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AMHB Secuiifies Cap nhat nganh cao su ty nhién

CAP NHAT THONG TIN NGANH CAO SU TU NHIEN

Thi trudng cao su tw nhién trén thé gioi

San lwgng cao su ty nhién Ngudn cung cao su tw nhién nim 2009 sut

Trigutén 10400 giam va dwoc du béo tiép tuc khan hiém trong
10500 - ~ , A - 5
9876 nhirng thing dau niam 2010. San luong cao su
10000 1 9500 o . L .
0500 | _ tu nhién caa Thai Lan, Indonesia va Malaysia -
9000 | chiém khoang 70% san lugng cao su tu nhién
8500 | toan cau - uéc tinh giam trén 6% trong nim 2009
8000 +—— ' g do 1 Iyt tram trong vao nhitng thang cudi nim

2008 E2009 E2010 \ X o x ek . i
Nguon: ANRPC 2009 va du bao sé tiep tuc sut giam do El Nino

gdy khé han trong nam 2010. Tuy nhién san
lugng cao su tai cac qudc gia Trung Qudc,
Srilanka, Campuchia, Viét Nam lai c6 muc gia
tang. Theo du b&o cua Hiép hoi cac nudc san
XUt cao su ty nhién (ANRPC) nim 2010 san
lwong cao su tu nhién toan thé gisi ude dat 10.4
triéu tin, cao hon muc 9.5 triéu tin nam 2009.

Tiéu thu cao su tw nhién

Triéutin
10500 |
10000 | 9726 gooo quéc té (IRSG), tir nim 2010, nhu ciu cao su
9500 - (

10430 Theo dw béo cia Té chic nghién ciu cao su

oo | tw nhién sé tang truweéng lién tuc dén nam 2019.

8500 - Trong d6, nam 2010 dy bdo muc tiéu thu cao su

8000 ‘ ‘ ' ty nhién khoang 10.43 trigu tn, ting 8% so nam
2008  E2009 E2010 .
guon: IRSG
2009.
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Cap nhat nganh cao su ty nhién

Gia cao su trén cac thi trweong nam 2009
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Nguén cung khan hiém, nhu cau tiéu thu gia ting
do su phuc hoi caa nén kinh té thé gisi day gia
cao su ty nhién tang lién tuc trong thot gian qua.
Két thuc nam 2009 gia cao su tu nhién giao dich
tai céc thi truong Tokyo, Bang Céc, Singapore
dat muc ting gan 100% so véi thoi diém dau

nam.

Gia cao su tu nhién tiép tuc ting trong giai doan
thang 1 - 3/2010. Ngay tir dau nam 2010, gi4 cao
su da lién tiép lap nhiing ky luc mai. Ngay
15/01/2010, cao su tai Tokyo da l1ap ky luc cao
vé gia caa 17 thang, voi mac 306 Yén/kg twong
duong 3.426 USD/tan. Cha tich Hiép hdi Cao
su Théi lan, Luckchai Kittipol ciing nhan dinh
rang gia cao su tw nhién sé ting thém 30%

trong nam 2010.

Tinh hinh xuét khiu cao su tw nhién ciia Viét Nam nim 2009 va dw bao nim 2010

XuAtkhAu cao su Viét Nam
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Ngudn : Téng cuc thong ké
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Xuat khau cao su ctia Viét Nam trong nim 2009
dat 731,393 tin véi kim ngach 1.2 ti USD, ting
11% vé lwong nhung giam 23.5% vé kim ngach
do gia xuat khau binh quan giam so voéi nim
2008. Theo Hiép hgi Cao su Viét Nam, trong
nim 2010, Viét Nam duw kién sé xuit khau
750,000 tin cao su, véi kim ngach dat 1.5 ty
USD.
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Gia cao su xuit khiu trong nim 2009  Gié cao su xut khau Viét Nam vao thang 1/2009

3: o chi dat binh quéan khoang 1,278 USD/tén, sau d6

én dinh & mirc 1,419 — 1,485 USD/tan trong quy

1 va quy 2. Tir thang 6 dén thang 12, gi& cao su

Xuat khau tiang lién tuc, dén thang 12 dat 2,190
USD/tan, ting 71.4% so v&i thang 1.

700

Gia xuat khau 3 thing nim 2010 Pau nam 2010 gi4 cao su xuat khau tiép tuc ting

gj;)étéin cling xu thé tang ctia cao su thé gici... Binh quan
3200 - gi4 cao su xuat khau thang 1/2010 dat trén 2,458
i‘;‘;‘; USD/tan; thang 2/2010 uwéc dat toi 2,600
oo USD/tAn vao thoi diém dau thang 3/2010 gié tiép
2200 tuc ting khoang 400USD/ tan, dat 3,100
2000

T12/2009 T1/2010 T2/2010 Taroto ~ UoD/tan. Theo dy bao ciia tip doan cao su
Viét Nam gié cao su tw nhién xuat khau sé dat

trén 3,000 USD/tan trong nim 2010.

Kim ngach xuit khéu cao su Viét Nam

theo thi truong Hién Trung Qudc van giit vi thé 1a nudc tiéu thy

i cao su 16n nhat thé gi6i va 1a thi truong din ddu
1500 - vé xuét khau cao su ciia Viét Nam nim 2009, dat
1,000 - Cicnusckhac 510,245 tan v6i kim ngach 856.7 triéu USD,
500 4 chiém 69.8% tong lwong cao su xuat khau ca

] Trung Quoe nudc, ting 18.4% vé luong nhung giam 19% kim

2008 2009

Ngudn : Téng cuc théng ké . .
khau cua Viét Nam sé€ tang trong thoi gian to1

ngach so vdi ndm 2008. Dw bao, gia cao su xuat

khi thi truong Trung Qudc vira giam thué nhap
khau cao su khién cic doanh nghiép nuéc niy

tdng cuong mua vao.
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Nhan dinh trién vong nganh cao su tw nhién trong nim 2010

Véi du bao ngudn cung tiép tuc sut giam, nhu cau tiéu thu ngay cang ting do su
phuc héi kinh té, su phuc hdi caa gia dau, gia cao su ty nhién nim 2010 duoc dy
doan s& nam ¢ muic cao. Chung t6i danh gia cao trién vong loi nhuan cua nganh
cao su tu nhién trong nam nay véi Ky vong cac cong ty cao su dugc huong loi I6n

khi gi& béan cao su nam & muc cao.

