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« Hoat ddng kinh doanh chinh: GT vén héa TT (ty VND) 724,96  Gia hién tai (VND) 42.000
- Trdng cay cao su, hat didu, ca phé. KLGD binh quan 10 phién 12.339  Gia cao nhét 52 tuan 60.500
- Ché bién md cao su. SLCP dang LH (triéu CP) 17,26  Gia th4p nhét 52 tuan 39.500
- Mua ban thiét bj san xuét mu cao su. Vén diéu 1& (ty VND) 172,61 P/E 4 quy gan nhét 5,83
- San phdm: mi cao su dang khdi. EPS diéu chinh (VND) 7.100 P/B 1,57
e Dinh hwéng phat trién: Ty l& cb tirc /Thi gia (%) 9,50 % s& hi*u nuwéc ngoai 8,64
- Thanh ly vwon cay gia, vudn cay kém nang suét trén dién tich cao
su tai cong ty dé tai canh trdng maéi cao su, ddng thoi ting cudng -
ché do tham canh, nang cao ky thuat, déng thoi tang cuong ché do Chi tiéu Ke hoach 9T nam 2011 | % thwe hién
tham canh ting nang suat khai thac mu cao su. nam 2011 : ’
- PAu tw m& rong dién tich trdng cao su bén ngoai: Binh Phwéc, Lai Doanh thu (ty dong) 323,91 480.09 148,2
Chau va & nwdc ngoai (Lao, Camphuchia). Lo nhuan treéc thud
. a @i nhuan truge thué
* Co céu cd dong: 31/10/2010 nhw sau: (ty ddng) 109,20 114.49 1048
5 d6 S6cophén  Tylese Loi nhuan sau thué (ty
Cé déng namgir  hivu (%) tonay (ty 95,27 100.05 105,00
C6 déng nha nuoc (Tap Chi tra cb tirc (%) 25 - -
doan cong nghiép cao su 9.504.000 55,06
Viét Nam)
C& dong la tb chirc va ca i 52,22 Doty chen ) e s comin
nr?énotrr]gng noly(c'ycuc vaca 6040850 35100 ICIoéir\g Price: 4!; W SMA (50 41.32 O Bollingsr (20, 2): 3832 - 46.35 O Wal 462K = i
........................................................ 470
C0O dong la to chue va ca 1.716.120 9.94

nhan nwéc ngoai

Téng 17.260.970 100,00

Tém tat nganh cao su Viét Nam:

Viét Nam hién dang ding thir 5 thé gidi vé dién tich, san lwong
cao su tw nhién va ding thir 4 thé gidi vé xuét khau cao su. Dién
tich trdng cao su trong nwéc 1a 780.000 ha, trong d6, dién tich khai
thac vao khoang gan 500.000ha. San lwgng cao su ndm 2010 cla
Viét Nam dat 755 nghin tan voi nang suét binh quan dat 1,7 tan/ha.
Chuing loai san pham cao su san xuét & Viét nam da sé la dang so
che cht yéu la cao su SVR 3L, loai cao su |&n nhiéu tap chat va cha
yeu dung trong san xuat sdm 16p. Do d6 thj trwdng xuét khdu Ién
nhat cda cao su Viét Nam la Trung Quéc vi day Ia thj trwong san
xuét s&m 16p 1&6n nhat thé gidi. V&i xu thé tang cla gia cao su trong
2 n&m gan day, cao su dang dan tr& thanh mat hang xuét khau cha
lwc mang lai ngu6n ngoai té Ién cho Viét Nam. Trong nam 2011, Viét
Nam xuét khdu duwoc 846.000 tan cao su véi gia tri 3,3 ty USD.

Hién tai, xu thé gia cao su thé gi¢i dang di xubng sau khi thiét lap
mirc dinh vao thang 2/2011 do anh hwéng tir nhitng lo ngai v& suy
thoai kinh té thé gici cling nhu nhu cAu sut giam cla thj trudng
Trung Quéc. Gia xuat khdu cao su Viét Nam ciing bi anh huwéng va
chi con khoang 3.300 USD/tan va khong loai trir khd nang sé giam
xuong con 3.000 USD/ tan trong ngén han. Tuy nhién, tinh hinh c6
thé sé sang sta hon khi bwéc vao quy 2/2012 do cac nuwéc san xuat
cao su chu lyc bwdc vao mua kho. Ngoai ra, trong dai han, dinh
hwéng phat trién cla nganh cao su Viét Nam t&i ndm 2020 la
chuyén d6i san xuat cao su nguyén liéu va dinh huwdng phat trién
san xuét cao su céng nghiép, xuat khdu cao su thanh pham két hop
v&i cao su nguyén liéu.

