www. hasc.comyvn

Ther 3, ngay 23 thang 08 nam 2071 |

BAO CAO NGANH MIiA PUONG

Trong nién vu 2011/2012 nganh dwéng dwoc dw béo |a thiéu hut do
tinh hinh thoi tiét xuat khién cho san lwong cda Brazil va An Do bi
giam sut. Pong thoi lweng dwong tén kho cua thé gidi dang & mirc
thap. Bén canh dé Trung Quéc, Indonexia sé ting mirc dw trir dwong
sé khién cho gia dwong tang khoang 6% trong th&i gian téi.

Gia dwong trong nwéc sé tiép tuc duy tri & mirc cao do san lwong
tiéu thy vao cuéi nam ting.

Tiém nang tang trwéng cta nganh mia dwéng tai Viét Nam kha lén
do murc tiéu thu dwong binh quan dau ngwei tai Viét Nam con thap
hon so véi mikc trung binh caa thé giéi.

Hién tai, Viét Nam c6 khoang hon 40 nha may san xuat dwong
nhwng chi dap *ng 70% nhu cau tiéu thu cha ca nwéc. Do dé thi
trwong ndi dia c6 kha nang khai thac toét.

Trén thi trwong niém yét cé 6 cong ty hoat dong trong linh vwc san
xuat mia dwong. Hoat déng kinh doanh cua cac doanh nghiép nay rat
tét, mrc sinh 1&i kha cao so vé&i mét bang chung cua toan thi trwéng.

Tinh hinh tai chinh ctia cac céng ty nganh mia dwong rat tét, s
dung twong déi it no nén chi phi tai chinh khéng nhiéu va it chiu anh
hwéng cha bién dong |ai suét.

Tuy nhién da sé cac doanh nghiép trong nganh cé quy mé nhé va
chwa phat trién dwoc ving nguyén liéu. Péng thoi day chuyén san
xuéat twong déi lac hau dan téi gia thanh san xuét cao.

Trong 6 thang dau nam 2011 cé rat nhiéu doanh nghiép c6 két qua
kinh doanh tét, da hoan thanh va sap hoan thanh ké hoach dé ra trong
nam nhw KTS ( vwot ké hoach dé ra trong nam), SBT va SEC.

Trong 2 quy cudi ndm cac doanh nghiép nganh mia dwong sé dat
doanh thu cao nhéat do day la mua vu thu hoach. Do dé tiém nang sinh
|&i ctia cac doanh nghiép nganh mia dwéng ndm nay sé rat cao.

Cac cb phiéu nganh mia dwong tir dadu nam dén nay dang dwoc
dinh gia thap hon so véi gia tri thiec. Mk PE, PB ctia nganh ciing thap
hon rat nhiéu so véi thi trwong chi dat 2,07 1an va 0,97 1an.

Chang téi nhan thay cé phiéu KTS, LSS, BHS, SBT phu hep cho
nha dau tw nam giir.
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1. TONG QUAN NGANH MIA DPUONG

1.1. THPC TRANG NGANH MIiA PUONG THE GIOI

Nganh mia duwdng trén thé gi¢i phat trién
kha lau doi, vao khoang thé ky thir 16, khi sw
khai thac dau tién dwoc hinh thanh & Puerto
Rico, réi dén Cuba, nguyén liéu san xuat duong
chd yéu lic nay 1a cay mia, vi thé san lwong
dwong thu dwoc khéng cao. Cho dén thé ky thir
19, khi ching ta biét tinh loc ra dwdng t cay cu
cai dwong, da mé ra moét nganh céng nghiép
san xuat dwong & Chau Au. Tl do, sdn xuét
dwong dat dwocnhiéu dot phéa: tr khodng

820,000 tAn vao dau nhirtng nam dau céch
mang cdng nghiép,dén 18 triéu tan trwdc chién
tranh thé gidi | (1914 - 1918).

Hién nay, trén thé gidi, sadn xuat dwong
dat khoang 160 triéu tdn/nam. Cac nwédc san
xuét duwong Ién trén thé gisi la Brazil, An Do,
Théi Lan, Trung Quéc chiém 50% san lwong va
56% xuat khau cla thé giéi.

Biéu d6: 10 nwéc san xuat dwéng I&n nhéat thé gidi nién vu 2010 — 2011 ( BV: 1000 tan)
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Theo bao cao méi nhét ti Hiép hdi mia dwéng
thé gi¢i I1SO, sau 2 ndm nhu cau tiéu thu vuot
tbng cung thé gidi 1&n dén 15 triéu tan, lwong
dwérng tén kho dang & murc rat thap va phai can
it nhat 2 ndm dé phuc héi lai mirc tdn kho trwéc
day.

Trong vu mua méi 2011-2012 bat dau tir thang
10 sap t6i, lwong dwong thang dw duwoc dw bao
chi dat khodng 779,000 tdn dwéng, sut giam
manh so v&i dy bao sé thang dw khoang 3 triéu
tAn dwdng, nguyén nhan xuét phat tlr sy sut
gidm san lwong béat ngd tai Brazil

Ngudn: téng hop

Ngudn cung dwéng trén thi trwdng thé gidi dw
b&o tiép tuc gidm trong nam 2011 do thoi tiét
xau lam gidm san lwong mia va ci cai dwong.

Coéng ty tw van Kingmsan SA da dw béao thi
trwong dwdng thé gi¢i nién vy 2010/11 sé thiéu
hut 370.000 tan khi san lwong chi & 165,14 triéu
tAn con tiéu thy 165,51 triéu tan.

An Do, nwéc sén xuat dwdng Ion th hai va tiéu
thu I&n nhét thé gi¢i, dwoc dw béo tang san
lwong lén 24,5 triéu trong ndm nay va sé c6 lan
dau tién trong vong 3 ndm ngudn cung vuot
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cau. An Db ciling la nwdc san xuét dwong lén
duy nhéat dwoc dw bdo san lwong tang.