Ngoai ra véi viéc diéu chinh ty gia cudi nim 2009 va ddu nim 2010 da dem lai
mot nguon loi twong ddi cho céc cong ty cao su c6 hoat dong kinh doanh xuét
khau.
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Cap nhat nganh cao su ty nhién

SO SANH CAC DOANH NGHIEP CAO SU NIEM YET

Hién tai ¢6 5 cong ty hoat dong kinh doanh chinh 1a: trong, khai thac, ché bién

cao su tu nhién dang duoc niém yét trén S¢ giao dich ching khoan TP.HCM.

Tién than nhitng coéng ty nay déu 1a cong ty nha nude duoc ¢ phan hoa, do do

nha nuéc chiém ty trong cao trong co cau s¢ hitu (trén 50%). Hoat dong kinh

doanh cua cac cong ty phu thudc rit nhiéu vao dién bién gié trén thi trudng cao

su. Vé6i nhan dinh nganh cao su tu nhién c6 nhiéu thuan loi trong ndm 2010 nén

tinh hinh kinh doanh cua cac cong ty nay dugc du bao kha quan trong nam nay.

Ty dong
2000 1  PHR B DPR & TRC
1500 - i HRC W TNC

1000 -

500 -

Téng tai sin Véndiéulé  Von chi sé hiru

Ty dong
2000 -

@ PHR W DPR M TRC
1500 -
KW HRC KITNC

1000 -

500 -

Doanh thu thuin Loinhuin sau thué

35000 - WPHR MDPR MTRC

30000 WHRC WTNC

25000 -

20000 -
15000 -
10000 -
5000 -

Dién tich khai San lwgng khai San lwgng tiéu
théc (ha) thac (tin) thu (tAn)

Xét vé quy mo, PHR 1a cdng ty c6 quy mo Ion
nhét trong 5 cong ty véi von diéu 1¢ 813 ty dong,
ké dén 1a DPR va TRC véi vén diéu I¢ lan luot
la 400 ty va 300 ty, 2 cong ty con lai HRC va
TNC quy md kha nho, dudi 200 ty dong von

diéu I¢.

Déi véi cac cong ty khai thac cao su, tai san cha
yéu la tai san dai han thuong tap trung vao dién
tich vuon cdy cao su trong méi va khai thac hing
niam. Pay 1a ngudn luc chinh tao doanh thu, loi

nhuan.

PHR dung dau vé dién tich khai thac, trén 12,000
ha véi tong tai san 1,833 ty dong. Pay 14 cong ty
c6 dién tich, san lugng khai thac va tiéu thu hang
nam cao nhat.

DPR véi hon 7,500 ha dién tich khai thac, tong
tai san dat 1,247 ty dong dung vi tri thi 2.

TRC duang vi tri thir 3 véi dién tich khai thac thap

http://www.mhbs.vn
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Cap nhat nganh cao su ty nhién

Tan/ha
25 -

2 .
15 4

Niing suit

PHR DPR

TRC

HRC

TNC

hon DPR gan 1,700 ha, tong tai san dat 792 ty
ddng.

Pay 1a 3 cong ty thu dugc nhiéu loi nhuan nhat
khi gi& cao su ty nhién tang cao do c6 dién tich,
san lugng khai thac va tiéu thu cao. Ngoai ra, 3
cong ty nay ciing dang mé rong dién tich trong
cao su théng qua cac du an dau tu, gop von trong
cao su tai Lao, Campuchia.

HRC vai 4,500 ha dién tich khai thac, tong tai san
437 ty ddng dung vi tri thix 4.

Quy md nho nhat thuoc vé TNC véi 1,400 ha
dién tich khai thac, tong tai san 269 ty dong.

Xét vé ting truéng, mot diém d2 nhan thiy 1a trong nim 2009 ca 5 cong ty déu

c6 muc tang trudng vé tai san va vén chu sé hiru. Trong nam 2009, TRC va DPR

dan dau vé téc do tang truong tai san voi ty 1€ lan luot 19.8% va 19.4%. Vén cha

s6 hitu tang kha manh trong nam vira qua. Ba cong ty PHR, DPR, TRC déu c6

mtc tang trén 25%. TNC tang thap nhét véi ty 1& 10% so véi nam 2008. Diéu nay

cho thiy trong nam 2009 ca 5 cong ty c6 su mé rong vé quy mo.

200% -

150% -

100% -

50% -

0%

-50% -

Téc dd ting truéng nim 2009 so v6inim 2008

d |

|

wil

Taisan

Voén chii s& hiru Doant

EPHR B DPR M TRC

LW HRC KITNC

g

Lginhuan

Tuy nhién xét trén khia canh doanh thu va lgi nhuan, ching tdi thiy c6 su sut

giam dang ké trong nim vira qua. TRC va HRC ¢6 muc sut giam nhiéu nhat tir
20% -30%. Riéng TNC ting truong lgi nhuan dat 257% so voi ndm 2008, diéu

nay khong c6 nghia TNC kinh doanh hiéu qua, nguyén nhéan do lgi nhuan nam

http://www.mhbs.vn
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truéc cia TNC qua thap chi dat 8.4 ty ddng. EPS nam 2009 cua TNC chi dat
1,557 dong. Su sut giam doanh thu va loi nhuan cua cac cong ty 1a diéu dé hiéu

trong bdi canh kinh té kho khin, gia cao su ndm 2009 giam kha manh so véi nim

2008.
Doanh thu theo quy nim 2009 Ty déng Lo¢inhuén theo quy nim 2009
Ty dong 140 -
400 120 -
100
300 A
80 -
200 60 1
40
100
I I 20 - I I
0 - 0 ; ; ; | ~
PHR DPR TRC HRC TNC PHR DPR TRC HRC TNC
=Quy 1l Quy?2 Quy3 Quy 4 "Quyl Quy?2 Quy3 Quy 4

Ghi cha: s liéu quy 2/2009 ciia PHR la liy ké 6 thang dau nam 2009

Mac du doanh thu va lgi nhuan nam 2009 cua cac céng ty cd su sut giam so Véi
nam 2008, nhung nhin vao dién bién két qua hoat dong kinh doanh cua cac doanh
nghiép theo tirng quy, ching toi thay c6 su chuyén bién tich cuc, cac quy cudi
nam két qua hoat dong kinh doanh cang tét nhd su hdi phuc cua gié cao su trén thi
truong thé gisi. Vai trién vong gia cao su con tiép tuc ting cao trong nim 2010,
ching toi du bao két qua hoat dong kinh doanh nam nay cua cac doanh nghiép
cao su tu nhién s€ kha quan hon nam 2009.

