vcBs CONG TY CHUPNG KHOAN VIETCOMBANK

BAO CAO CAP NHAT NAM Q12012

NGANH SAN XUAT LOP XE
Ma nganh ICB: 3357

Bloomberg Ticker: DRC VM Equity
Ngay cap nhat: 03/04/2012

Théng tin cé phiéu

Gia ngay 03/04/2012 (VND) 27.500
Khoang gia 52 tudn (VND) 15.800 — 32.200
Vén hoa (ty VND) 1.269
Hé sb Beta 0,99
KLCPBLH 46.153.865

Thay dbi gia 1T 15%
Thay déi gia 3T 59%
KLGDBQ phién 1T 299.849
KLGDBQ phién 3T 216.145
KL mua rong ctia NDTNN 3T 997.050
% con dwgc phép mua ciia NDTNN 26,7%

Bién dong gia cé phiéu
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CONG TY CO PHAN CAO SU bA NANG (DRC)

Piém nhan dau tw

Nganh san xuéat sam 16p dwoc danh gia con nhidu tiém nang do Viét Nam Ia mét trong
nhirng nwéc I16n san xuét cao su. Trong d6, DRC la mét trong nhitng doanh nghiép
d&u nganh san xuéat sdm 16p c6 loi thé ndi troi véi co cdu san pham chi yéu 1a sdm 16p
6t6 va thi phan ndi dia Ion. Vi vay, DRC sé kha hap dan déi véi nha dau tw nwéc ngoai
(K& tir dau n&m 2012 dén nay, ty 1& s& hiru nwéc ngoai ting thém 4% lén 22,18%).

Nam 2012, trong trwéng hop gia cao su khéng bién dong I&n so véi hién nay khién chi
phi mua cao su khéng téng cao, DRC c6 nhiéu kha nidng sé thuc hién dwoc cam két
tiét kiém 138 ty chi phi dau vao (nguyén vat liéu 110 ty va 28 ty con lai 1a chi phi dién,
nhién liéu va cac chi phi khac), tir d6 tao didu kién cho Céng ty cé thé vwot ké hoach
lgi nhuan trwéc thué (230 ty dong) va dat khoang 250 - 280 ty trong ndm 2012,
Khi d6, DRC ¢6 mirc EPS dat khoang 2.700-3.000 déng/cd phiéu (sau khi tang vén lén
691 ty), chung tdi cho réng day la mirc EPS twong déi cao trong giai doan céng ty
dang d4u tw.

Tinh hinh hoat déng va trién vong

Két qua kinh doanh nam 2011

Nim 2011 DRC dat 2.637 ty dong doanh thu va 198 ty déng lei nhuan sau thué
tiang 1an lwot 22% va 1% so vé&i nam 2010, EPS duy tri kha cao & murc 4.830 ddng/cd
phiéu.

Tang trwéng doanh thu dat 22% nhwng ting trwéng lgi nhuan sau thué chi dat
1% |a do gia nguyén liéu tang cao (gia cao su dau vao ndm 2011 tang 35% so v&i nam
2010), chi phi 1ai vay va |6 do chénh léch ty gia ting khién kha n&ng sinh 1&i giam sut.
Tuy nhién, khad nang sinh I&i cia DRC van cao hon nhidu so véi cac coéng ty trong
nganh sam 16p nhu CSM, SRC. Cu thé, ty suat loi nhuan gdp ctiia DRC, CSM, SRC Ian
lwot la 16%, 9% va 9% trong nam 2011. Do dé, mac du lgi nhuén ctia DRC chi tang 1%
trong nam vira qua nhwng van kha quan hon két qua loi nhuan ctia hai cong ty con lai,
loi nhuan ctia CSM gidm 72% va SRC gidm 84%. Ngoai ra, vén diéu 1& cia DRC tang
50% do Céng ty chia cb tirc béng cb phiéu ty 1& 40% tir LNST v&i ty & 10:4 va chia cb
phiéu thwéng v phat trién véi ty 16 10% nén EPS giam 33% tir 6.376 ddng/cd phiéu
xubng con 4.830 ddng/cd phiéu.

Théng tin cac dw an I&n dang trién khai

Dw an di d&i nha may tir Bidc My An vao KCN Lién Chiéu: Hién DRC dang di doi xi
nghiép sam 16p 6t6, dw kién chi phi dau tw 14 673 ty ddng trong dé dau tw méi 580 ty
ddng. Vén dau tw c6 40% la vbn tw c6 va hé trg, con lai la vay Vietinbank. Thoi gian di
chuyén tlr cubi quy 1/2012 dén cudi nam 2013 dé& dam bao khong anh huéng dén hoat
dong san xuét kinh doanh va dén ngay 30/6/2013 c6 thé ban giao dat cho Pa Nang.