Tai Braxin, qudc gia san xuat dwdng Ién nhat
thé gi&i, san lwong dwong ndm téi dy kién sé
gidm lan dau tién trong vong 1 ndm qua bdi
nhirng anh hwéng cuda cudc khing hoang tin
dung ddi v&i hoat dong tai trdng mia va st dung
phan bén. Thém vao do, thoi tiét khd han &
mién Nam — cac khu vwc san xuat dwérng nhiéu
nhét cta quéc gia - cling lam san lwong gidm
dang ké.

Bao cao cua Hiép hdi mia dwong Brazil —
UNICA, san lwong dwong thu hoach sé sut
giam lan dau tién trong 6 nam qua xudng mirc
32.4 triéu tan trong vu mua 2011-2012 tai khu
vec mién Nam trung tdm cta Brazil.Trong bdi
canh hang ton kho duéng thé gi¢i dang & mirc
thdp nhuw hién nay, gia dwong dw bao sé tiép

tuc nhay cam trwdc nhirng thdng tin lién quan
dén dién bién béat thwong vé thoi tiét hodc
nguyén nhan khac cé thé gay anh hwdng dén
ngudn cung tai cac qubc gia sadn xuat duwong
hang dau thé gidi hién nay.

Ngudn cung sut gidm, gia dwdng tinh thé tai
Brazil tang hon 20%. Nhém nghién ctru BDH Sao
Paulo Brazil- Trong thang qua, gia dwdng tinh
thé tai Brazil da tang 20% truwé'c cac thdng tin vé
ngudn cung tai nwéc nay tiép tuc duy tri & mkc
thdp. Pwong tinh thé 1a loai dwdng dwoc ban va
tiéu thu chiém t&i 68% thj trwong tai Brazil voi
murc gia khoang 43.97 USD/50 kg (22/07/2011).
Gia dwdng tinh thé tiéu thu tai thj trwdng ndi dia
Brazil hién cao hon 7% mic gi4 xuéat kh3u,
trong tuan trwdc (26/07/2011) gia mat hang nay
c6 luc da tang hon cao hon 54% so véi gia tiéu
thu Ethanol nhién liéu tai thj trwdng ndi dia.

Biéu d6: gia dwéng thé gidi tir 01/2010 — 08/2011
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O Trung Qubc, san lwong dwdng nam 2011 dw
kién chi dat 11 triéu tan, trong khi tiéu thu 14,62
triéu tAn. Diéu nay c6 nghia Trung Quéc sé phai
déi méat véi sy thiéu hut dwong hon niva sau khi
ngudn dy tri quéc gia sut giam manh khién
nwédc nay phai tang nhap t¢i hon 60% trong
nam nay. Tinh dén thang 12/2010, dy triv
dwérng cla chinh pha Trung Quéc con khoéng 1
triéu tan, thAp hon nhiéu so véi mic dw trip
dwoc coi la an toan cho 3 thang nhw thudng 1€,
twong dwong 4 triéu tan.

Tai Oxtraylia, tinh trang mwa nhiéu tiép tuc gay
khé khan cho cbéng tac thu hoach mia, san
lwong dwdng ndm nay dw kién sé gidm khoang

21% xubng mirc 3,58 triéu tan, mirc thap nhat
trong vong 2 thap ky qua. Australia day nhanh
tién d6 vu mua 2011-2012. Vu mua ép mia tai
Australia da dwoc bat dau va hién da thu hoach
dwoc 25% tdng san lwong mia, trong vu moa
nam nay san lwong mia tai Australia dw bao
khoang 30 triéu tan, cao hon so v&i mirc 27.5
triéu tAn trong vu mua nam trwéc.

Tai Australia, vu mia bat dau vao thang 5, theo
woc lwong cia NH Rabobank vu mua nam nay
sé két thic vao khoang trung tuan thang 12 voi
tbng san lwong dwong dy kién dat 4.1 triéu tan,
lwong dwong xuat khdu dw kién 2.8 triéu tan.
Tinh dén thoi diém hién nay, 7.2 triéu tAn mia
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da dwoc thu hoach v&i chlr dwong binh quéan
dat 12 CCS, thap hon so véi mirc binh quan
cac nam trwdc day 14.34 CCS.

Tai Philippin, san lwgng dwéng ndm téi dw kién
gidm 5% xubng khoadng 1,87 triéu tan do hién
twong thoi tiét EI Nino da lam cham tién trinh
trdng mia. Hién nwéc nay dang lén ké hoach
nhap dwong nhdm dap wng nhu ciu cho 5
thang dau nam 2011.

Tai Indénéxia, nhu cau manh t& cac nganh san
xuét thwc phdm va dd uéng khién chinh pha
nwéc nay da léen ké hoach nhap khau 2,425
triéu tn dwong thd trong ndm 2011, tdng 5% so
v&i nam 2010.

O Thai Lan, nwéc xuét khdu dwdng I6n thiy hai
thé gidi, lwong dweng danh cho xuét khéu trong
nam nay dy bao gidam 5% xubng 4,4 triéu tan -
mtrc thap nhat ké ttr nam 2006.

1.2. THYC TRANG NGANH MIA BPUONG TAI VIET NAM

Nganh san xuét dwong tai Viét Nam da cé tir [au doi, ti khi nguwdi dan ching ta biét lam nén mat
mia tlr cay mia, nhwng nganh céng nghiép mia dwéng tai Viet Nam chi méi bt dau phat trién vao dau
nhirng n&m 1990, van con rat non tré va kha lac hau. Cho dén giai doan hién nay nganh mia dwong tai
Viét Nam van chwa phat trién manh dé c6 thé tré thanh nganh céng nghiép chi lwc cta nén kinh
té.Nwéc ta san xuét 3 loai dwéng chinh:

- Pwong tinh luyén RE hay con goi la dwdng cét trang
- PBuwdng vang RS
- Buwong xay (hay duwdng tho)

DPé&c trwng cla nganh mia dwong Viét Nam 1a c6 tinh théi vy, thwong chi yéu thu hoach,van
chuyén va san xuét trong thdi gian khodng 5 thang (thang 11 dén thang 4 ndm sau),sau d6 tén kho
thanh pham dé ban cho céc thang con lai trong nam. Vi vay nén chi phi ton trir hang hoa nay rat cao va
gia thanh san pham kha cao.