Xét vé kha ning thanh toan, voi quy md nho, it s dung vén vay, cac khoan
no phai tra thap nén TNC c6 céac hé sé vé kha ning thanh toan cao nhat. Cac hé sd
vé kha ning thanh toan qua cao chua han Ia tt nhat khi dit trong méi quan hé véi

kha ning tao loi nhuan caa cong ty. Nam 2009 muc sinh 10i cia TNC thap nhit

trong 5 cong ty.
Kha nang thanh toan
11 -
10 @ PHR W DPR W TRC
8 M HRC W TNC
Z
6 -
s
4 -
3 -
2 -
1 -
o
Thanh todn nhanh Thanh toin ngin Téng tai san/Téng Vén chi s&
han ng hitu/Tong no

http://www.mhbs.vn Trang 8



A MHB Securities

Cap nhat nganh cao su ty nhién

Xét vé& kha ning thanh toan nhanh, thanh toan ngan han thi TRC dung thir 2, sau
d6 1a HRC, DPR va cudi cung 1a PHR.

Xét vé kha niang thanh toan dai han, kha ning ty tai trg bang von chu s hitu thi
HRC dung tha 2, sau d6 1a TRC, DPR va cudi cing la PHR.

Nhin chung hé sé vé kha ning thanh toan cua cac cong ty twong ddi cao do it st

dung don bay tai chinh, diéu nay gilp céc cong ty phan nao giam thiéu rai ro lai

suét tién vay trong bdi canh Iai vay ngay cang cao.

Xét vé kha ning tao loi nhuin

50.0% -

EPHR EDPR HTRC
40.0% - WHRC WTNC
30.0% -
20.0% -
10.0% -
0.0% -
Ty sut loi ROA
nhuén gop
Bf‘)ng EPS
6000
4000
2000

ROE

PHR DPR TRC

HRC

TNC

Ty suat loi nhuan gop nam 2009 cta 5 cong ty
kha cao dat muc 22.7% - 35.9%. Trong d6 DPR
va TRC dat muc cao nhat véi ty 1& lan luot Ia
35.9% va 34.2%. Ké dén 1a PHR véi ty 1¢ 26.5%,
HRC 24.3% va TNC 22.7%.

Nhin chung, TRC, DPR c6 cé4c hé s sinh lgi gan
nhu nhau va cao hon céc cong ty khac. ROA dat
mirc 19-21% so voi muc 14-15% cua PHR, HRC
va 11% ctia TNC.

EPS nidm 2009 ciia DPR cao nhat dat 5,535 ddng,
kém hon mot chat 1a TRC véi 5,281 ddng. HRC
dat 3,731 dong dung thtr 3, PHR duang tha 4 véi
3,225 dong, TNC chi dat 1,557 dong.

http://www.mhbs.vn
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Céc ty so thi trwong

Chi tiéu PHR DPR TRC HRC TNC
Gia ngay 19/03/2010 40,500 62,000 68,500 38,800 15,100
KLDLH binh quan 80,793,770 40,000,000 30,000,000 17,160,970 19,250,000
Gié trj von hoa (Ty) 3,272 2,480 2,055 666 291
EPS 2009 3,225 5,535 5,281 3,731 1,557
P/E 2009 12.6 11.2 13.0 10.4 9.7
P/E binh quan 2009 12.0

Book Value 31/12/2009 12,234 21,967 20,834 20,822 12,619
P/B 2009 3.3 2.8 3.3 1.9 1.2
P/B binh quén 2009 2.9

Nam 2010 (dw phéng)

Doanh thu 1,183.0 841.8 591.5 286.7 141.2
Loi nhun sau thué 288.7 282.5 212.8 90.6 24.7
KLDLH binh quan 80,793,770 43,000,000 30,000,000 17,160,970 19,250,000
EPS 2010 3,574 6,570 7,094 5,278 1,281
P/E 2010 11.3 9.4 9.7 7.4 11.8
P/E binh quan 2010 10.1

Theo két qua giao dich ngay 19/03/2010, TRC va DPR 14 2 cong ty c6 mc gia
giao dich cao nhat trong 5 cong ty cao su niém yét. PHR va HRC c6 muc gié giao

dich thap hon va gan ngang nhau, TNC c6 gié giao dich thip nhat.

Duya vao bang sb liéu trén ¢ thé nhan thay thi truong dang chap nhan cac muc gia
theo két qua kinh doanh nam 2009 cua cac cong ty. TRC va DPR c6 két qua kinh
doanh tét nhat nén gia cao nhat, PHR va HRC tuy khac nhau vé quy moé nhung

EPS nam 2009 tuong duong nén gia giao dich cling ngang nhau.

Chi sb P/E giita 5 cong ty khdng c6 su chénh léch I6n (10-13 lan). Biéu nay cho
thiy su dong nhat trong danh gia caa thi truong dbi véi nganh cao su tu nhién
thong qua 5 cong ty dai dién trén, khdng c6 cbng ty ndo giao dich vai muc P/E

qué cao va nguoc lai ciing khong ¢ cong ty nao giao dich véi P/E qua thap.

