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KHOI PHAN TiCH & PAU TU
Nguyén Tién bat
Ngay 7/4,/2071

TOM TAT BAO CAO

Cao su néi chung va cao su ty nhién néi riéng la nguyén vat liéu co vai tro quan
trong hang dau véi hon 50,000 cong dung dugc ung dung vd clng rong rai trong
cong nghiép cing nhu trong doi séng hang ngay. Voi dac tinh dan hoi, chiu ma
sat, chiu nén... ¢6 thé dé dang bat gap ung dung cta cao su trong nganh cong
nghiép vdi vai tro 13 nquyén liéu dau vao quan trong cua cac linh vyc san xuat
sam |6p xe, san pham chéng mai mon, vé day dién, dung cy y té...

Vi vai tro quan trong cda cao su, trén thyc t€ san phdm cao su ty nhién san xuat
ra khong dap ung dd nhu cau tiéu thy (chi chiém khoang 1/3 téng san lugng cao
su trén thé gidi), cao su tong hop ra doi Ia mot cudc cach mang déi voi nén cong
nghiép san xudt thé gidi. Cao su tdng hgp c6 ngudn gdc tir ddu md, day la ngudn
tai nguyén co gidi han, khong thé khai thac 1au dai, chinh vi chi phi st dung cao
su téng hop c6 ngudn gdc dau mo co xu huong ngay cang dat do hon; bén canh
do6 méi loai cao su déu co nhing dac tinh rieng khong thé thay thé, day la nguyén
nhan khong co sy thay thé hoan toan cia mot trong hai san phdm cao su ty nhién
va cao su téng hop.

M3c du cao su c6 nguén gdc tir Nam My, nhung hién nay cac qudc gia & Chau A va
dac biet 1a cac nudc ¢ khu vyc Dong Nam A |a cac qudc gia san xudt chinh mat
hang cao su ty nhién. Trong do, chi tinh riéng ba nudc Dong Nam A 1a Malaysia,
Thai Lan, Indonesia chiém tgi hon 70% t6ng san lugng cao su thé gioi. Cac nudc
xudt khau cao su chinh 13 Malaysia, Thai Lan, Indonesia va Viét Nam. Thai Lan la
quoc gia dang dau trén thé gidi vé dién tich, nang suat va san lugng cao su. Dung
vi tri thu hai va tha ba 13 Indonesia va Malaysia. Viét Nam dang thu tu trén thé
gidi vé ngudn cung cap cao su thién nhién.

Vé6i dac diém trén, nhin chung dién bién nganh cao su ty nhién chiu anh hudng
clia cac yéu to chinh sau day:

e Tang trudng kinh té dnh huong dén nhu cau tiéu thy 6 to, 16p xe va cao
su.

e« Anh huéng ctia bién d6i khi hau dén tiém nang san lugng cao su thién
nhién.

e« Anh hudng cla gia ddu mo, nquyén liéu chinh dé san xuat cao su tong
hop butadiene, t6i gid cao su ty nhién.
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Tdng quan nganh cao su thé gidi

Trong suGt giai doan 2000 — 2010, ty trong tiéu thy cao su ty nhién va cao su téng hgp dao dong quanh muc 43%,/57%
va xu hudng tang 1a xu huéng chi dao cua téng lugng tiéu thy cao su trén toan thé gioi trong 10 nam qua. Nganh cao su
thé qidi da trai qua hai giai doan syt giam vé téng lugng tiéu thy 13 2000 — 2001 va 2007 — 2009, dac biét trong hai nam
2008 va 2009, t6ng lugng tiéu thy cao su da giam gan 2.3 triéu tan, tuong duong 9.8%. Nam 2010 chang kién su phuc hoi
manh tong lugng tiéu thy cao su toan cdu khi tang toi 3.2 trieu tan. Cung vai dy dodn téng lugng tiéu thy cao su thé gidi
sé lan lugt dat cadc muac 25.8 triéu tan trong nam 2011 va 31.3 triéu tan trong nam 2020, nganh cao su toan cdu dang cho
thdy nhang tin hiéu tang truong va phuc héi viing chdc sau giai doan khang hoang kinh té 2008 — 2009.
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Biéu do 01: Tong luong tiéu thy cao su trén thé gidi giai doan 2000 — 2011(f), Nguon: IRSG

Theo T6 chac Nghién ctu Cao su Qudc té (IRSG), nhu cdu cao su, ¢a cao su thién nhién 1an cao su tong hop tong hop, trén
toan thé gigi sé dat 26.1 triéu tan trong nam 2011, tang 6.97% so vdi 24.4 triéu tan cla nam ngoai. IRSG cing dua ra dy
bao lugng cao su tiéu thy cla thé gigi trong nam 2011 sé dat 25.5 triéu tan va nhu cdu sé tang Ién muc 27.5 triéu tan vao
nam 2012. Trong do, nhu cdu cao su tdng hop sé tang khoang 8.6% trong nam 2011 va 6.4% trong nam 2012, trong khi
nhu cdu cao su thién nhién cing sé tang 1an lugt 13 4.6% va 3.8% trong hai nam 2011 va 2012. Trong diéu kién thoi tiét
thudn lgi, san lugng cao su thién nhiéu toan cdu c6 kha nang sé tang 6.2% trong 2011 va 6.5% trong nam 2012.

Ngudn Cau

Chau A ¢6 vai tro quan trong trén ca hai phuong dién san xudt va tiéu thy cao su trén toan thé gigi, xét vé ty trong tiéu
thy cao su, khu vyc Chau A chiém t6i hon 75.44% tong san lugng cao su ty nhién tiéu thy trén toan thé gigi trong nam
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2010. D&n dau vé muc tiéu thy cao su trén thé gidi 1a cac qudc gia Trung Qudc, An Do, Nhat Ban, Malaysia... cac nudc trén
1an luot chiém ty trong 44.4%, 12.7%, 9.66% va 6.23% trén tong san lugng cao su ty nhién tiéu thy toan cau.

Trung Quoc khdng chi gir vai tro la quoc gia ¢d suc tiéu thy cao su ty nhién I6n nhat ma con Ia quéc gia ¢ toc do tang
truéng mac tiéu thy cao su ty nhién 16n nhat véi toc do tang trung binh la 12.17%/ndm trong giai doan 5 nam 2006 —
2010. Bat chap viéc phai d6i mdt véi khing hoang kinh té thé gidi trong giai doan 2008 — 2009, nhu cdu cao su cua trung
Quac chi chang lai trong nam 2008, véi muc tiéu thu xap xi 2007, nhung khong hé cé bat ctr dau hiéu nao cla su suy
gidam. Trung Qudc tiép tuc dugc du bdo la qudc gia c6 vai trd quan trong va quyét dinh dién bién nganh cao su trén thé
gioi trong giai doan 2011 — 2020.
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Biéu do 02: Tong luong tiéu thy cao su cua cac quoc gia chu chot giai doan 2006 — 2010, Nguon: IRSG

Tuong ty Trung Qudc, xu huéng tang vé san lugng tiéu thy cao su ty nhién con I3 xu huéng tiéu thy cda An Do, tuy nhién
téc do gia tang trung binh vé lugng tiéu thy cao su cia An Do chi 1a 4.13%,/nam. Nguoc lai, cac qudc gia chd chat con lai
nhu Nhat Ban, Malaysia, Indonesia, Thai Lan, Han Quac lai c6 xu huéng di ngang tham chi I3 gidm nhe vé san lugng tiéu
thu cao su tu nhién trong giai doan 2006 — 2010. Nhin chung, dién bién vé cdu mat hang cao su tu nhién trong giai doan
5 nam 2006 — 2010 cho thay Trung Qudc va An Dg sé tiép tuc 1a hai thij truong tiéu thy lon va co xu hudng tang trudng 6n
dinh trong nhng nam t6i day. Muc san lugng tiéu thy cao su ty nhién cta cac nudc khac (nam ngoai nhom nudc chi
chot) c6 xu hudng tang khd an trudng khd an tugng, diéu nay hia hen thi truong tiéu thy cao su ty nhién toan cdu dang
¢6 xu hudéng ngay cang dugc mé rong.
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Ngudn Cung
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Biéu do 03: Tong luong san xuat cao su cla cac quoc gia chu chot giai doan 2006 — 2010, Ngudn: IRSG

Trong bdi canh nhu cdu cao su thé qidi tiép tuc xu hudng tang trudng tot thi ba nudc dan dau vé san xuat cao su ty nhién
hién nay la Thai Lan, Indonesia va Malaysia lai khong hé c6 dong thai tang vé téng lugng san xudt cao su ty nhién, cy thé,
san lugng cao su ty nhién cGa Thai Lan va Indonesia chi 1an lugt xoay quanh muc 3.1 triéu tdn va 2.7 triéu tan trong khi
Malaysia lién tyc gidm vé san lugng trong giai doan 2006 - 2010. An D9, quéc gia ding thir 4 vé san xuét cao su ty nhién,
cing khong c6 dot bién vé san lugng trong 5 nam trd lai day. Viét Nam va Trung Quac 13 hai quoc gia c6 téc do gia tang
vé san lugng cao su ty nhién dang chd y nhat vei toc do tang truong binh quan 1an lugt 13 8.53% va 6.41%/nam. Viét
Nam va Trung Quéc dang de doa vi tri thu 4, vi tri van thuoc vé An Do trong nhiéu nam qua, trong danh séach cac nudc dan
dau vé san xuadt cao su ty nhién. Cadc nudc con lai trong danh sach san xudt cao su ty nhién déu khong c6 bién dong nao
dang chuy, toc do tang trudng chi xoay quanh nguéng 1% /nam.