Dw an san xuét I6p xe tai radial cong suat 600.000 16p/nam v&i tdng dau tw 2.993 ty
(trong @6 vén tw c6 30%, vay ngan hang 70%) véi 2 giai doan tlr 2010-2015: Giai doan
1 cla dy an duoc trién khai tr ndm 2010. N&m 2011 DRC da giai ngan 211 ty, nang
tdng gidi ngan cho dw an 1&n 263 ty. Ndm 2012, DRC dw kién sé& ddy manh gidi ngan
v&i 1.245 ty (g4n 6 1an vén da giai ngan ndm 2011) dé hoan thanh giai doan 1 vao cudi
nam 2012, chay thr va ra san pham trong ndm 2013.

Trién vong kinh doanh nam 2012

Két qua kinh doanh quy 1/2012 sé kha quan do gia cao su la nguyén ligu chinh da
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Chi tiéu tai chinh co ban |

2009 2010 2011 2012F

DTT (ty VND) 1.815 2160 2.637  2.950
LNST(ty VND) 393 196 198 1725
TTS (ty VND) 785  1.064  1.622
VCSH (ty VND) 558 732 878
No/TTS (%) 29 31 46
LN gop/DT (%) 29 17 16
ROA (%) 50 18 12
ROE (%) 70 27 23
BV (VND) 36.221 23.772 19.014
EPS (VND) 25563  6.376  4.282

Bien dong gia nguyén liéu cao su
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gidm manh so v&i cung ky 2011.

N&m 2012 DRC dw kién nhu ciu vén kha Ié&n véi khoang 1.825 ty, gap 6 1an vén
da giai ngan nam 2011. Trong dé vén tw cé khoang 605 ty, vén vay khoang 1.220 ty
cho 2 dy an. Tuy nhién, vén sé& dwoc gidi ngan nhiéu vao thdi diém cudi ndm khi mua
thiét bi d& van hanh nha may san xuét 16p radial nén ap luc chi phi l4i vay sé& dén vao
nam 2013.

Nam 2012 chi phi lai vay dw kién tiép tuc ting, wéc tinh trén 120-150 ty déng
nhwng v&i cam két tiét kiem 138 ty ddng chi phi sé gitp Cong ty giam ap lwc chi
phi l8i vay. Hién tai, DRC dang vay 287 ty ddng no ngan han (trong d6 chi yéu vay
bang USD), no dai han 187 ty (trong d6 hon 60% la vay bang VND v&i mic 14i sut
cho vay tha néi béng lai suat huy déng VND 12 thang + 3%, phan con lai la vay béng
USD véi 14i suét cho vay bang 1ai suat huy dong USD 12 thang + 2,5%). Wéc tinh chi
phi l3i vay s& tang lén khodng trén 120-150 ty. Nam 2012, DRC dét ra ké hoach kha
than trong, doanh thu ting 9% véi 2.950 ty nhwng LNTT gidm 12,5% va dy kién dat
230 ty. Néu gia cao su khéng bién dong nhidu so véi mic gia hién nay giup DRC thuc
hién dwoc cam két tiét kiém chi phi, ching t6i cho réng nhiéu kha nang DRC c6 thé
vwot ké hoach.

DRC sé tang tiép von diéu 1 50% tir 461 ty 1én 691 ty dé ho trgr va ddi trng vay NH
khi trién khai cac dw an: DRC hién dang trong giai doan diu tw nén nhu cau vén rét
Ién. Do d6, sau khi thwc hién chia cb phiéu thwédng ndm 2011, tdng 50% vén didu lé
trong nam 2011, DRC dw kién tiép tuc thwe hién chinh sach nay trong nam 2012.
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Bang can déi ké toan tém tat

Pon vi: Triéu déng Nam 2011 +-% yoy
TAI SAN NGAN HAN 1.213.155 57%
Tién va cac khoan twong dwong tién 78.140 -28%
Cac khoan dau tw tai chinh ngén han

Cac khoan phai thu 299.880 43%
Hang ton kho 821.504 84%
Tai san ngén han khac 13.632 96%
TAI SAN DAI HAN 408.433 40%
Cac khoan phai thu dai han

Tai san cb dinh 383.923 44%

Loi thé thwong mai
B4t dong san dau tw

Cac khoan dau tw tai chinh dai han 8.181 25%
Tai san dai han khac 16.330 -14%
TONG CONG TAI SAN 1.621.589 52%
NQ PHAI TRA 743.840 124%
No ngén han 555.015 91%
No dai han 188.825 344%
VON CHU S& HOrU 877.749 20%
Vén cha s& hiru 877.582 20%
Ngudn kinh phi va qu§ khac 167 -23%
LO!I icH cO BONG THIEU SO

