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MCK: DPR (HSX)

BAN CAP NHATLAN 1

CONG TY CO PHAN CAO SUDPONG PHU

NAM GIU

TRUNG HAN

DINH GIA 65.000

Chuyén vién: Luong Thi Minh Tram

Email: tram.ltm@vdsc.com.vn
DT: 08 6299 2006 - 342
Chi tiéu co ban

Gia (06/07/2010) 62.500
Gia cao nhat (52 tuan) 70.000
Gia thap nhat (52 tuan) 41.000
S6 CP dang luu hanh 40.000.000
KLGDBQ (3 thang gan nhat) 56.186
Vén hoa thi trudng (ty VND) 2.500
Trailing P/E (x) 11,6
P/E (EPS 2010) (x) 10,6
P/BV (BV 31/12/09) (x) 2,4
D6 thi gia tir ngay 29/03-06/07/2010
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Nguén: HSX

Cac chi tiéu tai chinh co ban

Pv:tydéng 2009 Q1/10 2010KH 2010F
DT 6483 1567 776 836,3
LNTT 2207 485 232 284,7
LNST 210,8 48,5 259,1
VDL 4000 407, 430,0
TS 12160  1.197,1 1.576,4
VCSH 8287 8926 1.154,3
ROA(%) 17,3 16,1
ROE (%) 24,3 21,8
EPS(VND)  5.588 6.132
GTSS
TG 20717 21.905 26.844
Ty lé ¢
u)'r/c ~ 20,0 20,0

Nguén: DPR, VDSC

NGUYEN LIEU CO BAN - CAO SU TU NHIEN

Bdo cdo nay la ban cdp nhat “Bdo cdo phan tich DPR, VDSC phdt hanh ngay
03/03/2008". Trén co s& du phéng than trong nhing ngudn thu tir hoat déng kinh
doanh chinh cda DPR véi du phéng muric gid bdn cao su binh qudn du kién dat 45
triéu dong/tdn, EPS 2010 dugc du bdo sé vao khodng 6.130 dong/CP, tuong duong
muc P/E (forward) 10,2 lan. Ching téi xdc dinh gid tri hop Iy cta ¢6 phiéu DPR vao
khodng 65.000 déng (tuong duong muc vén héa khodng 2.600 ty dong). So véi mic
gid tham chiéu ngay 07/07/2010 (62.500 déng/cp), c6 phiéu DPR dang dugc giao
dich thdp hon mrc gid hop ly 4%.

Trong trudng hgp gid cao su cdc quy cubi ndm khéng thdp duéi 50 triéu dbng/tdn,
muc gid hop ly c6 thé duoc ndng Ién miic 73.000 déng/CP. Nha ddu tu cé thé xem xét
bién déng gid cao su trén thi trudng va tham khdo muc gid chung téi dua ra dé cé
quyét dinh ddu tu pht hop ddi véi ¢ phiéu DPR.

Hoat déng kinh doanh chinh dem lai nguén thu én dinh, cé ty suat sinh loi
cao. DPR cé vén hoa thi trudng I6n thi 2 so vai cac cdng ty trong nganh cao su
ty nhién dang niém yét. DPR hién c6 2 nha mdy vdi tdng cdng suat ché bién
khoang 17.000 tan/nam. Hoat d6ng kinh doanh clia céng ty trong nhiing nam
gan day chiu dnh hudng ti su suy thodi kinh té thé gidi nhung van duy tri su én
dinh va hiéu qua, ty suét Igi nhuan gép cta DPR dat dugc kha cao va én dinh
quanh muic 35%.

Nang suét khai thac cia céng ty & mic cao so véGi céng ty trong nganh. Nam
2009 DPR c6 nang suat khai thac ding thi nhat trong nganh dat 2,25 tan/ha véi
lgi thé co cdu vudn cay tré, cay cao su do tubi 16-21 ndm chi€ém 40%. DPR hién
dang quan ly khodng 10.083ha vudn cdy cao su, trong dé dién tich dang khai
thac la 7.245ha. DPR cé dién tich vudn cay & vi tri thd 2 trong cac cdng ty niém
yét trong nganh, chi diing sau PHR.