Ning lwc san xuét:

- Dién tich cao su khai thac: 2.874 ha. Nang suét khai thac: 1.347
kg/ha. San lwgng cao su khai thac: 3.872 tan.

- San lwgng cao su thu mua: 3.086 tan.

- Thanh phdm cao su tiéu thu: 6.452 tan.

- Co cAu san phadm: SVR CV50 (0,6%), SVR CV60 (22%), SVR 3L
(62%), SVR 10 (15%), TP khac (0,4%).

- Hau hét cac doanh nghiép cao su niém yét déu cé nang suét cao
hon trung binh nganh (1.689 tan/ha), chi c6 HRC la doanh nghiép cé
san lvong cao su thdp hon so véi trung binh nganh. Clng véi PHR,
TRC va DPR, HRC dang trong thoi ky suy thoai (dién tich cao su thu
hoach bj thu hep do phai thanh Iy dan dén san luong cao su thu
hoach ciing sut giam).
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Thi Gia (d/cp) 45.000 12.000  40.100
EPS 4 Quy Gan Nhét (d/cp) 15.750 4.580 7.100
P/E 4 Quy Gan Nhét 2,92 2,68 5,83
P/B 1,22 0,79 1,57
Cb Te/Thi Gia (%) 5,40 12,0 9,60
S& Hiru NN (%) 35,13 1,77 8,64
ROA (%) 23.51 16.82 18.96
ROE (%) 37.62 20.09 24.42
LN gop Bién (%) 45.03 34.26 25.66
LN thuan Bién (%) 38.32 28.63 23.12
Kha ndng TT Ngén Han 2,04 4,71 1,39
Téng No/VCSH 0,40 0,14 0,24

Dw an sap dau tw:

Cong ty tiép tuc dau tw vao cac dw an dang trién khai — chii yéu & cac Iinh vuc
chuyén nganh nhu trdng cao su, khu céng nghiép trong dia ban tinh Béng Nai.

- K& hoach tai canh va tréng méi cao su trong doanh nghiép: dién tich 5.097,79 ha
(trong d6: tai canh 5.055,36 ha, trdng méi 42,43 ha), thdi gian thue thue hién 11
nam (tr 2006 — 2016). Ba thwe hién tai canh 5 nam véi dién tich 2.223,52 ha. Ké
hoach tai canh 5 nam (2011 — 2015) dién tich 2.485,04 ha (binh quan 497
ha/nam).

- Ké hoach gop vén dau tw trbng méi cao su ngoai doanh nghiép: D kién téng
vbn dau tw tr ndm 2005 dén 2012 la 214,162 ty ddng, twong trng dién tich cao su
la 3.873 ha. Da gép vén dau tu tlr nam 2005 dén 2012 1a 192.412 ty déng, sb con
lai phai gép dén 2012 la 21.75 ty ddng. San lwgng cao su tiéu thu 1a 18.740 tan
(binh quan 3.748 tAn/nam). Tdng doanh thu 1a 1.523,23 ty déng (trong do6: doanh
thu cao su khai thac 920,58 ty ddng). Loi nhuan sau thué 439,52 ty déng (binh
quan 87,9 ty ddng/n&m).



