PHUONG NAM SECURITIES

BAO CAO PHAN TICH NGANH CAO SU TU NHIEN

I. Toéng quan vé nganh cao su tw nhién:

Q CHUNG KHOAN PHUGNG NAM BAO CAO NGANH

1. Tam quan trong ciia nganh cao su:

Cao su ty nhién la nguyén vat li¢u c6 vai tr0 quan trong hang dau v6i hon 50,000 cong dung dugc ing dung v6
Cung rong réi trong cdng nghiép ciing nhu trong doi séng hang ngay. Vi dic tinh dan hdi, chiu ma sat, chiu nén
c6 thé dé dang bit gip tng dung cua cao su trong nganh Cong nghlep voi vai tro 1a nguyén ligu dau vao quan
trong ctia cac linh vire san xuét sam 16p xe, san pham chong mai mon, vo day dién, dung cu y té..

Cao su Viét Nam san‘xuat phan 16n 1a XUaty khéu. Kim ngach xuét khiu ndm 2012 dat l.Ql trlgu tan thu vé 2.85
ty USD téng 23.8% v€ lugng, nhitng con s6 nay da gilp dwa Viét Nam vuon I1€n vi tri xuat khau cao su tu nhién
dung thir 4 cua thé gi6i chi sau Thai Lan, Indonesia, Malaysia. Va gbép phan khong nho trong kim ngach xuat
khau ctia ca nudc.

Céc giai doan phat trién nganh cao su nudc ta:

Ném 1897 dé déanh dau su hién dién cua cay cao su ¢ Viét Nam. Cong ty cao su ‘da‘iu tién dugc thanh lap 1a
Suzannah (dau Giay, Long Khanh, Dong Nai) nam 1907. Tiép sau, hang loat don dién va cong ty cao su ra doi,
cha yéu la cia nguoi Phap va tap trung & Dong Nam Bo : SIPH, SPTR, CEXO, Michelin ... Mot s6 don dién
cao su tu nhan Viét Nam cling dugc thanh lap.

Pén nam 1920, mién bong Nam Bo ¢ khoang 7,000 ha va san lugng 3,000 tan.

Trong thoi ky trude 1975, dé c6 ngudn nguy@n lidu cho nén coéng nghiép mién Bic, cdy cao su d& duogc trong
vuot trén vi tuyen 170 Bic (Quang Tri, Quang Binh, Ngh¢ An, Thanh Hoéa, Phl Tho). Trong nhitng nam 1958 —
1963 bang ngudn gidng tir Trung Qudc, dién tich d4 1én dén khoang 6,000 ha.

Dén 1976, Viét Nam con khoang 76,000 ha, tap trung & Dong Nam Bo khoang 69,500 ha, Tay Nguyén khoang
3,482 ha, cac tinh duyén hai mién Trung khoang 3,636 ha.
Dén nay, dién tich trong cao su ¢ nudc ta 1a 910,500 ha va ciing 1a cay cong nghiép c6 dién tich trong 16n nhat
ca nudc.

2. Dic trung vé cao su tw nhién:
Cay cao su co ngudn gbc tir Nam My nhung dugc trong nhidu & cac nuéc Dong Nam A. Khi hau nhiét doi va
vung dat do bazan la dicu kién ty nhién tot nhat dé phat trién loai cay nay. Cay cao su dugc xép vao loai cdy
cdng nghi¢p 1au nam. Vong doi cta 1 cay cao su vao khoang 30 ndm. Thoi gian cho cay truong thanh va bat
dau khai thac cho mu 1a sau 5 nam dau tién. B9 tudi cdy cho mu cao nhat 1a tir 14 dén 21 tu6i. Trong ndm, bat
dau tir thang 6 dén hét thang 1 nim sau 1a moa thu hoach mu. Vao cac thang nang han 1a mua thay Ia va nghi
dudng cho cay. Thong thuorng, dén khoang 27 tudi, cdy cao su s€ dugc trong tai canh. Bén canh mu, gd cao su
ciing 1a mot mat hang c6 gié tri cao dé xuit khau, thiét ké hang trang tri noi that.

3. Phan loai sin phidm va ing dung:
Hién nay, trong nganh cdng nghiép cao su dang ton tai 3 dang san pham chinh 1a mu dang khdi, cao su xong
khoi RSS va mu latex. Gén 70% san pham céc loai cao su dugc st dung dé san xuét 10p xe. Ngoai ra cao su con
duogc s dung san xuat gang tay, cac hang gia dung hang ngay, do choi tré em, giay dép, ném,....