Theo cac nha phan tich cia Goldman Sachs, mua nhiéu hon binh thuong & khu vuc Bong Nam A, noi cung cap tdi 70%
lugng cao su toan thé gioi, da lam anh hudng dén mua vy trong nhing thang cudi nam 2010 va dau nam 2011, khong
loai trir khd nang cung s€ thiéu hyt manh so vdi cdu do nhu cdu tang lIén muc cao nhat ké tir nam 2000. Goldman Sachs
Group Inc. du dodn, nam 2011 13 nam tha hai lién tiép Thai Lan, Indonesia, va Malaysia, nhitng nuoc dan dau vé san lugng
san xudt cao su ty nhién, sé tiép tuc khong dap ung du nhu cdu, ddy lugng du trir xudng tuong duong 69 ngay muc dy trir
thap nhat trong 1 thap ky qua.

g&? http://www.smes.vn

Trang 4



SO SANH CAO SU TY NHIEN VA CAO SU NHAN TAO

Chiém ty Ié khodng 40% trong co cdu san lugng cao su thé
gi6i hang nam.

Cao su ty nhién c6 nguon gdc tir nhya cay cao su, tradi qua
phan tng tring hop tao thanh isopren véi doi chat tap chat.
Diéu nay gioi han cac dac tinh cda cao su. Thém vao do,
nhang han ché con & ty 1é cac lien két doi khong mong
muon va tap chat phu tir phdn tng tring hgp mui cao su ty
nhién. Vi nhng ly do trén, cac chi s6 dac tinh cda cao su tu
nhién bi suy giam it nhiéu mac du qua trinh luu hoéa c6 gitp
cai thién tra lai.

Ké tir nhiing nam 1890, khi cac phuong tién giao thong
duong bd st dung banh hoi ra doi, nhu cdu cao su tang Ién
rat nhanh. Cac van dé chinh tri, chién tranh cing nhu dac
diém cla cay cao su khién cho gid cao su ty nhién dao
dong rat 16n va ngudn cung cao su ty nhién thiéu hyt rat
nhiéu so vai téng lugng cdu

Cay cao su la mot loai cay doc, chat md cta cay la mot loai
chat doc cho con nquoi khai thac nd. Tudi tho cda nguoi
khai thac md cao su thuong gidm tir 3 dén 5 nam néu lam
viéc trong khodng thai gian dai. Cay cao su gay doc cho moi
truong ngay ca trong viéc trao doi khi ngay ca ban ngay va
ban déem.

Chiém ty Ié khodng 60% trong co cdu san lugng cao su thé
gi6i hang nam.

Cao su tong hop dugc tao ra tur phan Ung trung ngung cac
cau trac don bao voi mot lugng nhé phan tram isopren cho
lien két chudi. Thém vao do, cac cdu tric don nay co thé
tron voi cac ty 1é mong mudn dé tao phan ung dong trung
hop ma két qua la cac cdu truc cao su tdng hop co cac dac
tinh vat ly, co hoc va héa hoc khac nhau theo yéu cau st
dung ctia san pham.

San lugng cao su téng hop cta Hoa Ky tang rat nhanh trong
Chién tranh thé gioi 1an tha hai bdi Phe Truc phat xit kiém
sodt gan nhu toan by ngudn cung cdp cao su ty nhién cla
thé gioi - D& qudc Nhat Ban chiém dong Dong A. Nhing cai
tién nho cda qua trinh ché tao cao su nhan tao tiép dién
sau chién tranh. Dén dau nhing nam 1960, san lugng cao
su téng hop da vugt qua cao su ty nhién.

Nha san xuat c6 xu hudng st dung cao su ty téng hop thay
thé cao su ty nhién dé bdo vé moi truong cing nhu suc
khée cong dong.

Nganh cong nghiép ché tao 16p xe 13 nqudn tiéu thu I6n nhat doi voi nganh san xudt cao su cda thé gidi, xét trén co sé cac

yéu cau san xudt san phdm sam 16p nham thda man cac yéu t6: gir do bam dinh 6n dinh trong nhing khuc cua, tiét kiém

nang lugng trong luu thong, thoi han st dung dai... cdng nghé san xudt 16p xe doi héi hon hgp nguyén liéu dau vao bao

godm cao su ty nhién, cao su tdng hop (BR, SBR, IIR). Do do, mdi loai cao su tu nhién cting nhu cao su téng hop déu co vai

tro nhat dinh va khong thé thay thé trong nganh cong nghiép san xuat 16p xe.
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Su khac biét can ban vé phuong thic san xuat, muc do khd dung cGa hai loai san pham cao su ty nhién va cao su téng
hop cung nhu cac diéu kién khach quan 13 nguyén nhan khién khong xay ra hién tugng mot trong hai san pham bij thay
thé hoan toan bagi san pham con lai.

TOM TAT DIEN BIEN NGANH CAO SU THE GIGI NAM 2010
Nam 2010 dugc coi Ia mdt nam thanh cong doi véi nganh Cao su ty nhién thé gidi, du kién san lugng cao su thién nhién

tiéu thu trén toan thé gidi dat muc 10.7 triéu tan, tang tdi 13.95% so vdi nam 2009. Ba yéu to anh hudng tryc tiép dén
dién bién nganh cao su thé gioi cing nhu dién bién gia cao su thé gisi trong nam 2010
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Biéu do 04: Dién bién gid Dau va gid Cao su giai doan 2006 - 2010, Ngudn: MRE

i. Tang trudng kinh t€ danh hudng dén nhu cau tiéu thy o té, I6p xe va cao su. Thi truong xe trén toan thé qidi da
ching kién nhing ddu hiéu phuyc hoéi tich cyc trong na ddu ndm 2010. Tai My, du doanh s6 ban xe tu ddu nam
dén nay khong dén noi té, nhung doanh s6 thang 8 lai syt gidm thé tham va cham day thdp nhat trong vong 28
nam trod lai day. Theo cdc nha phan tich, thi truong xe 16n thr 2 thé gidi sé con suy gidm trong thai gian téi do ty
lé that nghiép tai My dang tang cao. Tai Trung Quoc, thi truong xe lon nhat thé gidi, stc mua cang bat dau ha
nhiét khi cac chuong trinh hé trg cta chinh phi két thac trong nam 2010. Khu vyc chau Au tiép tuc tang giam
that thuong. Cac thi truong 16n tai day nhu Anh, Duc va Italy suy gidm manh sau khi cac chuong trinh ho tro cla
chinh phu két thuc. Cac nha san xudt xe van hi vong vao muc tang trudng duong 6 Nga, nhung thij truong nay van

con nho va khdng cé anh hudng 16n téi doanh so toan cau.

ii. Anh hudng cia bién doi khi hgu dén tiém néng san lugng cao su thién nhién. Bién doi khi hau dang tré thanh
maot yéu t6 mau chét doi vdi nganh cao su thé gidi va no dang truc tiép de doa lugng cung Ung cao su ty nhién
trén toan cau. Dién bién khi hau phuc tap & nhiéu qudc gia trén thé gidgi trong ngam 2010 da tryuc ti€p anh hudng
dén san lugng san xudt cao su ty nhién, diéu nay déng nghia véi viec kho co thé dap ang nhu cdu dang gia tang
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khi nén kinh t& toan cdu hoi phuc. Trén trén thuc t&, 6ng Evans cho biét, san lugng cao su thé gidi chi co thé dat
10 triéu tan/ndm, mdc du nhu cdu cao su rat I6n nhung ngudn cung lai dang ¢é xu hudng giam. Nguyén nhan
mot phan do mua 10 dnh hudng khong t6t dén cay trong tai cac nudc xuat khau cao su lon 13 Thai Lan, Trung
Qudc, An Do.

iii. Anh hudng cda gid ddu mé, nguyén liéu chinh dé sn xudt cao su téng hgp butadiene, tdi gid cao su ty nhién.
san pham cao su tdng hop la san phdm thay thé cla cao su ty nhién, gia ddu mo - nquyén liéu dé san xuat cao
su tdng hop ¢ su tuong quan cao vai gia cao su. Di cung vai sy phuc hoi cta kinh té thé gioi trong nam 2010, gia
dau thé qidi tang hon 28.5% tir mc 70 USD/thung vao giai doan dau nam 2010 Ién mdac 90 USD/thung vao giai
doan thang 11 — 12 cGa nam 2010. Diéu nay lam tang chi phi san xudt cao su téng hop, day gia thanh cda cao su
tong hop 1en cao, khién cac nha san xudt chuyén sang cao su ty nhién dé thay thé cho cao su téng hop.

