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BẢN TIN NGÀNH 
Ngày 10 tháng 08 năm 2009 

1. GIỚI THIỆU CHUNG & TIÊU CHÍ PHÂN NGÀNH 
 Giới thiệu chung 
Đối với nhà đầu tư chứng khoán, việc tham khảo các chỉ tiêu tài chính cũng như thứ 
hạng tín dụng của các doanh nghiệp đang niêm yết trên thị trường chứng khoán luôn 
được xem là một bước quan trọng, hỗ trợ phần nào các nhà đầu tư trong việc nhìn 
nhận và đánh giá doanh nghiệp trước khi ra quyết định đầu tư.  
Vì vậy, nhằm mục đích cung cấp thông tin về tình hình tài chính của các Công ty niêm 
yết cho nhà đầu tư, Công Ty Cổ Phần Chứng Khoán Đệ Nhất (FSC) đã tiến hành 
thực hiện bản báo cáo này thông qua việc thu thập dữ liệu, tính toán các chỉ số tài 
chính theo phân ngành các doanh nghiệp niêm yết trên Sở Giao dịch Chứng khoán 
TP.HCM HOSE (không bao gồm các Công ty Quản Lý Quỹ ) và một số doanh nghiệp 
có ảnh hưởng lớn đến HASTC Index đang niêm yết tại Sở Giao dịch Chứng khoán Hà 
Nội.  
Mong muốn của chúng tôi là bản báo cáo này sẽ giúp nhà đầu tư có các quyết định 
đầu tư hợp lý; giúp các doanh nghiệp, nhà quản lý doanh nghiệp biết được thực lực 
và vị trí của chính doanh nghiệp mình trong cùng một ngành nghề hoạt động.   

 Tiêu chí phân ngành 
- Bản báo cáo này phân tích và xếp loại các doanh nghiệp niêm yết theo một số ngành 

kinh tế cơ bản để so sánh chi tiết. Tiêu chí phân ngành được dựa trên các hoạt động, 
các lĩnh vực kinh doanh chính của doanh nghiệp trên thị trường, đồng thời có sự tham 
khảo từ Trung tâm Thông tin tín dụng (CIC) thuộc Ngân hàng Nhà nước Việt Nam, từ 
các Website và nhiều nguồn mà chúng tôi cho là đáng tin cậy. Với tiêu chí này, các 
doanh nghiệp niêm yết được xếp vào các ngành chính của nền kinh tế như sau : 
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 Số liệu sử dụng trong báo cáo 
- Các số liệu lợi nhuận, doanh thu và vốn điều lệ trong bản báo cáo được cập nhật đến 

hết quý 1 năm 2009. Các số liệu về EPS, giá, mức vốn hóa và P/E được cập nhật vào 
thứ sáu hàng tuần.  

- Chỉ số P/E ngành và thị trường được tính theo phương pháp bình quân gia quyền. 
Riêng các Công ty có KQKD lũy kế thua lỗ chúng tôi sẽ không tính P/E và EPS.  

- Những Công ty có chỉ số P/E thấp hơn P/E ngành, chúng tôi mặc định màu đỏ, ngang 
bằng có màu vàng và nếu cao hơn thì màu xanh.  

- Những Công ty có chỉ số EPS cao hơn EPS trung bình ngành, chúng tôi mặc định 
màu đỏ, ngang bằng có màu vàng và nếu thấp hơn thì có màu xanh.     