Chién lugc phat trién ctia Céng ty trong thdi gian téi van chu trong mé réng
vudn cay cao su. Cong ty da trién khai cac du an tréng cao su trong nudc va
ngoai nudc nhu: BakNéng va Campuchia. Du kién, khi du 4n di vao hoat déng,
san lugng mu khai thac sé tdng dang ké ti nam 2015. Ngoai linh vuc kinh doanh
chinh, DPR da tan dung lgi thé s& hiu quy dat Ién va nguén tién nhan roi tién
hanh dau tu vao cac hoat déng khac nhu: dau tu nha may ché bién san pham gia
tri cao tir nguyén liéu cao su c6 sdn clia cong ty, xdy dung khu céng nghiép va
khu dan cu.

Loi nhuan nam 2010 c¢6 kha nang tang truéng manh. Trén co s& yéu t6 gia
béan cao su tang, nhu cau cao su tu nhién tang trd lai cing nhu nguén cung cao
su cla cac nudc trén thé gidi giam do anh huéng cla thai tiét, yéu t6 mua vu,
chung t6i ky vong doanh thu nam 2010 cia DPR sé khoang 836 ty dong va loi
nhuan sau thué tuong ung dat khoang 259 ty dong, tang tuong Gng lan lugt
29% va 23% so v4i nam 2009 va EPS 2010 & mic cao khoang 6.130 dong/CP.

Rdi ro. Do dac thu nganh nén san lugng khai thac clia cdng ty chiu anh hudng
bdi thai tiét va dién tich khai thac. Do d6, viéc gia tang san lugng trong thdi gian
t&i rat kho khan do dién tich khai thac hang ndm gidam dan va dién tich tréng
mdi chua dén thdi diém khai thac. Ngoai ra rli ro vé thién tai bao G, tinh trang
dich bénh & cay cling tdc déng 16n t6i san lugng cao su khai thac va bién déng
gia dau thé cling anh hudng dén gia ban cao su tu nhién.
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Co cau tudi cay
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Hoat dong kinh doanh

San lugng khai thac cao su ciia DPR trong cac nam téi du kién sé gidm nhe
do dién tich khai thac bi thu hep khi céng ty tién hanh tia thua vudn cay.

Hién nay, DPR dang lgi thé khi s& hiu d6n dién cao su dién tich 10.083 ha, trong
dd c6 7.245 ha dang khai thac. V&i co ciu tudi vudn cay: 28% dién tich cay c6 do
tudi 1-10 ndm, 32% dién tich tudi tU 11-15, 40% dién tich c6 dd tudi tor 16-21
nam. Co ciu do tudi vudn cay clia DPR tuong déi tré do d6 nang suat khai thac
sé ti€p tuc duy tri & muc cao trong nhiing nam tié€p theo.

Trong nam 2010 dién tich khai thac sé giam do céng ty tién tia thua 350 ha cay
cao su. Tuy nhién, trong 2 nam( 2011 va 2012) san lugng khai thac sé tang Ién
hon 1.300 ha tur dién tich kién thiét co ban, cay cao su da trong ti nam 2005 va
2006 sé dugc dua vao khai thac

Gia cao su tang nhe 7,5% so véi thoi diém dau nam 2010. Pau thang 1/2010,
binh quan gia cao su dat 2.980 USD/tan, tai thai di€ém dén cudi thang 6, gia cao
su dat 3.200 USD/tan. Theo du bdo cla hiép héi cao su Thai Lan, san lugng cao
su thién nhién tai 3 nuéc Thai Lan, Indonesia va Malaysia (chiém khoang 70% san
lugng cao su thién nhién toan cau) sé ti€p tuc sut giam do EI-Nino gay khé han.
Trong khi d6, muc tiéu thu cao su thién nhién toan thé gigi nam 2010 du kién
vao khoang 10,43 triéu tan (theo Hiép héi cao su Viét Nam (VRA)), tang 8% so v3i
nam 2009. Su phuc héi clia nén kinh té€, xu hudng tang cla gia va sy tang truéng
clia nganh céng nghiép 6 t6 sé giup nhu cu tiéu thu cao su tdng manh, trong
diéu kién ngudn cung thap sé hd trg cho su tang gia cao su.