Trong béo c4o nganh cao su tu nhién cia chiing toi phat hanh thang 11/2009 c6 dé
cap dén P/E du kién nim 2009 caa nganh 1a 20.1 lan. Tuy nhién, do gia cao su tu
nhién phuc hoi manh mé vao nhitng thang cudi nam 2009 nén két qua kinh doanh

quy 4/2009 cua cac cong ty nay rat tét, EPS quy 4/2009 ting trudng vuot bac so 3
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quy dau nam. Vi gia giao dich ngay 19/03/2009, P/E binh quan nim 2009 chi
con 12 lan. Trién vong nganh cao su tu nhién trong ndm 2010 duoc nhan dinh ¢6
nhiéu thuan loi, do d6 két qua kinh doanh nam nay cua cac cong ty duoc ky vong
t6t hon nam truéc. P/E forward ndm 2010 ctia nganh cao su ty nhién chi con 10.1
lan. Véi trién vong tang tredng cta nganh trong nim nay c6 thé nhan thiy day 1a
muc P/E hap dan dé dau tu. Ching tdi van gir nguyén kién nghi XEM XET dau
tu vao cac c¢6 phiéu nganh cao su tuy nhién nhu trong b4o céo phat hanh thang
11/20009.
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GIOI THIEU CAC CONG TY NIEM YET

Cong ty co phan cao su Phuéc Hoa

Ma CK: PHR San niém yét: HSX
Nganh Cao su ty nhién  Vén diéu 18 813ty EPS 2009 3,225 dong
Linh vuc Nguyén vat lisu GTVHTT 3,272ty BV 2009 12,234 dong
Gi4 hién tai 40,500 KL niémyét 81,300,000 P/E 12.6
Gi4 cao nhat KLLH BQ

‘ 50,000 80,793,770 P/B 3.3
52 tuan 2009
Gi4 thip nhat KLGD BQ

‘ 30,700 i 292,030 Beta
52 tuan 30 ngay

Biéu do gia trong 1 nim (da diéu chinh gia) Théng tin chung:

Cong ty co6 phan cao su Phwéc Hoa (Phuruco)
Dia chi: Ap 2 - Xa Phudc Hoa - Huyén Phi Gido
- Tinh Binh Duong

bién thoai: 0650 — 3657106  Fax: 0650 - 3657110
Website: http://phuruco.vn ; http://phuochoa.com.vn
Nganh nghé kinh doanh chinh:

Co chu sé hiru

- Trdng cay cao su, khai thac ché bién mu

Khéc,

25.70% Cao su.

- Mua bén, ché bién gb cao su.
Nuée

ngoai,
7.68%

- Thi cong xay dung va sta chita ciu
duong, cong trinh giao théng va khu dén

cu, co sd ha tang khu céng nghiép. ..

Giai thiéu doanh nghiép
DPR la doanh nghiép nha nudc truc thugc Tap doan Cong nghiép Cao su Viét

Nam, 1a mot trong nhiing cong ty c6 dién tich cao su 16n caa nganh, nim trong
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tép 5 don vi quan ly dién tich va san luong cao su 16n nhat nganh. Niang suét va
chat lugng san pham cua cong ty ludn dat thir hang cao trong nganh cao su.

PHR co6 téng dién tich dit cao su: 15,800 ha; Dién tich khoan cao su tiéu dién:
1,000 ha.

Dién tich va san lugng khai thac ctia cong ty c6 xu hudng giam do trong thoi gian
t6i cong ty tién hanh thanh 1y vuon cdy dé tai canh, trong lai theo yéu cau, k¥
thudt mdi, ting nang suit khai thac.

Cac chi tiéu 2008 2009 2010 2011

Dién tich khai thac (ha) 12509 12,173 11,373 11,014

San lugng khai thac (tén) 25,145 23000 21,609 20,927
Ngudn: BCB

Cong ty c6 3 nha may ché bién mua cao su, tong cdng suat thiét ké: 27.000

tAn/nim
Nha may Céng suit (tAn/nam)
Nha may ché bién B6 La 6,000
Nha may ché bién mui ly tam 3,000
Nha may ché bién Cua Paris 18,000
Ngudn: PHR
Chi tiéu 2008 2009 2010 2011 2012
San uong ché bién (tAn) 28000 26500 25200 24,000 23,000

Ngudn: PHR

Két qua kinh doanh nim 2009 va ké hoach nim 2010

Ké hoach Thuc hién TH/KH Ké hoach

Cac chi tiéu PVT nim 2009 nim 2009 nim 2009 nim 2010
San hoong khai thac Tan 23,000 24,092 104.7% 21,500
San lwong thu mua Tén 3,500 5431 155.2% 4,000
Tiéu thu Téin 29,000 32,393 111.7% 26,000
Nang Suéat Téan/ha 1.90 2.04 107.4% 1.95
Gia ban binh quan Triéu/tAn 22 32 144.9% 34
Doanh thu tir vudn cdy cong ty Ty ddéng 728 852 117.0% 731
Loi nhuan trude thué Ty ddng 330 344 104.3% 277
C4 tire du kién % 15 22 146.7% 18
Pau tu Ty ddng 196 271 138.3% 252
Trong cao su & Campuchia Ha 500 503 100.6% 2000
Ngudn: PHR

Nén kinh té thé gigi nam 2009 c6 nhiéu kho khan, thi truong cao su tu nhién vi

thé cling gap nhiéu bét lgi nhat dinh, nhat 1a nhu cau tiéu thy suy giam, gia ban rét
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manh vao thoi diém dau nam. Tuy nhién ddi véi PHR, day 1a nam dau tién sau cd
phan hoa va duoc xem 1a ndm kinh doanh thanh céng khi cong ty hoan thanh vuot
ké hoach dé ra trong tat ca céc chi tidu. Vi dién bién thuan loi caa nganh cao su
tu nhién vao nhiing thang cudi nam 2009, PHR di diéu chinh ting ké hoach
doanh thu va lgi nhuan trong nim. Theo PHR, du kién c6 tirc ndm 2009 duoc

nang l&n muc 22% so véi ké hoach 15%.

BVT: Ty déng  Nam 2009, cac khoan ng phai tra cia PHR giam

Chi tiéu 2008 2009 . o s
o (O i 18237 18326 Xuong trong khi von chu s¢ hitu ting 1én, dicu
No phai trd 944.6  695.6  nay gép phan nang cao kha ning tw chu vé tai
Von chu sé hitu 879.1 1,137.0

Doanh thu thudn 1,091.6 1,067.6 chinh, giam &p luc tra ng trong nam 2010. Ty 1é
Loinhuan gép 354.3 282.8 . . R ., . ,:
Loi nhudn gép/Doanh thu 32.5%  26.5% loi nhuan gop/doanh thu gram tu 32.5% xuong
Loi nhuan sau thué 2835  260.6 o < A

Lo nhudn seu thud/Doanh thu 26.0%  24.4% 26.5% trong nam 2009 do doanh thu thuan suy
ROA 12.4%  14.3% giam (khong dang k&) két hop véi gia von hang
ROE 28.1%  22.9% ;

EPS (VND) 3225 ban tang. EPS nam 2009 dat 3,225 dong.