Trong nam 2010, gia cao su thé giai lién tuc leo cao va tao dinh trong giai doan cudi thang 4/2010 & muc 3,680 USD/tan
tang tdi 19.45% so vdi thoi diém thang 1/2010, mdc du c6 sy diéu chinh nhe trong hai thang 5 — 6/2010 nhung nhin
chung gid cao su van duy tri & muc cao trong giai doan con lai cia ndm 2010. So véi muc gid cao su tai ddy cla khuing
hoang vao cudi nam 2008 la khoang 1,250 USD/tdn, gid cao su vao thoi diém cudi nam 2010 da tang toi 182.64%. Su
phuc hoi cua kinh té thé gidi sau cudc khing hoang tai chinh thé gidi 2007 — 2008 kéo theo sy phuc hdi vé nhu cdu cao su
ty nhién va nhu cdu dau tho thé qigi 1a nhing nguyén nhan day gia cao su thé gidi lién tuc toi cac dinh cao mai trong
nam 2010.

DY BAO DIEN BIEN NGANH CAO SU THE GIOI TRONG NAM 2011
1. Nhgn dinh cda cdc chuyén gia:

e Theo T4 chiic nghién ctv cao su qudc t€ IRSG, nhu cau cao su thién nhién thé gidi duoc dir dodn sé tiép tuc
tang khoang 4.6% trong nam 2011 do nganh 6-t6 tang truéng nhanh, uéc can 11.15 triéu tan, trong khi
nguodn cung tuy tang kha (khodng 7.4% do tang dién tich khai thac) nhung tiép tuc phai doi mat véi hién
tuong bién doi khi hau, do do nguén cung van sé thap hon so véi nhu cau va udc chi dat khoadng 10.97 triéu
tan.

Vai du bao vé tinh hinh thi truong cao su thién nhién trén thé gidgi nam 2011, chénh léch cung cau sé 1a yéu
t0 quan trong gilip cao su thién nhién van dat muc gia cao. Theo mot khdo sét clia Bloomberg News gia cao
su ¢6 thé lén dén 500 yén/kg (cao hon mac gia tai thoi diém cudi nam 2010 khodng 22.5%) trong nda dau
nam 2011. Theo cac nha phan tich va quan ly quy, trong quy 1/2011, gia cao su ty nhién c6 thé sé tiép tuc
1ap ky luc méi do mua lam han ché nguén cung va hién dang la mua thdp diém cla san xudt. Bén canh
nguyén nhan dién bién khi hau phuc tap anh hudng dén gid cao su trong nam 2011 va tac dong cda tran
dong dat tai Nhat Ban 11/03/2011, theo nha phan tich Sureerat Kunthongjun thugc AGROW Enterprise Ltd.,
cho biét bat hién tugng gia tang cao, hién tugng dau co tich trir cing la nquyén nhan day gid cao su Ién cao
khi ma nguoi mua van sé tang cuong mua vao trudc ky nghi tét Am lich kéo dai bat dau tur 2/2/2011 va
mua thap diém san xuat trong quy .
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2. Phén tich ba yéu t6 tdc dpng co ban

e Tdng trudng kinh té 3nh hudng dén nhu cau tiéu thy 6 to, Iop xe va cao su. Cac thuong gia va nha ddu tu dy
doan, do kinh té toan cdu tiép tuc phuc héi, nhu cau tiéu thu cao su toan cau co thé tang lén toi 11.2 trieu
tan trong nam 2011. Trong nam 2011, Trung Qudc, v6i nhang chinh sach han ché tang truong ndng, nhiéu
kha nang sé khdng dat dugc téc do tang trudng vé san xudt sam 16p cao su nhu trong nam 2010. Trong khi
do6, cac thi truong Hoa Ky, chau Au, Nhat Ban dang giam san lugng do gid cao su tang, day 1a co hoi dé cac
nudc chau A, cac quéc gia ty cha vé ngudn nguyén liéu, gianh lgi thé vugt troi trong linh vyc san xudt, xuat
khau I6p xe. Nhin chung, tuy con gir xu hudng tang nhung Trung Quéc nhiéu kha nang kho co thé duy tri
dugc muc tang cao nhu trong nam 2010, niém tin vé lugng tiéu thy cao su dang dan dugc dat sang cac quac
gia Chau A khac trong nam 2011.

e Anh hudng cia bién doi khi hdu dén tiém ndng san luong cao su thién nhién. Dién bién phuc tap cta khi hau
trong nam 2010 da va sé anh huodng truc tiép dén san lugng nganh cao su trong nam 2010 ctng nhu nam
2011. Giong nhu nam 2010, san lugng nganh cao su thé gidi trong nam 2011 sé chju ap luc béi thai tiét va
cay gia cbi. Mua lon ¢ Thai lan va Indonexia, hai nudc san xudt cao su thién nhién hang dau thé giai, trong
nhng thang cu6i nam 2010 va dau nam 2011 sé anh hudng téi viéc thu hoach.

Tran dong d&t manh 9 d9 richter va séng than tdn cong khu vyc dong béc Nhat Ban ngay 11/03/2011 khong
gay thiét hai nghiém trong vé nha xuéng cho cac hang 6 t6 & Nhat, nhung kéo theo nhiéu hé qua. Nganh
cong nghiép 6 td la mdt trong nhing nganh cong nghiép phuc tap nhat thé gioi, véi hang ngan linh kién dau
vao va Nhat Ban la nudc cé vai tro quan trong hang dau trong viéc cung cap cac linh kién cdng nghé cao. Viéc
ngung tré san xuat linh kién cia Nhat Ban sé gay dinh tré hang loat hé thong san xudt 6 td, khong chi tai
Nhat Ban, ma tai hdu hét cdc qudc gia san xudt 6 to 16n trén thé gidi nhu My, Trung Quéc, Bac, Han Quéc...
Tuy nhién, theo danh gia cda cac chuyén gia, day chi la tadc dong tam ly trong ngan han va hién tugng ching
lai trong san xudt cGa nganh san xuat o to thé qgidi sé dugc khai thong khi ma cac cdng ty dang rao riét tim
san pham thay thé kip thoi. Do do, anh hudng cla tran dong dat tai Nhat Ban vé co ban chi dién ra trong
ngan han cha khong phai la van dé lau dai do nhu cdu cao su tu nhién van sé tiép tuc tang cao trong céc
nam tei day.

Thuc té, tran dong dat, song than ma Nhat Ban phai hung chiju ¢6 tac dong tuong déi han ché véi nhu cdu cao
su toan cdu vi khong co thiét hai dang ké nao xdy ra vai cac nha may thudc so hou cda cac cong ty 16n nhu
Bridgestone va Michelin. Cing theo thong bdo tu Sumitomo Rubber Industries Ltd va cong ty cao su
Yokohama, nhing cong ty san xudt 16p xe 16n khdc cia Nhat Ban, khong co thiét hai doi véi cac nha may trén
sau tran dong dat ngay 11/03. Nhang tham hoa & phia dong bac Nhat Ban vao ngay 11/03 va nhing hé qua
kéo theo cta no sé khong co tac dong dang ké dén nhu cau cao su thé gidi, day cang la nhan xét cia ANRPC
(Hiép hoi cac quoc gia san xudt Cao su thién nhién).

Nhin chung, tdc dong cda tran dong dat song than tai Nhat Ban sé lam cho mét bing gid cao su nam 2011

diéu chinh thap hon so vdi muc du doan vao dsu nam, du bdo gid cao su trong khoang thoi gian con lai cua

nam 2011 sé chi tang trong gidi han 15%.
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o Anh hudng cia gid dsu md, nguyén liéu chinh dé sén xust cao su tong hop butadiene, tdi gis cao su ty
nhién. \MF da nang mac dy bao gid dau tho co s cia ndm 2011 [én dén 94.75 USD/thung, trong khi dy bao
trude day 13 89.5 USD/thung. Gia dau thé gigi vugt 90 USD/thung ké tir ngay 07,/12/2010, lan du tién trong
hon 2 nam 2009 - 2010 nho Trung Quéc, An Do, CHLB Nga, Brazil va nhiéu nén kinh té khac sé phuc hoi
manh, qua do6 lam tang nhu cdu vé nang lugng, nhu cdu ddu mé thé gioi nam 2011 dy bdo sé tang 1.6% so
vdi muc tang 3% trong nam nay. JP Morgan va Deutsche Bank da nang muc dy bdo vé gid dau thd, cdc ngan
hang nay dy dodn dau thé sé vugt nguong 100 USD/thing ngay trong 6 thang ddu nam 2011 va sé téng lén
120 USD/thung trudc khi khép lai nam 2012. Dya trén cdc yéu t6 trén, dy bdo gid dau tho trong ndm 2011 sé
dao dong quanh ngudng 100 USD/thung.

