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NUA CUOI 2012: NHIEU YEU TO THUAN LQI VAN BPUQC DUY TRI
6 thang dau nim 2012 lgi nhuén ting trueong manh nhé gia nguyén liéu diu vao giam

= Nhu cau tiéu thy siam 16p giam nhung khong nhiéu. Hai doanh nghiép I6n nhiat CSM va
DRC van duy tri duge ting truéng doanh thu trong khi doanh thu cia SRC giam nhe. Chinh
sach ban hang ctia cac doanh nghiép dugc ndi long.

= Gia nguyén vt liéu dau vao giam la dong luc I6n nhit tao ra sy ting treong manh vé loi
nhuan caa cac doanh nghiép san xuét sam 16p. Pac biét Ia sy giam gia cao su tw nhién.

= Chi phi tai chinh cua cac doanh nghiép trong nganh giam nho 14i suit giam va ty gia on
dinh. Tuy nhién chi phi ban hang va chi phi quan ly doanh nghiép trén doanh thu lai ting.
Vay ngan han c6 xu huéng giam.

* 6 thang ddu nam 2012 ca 3 doanh nghiép Ién trong nganh déu cé ty 1& hoan thanh ké hoach
lgi nhuan trén 70%. Ty 1& hoan thanh ké hoach caa CSM, DRC, SRC tuong tng 1a 97%,
84%, 73%.

6 thang cubi nim 2012 nhiéu yéu t6 thuan lei ciia nganh s& van dwoc duy tri

= Nhu ciu tiéu thu sam 16p s& dwoc duy tri én dinh bai doanh thu ban 6t6 c6 tin hiéu kha quan
hon va nira cudi ndm nhu ciu sim 16p s& Ién hon theo chu ki hoat déng san xut kinh doanh
ctia nén kinh té.

»  Loi thé gia cao su ty nhién giam tiép tuc dwoc duy tri trong thoi gian téi do trién vong kinh
té thé gisi chua kha quan va ngudn cung cao su ty nhién doi dao.

= L&i suit c6 xu huong giam va ty gla én dinh tlep tuc gop phin gia tang lgi nhuan cua cac
doanh nghiép san xuat sam 16p. Bién dong lai sut va ty gia s& anh huong I6n dén céc doanh
nghiép san xuat sim 16p trong thai gian t6i boi cac doanh nghiép déu ¢ cac dy &n lon phai
sir dung vén vay ciing nhu nhap khau may méc thiét bi.

Qua két qua kinh doanh nira ¢iu nam 2012, ching tdi nhan thiy DRC c6 tc d¢ tang trueong cao nhat,
chét lugng tang truong tét nhét nho loi thé dan dau thi phin sam 16p 6t6. Day 1a mét thi truong con
nhiéu tiém ning so v6i sam 16p xe may va xe dap. Mac di CSM 1a doanh nghiép huéng loi nhidu nhat
tir gia nguyén liéu ddu vao giam, DRC lai 1a doanh nghiép c6 ty suit loi nhuan rong cao hon nho chi
phi tai chinh, chi phi ban hang va chi phi quan Iy doanh nghiép thip. DRC va CSM déu dang trién
khai dy &n 16p radial l6n. Viéc dau tu sém s& khién chi phi dau tu cia DRC cao hon mét chit so véi
CSM, tuy nhién viéc ra san phdm sém vao nim 2013 s& gitp DRC mé rong va chiém Iinh thi phan.
Chiing t6i danh gia cao DRC hon so vai cac doanh nghiép trong nganh.

V6i két qua kinh doanh da dat duoc va trién vong nganh trong thoi gian t6i ching tdi cho ring CSM
va DRC 14 2 ¢6 phiéu tdt phil hop diu tu trong 6 thang cudi nim & viing gia 20.000 - 22.000 ddng/CP.
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DIEN BIEN NGANH SAM LOP Q2.2012

Nhu ciu tiéu thu sim 16p giam nhung khong nhiéu

Hai doanh nghi¢p lon nhat
CSM va DRC vén duy tri dioc
tang truong doanh thu trong
khi doanh thu cuia SRC giam
nhe

Nganh san xuét sam 16p c6 3 doanh nghiép I6n nhat 1a: DRC, CSM, SRC déu dang niém yét trén san. Thi truong
tiu thu cua céc doanh nghiép san xuit sam 16p chii yéu la noi dia (ty 18 xuit khiu chi chiém khoang 10-15%
doanh thu). Téc do ting truong kinh té cham lai va doanh sb ban 6td giam da anh huong dén nhu cau sim 16p. 7
thang dAu nam 2012, sén lwong bén 6t6 caa Viét Nam giam 39% so vai 7 thang dau nam 2011. Tuy nhién nhu ciu
sam 16p thay thé chiém dén 70-75%, con lai 1a nhu ciu sim 16p Iip mai nén nhu cu sim 16p giam nhung khong
nhiéu. Diéu nay c6 thé thiy khi doanh thu cia CSM va DRC van duy tri dugc Sy ting truéng.

