Cao su Phuwéc Hoa

Thay déi wéc tinh lgi nhudn do dién bién gid cao su gigm

Trong bdo cdo PHR gin nhét, ching téi duwa ra du bdo gid cao su ty nhién s& giao
dich quanh mdrc USD4,000/t4n, nhung thyc té& gid cao su giam 32.5% tir USD 4,000
giam xuéng USD 2,700/tan tir gilra thang 10, do mét s6 nhan s6 bat ngd: (i) tran lut
I&n nhat tir trede dén nay tai Thai Lan d3 lam ngdp cdc nha mady san xuat 6 té, gian
tiép lam gidm nhu cau tiéu thu 18p xe (nganh 6td chiém khodng 70% nhu cau cao
su tu nhién), (ii) khiing hodng tai Chau Au mot Ian nita day 1én lo ngai d6i v&i nén
kinh t& toan cau va tao ap lwc 1&n cho gia ca hang hda.

Gia cao su tw nhién cé thé gidm trong ndm 2012. Mac du t6 chirc International
Tripartite Rubber Council, dai dién ba nudc sdn xuat cao su I&n nhat thé gidi, duv
dodn ngudn cung s& gidm trong nhi*rng thang t&i do mua 1én, ching téi cho rang
gia cao su s& gidm trong ndm 2012 do céc yéu t6 sau: (i) doanh s& ban xe hoi ting
cham, (ii) k&t qua cla k& hoach can thiép ngin gid cao su giam sau clia ba nwdc san
xuat cao su I&n cé thé khéng nhu mong dai, (iii) ngudn cung tiép tuc gia ting, va
(iv) gid cao su tu nhién t8ng hop cé thé giam theo gia dau.

Gidm du phéng lgi nhun. Ching téi d3 quyét dinh giam du phéng lgi nhuan cho
FY11, FY12 va FY13 tuong (rng 6.2%, 37% va 31% trén co s& thay déi gid ban trung
binh(GTB) du kién:

(i) FY11: du phéng GTB cho 4Q11 |a VND66.6 triéu/tan (-22% so véi dy
phéng trudc), do vdy GTB cho FY11 gidm xudng con VND88.2 triéu/tan
(trwdc day: VND94.2 triéu/tan).

(ii) FY12 va FY13: ching tdéi gid dinh GTB khodng VND52 triéu/tan
(USD2,470/tan), cao hon mirc trung binh wdc tinh cla cdc cong ty
khac cung nganh 2.4% do trong co cdu san pham PHR chl yéu 1a SVR
CV 50 - 60 co6 gid cao hon.

Thay d6i khuy&n nghi thanh TRUNG LAP, véi gid muc tiéu giam theo phwong phéap
DCF con VND25,100. Theo nhan dinh cla ching t6i, gia c6 phiéu PHR sé giam theo gia
cao su. Ching t6i d3 phan anh gid cao su tu nhién va thué€ xuat khau la 3% trong giad
muc tiéu. Tai mirc gid muc tiéu, P/E twong &ng la 2.9x (FY11F) va 4.1x (FY12F), so
v0@i P/E dang giao dich la 2.6x va 3.8x.

Dv phdng tai chinh

Két thuc 31/12 2009 2010 2011F 2012F 2013F
Doanh thu

(VND’triéu) 1,067,844 2,030,099 2,458,125 1,36857 1,176,493
LN gép (VND'’triéu) 267,215 502,230 684,322 476,148 456,495
Ty Ié tdng trudng -6% 88% 36% -30% -4%
EPS (VND) 3,287 6,177 8,417 5,857 5,615
DPS (VND) 2,200 3,000 3,000 3,000 3,000
Ty suét c6 tirc (%) 10% 13% 13% 13% 13%
ROE (%) 23% 34% 36% 22% 19%
ROA (%) 14% 22% 22% 16% 14%
P/E (x) 6.9 3.6 2.6 3.8 3.9
P/B (x) 1.6 1.2 0.9 0.8 0.8

Ngudn: Céng ty, Sacombank-SBS
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Bao cdo cap nhat cong ty
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Bdo cao da phat hanh

Ngay Khuyén nghij Gia muc tiéu 12T Gia thj trwong tai ngay phat hanh
Bdo cdo lan dau 09/10/2010 MUA VND 42,500 VND 38,000
Bdo cdo cap nhat 03/04/2011 MUA VND 42,500 VND 36,000
Bao cdo cap nhat 08/07/2011 MUA VND 49,100 VND 31,200
Bdo cao cap nhat 13/10/2011 MUA VND 43,000 VND 29,000

Hé théng khuyé&n nghi dau tw cia Sacombank-SBS

Mua: Gia c6 phiéu cé thé ting 15% trong vong 12 thang téi

Mua ngan han: Gid c6 phiéu cé thé ting 15% trong vong 3 thang tdi, tuy nhién trién vong dai han van khéng chéc chin.
Trung Lap: Gia c6 phiéu cd thé dao ddng trong mirc +/- 15% trong 12 thang téi

Hién thyc héa lgi nhudn: D3 dat gid muc tiéu, tim ki€ém co hdi mua & mirc gid thap hon mirc hién tai.

Ban: Gia c6 phiéu c6 thé gidam siu hon 15% trong vong 12 thang téi

Khang Xép hang (NR): C6 phi€u khéng ndm trong pham vi theo ddi

Khuyén cdo

Chung téi chi st dung trong bdo cdo ndy nhitng théng tin va quan diém duoc cho la ddng tin cdy nhét, tuy nhién chung téi
khéng bdo dém tuyét déi tinh chinh xdc va déy du cda nhitng théng tin trén. Nhirng quan diém cd nhén trong bdo cdo ndy dé
dworc cdn nhéc cén thdn dwa trén nhitng nguén théng tin ching téi cho Ia t6t nhdt va hop ly nhét trong thoi diém viét bdo cdo.
Tuy nhién nhitng quan diém trén cé thé thay déi bdt cw lic ndo, do dé ching téi khéng chju trdch nhiém phdi théng bdo cho
nha déu tw. Tai liéu nay sé khéng durgrc coi ld mét hinh thirc chao bdn hodic 16i kéo khdch hang dau tw vdo bt ki c6 phiéu ndo.
Céng ty SBS ciing nhuw cdc céng ty con va todn thé cdn bo cbng nhén vién hodn toan cé thé tham gia déu tw hodc thurc hién cdc
nghiép vu ngén hang déu tw déi véi cé phiéu duoc dé cép trong bdo cdo ndy. SBS sé khéng chju trdch nhiém vdi bt ki théng tin
ndo khéng ném trong pham vi béo cdo nay. Nha déu tw phdi cén nhdc ki lwéng viéc st dung théng tin ciing nhung cdc dy bdo
tai chinh trong tai liéu trén, va SBS hodn toan khéng chiju trdch nhiém vdi bdt ki khodn 16 truc tiép hodc gidn tiép ndo do st
dung nhitng théng tin dé. Tai liéu ndy chi nhdm muc dich lwu hanh trong pham vi hep va sé khéng duwoc céng bé réng rdi trén
cdc phuong tién truyén théng, nghiém cdm bat ki sw sao chép va phdn phéi lgi déi vdi tai liéu nay.
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