Nhin chung, trong nam 2011, chua thé lac quan vé san lugng san xuat 6 td — nguén cdu chinh cia san phdm cao su thién
nhién trén thé gigi. Nhung hoan toan c6 thé lac quan vé dién bién gia cao su tuy nhién trong nam 2011 khi lugng cung cao
su thé gigi nhiéu kha nang sé thiéu hyt dang ké so vai lugng cau; Trong khi do, gia cao su tong hop, san pham thay thé
clia cao su tu nhién, sé tiép tuc tang theo cung xu hudng gia dau, cac yéu t6 trén sé tiép tuc day gia cao su ty nhién lén
€ao V6i mirc tang gid dy bdo khodng 15% trong nam 2011.
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Tdng quan nganh cao su Viét Nam

pUng sau Thai Lan, Indonesia, Malaysia va An D9 trong danh sach cac nuéc 6 san lugng cao su tu nhién hang dau thé
gigi, Viet Nam trong nam 2010 udc dat 770,000 tan mu, tang 8.3% so voi nam 2009. San lugng nganh cao su ty nhién
cba Viét Nam nhin chung c6 t6c d¢ tang trudng 6n dinh trong giai doan 2002 — 2010 vai t6c do tang trudng trung binh 13
13.1%. Kim ngach xuat khdu cao su cta Viét Nam 1an ddu vugt nguong 1 ty USD vao nam 2006, véi xu hudng tang trudng
t6t vé ¢ san lugng mu va gia cao su xudt khau, san pham cao su da va dang 13 mot trong nhing mat hang xudt khau cha
lyc cda Viet Nam.
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Biéu do 05: Biéu do san lugng va tang trudng san luong cao su cda Viét Nam giai doan 2001 - 2010, Nguon: Bo NN&PTNT

THI TRUONG TIEU THY CAO SU

Thi truong Xudt kh3u Caosu Viét Nam

e Xudt khdu: Theo Hiép hoi Cao su Viét Nam, trong hon 70
nudc va vang lanh thé nhap khau cao su thién nhién tur viét
Nam, Trung Quéc hién van la thi truong xudt khdu chinh Hoa Ky

chiém 59% thi phan xuat khau cta cao su Viét Nam, trong
khi d6 Malaysia dung tha hai véi 7%, Dai Loan, Han Qudc, AQO/DO
0

Duc 1an lugt ding cac vi tri tiép theo ciing vai ty trong 4%.

buc

Trung Qudc, qudc gia chiém tdi 59% ty trong xudt khau cao
su clUa Viét Nam, hién dang c6 vai tro quan trong va quyét
dinh toi dién bién nganh cao su Viét Nam. Véi xu huong da
dang hoa thi truong nham muc tiéu phong chdng rii ro
trong xudt khau, gidm sy phu thudc vao Trung Qudc, nganh
€ao su Viét Nam da va dang nang cao ty trong xuat khau
clia cac qudc gia nhu Malaysia, Dai Loan, Han Qudc... va
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Biéu do 06: Ty trong xudt khdu cao su cia Viét Nam,
Nguon: BO NNEPTINT
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gidm sy phy thudc vao thj truong Trung Qudc tir mirc 70% trong giai doan trudc day xuong muac 59% trong nam
2010. Thi truong Chau Au dugc xem 13 thi truong c6 nhiéu tiém nang déi voi nganh cao su Viét Nam, tuy nhién co
hoi di lién voi thach thac, thach thac vé ching loai va chat lugng san phdm cao su do cac doanh nghiép Chau Au
dat ra van la tuong déi khé khan dai véi nganh cao su Viét Nam.

e Thj truong tiéu thy cao su ty nhién trong nudc tuong ddi nho bé so vai thi truang cao su xuat khau khi chi chiém
ty trong khoang 15 - 20% trén téng san lugng mu cao su dugc san xudt hang nam. Nguén cau cao su trong nudc
dén tu ba doanh nghiép truyén thong san xudt san pham tu cao su (sdn pham san xuat chi yéu la sam 16p, dung
cu y té bang chuyén...)16n la Cao su Sao Vang (SRC), Cdng ty Cao su Mién Nam (CSM) va cong ty Cao su ba Ndng
(DRC).

Tuy nhién, xu huéng cac nudc nhu Hoa Ky, Chau Au va Nhat Ban gidm san lugng san xudt cac san pham tur cao su
do nguén nguyén liéu ddu vao tang cao da gian tiép tao co hoi cho cac qudc gia Chau A trong do c6 Viet Nam, cac
qudc gia ¢6 kha nang ty chd vé ngudn nguyén liéu dau vao, tang san lugng san xudt san pham tir cao su. Nha
may san xudt |0p xe Kumho (Han Qudc) tai Binh Duong va cac nha may khac véi cong suat 1an lugt la 3 trieu va
4.45 triéu 16p xe 0 t6/nam sé déng gop vao san lugng tiéu thu trong nudc trong cac nam tai day.

DIEN TiCH CAO SU TU NHIEN

Dién tich trong cay cao su c¢d xu huéng ma rong trong giai doan 10 nam trd lai day vdi toc do gia tang trung binh hang
nam khodng 5.93%. Téc do gia téng dién tich tuong doi thap trong giai doan 2000 — 2004 va chi tang tuong doi manh
trong giai doan tir 2005 — 2010. Nam 2008 la nam c6 tdc d gia tang manh nhat véi 13.52%, trong hai nam 2009 — 2010,
t6c do gia tang dién tich cao su la tuong doi 6n dinh lan lugt 13 7.32% va 9.19%.
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Biéu do 07: Dién tich gieo trong va toc dp gia tang dién tich gieo trong cao su cda Viét Nam giai doan 2000 - 2010,
Nguon: BO NNGPTINT
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Khac 2.0% Bén canh hai ving trong cdy cao su truyén thong la
Dong Nam B (chiém 64%) va Tay Nguyén (24.5%),
cac khu vyc méi nhu Tay Bac, Bac Trung BO, Nam

Trung BO 9.5%

Trung BO va vung bién gioi Tay Nguyén hién dang
dugc nganh cao su tap trung mé rong gieo trong va
khai thac. Mot xu huéng ntra dang dugc tap doan
huéng dén la mé rong dién tich trong cao su ¢ cac
tinh Binh Phudc, bong Nai, Tay Ninh, Ba Ria - Ving
Tau, dong thoi huong dau tu ra nuéc ngoai do quy
dat trong nudc khong con dap ang dd. Hién tai ba
quoc gia trong ASEAN la Campuchia, Lao va Myanmar
[a cdc muyc tiéu ma nhiéu doanh nghiép cao su Viét

Nam tim kiém co hoi dau tu véi ké hoach trong méi

N g < . . . 200,000 ha cao su tai Myanmar 100,000 ha tai
Biéu do 08: Dién tich gieo trong cdy cao su phén theo ving ar Wy '

SAN LUONG VA NANG SUAT

Nhin chung, trong hai nam tré lai day (2009 — 2010) mac du o su gia tang dang ké vé dién tich trong cay cao su vdi tdc
do tang trudng lan lugt la 7.32% va 9.19%, nhung trén thyc t€ cadc doanh nghiép cao su l6n cta khu vyc D6ng Nam Bo
phadi dsi mat véi hién tugng gidm sut manh vé dién tich khai thac do dang trong qua trinh thanh Iy vuon cady da qué do
tudi. Nhiéu doanh nghiép trong nhiing nam qua dya chd yéu trén viéc khai thac vuon cdy cao su dugc trong tir nhiing ném
1980 da cho nang sudt rat thdp do can c6i. Phai doi mat voi dién bién bat thudng cua thoi tiét, khong it doanh nghiép
phai thu hep san lugng cing nhu nang suét.

Phan 16n cac cong ty khu vuc Ddng nam Bo phai thu hep ca vé dién tich khai thac (ti 16 thu hep dién tich khai thac trung
binh trong giai doan 2009 — 2010 13 6.86%) va san lugng khai thac (ty |é thu hep vé sén lugng trung binh 13 10.07%)
tham chi gidm ca vé san lugng khai thac khi ma nang suat khai thac trung binh trong nam 2010 cla cac dong ty gidm toi
7.37%. Tuy thua kém khu vuc Dong Nam Bd vé moi mat: dién tich khai thac, san lugng khai thac cing nhu nang suat,
nhung cac doanh nghiép trong va khai thac cao su & Tay Nguyén va Trung B da phan la cac cong ty sé hau vuon cay co
tudi doi tuong doi tré, do do co thé thdy ro xu hudng tang trudng tuong déi on dinh vé ca dién tich, san lugng va nang
suat khai thac. Khu vuc Tay Nguyén hién co toc do tang trudng vé san lugng khai thac va nang suat khai thac 1an 1a 1.16%
va 1.33% trong giai doan 2009 — 2010, trong khi dé, nhang con sé nay cta khu vyc Trung B0 1an lugt 13 10.66% va -
0.01%.

Nhin chung, sén lugng khai thac va nang sudt khai thac cia cac doanh nghiép nganh cao su Viét Nam la tuong ddi thap so
voi cac doanh nghiép khac trong khu vyc. Dai mat véi hang loat khé khan khach quan va kho khan ndi tai, du kién xu
huéng gidm vé dién tich va san lugng khai thac sé kéo dai trong hai nam 2011 — 2012, tdc 13 phadi dén ndm 2013, cac
cong ty mai c6 thé ma rong hoat dong san xuat.
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Trong nhiing ndm trd lai day, tap doan Cdng nghiép Cao su Viét Nam (VRG) va cac doanh nghiép cao su trong nudc dang
cht trong cdng tac trdng moi cao su thay thé nhang vuon cay gia c6i cing nhu hinh thanh cdc vuon cady méi st dung
gidng tién tién, cho ndng sudt cao. Bén canh cdc giéng cao su truyén thdng nhu: RRIM 600, PB 260, RRIM 712, RRIC 121,
RRIV 2 — 3 — 4... v6i nang sudt trung binh tU 1 — 2 tan/ha/nam, giong cao su RRIM 3001(Malaysia), RRIM 928, RRIM
929... dugc xem la cé tiém ndng dat nang suat mu dén 3tdn/ha/nam cing dang dugc xem xét dua vao gieo trong.