6 thang diu ndm 2012, hai doanh nghiép san xuat sim 16p 16n nhit DRC va CSM vén giit dwoc mirc ting truéng
doanh thu tét con doanh thu ciia SRC sut giam nhe. Doanh thu ting truéng trong khi hang ton kho giam, s ngay
céc khoan phai thu ting, ddng thai ty 1& chi phi ban hang trén doanh thu cia CSM va SRC déu tang cho thiy cac
doanh nghiép sam 16p di ndi long chinh sach ban hang dé ting truéng doanh thu. Do d6, chat lugng ting truéng
doanh thu can c6 thoi gian d¢é kiém chimng lai. So sénh téng quan, ching toi nhan thay kha nang tiéu thu cua DRC,
CSM van tét nhung kha nang tiéu thu cia SRC giam sut, trong d6 kha nang tiéu thu cia DRC tét hon CSM.

Hang ton kho c6 xu hwéng giam: Hang tdn kho cua cac doanh nghiép sau khi ting manh vao quy 4.2011 d3 giam
xudng. Quy 2.2012 hang ton kho chi con ting nhe o v6i ciing ky nam 2011, tham chi hang ton kho caa CSM con
giam. Hién nay sé ngay hang tdn kho caa SRC I6n nhét, s ngay hang ton kho cua DRC va CSM giam.

Cac khodn phdi thu ¢6 xu hiréng tang: Cac khoan phai thu déu c6 xu hudng tang, trong do6 DRC cb sé ngay cac
khoan phai thu I6n nhat.
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Gi& nguyén vat ligu dau vao giam manh 1a déng luc 16n nhét tao ra sy ting trwéng manh vé lgi nhuan caa cac doanh nghiép san xuét sam

16p

Hdu hét cac nguyén li¢u dau
VAo déu giam gid, dgc biét 1a
cao su ty nhién.

Trong san xuét sam 18p, chi phi nguyén liéu cao su ty nhién chiém ty trong 16n nhét, gan 60% téng chi phi, tiép do
1a vai manh (14%), than den (12%)...Gia cao su tu nhién giam manh 25% trong quy 2.2012 so v&i thoi diém cudi
quy 1.2012, ddng thai gia giao dich binh quan quy 2.2012 giam 30% so véi ciing ky nam 2011. Ddng thoi gia than
den, vai manh... ciing da giam. Do d6 chi phi nguyén vat ligu da giam dang ké.
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Chi phi nguyén vat lidu chiém ty trong lon nhét vai khoang trén 80% téng chi phi nén chi phi nguyén lisu giam la
d6ng lyc 16n nhit tao ra sy tang truéng manh loi nhuan cia cac doanh nghiép trong nganh. Biéu nay biéu hién
théng qua ty suét loi nhuan gop caa cac doanh nghiép lon trong nganh da ting dang ké trong 2 quy déu nam 2012.
Trudc bién dong gia nguyén lidu cao su thi chinh sach hang ton kho c6 ¥ nghia rat I6n déi v6i doanh nghiép san
xut sim 16p. Qua bién dong ty suét loi nhuan gop c6 thé thiy CSM duoc huang loi tir viéc giam gia nguyén liéu

dau vao nhiéu hon so véi DRC, SRC.
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Chi phi tai chinh giam trong khi chi phi ban hang va chi phi quéan ly doanh nghiép tang

Chi phi tai chinh giam nho i
sugt giam va ty gia én dinh.
Vay ngdn han ¢ xu hwong
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Ty sudt loi nhugn gép

Ngoai trir cao su ty nhién, phan I6n cac nguyén lisu khac ddu phai nhap khau trong khi doanh thu xuét khau chua
cao nén bién dong ty gi4 anh hudng dén két qua kinh doanh cua cac doanh nghiép. Ty gia én dinh ké tir ddu nim
2012 g6p phan giam chi phi tai chinh cho cac doanh nghiép trong nganh. Biéu nay thé hién thong qua téc do tang
truang chi phi tai chinh thip hon tdc d ting truang chi phi 13i vay.
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Chi phi ban hang va chi phi
quan ly doanh nghiép trén
doanh thu tang.

6 thang dau nam 2012, méc du 1ai sudt c6 xu hudng giam va xudng mic thap hon so véi ciing ky nim 2011 nhung
do mot mat 1a ludn co db tré, co sy khac biét 13i suat vay niém yét va lai suit vay thuc té, mat khac no vay ting
trong cac quy trudc nén chi phi 18i vay cia CSM va SRC tang, con chi phi 13i vay cua DRC giam.

Nhu vy lai sudt giam va ty gia on dinh da giup giam chi phi tai chinh cho céc doanh nghiép trong nganh.

Loi nhuan ting va gid nguyén liéu c6 xu hudng giam nén vay no ngan han dé du trit nguyén liéu giam. Trong quy
2.2012, vay ngin han ciia DRC giam manh so vai dau quy tir 182 ty dong xudng con 17,5 ty dong nhung vay dai
han ting tir 217 ty ddng lén 257 ty dong theo tién do cac du an. Twong ty, trong quy 2.2012, vay ngén han CSM
ciing giam manh tir 694 ty ddng xudng con 363 ty ddng va vay dai han tang tir 139 ty ddng 1&n 160 ty dong.

