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revoen

Nganh CSTN thé gi&i

* Trong 10 ndm qua (2003-2013), trén thé gisi tbc dd tdng trwdng CAGR cla san lwong san xuét va
san lwong tiéu thu lan lwot dat 4,2% va 3,7%.

= Dién tich tréng cao su va san lwong khai thac tap trung phan Ién & khu viec Chau A (chiém 93%).

= 88,8% tong san lwong san xuat CSTN toan cau bat nguon tir nhom 6 quéc gia: Thai Lan (34,41%),
Indonesia (25,60%), Viét Nam (7,89%), Trung Quoc (7,11), An B0 (6,99%) va Malaysia (6,85%).

" 68,7% téng san lwong tiéu thuy CSTN thé gisi thudc vé 6 quéc gia :Trung Québc (36,65%), An Do
(8,46%), My (8,06%), Nhat Ban (6,23%), Indonesia (4,72%) va Thai Lan (4,59%).

* Chénh léch cung cau tiép tuc & mirc cao trong ndm nay va sé gidm dan trong giai doan 2014 - 2016.
DPong luc dé gia cao su ting trwdng manh trong vai ndm t&i la kha thap.

Nganh CSTN Viét Nam

* Dién tich trdng cao su cla Viét Nam nam 2013 dat 955.700 ha (t&ng 4,1% yoy), san lwong khai thac
dat 949.100 tan (t&ng 8,2% yoy).

* Trong giai doan 2003-2013, téc d6 tang trwdng CAGR cla dién tich cao su dat 8,0%/nam; san lwong
khai thac dat 10,1%/nam.

= Viét Nam xép hang 5 thé gi¢i vé dién tich tréng cao su va dirng thir 3 thé gii vé san lwong san xuét
CSTN. Bdng thdi nam 2013, Viét Nam vuot qua An D6 dé vuon 1én nhém cac qudc gia dan dau vé
nang suat khai thac, dat 1,74 tAn/ha.

* 56% dién tich tréng cao su tap trung & khu virc Dong Nam B6.

* Tinh dén cudi nd&m 2013, dién tich trdng cao su cta Viét Nam tai Lao va Campuchia lan lwot dat
28.000 ha va 89.000 ha. Riéng Tap doan HAGL da tréng dwoc 36.130 ha tai 2 qubc gia trén va
CTCP Gemadept dang trién khai tréng 29.500 ha cao su tai Campuchia.

* Lwong cao su tiéu thu trong nwédc chi chiém khodng 15-16% so v&i tdng ngudn cung.

* Ton tai sy khac biét Ién trong co ché hoat ddng clia Nganh cao su Viét Nam so véi cac qudc gia khu
vire: Thai Lan, Malaysia, Indonesia.

* Trong 6 thang dau nam 2014, san lwong xuét khau gidam 8,7% va kim ngach xuét khau giam hon
32% so voi cung ky nam 2013.

* Trong 6 thang dau ndm 2014, Viét Nam da nhap khodng 44.557 tn cao su thién nhién véi kim ngach
82,9 trieu USD, giam 12,1% vé lwong va giam 35,4% vé gia tri so v&i cling ky nam trudc.

* Trién vong nganh CSTN trong nuéc tiép tuc khé khan trong 2 ndm t6i do tinh trang thang dw cung
tiép tuc & mirc cao va kéo dai dén nam 2016.

Nganh sam 16p thé gi&i

* Thi trwéng sé&m 16p toan cau tap trung vao 2 phan khuc sédn phadm: nhom 16p 18p rap theo xe méi -
OEM (chiém 25-27%) va nhém |6p thay thé - Replacement (chiém 73-75%).
70% thi phan s&m I6p toan cau thudc vé 5 qubc gia bao gdm: Nhat chiém 23,9%; Phap (14,2%), My
(13,1%) Trung Quéc (13,5%).

= Xét v& san lwong san xuét 16p xe 6 t&: khu virc Chau A chiém dén 60-61% san lwong toan cau.

= Xét vé san lwong tiéu thu: mirc tiéu thu cta 3 khu vwe Chau A, Chau Au va Bac My chiém 86% téng
mirc tiéu thu clia toan cau.

* Hién nay nhu cau tiéu thu I6p Radial dang chiém linh toan ciu.

A ——————————S
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Nganh Sam 16p Viét Nam

* Canudc co 830 doanh nghiép hoat ddng trong nganh sam 16p.

* Lép xe dap dang b&o hoa. Lédp xe may chi dap ng dwoc khodng 80% nhu cau. Dbi véi 16p xe 6 16,
80-90% san lwong san xuat déu phuc vy xuét khau.

" 61% thi phan 16p xe tai noi dia thudc vé 5 doanh nghiép bao gébm Bridgestone (nhap khau), Michelin
(nhap khau), Cao su Pa Na&ng (DRC), Casumina (CSM) va Yokohama (san xuét va nhap khau).

* Thj phan sadm I6p cda thi trwérng ndi dia: Casumina chiém 33%, tiép theo 1a DRC (25%), SRC khoang
10%, con lai 31% thudc vé cac doanh nghiép khac.

» Pbi voi dong Ibp 6 t6 Radial, khodng 90% thi phan thudc vé cac doanh nghiép FDI va hang nhap
khau.

* Theo sb liéu 6 thang d&du nam 2014, kim ngach xuét khau da dat 217 triéu USD, tang 12,9% so v&i
cung ky 2013. Kim ngach nhap khau 16p xe cta Viét Nam |a 140,57 triéu USD, gidm 16% so véi cung
ky 2013.