Tinh hinh kinh doanh 2 thing dau nim 2010 cua PHR kha tét khi doanh thu
cao su dat 161.65 ty dong, dat 22% ké hoach nam 2010, loi nhuén truoc thué dat
67.49 ty dong, dat 24.4% ké hoach, gia ban cao su binh quan thang 2 dat 53.59

trjéu dong/tan, ting 57.62% so voi ké hoach dau nam.

Trong giai doan 2009-2011 cong ty c6 ké hoach dau tu truc tiép vao cac dy an

Sau:

Du an Vén du tw (T§) Tylé gopvon  Ghichl

Khu dan cu Phuée Hoa 70 100%  Véntwcod
Khu cong nghiép Hoa Binh (Binh Duong) 100 60% Vén ty co
Khu dan cu céc ndng truong 90 100% Vén tu c6
Tréng cao su tai Campuchia 935 100% Vén vay 60%

Ngudn: BCB
Ngoai ra ciing trong giai doan ndy cong ty du kién dau tu tai chinh dai han trén
1,000 ty dong thong qua hinh thac gop vén kinh doanh vao cac cong ty nhu:
CTCP KCN Nam Téan Uyén, Cong ty TNHH BDTKD CSHT Cao su Viét Nam,
CTCP Thuy dién Geruco Séng Con, CTCP ché bién G& Thuan An, CTCP cao su
Tp.HCM, cao su Son La, cao su Truong Phat...
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Cap nhat nganh cao su ty nhién

Céng ty co phin cao su Pong Phu

Ma CK: DPR

Nganh Cao su ty nhién Vén diéu 1& 400 ty
Linh vyc Nguyén vat liecu GTVHTT 2,480 ty
Gié hién tai 62,000 KL niém yét 40,000,000

Gia cao nhat

70,000 KLLH BQ 2009 40,000,000

52 tudn
Gi4 thip nhat KLGD BQ 30

) 23,800 99,230
52 tuan ngay

o0, 65500, 20000,

Biéu dé gia trong 1 nidm (dd dieu chinh gid)

LA

Co ciu sé hiru

Khac,
16.82%

Nuée
ngoai,
23.18%

Thong tin chung

San niém yét: HSX

EPS 2009 5,535 dong
BV 2009 21,967 dong

P/E 11.2
P/B 2.8
Beta

Cong ty ¢ phan cao su Pong Phi
Dja chi: X4 Thuan Phi - Béng Phd - Binh Phudc
Pién thoai: 0651 - 3819 786 Fax: 0651 - 3819 620

Website: http://doruco.com.vn

Nganh nghé kinh doanh:

- Trong trot , ché bién ndng , 1am san; Trong

rang , khoanh nuéi bao vé ring , khai thac

ché bién va kinh doanh cac san pham ti

rueng.

- Cong nghiép hba chat phan bén va cao su.

- Thi cong cau duong bo, Pau tu xay dung cac

cbng trinh cdng nghiép va dan dung trong va

ngoai khu céng nghiép ; xay dung dan dung ,

cdng nghiép....

http://www.mhbs.vn
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Giai thiéu doanh nghiép

DPR véi tién than 1a d6n dién Thuan Loi cua cong ty Michelin-Phap, dugc thanh
lap vao nam 1927. DPR la doanh nghiép nha nudc truc thugc Tap Poan Cong
Nghiép Cao su Viét Nam va chuyén di thanh cong ty ¢ phan voi vén diéu 1&
400 ty vao thang 12/2006.

Cong ty c6 phan Cao su Dong Pht di c6 dién tich 10,210 ha cao su, véi 7,340 ha
vuon cay dang cho khai thac.

Cong ty gdm 6 ndng trudng va 2 nha may ché bién vaéi cong nghé hién dai cua

Malaysia, Wesfalia.

Nha may Cong suit (tin/nim)

Nha may ché bién Tan Lap 6,000

Nha may ché bién Thuan Phu 16,000
Nguén: DPR

Két qua kinh doanh nim 2009 va ké hoach nim 2010

Ké hoach Thuc hién TH/KH Ké hoach

Cac chi tiéu PVT nam 2009 nam 2009 nim 2009 nam 2010

Dién tich khai thac Ha 7,553 7,553  100% 7,245
Dién tich tréong mai va tai canh Ha 22 22 100% 304
San hrong khai thac Tén 16,500 17,030 103% 16,000
San luong thu mua TAn 2,500 2,201 88% 2,500
San luong ché bién Tén 19,000 19,003 100% 18,500
Tiéu thu Tén 19,500 19,594  100% 18,500
Ning suit Tén/ha 2.18 2.25 103% 2.21
Gia ban binh quan Triéu/tan 20 33 166% 34
Téng doanh thu Ty ddng 452.4 683.7 151% 667.0
Loinhuan tir cao su Ty déng 90.5 187.0 207% 176.5
Tdng loi nhuin Ty ddng 94.2 225.6 240% 200.0
C6 tire du kién % 15.0 20.0 133% 20.0
Piu tu Ty ddng 146.7 102.7 70% 339.8

Ngudn: DPR
Niam 2009 DPR hoan thanh co ban cé4c chi tiéu ké hoach, trong d6 doanh thu vuot
51% ké hoach, dic biét tong loi nhuan cao hon 140% so ké hoach. Tuy nhién xem
xét k¥ thi két qua kinh doanh nay khong qua 4n tugng khi ké hoach nim 2009
cong ty dit ra qua thap do du bdo nganh cao su ty nhién s& c6 nhiéu khé khan.
Xét vé sb tuyét dbi, doanh thu va loi nhuan nim 2009 cua DPR van thip hon 2
nam 2007-2008. V&i viéc hoan thanh vuot muc ké hoach nim 2009 cong ty du

kién nang muc chia cé tirc tir 15% Ién 20%.
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Cap nhat nganh cao su ty nhién

DVT: Ty dong
Chi tiéu 2008 2009
Téng tai san 10451 1,247.4
No phai tra 3612 3586
Vén chu s hitu 680.8  878.7
Doanh thu thuin 726.4  648.3
Loi nhuan gop 252.3 232.8
Loi nhudn gép/Doanh thu 34.7% 35.9%
Loi nhuan sau thué 236.3 217.6
Loi nhudn sau thué/Doanh thu 32.5% 33.6%
ROA 21.7% 19.0%
ROE 35.0% 27.9%
EPS (VND) 5851 5535

Nam 2009 két qua kinh doanh ciia DPR thap hon
niam 2008 khi doanh thu thuan giam 10.7% va loi
nhuan sau thué giam 8%. Trong khi do6 tong tai
san va vén chu s¢ hitu ting 1én kéo cac chi so
ROA, ROE giam so v&i nam trudc. V6i EPS dat
5,535 dong, day la mac cao nhit trong 5 cong ty
cao su tu nhién niém yét trén hsx .