Mac di gia nguyén liéu da giam nhung cac doanh nghiép hau nhu khong diéu chinh giam gia ban. Thay vao d6 1a
tang chinh sach hoa hdng khuyén méi, chiét khau cho dai Iy nén chi phi ban hang trén doanh thu ting. Bén canh
do, chi phi quan ly doanh nghiép trén doanh thu cua cac doanh nghiép ciing tang. Chi phi ban hang va chi phi quan
ly doanh nghiép trén doanh thu cia CSM cao nhét, tiép dén 13 SRC va cudi cting la DRC.
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Ty trong chi phi ban hang trén doanh thu Ty trong chi phi qudn ly doanh nghiép trén doanh thu

6 thang diu nim 2012 c¢a 3 doanh nghiép lém trong nganh déu cd ty 1 hoan thanh ké hoach trén 70%

Nam 2011 DRC c6 két qua kinh doanh kha tét trong khi loi nhuan cia SRC, CSM giam manh. Do do, trudc tinh
hinh gia nguyén liéu diu vao giam, CSM va SRC da dat ké hoach lgi nhuan ting truéng manh trong nim 2012. 6
thang ddu nam 2012, nho thuan loi vé gia nguyén liéu diu vao giam, ca 3 doanh nghiép déu c6 ty 1& hoan thanh ké
hoach cao, trén 70%. Trong d6 CSM c6 ty 1& hoan thanh ké hoach cao nhét vsi 97%.

Bdng 1: Ké hogch sin xudt kinh doanh rdam 2012 va ty 1¢ hoan thanh ké hoach sau 6 thang dau nim 2012

Doanh thu g- Doanh thu %HT KH LNTT KH g-LNTT KH %HT KH
KH KH
DRC 2.950 +9% 52% 230 -12,5% 84%
CSM 3.000 +3% 51% 150 +293% 97%
SRC 1.300 +7% 45% 36 +1.092% 73%

Pon vi: tp dong. Nguon: Thong tin CSM, DRC, SRC va VCBS téng hop
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TRIEN VONG NGANH SAN XUAT SAM LOP Q3.2012

Nhu ciu tiéu thu sim 18p s& van dwoc duy tri én dinh

Chuing t6i cho riang nhu ciu tiéu thu sam 16p s& van duy tri én dinh mic du tinh hinh kinh té trong nudéc
chwa c6 nhiéu diém sang. San luong ban 6td ciia thi truong phuc hdi trong thang 7.2012 ting 13% so véi
thang truéc nhung van giam 26% so véi cing ky nam 2011. Két qua ban hang cua thang 7.2012 dan dén du
bao doanh sé ban hang caa thi treong nam 2012 s& khoang 93.000 xe, ting 16% so véi du bao 80.000 xe
vao thang 6.2012. Bong thoi hoat dong san xuét kinh doanh cua cac doanh nghiép tap trung vao 6 thang
cudi nam lam tang nhu cau van chuyén, qua d6 lam ting nhu cau thay thé sim 16p.

Bdng 2: Sén lirpng ban 6 16 Vigt Nam 7 thang dau nim 2012

Théang 1 Thang2 Thang3 Thang4 Thang5 Thang6  Thang7

4.274 6.116 7.732 6.982 6.870 6.555 7.433

Pon vi: xe. Nguon: VAMA
Loi thé gia nguyén liéu dau vao giam tiép tuc dwoc duy tri trong thoi gian téi

Gia cao su tw nhién hién Gia cao su ty nhién hién dang trong xu huéng giam va khé phuc hi trong thoi gian téi. Mic du gia dau
dang trong xu huong giam va dang ting tro lai, cac nuéc xuat khau cao su 16n nhét da can thiép kiém soét ngudn cung nhung gia cao su tu
khé phuc hoi ting manh nhién khé phuc héi ting manh tré lai trong thoi gian téi boi:
trong thai gian toi. (1) Nhu ciu tiéu thu cao su giam do tinh hinh kinh t thé giGi chua c6 tin hiéu kha quan: Trung Quéc,
My va An D6 tiang truang cham lai, khing hoang ng Chau Au van tiép dién.
(2) Ngudn cung cao su ty nhién déi dao do cao su dang trong muia thu hoach.
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Gia cao su ty nhién ciia Malaysia, Thdi Lan, Indonesia (don vi: USD/kg. Nguén: Bloomberg)

Hién nay gia diu d& phuc hdi tang tro lai nén mot sé chi phi nguyén vt liu dau vao nhu cao su téng hop,
vai manh... s& ting 1én. Tuy nhién cao su tu nhién van Ia nguyén liéu chinh nén lgi thé v& gia nguyén liéu
d4u vao giam van kha lon.