2009 2010

Cong ty T6ng dién tich I?I:zri]ttr::l san lugng khai  N&ng sudt Et:i?t::l Sk:;ih:zgg Nang sudt
(ha) thac (tan) (tdn/ha) (tdn/ha)
(ha) (ha) (tén)
bong Nam B
Dong Nai 30,663 27,309 51,800 1.90 23,148 47,000 2.03
Binh Long 15,000 12,627 25,380 2.01 10,878 22,300 2.05
Phu Riéng 18,065 13,188 27,500 2.08 11,485 24,000 2.09
bong Phu 10,400 7,553 17,030 2.25 7,245 16,000 2.21
Loc Ninh 10,833 8,000 16,000 2.00 7,021 13,200 1.88
Phudc Hoa 17,000 11,810 24,092 2.04 12,200 21,600 1.77
D3u Tiéng 29,000 21,961 45,898 2.09 20,340 42,043 2.07
Ba Ria 5,800 3,380 5118 1.51 5,099 5,300 1.04
Tan Bién 6,161 6,050 12,421 2.05 6,052 11,922 1.97
Binh Thuan 4,591 3,957 5,900 1.49 4,000 5,300 1.33
Tay Ninh 7,200 5,900 13,211 2.24 5,600 12,000 2.14
Hoa Binh 5,030 3,380 5118 1.51 3,380 3,835 1.13
Thong Nhat 4,000 1,337 1,960 1.47 1,338 1,609 1.20
Tay Nguyén
Krong Buk 2,620 2,083 3,750 1.80 2,080 4,160 2.00
Eah Leo 4,832 3,410 5,797 1.70 3,071 4,732 1.54
Chu Se 7,000 5,781 9,018 1.56 6,000 9,000 1.50
Chu Prong 6,903 5,524 7,889 1.43 5,591 7,800 1.40
Chu Pah 8,122 5,580 6,400 1.15 5,693 7,007 1.23
Mang Yang 8,000 6,820 7,050 1.03 6,800 7,564 1.1
Kon Tum 10,279 5,556 10,000 1.80 5,500 10,224 1.86
Trung Bo
Quang Tri 3,662 3,252 6,113 1.88 3,250 6,000 1.85
Quang Nam 3,847 700 1,120 1.60 1,021 1,450 1.42
Quang Ngai 1,260 351 30 0.09 400 50 0.13
Ha Tinh 5,019 1,417 1,283 0.91 1,891 2,041 1.10
Thanh Hoa 10,835 3,140 2,200 0.70 3,890 2,350 0.60

Bang 01: Danh sach mot s6 doanh nghiép trong va khai thac cao su lon cda Viét Nam, Nguon: SMEs tong hop
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TOM TAT DIEN BIEN NGANH CAO SU VIET NAM TRONG NAM 2010

Nam 2010 la mot nam thanh cong lon cda nganh cao su ty nhién Viét Nam. Nho xu huong tang vé ca san lugng va gia,
Vviét Nam da c6 mac kim ngach va khai lugng xuat khdu cao su thien nhién Ion nhat trong lich st, dat 2.39 ty USD voi
lugng xudt khdu dat 782,200 tan, gid binh quan xuat khdu dat 3,053 USD/tdn, tang 94.7% vé tri gia va tang 6.9% vé
lugng va tang 82% vé gia so vai cung ky nam trudc. San pham cao su Viét Nam trong nam 2010 cang dat téc do tang
trudng dang khich lé vai kim ngach xudt khau dat 291 triéu USD, tang truong 65.9% so véi nam 2009.
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Biéu do 09: San luong va gid tri xudt khau cao su cda Viét Nam giai doan 2001 - 2010, Ngudn: B6 NN&PTNT

Trong bon thang ddu nam 2010, gid cao su xudt khau cta Viét Nam da tiép ndi da tang trudng tir nhing thang cudi nam
2009 do niém tin vao su hoi phuc cda nén kinh t&, cdng thém nguén cung lic nay dang bi han ché do vao mua kha. Chinh
tai thoi diém nay, giad cao su xudt khau cla Viét Nam da & muc cao nhat ké tr nam 2008 dén nay, dat 2,938 USD/tan
(thang 4-2010), tang 99.3% so voi cung ky nam 2009. Tuy nhién, tir thang 5-8/2010, gid cao su trén thi truong thé gioi
diéu chinh gidm, su suy gidm nay do tam ly lo ngai da héi phuc kinh té thé gidi c6 thé cham lai. Gid cao su xudt khau cla
viet Nam khong nam ngoai xu hudng suy gidm chung cta thé gidi bén canh dé gia cao su cla Viet Nam con chiu tac dong
tr xudt khau cao su bién mau sang Trung Qudc. Budc sang giai doan 9-12/2010, gid cao su xudt khdu caa Viét Nam Iy lai
da tang gia va vugt muc ky luc cda thang 4-2010, gid cao su xudt khau thang 9-2010 trung binh dat 2,946 do la My /tan
va dat muc ky luc mdi tai thang 12-2010 la 3,800 do la My/tdn, murc cao nhat ké tir nam 2008 trd lai day.

V6i muc gid tang cao, xuat khdu cao su thién nhién cta Viét Nam nam 2010 da dugc ghi nhan ca vé lugng va dac biét la
gia tri xudt khdu cao nhat tu truoc dén nay. Gia ban mu cao su tang mdi la nguyén nhan quan trong gitup cac doanh
nghiép som dat ké hoach lgi nhuan dé ra. Bén canh dé, trong nam 2010 ngoai yéu td gia ban, doanh nghiép cao su tu
nhién con hudng lgi tr chénh léch ti gid VND/USD. Vdi 80 - 90% mu cao su Viet Nam la xudt khau, viéc ti gid binh quan
lien ngan hang VND/USD dugc diéu chinh tang 5.5% trong nam 2010 cang gop phan vao muc lgi nhudn cao clia doanh
nghiép nganh nay.
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DY BAO DIEN BIEN NGANH CAO SU VIET NAM TRONG NAM 2011

1. Dy bdo tinh hinh sdn xudt cda nganh cao su trong nam 2077: V6i dy bdo vé tinh hinh thi truong cao su thién
nhién trén thé gigi nam 2011, chénh léch cung cau sé 1a yéu td quan trong gilp cao su thién nhién van dat mc
gid cao. Gid cao su & muc cao dang tiép tuc md ra co hdi trong nam 2011 cho cac doanh nghiép cao su Viét Nam,
néu cac doanh nghiép xuat khau cao su clia Viet Nam tan dung t6t co hoi trong nhing thang dau nam 2011 thi
kim ngach xudt khdu cao su nam 2011 ¢ trién vong sé tang tir khoang 4 - 12% so v6i nam 2010. Dac biét can
tan dung co hoi ngay tir nhing thang dau nam 2011 d6i voi xudt khdu cao su bién mau qua thi truong Trung
Qudc vi nhiing tuan dau nam 2011, gid cao su thién nhién cta Viet Nam xudt khau sang Trung Qudc qua clra khau
Méng Cdi da dat dinh cao mdi, 32,600 nhan dan té/tan.

Trong khi do, theo Tong cuc Théng ké, nam 2011 san lugng cao su cua Viét Nam co thé tang khoang 4%, dat 780
nghin tan do dién tich khai thac dugc mo rong thém 5 nghin ha. Bo Nong nghiép va Phat trién nong thon cung
dua ra nhan dinh khach quan khi cho rang khéi lugng xudt khau cao su nam 2011 cda Viét Nam c6 thé dat hon
760 nghin tan véi gid tri dat gan 3 ty USD (nam 2010 udc dat 783 nghin tan va gan 2,38 ty USD).

Nghién ctu xu thé bién dong cda chudi khéi lugng va gia tri xuat khdu theo thang qua cac nam gan day, Trung
tam Tin hoc va Thong ké (Bo Nong nghiép va Phat trién nong thon) ap dung mo hinh kinh t€ lugng dy bao khai
lugng xudt khau cao su nam 2011 dat hon 760 ngan tan véi gia tri dat gan 3 ty USD. Cung theo m6 hinh trén, gid
ban trung binh cao su dy kién & muc 3,906.9 USD/tdn trong nam 2011, so vai gid xuat khau trung binh I3
3,034.48 USD/tan trong nam 2010, mo hinh nay dua ra mac dy bdo tang truong vé gia cao su xudt khdu cua Viét
Nam trong ndm 2011 sé la 28.75%.

