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BAO CAO KHUYEN NGHI CO PHIEU CSM

14.08.2009

Théng tin ¢6 phiéu

Vén didu 1¢ 250.000.000.000
Ngay dau tién giao dich 11/08/2009
Khoi lugng CP dang luu hanh 25.000.000
Gia ¢ phiéu (14/08/2009) 57.500
Gia cao nhat 52 tuan 57.500
Gia thap nhat 52 tuan 50.000
EPS nam 2008 448
P/E (14/08/2009, 1ay EPS nam 2008) 128

Gia tri s0 sach/CP (30/06/09) 14.961

Mot s6 chi tiéu tai chinh’

Chi tiéu 2007 2008
Téng tai san (ty VND) 983 1.151
VCSH (ty VND) 264 270
Kha ning thanh toan

Heé s thanh toan nhanh (14n) 0,49 0,32
Hé s thanh toan ngén han (13n) 1,23 1,00
Hé s6 don biy

Hé s6 No/Téng tai san (1dn) 0,73 0,76
Hé s6 No/VCSH (lan) 2,70 3,23
Kha ning sinh loi

Téng trudng DDT (%) 57,1%  10,3%
EBITDA/DTT 9,0% 7,8%
ROA (%) 8,2% 0,8%
ROE (%) 30,1% 3,3%
Hiéu qua hoat dong

Vong quay HTK (lan) 525 4,67
Vong quay khoan phai thu (Iin) 20,12 19,49
Vong quay khoan phai tra (Ian) 65,78 36,29

PHAN TiCH CO BAN

Khuyén nghi

- Chung t6i khuyén nghi Mua vao ¢ phiéu CSM véi gid xung quanh gia 65.000 ddng véi tidu chi dau
tu dai han (tir 6 thang dén 1 nam). Ly do ddu tu: (i) gia OTC ctua CSM trude luc 1én san dao dong trong
khoang nay, (i) v&i mirc gia 65.000 déng P/E du bao cua CSM nim 2009 dao dong trong khoang 6,3 —
8,8 lan day 1a mirc hap dan so vdi cac cd phiéu Blue chip trén san, (iii) TTCK Viét Nam dang c6 nhiing
chuyén bién tt, xu hudng di 1én trong dai han dang duoc khing dinh, do do6 viéc dau tu vao c¢b phiéu tét
va nam gitr 1a chién luge phu hop trong giai doan hién nay.

Mot sé diém dang chu y

- Ty 18 chi phi 6 thang ddu 2009: Chi phi ban hang/DTT ting trén 1% va chi phi quan 1y doanh
nghiép/DTT 1,9% so véi nam 2008. Theo nhén dinh chi quan cua ching tdi, viéc ting 1én tuwong dbi cac
chi phi trén c6 thé do doanh nghiép mudn gidu loi nhuan tam thoi cho céc quy sau .

- Khoéan dAu tu tai chinh dai han 55,7 ty déng, theo thong tin chua chinh thirc, day 1a khoan ddu tu 1 triéu
¢b phiéu PHR. Hién tai gia PHR trén thi truong di trén 40, nhu vy trong thoi gian t&i khoan nay s& duge
hoan nhép 1 phan.

- Khoan déu tu tai chinh ngin han, diu tu vao c¢b phiéu DRC, doanh nghiép da ban 1 phan ¢b phiéu nay
trong 6 thang d4u nam (théng tin chua duoc kiém dinh).

- Gia cao su thién nhién dang ting, s& anh hudng x4u t6i loi nhuén ciia doanh nghiép trong nhitng thang
cudi nim va anh huéng toi tim 1y nha dau tu khi quyét dinh mua ban ¢ phiéu CSM.

= Sin phém, dich vu: San xudt Sam, Lop xe dap, xe may va 6 t6 cac loai. Trong d6 san phim Sam, Lbp 6
t6 chiém ~43%; Siam, Lop xe may chiém ~37%; Sam, Ldp xe dap va cac san phim khac chiém ~20%
doanh thu cua cong ty.

= Thi phdn: CSM dimg dAu vé thi phan san xudt cac mit hang Sam, Lop ndi chung, dimg thir 2 vé thi phan
san xudt Sam, Lp 6 t6 (khoang 25%). Thi phan Sam, Lp xe may, xe dap lin luot chiém 35% va 25%
thi phén trén toan quéc'.