L&i suét c6 xu hwéng giam va ty gia on dinh tiép tuc gop phan gia ting lgi nhuin cia cac doanh nghiép san xuét sim 16p

L&i sudt giam va ty gid on Ty gié 6n dinh, |4i suit giam da gitp tiét giam chi phi cho cac doanh nghiép san xuit sim 15p trong 6 thang
dinh sé ¢6 nhiéu ¥ nghia va  dau nim 2012. Ching t6i cho rang nhing thuan loi nay sé tiép tuc duy tri trong thai gian téi. Dac biét DRC,
tac dong ding ké doi véi CSM, SRC dang trong giai doan dau tu cac du &n Ion nén tac dong cua lai sudt va ty gia dén loi nhuan cua
doanh nghiép sdn xudt sam ~ €Ongty s& I6n hon:
lop - Céc doanh nghiép s& phai st dung nhiéu ng vay nén bién dong l4i suit tac dong khé lon dén loi
nhuan caa cac doanh nghiép.
- Céc doanh nghiép phai nhap khau cac may méc thiét bi ngoai nhap khau cac nguyén vat lisu khac
nén bién dong ty gia s& anh huong nhiéu dén loi nhuan cua cac doanh nghiép.
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CAP NHAT 3 DOANH NGHIEP SAN XUAT SAM LOP LON NHAT

DRC c¢6 quy mé Ién nhét trong nganh xét theo tdng tai san, von chii s hitu, ¢6 hé sé no thap nhat va kha nang sinh 16i cao nhat. DRC cé nhiéu lgi thé
khi dan dau thi phan sam 16p 6t0, day 1a mot thi truedong con nhiéu tiém nang so voi sim 16p xe may va xe dap. Theo két qua kinh doanh 6 thang dau
nim 2012, CSM la doanh nghiép huong loi nhiéu nhét tir gid nguyén liéu diu vao giam, tuy nhién DRC lai 1a doanh nghiép c6 ty suit loi nhuan rong
cao hon nho chi phi tai chinh, chi phi ban hang va chi phi quan Iy doanh nghiép thip. Thém vao d6, DRC ¢ téc do ting truong cao nhat, chat lwong
ting truong tét nhat. DRC va CSM déu dang trién khai du &n I16p radial I6n, viéc dau tw som s& khién chi phi dau tu cia DRC cao hon mét cht so véi
CSM tuy nhién viéc ra san phim som vao nam 2013 s& giip DRC mé rong va chiém linh thi phin. Chung t6i danh gia cao DRC hon so véi cac doanh
nghiép con lai trong nganh.

Bdng 3: Mgt sé chi tiéu cria cac doanh nghiép nganh s@n xudt sam I6p niém yét

TSLNR ROA ROE EPS BV
ttm ttm ttm ttm (d) (@)

CSM 1.588 724 54% 4% 9% 21% 3.178 17.131 7,6

DRC 1.656 1.005 39% 9% 15% 27% 3489 14514 7,0

SRC 626 226 64% 2% 5% 13% 1811  13.944 8,0

Nguén: VCBS téng hop. Gia ngay 23.8.2012.
DRC - Doanh thu ting truéng 14% trong 6 thang diu nim 2012.

Swr kién chinh trong Q2.2012 (1) DRC di cong b nghi quyét phé duyét thiét ké ban v& thi cong va du toan cong trinh dir an Di doi xi nghiép
sam 16p 6 t6 tir Bic My An vao Khu cong nghiép Lién Chiéu. Theo do, kinh phi du todn khoang 579 ty ddng,
trong d6 chi phi xay dung chiém 43,8%, chi phi thiét bi chiém 37,6%, con lai 1a c4c chi phi khéc.

(2) Sb cb phiéu phat hanh thuéng va tra cb tirc cho ¢6 dong hién hitu (23.075.080 ¢ phiéu) chinh thic giao dich
vao ngay 22.6.2012.

(3) DRC dugc dua vao chi sé VN30.

(4) FTIF giam ty I¢ nam gii ¢4 phiéu tir 7,81% xubng 4,9%.

(5) Mat loat cb dong noi ban va diang ky ban cd phiéu ké tir cudi thang 6.2012: Téng giam dbc dd ban 90.000 cb
phiéu, ding ky ban tiép 160.000 cé phiéu trén 680.911 ¢ phiéu dang sé hitu; Thanh vién HPQT dang ky ban
125.010 cb phiéu trén 150.010 ¢ phiéu dang s& hitu.

Két qud kinh doanh 6T2012 6 thang diu nam 2012, doanh thu ting (14% yoy) dat 1.474 ty ddng va LNST ting manh (+44% yoy) dat 144 ty
ddng. Trong do, doanh thu va loi nhuan quy 2.2012 cao hon quy 1.2012 ciing nhu cing ky nam 2011. Cy thé,

i 7) 7] ¥ 0 N N
Loi nhudn fang truong 44% 4 L dat 776 ty dong (+9% yoy) va LNST dat 86,3 ty ddng (+45% yoy).

trong khi doanh thu chi ting 14%
Téc d6 tang truong doanh thu DRC trong 6 théang ddu ndm 2012 14 14% cao hon so véi cac doanh nghiép lon
trong nganh (CSM: +9%, SRC: - 4%). Chit luong ting truedng cia DRC tét hon so véi cac doanh nghiép khéc khi
chi phi ban hang trén doanh thu khéng tang, sw sut giam hang ton kho lén hon nhiéu so véi sy tang 1én ciia cac
khoan phai thu xét v& mat tuyét di. Doanh thu ting truéng 1a do cong ty di ddy manh cong tac tiéu thu.