Hién tai, s&n xuat duwong trong nwéc méi chi dap ng dwoc khodng 70% nhu cau tiéu thu, phan
con lai chd yéu nhap khau tlr Trung Quéc va Thai Lan. Thi phan tiéu thu hién nay ngoai SBT, LSS, BHS
va NHS, trén thj trwdng dwdng con cé Cong ty dwerng Quang Ngai va Cong ty dwdng Can Tho la cac
cong ty I&n co sirc canh tranh cao. Phan con lai cla thi trwdng la cac cong ty dwéng nhé chiém duéi
2% thi phan va cac doanh nghiép nhap khau dwdng dé kinh doanh chiém dwai 2% thi phan.

Thi phan dwong 2010
5.75% 6.42%

nSBT

ulSS
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Nhin chung qua cac ndm, tinh trang canh tranh khéng dién ra di déi do nguén cung yéu hon cau.
Tuy nhién trong ndm 2011, san lwong dwdng trong nwdc da dap ng dwoc nhu ciu tiéu thu, B Cong
Thwong lai cho nhap 250.000 tan dwdng gay tinh trang dw thira.

San lwong san xuét trong nwéc cac ndm gan day chi dao ddng quanh mec 900.000 tAn — 1,1 triéu
tAn/nam; trong khi nhu ciu khoang 1,4 — 1,5 triéu tan. Loai trlr cac khoan nhap khau lau qua bién gidi,
moi nam Viét Nam can nhap khau trong han ngach khoang 300.000 tan dwdng.

Quota nhap khau duéng: ké tv nam 2010, khi thué nhap khau chinh ngach giam vé 5% va ap dung
chinh sach quota nhap khau linh hoat, thay déi theo hwéng lang Ién tuy thudc vao nhu cau ndi dia. Viét
Nam phai nhap khau dwéng gan 30% san lwong tiéu thu hang nam, trong khi sy canh tranh cla céac
doanh nghiép néi dia con thap, do vay gia dwéong trong nwéce bi tac dong Ién béi gia dwdng thé gidi.

Nganh coéng nghiép mia dwdng trong nwéc ludn trong tinh trang thiéu hut nguyén liéu, nguyén
nhan:

- Viéc tréng mia |a sy thda thuan gitra hai bén: ngudi tréng mia va cac chi doanh nghiép san xuét
mia. Chinh vi yéu tb6 nay ma dién tich trbng mia khéng dwoc 6n dinh va nang suit mia chua thyc sy
cao. Chwa chi dong dwoc ngudn cung mia nguyén liéu. Hau hét cac nha may déu thu mua mia trong
dan ma chwa c6 cac vung trong riéng. Do vay, chat lwong mia va san lwong déu chwa dap (rng duorc.

- Ving nguyén liéu mia lién tuc bi thu hep, ngwdi tréng mia dan chuyén hwéng chon cac cay cho
gia tri kinh té cao khac do chi phi tréng va thu hoach mia kha cao; cdng véi gia mia bién dong that
thworng déi khi khdng da bu dap dwoc tién céng thu hoach, tao tdm ly bap bénh cho nguoi tréng mia —
da c6 nhirng vu mua ngwdi tréng mia chi ban nhd & cho cac co s& lam mat, dwdng nhé 1& tha céng
thay vi ban cho nha may, do gia mia qua ré.

- Dién tich mia trwéc thoi diém két thic chwong trinh 1 triéu tAdn dwong (ndm 2000) da dat dinh
344.000 héc ta va san lwong mia trén 15 tan thi dén nam 2006 ciing van & mirc 288.000 héc ta va san
lwong mia van la 16,7 triéu tAn, cho nén chi can san lwong mia tng binh quan 3,9%/nam 1a da cé du
mia nguyén liéu dé dat dwoc muc tiéu 1,5 triéu tn dwong, do cong suét cha cac nha may dudng da
qua lon.

- Tuy nhién, trong khi san lwgng mia nam 2010 chi méi dat xap xi 16 triéu tan, con san lwong
dwéng nién vu nay duoc danh gia la sé dat gan 1,1 triéu tan, tdng 100.000 tan so v&i dy bao va ciing
chi tang khoang 150.000-200.000 tan so v&i nién vu trwde cho thdy. Nang suét mia thap. Nang suét mia
trung binh trén thé gi&i hién ~70 tan/ha, trong khi d6, ndng suét trung binh cta Viét Nam chi dat ~58,6
tAn/ha (nién vu 2010 dang chi dat x4p xi 52 tAn/ha) v&i chéat lwong con kém hon...

- Quy md san xuét nhé, nang suat thAp hon so véi thé gi¢i. Hién quy md san xuit nganh mia
dwdng nwdc ta rat bé, thAp hon so kha nhiéu so v&i mire trung binh thé gi¢i. Theo ching tdi, nguyén
nhan chinh: (i) céng nghé lac hau — phan I&n cac nha may déu st dung day chuyén céng nghé thiét bi
cli ctia Trung Quéc (ngoai trir mot sé nha may lién doanh va c6 vén dau tw nwéc ngoai); (i) khé khan vé
nguyén liéu.