2008 2009 2010 9T/2011
Doanh thu thuan 289.976 202.645 411.801 480.094 Ting trwéng
Gia von 191.025 151.829  306.133  382.316 .« Trong nhitng ndm qua nganh cao su da chiu anh hudng it nhidu bdi suy
Loi nhuan gop 98.951 50.816 105.668 97.778 thoai kinh t&, mac dui doanh thu clia Cong ty cao su Hoa Binh (HRC) tang
Thu nhap tai chinh 13.473 10.949 6.664 6.296 nhung gia von hang ban tang manh’hcrn khién cho lgi nhuén sau thué
Chi phi tai chinh 27119 -8.941 5.752 5275  Cng ting tudng khbng o5 gi dgt bien. Nguyén nhan cda viéc tang i
N von hang ban la do vuwdn cdy cao su clia doanh nghiép dang vao giai
LN thuan HDKD 69.633 56.438 86.013 81.008 doan gia va can thanh ly, vuon cay tré di vao khai thac con it dan dén
Loi nhuan trwéc thué 88.025 71.523 106.512 114.491 dién tich khai thac bi thu hep. Mét khac, mét phan cao su la do cong ty thu
Loi nhuan sau thué 88.025 65.456 95.188 100.045 mua nén viéc bién dong gia cao su anh hudng nhiéu dén loi nhuan clia
doanh nghiép. Nam 2010, doanh thu thuan tang 103% nam 2010 va
2008 2009 2010 30/9/2011 87% 9 thang nam 2011, loi nhuan tang 52% nam 2010 va 31% 9 thang
Tién & twong dwong tién 12.748 54.991 25.045 59.587 nam 2011.
DPau tw TC ngén han 90.500 15.000 1.000 1.000  « Co cAu doanh thu clia HRC don thuan la doanh thu xuét khu ma cao su
Phai thu ngén han 15.240 16.144 16.529 15.943 va doanh thu ban m cao su ni dia. Tuy nhién c6 s thay ddi trong ndm
Hang tén kho 29 859 20417 70.186 72.728 2911,thui1dé_n hét qui 3, ty trong ctia xuét khAu mdi cao su dang giam
. 3 dan, nhudng ché cho ban mi cao su ndi dia. Téng doanh thu tir viéc ban
TS ngan han khac 303 B 2.243 6.037 mu cao su qui 3 cling gidam so v&i cng ky do san luong tiéu thu gidm.
TSCD, 88.037 98.429 124.734 157.642 « Tbng tai san tang cham, cac khodn dAu tw vao cdng ty lién doanh lién két
Loithe TM - - - - dan trai (gép vén véi ty 18 thAp vao nhiéu doanh nghiép trong nghiéu
DPAau tw tai chinh dai han 149.769 231.045 261.609 254.428 nganh nghé khéng lién quan t&i finh vure chinh trdng cao su) va khéng tap
Tai san dai han khac 1.097 627 709 1.750 trung vao viéc m& rong san xuét dan dén nguy co cd thé doanh nghiép
TONG TAI SAN 387.653 436.749 502.114 569.147 sé ngay cang giam hiéu qua kinh doanh. Kh& nang trong ndm nay, doanh
. nghiép chi duy tri dugrc mire tang tredng nhw ndm ngoai (khéng co gi dot
No¢ ngan han 62.017 56.899 82.534 85.215 bién)
Nc;)' dai han 3.617 10.791 9.142 26.792 Co cu nor vay va kha niing thanh toan
Von chi sé& hiru 315.054 360.838 410.439 457.140 2 < . A e o . .
. . . » TOng no tang twong &ng voi viéc tang ca ng' ngan han va no dai
Loi nhuén chwa phan 102.676 127126  167.078  194.872 han. Doanh nghiép st dung chdi yéu loi nhuan gice lai d& tai dAu tu.
phoi Hé sb vén vay trén vén chd s& hivu bién déng it nhung ty 18 vay dai
TONG NGUON VON 387.653 436.749 502.114 569.147 han trén tdng ngudn vén 9 thang ndm 2011 ting hon gap ddi so voi
2008 2009 2010 9T/2011 nam 2010. No dai han 1a khoan vay tai trg mé rong san xuét (dau tw
Ta N tréng maéi cao su, thay thé vwdn cao su cii da gia).
ang treéong )
DT thuan (%) 2,04 -30,12 103,21 87.34 o Hé so kha nang thanh toér) giam trong cac ném‘tru’('yc va giam manh
A o vao nam 2010 do khoan tién va twong dwong tién gidm con mét nira
LN thuan (%) -37,40 -18,95 52,40 30,95 S0 v&i ndm 2009, lugng hang tdn kho tang gap hon 3 1an. Tuy nhién,
LNST (%) -33,77 -25,64 45,42 33,54 v6i L diém 12 ty 18 vay no thdp va luén dam bao thanh khoan, doanh
Vén CSH (%) -6,83 14,53 13,75 16,21 nghiép van chti dong chi tra khi cac khoan no d@én han.
Téng tai san (%) -4,76 12,66 14,97 27,09 Hiéu qua hoat déng
Co cau nguan vén » Vong quay hang ton kho tang vao ndm 2010 nhung dang ¢ xu
Vén vay/ Vén CSH 0,20 0,18 0,22 0,25 huéng gidm vao ndm 2011 do lwgng hang ton kho tang qua tirng
Vay dai han/Téng NV 0,01 0,02 0,02 0.05 quj, khi @6 vong quay khodn phai thu lai cé xu hwédng tang, diéu nay
L. . thé hién HRC dang gap kho khan trong viéc tiéu thu ma cao su.
Kha nang thanh toan « Loi nhuan gdp bién va loi nhuan thuan bién ciing gidm va dw bo
HE s0 TT ngan han 240 1.87 1.39 1.82 trong n&m nay cling khang c6 dat bién. Tuy nhién EPS theo béo céo
Hé s6 TT nhanh 1.92 1.51 0.54 0.97 (chua kiém toan) nam 2011 ciia HRC dat 7.407d/cp Ia két qua dang
Kha nang TT tie thi 1.66 1.23 0.32 0.71 khich Ié déi véi doanh nghiép.
Hiéu qua hogt dong Diém nhéan dau tw
VQ hang ton kho 6,89 6,04 6,76 5,35 Hién tai cdng ty dang trong giai doan thanh ly vuon cay cii va thyc hién
VQ khodn phai thu 23,06 12,91 25,21 29,57 trdng cay méi nén thdi diém hién tai va khoang 7 ndm (chu ky cay chua cho
VQ tbng tai san 0,73 0,49 0,88 0,90  mi)cdthé s& co s sutgiam vé& san luong thu hoach.
Kha nang sinh 1&i Gia cao su t nhién phy thudc chli vao yéu tb cung va cau, theo du bao
LN gop bién (%) 34,12 25,08 25,66 20,37  claHigphdicaosu Quéc té thi trong théi gian t6i, cung ciu con chénh léch
LN thuan bién (%) 30,36 32,30 23,12 20,84 ~ Vag@caosuvanduytigmuccao. , ‘
ROA (%) 22 15 1588 20.28 18 68 !\lgoéi ra, gia cao su tw nhién con chiu su bién dong cuia gia déu’th() trén
. ’ ’ ’ ’ thé gi6i, vi day la nguyén liéu chinh san xuét ra cao su nhan tao, vén I loai
ROE (%) 26,95 19,37 24,68 23,06 (a0 su dé thay thé cao su tw nhién. Khi gia dau tho ting thi kéo theo gia cao
EPS (d/cp) 5.129 3.814 5.546 5.796  su nhan tao ting, cao su tw nhién s& duoc wa chudng hon khién cho gia