Doanh thu (ty déng) 1,474
o 1,288
B NST (ty dong)
20.3%
713 776
144 16.0%
100
59 86 15.4%

022011 Q22012 6T.2011 6T.2012 Q12011 Q22011 Q1.2012  Q2.2012

Doanh thu va LNST Ty sudt loi nhudn gép
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Théng tin du dn dang trién khai

Dir bao 2012

Chung t6i woc tinh LNTT dat
khodng 320-340 ty dong cao hon
39-48% so véi ké hoach DRC da
dat ra.

Quan diem dau tw

Nguyén nhan lgi nhuan DRC ting truéng manh trong 6 thang dau niam 2012 1a do hai nguyén nhan chinh. (1) Gia
nguyén liéu dau vao giam, dac biét I gia cao su ty nhién — nguyén liéu chinh dé san xut sam 16p giam nhiéu so
v6i cling ky nam trude. Didu ndy 6 thé thiy théng qua su cai thién cua ty suét loi nhuan gop da ting tir 16,3%
trong 6 thang 2011 1én 18,2% trong 6 thang 2012. (2) Chi phi tai chinh giam nho ty gia on dinh, giam du no I3
vay va lai suét co xu huéng giam. Chi phi tai chinh 6 thang ddu nam 2012 chi con 19 ty ddng, giam 44% so véi 34
ty ddng trong 6T2011.

S0 v6i diu nam 2012, hang ton kho giam 31% nhung cac khoan phai thu lai ting 43% cho thdy c6 thé DRC néi
long chinh sach ban hang dé ting doanh thu. Ddng thai, sau khi két qua kinh doanh t5t DRC da giam manh no
ngan han (-94%) dé giam bét chi phi I4i vay.

Hién nay DRC dang trién khai 2 dy én Ién:
(1) Dy an di doi XN sim 16p 6t6 (von dau tu: 580 ty dong, thoi gian: Q1.2012 dén cudi nam 2013);
(2) Dy an san xuét 16p xe tai radial 600.000 16p/nam véi tong dau tu 2.993 ty ddng vai 2 giai doan 2010-2015,

Nam 2012 DRC dy kién s& ¢y manh giai ngan vai 1.245 ty dong (gan 6 1an v6n da gii ngan nim 2011) dé hoan
thanh giai doan 1 vao cudi nam 2012, chay thtr va ra san phim trong nam 2013. Theo tién d6 cua cac du &n thi ng
va chi phi l3i vay sé ting manh ké tir nam 2013.

Niam 2012, DRC dat ra ké hoach khé than trong vai doanh thu 2.950 ty dng (ting 9%) nhung LNTT dat 230 ty
ddng (giam 12,5%). Trong 6T2012, DRC da hoan thanh 52% ké hoach doanh thu va hoan thanh 84% ké hoach loi
nhusn. DRC c6 téc d6 tang truong doanh thu cao, tde do ting tredng hang tdn kho so véi cing ky nam trudc giam
din cho thdy kha nang tiéu thu san phdm cua DRC kha tét. Bdng thoi nhiing thuan loi cia 6T2012 van con: gia
cao su tw nhién s& tiép tuc duy tri & mic thap boi cao su vao mua thu hoach trong khi trién vong kinh té thé gisi
khéng nhiéu diém séang, ty gia 6n dinh, I4i vay tiép tuc c6 xu hudng giam. Vi vy, ching tdi cho ring DRC s& vuot
xa ké hoach loi nhuan da dat ra. Chiing t6i didu chinh du bdo LNTT tir 250-280 ty ddng tai bao c4o cap nhat ngay
03.04.2012 18n 320-340 ty ddng (cao hon 39-48% so véi ké hoach cua DRC), EPS nam 2012 khoang 3.467-3.683
ddng/ ¢b phiéu.

DRC la cong ty dau nganh véi thi phin va nang lyc san xuat I6n, ¢ cac chi tiéu co ban rat tét. Viéc trién khai cac
du &n 16n s& anh huong nhidu dén két qua kinh doanh cua cong ty. Tuy nhién, nim 2012 DRC ciing nhu nhiéu
doanh nghiép trong nganh san xuit sam 18p c6 nhiéu loi thé khi gia nguyén liéu ddu vao giam xudng thap nén
nhiéu kha niang DRC s& vuot ké hoach lgi nhuan tir 39% - 48%. Theo do, EPS dat khoang 3.467-3.683 ddng/c
phiéu - day 1a mirc EPS kha cao trong tinh hinh kinh té khé khan va cong ty dang trong giai doan dau tw. Chung
t6i cho riang cb phiéu DRC phi hop dé dau tu trong thoi gian con lai ciia ndm 2012, nha du tu co thé xem xét ting
ty & dAu tu tai ving gia khoang 20.000-22.000 ddng/cd phiéu.