Hién nay ca nwdc co khoang 40 nha may san xuat mia dwéng da sbé 1a nha may quéc doanh. Cac
nha may Ion nhw la: nha may dwdng Nghé An Tatte & Lyle, nha may dwdng Son La, nha may dwdng
Bién Hoa, nha may dwong Lam Son, nha may dwdng BourbonTay Ninh... Nhwng hién nay chi m&i c6 6
cong ty mia dwong niém yét trén san HOSE va HNX. Cac nha may san xuét dwéng tai Viét Nam cong
nghé khac lac hau, nang suét thap binh quan chi dat khoang 2.500 tan/ngay/nha may, nguyén nhan
chinh 1a do la céng nghé lac hau, phan Ién cac nha may déu st dung day chuyén céng nghé thiét bj ci
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cta Trung Quéc - hé qua cha sw phat trién 6 at cac nha may dwdng trong giai doan dau sau khi co
chwong trinh 1 triéu tAn dwdng (ngoai trlr cdc nha may lién doanh va cé vén dau tw nwdc ngoai nhw
SBT).

Biéu dd: Cong suét thiét ké ctia 6 cong ty niém yét (tan/ngay)
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Ngudn: téng hop

Sy canh tranh trong nganh mia dwong khéng cao. Nganh dwdng Viét Nam khéng co tinh canh
tranh cao so v&i cac nwéc trong khu vire va trén thé gidi, do gia thanh san xuét cao, mét phan 1a do gia
mua nguyén liéu mia cao hon cac nwéc trong khu vwc khodng 30%, dbng thdi day chuyén san xuét mia
nwdc ta chwa cao so véi cac nwéc trén thé gidi.

Mé&t khac, trong cac nam gan day, gia dwong Viét Nam duwoc bdo hd bdi thué quan cao va han
ngach nhap khau, da tao didu kién thuan loi cho cac doanh nghiép trong nwéc. Thué suat nhap khau
mat hang dwdng 2008

Tuy nhién, bwéc sang ndm 2010, theo 16 trinh hdi nhap AFTA, nwéc ta sé ap dung thuéxuat nhap
khau dwong la 5%, cling véi viéc gia nhap WTO, Viét Nam sé phai mé& clra nhap khau trong han ngach
la 25% véi dwong thd, ngoai han ngach la 65%, khéi lwgngnhap khau trong han ngach con tdng 5% méi
nam. Day la mot khé khan nganh dwéong dé canh tranh véi cac nwdc cong nghiép duwdng phat trién
trong khu vuc va trén thé gidi.
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1.3. PHAN TiCH SWOT NGANH MIiA BUONG VIET NAM

Piém manh

Nganh mia dwdng déng vai trd rat quan trong
cung cap nguyén liéu cho nganh thwc phadm va
nhu cau tiéu thu ctia ngwdi dan. Diéu nay cho
thdy diu ra ctia nganh mia dwdng rat 6n dinh.

Viét Nam c6 diéu kién tw nhién thuan lgi cho
phét trién cta cay mia do d6 c6 thé mé rong
vung nguyén liéu.

Chi phi nhan coéng ré, thi trwong tiéu thu Ion.
Nhu cau tiéu thu noéi dia cta Viét Nam ngay
cang tang cao ( nam 2011 khoang 1,4 triéu
tan)

Puwoc sw wu dai vé thué va cac chinh sach cla
chinh phd nén hoat déng cda nganh it chiju rai
ro do bién cé cla thj trwéng.

Téc d6 tang trwdng GDP cao, nén kinh té nhan
dwoc sw quan tdm cla nha dau tw nwéc ngoai.
Diéu nay dwoc chirng minh ti thy té 1& dong
vén FDI va Viét Nam ngay cang cao, day chinh
la yéu té thu hat dau tw méi vao nganh mia
duwong.

Nganh mia dwong thé gidi dang trén da phuc
héi ddng th&i nhu cau vé ethanol téng cao.
Trong thoi gian téi gia dwong thé gidi co kha
nang tang nhe.

Mrc tiéu thu dwéng binh quan dau ngudi cla
Viét Nam tang trwdng kha cao. Trong khi dé
san xuat dwong trong nuwéc chi dap tng 70%
nhu ciu do dé tiém nang t ndi dia con rat I6n.

Diém yéu

Gia thanh dwong cao do may moc cong
nghé lac hau, cong suét thap, hiéu suét thu
héi dwéng ctia cac nha may thap, dong thoi
Viéet Nam la nwéc méi tham gia vao thj
trrong nay.

Gia dwong trong nwédc chiu anh hwéng Ien
b&i gia nguyén vat lieu va gia duwong thé
gioi.

Dién tich trdbng mia nhé 1&, ndng suat mia
thdp. Cac doanh nghiép san xuat dwéng
chwa phat trién vang nguyén liéu tap trung
dan dén canh tranh nguyén liéu dau vao
gay gat.

Vén dau tw cho cong nghé san xuét Ién, do
dé cac doanh nghiép khé mé rong san xuét
va nang cao chéat lwong.

Théach thdec

Chiu anh hwéng Ién béi gia dwdng thé gidi
va quan hé cung cau.

Céac doanh nghiép trong nwé&c con non tré
nén sé kh6 chu doéng trong hoat déng san
xuat kinh doanh dan dén chwa cé hwéng
phat trién viing nguyén liéu 6n dinh

V@i chinh sach bdo hd cta nha nwdc mot
mat thuc day cac doanh nghiép mé réng
phét trién san xuat déng thoi cling sé anh
hwédng dén tinh hoat dong lién tuc cla
nganh khi thué nhap khau dwong cao.

Chiu rai ro I&n béi thay déi khi hau va co
tinh th&i vu cao.

Cac nha may dwdng trong nwéc cod quy md
vira va nhd, thiét bj va céng nghé lac hau,
hiéu qua va chéat lwong san pham thap.
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Il. TRIEN VONG NGANH MIiA BPUONG NIEN VU 2011/2012

Gia dwdng tho ky han giao gan tai New York da giam khoang 12% tlr mirc cao ky luc 5 thang 1a 31,68
US cent/Ib cudi thang 7 vira qua, do lo ngai kinh té thé gi¢i suy thoai, m&c du trién vong san lweng cua
nwéc san xuat Ién nhét thé gidi la Brazil sé giam sut.