% Cao su dang block, hay con goi 1a dang khdi. Trong d6 bao g(“)m’ cac san phim nhu SVR 3L, SVR 5L,
SVR 5, SVR 10, SVR CV 50, SVR CV 60. Cac loai cao su nay duogc ché tao tir mu tap dong, c6 déc tinh cung,
tinh khang mon, do dan hoi cao. Hau het cc loai san pham nay duge st dung san xuat 10p xe. Riéng dong san
pham SVR CV 50 — 60 do do0 mém déo cao, thich hop cho qua trinh can, luyén nén dugc s dung ding lam day
thun, keo dan, mat hong 10p xe ,mdt vot bong ban... . Day 1a dong san pham c6 gia thanh cao va rat dugc céc
nha san xuat wa chudng hién nay.

% Cao su x6ng khdi RSS: RSS c6 luc kéo dan cao, it bi 140 hoa nén thich hop cho cic san pham doi hoi
tinh khang dut cao, khang mon, do cing cao. RSS dugc ing dung rong rdi trong ky thuat nhu lam 16p 6 t6, day
chuyén bang tai,...

R/

% Mu Latex: Latex la dang mu nude, ing dung cho nganh san Xuét ném mut, géi, gang tay,...
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Il. Toan cinh thi truong cao su tw nhi€én quy 1 nam 2013:
1. Tinh hinh thé giéi.
a. Lwgng cung cao su:

Trén thé gii dang c6 hon 7 tri¢u ha dat khai thic mu cao su, trong d6 tép trung vao cac qudc gia thudc Hiép
Hoi Cac Nudc San Xuat Cao Su (ANRPC gém cac nude Trung Québc, An Do, Viét Nam, Thai Lan, Indonesia,
Malaysia, Papua New Ghine, Singapore, Sri Lanka). Hang nam, ANRPC dong gop khoang 92 -95% san lugng
cao su toan thé gisi. Trong d6 dimg dau 1a Thai Lan, ké tiép 1a Indonesia, Malaisia,... Tuy nhién, dan dau vé
ning suat khai théc lai 1a An D¢ vé6i 1,818 kg/ha, ké tiép 1a Thai Lan ¢ muc 1,720 kg/ha.

ANRPC dy kién san lugng khai thac cao su sé tiép tuc gia ting trong nam 2013, va c6 thé 1én mirc 10.9 triéu tan
tang khoang 0.4% S0 Véi san lugng nam 2012. Tuy nhién, ngudn cung cao su trong quy 1/2013 c6 thé s& thap
hon so véi cung ky nam 2012.

Téng san lugng cao su thién nhién tai 2 nudéc
san xuat I6n nhat the giéi (nghin tan)
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Ngudn: ANRPC
Tap doan Nghién ctru cao su qubc t& (IRSG) udéc tinh san lrong san xuét cao su toan cau sé dat 11.8 tridu tin
trong nam nay, trong khi d6, nam 2012 la 11.4 tri¢u tan.

b. Tiéu thu

ANRPC chiém dén 95% tong san luong cao su toan thé gigi va ciing 1a to chirc tiéu thy cao su nhiéu nhit trén
thé gidi. Hang nam, cac nude thanh vién trong t6 chirc nay chiém murc tiéu thy khoang 50% téng mirc tiéu thy
toan thé gigi. Trong d6, dung dau 1a Trung Qudc, An Do va Malaisia chiém dén 47% san luong tiéu thy.
Trung Qudc 1a nudc san xuat san cao su dimg thir 6 nhung luong tiéu thy lai cao nhit trén thé gidi. Luong san
Xuat ndi dia khong dap ung du nhu ciu st dung. Twong ty, An D6 14 nudce san xuat cao su dimg thir 4 nhung do
tiéu thy cao nén qudc gia ndy thudc top 10 nudc nhap khau cao su trén thé gioi.
Tong nhap khéu cao su thién nhién cia 9 nudc thanh vien ANRPC dy kién dat 10.5 triéu tin trong quy 1/2013,
giam so v&i mure 1.06 triéu tan tai cung Ky nam trudc.
Tap doan Nghién ctru cao su qubc té (IRSG) ciing wdc tinh tidu thy cao su toan cau s& dat 11.6 triéu tan trong
nam 2013 tang 6.4% so v&i nam 2012.

Téng Iwong cao su thién nhién nhap khau caa
9 nudc thanh vien ANRPC (nghin tan)

Quy 172013 Quy 1/2012

Ngudn: ANRPC
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c. Dién bién gia cao su thé giéi.