Nam 2010 hda hen [a mot ndm tang trudng manh clia nganh cao su thién nhién
khi gid cao su dugc cac chuyén gia du bao sé tang 30% so véi 2009, tic dinh
diém c6 thé lén téi 3.500 USD/tan. Day tiép tuc la co hdi cho cac doanh nghiép
trong nganh cao su thién nhién néi chung va DPR néi riéng khi hoat déng kinh
doanh clia céng ty chiu dnh hudng nhiéu tir bién déng gia cao su.

Két qua kinh doanh 6 thang dau nam 2010 kha quan chid yéu c¢é dugc nho
gia cao su diing & miic cao tir ddu nam dén nay. Theo thong tin mai viia cap
nhat ti DPR, tinh dén hét thang 6 nam 2010 céng ty da tiéu thu dugc 4.827 tan,
dat 26,1% ké hoach, trong d6 san xuat dugc 4.286 tan, mua ngoai 541 tan, gia
bén cao su binh quan dat 54,4 triéu déng/tan, tang 36% so véi gia ban ké hoach
dau nam (40 triéu déng/tan). Véi gia ban cao va kiém soét chi phi tét (gia thanh
binh quan la 34 triéu déng/tan), uéc 6 thang dau ndam 2010 DPR dat 293 ty dong
doanh thu va trén 105 ty déng lgi nhuan trudc thué, 1an lugt tuang duong dat
35% va 45,3% ké hoach nam.

Vi két qua kinh doanh 6 thang dau nam 2010 vira cdng bé cho thay tinh hinh
kinh doanh clia céng ty dang tién trién thuan Igi chd yéu do gia ban cao su duy
tri & muic cao. Ngoai ra, do dac diém mua vu, han 70% san lugng mu khai thac ca
nam sé dugc thu vao 2 quy cudi ndm, néu gia cao su binh quan ca nam & muic 45
triéu déng/tan va nhiing khoan lgi nhuén tir cac du an sé dugc hach toan trong
nam 2010, hoan toan c6 thé ky vong vao kha nang vuot ké hoach vé doanh thu
va lgi nhuan ctia DPR trong ndm nay.

Bén canh thu nhap tu kinh doanh khai thac mi thi thu nhap tu tia thua
vudn cay cao su ciing dem lai cho Céng ty khoan Igi nhuéan én dinh.

K& hoach thanh ly vudn cay ctia DPR so véi cac doanh nghiép khéc trong nganh
tuong d6i cham haon do d6 tudi clia vudn cay cao su tré. Tuy nhién céng ty van
c6 mét khodn thu dang ké tir hoat déng thanh Iy vudn cay cao su, bu dép phan
nao su sut giam vé san lugng khai thac hang nam.

Trong 6 thang dau nam 2010, Céng ty da tién hanh thanh ly khoang150 ha vudn
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Co cau vudn cdy nam 2010
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cao su (gia thanh ly khoang 80 triéu déng/ha), Igi nhuan thu dugc tur viéc thanh
ly dat 1a 7 ty dong. Nhu vay, vai ké hoach thanh ly 350 ha trong nam 2010 thi du
kién 6 thang cudi nam céng ty sé tién hanh thanh ly ti€p 200ha vudn cdy cao su.
Nhu vay, udc tinh ca ndm DPR sé thu dugc khoang 16 ty dong Igi nhuan ti thanh
ly cay cao su.

Chién lugc phat trién cia Céng ty trong thdi gian téi van chu trong phat
trién trong va khai thac cay cao su. Cong ty da trién khai cac du &n tréng cao
su sang mot s6 dia phuong khac trong nuéc va Campuchia.

Cdc du dn dang trién khai

- Cong ty tham gia thanh lap CTCP cao su BDéng Phu-Kratie, vai von diéu 1é
200 ty dong, quy mé 10.000 ha vudn cay cao su. Trong d6 céng ty gop 40%
von diéu [é. Nam 2008 cong ty da tréng mai dugc 70 ha vudn cdy, hién tai
dang sinh trudng va phat trién t6t. Nam 2009, da tiép tuc tréng dugc 1.100
ha. Nam 2010, céng ty xay dung ké hoach trong mdi 2.500 ha cao su tai du
an nay. Tinh t&i thai diém hién nay, cdng ty da trong dugc khodng trén
2.100ha cay cao su mdi tai du &n Campuchia.

