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CO PHAN CONG NGHIEP CAO SU MIEN NAM

~LOUNHUAN 2011 VAN BUGC DPAM BAO NHO TANG GIA BAN PAU RA

Béao céo cap nhat Q2/2011

Gia ky vong: 30.200 VND
Khuyén nghi: NAM GIT

THONG TIN CO PHIEU

Ma c6 phiéu CSM
San giao dich HSX
Nganh Coéng nghiép
Linh vuc Cao su sam 16p

DU LIEU THI TRUONG

Gié ngay 24/6/2011 (d¢dng/CP) 14.400
Gié thap nhat 52 tuan (ddng/CP) 11.980
Gi4 cao nhat 52 tuan (d6ng/CP) 34.390
Gié tri von héa (ty dong) 608
SL ¢4 phiéu luu hanh (CP) 42.249.837
KLGD binh quan 10 ngay (CP) 87.270
BAO CAO TAI CHINH

Chi tiéu 2010 2011E
Téng tai san (ty dong) 1179  2.013
Vén chu so hitu (ty ddng) 693 865

Doanh thu thuan (ty ddng) ~ 2.701  3.439
LNST (ty ddng) 141 169

CHI SO TAI CHINH

Chi tiéu 2010 2011E
Tang trudéng Doanh thu 8% 27%
Téang trudng LNST -52% 20%
Tang truong Tai san 1% 71%
Tang truéng Von CSH 24% 25%
Tang truong EPS -71% -3%
Loi nhuén gop bién 14% 16%
Loi nhuan thuan bién 6% 5%
ROE 20% 20%
ROA 12% 8%
CHI TIEU PINH GIA

Chi tiéu 2010 2011E
EPS (ddng/cd phan) 3.333 3.230
P/E (lan) 43 4,5
P/B (lan) 14 14

DU BAO KET QUA KINH DOANH Q2/2011

Gia ban dau ra dwoc diéu chinh ting 25%. Do anh hudng gia cao su dau vao ting 47%
trong hai qui ddu ndm 2011; Casumina da tang gia ban cac san pham sam 16p 1&n trung binh
25%.

San lwong tiéu thu du kién khong c6 nhiéu bién dong. San pham ciia CSM dang phai
chiu canh tranh 16n tir phia siam 16p nhap khau tir Trung Qudc, viéc Cong ty ting gia ban da
gay anh hudng tGi kha nang tiéu thy. Ngoai ra qui 2 théng thuong la qui ¢ san lugng tiéu
thu kém nhit trong nim cua Cong ty, do vay san luong tiéu thy trong qui 2/2011 du kién
khong c6 bién dong qua Ion so véi qui 1/2011.

Chi phi nguyén vat li¢u dau vao ting manh. Trong qui 2/2011, yéu t6 anh huong Ion nhat
t6i gia thanh san xuit cia CSM 4 viéc gia cao su dau vao tang 47% so véi cing ki nim
2010, riéng gia cao su ting da 1am gi von tang 1én khoang 20,7%.

Mic du gid dau ra dd duoc diéu chinh ting nhanh hon gia dau vao nhung thoi diém diéu
chinh 1a cudi Q2/2011 nén viéc nay khong lam thay d6i nhiéu téi KQKD cua CSM. Do vay
chung t6i u6c tinh CSM sé& dat 742 ty dong doanh thu va 30 ty déng lgi nhuan sau thué
trong quy 2/2011.

TRIEN VONG NAM 2011

San lwong tiéu thu dw kién s&é khdng ¢ nhiéu ting trwdéng so véi nam 2010. Nhu cau
sam 16p trong nude ddi véi loai 15p bias dang co du hiéu chitng lai boi xu hudng ngudi tiéu
dung dang dan chuyén sang céc loai 16p radial khong sam. Ngoai ra, nhu cau vé sam 16p c6
t6i 70-75% la nhu cau thay thé nén néu kinh té gap khé khin s& bi anh huong. Véi day
chuyén san xuat cha yéu la cac loai 16p bias, chiing toi khé4 than trong vé mirc ting truong
san lugng cua Casumina trong ndm 2011 va gitt nguyén mirc san lugng nhu cia nam 2010.

Gia cao su dwgc Ki vong giam trong 2 qui cudi nim 2011. Mic du ting cao trong nira dau
niam 2011, gia cao su dau vao duoc ki vong s& giam nhiéu trong nira cudi nim do ngudn
cung cao su tu nhién s& tang 1én khi vao mua khai thac (tir thang 5 hang nam). Cuy thé trong
qui 2/2011, gi4 cao su tu nhién da giam trung binh gan 10% so véi qui 1. Vé6i toc do nay, gia
cao su trong ndm 2011 sé& chi tang trung binh 36% so v&i ndm 2010.