Nam 2012, xu hudng gia chung trén thi truong cao su thé giéi giam. Nguyén nhan chinh 1a do khung hoang
kinh té, dac biét 1a ng cong ¢ chau Au budc cac nudc ndy giam chi tiéu, nganh cdng nghiép 6 t6 bi anh huong
nang, dan t&i nganh ché bién cao su theo d6 ¢6 xu hudng giam.

Sang quy 1 ndm 2013, céc chuyén gia du kién gia cao su s& hdi phuc do du doan tinh hinh kinh té thé _gi6i co
nhirng dau hiéu lac quan, Trung Qubc cing dang ky vong dan lay duoc da tang truong, trong khi nguén cung
suy giam khi cdy cao su budc vao thoi diém cho ning suat thap, tuy nhién dién bién lai hoan toan theo chiéu
nguoc lai, g1a cao su RSS ky han tai san Tocom — Tokyo cudi quy 1/2013 d& giam 16% so véi dau nam. nguyen
nhan chu yéu van la do Gia cao su giam do khiing hodng ng cong kéo dai tai chau Au, tang truong kinh té chdm
& céc qudc gia tiéu thy cao su chinh nhu Trung Qudc, An Do va ton kho cao tai Trung Qudc.

Gia cao su RSS ky han tai san Tocom —
Tokyo (yveén/kg)
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Ngudn: cnyes.com
2. Tinh hinh trong nwéc.

a. San lwong sin xuit.

Tai Viét Nam, cdy cao su duoc tréng nhiéu ¢ cac tinh mién Dong Nam B9, chu yéu 1a Binh Phuéc, Binh
Duong, Tay Ninh, Viing Tau. Khu vyc nay c6 diéu kién khi hu va dat dai phu hop cho ciy cao su phat trién.
Tinh dén cudi ndam 2012, dién tich tréng cao su & nudc ta 12 910,500ha, chiém 34% tong dién tich cdy cong
nghi¢p lau nam. Trong do6 dién tich dang khai thac khoang 505,800 ha.

Trong nhitng nim gan ddy, nho vao gi tri xuit khau mang lai, dugc chinh phi quan tim nén cay cao su dugc
trong tai canh luan phién, nhé vy ma ndng suat khai thac dugc cai thién dang k€. Neu nhu trong nhitng nam
2001, nang suat chi ¢ mirc 1.3 tan/ha thi dén nam 2012, con s6 nay tang 1én 1,707 kg/ha va diung thir 4 trong 9
nude thanh vién ANRPC. Bén canh vi€e trong tai canh, dién tich cao su con dugc mé rong tai cac tinh Tay
Nguyén nhu KonTum, Gia Lai, Pak Lac va mién nti Phia Bac nhu Lao Cai.

Dién tich tréong cao su ca nuéce (nghin ha)
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b. Thi trwong tiéu thu.
Luong cao su san xuét trung binh trong 5 nim qua dat 650,000 tan, mirc ting truong hang nim tir 6% -10%.
Trong d6, xuat khau tir 85-90% trong tong lugng san xuét.
Do chiing loai san pham cao su san xuat cao su & nudc ta 1a & dang so ché, chi yéu 1a cao su SVR 3L, day la
loai cao su lan nhiéu tap chat va dung dé san xuat sam 16p 1a chinh. Do do, thi truong xudt khau 16n nhat cia
cao su Viét nam 1a Trung Qudc vi day 1a thi truong san xuat sim 16p 16n nhat thé gidi. Hang nam, luong cao su
xuit khau sang Trung Quéc chiém dén 50-60% tong lugng cao su xuit khau.
Bén canh Trung Quéc 1a khach hang chinh thi cac thi truong xuat khau truyén thong khac trong cac ndm qua
nhu Han Qudc, Pai Loan, Ptc, My, Nhat va Canada. Mic du chiém ty trong khong cao trong co cdu xuat khau
nhung kim ngach tir cac thi truong ndy 1a kha lon dic biét 1a thi truong Pic do chung loai cao su xuat khau
sang c4c thi truong nay thong thuong 1a SVR CV.
Theo s6 liéu tong cuc théng k&, quy 1/2013 xuat khau cao su dat 189 nghin tin, dem vé 509 triéu USD, giam
12% vé khéi lugng va giam 18.8% vé kim ngach so véi ciing Ky nam 2012.
Trung Quoc thi truong 16n nhat xuét khau cao su cua Viét Nam (chiém 46.6% tong tri gla Xuat khau) giam toi
20.3% vé khdi lugng va giam 22.4% vé gia tri so véi cung ky nam ngoai. Kh01 luong xuét khau cao su sang thi
trudng Malay51a tang 15.8% trong quy I (31.9 nghin tan) nhung kim ngach xuét khau dat tuong duong voi cung
ky nam ngoai (90.6 trleu USD). Malaysia 1a thi trudong xudt khiu cao su 16n thir 2 ca Viét Nam chiém 17.8%
thi phan trong gi4 tri xuat khau.