® Lgi thé canh tranh: CSM 1 mét trong ba doanh nghiép 16n thudc Téng Cong ty Hoa Chét Viét Nam, 1a
doanh nghiép dimg du vé san xudt Sam, Lép. CSM la cong ty duy nhét tai Viét Nam lot vao danh sich
75 cong ty san xudt Sam Ldp hang dau thé gisi do tap chi Rubber & Platic News binh chon nim 2008"
Cong ty c6 mang ludi phan phéi rong khip ca nude voi 200 dai ly cip 1.

= Riii ro: Nguyén liéu dau vao chii yéu ctia CSM 1a cao su thién nhién, cao su tdng hop. Chi phi nguyén
vt lidu trong qua khir chiém khoang 90% gia vén va khoang 80% doanh thu. Do d6 viéc bién dong bét
thuong cia gia dau, gia cao su c6 thé din t6i rii ro bat thudng cho doanh nghiép.

Két qua hoat ddng san xuit kinh doanh nim 2009

Két qua kinh doanh 6 thang diu nim 2009:

Doanh thu 6 thang diu ndm 2009 dat 1.108 t, loi nhuan sau thué dat 105 ty déng. Doanh thu giam 0,7%

v6i nam 2008, tuy nhién loi nhuan lai ting 938% so véi cung ky, do gia vén hang ban giam 15,6% so véi

cung ky nam 2008.

Du kién hoat dong cac quy tiép theo nim 2009

Gia dinh

Doanh thu

* Doanh thu 6 thang cudi nim thwdng thip hon 6 thang dau nam®. S8 liéu nim 2008, doanh thu 6 thang
diu ndm dat 1.115 ty, trong khi doanh thu 6 thang cudi nam chi dat 1.035 ty.

* Theo ndi dung nghi quyét HDQT ngay 14/07/09, 6 thang cudi nim du bao doanh thu dat 1.270 ty dong,
v6i 1y giai tir phia doanh nghiép 13 dya trén gia tri mot sé hop ddng véi cac dbi tac trong va ngoai nude
da ky két, cong thém tinh hinh kinh t& dang c6 chuyén bién tich cuc.

= Duya trén cac can ctr do, vdi su than trong chung t6i du bao doanh thu cua doanh nghiép 6 thang cudi ndm
s& dao dong trong khoang 1.100 — 1.270 ty ddng.

Gi4 von hang ban

= Gi4 cao su ngay 13/08/09 ting 125% so véi thoi diém thap nhét, tuy nhién van giam 38,8% so vdi thoi
diém cao nhét. V6i vong quay hang ton kho tir 4 — 5 vong/nam, Nguyén vat liéu quy 2 s& duoc ding dé
san xuat cho quy 3. S8 lidu qua khtr chi ra ring gia cao su binh quan quy 2 nim 2009 bing véi gia binh
quan tai thoi diém quy 4 nam 2008, nhu vay gid vén ciia quy 3 nam 2009 gin tuong dwong véi gid vén
quy 1 ndm 2009 véi gia dinh cic yéu té khac khong thay ddi (~79% doanh thu).

Luweu y doc ky khuyén cdo & trang cudi
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= Ty 1¢ gi4 vén hang ban/DTT ctia CSM cao hon nhiéu so v6i DRC do 58% doanh thu ctia CSM 14 tir san
phim Sim, Lép xe may, xe dap va san pham khac, chi khoang 43% doanh thu tir Sam, Lp 6 t6. Trong
khi doanh thu tir Sam, Lép 6 to cia DRC chiém 70% tdng doanh thu.

Nguyén lidu diu vao dé sian xuit Sim, Lép

Ghi chu (gia NVL hién tai dang di ngang, hoac tang nhe so voi

STT Tén vit liéu Ty 1€ z
< ¥ ¥ ) qlly'II)
Gia binh quén tir thang 7 dén nay tang 17,2% so v6i gia binh quan
1 Cao su ~58% 6 thang dau nam. Gia hién tai da tang 125% so voi thoi diém thap
nhat, nhung van giam 38,8% so véi thoi diém cao nhat.
2 Vai manh ~14%  Giam so v6i cubi nim 2008
- Loy . o SRR S s ooea
3 Than den ~12% Gl;a than (??n :[{11 ngdy 31/07/09 giam 8% so v6i dau nam va giam
45% so véi dinh diém.
4 Thép tanh ~2,5%  Anh huéng khong nhiéu dén gia NVL
5 Hoa chit cc loai ~13,5%  Gia hoa chat dang c6 xu hudng ting
Téng 100%
Chi phi ban hang'

= Chi phi ban hang binh quan trong giai doan tir 2007 dén nay 14 5,4%. 6 thang dau ndm 2009, chi phi ban
hang ting 1én 6,78% doanh thu, do doanh nghiép tang chiét khiu cho dai ly nhdm ting cudng ban san
phém.