Thei diém Khdi lugng (t&dn) Kim ngach (USD) Gia ban trung binh dy
(r=15.9%) (r=19.4%) kién (USD/tdn)
Quy | 153,102 514,362,028 3,359.60
Quy Il 101,224 530,100,328 5,236.90
Quy Il 246,173 952,314,484 3,868.48
Quy IV 260,015 974,477,058 3,747.77
cong 760,514 2,971,253,898 3,906.90

Nguon: Két qua dy bdo cda Trung tdm Tin hoc va Thong ké (B9 NN&GPTNT)

Ghi chu: r-sai s6 du bao

Bang 02: Di bdo san lugng va kim ngach sudt khdu cao su ty nhién cda Viét Nam trong nam 2011

2. Anh hudng cia viéc “mét gid tién dong™ Kha nang tién dong tiép tuc mat gia véi USD trong nam 2011 da dugc
hién thuc héa khi lién tiép trong hai ngay 11 va 12/2, ty gia binh quan lién ngan hang da dugc Ngan hang Nha
nudc (NHNN) diéu chinh tang 2 1an, tinh chung ty gid da tang lén 9.4% so voi trudc do, nhu vay, doanh nghiép
cao su ty nhién cda Viét Nam ¢6 thé tiép tuc hudng lgi tir chénh léch ti gid nhu trong nam 2010.
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3. Anh hudng cda hién tugng bién doi thoi tiét: tran dong dat, song than tai Nhat Ban ngay 11/3/2011 da anh
hudng tryc tiép dén dién bién nganh cao su thé gidi n6i chung va Viét Nam ndi riéng. Nhat Ban hién la mot trong
cac khach hang nhap khdu quan trong nhap khau san phdm cao su Viét Nam, mat hang thugc nhom ¢6 tri gia
xudt khau dat trén 1 ty USD/nam. Tham hoa dong dat, song than tai Nhat Ban sé khién gia cao su ty nhién trén
thé gidi giam manh ngay nhing ngay dau tién sau tham hoa, chi tinh riéng 3 ngay sau dong dat song than &
Nhat, cao su thé gigi da mat 28% gia tri va dang 6 mac thap nhat. Néu ngay 3/3 san pham cao su SVR20 co gia
xudt khau la 98 triéu déng/tan thi ngay 16/3 chi con 79 triéu dong (gidm 19.39%). Tuy nhién, theo danh gia cla
cac chuyén gia, day chi la tac dong tam ly trong ngan han va hién tugng ching lai trong san xuat cia nganh san
xudt 0 to thé gidi sé dugc khai thong khi ma cac cong ty dang rao riét tim san pham thay thé kip thai. Do do, anh
hudng cua tran dong dat tai Nhat Ban vé co ban chi dién ra trong ngan han chir khong phai 13 van dé 1au dai do
nhu cdu cao su ty nhién van sé tiép tuc tang cao trong cac nam toi day. Mat khac, Nhat Ban khong phai 1a ban
hang nhap khau chinh cao su tu nhién cta Viét Nam, qudc gia nhap khdu Ion nhat mat hang nay la Trung Qudc.
Tac dong vé gia xudt khdu cao su sé la tac dong chinh cda tran dong dat tai Nhat Ban. Ngay sau tham hoa cia
Nhat Ban, gia cao su lap tc quay tré vé mat bang gia ddu nam 2011, mot phan 13 do tam ly hoang loan ban
thao, hanh dong dim gia cda nhang nha nhap khau dang loi dung tinh hinh mgt s6 hang xe Nhat tam ngung san
xudt cang la nguyén nhan chinh cta hién tugng gidm gid. Nhin chung, tdc dong cta tran dong dat, song than tai
Nhat Ban sé lam cho mat bang gid cao su nam 2011 diéu chinh thdp hon so véi muc dy doan vao dau nam, dy
bao qgid cao su trong khoang thoi gian con lai cia nam 2011 sé chi tang trong gidi han 15%.

Dudi day 1a bang so sanh do bién dong cla ba yéu t6 co ban la san lugng, ty gia va gia xudt khau trong hai nam 2000 va
2011

Cac yéu to 2010 2011
Ty Gid 5.50% 9.40%
San lugng 8.30% 4.00%
Gia 25.60% 15.00%

Bang 03: So sanh do bién dpng cua cac yéu to cd anh hudng dén nganh cao su Viét Nam trong hai nam 2010 & 2071,
Nguon: GSO, SMEs du bao

Nhin lai 3 yéu t6 quan trong Iam nén doanh thu cda mét doanh nghiép cao su ty nhién, gom san lugng khai thac, gia bén
va ty qgid, co thé thdy yéu t6 tich cuc duy nhat déi véi nganh cao su Viet Nam trong nam 2011 13 yéu t6 ty gid, tuy nhién
yéu t6 nay khong chiém ty trong lon trong tong thé anh huong dén nganh cao su, trong khi do yéu té vé gia va san lugng
déu c6 xu huong gidm vé tac dong tich cyc so voi nam 2010. Nhin chung, nganh cao su néi chung va cac doanh nghiép
san xudt cao su trong nudc ndi rieng trong nam 2011 sé tiép tuc gitr dugc xu hudng tang trudng, tuy nhién kho co thé tao
dot bién nhu nam 2010.
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Mt sG cong ty cao su niém yét tiéu biéu

Hién nay c6 5 cong ty cao su tu nhién niém yét trén thj truong ching khoan, day la cac cong ty hoat dong chi yéu trong

linh vuc trong, khai thdc, ché bién cao su tu nhién.

Bao gom:

Ma
PHR
DPR
TRC
HRC
TNC

Tén doanh nghiép
(TCP Cao su Phuéc Hoa
(TCP Cao su HBong Phu
(TCP Cao su Tay Ninh
CTCP Cao su Hoa Binh
(TCP cao su Théng Nhat

Vén chi sé hau ('000)
1,284,413,400
1,228,063,600

767,400,400
410,438,500
272,362,300

Bang 04: Danh sdch cdc doanh nghiép cao su ty nhién niém yét trén thi truong ching khoan, Nguon: Stoxplus

Quy mé von: Tinh dén hét nam 2010, PHR |3 cdng ty ¢6 von chi sé hau cao nhat voi xap xi 1,280 ty dong, dung thu hai 13

DPR véi 1,228 ty dong. Von chi s& hau cda TRC la 800 ty dong, hai doanh nghiép con lai 13 HRC va TNC ¢c6 muc von chd sé

htu 18n lugt la 418.3 ty dong va 272.4 ty dong.

Dién tich va san lugng md khai thac:

TNC

HRC

TRC

DPR

PHR

Biéu do: 10: San luong thu hoach mu cao su (dv: tan) cia 5 doanh

0

5,000 10,000

2009

15,000

2010

20,000

25,000

& 2011E

30,000

nghiép, Nguon: Nghj quyét DHBCP cda 5 DN, SMEs tong hop

Trong s6 5 doanh nghiép trong va san xudt cao su
tu nhién niém yét trén thi truong ching khodn, 4
doanh nghiép PHR, DPR, TRC va HRC dang nam
trong giai doan suy thoai vé dién tich khai thac khi
lugng cay thanh ly hang nam cGa 4 doanh nghiép
trén déu c6 xu hudng gia tang trong nhirng nam tro
lai day véi ty lé trung binh khodng 8.5% -
15%/nam, trong khi ty l&é dién tich KTCB cia 4
doanh nghiép chi chiém ty trong tuong doi nho
khoang 10 — 20%.

Trong s6 4 doanh nghiép trén, xét vé ty dién tich
cay gia can thanh ly va lugng cay thanh ly hang
nam, DPR va TRC dang bat dau budc vao giai doan
suy thodi, trong khi PHR dang nam gita giai doan
suy thodi va HRC |a doanh nghiép dang nam & cudi

giai doan thanh ly. K& tir 2011-2012 trd di, du bdo san lugng clia HRC sé khong gidm thém naa vi ngoai s6 dién tich co

van gi nguyén nhu 2010 thi con ¢6 thém san lugng c6 thé khai thac tu dién tich tréng mai tir dot dadu nam 2006 b sung.

Lugng bd sung nay sé tang déu dan tr 2011-2014 Gng v6i ma6i nam 430 hecta bang véi ti€n do dién tich da thanh ly trudc

day, tong cong dién tich khai thac la 1,716.6 ha. Toan b dién tich tréng mai nay sé sém cho san lugng khai thac dat 2-2.5
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tan/hecta so véi san lugng cla cao su ca chi 13 1.5 tan/hecta vi gidng cay trong mai la loai gidng tot. Trong khi do, mac
du cac doanh nghiép nhu PHR va DPR da trién khai cac k& hoach md rong dién tich tréng cao su, nhung it nhat dén nam
2015, cac cong ty ndy mai 6 thé gia tang dugc san lugng khai thac.

Hoat dong kinh doanh trong nam 2070 Di cling thanh cdng cla nganh Cao su thé gidi ndi chung va cao su Viét Nam ndi
rieng, 5 doanh nghiép san xudt cao su ty nhién trong nam 2010 déu g3t hai dugc nhing thanh cong dang ké.