- Céng ty con dau tu du an phat trién cao su tai huyén Culut, tinh D3kNéng,
v3i téng dién tich quy hoach khodng 4.000 ha. DPR lién doanh thanh lap
céng ty CP Cao su Dong Phu - DakNong vai von diéu & 120 ty déng, trong
d6 céng ty chiém 90% vén diéu . Mac du du an gap nhiéu kho khan
nhung dén nay duy an da trong dugc 840 ha. K& hoach nam 2010 tiép tuc
thu hoi dat dé tréng t6i thiéu 160 ha dé dat dién tich khodng 1.000 ha. Tinh
tGi thai diém hién nay, cong ty da tréng dugc khodng trén 1.000 ha cay cao
su mdi tai du 4n Campuchia, hoan thanh ké hoach tréng 1.000ha cao su tai
D3kNé6Ng.

- Tham gia thanh 1ap c6ng ty ¢6 phan cao su Sa Thay (tai tinh KomTum) véi
von diéu 1é 200 ty dong, quy mo 10.000 ha, trong dé cong ty gép von 10%
von diéu lé.

- Du an tréng cao su tai Senuol tai Camphuchia véi quy mé 10.000 ha, vén
dau tu 1.200 ty déng trong dé 100% vén dau tu clia cdéng ty CP cao su
Dong Pha. Dy kién thang 9/2010 DPR sé tién hanh gop vén, ké hoach trong
nam 2010 DPR sé gop 130 ty déng vao du an nay.

Cac du an ma rong dién tich vuon cdy cao su tai D4kNong va Campuchia chua
mang lai hiéu qud ngay cho DPR trong giai doan 2010-2013. Theo dénh gia cla
chung téi khi cac du &n di vao hoat déng du kién 2014 sé mé& rdng dang ké dién
tich khai thac cao su ctia DPR.

Ngoai linh vuc kinh doanh chinh, tan dung lgi thé s& hiu quy ddt I6n va ngudn tién
nhan réi céng ty da tién hanh dau tu vao cdc hoat déng khdc nhu: ddu tu ché bién
san phdm gid tri cao to nguyén liéu cao su ctia céng ty, xdy dung khu c6ng nghiép
va khu dan cu.

Trong ndm 2009 mét s6 du an DPR gép von da di vao hoat dong nhu:

- Thanh 13p céng ty ¢ phan cao su ky thuat Dong Pha, vén diéu lé 90 ty
doéng, trong d6 cong ty gép von 40% von diéu |é chuyén san xuat hang tiéu
dung (ném, géi...) tU nguyén liéu ma Latex nham tang san pham cé gia tri
cao, gidm dan ty & xuat khdu nguyén liéu thé. Du ki€n mbi ndm nha may
nay sé tiéu thu khodng 3.000 tan mi cla cong ty. TGi thai diém hién nay,
céng ty da xay dung xong nha may va da san xuat thlr sdn pham ném, géi
ti nguén nguyén liéu ma Latex c6 sdn clia céng ty. Du kién dén Q3/2010
cobng ty sé dua ra sdn pham dat tiéu chuan dé xuat khdu. Nam 2011 sé 13
nam dau tién céng ty cé khdan thu nhap tur du an nay.
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Kha nang sinh lgi

2008 2009 | Q1/2010
LN Gop/DT 34,6% 36,0% 39,8%
LN HPKD/DT 29,0% 30,7% 34,1%
LNST/DT 32,1% 32,5% 31,0%
ROA 22,5% 17,2%
ROE 34,4% 24,3%
Nguén: DPR, VDSC
Cau tric tai chinh
| 2008 | 2009 [ Q1710
Cau tric tai san
Hang tén kho/TTS 5,8% 3,1% 2,0%
TSCD/TTS 48,7% 40,6% 47,6%
DTTC dai han/TTS 21,5% 26,9% 21,8%
Cau tric vén
Téng ng/TTS 346% | 284% |  22,5%
Ng vay/TTS 10,7% 14,7% 12,7%