Theo DPR thang 1/2010 cong ty dat tong doanh
thu 83.4 ty dong, bang 12.5% ké hoach nim va
loi nhuan dat 31 ty, bang 15.5% ké hoach.

DPR ciing thong bao s& phat hanh 3 tri¢u co phiéu
chao ban cho c6 dong chién luoc trong va ngoai
nude dé ting von diéu 18 1&n 430 ty dong. Thoi

gian thuc hién: trong quy 1/2010.

C4c du an cong ty tham gia dau tw

Cong ty da va dang trién khai mot s6 dy an dau tu nham mo rong quy mo va da

dang hoa nganh nghé san xuét — kinh doanh nhu:

- GOp vén thanh lap Cong ty CP Cao su Dong Phl Krarie, véi dy an trong

10,000 ha cao su tai tinh  Kratie — Vuong quéc Campuchia. Vén diéu & 200
ty, DPR g6p 40% vén.

- GOp vén thanh lap Cong ty C6 phan Cao su Dong Phi - PackNong, voi du an trong
3,000 — 4,000 ha cao su tai tinh Dac Néng. Vén diéu Ié 120 ty dong, cong ty gop 90%

von.

- Tham gia gop von xay dung duong BOT doan tir thi x4 Pong Xoai — Phudc Long,
tinh Binh Phudc, duong BOT doan tir Tan Lap - Tinh Binh Phuéc dén ngd ba Cong

Xanh - Tinh Binh Duong , v6i s6 von hon 43.8 ty dong , da di vao kinh doanh thu

phi.

Ngoai ra cong ty con tham gia gop von vao cac cong ty co phan va cac du an cua

Tap doan Cong nghiép Cao su Viét Nam nhu : Cong ty c¢d phan ché bién gb

Thuén An, Cong ty c¢b phan cao su Sa Thay (10% vbn diéu 1¢ ), khu cong

nghiép H6 Nai, ... Vi tong sb von gop gan 20 ty dong.

http://www.mhbs.vn
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Cap nhat nganh cao su ty nhién

Cong ty co phan cao su Ty Ninh

M& CK: TRC San niém yét: HSX
Nganh Cao su ty nhién Vén diéu 18 300 Ty EPS 2009 5,281 dong
Linh vuc Nguyén vatliecu GTVHTT 2,055ty BV2009 21,110 ddng
Gi4 hién tai 68,500 KL niémyét 30,000,000 P/E 13.0
Gia cao nhat KLLH BQ

‘ 78,000 30,000,000 P/B 3.3
52 tuan 2009
Gi4 thap nhat KLGD BQ 30

‘ 19,300 79,530 Beta
52 tuan ngay

Biéu dd gia trong 1 nidm (dd dieu chinh gid) Thong tin chung

~ T T - Cdng ty cb phan cao su Tay Ninh

Dia chi: X4 Hiép Thanh, H.Go Dau, Tinh Tay
Ninh

bién thoai : 84 66 385 3606 Fax:84 66 385 3608

“““I“ " Website: www.tanurico.com

Nganh nghé kinh doanh:

Co cau s¢ hiru - Pau tu trong, cham soc, khai thac, ché

bién cao su nguyén liéu va tiéu thu san
Khéc, .
9.63% pham.

- Coéng nghiép hoé chat, phan bon va cao
Nuée
ngoai,
30.37%

su.
- Xay lip cong trinh céng nghi¢p dan
dung...
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Cap nhat nganh cao su ty nhién

Két qua kinh doanh nim 2009

Chi tiéu

DT khai
thac(ha)

SL khai
thac(tén)

Ning suat(tan/ha)
SL tiéu thu(tin)

Chi tiéu

Tong Tai san
No phai tra

Vén chi s6 hitu
DT thudn

Loi nhuan gop
LNG/Doanh thu
Loi nhun sau thué
LNST/Doanh thu
ROA

ROE

EPS

2008 2009
TH TH KH
5839 5903 5,903
13,484 13,211 13,000
2.3 2.2 2.2
13,183 13,013 13,183
2008 2009
660.67 791.54
156.21 158.17
504.47 633.38
549.12 440.32
206.50 150.73
37.61% 34.23%
198.22 158.42
36.10% 35.98%
30% 20%
39% 25%
6,700 5,300

CO CAU CHI PHI/DO AN
THU

2007 2008

http://www.mhbs.vn

1 Chiphi khac

I Chiphi tai

chinh

i Chiphi quan li
doanh nghiép

E Chiphiban

hang

H Gia von hang

ban

2009

Nam 2009 san lugng khai thac TRC giam so vaéi
nam 2008 nhung vuot ké hoach dat 102%, san
luong tiéu thy ciing giam so véi nam 2009 va thap
hon ké hoach, chi dat 98%. Nguyén nhan chinh do
chiu anh huéng chung cua nén kinh té trong nuéc

1an thé gisi.

So véinam 2008 doanh thu thudn cung nhu loi
nhyanrong ¢ ta TRC nim 2009 giam 20% .
Nguyén nhan do nén kinh té thé gioi vua thoat
khoi tinh trang suy thoai tod n cau, trong khi d6
60% doanh thu cua doanh nghiép tu xuat khau
cao su tu nhién ra thi truong bén ngoai . Thé
nhung so voi ké hoach nim 2009 thi con s6 nay
rat kha quan , theo ké hoach cua TRC nam 2009
doanh thu dat 344,56 ty dong va 107 ty loi nhuan
sau thué . V¢i tinh hinh kinh doanh vuot xa ké
hoach nim 2009 TRC du kién gia ting ty 1& chi

tra c6 tic 18n 5% tic 1a 20% so véi ménh gid.