TONG CONG NGUON VON 1.621.589 52%

Bang két qua hoat déng kinh doanh

Pon vi: Triéu dong Nim 2010

Doanh thu ban hang va cung cép dich vu 2.706.755 22%
Cac khoan giam trir -70.059 21%
Doanh thu thuan 2.636.696 22%
Gia vén hang ban -2.220.807 24%
Loi nhuan gop 415.890 11%
Doanh thu hoat déng tai chinh 7.803 6%
Chi phi tai chinh -65.399 55%
- Trong dé : Chi phi lai vay -15.804 76%
Chi phi ban hang -50.876 18%
Chi phi quan ly doanh nghiép -49.656 23%
Loi nhuan thuan t» hoat ddng kinh doanh 257.762 0%
Thu nhap khac 7.126 47%
Chi phi khac -1.276 6%
Lgi nhuan khac 5.851 61%
Téng lgi nhuan két toan trwée thué 263.613 1%
Loi nhuan sau thué thu nhap doanh nghiép 197.654 1%
Loi nhuan sau thué ctia céng ty me 197.654 1%
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Nam 2009
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-57.952
2.160.139
-1.784.356
375.783
7.362
-42.088
-8.988
-43.260
-40.485
257.311
4.838
-1.201
3.636
260.948
196.184
196.184

41%
39%

67%
32%
26%
23%

14%

295%
36%
47%
58%

2%
31%
31%

-82%

36%

20%
44%
19%
38%
-28%
201%
-11%
-34%
-5%
2%
-34%
76%
237%
52%
-34%
-50%
-50%

Phong Nghién ctru va Phan tich

Chuyén vién phéan tich: Lé Thi Ngoc Anh

Trang | 3



vcBS CONG TY CHI’PNG KHOAN VIETCOMBANK BAO CAO CAP NHAT NAM Q12012

KHUYEN CAO

Béo cao nay duoc xdy dung nhdm cung cép céc théng tin cap nhéat vé két qua hoat dong san xuét kinh doanh ciing
nhuw phan tich céc yéu tbé dnh hudng dén trién vong phat trién cua doanh nghiép. Ban than bao céo nay va/hodc bét ky
nhan dinh, théng tin nao trong béo cédo ciing khéng phai Ia 1&i chao mua hay bén bét ky mét sdn phdm tai chinh, ching
khoan nao cua/lién quan dén céng ty dwoc phén tich trong béo céo. Do d6, nha déu tw chi nén coi béo céo nay la mét
nguén tham khdo. VCBS khéng chiu bét ky trach nhiém nao truéc nhitng két qué ngoai y mubn khi quy khach st dung

céc théng tin trén dé kinh doanh chimng khodn.

T4t c& nhiing théng tin néu trong béo céo phén tich déu da duoc thu thdp, danh gia véi mirc cén trong tbi da cé thé.
Tuy nhién, do céc nguyén nhén chid quan va khach quan tir céc ngudn théng tin cong bé, VCBS khéng dédm béo vé
tinh xac thuc cla céc théng tin duoc dé cép trong bao céo phén tich ciing nhw khéng cé nghia vu phéi cap nhét nhiing

théng tin trong béo cdo sau thoi diém bao céo nay duoc phat hanh.

B&o cdo nay va céc nhén dinh, phéan tich trong béo céo thé hién quan diém riéng, doc lap ctia phong Phan tich. Do do,
VCBS va/hodc cac b6 phan khac ctia VCBS cé thé cé cac hoat déng mua/bén chirng khoén thuén chiéu hodc nguoc

chiéu véi nhiing khuyén nghij trong béo cdo nay.

B&o cédo nay thudc ban quyén cua VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phan hodc toan bd néi dung béo céo va/hodc

XUat bdn ma khéng c6 suw cho phép bang vén bén cta VCBS déu bi nghiém cém.

CONG TY CHI'NG KHOAN NGAN HANG NGOAI THUONG VIET NAM

Téng 12, 17 tda nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Noi

Tel: 84 -4 -39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 —4 -39 360 262

http://www.vcbhs.com.vn — http://info.vcbs.com.vn

PHONG NGHIEN ClPU VA PHAN TIiCH

Lé Thi Lé Dung

Trwéng phong:
o = (Itldung@vcbs.com.vn)

Nhém phan tich dau tw:

Lé Thi Lé Dung Quéch Thuy Linh Nguyé&n Thi Thanh Nga
(Itldung@vcbs.com.vn) (qtlinh@vcbs.com.vn) (nttnga_hcm@vchbs.com.vn)

Lé Thi Ngoc Anh Lé Huyén Minh Tran Gia Bao
(Ithanh@vcbs.com.vn) (Ihminh@vcbs.com.vn) (tgbao@vcbs.com.vn)
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