Dé biét thém théng tin chi tiét vé ma cé phiéu nay. vui Iong truy cap trang web Ezsearch
cla chung téi tai dia chi http://ezsearch.fpts.com.vn

Phong Méi gi&i niém yét, Cong ty C6 phan Chirng khoan FPT
Chuyén vién Lé Diéu Linh- Email: linhld@fpts.com.vn

cao su ty nhién c6 bién déng cting chiéu véi gia dau tho.

Két qua kinh doanh ctia HRC chua thuc sy ndi bat trong nganh. Hon
nia, chi s gia trén thu nhap (P/E) ctia HRC dang & mirc kha cao (5,8 lan)
s0 vOi cac doanh nghiép khac cung nganh cling nhw trén thi trwdng ching
khoan. V&i mure gia hién tai NPT chwa nén mua vao..




Tuyén b6 mién trach nhiém

Cac théng tin va nhan dinh trong bao cdo nay dwoc cung cap bQi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay, c¢é sdn va mang tinh hop
phap. Tuy nhién, chung téi khéng ddm bao tinh chinh xac hay day dd cla cac théng tin nay.

Nha d&u tw sir dung bao céo nay can Iuu y réng cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chat chdi quan clia chuyén vién phan tich FPTS, Nha dau tw st
dung bao cao nay tw chiu trach nhiém ve quyét dinh ctia minh.

FPTS co thé dwa vao cac thong tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khong bi phu thudc vao bét ki rang bugc
nao ve mat phap ly doi véi cac thong tin dva ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cao phan tich, chuyén vién phan tich va FPTS khong nam gitr bat ki ¢d phiéu nao clia doanh nghiép nay.

Cac thong tin cé lién quan dén cac chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lien quan dén cd phiéu nay cé thé dwoc xem tai
http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc.
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