Chi phi quén ly doanh nghiép

Chi phi quan Iy doanh nghiép 6 thang dau nim 2009 chiém 3,34% doanh thu, ting 1,9% so v&i nam 2008,

¢6 thé nho két qua kinh doanh 6 thang diu nim tdt, trong khi doanh nghiép du bao két qua 6 thang cubi

nam s€ gap kho khan hon nén CSM tam thoi giéu 1gi nhudn tai khoan muc nay.

Chi phi tai chinh

= Chi phi i vay 6 thing diu ndm 2009 giam 11 ty ddng so v&i cing ky nam 2008, nhd hudng 13 suit wu
dai tir goi kich cAu, tuy nhién chi phi tai chinh lai ting 12 ty ddng do cong ty phai trich lap du phong dau
tu tai chinh dai han 22 ty ddng*.

= Tai ngay 31/06/2009 vay no ngin han giam 171 ty so véi ddu nam, con 316 ty (trong d6 c6 1,3 triéu
USD), vay dai han con 131 ty ddng, chit yéu 1a VND. Udc tinh chi phi 1i vay 6 thang cudi nim khoang
24 ty dong do CSM dugc huong 13i suit vay ngin han vu dai 6,5%".

Cac phuong 4n du bio

- Doanh thu  Gia von/DTT  Loi nhugn 6 thing cudi EPS X P/E
(tydong) (%) nam (ty dong) (VND) (14/08/09)

1 1.100 80 90 7.350 7,8

2 1.100 76 134 8.890 6,4

3 1.270 80 124 8.540 6,7

4 1.270 76 175 10.325 55

Théng tin dw 4n va ting von'

* Theo nghi quyét dai hoi cb dong, CSM s& ting vdn tir 200 ty 1én 300 ty trong nam 2009 bang hinh thirc
tra cb tirc, va phat hanh ¢é phiéu. Hién tai CSM di thyc hién tra cb tirc, con phuong an phat hanh 5 triéu
CP chura c6 thong tin chi tiét.

= Duy 4n san xuat Lép Radial toan thép cong suat 300.000 chiéc/nam, vén dau tu dy kién 884 ty ddng, thoi
gian thyc hién 2010 - 2012.

= Dy 4n san xuét than den', lién két v6i cong ty Phillips Carbon Black du kién s& tiép tuc trién khai trong
nam nay.

Danh sach ¢6 dong nim giir trén 5% Vén didu 1¢'

STT Tén cb dong S6 ¢6 phiéu s6 hitu Ty 1é
1 Téng cong ty Hoa chit Viét Nam 12.750.000 51%
2 Céngty TNHH I TV Chimg kho4n Sai Gon Thuong Tin 2.053.334 8,21%

Luru ¥ doc ky khuyén cdo & trang cudi



BAO CAO KHUYEN NGHI CO PHIEU CSM

Co céu cb dong cong ty tai thoi diém 20/07/09"

STT
1

Cb dong

Trong nuéc
Té chirc
Cé nhan
Nuéc ngoai
Té chirc
Cé nhan

Téng cong

Danh sich nim giir ¢ phiéu ciia cé dong ndi bp'

STT Ho Va Tén
1 Nguyén Ngoc Tuén
2 Lé Van Tri
3 Nguyén Quéc Anh
4 Trén Van Tri
5 Pham Héng Phu
6 Trinh Kim Lién
7 Bui Thi Thién
8 Nguyén Thi Lé
9 Lé Thi Hoang
10 Nguyén Song Thao
11 Nguyén Minh Thién

Téng
So sanh P/E va P/B°
CSM
EPS Book value
7.350 14.961
8.540
8.890
10.325

! Ngudn: ban cao bach niém yét 2009 ngay 11/08/2009
2 Ngudn: KLS téng két tir BCTC kiém toan 2007, 2008
3 Ngudn: Trao déi vi chi Thu, nhan vién cong bd thong tin cia DRC, ngay 12/08/09
4 Ngudn: Thuyét minh BCTC quy 2 nam 2009, khoan dau tu dai han nay chii yéu 1a khoan dau tu vao 1 triéu cé phiéu PHR (thong tin chua dugc kiém chimng tham khéo tai bao c4o
phan tich CSm ctia Chitng khoan Réong Viét ngay 10/08/09)

