay la
twong doi bat hop ly trong khi gia sira thé gi¢i thwong xuyén bién déng tang giam that thwong.

Sw gia nhap cua déi thi méi trong thij trwong siva twoi

Cubi thang 12/2010, thi trwdng sira twoi dén nhan mot mét thwong hiéu siva twoi sach méi 1a TH True
Milk clia tap doan TH. Pay la dw an chan nudi bo sira va ché bién sira twoi sach tai tinh Nghé An ¢6 téng
vbn dau tw 1&n téi 1,2 ty USD, quy trinh khép kin, tuan theo céc tiéu chudn quéc té hién dai nhat Dong
Nam A. Theo ba Thai Hwong, Téng Giam déc Ngan hang Béc A, don vi dau tw tai chinh cho dw an nha
may stra TH Milk, TH Milk d& phat trién dan bo 96m hon 10.000 con va dw kién dat 137.000 con vao ndm
2017. Ciing vao nam nay, nha may ché bién ctia Cong ty sé dat cong suat 500 triéu littnam, cé thé dap
trng dwgc 50% nhu cau san phém s(ra cla thi trd'ng trong nwéc. TH True Milk hién dwoc dw doan la doi
thd tiém nang I&n nhat canh tranh Vinamilk trén thj tredng siva tuoi.

DPang cha y, TH Milk da moi dwoc 6ng Tran Bao Minh, nguyén Phé Téng Giam déc Vinamilk vé [am Tong
Giam dbc cho minh, dat nhirng vién gach dau tién xay dwng nha may stva TH Milk. Ong Tran Bao Minh
trwwdc kia tirng thanh céng véi cudc cach mang Marketing cho Vinamilk khi tao dwng hinh anh “stra tuvoi
tiét trang 100%”

So sanh TH Milk véi cac thwong hiéu siva twoi khac trén thi trwong, co thé thay rd diém manh cta TH
Milk 1a mét chién lwoc dau tw manh vao cdng nghé va tap trung vao mét hang sira twoi, trong khi cac
hang sira khac, néi bat |a Vinamilk, con 1am nhiéu sa&n phadm khac nhu sira chua, nwéc giai khat... Gia
stra twoi cia TH Milk hoi cao hon mét chit so véi cac san phadm sira cung loai khac (khoang 15-17%).
Mot diém yéu ctia TH Milk Ia nhan hiéu méi nén hé théng kénh phan phéi chua da dang va cé d6 bao
ph cao. Néu so vé&i Vinamilk véi trén 240 nha phan phdi trén hé thdng, trén 140.000 diém ban hang trén
toan quédc thi TH True Milk con qua khiém tén véi khodng 20 ctra hang True Mart

3. Trién vong nganh siva 2011

Nguén cung cho nganh si*a du bao 1a sé& tang Ién dang ké trong nam 2011. Theo dw bao cia FAO, téng
san lvgng sira nam 2011 sé tang khoang 2% va dat 730 triéu tan. B Néng nghiép va Lam nghiép New
Zealand ciing cho biét nuwé'c nay sé gia tang san lwong cac san pham ti stva thém khoang 5,7% trong
nién vu két thic vao ngay 31/5/2012. Mirc tang trwdng trong nién vu 2012-2013 wéc tinh khoang 2,9% va
trong nién vu tiép theo 1a 1,2%

Dw bao san lwong siva & mét sé thi trweng xuat khau chinh (don vi: nghin MT)

2009 2010 2011F Thay d6i 2011/2010
Argentina 10.350 10.600 11.070 +4%
Australia 9.326 9.400 9.700 +3%
EU-27 133.700 134.200 134.700 0%
New Zealand 17.397 16.897 18.642 +10%
My 85.874 87.450 88.690 +1%

Nguébn: USDA Dec 2010

Mac du vay, twong lai nganh stva van kha sang stia do nhu ciu vé siva ciing tdng manh. GDP diu nguoi
& nhitng thi trwong tiéu thu chinh nhw chau A (d&c biét la Trung Quéc) va chau Dai Duwong sé tang
khoang 3,9% trong nam 2011. Dleu nay cho thay nhu cAu nhap khau sé van duy tri cao. Bd Nong nghiép
New Zealand ciing chi ra cac qudc gia xuat khdu dau mé ciing dang tang lwong tiéu thu cac sédn pham
stra do gia dau ting khién thu nhap nguwdi dan cac nwédc nay ciing dwoc cai thién.

Trén co s& diéu chinh Chién lugc phat trién chan nuéi dén nam 2010 dwoc Thi twong chinh phl phé
duyét tai Quyét dinh s6 10/2010/QB-TTg ngay 18/1/2010, Cuc Chan nudi, B6 Nong nghiép va Phat trién
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néng thon 1ap ké hoach phat trién téng dan bo stva 2011 dat 155.000 con tang 10,71%. San lugng sira
twoi dat 330 ngan tan tang 10,0% so v&i nam 2010.

