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Théng tin co’ ban vé cong t

CTCP Cao su Bdng Phu san xuét va kinh doanh cao
su. Vé&i dién tich vwon la: 10.016 ha, nang suét binh
quan la: 2,25 tAn/ha. C6 2 nha may ché bién vai téng
cong suat 1a: 19. 000 tAn/nam. Hang nam co 70 - 80%
san phdm san xuat dwoc xudt khdu (n&m 2009:

36%).

Chi tiéu thi trwrong

Gia ngay 5/2/2010 (VND) 62.500
Khoang gia 52 tuan (VND) 23.000-70.000
Gi4 ban binh quan gia quyén 3T 57.669
KL mua binh quén 3T 147.100
KL ban binh quan 3T 159.698
Mua rong ctia NN trong 3T 1.258.410
KLGDBQ 3T 111.417
KLCPBLH 40.000.000
Vén hoa (ty VND) 2.500
Ty trong vén hoa (%) 0,51
Room con lai ciia NDTNN 10.361.520
Co céu cb dong

. Nha nuwéc 60%

e Nuodc ngoai: 23,08%

e Khac 16,92%
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- DPR phét hanh riéng 1& 3 triéu CP cho déi tac chién
lwoc dé tang vén diéu 1&é nhdm huy déng vén cho cac
dw an trdng mai cao su tai Campuchia, B4c Néng va
san xuat niém gbi cao su thién nhién tlr ma latex cla
Cong ty.

- Trong nam 2010 Trung Quéc gidm thué nhap khau
tv mc 2.600 NDT (380,8 USD)/tan xudng mirc
2.000 NDT/tan ddi v&i cao su thién nhién va 1.600

NDT/tan ddi v&i cao su tAm hun khéi.

CONG TY CP CAO SU PONG PHU (DPR)

banh gia chung

Déi véi mot doanh nghiép nganh san xuét kinh doanh cao su thi gia cao su la yéu tb
quan trong quyét dinh nhat dén doanh thu va loi nhuén. Nho sw phuc hdi nhanh va
manh ctia cao su hai quy cudi ndm da giip DPR cé két qué hét strc khé quan vuot xa
so véi ké hoach nhwng van gidm nhe so véi ndm 2008. N&m 2010 véi sw phuc hbi
ctia nén kinh té thé gi6i chung t6i cho rdng gia cao su sé 6n dinh trong xu thé tiép tuc
téng. Do d6 ndm nay DPR sé hira hen két quéa tot hon ném 2009. Cung vé&i céc dw an
dang trién khai, DPR s& mé rong dién tich vuon cdy do dé DPR con nhiéu tiém ndng
tdng trwdng trong trung va dai han. V&i murc gia ngay 2/2/2010 la 59.000 thi PE
trailing ctia DPR la 11,49; cung véi trién vong ctia céng ty nha dau tw cd thé can nhac
Xxem xét mua vao.

Két qua kinh doanh quy 1V/2009 va ca nam 2009

Két qua kinh doanh quy 1V/2009: Quy 1V/2009 gia cao su tdng manh, gia ban binh
quan trong quy la 40,5 triéu/tAn tang 34% so v&i gid cao su quy 11/2009 déng thoi
san luwgng tiéu thu cling tdng 20% so véi quy [11/2009 gitp doanh thu thuan dat 277
ty tang 41% so v&i quy 111/2009 va tang 39% so véi cung ky nam 2008. Theo dé lgi
nhuan dat 105 ty tang 60% so v&i quy [11/2009 va tang 157% so v&i cung ky nam
2008 diéu nay gilp giam bét khodng cach két qua kinh doanh nam 2009 so vé&i nam
2008.

Két qua kinh doanh cé nam 2009

Nh& nang suét dn dinh gitr & mirc cao 1a 2,25 tdn/ha nén san lwong khai thac dat
17.030 tAn. Qua d6 gilp gidm bét cao su thu mua ma van dap ¢ng dwoc nguyén ligu
dau vao cho 2 nha may ctia DPR hoat déng hét cong suét cho 19.003 tan cao su
gitp san lwong tiéu thu dat 19.593 tan tang 7,7% so v&i cling ky ndm 2008. Sy gia
tang gid manh mé khi cao su vao mua thu hoach da giup cho doanh thu DPR téng
trwdng manh vao 2 quy cudi nam (didu nay dwoc thé hién qua biéu db 1) theo d6
doanh thu c& nam 2009 14 683,7 ty dat 151% ké hoach nhwng lai giam 6,18% so voi
cung ky ndm 2008 béi ké hoach duoc dat ra trong bdi canh gia cao su giam manh.
Trong dé ty 1& san lwong cao su xuét khdu nam 2009 trong téng san luwong tiéu thu
da gidam manh xubng 36%. V&i két qua ma DPR da dat dwoc ching t6i cho rang day
la k&t qua kha quan nhd sw phuc hdi manh mé cua gia cao su.