Nguén: DPR, VDSC

Chi s8 sinh Igi mét sé cdng ty trong nganh

nam 2009
Cong ty Net Margin ROA ROE
DPR 32,5% 17.2% | 24,3%
HRC 32,4% 150% | 17.8%
TRC 37,1% 20,6% | 26,0%
TNC 17.2% 11,0% | 12,1%
PHR 25,0% 143% | 23,1%
Nguén: VDSC

- Ngoai ra, DPR g6p vén thanh lap céng ty c6 phan dau tu khu céng nghiép
Bdc Déng Phu véi vén diéu 1é 100 ty dong trén ca s& lién két véi cong ty
KCN Nam Tan Uyén, trong d6 DPR gop 51% vén diéu |é. Hoat dong kinh
doanh chinh cta dy an la trién khai va kinh doanh khu céng nghiép Bac
Dong Pha véi quy mé 186 ha va dau tu vao cac khu dan cu trén dia ban thi
xa Déng Xoai vdi tdng dién tich 47ha. Céng ty da khai cong ha tang KCN
vao thang 12/2009. Riéng du 4n Khu dan cu cling da hoan thanh céc thd
tuc chuan bi dau tu va du kién khéi cong trong Q3/2010.

Tinh t&i 31/03/2010 Cong ty da gop 274 ty déng vao mot s6 du an. Du kién trong
nam 2010 DPR tié€p tuc ké hoach gép vén vao 6 du an, nhiéu du an trong nganh
va lién quan dén nganh vdi ty 1& vén gdp tir 20%-100%, Ung vdi vén dau tu la
267 ty déng. Du kién dén cudi ndam 2010, cdng ty sé gop téng cdng khoang 540
ty dong dau tu vao cac du an.

Tinh hinh tai chinh

Chi tiéu tang trudng: NhS su phuc héi nhanh va manh ciia mat hang cao su
trong 2 quy cudi nam 2009 khi vao mua vu khai thac hang nam da gitp DPR c6
két qua kinh doanh kha quan vugt xa so vdi ké hoach nhung van gidm nhe so véi
nam trudc do anh huéng ctia cudc khiing hodng cau va nhu cau tiéu thu cao su
giam. Két qua doanh thu va lgi nhuan sau thué nam 2009 dat lan lugt la 648 ty va
211 ty dong, tuong ting gidm 11% va 10% so v&i nam 2008.

Kha nang sinh lgi:

Ty sudt lgi nhuan gop ctia DPR dat dugc khé cao va 6n dinh quanh muc 35%. Ty
suat Igi nhuan gép/doanh thu Q1/2010 1a 39,8% cao han so v&i muic 36% nam
2009 do su khan hiém vé nguén cung cao su trong nhiing thang dau nam da
day gia cao su tdng manh. Bén canh dé, co ciu vudn cay trong dé tudi cho nang
suat cao clia DPR cling g6p phan duy tri ty suat sinh Igi luén & muic cao.

So V@i cac cong ty trong nganh, ty suat sinh 1&i ROE va ROA cao hon muc trung
binh nganh. Ching t6i cho rang, chi sé nay van dugc duy tri & muc cao trong
nhing ndm td4i.

Cau tric tai chinh: Hang ton kho ndm 2009 gidm, ty 1& hang tén kho/ téng tai
san giam gan 50%, san lugng hang ton kho cudi ndm 2009 dat 840 tan & muc
thap. Két thic Q1/2010 ty Ié hang ton kho/tai san van thap do chua vao quy vu
mua.

Ty |& ng vay tang tU 10,7% nam 2008 lén muc 14,7% trong ndm 2009 nhdm bé
sung nhu cau von tai trg cho cac du an tréng mdi va tai canh vudn cay. Do dac
thu hoat déng clia nganh nén ng vay ctia DPR chii yéu 1a ng ngan han, chiém
hon 90% trong téng ng. Mac du vay ng tdng nhung chi phi 1ai vay ndam 2009
tang khéng dang ké do chuong trinh hd trg 1ai suat ca Chinh Phi.

