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Co’ hoi dau tw vao c6 phiéu VNM

Lé Thay Ngoc Khanh
Chuyén Vién Phong Nghién Ctru va Tw Van Bau Tw
CTCP Chirng khoan Tan Viét

C6 phiéu VNM cliia CTCP Siva Viét Nam (Vinamilk -VNM) hién 1a cb phiéu c6 mirc vén héa 16n th hai trén
san giao dich chirng khoan TP.HCM (HoSE).Gia cb phiéu VNM nhin chung twong dbi 6n dinh, it bién déng so
véi mire bién ddng chung cua thi treerng. VNM tir 1au da dwoc coi 1a mét ¢d phiéu blue-chip trén san, vi loi
nhuan ting trwdng déu dan, gia tri von hda 1én va la ddi twong ma cac nha dau tw dai han (d&c biét 1 nha

dau tw nwdc ngoai) quan tam.

Hién VNM chiém khoang hon 30% thi phan siva tai Viét Nam, Dutch Lady ndm 24% thi phan, cac nha nhap
khau ndm 30% va phan con lai thudc vé cac DN khac. Nhin chung, cac DN sira con nhiéu “dat” dé canh
tranh, b&i mirc tiéu thu stva binh quan dau nguoi clia nuwéc ta con thap va Viét Nam cé co cau dan sb tré.

Song chinh sy canh tranh gay gat cang doi héi cac DN c¢6 chién lwgc kinh doanh hop ly, hiéu qua.

Trwéc nam 2010, chién lwoc dwoec VNM wu tién nhét 1a tap trung phat trién trang trai bo stva dé thu mua
nguyén liéu, han ché su phu thudc vao sira bot nhap khau tir nwdc ngoai, han ché rdi ro bién déng gia, giam

dwoc chi phi dau vao...

Hién VNM s& hiru 4 trang trai chan nudi bd sira tai Tuyén Quang, Thanh Héa, Binh Dinh va Nghé An, v&i
khoang 3.000 con, mdi nam cung cap khoang gan 2.000 tan sira twoi. Xét vé quy mé dan bod, VNM hién van
dlrng sau Coéng ty TH-Milk Nghé An, mét DN méi trong nganh song da sé& hiru dan bo 1én t&i 4.600 con va
dw kién, dén hét nam nay, sé& t&ng lén 9.000 con. Theo ké& hoach, trong thang 8 n&m nay, Céng ty TH-Milk

Nghé An sé dua ra thj trdng sén phém s(ra twoi tiét tring ctia minh.

Do lwvong sira twoi trong nwéc chi dap ng dd 30% nhu cdu cla cac nha may san xuét, 70% con lai phai
nhap khau t» New Zealand va Australia, rai ro tir bién dong vé gia thé gi¢i va ty gia hdi doai USD/VND, nén

cac DN cé nang lyc thu mua sira twoi trong nwéc hién dwoc danh gia cao hon.

Vé co cAu san phdm, VNM c6 hai s&n phdm chi lwc mang lai nhiéu lgi nhuan nhét 14 stva nwéc va siva chua,
Con sira dac nhan hiéu Ong Tho va Ngbéi sao phuwong Nam ciing chiém thj phén I&n trén ca nwéc, trong khi

stra bot danh cho tré em van dang & mot vi thé kha khiém tdn so véi siva bot nhap khau.

Nhirng ndm truéc, khi loi nhuan tir cac sdn pham khac (ngoai 4 dong san pham trén) chi mang lai khodng

3% tdng loi nhuan, VNM quyét dinh mé réng sén xuét sang hai dong san pham mai la bia va ca phé.
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Thé nhwng san phém Café Moment cia VNM khong tao dwoc sy khac biét so voi cac san phém cung loai,
nén VNM da chuyén nhwong lai nha may san xuét cho Cong ty Trung Nguyén vao dau ndm nay. Con thwong
hiéu bia Sabmiller ciing khéng dwoc nhiéu ngudi tiéu dung biét dén va lién doanh nay ciing da dwoc chuyén
nhwong vén cho dbi tac méi tr nam 2009.

Nam 2010, VNM chuyén hwéng chién lwoc, quay vé méat hang truyén thdng ciia minh la siva. K& hoach dau
tw tlr nay dén ndm 2012 ctia VNM Ia tap trung vao viéc nang cap va xay dung cac nha may ché bién sira bot
m&i theo tiéu chudn Mega, déng thoi cling dang xay dwng thém nha may nuéc gidi khat méi véi sdn pham
nwéc ubng khong gas (v&i ky vong ty suét sinh I 1&n t&i 30%/n&m). Song trén thi trworng nuéc udng khong
gas hién da cé nhirng san pham kha thanh coéng cta cac DN di trwéc nhw Tan Hiép Phat, Tribeco, Bidrico
Wonderfarm... Do d4, liéu 1&n nay, VNM cé thanh coéng véi ké hoach da dang héa san phdm hay khéng thi

van con can thém thoi gian tra 16i.

Hién ¢ phiéu VNM dang dwoc giao dich quanh mirc gia 89.500 déng/cé phiéu. Mirc P/E hién tai xap xi 12,
twong dwong muc trung binh chung cia HoSE va EPS clia 4 quy gan nhét xp xi 7.670 déng. Day la mic
P/E twong dbi hop ly véi mot DN dirng dau nganh stra Viét Nam hién nay. Nha dau tw can lwu y thém vé tinh
chu ky cta cd phiéu nganh ché bién thuwc pham, bién déng gia gén lién véi bién dong két qua - kinh doanh,
gén lién v&i chu ky phat trién kinh té.

Trong thoi gian t&i, VNM van 1a mot ¢d phiéu blue - chip dwoc nhiéu nha diu tw nwéc ngoai quan tam bdi
tinh &n dinh va bén virng trong hoat ddng. Yéu té dot bién ctia VNM sé phu thudc vao mirc dd thanh coéng
clia nhirng chién lwgc mai, sdn phdm méi cia VNM. Thanh cong sé 1a dong lwc gitp cb phiéu VNM tré nén
hap dan hon. Con néu khong thi c6 18 cd phiéu VNM sé ludn chi dao ddng quanh viing gia an toan, véi mic
bién déng bang véi mire bién dong chung cda thi trudng.
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