Nhu vay, tiéu dung sira cla ngwdi dan Viét 1a nam 2011 1a khoang 14/kg/nam/ngudi thi tbng san lwong
nam 2011 néu dat ké hoach cling chi du dap tng khoang 30% lwgng tiéu dung ndi dia, con lai 70%
lwgng tiéu dung sé phai phu thudc vao sira nhap khau.

4. Cap nhat két qua kinh doanh cac céng ty niém yét
Vinamilk (VNM)

Két qua kinh doanh Q1’11 ting trwéng kha kha quan véi doanh thu tang 9,6% so véi quy trwde va 39,5%
SO V&i quy nay nam trwédec; lgi nhuan gdp tang 18,6% so véi quy trwde va tang 32,4% so véi Q1°10; loi
nhuén rong tang 22,2% so v&i thang trwde va tang 23,1% so véi Q1°10.

VNM dy kién sé tang s lugng dan bo Ién gap déi (20.000 con) trong nam 2011, va sé tang Ién gap 10
lan trong vong 5 nam t¢i (khoang 100.000 con). San lwgng sira ndm 2010 chi chiém khoang 10% nhuwng
dy kién trong 5 nam té¢i san lwgng sé chiém 40~50%.

Néu duing tién do, cubi nam 2011 nha may sitra Da Nang sé di vao hoat dong. Nha may co téng vén dau
tw 17 triéu USD, dy kién sé cung cap cho thj trwdng mién Trung va phﬂuc vu xuat khau khodng 75 triéu
hép sira dac cé dwong, 26,4 triéu lit siva twoi va 7,2 triéu lit stva chua moi nam

HanoiMilk (HNM)

Trai voi két qua kha quan ctia VNM, HNM tiép tuc ghi nhan 16 trong Q1°'11. Day la quy thtr 3 lién tiép cong
ty ghi nhan 16 sau thué. Mtc 16 cta quy 1 la 1,89 ty VND, nang muc 16 IGy ké 4 quy 1én 17,9 ty VND.

Hanoi Milk 1a cong ty bi anh huédng nang né nhét sau sw kién con bdo Melamine nam 2008. Viéc lay lai
dia vi cli dwéng nhw 1a mot ké hoach cang ngay cang tré nén khé khan khi két qua kinh doanh 2010 va
cad Quy 1 ndm 2011 cdng ty tiép tuc ghi nhan 16. Nam 2011, HNM chi trwong tiép thi cho san pham cha
lwe la 1ZZ1 nhdm gianh lai thi phan. Tuy nhién, khi ma thj trwdng stra nwéc hién dang c6 sw canh tranh
gay gat, thi ching t6i cling nghi ngd kha nang khéi phuc thi phan ca HNM.
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Piéu khoan mién triv

Tai liéu nay do Céng ty Chirng Khoan Habubank (“Habubank Securities”), mét cong ty con trwc thudc Ngan hang TMCP Nha Ha
Noi - Habubank phat hanh. Cac nghién ciru dwoc thuc hién trén co s& céc thong tin tin cay, nhung ching téi khéng co bat ctr cam
két hay dam bao gi ddi v&i tinh chinh xac, hoan chinh clia cac théng tin trong nghién ctru nay. Cac quan diém ma chung t6i dua ra
c6 thé thay dbi ma khdng can théng bao truéce. Tai liéu nay dwgc phuc vu muc dich lwu hanh rong réi. Tt ca cac khuyén nghi dua
ra trong tai liéu nay déu khéng nhdm phuc vu cac muc tiéu dau tw cu thé, hay nhu cau riéng ctia bat ky nguwdi doc cu thé nao.

Tai lieu nay chi nhdm muc dich cung clp théng tin, khéng nham thay ddi quyét dinh ctia ngudi doc. Cac nha dau tw nén duoc tw
véan vé tai chinh va phap luat dé ra cac quyét dinh dau tw. Habubank Securities khéng chiu trach nhiém déi véi bat ci thiét hai truc
tiép hay gian tiép phat sinh tir viéc st dung hoac lién quan dén tai liéu nay theo bat ct hinh thirc nao. Tai liéu nay khong phai 1a
mot 161 dé& nghi hay m&i goi mua ban bat ctv loai chirng khoan nao. Bat ky ai muén biét thém théng tin, ké ca viéc lam rd bat ¢ chi
tiét nao trong diéu khoan mién trlr nay, hodc mudn thuc hién giao dich ddi v&i bat ct loai chirng khoan nao da dwoc dé cap trong
tai liéu nay vui long lién hé véi Habubank Securities dé dwoc phuc vu.

Tai liéu nay la tai liéu ban quyén tac gid clia Habubank Securities. Moi sao chép trich dan théng tin phan tich trong tai liéu nay phai
trich dan ngudn tir Céng ty Chirng Khoan Habubank.
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