DPén cudi nam 2011, gia dwdng co thé tdng 6% do Trung Quéc, nuéc tiéu thu dwdng 16n thiy 2 thé gidi,
va Indonesia tang cwong dw trid va san lwong dwong Brazil giam, ddng thdi An Do 1a nwéc tiéu thu
duwong Ion nhat thé gidi, co thé san xuét it hon tiéu thu ké tr thang 10 t&i va bién thanh nha nhap khau
rong.

Trung Quéc cé thé mua 2,5 triéu tAn dwdng, vwot mae han ngach nhap khau théng thwdng cta nuéc
nay la 1,9 triéu tan. Indonesia c6 thé nhap khau 2,84 triéu tAn dwéng trong ndm 2011, so véi mire 2,48
triéu tn dworng trong ndm 2010.

Theo Rabobank, khu vic chau A cé thé thiéu 6 triéu tAn dwong khi vu méi bat diu vao thang 10, ngay
ca khi thi trwéng dwong thé gidi dat thang dw.

Vu mia dwdng tai khu vwee Trung Nam Brazil, viing san xuat chinh cdia nwéc nay, sé gidm san lwong so
véi woc tinh trwdc d6. Theo Unica, san lwong dwdng cla nwéc ndy sé dat 31,6 triéu tan, gidm tlr mirc
wéc tinh 32,4 triéu tan trwdc do.

Gia dwong ¢ thé vwot 29 cents/pound néu san lwong dwong tai khu vee nay gidm hon wéc tinh. Nang
suét dwong dat 1,1 triéu tAn/ha, thAp hon wéc tinh méi nhat, do han han rdi mwa trién mién va swong
gi4 gay anh hwdng dén moa vu.

Theo nhan dinh cta cac chuyén gia, strc mua tr An D6 céng véi nhu cau tr Trung Qudc — nwéec tiéu
thu dwdng 16n thir ba thé gidi, va Indonesia, sé cung nhau lam cho ngudn cung duwéng toan ciu tré nén
that chat.
Trong vong 1 nam qua, gia dwdng trén thj trwd'ng ky han da tang 48% va dang giao dich quanh 28 — 29
cent/lb. Néu An D6 tré thanh nha nhap khdu rong, thi trwong duwong sé tré nén rat nong.
Nganh thwc phdm An D6 hién st dung t&i 70% lwong dwong nhap khau, so véi chi 50% cach day 5
nam. Nhu cau c6 thé dat 23 triéu tdn trong ndm nay va lén 30 triéu tdn vao nam 2020.
Theo Hiép hdi Mia dwong An D9, gia dwéng ndi dia da gidm 8% trong nam nay va dang & murc thap the
2 thé gidi, chi sau Brazil.

Gia ciing thap hon so véi chi phi sédn xuét do chinh phi An D6 yéu cau cac nha san xuét phai thu mua
mia v&i gia cao tr néng dan. Tinh hinh thua 16 c6 thé budc cac nha may dwong cat giam cong suat ép
mia dé giam thiét hai va vi thé cung dwdng sé ngay cang it di.

Theo Hiép hoi mia dwéng, tdng nhu cau tiéu thu dwdng tai thi triedng Viét Nam trong ndam 2011 wéc dat
1,3 triéu tan, tuy nhién véi dién tich mia va cong suét hién tai cla cac nha may, téng cung trong nwéc
wéc dat khodng 1 triéu tAn dwong. Do d6 Viét Nam sé phai nhap khau khoang 300.000 tan duéng phuc
vu tiéu dung trong nam nay

Tiém nang tang trwdng ctia nganh mia dwdng Viét Nam rat cao do nhu cau tiéu thu dworng & méi ngudi
kha cao. Theo sb liéu théng ké cho thdy rang & My mét nguwoi tiéu thu khodng 45.3 kg dwdng/nam,
ngwdi Brazil la 58kg/nadm, ngwdi An DO 20 kg/ndm, ngwdi Trung Qubc 11 kg/ndm, & Viét Nam 1a
15kg/nam, vé&i mirc ting trudng mdi ndm khodng 2.7%/n&m. Nhw vay, trung binh trén thé giéi tiéu thu
khoang 30 kg/ngudi/ndm. Hién tai, méc tiéu thu dwong cta Viét Nam dang thap hon thé gigi rat nhiéu,
theo danh gia cGia cac nha nghién cru thi tbc doc tang trwdng cua Viét Nam sé khoang 5,1%.

Nam 2010 san lwgng duwong cla Viét Nam dat 904,000 tan, trong khi d6 nhu cau tiéu thu vao khoang
1.2 triéu dén 1.3 triéu tAn, nha nwéc da cap quota nhap khau 300,000 tAn dwdng nhuwng do gia dwdng
thé gidi tdng cao vao cudi nam, cac doanh nghiép chi nhap vé 200,000 tan.




www.hasc.com.vn PHONG PHAN TiCH VA TU vAN BAU TU

V&i viéc nguén cung thiéu hut , thué nhap khau dwong cao (40%) va gia dwdng thé gioi tang manh, gia
dwéng trong nwéc do dé ciing tang bat thuweng. Vao thedi diém cudi ndm 2010 va Quy 1/2011, gia ban
l& 1én dén mirc 22,000 — 23,000/kg so, tdng 50% so v&i dau nam 2010.

T& dau nam, do dw bao ndm nay sé thiéu dwdng nén Bd Cong thwong da cap han ngach nhap khau
250,000 tAn dwdng cho cac doanh nghiép. Trong d6 150,000 tan dwéng tinh luyén va duéng thé dugc
cap cho cac doanh nghiép san xuét ché bién, 50,000 tdn dwéng thdé cho cac doanh nghiép tinh ché
dwérng va 50,000 tan dwdng tinh luyén cho cac thwong nghiép dé dap (rng nhu ciu trong nuéc.