Hinh 1: SL khai thac, SL tiéu thu va gia ban binh quan cac quy trong nam 2009
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Nguén: VCBS

Doanh thu dat 151% ké hoach nhung loi nhuan trudc thué dat 225,6 ty bang 240%
ké hoach 94 ty dat ra tr hdi dau nam 2009 nhwng van giam 3,61% so v&i cung ky
nam 2008. DPR dat mc lgi nhuén nhw vay la do:

- Loi nhuan tir hoat dong san xuét kinh doanh cao su chiém chi yéu véi 83% véi 187
ty. Do gia cao su sau khi giam manh vao ndm 2008 da phuc hdi ting tré lai cung sy
phuc héi cla gia dau, dac biét trong nhung thang cu0| nam 2009 do thoi tiét xau tai
cac nwéc xuat khau cao su I&n gay sut giam nguon cung cao su trong khi nhu ciu
cao su dang ngay cang tang véi chinh sach kich cau chu trong vao cong nghlep 0t6,
sw phuc héi ctia nén kinh té thé g|0| Khi gia cao su phuc héi manh nhung gia thanh
san pham sé chi tang lén phan nao d& dam bao chi phi nhan céng sé chiém 40%
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Chi tiéu tai chinh co’ ban

2007
DTT (ty VND) 704
LNST(ty VND) 232
TTS (ty VND) 1134
VCSH (ty VND) 668
TTS/VCSH (lan) 170
DTT/TTS (%) 62
LNST/DTT (%) 33
ROE(%) 35
ROA (%) 20
BV (VNB) 15.761
EPS (VND) 5.801
P/E (lan)

2008 2009
729 648
234 218

1.045 1.227
681 872
153 141

70 53

32 34

34 25

22 18
16.134 20.827
5.851 5.439
10,66

Gia cao su
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doanh thu, cdn cac chi phi khac sé khong thay dbi (day la mét trong nhitng dac trung
clia cac doanh nghiép san xuét kinh doanh cao su) day la ly do lgi nhuan dat 240%
ké hoach trong khi doanh thu dat 151% ké hoach.

- So v&i ndm 2008 thi chi phi 1ai vay ndm 2009 da gidm va DPR ciing dwoc hwéng hé
tro 4% |ai suét déng thei trong nam DPR ciing tién hanh hoan nhap dw phong giam
gi4 dau tw tai chinh nén lgi nhuan tai chinh nam 2009 déng gép vao loi nhuan trudc
thué la 8% v&i 20,2 ty. Clng véi d6 1a khodn lgi nhuan tr hoat dong thanh Iy cay va
cac hoat ddng khac gép 9% vao lgi nhuan truéc thué cia DPR .

So véi cac cong ty trong cung linh vuc san xuét va kinh doanh cao su dang niém yét
trén san thi DPR la moét trong nhirng doanh nghiép cé chi tiéu lgi nhuan cao, tinh
hinh tai chinh lanh manh vé&i no thap.

Trién vong céng ty

Dén nam 2011 DPR m¢i bt du dwa vao khai thac dién tich cao su & cac dv an do
d6 trong nam 2010 dién tich khai thac sé& bang so v&i nam 2009 cling véi ndng suét
2,25 tAn/ha (DPR 1a mét trong s nhirng doanh nghiép c6 co cAu cay hiéu qua cho
nang suét cao trong nganh) thi san lwong khai thac nam nay sé bang véi san lwong
trong n&m 2009 néu khéng co gi bat thuong. Dua vao dién bién vé gia cao su, can
dbi cung cau dbi véi san phdm cla doanh nghiép tai tirng thdi diém ma DPR sé
quyét dinh lwgng cao su thu mua dé khai thac t6i da hiéu suat ctia day chuyén san
xuét 19.000 tAn/ndm. Ddng thoi véi sw phuc hdi cda kinh té thé gi¢i nhu cAu céc
nguyén liéu tdng cling voi dé la sw thay dbi thoi tiét, hién twong El Nino sé khién
ngudn cung sut gidm khi d6 gia cao su sé& cung gia dau tiép tuc ting Ién. Theo cac
chuyén gia dw bao gia cao su sé tang khoang 30% trong nam nay. Trén co s& do
chiing t6i cho réng doanh thu, lgi nhuan cia DPR nam 2010 sé& cao hon nadm 2009.
Do hoat ddng trong Iinh vwc wu dai dau tw nén DPR dwoc mién thué trong 3 nam,
gidm 50% trong thoi gian 7 ndm va ap dung thué sudt 15% trong 12 nam nén nam
2010 mirc thué suét ap dung dbi véi DPR sé 14 12,5% .