Doanh thu Loi nhudn sau thué
2,500,000 7 600,000.0 -
2,000,000 500,000.0 -
=] =2 4
S 1,500,000 S 4000000
o o
2 2 300,0000
S 1,000,000 S
200,000.0
200,000 100,000.0 -
0 0.0 -
PHR DPR TRC HRC TNC PHR DPR TRC HRC TNC
2006 #7007 72008 52009 2010 #2006 H 2007 2008 #2009 i 2010

Biéu do 11-12: Doanh thu va loi nhuan sau thué cda 5 doanh nghiép trong giai doan 2006 — 2010, Nguon: Stoxplus

Trong nam 2010, 5 doanh nghiép cao su niém yét déu c6 sy tang trudng manh mé vé ¢a doanh thu va lgi nhudn sau thué.
Dan dau vé tdoc do tang truong loi nhudn sau thué 1a PHR va TRC v6i muc ty Ié 1an lugt 13 87.97% va 87.45%, hai doanh
nghiép o vj tri tiép theo la TNC va TRC véi muc ty |é 13n lugt 1a 75.39% va 68.17%. Hudng lgi tir xu hudéng tang gid manh
mé cla cao su thé gigi va tdc dong cda viéc diéu chinh ty gid VND/USD trong nam 2010, 5 doanh nghiép déu da dat dugc
nhng thanh cong dang chu y. Bén canh thanh cong ca 4 doanh nghiép con lai, HRC do ¢6 co cdu cdy gia chiém ty trong
[6n khién cho loi nhuan sau thué cta HRC chua thé tim lai dinh cao cda 2006 — 2007.

Xét vé muc ty sudt loi nhugn ggp/doanh thu, C6 sy phan
héa nhom tuong ddi ro rang trong xu huéng 5 nam tré lai Ty sudt loi nhugn gdp/doanh thu

day cua ty sudt lgi nhuan gop/doanh thu. Trong khi TNC 50.00%

e « A . . 45,00
bién dong bat thuong, gidam manh trong ndm 2008 (7.58%) 40,000/2

va hoi phu manh trong hai nam 2009 va 2010, thi DPR ggggzﬁ

tuong déi 6n dinh, khong chi gitr vitng dugc muc ty suat nay ;gggz;v

! 0
ma con tang trudng an tugng trong giai doan 2009 — 2010. | 15.00%
T . e 10.00%
Ba doanh nghiép con lai [a PHR, TRC va HRC déu ching kién 5.00%

0.00%

su suy giam cua ty suat lgi nhuan gdép/doanh thu trong giai
C b s i pe s . 2006 2007 2008 2009 2010
doan 2006 — 2009 va chi tang tré lai khi nganh cao su gap

nhiéu diéu kién thuan lgi trong nam 2010. ——PIR 0P TR S HRC S TNC

Biéu do 13: ty suat loi nhuan gdp,/doanh thu 5 doanh

nghiép trong giai doan 2006 — 2010, Nguon: Stoxplus
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Xét vé san lugng ma cao su khai thac, PHR véi 21,600 tan trong nam 2010 la doanh nghiép duy nhat c6 san lugng vuot
20,000 tan. DPR, TRC c6 muc san lugng duy tri muc san lugng trén 10,000 tan trong nam 2010 véi cdc muc san lugng
tuong Ung la 16,000 tan va 12,000 tan. HRC va TNC dat san lugng dudi 5,000 tan trong nam 2010 chi véi 3,835 tan va
1,609 tan mu.

Trong nam 2010, DPR ¢6 ty |& ROE & muc cao nhat voi 37.7%, PHR va TRC dung vi tri tiép theo cuing véi ty [é 37.4%. Trong
khi d6 ty 1é ROE ctia HRC va TNC chi dat 24.4% va 20.1%. Xét vé ROA, TRC tiép tuc duy tri & muc cao vadi ty 1& 29%, tiép
theo 13 DPR vdi 27%, PHR vdi 22.5%, HRC vdi 20.3% trong khi TNC chi la 18%.

PHR st dung nhiéu ng hon cac cong ty khac cung nganh, vai hé s6 T6ng ng/TTS & muc 43.67% gdp nhiéu lan so voi 4
doanh nghiép cao su tuy nhién niém yét con lai. Tinh dén hét nam 2010, TNC Ia doanh nghiép c6 ty & ng thap nhat vai chi
11.68%. Ba doanh nghiép la PHR, DPR hay TRC, PHR st dung nhiéu ng hon dang ké so vdi hai doanh nghiép cung nganh
con lai, bén canh hoat dong md rong dién tich cay trong, hoat dong gop von dau tu vao cong ty con va cac linh vuc ngoai
nganh nhu chung khodan, bat dong san, ngan hang... cing la nguyén nhan khién ba doanh nghiép trén c6 hé so Tong
ng/TTS & mic cao. Mat khac, vi xuat khdu 1a hoat dong chinh (trung binh chiém 60 - 70% san lugng tiéu thu), nén cac
doanh nghiép cao su con chiu rui ro bién dong ti gia. D6i vdi nhimg cong ty co ti [é ng vay cao nhu PHR rdi ro vé lai suat
cing 13 yéu to dang luu y.

Gid ban binh quan Hang tén kho
66.00 250,000.00 r 300.00%
64.00
L 0
62.00 200,000.00 250.00%
60.00
~ 200.00%
58.00 150,000.00
56.00  150.00%
54.00 100,000.00
52.00 - 100.00%
5000 50,000.00
48.00 e - 50.00%
PHR DPR TRC HRC TNC
0.00 —-* 0.00%
B Gia ban binh quan 6 thang (trieu déng/tan) PHR DPR TRC HRC TNC
H Gia ban binh quan 9 thang (trieu déng/tan) "
2009 2010 % Thay doi
& Gia ban binh quan nam 2010 (triéu déng/tan)

Biéu do 14-15: Gid ban binh quan trong ndm 2010 va luong hang ton kho cda 5 doanh nghiép trong hai nam 2009 - 2010,
Nguon: Stoxplus, CafeF

Két thdc nam 2010, lugng hang ton kho ctia hai doanh nghiép HRC va DPR so vdi ndm 2009 c¢6 mdc tang dang ké, 1an luot
la 243.76% va 158.62%. Day la lgi thé dang ké trong giai doan quy | nam 2011 do day la mua rung 13, hoat dong san
xudt phy thudc chd yéu vao lugng hang tén kho. Trong khi do hai doanh nghiép la PHR, TNC chi c6 muc tang tuong doi
thap 1a 53.82% va 29.98%. TRC véi lugng hang ton kho tang 120.22% ciing 1a mot lgi thé khi budc vao giai doan dau cia
nam 2011.
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BANG 05: TONG HQP KET QUA KINH DOANH NAM 2010

“Nguon: Stoxplus, SMEs tong hop

PHR DPR TRC HRC TNC
Thong tin kinh doanh
Dién tich khai thac (ha) 12,200 7,245 5,600 3,380 1,338
San lugng khai thac (tan) 21,600 16,000 12,000 3,835 1,609
Nang sut (tdn/ha) 177 2.21 2.14 1.13 1.20
Gid ban binh quan 6 thang (triéu dong/tan) 58.60 54.40 55.90 56.50 57.80
Gid ban binh quan 9 thang (triéu dong/tan) 60.20 57.10 57.40 59.00 59.91
Gid ban binh quan nam 2010 (triéu dong/tan) 63.47 62.43 62.00 61.38 63.31
Hoat dng tai chinh
Doanh thu thuan (triéu dong) 2,001,939.40 1,028,420.70 757,981.60 411,801.20 181,155.60
Tang truéng DT 87.50% 58.60% 72.10% 103.30% 5.60%
LNST (triéu dong) 502,697.60 395,065.70 274,606.30 95,187.90 51,869.90
Tang trudng LNST 87.97% 87.45% 68.17% 45.17% 75.39%
Ty sudt 1ai/ 16 rong 25.11% 38.41% 36.23% 23.12% 28.63%
ROE 37.40% 37.70% 37.40% 24.40% 20.10%
ROA 22.50% 27.00% 29.00% 20.30% 18.00%
EPS 2010 5,433 9,384 8,908 5,534 2,695
Book Value 15,283 28,560 27,012 23,778 14,149
Co cdu tai san
T6ng no vay/TTS 43.67% 21.11% 27.25% 18.26% 11.68%
Dau tu tai chinh dai han/TTS 21.71% 19.51% 13.11% 52.10% 8.69%
Chi s6 thj truong
P/E 2010 6.80x 7.00x 7.10x 11.20x 5.60x
P/E forward 8.66X 8.60x 9.24x 19.24x N/A
P/B 2.40x 2.30x 2.40x 2.60x 1.10x
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DY BAO HOAT DONG DAU TU VA KHAI THAC CUA CAC DOANH NGHIEP TRONG NAM 2011

2010 2011E % thay déi
PHR 21,600 20,000 -7.41%
DPR 16,000 14,300 -10.63%
TRC 12,000 11,103 -7.48%
HRC 3,835 3,086 -19.53%
TNC 1,609 1,583 -1.62%

Bang 04: San luong mu khai thac cda 5 DN nam 2070 va 2071E nguon: Nghj quyét HOCH, SMEs téng hop

Trong ké hoach khai thac ctia nam 2011, ¢d 5 doanh nghiép déu c6 ké hoach thu hep san lugng md khai thac, HRC la
doanh nghiép du kién thu hep t6i 19.53% vé san lugng mu khai thac so véi nam 2010 trong khi TNC 1a doanh nghiép c6
muc thu hep thap nhat vadi chi 1.62%. DPR ciing c6 ké hoach giam san lugng md khai thac & mac hai con s6, so véi 2010
san lugng du kién cla DPR dat 14,300 tan mu, gidam 10.63%. PHR va TRC co ty lé thu hep san lugng xap xi nhau, 1an lugt
13 7.41% va 7.48%.