CSM - 6 thang diu nim 2012 hoan thanh 97% ké hoach lgi nhuan.

Sw kign chinh trong Q2.2012

Két qud kinh doanh 6T2012

Loi nhudn quy 2 ting 9,4 lan so
véi cung ky nam 2011 va tang
81% so vadi quy 1.2012.

(1) Ngay 30.3.2012 CSM ky thoa thuan hop tac kinh doanh vgi TCT Céng nghiép 6t6 Viét Nam (Vinamotor).
Theo d6 Vinamotor va CSM cing hop tac trong Iinh virc cung cp sam 16p xe céc loai va céc phu tiing cao su
dung trong cdng nghiép.

(2) Ngay 18.7.2012 chinh thtc giao dich 10 triéu cé phiéu phat hanh thém.

Quy 2.2012, doanh thu dat 820 ty ddng (+12% yoy) nhung lgi nhuan gop tang manh (+2,1 lan yoy) dat 189 ty
ddng, LNST dat 70 ty ddng (+9,4 lin yoy). Theo do, lity ké 6 thang ddu nim 2012, CSM dat 1.521 ty ddng doanh
thu (+9% yoy) trong khi dat 109 ty ddng LNST (+6,6 14n yoy). Nguyén nhéan chinh din dén loi nhuan ting vo
cling manh trong quy 2 ciing nhu 6 thang dau nam 2012 1a do gia cac nguyén liéu diu vao sut giam. Didu nay c6
thé thy thong qua ty suét loi nhuan gop ciia CSM ting vot khoang 3 Ian.
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Théng tin dw dn dang trién khai

Dir bao 2012

EPS woc tinh nam 2012 khoang
3.590 - 3.846 dong/CP

Quan diem dau tw

Doanh thu (ty ddng)

mLNST (ty dong) 1305 1,521 23.0%
731 820
7 70 14 109
: . — . . -_| r T T T 1
Q2.2011 Q2.2012 6T2011 6T2012 Q1.2011 Q2.2011 Q1.2012 Q2.2012
Doanh thu va LNST Ty sudt loi nhugn gép

Ty gia én dinh lam giam doanh thu tir hoat dong tai chinh va chi phi tai chinh. Nhung do no vay ting tir giai doan
truc do khi 13i sudt con cao nén chi phi 13i vay ting manh, khién 13 tir hoat dong tai chinh ting tir -32,5 ty ddng
trong 6T2011 Ién -42,6 ty dong trong 6T2012. Thém vao d6, chi phi ban hang va chi phi quan ly doanh nghiép
trén doanh thu ting nén mac di CSM la doanh nghiép duoc husng loi nhidu nhat tir gia nguyén vat lidu dau vao
giam nhung ty suét loi nhuan rong cia CSM (9,6%) van thp hon so voi DRC (13%).

Dong tién hoat dong kinh doanh ting manh nén ngoai gitp CSM tang déu tu con giup doanh nghiép co ciu lai no
(no vay ngin han giam 234 ty ddng (twong dwong -39%) so véi dau ndm 2012).

Hién nay CSM dang trién khai dy &n san xuét I6p radial 1.000.000 16p/nam véi 3 giai doan. Pay 1a dy &n rat I6n
nén nhu cau vén va chi phi I4i vay s& anh huéng nhidu dén két qua kinh doanh cua doanh nghiép trong qué trinh
trién khai du an. Trong dé:

- Giai doan 1: C6ng suét 350 nghin 16p/nam, vén diu tu: 2.019 ty ddng, thoi gian: thang 2.2012 - 2013;
- Giai doan 2: Nang cong suat I&n 600 nghin I6p/nam, vén dau tu: 616 ty ddng, thoi gian: 2013-2015;
- Giai doan 3: Nang cong suit 1&n 1 triéu I16p/nam, von dau tu 873 ty ddng, thoi gian: 2015-2017.

CSM duy kién giai ngan 1.001 ty ddng trong ndm 2012, thoi gian giai ngan s& tap trung vao cudi nam.

Niam 2012, CSM dit ra ké hoach 3.000 ty ddng (ting 3%) doanh thu va 150 ty ddng LNTT (tang 2,93 14n). 6 thang
d4u ndm 2012, CSM d4 hoan thanh 51% ké hoach doanh thu va 97% ké hoach lgi nhuan. Véi két qua da dat dwoc
va trién vong nganh sam 15p trong thoi gian tai chling t6i cho ring CSM c6 thé dat khoang 280-300 ty ddng LNTT
(vuot 87-100% ké hoach). Nam 2012, CSM di tang vén 100 ty ddng va du kién sé tra cé tirc bang cb phiéu véi ty
16 12% nén vén didu 16 tang 1én khoang 585 ty ddng, theo d6 EPS uéc tinh sau khi ting von khoang 3.590 - 3.846
ddng/CP.