- Bản báo cáo này sẽ được chúng tôi công bố vào sáng thứ hai hàng tuần trên website 
của Công Ty Cổ Phần Chứng Khoán Đệ Nhất http://www.fsc.com.vn/. Trong trường 
hợp quý nhà đầu tư có nhu cầu sử dụng bản báo cáo vào các ngày khác, xin vui lòng 
liên hệ với chúng tôi qua đỊa chỈ email congbothongtin@fsc.com.vn. Rất mong nhận 
được sự quan tâm và đóng góp ý kiến của quý nhà đầu tư.   
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2. NGÀNH CÔNG NHIỆP 

SẢN XUẤT CHẾ BIẾN HÀNG TIÊU DÙNG 
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CHẾ BIẾN THỰC PHẨM 

 
 
 
 
 

KHAI KHOÁNG 
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NĂNG LƯỢNG – THỦY ĐIỆN 

 
 

CNTT – VIỄN THÔNG 

 
 

Y TẾ - DƯỢC PHẨM 
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KINH DOANH TỔNG HỢP 
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3. NGÀNH NÔNG – LÂM NGHIỆP 

TRỒNG TRỌT & CHẾ BIẾN NGUYÊN LIỆU 

 
NUÔI TRỒNG & CHẾ BIẾN THỦY SẢN 

 
KHÁC 
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4. NGÀNH XÂY DỰNG  
 

SẢN XUẤT & KINH DOANH VẬT LIỆU XÂY DỰNG 

 
 
 

 
CÔNG TY XÂY DỰNG & KINH DOANH BẤT ĐỘNG SẢN 
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5. NGÀNH VẬN TẢI 

 
 

6. NGÀNH DỊCH VỤ TÀI CHÍNH – CHỨNG KHOÁN - NGÂN HÀNG 
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BÁO CÁO PHÂN TÍCH 
Ngày 10 tháng 08 năm 2009 

TTRRIIỂỂNN  VVỌỌNNGG  NNGGÀÀNNHH  SSỮỮAA  
1. THÔNG TIN THỊ TRƯỜNG 

Ngành sữa là một trong những ngành có tính ổn định cao, ít bị tác động bởi chu kỳ kinh 
tế. Việt Nam đang là quốc gia có tốc độ tăng trưởng ngành sữa khá cao trong khu vực. 
Giai đoạn 1996-2006, mức tăng trường bình quân mỗi năm của ngành đạt 15,2%, chỉ 
thấp hơn so với tốc độ tăng trưởng 16,1%/năm của Trung 
Quốc.  

Tính thị phần theo giá trị thì Vinamilk và Dutch Lady hiện là 
2 công ty sản xuất sữa lớn nhất cả nước, đang chiếm gần 
60% thị phần. Sữa ngoại nhập từ các hãng như Mead 
Johnson, Abbott, Nestle... chiếm khoảng 22% thị phần, với 
các sản phẩm chủ yếu là sữa bột. Còn lại 19% thị phần 
thuộc về khoảng trên 20 công ty sữa có quy mô nhỏ như 
Nutifood, Hanoi Milk, Ba Vì ... 

Sữa bột hiện đang là phân khúc cạnh tranh khốc liệt nhất 
giữa các sản phẩm trong nước và nhập khẩu. Trên thị 
trường sữa bột, các loại sữa nhập khẩu chiếm khoảng 65% 
thị phần, Vinamilk và Dutch Lady hiện đang chiếm giữ thị 
phần lần lượt là 16% và 20%. 

Hiện nay các hãng sản xuất sữa trong nước còn đang chịu sức ép cạnh tranh ngày một 
gia tăng do việc giảm thuế cho sữa ngoại nhập theo chính sách cắt giảm thuế quan của 
Việt Nam khi thực hiện các cam kết CEPT/AFTA của khu vực ASEAN và cam kết với Tổ 
chức Thương mại thế giới WTO. 

Phân khúc thị trường sữa đặc và sữa nước chủ yếu do các công ty trong nước nắm giữ: 
Chỉ tính riêng Vinamilk và Dutchlady, 2 công ty này đã chiếm khoảng 72% thị phần trên 
thị trường sữa nước và gần 100% thị trường sữa đặc, phần còn lại chủ yếu do các công 
ty trong nước khác nắm giữ. Sự cạnh tranh của các sản phẩm sữa nước và sữa đặc nhập 
khẩu gần như không đáng kể.  