3 EPS dy kién nam 2009

® Gia tai ngay 14/08/09, DRC gia 104.000 déng; CSM gi4 57.500 ddng

P/E
7,8
6,7
6,4
5,5

14.08.2009

SL cb dong S6 CP nim giir

1.013 24.990.670

12 15.910.787

1.001 9.079.883

6 9.330

0
6 9.330
1.019 25.000.000
Chite vu Sb luqng ~CP ndm
gilr
CTHD QT, kiém TGD 41.532
Thanh vién HDQT 56.691
Thanh vién HDQT 45.326
Thanh vién HDQT 55.162
Thanh vién HDQT 50.000
Thanh vién HDQT 20.000
Trudng ban KS 8.916
Thanh vién ban KS 28.592
Thanh vién ban KS 25.432
Pho TGP 54.035
Ké toan trudng 20.283
405.969
DRC
P/B EPS Book value P/E

3,8 20.072 23.329 5,18
21.762 4,78
23.322 4,46
25.272 4,12

Luu ¥ doc k§ khuyén cdo 6 trang cudi

Ty 18
99,96%
63,64%
36,32%
0,04%
0%
0,04%
100%

Ty 1¢ (%)

0,16
0,23
0,18
0,22
0,20
0,08
0,04
0,11

0,1
0,22
0,08
1,62

P/B
4.4



Chuyén vién phan tich
Pham Vii Thang
thangpv(@kls.vn

KHUYEN CAO

Théng tin va dit liéu sir dung trong bdo cdo ndy dwoc thu thdp tir cdc nguon
ma chung toi da xem xét tinh xdc thwc. Tuy nhién, chung toi khong dam bao
rang thong tin va dir liéu nay hoan toan ddy dii hodc chinh xdc.

Cic ¥ kién, dir béo va wée tinh chi thé hién quan diém ciia nguwoi viét tai thoi
diém phat hanh, khong dwoc xem la quan diém cia KLS va c6 thé thay doi
ma khéng can thong bao. KLS khéng c6 nghia vu phdi cap nhdt, sira doi bdo
cao nay dwoi moi hinh thirc ciing nhw thong bao voi nguoi doc trong truong
hop cdc quan diém, dw bdo, wéc tinh trong bdo cdo nay thay doi hodc tré
nén khong chinh xac.

Cic théng tin ciing nhw y kién trong bdo cdo khéng mang tinh chat moi chao
mua hay ban bat cir chimng khodn hay cong cu tai chinh nao khac. Nhan vién
ciia KLS ¢6 thé ¢é cdc loi ich tai chinh doi véi cdc chimg khodn va cdc cong
cu tai chinh ¢6 lién quan dwoe dé cdp trong bdo cdo nay.

Nha dau tw phai luu ¥ rang gia chimg khodn luén bién dong. Cdc chimg
khodn va/ hodc céng cu tai chinh dwoc dé cdp trong bdo cdo cé thé sé khong
phit hop véi tat ca nha dau tw. Nha dau tw phdi ¢é quyét dinh ciia riéng minh
duea trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé ciia minh.

KLS c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhitng goi y vé giao dich ngdn
han ciia cdc chuyén gia phan tich trong bdo cdo ndy va ciing c¢é thé tham gia
vdo cdc giao dich chimg khodn trdi ngirge véi ¥ kién t van va quan diém thé
hién trong bdo cao nay.

© Bdn quyén thuéc Céng ty C6 phan Ching khodn Kim Long, 2009. Viéc
sao chup toan bo hodc mat phdn cua bao cdo nay duoc coi la vi pham ban
quyén trir khi diege chdp thudn bang van ban ciia nguoi dai dién hop phdp
ciia Cong ty Co phan Chirng khodn Kim Long. Xin vui long ghi ré nguon khi
trich dan cdc théng tin trong bdo cdo nay.

CTCP Chung Khoan Kim Long

Try so chinh: 22 Thanh Cong, Ba Pinh, Ha Noi
*Tel: +844 3 772 6868 *Fax: +844 3 772 6131
*Website: www.kls.vn

Chi nhanh HCM: Tang 2, Toa nha Centec, 72 —
74 Nguyén Thi Minh Khai, Q3, TP. HCM *Tel:
+848 3 823 3923 *Fax: +848 3 827 7380