Chién lwoc tap trung hoat dong san xuét kinh doanh chinh DPR mé réng dién tich
trdng cay cao su va&i nhidu dy &n Ién trong va ngoai nganh. Sau day |a mot sb dw an
I&n, tiém ndng dang dwoc day nhanh trién khai va trong twong lai sé gilp tang
trwdng doanh thu lgi nhuan cia DPR:

- Du an CTCP Cao su Ddng Phu- Bak Nong c6 VDL 1& 120 ty trong d6 ty 1& gop vén
ctia DPR 1a 90%, c6 dién tich la 3.000 ha. Hién da trdng duoc 850 ha. Dy kién nam
2010 sé trdng thém 100 - 200 ha.

- Dy an CTCP Khu céng nghiép Bac Béng Phu c6 vén didu 1& 1a 100 ty véi quy md
200 ha, ty 1& gép vén cha DPR 1a 51%. Dy an dang trong qua trinh trién khai xay
dwng co s& ha tang.

- Dy 4n CTCP Cao su Ddng phu- Kratie c6 VDL la 200 ty trong d6 ty 1& gop vén cla
DPR |a 40% VDL. Dién tich dw an 1a 10.000 ha gan day Chinh phd Campuchia chap
thuan cép thém 8.000 ha cho du an nhw vay téng dién tich dw an sé la 18.000 ha
theo ty 1& gép vén thi DPR sé tréng va khai thac khodng 7.200ha (day gan bang dién
tich hién nay DPR dang khai thac) . Nam 2009 DPR da trong thém dwoc 1.070 ha
cao su nang téng sé cao su tréng tai day 1a 1150 ha. Dy kién ndm nay sé tréng thém
2.500 ha. Dy an dwoc trién khai ttr ndm 2008 duw kién nam 2012 sé& di vao khai thac.

- Dy an CTCP Cao su Ky thuat Bdng Phua c6 vén didu 1& 1a 90 ty, ty 1& gép vén cla
DPR la 90% . Dy an da di vao hoat dong tr thang 6/2009. Dy an nay hang nam sé
tiéu thu 3.000 t&n (16% san lwong tiéu thu cta DPR). Dw an nay gilp tan dung
nguyén liéu cao su latex d& san xuat ném, gdi... nhdm téng gia tri va da dang hoa
san pham ddng thei gidm ty & xuét khdu nguyén liéu tho, giam bét sy bién dong gia
cao su dbi voi doanh thu cda cong ty.

Chuing t6i danh gia cao dw &n CTCP Cao su Bdng Phu Kratie va dw an CTCP Cao
su Béng Phu - Bak Néng dic biét 1a dw an CTCP Cao su Bdng Phi Kratie tai
Campuchia. Néu 2 dw an dwoc trién khai theo ding tién dd thi dién tich, san lvong

Chi phi kha ;
Hniphtihac cao su cla DPR sé tang Ién nhanh trong 3-5 nam t&i (khi hoan thanh cac dy an trong
cao su thi dién tich khai thac ciia DPR sé ting gap doi hién nay).
Phong Nghién ctru va Phan tich Trang | 2



CONG TY CHUNG KHOAN VIETCOMBANK BAO CAO CAP NHAT

Ban can déi ké toan tom tat

Don vi: Triéu déng Q2/09 Q3/09* Q4/09*
TAI SAN NGAN HAN 193.588 227.907 324.633 364826
Tién va cac khoan tuvong dwong tién 22.110 35.893 109.389 256867
Céc khoan dau tu tai chinh ngan han 114.554 117.654 130.284 10909
Céac khoan phai thu 28.519 21.157 25.441 40459
Hang ton kho 14.692 39.242 41.505 38.661
Tai san ngan han khac 13.713 13.961 18.014 17.931
TAI SAN DAI HAN 772.704 797.806 812.521 862.508
Cac khoan phai thu dai han 0 0 0 0
Tai sén c6 dinh 551.103 553.201 553.234 499.829
Loi thé thwong mai 0 0 0 0
BéAt dong san dau tw 0 0 0 0
Céc khoan dau tw tai chinh dai han 180.290 191.623 223.722 328.798
Tai san dai han khac 41.310 52.982 35.564 33.882
TONG CONG TAI SAN 966.291 1.025.713 1.137.153 1.227.334
NQ' PHAI TRA 267.133 310.632 352.966 355.200
No ngan han 227.234 270.701 314.662 324.757
No dai han 39.899 39.932 38.304 30.443
VON CHU SO’ HOU 694.908 708.088 771.294 872.134
Vén chti sé hiu 672.992 662.470 728.001 833.065
Ngudn kinh phi va quy khac 21.917 45618 43.293 39.069
LOI ICH cO bONG THIEU SO 4.250 6.992 12.893 0
TONG CONG NGUON VON 966.291 1.025.713 1.137.153 1.227,334