Gia vén hang ban chiém phan I16n trong co ciu
chi phi cia TRC. Trong d6 chi phi thué nhan
cong khai thac mii cao su chiém 70%. Nguyén
nhan chinh la do céng ty hoat dong trong linh vuc
khai thac ché bién cao su nguyén lidu doi hoi st

dung nhiéu lao dong.
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Cé4c duw &n cdng ty tham gia gop vén
- CTCP Cao su Viét Lao: Vén diéu 18 600 ty. Cong ty gop 10% VPL. Nam

2008 da gop 54 ty, con lai gop vao nam 2009. Muc dich dau tu dé trong cao
Su.

- CTCP TMDV va Du Lich Cao Su: Vén diéu 1& 280 ty. Cong ty gop 15%
VDL. Muc dich dau tu xdy dung khéach san két hop vai cao ¢ cho thué.

- CTCP PT D6 Thi va Khu CN Cao su Viét Nam: VDL 268.51 ty. TRC gop
10% VDL. Nam 2008 gop 7.6 ty. Muc dich xay dung khu cdng nghiép tai Hai
Duong.

- CTCP Ché Bién va XNK G6 Tay Ninh: VDL 30 ty, cong ty gop 30%VDL.
Nam 2008 gop 1.35 ty phan con lai gop vao nim 2009 va cac niam tiép theo.

Muc dich san xuat ché bién gd XK.
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Cong ty cb phin cao su Hoa Binh

M& CK: HRC San niém yét:HSX
Nganh Cao su ty nhién Vén diéu 18 172.6 Ty EPS 2009 3,731 dong
Linh vic Nguyén vat liecu GTVHTT 666 Ty BV 2009 20,822 ddng
Gia hién tai 38,800 KL niém yét 17,260,976 P/E 10.4
Gia cao nhat KLLH BQ

‘ 50,500 17,160,970 P/B 1.9
52 tuan 2009
Gi4 thap nhat KLGD BQ

‘ 20,000 71,370 Beta
52 tuan 30 ngay

Biéu dé gia trong 1 niam (da diéu chinh gid) Thong tin chung
S Cong ty ¢ phin cao su Hoa Binh
““““““ Dija chi: Ap 7, x4 Hoa Binh, Huyén Xuyén
Maoc, Tinh Ba Ria - Viing Tau

bién thoai: 84 64 387 2104 Fax: 84 64 387 3495
""""" ' M M | Website: www.horuco.com.vn

Linh vuc kinh doanh:

Co cdu sé hiru - Trong cham séc khai thac ché bién va
mua ban mu cao su.

- Trong va mua ban nong san.
Khéc,

26.25% - Mua ban thiét bj san xuét cao su.
- Mua ban hoa chét sir dung trong néng
e nghiép...
ngoai,
18.69%
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Cap nhat nganh cao su ty nhién

Két qua kinh doanh nim 2009

Chi tiéu

DT khai
théac(ha)

SL  khai
thac(tan)

Ning suat(tan/ha)
SL tiéu thu(tin)

Chi tiéu

Téng Tai san
No phai tra

Vén chu s hitu
Doanh thu thuan
Loi nhuén gop
LNG/Doanh thu
Loi nhuan sau
thué
LNST/Doanh thu
ROA

ROE

EPS

2008 2009
TH TH KH
5,000 4,49 5,00
7 0
5,663 511 5,00
8 0
113 1.02 1.00
5,664 6,30 6,30
1 0
2008 2009
387.65 436.89
65.63 69.26
322.02 367.64
289.98 202.65
98.95  49.28
34.12% 24.32%
88.03 64.03
30.36% 31.60%
23% 15%
27% 17%
5.13 3.73

COFCAU CHI PFHEDOANH THU

20T 20E

2O

Felu plu Khie

woclu plua [HT

clunly

e oclu |1-l|i (s I
clovindy ngelugp
ol plu ban

T
Eopan o wvon hdng

s

Nam 2009 san luong khai thac dat 102.36% so v&i
ké hoach nhung giam 9.62% so véi nam 2008 do
nam ndy cong ty thanh ly, tai canh 503 ha cao su
da hét chu ki khai thac vi thé ning suat dat duoc
cliing giam 9.62% cung ti I¢ giam véi san luong
khai thac. San luong tiéu thy c6 phan gia ting nhe
dat 102% ké hoach do cong ty thu mua lugng mi

bén ngoai.

Tinh hinh hoat dong san suat kinh doanh cua HRC
nim 2009 c6 phan syt giam so véi nim 2008,
doanh thu thuan va lgi nhuan sau thué nam 2009
giam 30%. So voi ké hoach nam 2009 ca hai déu
vuot ké hoach, doanh thu thuan dat 143%, loi
nhuan sau thué dat 172% do gia ban cao su cao
hon du kién dau nim 1a 10,152,000 déng/tin. Kha
nang sinh lgi cia HRC nam 2009 ciing giam, ROA
giam 8%, ROE giam 10%, EPS giam 27.26%.
Nguyén nhan chinh ciing do anh huong cia kinh té

toan cau lam giam loi nhuan.

Trong co cau chi phi, gia von hang ban chiém
80%. Trong gia vén hang ban thi chi phi nhan
cong la chu yéu, chiém 60%. Gia vén hang bén
HRC nam 2009 tang so voi 2008 do gia tang trong
chi phi nhan cong tai canh lai vuon cay di hét chu
Ki khai théc.
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Cé4c duw &n cdng ty tham gia gop vén

- CTCP Khu c6ng nghiép Long Khanh: Vén diéu 1¢ 120 ty,cong ty gop 19%
VDL. Nam 2008 gop 7.22 ty, nam 2009 gop 7 ty.

- CTCP cao su Viét Lao: Vén diéu 18 600 ty, cong ty gop 15% VDL. Nam 2008
gép 79 ty, nam 2009 gop 11 ty.

- CT CP cao su Lai Chau : Vén diéu I¢ 200 ty, cong ty gop 15% VDL. Nim
2008 gop 6.02 ty, nam 2009 gop 22 ty.