Thị trường sữa nước được đánh giá là thị trường có nhiều tiềm năng tăng trưởng trong 
tương lai, và đây cũng là thị trường có biên lợi nhuận khá hấp dẫn. Thị trường các sản 
phẩm sữa đặc được dự báo có tốc độ tăng trưởng chậm hơn do tiềm năng thị trường 
không còn nhiều, đồng thời biên lợi nhuận của các sản phẩm sữa đặc cũng tương đối 
thấp so với các sản phẩm sữa khác.  

 

   

Thị phần ngành sữa Việt Nam 
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2.  VINAMILK : DOANH NGHIỆP TIÊU BIỂU NGÀNH SỮA 

Trên sàn hiện có 2 doanh nghiệp ngành sữa đang niêm yết là Vinamilk (VNM) và 
Hanoimilk (HNM). Trong đó, Vinamilk có quy mô và hiệu quả sinh lời lớn hơn hẳn so với 
Hanoimilk. 

Vinamilk là công ty sữa lớn nhất Việt Nam, hiện chiếm khoảng 35% thị phần chung. 
Vinamilk đã duy trì được tốc độ tăng trưởng doanh thu trong nước ở mức cao với tỷ lệ 
tăng trưởng bình quân 21,2%/năm trong giai đoạn 2004-2008.  

Mặc dù giá nguyên liệu đầu vào biến động tăng rất mạnh trong năm 2007 và ở mức cao 
trong năm 2008, tuy nhiên Vinamilk vẫn duy trì  được mức tăng lợi nhuận. Điều này cho 
thấy khả năng quản lý chi phí cũng như điều tiết giá bán của Vinamilk là rất tốt. Nhằm 
gia tăng tỷ suất lợi nhuận, Vinamilk có chủ trương tập trung vào các nhóm sản phẩm có 
lợi nhuận biên cao như sữa nước, sữa bột và sữa chua. 

Trong năm 2009 nhiều khả năng Vinamilk vẫn có thể duy trì được biên lợi nhuận ở mức 
khá cao do giá nguyên liệu đầu vào thấp. Mức giá sữa bột nguyên liệu hiện nay đã giảm 
khoảng 50% so với mức đỉnh của năm 2008 và quay về mức giá bình quân của giai đoạn 
1996 – 2006. 

Theo công bố của Công ty cổ phần sữa Việt Nam (Vinamilk), kết quả kinh doanh chưa 
hợp nhất trong 6 tháng đầu năm 2009 của Vinamilk đạt 4.865 tỷ đồng, hoàn thành 
53,1% kế hoạch năm. Lợi nhuận trước thuế 6 tháng đầu năm đạt 1.145 tỷ đồng, tương 
đương 68,6% kế hoạch năm. Con số này đã bao gồm 225.9 tỷ đồng từ chuyển nhượng 
vốn trong công ty SAMMiller Việt Nam (gồm hoàn nhập dự phòng đã trích các năm trước, 
lãi chênh lệch tỷ giá, lãi chuyển nhượng vốn..) và lợi nhuận từ các hoạt động khác như lãi 
tiền gửi... 

Ngoài ra, VNM công bố ngày 22/07/2009 là ngày chốt danh sách cổ đông trả cổ tức bằng 
tiền mặt đợt 1/2009 tỷ lệ 20% (1 cổ phiếu được nhận 2.000 đồng), ngày trả cổ tức là 
ngày 05/08/2009. 

 
Biểu đồ giao dịch cổ phiếu VNM trong 6 tháng gần nhất 
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3.  NHẬN XÉT ĐÁNH GIÁ 

Giá sữa bán lẻ của Việt Nam cao hơn so với giá sữa trung bình thế giới. Mức giá sữa bán 
lẻ cho người tiêu dùng tại Việt Nam hiện ở mức khoảng 1,1 USD/lít, cao gần tương 
đương so với các nước có mức thu nhập bình quân đầu người cao như khu vực Bắc Mỹ, 
Châu Đại Dương và cao hơn hẳn so với các nước có thu nhập bình quân đầu người tương 
tự như Việt Nam. 