Du phdng
Doanh thu:

D6i vSi hoat ddng khai thac va ché bién mu cao su, trén co s& du phéng san
lugng tiéu thu cla DPR trong nam 2010 khodng 18.500 tdn m{ cao su, trong dé
16.000 tan cao su tu khai thac va 2.500 tan dugc thu mua tir vudn cdy hd khoan
va vudn cdy tu nhan, chdng t6i cho rang ké hoach vé san lugng tiéu thu DPR dua
ra kha sat véGi tinh hinh thuc té ctia Céng ty khi san Iuong khai thac du kién 6n
dinh & muc nay. Trén co s& gia cao su dang & muc cao va kho giam sau do nhu
cau tang trong diéu kién cung gidm, ching tbi cho rang gia ban cao su binh
quan cla DPR trong ndm 2010 c6 thé dat 45 triéu déng/tan tang 12,5% so véi
gid béan cao su xay dung trong ké hoach cta DPR (khoang 40 triéu dong/tan).
Nhu vay, du phéng cla ching t6i udc tinh doanh thu ndam 2010 cda DPR dat
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Trailing P/E va P/B nganh nam 2009

Ma Vén héa Trailing P/E P/B

DPR 2.546,88 12,1 2,8
HRC 966,56 14,7 2,7
TRC 1.755,00 10,7 3.1
TNC 352,28 11,9 14
PHR 3.097,53 11,6 2,6
BQ 6.171,37 11,7 2,6

Nguén: VDSC

khoang 836 ty dong, tang 29% so v&i ndm 2009.

Do gia cao su la yéu t6 quan trong chi phéi két qua kinh doanh clia céc cong ty
cao su noi chung va DPR nai riéng, ching tbi dua ra 3 kich ban (KB) vé doanh thu
va lgi nhuan nam 2010 cia DPR tuang Uing véi cac muc gia cao su nhu sau:

Chi tiéu KB1 KB2 KB3

Gia BQ (triéu dong/tan) 40 45 50
San lugng (tan) 18.500 18.500 18.500
DT (ty déng) 746 836 921
LNST (ty déng) 241 259 290
EPS (VND/CP) 5.714 6.132 6.867

Loi nhudn: Ty suét Igi nhuan gop cla DPR dat dugc kha cao va én dinh quanh
muc 35%. Trén co s& nhiing du phong trén, Igi nhuan sau thué nam 2010 cla
DPR dugc du phdng dat khoang 259 ty dong, tang 22,7% so véi nam 2009. Do
dé, EPS nam 2010 dat & muc cao khodng 6.130 déng/CP. Mot diém dang chay
la sau khi dugc mién thué trong 3 nam tir 2007-2009. Nam 2010 la nam dau tién
cdng ty chiu thué TNDN véi muic thué suat 15% trong 9 nam, tuy nhién, DPR sé
dudc gidm 50% thué trong 7 nam ké tir 2010.

Bang can ddi ké toan

Vé co c3u tai san, ching téi du bao ty 1& ng/téng tai sdn cla DPR trong 2010 sé
khéng thay d&i nhiéu so véi 2009, mac du vén diéu lé tang tir 400 ty déng lén
430 ty dong, tuy nhién sé tién 178 ty déng thu dugc tir dgt phat hanh 3 triéu CP
(trong d6 thang du la 148 ty déng) sé dugc tai trg cho cac du an dau tu ma réng
va phat trién hoat ddng kinh doanh ctia DPR trong thdi gian téi.

Pinh gia

P/E (trailing) binh quan nganh cao su hién nay vao khoang 11,7 Ian, do dac diém
chung clia nganh la gid cao su dang trong xu hudng tang, Igi nhuan clia cac
cdng ty cao su du kién sé tang trudng tot trong nam 2010, P/E nganh ky vong
thap hon con sé trén, chidng t6i chiét khau khoang 10%. Nhu vay, chi sé P/E binh
quan nganh pht hgp la 10,6 lan.