CSM c6 két qua kinh doanh kha quan trong 6 thang d4u nam 2012, ting manh so v&i ciing ky va hoan thanh 97%
ké hoach. Nam 2012, CSM chua dau tu manh, két qua kinh doanh udc tinh s& tiép tuc kha quan trong nira cudi
nam vi nhidu yéu té thuan loi s& con duy tri, EPS ud6c tinh trong ndm 2012 khoang 3.590 - 3.846 ddng/CP. Trén co
s do, chiing t6i cho ring cb phidu CSM c6 thé xem xét dau tu trong thoi gian con lai cua nam, tai ving gia
khoang 20.000 - 22.000 ddng/CP.

SRC - Két qua kinh doanh tét trong 6 thang diu nim 2012, nhiéu quyét dinh quan trong chwa dwgc thong qua.

Sw kign chinh trong Q2.2012

Két qud kinh doanh 6T2012

(1) Ngay 18.07.2012 la ngdy GDKHQ nhén cb tirc nam 2011 bang tién véi ty 18 5%. Ngay chi tra cb tic:
06.08.2012.

(2) Ngay 25.06.2012 SRC thdi nhiém Téng Giam déc Lé Cong An. Bdng thai SRC bé nhiém 6ng Mai Chién
Théng — Thanh vién HDQT, Ph6 Tdng giam déc giit chirc Téng Giam déc Cong ty.

(3) Ctr Ong Lé Vin Cuong - thanh vién HDQT giir chiec Chi tich HPQT nhiém ky 2011-2015.

(4) Cb dong ciia SRC chura théng qua 3 to trinh v& murc 720 ty ddng hd tro di doi nha may khi chuyén déi muc
dich st dung tai 231 Nguy&n Tréi - Thanh Xuan - Ha Noi (58.202 m2); Béo céo hop tac dau tur xay dung khu
db thi trung tAm thwong mai Sao Vang; Béo cdo chon dia diém xay dung nha may méi — KCN Chéau Son Ha
Nam, dau tu xdy dyng van phong cong ty tai 233 Khuong Trung- Thanh Xuan - Ha Noi.

Quy 2.2012, doanh thu dat 279 ty dong (-6% yoy) va LNST Ia 10,2 ty ddng trong khi ciing ky nam truéc 13 8,5 ty
ddng. Theo d6, 6 thang dAu nam 2012, SRC dat 576 ty déng doanh thu (-4% yoy) va 19,7 ty déng LNST trong khi
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Théng tin dw dn dang trién khai

Dur bao 2012

Quan diém diu tw

cuing ky nam 2011 cong ty 16 7,3 ty ddng. Hoan thanh 45% ké hoach doanh thu va 73% ké hoach loi nhuan. Chi
phi nguyén vat liéu dau vao giam 1a ngudn gdc cua ting truong loi nhuan cong ty.

Doanh thu (ty dong) ~ 601 576
BLNST (ty dong) 14.9%
14.8%
297 279
7.4%
6.3%
10 i 20
r -8 T T ! T — r T T T N
Q2.2011 Q2.2012  6T2011 6T2012 Q1.2011 Q22011 Q1.2012 Q2.2012
Doanh thu va LNST Ty sudt loi nhugn gép

Chi phi nguyén vat ligu dau vao giam gidp ty suét loi nhuan gop tang tir 6,8% trong 6T2011 Ién 14,8% trong
6T2012. Nhung ngoai chi phi nguyén vat liéu ddu vao giam con lai chi phi tai chinh, chi phi ban hang, chi phi
quan Iy doanh nghiép déu ting khién ty suét lgi nhuén rong trong 6T2012 cia SRC dat 4,6%, mic di cao hon so
vGi mic -1,2% ctia 6T2011 nhung thép hon nhiéu so véi mac 13% ciia DRC va mic 9,4% ctia CSM.

Twong tu nhu DRC va CSM, nhd két qua kinh doanh kha quan SRC di co ciu giam no. No vay ngén han caa SRC
da giam 81 ty ddng (-22%) tir 366 ty ddng vao diu nim 2012 xudng con 284 ty ddng.

Hién cong ty c6 rat nhidu dy é&n:

(1) Xay dyng nha may méi tai KCN Chau Son, Ha Nam. Va di doi khu vire san xuét tai 231 Nguy@n Trai — Thanh
Xuan — Ha Noi dén dia diém méi.

(2) Xay dung tru s¢ van phong chinh tai 233 Khuong Trung — Thanh Xuén — Ha Néi (2.689 m2).

(3) Hop téac lién doanh thyc hién dy 4n dau tu « Khu d6 thi va Trung tdm thuong mai Sao Vang” giita CTCP Cao
su Sao Vang (SRC) vai Cong ty Viét Hung va CTCP Tap doan Phu My.