DPén cubi thang 3, gia dwong dot ngdt ddi chidu, giam manh xudng 18,500/kg, gia ban tai nha may
17,000/kg. Cac nha may cho dén thoi diém nay da ép dwoc khodng 9.7 triéu tAn mia, san xuat duwoc
860,000 tan dweng, thé nhung lwong dwdng ton kho con khodng 420,000 tAn. Nguyén nhan chinh la do
gi4 mia cao tr ddu nd3m nén cac hd néng dan tang dién tich tréng mia, vu mua lai thuan lgi nén nguén
cung dbi dao. Tai thoi diém do trén thé gisi gia dwong ciing gidam xudng khodng 700 USD/tan. Tinh t&i
thoi diém 19/08/2011 gia dwdng trén thé gidi giao dich 760,3 USD/tan. Trong quy IV t&i gia dwdng thé
gidi sé tang do bao céo vé ngudn dwdng tai Brazi sut gidm manh trong 6 ndm gan day, dong thoi gia
dwdng tinh luyén tai Brazi tang 20%.

Do gia dwong tai Viét Nam chiu anh hwéng I6n béi gia dwong thé gi¢i do dd gia dwdng trong quy
I\V/2011. Hon niva, cac doanh nghiép san xuét trong nganh mia dwdng thwéong cé tinh thdi vu va moa
cao diém thwong tap trung vao cudi quy lll, dau quy IVsé tang déng thdi doanh thu clia cac nha may
san xuat duwong sé dat mirc cao nhat trong nam.

Vé can dbi cung — ciu dén vu mia dwdng 2011/2012 sé& khoang 689.000 tAn, gébm ca san xuét dén hét
vy, lvong ton kho va sb da nhap khdu dén hét thang 7/2011. Tinh ra, v&i nhu cau binh quan 120.000
tan/thang, ngudn cung trén sé& da cho tiéu dung dén dau thang 10 t&i, khi cac nha may dudng déng
bang S6ng Clru Long vao vu san xuét maoi.
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lIl. CAC DOANH NGHIEP TRONG NGANH

Hién tai c6 6 cong ty san xuét dwdng dang niém yét trén hai san ching khoan, trong dé SBT 1a céng
ty c6 nha may san xuat co6 quy md I&n va hién dai nhat. Pay 1a cong ty da tirng cé sy tham gia ctia cd
doéng la tap doan thwe phdm 16n — Bourbon clia nwéc Phap nén khéng chi cé sw hd tro vé k§ thuat day
chuyén san xuit ma con co ca sw hé tro tir kinh nghiém diéu hanh, hoat déng. Cac céng ty nhu KTS,
NHS va SEC c6 quy mé san xuét twong ddi nhé - chi bang mét phan ba so véi LSS va SBT. Trong ndm
nay KTS dang c6 ké hoach tang cong suat nha may 1én mic 3,500 tAn/ngay.

Phan I&n cac cong ty khac déu str dung céng nghé may moc cla Trung Québc do dé thwdng lac hau
va thoi gian khdu hao da gan hét nhw KTS da khiu hao 87%, LSS la 80% cac cong ty con lai & mirc
50% - 60%. Do cong nghé lac hau nén gia thanh san xuét clia cac coéng ty thwéng cao, chi phi nguyén
liéu chiém khoang 80% doanh thu. Chi phi ban hang va chi phi tai chinh khéng dang ké do cac doanh
nghiép nay st dung vén chi nhiéu, no' dai han it ddng thdi hé théng ban hang dai ly d& lam gidm chi phi
cho doanh nghiép.

Biéu d6: Chi phi san xuéat/ doanh thu

88.72Y%

90.00% - 82.94%

80.00% +72.50%
70.00% - ' 63.46% 002170

D
[e)}
(o}
[urs
o

60.00% -

50.00% -

40.00% -

30.00% -

20.00% -

10.00% -

0.00% T T T T T 1
SEC BHS KTS LSS NHS SBT

B Gi4 vdn/doanh thu B Chi phi ban hang/doanh thu
m Chi phi quan ly/doanh thu | Chi phi tai chinh/doanh thu

Nguén: HASC téng hop

Céc cong ty trong nganh mia dwdng st dung no dai han kha it ddng thdi ng' vay ngén han dung cho
von lwu déng cling khdng nhiéu do do khi 1ai suét trén thi trwéng bién dong ciing khéng anh hwéng
nhiéu t&i chi phi phi tai chinh ctia cac doanh nghiép nay. Tinh hinh tai chinh cla cac cong ty nganh mia
dwong rét tt, kha nang thanh toan déu dam bao I&n hon 1 tuy nhién cé NHS chi tiéu nay rat thap tinh
t&i cudi quy 11/2011
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BANG CHi TIEU TAI CHINH CUA 6 CONG TY NIEM YET

1. Kha nang thanh toan hién hanh 2.04 1.27 4.61 3.25 0.45 1.94

2. Kha néni thanh toan nhanh 1.36 0.31 3.38 2.28 0.14 1.20
1. Ky thu tién binh quan 9.82 80.75 28.66 232.65 85.66 218.76
2. Vong quay khoan phai thu 36.65 4.46 12.56 1.55 4.20 1.65
3. Vong quay hang tén kho 3.03 1.14 4.46 1.12 1.48 1.40
4. \Vong quay tai san cb dinh 1.40 3.84 15.10 3.39 2.10 1.54

5. V(‘)ni iuai téni tai san 0.68 0.72 1.59 0.41 0.70 0.41
1. Hé s6 no 0.55 0.67 0.24 0.32 3.02 0.27
4. Hé sb ng vay trén vén chi sé hiru 1.01 1.24 0.08 0.22 0.44 0.29
5. Hé sb loi nhuan hoat ddng/trén 1ai vay 6.13 2.69 80.21 50.01 2.99 12.97