 
  

Nhìn chung ngành sản xuất sữa tại Việt Nam có mức sinh lời khá cao, tuy nhiên mức sinh 
lời giữ các nhóm sản phẩm có sự khác biệt khá lớn. Sản phẩm sữa bột trung và cao cấp 
hiện đang là nhóm sản phẩm dẫn đầu về hiệu quả sinh lời, với mức sinh lời đạt khoảng 
40%/giá bán lẻ, sữa nước và sữa chua có mức sinh lời đạt khoảng 30%/giá bán lẻ. Phân 
khúc thị trường sữa đặc do nhu cầu và thị hiếu của người tiêu dùng ngày một giảm dần, 
nên có mức sinh lới thấp nhất và đạt khoảng 12%/giá bán lẻ. 

Ngành sữa Việt Nam trong những năm qua luôn duy trì được tốc độ tăng trưởng nhanh 
và tỷ suất lợi nhuận cao. Thị trường sữa trong nước hoàn toàn có thể tiếp tục duy trì 
được tốc độ tăng trưởng cao trong những năm tới, do mức tiêu thụ sữa bình quân đầu 
người của Việt Nam hiện tại vẫn đang ở mức thấp. Mức tiêu dùng sữa bình quân của Việt 
Nam chỉ đạt khoảng 11,2 kg/năm, thấp hơn khá nhiều so với các nước châu Á khác. Và 
với một doanh nghiệp kinh doanh tốt như VNM, nhà đầu tư hoàn toàn có thể thêm VNM 
vào danh mục cổ phiếu của mình. 

Tuy nhiên, hiện nay do chiếm thị phần lớn nên các doanh nghiệp sữa trong nước định giá 
bán khá cao như báo chí đã phản ánh, mang lại khoản lợi nhuận ấn tượng trong thời gian 
gần đây. Nếu trong thời gian tới đạo luật chống bán phá giá được ban hành, rất có thể 
các doanh nghiệp ngành sữa không còn giữ được khả năng sinh lời nhiều như trước. 

 

 



   CÔNG TY CỔ PHẦN CHỨNG KHOÁN ĐỆ NHẤT 
(FSC) 

                         Địa Chỉ: Số 9,Hoàng Văn Thụ,Khu Đô Thị Chánh Nghĩa,TX Thủ Dầu Một,Tỉnh Bình Dương 
                                Tel : 0650-832614 • Fax : 0650-832616 • Website : www.fsc.com.vn • Email : congbothongtin@fsc.com.vn 

 
 
 

 
                                                                                                                                                                  
                                                                                                                                                                             13 
 

 
                                                                                                                                                                  

 

 
 
 
 
 
 
 
 

Bản báo cáo này được thực hiện nhằm mục đích cung cấp thông tin và mang tính tham 
khảo, không bao gồm bất cứ một khuyến nghị mua bán nào đối với nhà đầu tư. Thông 
tin sử dụng trong báo cáo được thu thập từ nhiều nguồn mà chúng tôi cho là đáng tin 
cậy, tuy nhiên độ chính xác và hoàn hảo của thông tin không được đảm bảo. Các quan 
điểm và nhận định của chúng tôi có giá trị đến ngày ra báo cáo và có thể thay đổi mà 
không cần thông báo trước. Chúng tôi tuyệt đối không chịu trách nhiệm cho bất kỳ 
khoản lỗ hay thiệt hại nào trong đầu tư đối với việc sử dụng toàn bộ hoặc từng phần 
thông tin hay nhận định nào của bản báo cáo này.  
Bản báo cáo này thuộc bản quyền của FSC. Mọi sự sao chép, sửa đổi và sử dụng 
thông tin trong bản báo cáo đề nghị ghi rõ nguồn trích dẫn. Xin cảm ơn.  
 