Thi trudng xuat khéu cao su quy 172013
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Ngudn: PNS
c. Bién dﬁng gia.
Ciing khong nam ngoal xu huéng bién dong giam g1a trén thi truong thé gi6i. Sau chudi ngay ting gi tai thing
1 thi sang thang 2 va thang 3, gia cao su ndi dia va gia cao su xuét khau tai thi truong trong nudc déu trong
trang thai suy giam, trong d6 giam dang ké nam ¢ mu nuge thu mua. Gi& mu nudce ¢ Gia Lai, Binh Phudc, Lam
Pong, Ba Ria Viing Tau... chét tai thoi diém cudi thang 3/2013 chi con dao dong & mirc 426 — 430 dong/TSC
(46 mu), mirc thap nhit ké tir thang 9/2012 tro lai day.

Gié cao su xuat khau binh quan quy 1 dat 2,683 USD/tin, giam 8.7% so véi cling ky nim ngoai.

Gia mu tuei dang nudc tai mit sd dia phuong, déng/TSC Gid mua vao cua mdt s chana loai cao su xndt khan chinh caa Yiét Nam
nhu SYRCY, SYRL, SYR1D, SYR20.. (Vnd/kg)
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3. Céc yéu to anh hwong dén nganh.

a. Ting trwéng nén kinh té thé giéi.
Do cao su dung chu yeu dé san xuat sam lop, Vi vay tang truong nganh cong nghiép 6 t6 gan lién voi ting

truong nén kinh té thé g|0r1 anh hudng rat 16n dén nhu cau tiéu thy cao su. Quy Tién té qudc té (IMF) da dy bao

tang truong kinh té todn cau nam 2013 ting truong 3.3%, tuy cao hon nim 2012 (2.5%) nhung da phuc hdi vin
kh& cham.

b. Gia dau
Bén canh cao su ty nhién, cao su tong hop (hay con goi 12 cao su nhan tao) 1a dang san pham co dic tinh va tng
dung twong tu nhu cao su ty nhién nén dugc xem la san pham thay thé cta cao su ty nhién. Cao su nhan tao

duogc san xuat tir ddu mo, vi vay bién dong gia dau s& anh huong dén gia cao su ty nhién. Ty trong sir dung cao
su ty nhién va nhan tao hién nay trén thé gisi 1a 43% va 57%.

©Moi twong quan gilr gia cao su va gia dau
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Ngudn: PNS

c. Viée gia ting dién tich gieo trong va khai thac trong nhirng nim qua ciia cic nwéce thupe ANRPC:
La nhéan t6: quan trong dam bao ngudn cung khong bi thiéu hut nghiém trong. Trong 5 qudc gia san xuét chinh 1a
Trung Quoc, An Do, Thai Lan, Indonesia va Viét Nam thi dién tich khai thac va tong dién tich trdng mdi lién tuc
tang ke tr nam 2003 dén nay.

d. Bién doi khi hau:
Nh&ng,ném qua céc hién tuong thoi tiét bat thudng nhu El Nino vaLa Nina gy mua nhiéu, i lut va han han
trén thé gic'yj xay ra thuong xuyén hon, dac biét tai khu vuc cac quoc gia thugc ANRPC da anh hudng khong
nho dén chat lugng ciing nhu san lugng khai thac.

4. Trién vong nganh nim 2013.

a. Trién vong nganh cao su thé giéi:

Theo du bao cua chiing 641, gié cao su trong thoi gian téi nhidu kha ning sé& ting tro lai quay quanh muc
3,000 USD/tan do Trung Quéc s& ting dir trir cao su khi gia dang ¢ muc thap, tuy nhién s& kho c6 thé ting
cao hon do du bao cung cao su s€ vuot cau vi strc mua yeu trong nam 2013, bén canh d6 gia dau du bao trong
thoi gian t6i s& tiép tuc giam va mirc trung binh gi4 dau nim 2013 s& & mic 93.17 USD/thling theo du bao
Cua co quan thong tin ndng lugng MV (EIA).

Nhitng tin tirc s€ anh hwong dén gia cao su trong thoi gian sdp toi:

> Theo Cong ty Nghién ctru Thi truong Xe hoi Kelley Blue Book (M§), quy 1/2013, doanh s6 ban hang
cua nganh 0 t6 tai My da tang 8% so vai cung Ky nam trudce, trong do, phan khiic xe cao cap tang trudng

11%.