1. LNTT/doanh thu 22.02%  4.39%  29.67% 30.36%  5.99%  31.01%
2. EBIT/doanh thu 26.50%  8.58%  30.08% 31.10% 11.69%  33.62%
3. LNST/doanh thu 19.76%  3.95%  22.20% 22.78%  4.59%  29.45%
4. ROCE 18.48%  6.65%  47.93% 14.26%  9.14%  17.84%
5. ROA 13.39%  2.85%  35.25%  9.38% 0.53%  12.04%
6. Hé s6 loi nhuan gop trén téng tai san 17.95%  6.20%  47.76%  12.80%  1.35%  13.75%
7. Hé sb loi nhuan diéu chinh/Téng TS 16.11%  558%  35.74%  9.60% 1.03%  13.05%
8. ROE 29.95%  8.75%  48.61% 14.28% 1.17%  16.57%
|V.panhgiathunhap

EPS 2 quy dau ndm 2011 4,847 2,354 16,897 4,389 281 2,105

Gia vén/doanh thu 7250% 88.72%  66.91%  63.46%  82.94%  66.20%
Chi phi ban hang/doanh thu 0.77% 1.40% 0.54% 1.01% 1.18% 1.23%
Chi phi quan ly/doanh thu 2.15% 1.99% 2.74% 5.54% 1.92% 1.61%
Chi phi tai chinh/doanh thu 4.48% 5.03% 0.41% 2.80% 8.95% 3.39%
Gia tri s6 sach 16,183 26,903 34,759 30,728 23,973 12,706

Nguén: HASC téng hop

Nam 2010, két qua hoat déng kinh doanh cla cac céng ty déu hoan thanh vwot mic ké hoach,
trong dé &n twong nhét phai ké dén LSS véi loi nhuan sau thué nam 2010 dat 297,5 ty déng tang 83%
so v&i cung ky nam 2009 va vuwot 58% so v&i ké hoach loi nhuan 188 ty déng, tiép theo 1a cac ¢ phiéu
SBT véi loi nhuan sau thué dat 345 ty dong, vwot 33% so véi ké hoach 260 ty déng, BHS vuot 111%
ké hoach, NHS vuwot 61% ké hoach, SEC vuwot 9,3% ké hoach.

Két qua kinh doanh cda cac doanh nghiép trong 2 quy dau nam 2011
' So vé&i ké hoach nam 2011

6 thang dau nam 2011

Doanhthu | LNST | Doanh thu LNST
SEC 355,718.8 | 70,3045 67.63% 74.00%
BHS 1,105,104.2 | 43,619.6 50.89% 33.55%
KTS 228,301.6 | 50,691.9 | 115.39% 150.20%
LSS 770,747.8 | 175576.8 | 46.71% 52.02%
NHS 443,516.7 | 20,335.7 69.55% 36.31%
SBT 1,014,387.6 | 298,744.0 | 63.40% 80.74%

Nguén: HASC téng hop
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Trong quy 11/2011 gia dwéng tiép tuc tdng cao nén nhiéu doanh nghiép mia dwdng niém yét da gan
hoan thanh vuot ké hoach kinh doanh ca nam 2011 trong 6 thang dau nam. Két qua kha quan trén dat
dwoc la do gia dwong tang kha cao tlr dau nam dén nay. Thoi diém gia dwong tdt, mot sé cong ty da xa
hang dw tri» nhdm thu loi nhuan, do vay, két qué hoat ddng kha ddt bién khi ndm tai chinh chuwa két
thdc. Tuy nhién NHS lai giam manh so v&i cung ky nam ngoai.

V6i két qua kinh doanh rat tét trong 2 quy dadu nam 2011 cho thdy kha nang sinh 16i clia cac doanh
nghiép nganh mia dwdng kha cao, mirc ROE va ROA tét. EPS 6 thang kha cao.

Biéu dé ROA va ROE ctia cac doanh nghiép mia dwong dang niém yét
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Nguén: HASC téng hop

Hién tai mirc P/E va P/B cla cac doanh nghiép mia dwéorng kha thap so véi thi trudng. Mic tang
manh hon thi trwdng trong hon 2 thang qua cho thay néi lwc ctia nhom cb phiéu nay kha manh. Trong
nhirng phién giao dich gan day, TTCK bién déng manh vé&i théng tin gia vang, USD va lai suét, cb phiéu
mia dwdng cling diéu chinh nhe hon so véi bién ddng cua thj trwdng.

Théng tin dinh gi&

M3 CK Gia déng clra EPS 4 quy gan nhat P/E trung binh  P/B trung
02/08/2011 (VND) nganh binh nganh

BHS 31,900 8,340 3.82 26,903 1.19 0.56 0.17
KTS 15,500 21,000 0.74 34,759 0.45 0.01 0.01
LSS 20,100 8,690 2.31 30,728 0.65 0.61 0.17
NHS 28,500 8,610 3.31 29,282 0.97 0.20 0.06
SBT 13,100 14,010 0.94 12,706 1.03 0.44 0.49
SEC 20,500 5,660 3.62 16,183 1.27 0.34 0.12
Tong

cong 2.07 0.97

Nguén: HASC téng hop

Hién nay m&c P/E cha nganh 1a kha th4p vé&i chi 1,84 1an, trong d6 c6 KTS, SBT la nhirng cd
phiéu c6 mirc P/E thdp hon so véi mirc P/E hién tai cGa ca nhom. Chung tdi danh gia, cac doanh
nghiép mia dwdng co tinh hinh co ban kha hap dan, tuy nhién, do di&n bién thj trwéng chung chua cé
loi, nén cac nha dau tw can can nhéac vé thoi gian, nguén von khi tham gia dau tw.
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Trong céac coéng ty mia dwéng dang niém yét, ching téi danh gia cao cac ¢ phiéu nhw LSS, SBT,
KTS, SEC vé hiéu qua hoat dong ciing nhw kha nang sinh I&i. Tuy nhién KTS c6 tinh thanh khoan thap,
chi thich hop cho cac nha dau tw gia tri.