DPR la doanh nghiép ding tha 2 vé quy mé vudn cao su va thit nhat vé nang luc
san xuat, do téc d6 tang truéng trong cac nam vé sau c6 xu hudng cham dan do
dién tich khai thac gidm. Do dé, chiing t6i cho rang muic P/E hop ly déi véi DPR
tuong duong muc trung binh nganh. Xem xét theo khia canh nay, gid hgp ly cla
DPR tuong Ung vdi 3 kich ban clia EPS nhu sau:

KB1 KB2 KB3
EPS (VND/CP) 5.714 6.132 6.867
Poer (VND/CP) 60.565 64.995 72.794

Chi tiéu tai chinh mét sé cong ty tiéu biéu
Market Cap EPS BV Trailing P/BV Quy 1/2010
MacKk  02/07/10 DT2009  LNST 2009 4 quy 31/03/10 P/E 31/03/10 Doanh thu LNST

(ty VND) (ty VND) (ty VND) (VND/cp)  (VND/cp) ) x) (tyVND)  %KH  (tyVND)  %KH
DPR 2.546,9 648,3 210,8 6.060 22.353 10,3 2,8 156,7 21,2% 48,5 27,8%
HRC 966,6 202,6 65,6 4.490 20.608 12,5 2,7 46,5 23,3% 27,3 60,3%
TRC 1.755,0 440,4 163,3 5.030 19.033 11,6 31 1034 18,5% 20,7 16,6%
TNC 352,3 171,6 29,6 1.810 13.216 10,1 1,4 299 171% 126 69,8%
PHR 3.097,5 1.067,8 267,4 3.930 14.740 9,7 2,6 2524  243% 78 29,1%
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PHU LUC
2007 2008 2009 2010E
Bao cao két qua kinh doanh (Dv: ty déng)
Doanh thu 703,8 7288 648,3 836,3
Lgi nhuan HDKD 214,9 211,1 198,9 247,6
Loi nhuan trudc thué 230,6 234,0 220,7 284,7
Loi nhuén sau thué 230,6 234,0 210,8 259,1
EBIT 239,4 238,4 236,0 305,0
EBITDA 267,0 262,2 2223 3228
Bang can ddi ké toan (Pv: ty dong)
Tién mat 219,3 38,8 259,0 175,4
Tai san ngan han 476,1 273,2 363,6 298,9
Tai san ¢ dinh 655,4 767,9 862,4 1.277,5
Téng tai san 1.131,5 1.041,1 1.226,0 1.576,4
Téng ng vay 68,6 1109 180,1 203,5
Téng ng 462,9 360,3 348,2 416,9
V6n chi s6 hiu 630,8 645,4 828,7 1.154,3
Téc d6 tang trudng (%)
Doanh thu 3,6% -11,0% 29,0%
Lgi nhuan trugc thué 1,5% -5,7% 29,0%
Lgi nhuan sau thué 1,5% -9,9% 22,9%
Téng tai san -8,0% 17,8% 28,6%
Vén chd sé hitu 1,8% 27,5% 33,6%
Kha nang sinh Igi (%)
Loi nhuan gop / Doanh thu 36,1% 34,6% 36,0% 35,0%
Lgi nhuan trudc thué / Doanh thu 32,8% 32,1% 34,0% 34,0%
Lgi nhudn sau thué / Doanh thu 32,8% 32,1% 32,5% 31,0%
ROA 20,4% 22,5% 17,2% 16,4%
ROE 34,5% 34,4% 24,3% 22,3%
Hiéu qua hoat ddng (1an)
Vong quay Téng tai san 0,6 0,7 0,5 0,5
Vong quay V6n cht sé hiiu 11 1.1 0,7 0,7
Vong quay cac khoan phai thu 10,3 27,9 15,8 16,7
Véng quay hang t6n kho 13,1 8,0 11,0 11,1
Vong quay cac khoadn phai tra 11 1,9 2,5 2,6
Kha ndng thanh toan (lan)
Kha ndng thanh toan hién hanh 11 0,9 11 0,8
Kha nang thanh todn nhanh 1,0 0,7 1,0 0,6
Kha nang thanh toan tién mat 0,9 0,6 0,8 0,4
Cau tric vén (%)
Téng ng/ Vén chi s& hiu 69,2% 52,9% 40,1% 36,0%
Ng vay / Téng tai san 6,1% 10,7% 14,7% 12,9%
T6ng ng / Téng tai san 40,9% 34,6% 28,4% 26,4%
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CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