PHR, HDQT cong ty cao su Phudc Hoa thdng nhat dién tich vuon cdy khai thac 10,327 ha, san lugng khai thac udc dat
20,000 tdn mu cao su va nang sudt thu hoach dat 1.94 tan/ha. San lugng thu mua 6,000 tan va san lugng tiéu thy 26,000
tan. Trong nam 2011, cong ty con c6 ké hoach cang tham gia gop 30% vén thanh 1ap CTCP Cao su Doan Két ddu tu dy an
trong cao su tai tinh Kratie, Campuchia voi von diéu 1& 270 ty dong, tong dién tich dy &n la 5,000 ha...

DPR, trong nam 2011, dién tich cao su khai thac ciia DPR udc dat 6,900 ha, giam 4.76% so voi nam 2010 do cdng ty phai
ban giao dat cho dia phuong, nén DPR dat muc tiéu khai thac 14,300 tan md cao su so v6i hon 16,000 tan dat dugc trong
nam ngoai.

HRC, dién tich dat trong toan cong ty cao su Hoa Binh hién la 5,100 ha va quy dat khong thé ma rong thém dugc nia.
(6ng ty co ké hoach tai canh, trong maéi 3,380 ha cao su tir 2010-2016, binh quan 483 ha/nam. Trong ndm 2011, céng ty
6 ké hoach thanh ly 500 ha cay gia, du kién san lugng tiéu ma cao su khai thac dat 3,086 tan gidm 19.35% so véi nam
2010. Nang sudt vuon cay cao su Hoa Binh khong cao do vuon cay khd |du nam va dién tich gieo trong va khai thac dang
¢ vao giai doan cudi cta thoi ky thanh ly. Do do, cong ty sé tién hanh thanh ly va dua cac giong mai voi nang sudt cao vao
trong theo huong dan cla Vién nghién cu cao su Viét Nam.

TRC, trong nam 2010, dién tich khai thac cda TRC hon 5,552 ha, budc sang nam 2011, cong ty cé ké hoach tréng mdi trén
dién tich tai canh la 265 ha, san lugng udc dat 2.1 -2.2 tdn/ha/nam. Trong nam 2011, TRC va cadc cdng ty con cla TRC
gdém cong ty Viét Lao va CTCP Cao su DAu Tiéng Lao Cai da c6 ké hoach ddy manh hoat dong khai thac trong nam mai.
Theo dé, cong ty Viét Lao sé khai thac 4,000 ha/10,000 ha vao thang 4 nam nay, day sé la nhang dong nhya dau tién cda
Viét Nam tai Lao, con cong ty Cao su Dau Tiéng Lao Cai cang bat dau trong 10,000 ha. Ngoai ra, trong nam 2011, TRC cing
sé tién hanh trong mai 15,000 ha cao su tai Nghé An ctng nhu tham gia vao du én cao su Phi Tho véi quy mé 10,000 ha.

TNG nam 2011, TNC dat ké hoach dién tich vuon cay khai thac dat 1,327 ha, san lugng ma khai thac 1,583 tan. (éng ty

cang sé thanh ly 124.92 ha cay cao su dé trong tai canh 2011.
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PHAN TICH KY THUAT NGANH CAO SU TU NHIEN

Nhom ¢6 phiéu nganh cao su ty nhién bién dong tot hon chi s6 VN-Index trong nam 2010. Nhom nganh nay chd yéu di

ngang va di [én trong nam 2010.
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Biéu do 16: DO thi tudn nhom nganh cao su tu nhién, Nguon: SMEs

Sau khi xuat hién phan ky am canh bao sy dao chiéu, gia c6 phiéu nganh cao su da diéu chinh giam diém trong vai tuan
qua. Hién tai, gid 6 phiéu nganh cao su dang nhan dugc sy hd trg trén duong mau xanh s6 (1). Do trong ndm qua, gia cd
phi€u nganh cao su bién dong theo mau hinh tang gia Rising Wedge va mau hinh nay dang di t6i nhang diém cudi cung
nén rdi ro hién tai la rat cao. Vi vay, cac nha dau tu can cho thém dé nhom nay xac nhan su bién dong theo mau hinh méi

trude khi c6 quyét dinh mua vao ¢§ phi€éu nhém nganh nay.
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KHUYEN NGH| DAU TU:

e (P cao su tu nhién nhin chung khong pht hop vai dau tu ngan han, ludt séng do thanh khoan thap, suc bat yéu
hon thj truong.

e Tang truong cda nhom CP nay chid yéu dén tir yéu to ‘co hoc’ (gid) hon la ‘hiu co’ (dién tich & san lugng) do dién
tich tréng cao su dang c6 xu hudng gidm; cac vuon cao su gia ¢6i dang dugc thay thé dan chua thé dua vao khai
thac trong khi nhiéu cong ty cao su ty nhién ¢ xu hudng chuyén déi mot phan dat sang muc dich s dung khac
nhu khu cdng nghiép, bat dong san, ... Gid cao su ty nhién trong nhiing nam qua bién dong rat manh, anh hudng
dén tinh 6n dinh cGa doanh thu va lgi nhuan cta cac cong ty trong nganh; phu thugc chat ché vao téc do tang
truong cla kinh té thé gidi va gia dau tho. Véi dac tinh chu ky cao, cac cdng ty cao su ty nhién thuong dugc
hudng lgi khi kinh té thé gidi tang trudng nong. Tuy nhién, trong diéu kién kinh té va thj truong tai chinh tich cuc,
¢6 phiéu nganh cao su ty nhién lai kém hadp dan hon mot s6 nganh khac nhu bat dong san, tai chinh, ngan hang.

e Nhin chung, ¢6 phiéu nganh cao su ty nhién phu hop hon déi voi NDT trung va dai han, dac biét Ia nhom NDT
nudc ngoai voi chién luge dau tu gid tri hudng t6i cdc doanh nghiép déng gop vao lgi thé canh tranh va tang
trudng cda Viét Nam. Cing trong dai han, voi muc P/E khodng 5x — 6x thi ty lé ¢d tdc cia cac cong ty cao su ty
nhién cong khd hap dan.

e Trong nam 2011, chung tdi nhan dinh DPR va HRC sé c6 muc lgi nhudn cao nhat trong quy | do lugng hang tén
kho I6n di cung véi xu hudng gid tang. Xét vé dién tich, DPR va TNC hap dan hon cac cong ty con lai do day la hai
doanh nghiép ¢é6 muc thu hep san lugng & muc thap hon trung binh trong nam 2011. Dac biét la DPR, doanh
nghiép khang chiu anh hudng tir kha nang suy gidm cda thi truong tiéu thu Trung Qudc trong nam 2011, tham chi
¢6 kha nang hudng lgi tir khd nang tang truéng nganh san xudt 6 to va sam I6p cla cac nudc Chau A khac nhu:
Han Qudc, Dai Loan, An Do...
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KHOI PHAN TiCH - AU TU
Nguyén Viét Hung — Gidm Doc Khoi
Nguyén Tién Dat — Chuyén vién phan tich
Va Duy Khanh — Chuyén vién phan tich
Nguyén Thj Van Anh — Chuyén vién phan tich

TRY SO CHINH: CHI NHANH TP. HCM:

39 Ng6 Quyén, Hoan Kiém, Ha Noi 11 Tran Qudc Thao, Quan 3, HCM
Tel: (84-4) 22205678 (ext: 408) Tel: (84-8) 310147388

Fax: (84-4) 22205668 Fax: (84-8) 310308707

Email: research@sme.vn Email: research@sme.vn
Website: http://www.smes.vn Website: http://www.smes.vn

* T4t cd nhang thong tin néu trong bdo cdo phan tich ndy da dugc xem xét can trong, tuy nhién Cong ty C6 phan Ching khoan SME (SMES) khong chjiv
bat ky mot trach nhiém nao doi vdi tinh chinh xdc cda nhong thong tin duoc dé cap dén trong bao cdo. Moi quan diém cang nhu nhan dinh phan tich
trong ban tin cang cd thé duoc thay doi ma khong can bao trude. Bo cdo chi nham muc tiéu cung cap thong tin ma khong ham y khuyén cdo nguoi doc
mua, ban hay ndm gia chung khoan. Nguoi doc chi nén su dung bdo cdo phan tich nay nhu mot nguon thong tin tham khdo.

SMES cd thé cd nhang hoat dong hop tac kinh doanh vdi cac doi tuong duoc dé cap dén trong bdo cdo. Nguoi doc can luu y réng SMES co thé cd nhing
xung dot loi ich doi voi cac nha dau tu khi thuc hién bao cao phan tich nay.

Bado cdo ndy cd ban quyén va I3 tai san cda Cong ty 6 phan Ching khodn SME (SMES). Moi hanh vi sao chép, sua doi, in an ma khong cd su dong y cia
SMES déu trai lugt. Ban quyén thudc Cong ty o phan Chung khodn SME 2071.
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