Bridgestones, Tap doan san xuat 15p xe 16n nhat thé giéi, cong bd mirc lgi nhuan quy 1/2013 cao hon du

kién. Loi nhuéan tir hoat dong kinh doanh cta Tap doan da tang 18.1% so véi quy trude do va dat 806.9

triéu USD. Bridgestones cho biét mirc ting truong nay d4 phan anh da phuc hdi ctia nén kinh té Hoa Ky
va Nhit Ban.
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> S6 don xin trg cap that nghiép thang 4 cia Hoa Ky bat ngd xuéng thip nhit hon 5 niam. Piéu nay cho
thay thi truong lao dong va nén kinh té Hoa Ky c¢6 dau hiéu phuc hoi.
> An D6 cho biét lugng nhap khau cao su vao nudc niy da lan dau tién sut giam trong vong 5 ndm qua.
Nguyén nhan chu yéu 1a su sut giam cua thi truong 6 t6 An D9, khi doanh s6 ban 0 t6 trong 1 nam tinh
dén thang 3/2012 d& giém 6.7% xudng murc 1.89 }riéu Xe. Hiép hoi Cac nha san xuat 6 t6 An Do cho biét
day la mirc gidm 16n nhat ké tir ndm 2001, chu yeu 1a do nén kinh te tang trudng cham chap cung véi 1ai
suat ngan hang lubn ¢ murc cao. Tuy nhién, Hiép hoi ciing du bao doanh s6 ban xe ¢6 thé tang tir 5% dén
7% trong nam nay.
> Dong Yeén tiép tuc gidm gid khién cho ty gid Yén/USD vuot trén mic 100 Yén/USD vao ngay
06/5/2013, thap nhat trong 4 ndm. Chinh sach néi long tien & cua Nhat Ban khien Yén c6 dot giam gia
dai nhat hon 2 thap ky, trong khi USD manh 1én nh¢ kinh té Hoa Ky phuc hoi.
» Trung Quég, nudce tiéu thy cao su 1on nhit thé gi¢i, ddy manh nhép khau cao su dé tang ngqén du tri,
gop phéan day gia cao su 1én cao. Tap chi Ching khodn Trung Quoc cho bi€t nudc nay co ke hoach du
trir 200,000 tan cao su trong nam 2013, bao g()mrviéc thu mua Q0,000 tan cao su vao cuoi nam 2012 véi
gia 24,600 NDT/tan (tuong dwong 4,006 USD/tan). So liéu thong ké cho thay lugng cao su ma Trung
Quoc nhap khau trong thang 4/2013 cao hon 35% so véi cung Ky nam trudc.
b. Trién vong nganh cao su Viét Nam:
90% san lugng cao su san xudt Viét Nam 1a xuat khau, vi vay gia cao su thé giéi anh hudng truc :[iép dén kim
ngach xuat khau cua cao su Viét Nam. Trude tinh hinh khong may khd quan ctia nganh cao su the gidi, chung
t6i’d1‘1 bﬂéo kim ngach xuat khau nam 2013 cta nganh cao su ’nuc’yc ta s& giam nhe. Dy bao khoi lugng cao su
xuat khau nam 2013 giam nhe so voi nam 2012, dat 1 triéu tan voi kim ngach dat khoang 2.58 ty USD (giam
10.5% so véi nam 2012). Tap doan Cong nghiép Cao su Viét Nam, du bao kim ngach xuat khau nam nay chi
dat trén 2.6 ty USD, giam 6.65% so v&i nam 2012.

I11.  Co phiéu khuyén nghi.

Hién tai, dang c6 5 doanh nghiép trong trot va ché bién cao su dugc niém yét trén thi truong, bao gdom : Cong
Ty Cao Su Phudc Hoa (PHR), Cong ty cao su Pong Pha (DPR), Cong ty cao su Tay Ninh (TRC), Cao Su Hoa
Binh (HRC) va Cao Su Thong Nhét (TNC).
Thong tin chung vé doanh nghiép niém yét:

1. PHR - Cong Ty Cao Su Phudc Hoa:
Tién than 1a don dién cao su Phudc Hoa thanh lap sau ngdy mién Nam hoan toan giai phong. PHR hoat dong
trong linh vyc trong, khai thac, ché bién mu cao su va ché bién gd cao su. PHR 1a doanh nghiép c6 dién tich cao
su 16n nhat nganh 22,489 ha, dién tich dang khai thac 12 11,000 ha véi tong von diéu 16 813 ty dong. Hién tai c6
3 nha may ché bién mu va 4 day chuyén ché bién mi v6i cong suat 27,000 tan/nam. PHR tap trung vao san xuit
ma cdm cao cép SVR CV 50.60 xuét khau sang cac thi truong nhu Trung Quéc, bai Loan, Btc, My, Nhat, An
bg...