Dy 4n (1) va (3) d dwoc Tap doan Hoa Chét Vit Nam — Nguoi dai dién phan vén Nha nudc tai SRC (51%) chép
thuan vé& mat chu truong. Céc du 4n chua c6 thong tin cu thé chi tiét.

Ké hoach nam 2012 cua SRC, doanh thu dat 1.300 ty ddng (+7%) va LNTT dat 36 ty dong (+1.092%). 6 thang
ddu nim SRC hoan thanh 45% ké hoach doanh thu va 73% ké hoach lgi nhuan. Chiing t6i wéc tinh LNST cua
SRC s& dat khoang 38 ty dong (vuot 40% ké hoach). Theo d6 EPS nam 2012 wéc tinh khoang 2.346 ddng/CP.

Ban lanh dao méi dugc bé nhiém, nhiéu du 4n mang tinh chién lugc va quan trong cia SRC chua duoc thong
quan, cac chi tiéu co ban cua SRC khong tét bing CSM va DRC, lgi nhuén ting truéng cao nho lgi thé chung cua
nganh nén ching tdi cho ring nén tiép tuc theo dai cé phiéu SRC.
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CAC CHI TIEU TAI CHINH

Cac khodan muc quan trong CSM DRC SRC
Téng tai san 1.588 1.656 626
Vén chu sé hiru 724 1.005 226
Vén diéu 1& 422 692 162
Doanh thu (ttm) 3.050 2.823 1.187
Loi nhuén truée thué (ttm) 178 322 37
Loi nhuan sau thué (ttm) 134 242 29
Ty s6 thanh toan hién thoi 1,6 2,7 1,2
Ty s6 thanh toan nhanh 0,7 13 0,4
Ty s6 thanh toan tién mat 0,1 0,2 0,0

Co cau von va tai san

No phai tra/TTS 54% 39% 64%
No dai han/TTS 10% 16% 4%
No chiu 13i/No phai tra 61% 42% 78%
TSNH/TTS 71% 65% 73%

Kha nang sinh 101

Ty sudt LN gop (ttm) 16% 17% 12%
LN thuén tir HDKD/DT thuén (ttm) 6% 11% 3%
Loi nhuan truéc thué/DT thudn (ttm) 6% 11% 3%
Loi nhuan sau thué/DT thudn (ttm) 4% 9% 2%
ROA (ttm) 8% 15% 5%
ROE (ttm) 19% 24% 13%
EPS (ttm) 3.178 3.489 1.811
BV 17.131 14.514 13.944

Hiéu qua hoat dong

Sb ngay cac khoan phai thu (ttm) 43 51 39
S6 ngay céc khoan phii tra (ttm) 14 10 12
Sb ngay hang ton kho (ttm) 93 84 101
Vong quay tong tai san (ttm) 2,0 1,9 2,0
Vong quay tai san c¢b dinh (ttm) 74 6,5 73
Vong quay vén chii s& hitu (ttm) 4,6 3,0 55

Nguén: VCBS téng hop. Dit liéu cdp nhdt dén quy 2.2012.
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CAM KET

Chuing t6i, b phan phan tich va nghién cau thi truong caa Cong ty ching khoén Vietcombank (VCBS), cam két ring céc thong tin dua ra trong Béo cao ndy dwoc xi 1y
mét cach chan thuc va chuén muc nhit.Chiing t6i cam két tuan thu dao dirc nghé nghiép & mirc do tbi da co thé dat dugc.

PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cdo nay duoc xdy dung bai bo phan phan tich va nghién ctu thi treong cua Cong ty chimg khoan Vietcombank (VCBS) nhiam cung cap céc thdng tin cap nhat vé
doanh nghiép va nganh.

Ban than béo céo nay va/hoic bit ky nhan dinh, thong tin nao trong bao céo nay khang phai la cac 1oi chao mua hay ban bit ky mot san phim tai chinh, ching khoan nao
duoc phan tich trong béo c4o va ciing khong 14 san phim tu vin diu tu hay ¥ kién tu vin ddu tu ndo cua VCBS hay cac don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha
dau tur chi nén coi béo cao nay 1a mét ngudn tham khao. VCBS khéng chiu bt ky trach nhiém nao truéc nhiing két qua ngoai y mudn khi quy khéch str dung céc thdng tin
trén dé kinh doanh chimng khoén.

T4t ca nhimg théng tin néu trong bio co phan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mirc cin trong t6i da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhén chii quan va khach
quan tir c4c ngudn théng tin cong b, VCBS khong dam bao vé tinh xAc thuc cua cac thong tin duoc dé cap trong bao co phén tich ciing nhu khong co nghia vu phai cap
nhat nhitng théng tin trong béo cao sau thai diém béo cdo nay dwoc phat hanh.

B4o cao nay thudc ban quyén cua VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phan hozc toan b néi dung bao céo va/hoic xuét ban ma khong c6 sy cho phép bing vin ban cua
VCBS déu bi nghiém cam.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Téng 12,17 toa nha Vietcombank
198 Trin Quang Khai, Ha Ngi
Tel: 84 — 4 —39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vcbs.com.vn
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