Tat ca dy &n trén muyc dich dau tu 1a & mé rong dién tich tréng cay cao su.
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Cong ty cb phan cao su Thong Nhit

Cap nhat nganh cao su ty nhién

Ma& CK: TNC San niém yét:HSX
Nganh Cao su ty nhién Vén diéu 16 192.5 Ty EPS 2009 1,557 dong
Linh vuc Nguyén vat lisu GTVHTT 291 Ty BV 2009 12,619 ddng
Gia hién tai 15,100 KL niém yét 19,250,000 P/E 9.7
Gi4 cao nhat KLLH BQ

‘ 20,300 19,250,000 P/B 1.2
52 tuan 2009
Gia cao thap KLGD BQ
‘ 6,600 i 80,400 Beta
52 tuan 30 ngay
Biéu dd gia trong 1 niam (da diéu chinh gia) Théng tin chung

- et . Cong ty Cé phan Cao su Théng Nhat

- Pia chi: S6 256 DPuong 27/4, Phuong Phuéc
. * Hung, Thi X8 Ba Ria, Tinh Ba Ria - Viing Tau

84 64 382 3119 Fax: 84 64 382 3120

- * Website: www.ruthimex.com.vn

" Pién thoai:

A 2 h~ -
Co cau so hiru Linh vuc kinh doanh:

- Trong méi cay cao su
- Cham so6c, khai thac, so ché kinh doanh

Khac,

46.61% XUAt khau mu cao su

- Ché bién kinh doanh néng san, rau qua

Nuée

ngoai,
2.39%
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Cap nhat nganh cao su ty nhién

Két qua kinh doanh nim 2009

Chi tiéu 2008
Téng Tai san 266.03
No phai tra 44.40
Vén chu s6 hitu 221.64
Doanh thu thuan 181.77
Loi nhuén gop 13.78
LNG/Doanh thu 7.58%
Loi nhuén sau thué 8.39
LNST/Doanh thu 4.62%
ROA 3%
ROE 4%
EPS 383

COCAU DOANH THU

2009
268.55
24.83
243.72
171.61
38.96
22.70%
29.97
17.46%
11%
12%
1,557

W Doanh tha
Khac

W San pham go

W NI Lt

W Bap hat

W Thare angia

e

W Gia cong dien

nhan

& Hat dieu

2007 2008 2009

CO CAU CHI PHI/DOANH
THU

W Cha pla Khae

W Cha pla tin
chinh

& Cha pha guan
i doanh
ngluep

& Cha phi ban
hang

W G von himg

2007 2008 2000 ban

Tinh hinh hoat dong san xuat kinh doanh cua TNC
nam 2009 kha quan hon nam 2008. Quy 3 nam
2009 tr& di khi kinh té thé gi6i 13n trong nuéc cé
dau hiéu phuc hdi nhd nhitng goi kich cau tir chinh
phu, lgi nhuan cua TNC nam 2009 da tang 21 ty so
véi nam 2008. Chinh vi lgi nhuan gia tang da lam
ROA tang 8%, ROE tiang 8%, EPS ting 1,140
ddng.

Doanh thu tir mu cao su chiém phan 16n trong co
cau doanh thu caa TNC vi né 1a mang kinh doanh
chinh, va doanh thu tir san pham nay ting theo su
tang trudng cia nén kinh té. Nam 2008 nho su da
dang hoa trong viéc thu mua, ché bién va kinh
doanh cac loai ndng san khac (hat diéu, mi lat, thac
an gia suc... ) nho d6 khi nganh cao su tu nhién gap
kho khin nim 2008 doanh thu TNC van ting so voi
2007. Doanh thu tir hat diéu ndm 2008 chiém 34%
trong co ciu do gia ban diéu nam 2008 ting cao so
V6i ba nim trude d6. Nam 2009 tinh hinh co céu
doanh thu tré vé nhu quy luat von co.

Xét co cau chi phi, véi TNC gia von hang ban ciing
chiém ty 1¢ cao nhat. Nam 2008 ty 1¢ nay gia ting
41% do lam phét cao vao du nim lam gia nguyén
vat liéu dau vao ting cong véi chi phi nhan céng
cling gia ting. Gid vén hang ban nam 2009 giam
21% do gia von ban hat diéu giam 11 ty, diéu nay
lam loi nhuan gop va lgi nhuan sau thué gia tang

trong khi doanh thu thuan giam.
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Danh muc cac chir viét tat

ANRPC : Hiép hdi cac nudc san xuét cao su ty nhién

IRSG : T chuc nghién ciu cao su qubc té
HSX : S¢ giao dich chung khoan Tp.HCM
CK : Chirng khoan

KH : Ké hoach

TH : Thuc hién

CTCP : COng ty ¢6 phan

VDL : Vén diéu lé

BCB : Ban céo bach

LNST  : Loi nhuan sau thué

LNG : Loi nhuan gop

GTVH TT : Gi4 tri vbn hoa thi truong
KLLH BQ : Khéi lugng luu hanh binh quan
KLGD BQ : Khéi lugng giao dich binh quén

ROA - Ty suét sinh loi trén tai san

ROE : Ty suat sinh loi trén von chii s hiru
EPS : Loi nhuan trén mdi ¢4 phan thuong
BV : Gid tri s6 séch ¢6 phan thudng

P/E : Ty sb gia trén EPS

P/B : Ty s6 gia trén BV
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CAM KET CUA PHONG PHAN TICH
Tat ca cac quan diém ching t6i trinh bay trong ban b4o cdo ndy phan 4anh hoan toan quan diém
riéng cua ching toi ddi véi thi truong ching khodn. Chiing t6i khéng dua ra cac khuyén cao anh
huong truc tiép hay gian tiép dén hoat dong kinh doanh chung khoan cua cac nha dau tu.
KHUYEN CAO
Béo céo duoc viét dya trén nhirng ngudn thong tin dang tin cay va da duoc xem xét can trong.
Nhitng quan diém, nhan dinh, du bao trong bdo c4o nay thudc c& nhan chuyén vién phan tich,
khong dai dién cho cong ty nén MHBS khéng chiu trach nhiém vé do chinh xac cua nhiing

thong tin nay

BAN QUYEN

© 2010 Céng ty C6 phan Chirng khoan MHB

Moi ban quyén thugc vé Cong Ty C6 Phan Chang Khoan MHB. Moi sao chép, tai xuét ban, tai
phat hanh ciing nhu tai phan phdi béo c4o nay vi bat cr muc dich gi néu khdng cé su cho phép
ctia Cong ty Co phan Chang khoan MHB. Xin vui long ghi rd ngudn khi trich dan céc théng tin

trong ban bao céo nay.
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