2. DPR - Cong Ty Cao Su Dong Phu:
Tién than 14 d6n dién Thuan Loi cua cong ty Michelin —Phép. DPR hoat dong trong linh virc trong trot va ché
bién cao su véi von diéu 1& hién nay 1a 430 ty dong. Dién tich rimg cao su hién nay ciia DPR 1a 15,925ha va
dién tich dang khai thac 7,121 ha. Quy mé trung binh so véi cac cong ty khac thugc Tong Cong ty, nhung PHR
c6 loi thé 12 77% dién tich cy cao su dang khai thac c6 d6 tudi cho mil cao nhit nén ning suit khai thac cua
DPR khé cao 2.18 tin/ha. Co c4u san pham cta DPR gom ¢ 65% mii khéi ding san xuat sim 16p va 35% mu
latex dung lam dém, gang tay...Thi truong xuat khau chinh 12 Trung Qudc, Dai Loan, Pirc, My, Nhat, Th Nhi
Ky...

3. TRC-Cong Ty Cao Su Tay Ninh:
Tién than 12 don dién cao su cua Phap. Hoat dong kinh doanh chinh 1a tréng trot, ché bién cao su nguy@n liéu va
tiéu thy san pham v&i von diéu 1& 300 ty dong. Dién tich rimg cao su hién nay ciia TRC 14 7,300 ha va dién tich
dang khai thac 5,407 ha. 87% dién tich cao su dang khai thac c6 do tudi cho mi1 cao nhat vi Viy ning suat ciia
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TRC ciing kha cao, 2.1 tin/ha. TRC ¢6 2 nha may ché bién mu va 2 day chuyén ché bién mu ly tim cong nghé
hién dai. 70% san phiam cta TRC 12 mu latex xuat khau sang cac thi trudng Malaysia, Indonesia, Singapore,
Han Quéc...

4. HRC- Cbng Ty Cao Su Hoa Binh:
Tién than 14 ndng truong cao su Hoa Binh thanh lap nam 1981. Hoat dong trong linh vic trong, khai thac va ché
bién mu cao su. Von diéu 1¢ kha thip 172 ty ddng, dién tich rimg cao su dat 5,101 ha va dién tich dang khai thac
chi dat 1,812 ha. Phan 16n 1a dién tich cay trong méi chua dua vao khai thac nén ning suat caa HRC rat thip dat
0.88 tan/ha. San pham ciia HRC chu yéu 1a mii ¢dm cao cdp SVR CV 50.60 phan phdi cho cac doanh nghiép
san xuat sim 16p trong nudc, 1/3 san pham xuét khau sang 2 thi trudng chinh 1a Trung Quéc, Dai Loan.

5. TNC - Céng Ty Cao Su Thing Nhit:
Thanh lap nim 1992, vén diéu 1¢ hién nay 1a 192 ty dong. Hoat dong trong linh vuc trong, khai thac, ché bién
mu cao su, so ché gd cao su. Bén canh d6 TNC con ché bién va khinh doanh hat diéu, thirc an gia suc. Tong
dién tich rimg cao su cia TNC 2,075ha, dién tich dang khai thac 1,289 ha voi ning suat khai thac ciing rat thap
1.09 tan/ha. Hoat dong kinh doanh chinh déng gép khoang 60% doanh thu cho cdng ty véi cac san pham chinh
la mia so ché SVR 3L, SVR 5, RSS chu yéu duoc tidu thu trong nude, con lai xuat khau sang Trung Quéc va
Singapore.
So sanh giira cac doanh nghiép niém yét:

A. Hoat dong kinh doanh:

1. Qui md trong va khai thac

Dién tich trong ctia hau hét cic doanh nghiép cao su déu ting trong nim 2012, do cic cong ty da tién hanh mo
rong trong cdy cao su sang cac nude Lao, Campuchia. PHR 1a doanh nghiép c6 dién tich trong va khai théc 16n
nhat so voi 4 doanh nghiép con lai. So voi cac doanh nghiép khéc trong Téng cong ty thi PHR ciing duoc sép
vao top céc doanh nghiép dau nganh; DPR va TRC c6 quy mé trung binh con HRC va TNC c6 quy md nho.
Trong 5 doanh nghiép niém yét, PHR, DPR, TRC thudc top cac doanh nghiép dau nganh ¢ ning suét khai thac
cao trén 2 tin/ha. HRC va TNC c6 niang suat kha thap lan luot 12 0.88 tan/ha va 1.09 tan/ha.