Gia ban diu ra cd thé dwgc giir nguyén téi hét nim. Mic do ting gia ban dau ra hién tai
cliia Casumina di du dé bu dap cho phan ting gia ddu vao va con du thém mét phan lgi
nhuan. Cho du gia gia cao su trong 2 quy cudi ndm c6 thé giam nhung ching t6i cho rang
cong ty s& van giir mac gia ban hién tai.

Chi phi tai chinh ting cao anh hwéng nhiéu téi KQKD cia Cong ty. Hién tai Cong ty
dang tién hanh xay dung hai 3 dy &n bat dong san vai nhu cau vén vay du kién 1a 190 ty
ddng. Ngoai ra, dy 4n nha may Radial cia CSM néu theo dung ké hoach dé ra, trong nim
nay s& can lugng von vay vao khoang 560 ty dong. Do d6, muc chi phi tai chinh dy kién
trong nam 2011 c6 thé dat gan 146 ty dong, ting 250% so v&i nam 2010.

Tinh chung ca nam 2011, do anh huéng cua viéce tang gia ban dau ra, san luong tiéu thu
khéng c6 nhiéu thay doi, doanh thu 2011 cia CSM vi thé dugc du bao s& ting 1én khoang
27% s0 v6i nam 2010, u6e dat 3.439 ty dong. Ngoai ra, gia cao su dwoc du bao co thé giam
trong 2 quy cudi nam nén lgi nhuan cia CSM s& tap trung nhiéu vao 2 quy téi. Chung toi du
bao cong ty s& dat khoang 168,7 ty dong lei nhuan sau thué ca nam 2011.
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QUAN PIEM PAU TU

Trong ngdn han, chiing t6i thay cé phiéu CSM dang dwoc giao dich véi mic P/E du béo cho
nam 2011 vdao khoang 4,5 lan. Pdy khéong phai 1a mic P/E hdp dan trong béi canh th;
treong hién tai, do d@é chiing téi khuyén nghi NAM GI1U d6i véi c6 phiéu CSM trong ngdn
han.

Vé trung va dai hgn, CSM sé tiép tuc duy tri lgi thé ddn dau nganh san xudr sam 1op trong
nudc vé quy mod, cong suat, san lirong va thi phan lop 6 t6 va xe tai nhe. Hon nit, hoat déng
san xudt kinh doanh sam 16p cia Casumina trong mét vai nam téi sé dat mirc kha quan hon
nho dira nha may 16p radial toan thép di vao hoat dgng, doanh thu va loi nhugn sau thué
giai dogn 2012-2015 dwoc du b&o sé tang truwong lan lwot 19% va 24%/ndam. Mic gia ky
vong dai han chiing t6i diea ra la 30.200 dongl/cé phan.



KHUYEN CAO SU DUNG

Tat ca nhitng théng tin néu trong bao cao nay da dugc xem xét cin trong, tuy nhién Cong ty C6 phan Ching khoan Bao Viét (BVSC) khong
chiu bt ky mot trach nhiém nao di véi tinh chinh xac cua nhing théng tin duge dé cap dén trong bao cdo nay. Cc quan diém, nhan dinh,
danh gia trong bao cdo nay 1a quan diém cé nhan cua cac chuyén vién phan tich ma khong dai dién cho quan diém cua BVSC.

B4o c4o chi nham muc tiéu cung cap thong tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua, ban hay nam giir chimg khoan. Nguoi doc chi nén su
dung béo céo phan tich nay nhu mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhitng hoat dong hop tac kinh doanh véi cac dbi tugng duoc d& cap dén trong bao céo nay. Ngudi doc cin lwu ¥ ring BVSC

¢6 thé c6 nhitng xung dot loi ich déi véi cac nha dau tu khi thuc hién béo cao phan tich nay.

BQ PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Cong ty C4 phan Ching khoén Bao Viét
Pia chi try so chinh: 8 L& Théi T4, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhéanh: 233 Bdng Khéi, quan 1, Tp. HS Chi Minh

Dién thoai: (844) 3 928 8080 Fax: (844) 3 928 9888 Dién thoai: (848) 3 914 6888 Fax: (848) 3 914 7999

Chuyén vién phan tich: Chiu trach nhiém ni dung:

Nguyén Thi L4&m Anh nguyenthilamanh@baoviet.com.vn Luu Van Luong  luuvanluong@baoviet.com.vn