Ban két qua hoat dong kinh doanh

Don vi: Triéu dong Q1/09 Q3/09

Doanh thu ban hang va cung cap dich vu 104.199 70.729 196.699 276.683 648.310
Céc khoan giadm trw 0 0 0 0 0
Doanh thu thuan 104.199 70.729 196.699 276.683 648.310
Gia vén hang ban 80.547 48.529 124.645 161.815 415.536
Loi nhudn gép 23.652 22.200 72.054 114.868 232.775
Doanh thu hoat déng tai chinh 4.280 6.492 6.456 9.232 26.460
Chi phi tai chinh 2.253 1.307 -1.246 6.113 8.427
- Trong do : Chi phi lai vay 2.246 4.955 4.131 168 11.499
Chi phi ban hang 869 905 1.092 2.595 5.462
Chi phi quan ly doanh nghiép 4.909 5.768 6.302 7.975 24.954
Loi nhuan thuén tir hoat dong kinh doanh 19.901 20.712 72.362 107.416 220.392
Thu nhap khac 7.821 13.890 -16.384 6.610 11.937
Chi phi khac 52 10.187 -9.574 7.096 7.761
Loi nhuan khac 7.770 3.703 -6.810 -486 4.176
Téng lgi nhudn két todn triréc thué 27.671 24.415 65.552 106.930 224.568
Lai (I6) trong cong ty lién doanh/lién két 0 0 0 0 0
Thué thu nhap doanh nghiép 0 5.099 22 1.865 6.986
Loi nhuén sau thué thu nhap doanh nghiép 27.671 19.316 65.530 105.065 217.582
Loi nhugn sau thué cua céng ty me 27.671 19.316 65.530 105.065 217.582

*: Bdo cdo tai chinh chwa kiém toan
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KHUYEN CAO

B&o cdo nay duoc xdy dwng nhdm cung cép cdc théng tin cap nhat vé két quéa hoat déng sén xuét kinh doanh ciing
nhw phén tich céc yéu t6 dnh huéng dén trién vong phat trién ciia doanh nghiép. Ban than béo cdo nay va/hodc bét ky
nhan dinh, théng tin nao trong béo cdo ciing khéng phai la I6i chao mua hay ban bat ky mét sén phédm tai chinh, chirng
khoan nao cua/lién quan dén céng ty duoc phén tich trong bao cdo. Do dé, nha déau tw chi nén coi bdo cdo nay la mot
nguén tham khdo. VCBS khéng chiu bét ky trach nhiém nao truée nhirng két qué ngoai y mubn khi quy khach st dung
céc théng tin trén dé kinh doanh chirng khodn.

Tat ¢ nhiing théng tin néu trong bdo cdo phéan tich déu da dworc thu thap, danh gid véi mire can trong t6i da cé thé.
Tuy nhién, do cdc nguyén nhan chi quan va khach quan tr cac ngudn théng tin céng bd, VCBS khéng dém béao vé
tinh xac thwe cua céc théng tin duoc dé cép trong béo cdo phan tich ciing nhw khéng cé nghia vu phéi cap nhat nhirng

théng tin trong bdo cdo sau thoi diém bdo cdo nay duoc phat hanh.

Bao cdo nay va cac nhan dinh, phan tich trong bao céo thé hién quan diém riéng, déc lap ctia Phong Phén tich. Do dé,
VCBS va/hodc cac bd phan khac cia VCBS c6 thé cé cac hoat dong mua/ban chirng khodn thuén chiéu hodc nguoc

chiéu v&i nhiing khuyén nghi trong bao cdo nay.

B&o cédo nay thuéc bén quyén ctia VCBS. Moi hanh dong sao chép mdt phén hodc toan bd ndi dung bao cdo va/hodc

xudt bdn ma khéng cé sw cho phép bang véan bén caa VCBS déu bj nghiém cam.

CONG TY CHIPNG KHOAN NGAN HANG NGOAI THUONG VIET NAM

Tang 12,17 toa nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha N6i

Tel: 84 — 4 — 39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vebs.com.vn — http://info.vebs.com.vn

PHONG NGHIEN CU’'U VA PHAN TiCH

Phu trach phong: Nguyén Dirc Hai
(ndhai@vcbs.com.vn)

Nhoém phan tich dau tw:

Lé Thi Ngoc Anh Bui Ngoc Ha Nguyén Thi Thanh Nga
(Itnanh@vcbs.com.vn) (bnha@vcbs.com.vn) (nttnga@vcbs.com.vn)
Lé Thi Lé Dung Nguy&n Anh Hao Tran Thu Lan
(Itidung@vcbs.com.vn) (nahao@vcbs.com.vn) (ttlan@vcbs.com.vn)
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