Dién tich trong va khai thae caa DN cao
su nieém vet
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PHR DFPR TRC HRC TNC

®m Diéntich n'éng {ha} = Dién tich khai thac (ha)

Ngudn: PNS
2. Co ciu dj tudi, veon cay

Giai doan cay 7-10 nam, dic biét tir 11 dén 25 nam 14 thoi diém cho mu cao nhit. Vi Vay DPR va TRC c6 dién
tich cdy cao su dang & do tudi cho mu kha cao 1an lugt 1a 77% va 87%. PHR c6 49% dién tich dang & d6 tudi
cho mu, 22% dién tich gia cbi trong dién phai tai canh va 29% dién tich trong mdi. HRC hau hét dién tich cay
cao su d4 gia cdi va dang trong mdi nén nang suét cia HRC rét thip so v6i cac doanh nghiép cling nganh. TNC
c6 50% dién tich dang khai thac mu tt, 18% gia cdi va tién hanh tai canh trén dién tich kha 1on chiém 32%
tong dién tich.
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w0 dén 6 nam
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PHR DPR TRC TNC

Ngudn: PNS
3. Co ciu sin pham
Mu cém (SVR) va mu Latex 12 hai san pham chu dao cua cic doanh nghiép cao su niém yét. SVR 1a san phim
chi luc cua nganh cao su Viét Nam ding cha yéu trong san xuét sim 16p va xuit khiu sang Trung Qubc. Nhin
vao co cau san phdm ta thiy PHR va HRC tip trung san xuat SVR CV 50,60; DPR va TNC chi yéu 1a san
phdm SVR 3L,5; TRC san phdm chi yéu 1a mu latex.

Co cau san pham cua cac doanh
nghiép niéem yet
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Ngudn: PNS
B. Doanh thu va lgi nhuin
Két ql,lé. kigh doanh qu}'/ 1/2013 cua cac (’10anh nghiézp Sé{l xuét cao su tu nhién khéng may kha quan do gia cao
su xuat khau giam, dong thoi giam ca khoi lugng xuat khau

Doanh thu Q1/2013 LNST Q1/2013

Doanh thu (j ddng)  *° YOI CUMEKY ) Nor(ty ddng) SO VOTCumg kY
PHR 332.86 -39.50% 46.70 -83.00%
DPR 229.40 224.00% 69.90 ~29.00%
TRC 185.69 227.00% 48.00 -5.00%
HRC 84.50 ~23.00% 1.20 297.00%
TNC 21.70 765.00% 7.70 ~75.00%

Hoat dong kinh doanh cua cac doanh nghiép cao su tw nhién déu tip trung vao nganh kinh doanh chinh. Viéc
dau tu tai chinh néu c6 ciing chi chiém ty trong khong déang ké. Vi vay nén khi doanh thu thuan giam, bién I
gop thap thi két qua kinh doanh trong ky ngay lap tirc giam st manh.
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Nhin vao két qua kinh doanh, HRC 1a doanh nghiép c6 loi nhuan giam manh nhit, tiép dén 13 PHR, TNC va
DPR. Duy nhét chi ¢6 TRC loi nhun giam nhe 5% so v&i cling ky nim ngoai.

C. Co cAu ng
Doanh nghiép cao su ¢6 ty 1¢ no thap so véi cac doanh nghiép thuc cac nganh khac. Dac trung cua cac doanh
nghiép cao su 1a tinh 6n dinh, cong nghé san xuét don gian, thém vao d6 1a hang ton kho thap do lugng cao su
duogc san xuat luén dugce tiéu thu manh. Do d6, hdu nhu cac doanh nghiép khong cin ngudn von vay cao nham
tai tro cho cac hoat dong kinh doanh ctia minh.
Ty 1é ng dao dong tir 8% dén 29%, trong dQ mirc thép‘ nhit 8.3% thudc vé TNC. Ty }é no cua PHR cao nhé‘g va
& muc 29%. Nguyén nhan do Phuéc Hoa can von nham tai trg cho mot s6 dy an bat dong san va du an trong
cao su tai Campuchia.

Tx 1€ o cac doanh nghiép cao sua guxy

1/2013

24 0%

PHR DPR TRC HERECO FINC
Nguon: PNS

Trong céc doanh nghiép cao su dang niém yét trén thj truong, TRC Ia doanh nghiép hoat déng kinh doanh hiéu
Qud nhdt. Tuy nhién theo nhdn dinh ciia ching t6i th nam 2013 két qua kinh doanh ciia cdc doanh nghiép cao
SU tu nhién sé sut giam manh so voi nam 2012 do cau cao su thé gioi van & mirc thcfp khi nén kinh té toan cau
chiea thuee sw phuc hoi. Vivdy chiing téi khuyén nghi chiea nén dau tw vao nganh cao su trong thoi diém nay.