Biéu d6 EPS va gia tri sé sach tinh dén th&i diém 30/06/2011
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Nguén: HASC téng hop

Téng hop danh gia cia HASC vé cac doanh nghiép trong nganh mia dwdng dang niém yét trén
thi trwong:

Panh gia Khuyén nghi

- BHS c6 thi phan I&n va on dinh ( chiém khodng 11,64%) trén 2 mang san pham chinh 1a
dwong tinh luyén va reou.

- BHS ¢6 tinh hinh tai chinh twong déi tbt tbc d6 tang trwéng doanh thu cao trung binh dat
48%/nam. Tuy nhién bién loi nhuan thap so véi cac cong ty trong cung nganh do BHS

tham gia vao mang dwdng thwong mai kha lén.

BHS Nam gidp

- Hoat déng ctia BHS da di vao 6n dinh tuy nhién doanh nghiép chwa c6 ving nguyén liéu
dn dinh do dé tinh trang thiéu hut nguyén liéu thuwéng xay ra

- Cb phiéu ctia BHS thanh khoan thap

- San pham cha yéu cta KTS la dwong RS chiém 92% doanh thu. S&n pham cla doanh

nghiép dwoc tiéu thu phan Ion tai mién Trung va Tay Nguyén
KTS

- Loi thé cta KTS la c6 ngudn nguyén liéu 6n dinh va céng ty dang tiép tuc mé réng nguén
nguyén liéu.

- Mtrc sinh I&i ctia KTS ciing rat cao so véi cac doanh nghiép trong nganh, EPS nam 2010 Nam git
dat 11.139 VND ding thr 2 toan nganh va tinh t&i thoi diém 30/06/2011 EPS dat
16.897VND dirng dau toan nganh. Tuy nhién KTS la doanh nghiép c6 quy mé nhd, day
chuyén may méc dwoc nhap tir Trung Qudc nén khiu hao da gan hét.

- Tinh thanh khoan cta cb phiéu KTS thap.
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-V&i san pham chinh la san xuat duwéng va cén, la cong ty dan dau vé san lwong dwong va
dirng th& 2 vé thi phan tiéu thy nam 2010.
LSS
- Ciing nhw KTS, LSS c6 Igi thé v& ngudn nguyeén liéu, tan dung dwoc céng suat cla day . )
chuyén, tuy nhién day chuyén san xuét cta LSS da khau hao gan hét da lam cho chi phi Nam git
khau hao th&p dan t&i giam gia thanh nang cao strc canh tranh.
- Tinh hinh tai chinh ctia LSS lanh manh, kha n&ng sinh 1&i kha cao so véi toan nganh. Téc
do tang trwdng tbt va 6n dinh.
- C6 phiéu thanh khoan & murc trung binh.
- San pham chinh ctia NHS 1a dwéng RS bén canh dé NHS con san xuét va kinh doanh
phan bén NPK, dién thwong phdm. San phdm clGa NHS tiéu thu chi yé trong Mién Tay va
TP. H Chi Minh. Thj phan tiéu thu chiém 3%.
- Vling nguyén liéu ctia NHS kha tét va én dinh nén hoat déng cia NHS vao mua thwéong
r4 A A A . ~ ~ 1% 3 A N ~ 0, %
NHS hét céng suat, bién Igi nhuan nhirng nam truwédc twong doi cao binh quan 25%/nam Ban
- Quy md doanh nghiép nhé nén céc chi tiéu sinh I&i nhitng nam trwéc kha cao nhww ROE
va ROA. Tuy nhién trong nam nay hiéu quéa kinh doanh cia NHS gidm manh so v&i nam
truérce.
- Do tiém nang téng trwdng ctia NHS khdng cao nén ¢ phiéu cia NHS thanh khoan kha
thap
- Hoat déng san xuat kinh doanh cGa SBT kha 6n dinh, thi phan cha yéu tap trung tai mién
Nam, trong n&m 2010 SBT chiém 5,75% thi phan dwdng ca nuwéc.
- So v&i cac doanh nghiép trong cung nganh thi SBT c¢6 loi thé vé day chuyén céng nghé
hién dai v&i cong suat 2,4 triéu tAn/ ndm.
SBT - San phdm cuda doanh nghiép c6 chét lwong cao da tao nén thwong hiéu cho SBT. Tuy
nhién SBT thwdng xdy ra tinh trang thiéu hut nguyén liéu do chwa cé ving nguyén liéu Mua
rong lén twong xirng véi cdng suat clia day chuyén san xuét..
- Tinh hinh tai chinh twong déi lanh manh, tuy nhién do chwa tan dung dwéc lgi thé vé vén
va cbng nghé nén céac chi tiéu sinh I&i van & mac thp so véi cac doanh nghiép trong
nganh.
- SBT c6 tiém nang tang trwdng cao.
- C6 phiéu SBT c0 tinh thanh khoan tét trén thi trwéng.
- San pham chinh ctia céng ty 1a dwdng RS va thwong pham dién.
- Loi thé 16n nhét ctia SEC l1a vang nguyén liéu I1én va én dinh.
- Téc d6 téng trwdng 6n dinh tuy nhién van thap hon muc trung binh nganh. Cac chi tiéu
vé kha nang sinh |&i & mire kha so véi nganh. i
Nam giir
- Quy md san xuat nhd, cong suét thap nhét trong nganh do dé tiém nang ting trwédng | ngan han
SEC khéng cao.
- C6 phiéu c6 tinh thanh khoan thap
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PHONG PHAN TiCH & TU’ VAN PAU TU

Chuyén vién phan tich:
Nguyén Thi Mwi

muoint@hasc.com.vn
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