TUYEN BO MIEN TRU

LICH SU PHAN TiCH

Ngay phat hanh Loai bao cao Khuyén nghi Gid tai ngay phat hanh Gid dinh gid
03/03/2008 Bao cdo lan dau Mua 58.000 77.500
BAO CAO PHAN TiCH CONG TY

Béo cdo nay dugc lIap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét gée nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu
trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo cao dugc lap trén co sé phan tich hoat dong clia doanh nghiép, dy phéng
két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nhadm xac dinh gia tri hgp ly cla <6 phiéu tai thoi diém
phan tich. Chang t6i da c6 gang chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao
béo cdo nay. Nha dau tu mong mudn tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngudi phan tich
hodc bo phan ho trg khach hang ctia chiang toi.

Céac loai khuyén cao
- Khuyén cdo ‘"MUA’: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh cao hon gia thi trudng 25% - 30%.
- Khuyén cao ‘BAN”: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh thap hon gia thi trudng.

- Khuyén cao 'NAM GIU": a khuyén cao trung 1ap, nha dau tu dang s& hitu ¢8 phiéu cé thé tiép tuc ndm gitt hodc xem
xét ban chét 16i; nha dau tu chua sé hitu ¢6 phi€u thi khéng mua hodc xem xét chudn bi mua.

- Khung thai gian dau tu: Cac khuyén cdo Dai han, Trung han, Ngdn han tuong (ng véi khodng thdgi gian 1an luot a
trén 1 nam, tr 3 thang dén 1 nam, va dudi 3 thang.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat la VDSC) dugc thanh lap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day du cac
nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh, bdo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching
khoan. VDSC da m& réng mang lugi hoat ddng dén cac thanh phd I6n trén toan quéc. V&i thanh phan ¢d dong chién
lugc ciing la d6i tac 16n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cling déi ngl nhan vién chuyén nghiép,
nang déng, VDSC c¢6 tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khiach hang nhiing san phdm - dich vu phu
hgp va hiéu qud. Dic biét, VDSC 1a mét trong sé it cac cong ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién déi ngi
phén tich va uu tién nhiém vy cung cap cac bao cao phan tich hé trg thong tin hiiu ich cho khéach hang.

Phéng Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac bao cao vé kinh té€ vi mé va thi trudng ching khoan, vé chién lugc
dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang luéi

Trusé chinh

Dia chi: TAng 1-2-3-4 Tda nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM

Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986
Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Sai Gon Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Nha Trang
147-149 V6 Van Tan - Quén 3 - 74 Ba Triéu — Quén Hoan Kiém — Ha 50Bis Yersin -TP.Nha Trang
TP.HCM Noi

Chi nhanh Pa Nang Chi nhanh Can Tho

48 Tran Pha - TP. Da Nang 8 Phan Dinh Phung - TP. Can Tho

Ban bao cao nay dugc chuin bi cho muc dich duy nhat 1 cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao céo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién
Iugc va hoan canh cu thé cta timg nha d4u tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic c6 thé cé cac xung dét lgi ich dnh hudng dén tinh khach quan clia
ban béao cao nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mot ngudn tham khéo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém doi
vGi quyét dinh dau tu cda chinh minh. VDSC tuyét d6i khéng chiu trach nhiém déi véi toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét
hai, d6i véi viéc st dung toan bo hoac ting phan thong tin hay y kién nao cta ban bao cao nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cla
ngudi phan tich lién quan truc ti€p ho3c gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cdo céo nay.

Théng tin st dung trong bao cdo nay dugc VDSC thu thap ti nhirng nguén ma ching téi cho 1a dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching toi c6 gia tri dén ngay ra bao céo va
¢6 thé thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban bao cdo nay dugc gili ban quyén va la tai sdn ctia VDSC. Moi su sao chép, chuyén giao hoic stia d8i trong bat ky trudng hgp ndo ma khéng cé
su déng y ctia VDSC déu trai luat. Ban quyén thudc VDSC, 2010.
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