NHOM CHI SO TAI CHINH _NAM 2012

- X TE NHOM
Ty s kha ning thanh toan nhanh (lin) PHR DPR TRC HRC TNC NGANH
Ty s6 thanh toanh hién thoi 1.27 4.02 5.62 1.70 5.22 3.57
Ty s6 thanh toan nhanh 0.95 3.43 517 1.00 4.52 3.01
Ty s co céiu tai chinh (%)
Ty sé tai san dam bao Nog /VSCH 52% 26% 13% 36% 15% 28%
Ty s6 ng = Téng no/ Téng tai san 34% 20% 12% 26% 13% 21%
Ty 56 hoat dong
Véng quay hang tén kho (vong) 4.9 3.6 8.0 6.8 4.0 5.47
Véng quay céac khoan phai thu (vong) 6.7 7.8 8.5 115.7 18.4 31.43
Véng quay céc khoan phai tra (vong) 2.3 2.4 4.1 8.1 3.4 4.07
Ty s khi niing sinh 10i (%)
Ty 18 1ai gop 29% 40% 32% 8% 29% 28%
ROA (Doanh lgi tai san) 20% 19% 23% 14% 19% 19%)
ROE (Doanh lgi Vén CSH) 30% 25% 27% 18% 21% 24%
Ty sb gia thi truong
BV (déng) 25,194 52,656 43,633 28,060 17,126 33,334
EPS (déng) 7,445 12,518 11,610 5,148 3,653 8,075
P (13/05/2013) 29,000 54,000 49,500 49,500 17,700 39,940
P/E 4 4 4 10 5 5
E/P (%) 26% 23% 23% 10% 21% 21%
Gia tri ndi tai 51,702 94,578 74,805 79,199 24,570 64,971
Chi tiéu doanh thu (tri¢u déng)
Doanh thu thuin 2,218,195 1,384,643 915,510 494,477 191,088 1,040,783
Loi nhuan sau thué 605,257 538,259 348,298 88,861 70,323 330,200
Téng tai san 3,101,131 2,821,172 1,484,791 656,835 379,867 1,688,759
Vén didu 1& 813,000 430,000 300,000 172,610 192,500 381,622
Chi tiéu chi phi (tri¢u déng)
Chi phi ban hang 23,638 14,438 7,711 7,594 249 10,726
Chi phi quan 1y doanh nghi¢p 72,178 54,183 33,564 14,913 12,060 37,380
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KHUYEN CAO:

Noi dung ban tin nay do Céng ty C6 phan Ching khoan Phuong Nam (PNS) cung cdp chi mang tinh chat
tham khao. Mic di moi thong tin déu dugc thu thap tir cac ngudn tin déng tin cdy, nhung PNS khong dam
bao tuyét d6i do chinh xac ctia thong tin va khong chiu trach nhiém ddi voi bat ky van dé nao lién quan dén
viéc sir dung ban tin ndy.

Céc y kién, dy bao va udc tinh chi thé hién quan diém cta ngudi viét tai thoi diém phat hanh, bao céo chi
nhiam muc dich cung cp thong tin tham khao chir khong mang tinh chat moi chao mua hay ban va nam giir
bt cir ¢6 phiéu nao.

B4o céo nay la tai san ctia Cong ty Co phan Chimg khoan Phuong Nam (PNSC). Khong ai dugc phép sao
chép, tai san xuat, phat hanh ciing nhu tai phan phdi bao cdo ndy Vi bat cir muc dich nao néu khong cé su
ddng y cia PNS. Xin vui long ghi rd ngudn khi trich dan céc thong tin trong bao céo nay.

PNS RESEARCH

Trudng phong : T6 Binh Quyén quyen.to@ chungkhoanphuongnam.com.vn
Phé phong : Bang Thi Thanh Binh binh.dang@chungkhoanphuongnam.com.vn
Chuyén vién phan tich
‘Huynh Thi Di¢u Linh linh.huynh@chungkhoanphuongnam.com.vn
LIEN HE

Phong Phan tich — Cong ty c6 phéan chirng khoian Phwong Nam
Dia chi: 28 — 30 — 32 Nguyén Thi Nghia, P. Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM.
Tel: (848) 62556518 — Fax: (848) 62556519

Email: info@chungkhoanphuongnam.com.vn

Website : www. Chungkhoanphuongnam.com.vn
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