* Nam 2014 la ndm tién dé& tham nhap thi truéng cla 16p Radial cia DRC va CSM. Giai doan 2015-
2016 sé tao ra strc bat ting trwdng trong doanh thu va quan trong hon hét 13 gia tang thi phan cia ca
DRC va CSM trong phan khuc san pham nay.

Khuyén nghi

= Cao su Phwéc Hoa (PHR — HOSE) — , gia muc tiéu cudi ndm 1a 30.300 d/cp (+4,5%)
Doanh thu nam 2014 wéc tinh gidm 16-20% so vé&i mre dat dwoe trong nam 2013.
LNTT wéc tinh dat 221-245 ty ddng, thap hon ké hoach 2014 tir 8-17%, gidm 49-54% so vé&i cung ky.
V&i wée tinh nay, EPS 2014 dat mirc 2.154-2.388 dbng/cp. Theo d6, PHR dang giao dich véi mirc
PE forward la 11x, kha cao so v&i nganh. Gia muc tiéu dinh gia theo FCFF Ia 30.300 d (Chi tiét)

* Cao suDoéng Phu (DPR - HOSE) - , gia muc tiéu cu,6i nam la 35.400 d/cp (-16%)
Doanh thu 2014 wéc tinh dat khoang 925-940 ty dong, dat 92% ké hoach nam.
LNTT ca nam wéc dat khodng 211-221 ty déng, dat 85-89% so v&i ké hoach 2014, gidm 46% so Véi
cung ky.
V&i wée tinh nay, EPS 2014 dat mirc 4.565 - 4.723 ddng/cp, gia muc tiéu trong ngan han la 35.400 d
mac du thap hon gia thj trwdng 16% tuy nhién hién tai gia DPR c6 thé dao dong ngan han trong ving
gi4 40.000 — 50.000 d nhe tin tich cwe t& viec mua 2.000.000 cp quy. Vi vay, chung téi khuyén nghi
THEO DOI déi véi cé phiéu nay. (Chi tiét)

= Cao su Tay Ninh (TRC — HOSE) - , gia muc tiéu cudi ndm |a 33.200 d/cp (+3,8%)
Téng doanh thu ndm nay cla riéng kinh doanh cao su sé vao khoang 532 ty déng, tdng doanh thu ca
cong ty dat 573 ty dong, dat 80% ké hoach nam. (Chi tiét)
LNTT wéc tinh dat 168 ty dbng, vuot 23% ké hoach, gidm 37% so véi ndm 2013. Theo do, EPS
tuong tng dat 4.740 déng/cp. Gié muc tiéu theo PE cda TRC la 33.200 d, twong (g PE béng 7,0x.

= Cao su Hoa Binh (HRC — HOSE) - BAN o ,
Do vwon cao su gia nhiéu (trén 50%), nang suat thap, hoat dong kinh doanh kém hiéu qua, trién
vong dai han khong cé gi céi thién. . )

Do doanh thu cao su ca nam nay wéc dat 230,7 ty dong, dat 88% ké hoach ca nam. Lgi nhuan sau
thué nam nay sé& vao khoang 53,7 ty dong, dat 77% ké hoach dé ra, gidam 17% yoy.

EPS 2014 sé dat 3.110 d/cp. V&i gia hién tai 39.000 d/cp (ngay 30/09/2014), HRC dang giao djch tai
murc PE forward la 12,5x kha cao so v&i Nganh CSTN hién nay (binh quéan Nganh khoang 7,0x). Vi
vay chuing téi khuyén nghi BAN déi véi cé phiéu nay. (Chi tiét)
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Cao su Théng nhét (TNC - HOSE) - BAN ‘

Hoat dong kinh doanh bao gébm nhiéu nganh nghé khéng 6n dinh. Quy md vwdn cao su nhd, ndng
suét thap, hiéu qua kinh doanh khéng cao.

Vi thé clia TNC van chwa dwoc danh gia cao so v&i cac doanh nghiép cao su niém yét con lai.

EPS 2014 woc dat 694 d/cp, dang giao dich tai mirc PE forward la 17x rat cao so vé&i mirc binh quan
nganh & 7x. Vi vay ching téi khuyén nghi BAN déi véi ¢é phiéu nay. (Chi tiét)

= Cao suBaNang (DRC - HOSE) - NAM GI, gia muyc tiéu 12 thang t&i 1a 60.300 dicp (-4,3%)
San lwgng tiéu thu tdng manh ca 16p Bias va I16p Radial. LNST wéc tinh dat 369-383 ty dong, giam
khodng 2% so v&i nam 2013. Cha yéu |a do hach toan khéu hao va lai vay tir nha may Radial.
Tiém nang tang trwdng tir 16p Radial trong cac nam tiép theo. (Chi tiét)
EPS du kién 2014 vao khodng 4.450-4.615 dicp. Gid muc tiéu 12 thdang t&ila 60.300 dicp.

= Casumina (CSM-HOSE)-NAM GI(, gia myc tiéu 12 thang t6i 1a 48.200 — 51.500 d/cp (+3,4-10%)
San lwgng tiéu thy tdng manh nhwng LNST 2014 sé& gidm do hach toan khau hao va lai vay tlr nha
may Radial.
C6 thu nhap bét thwéng tlr chuyén nhwong dy an Bat ddng san trong ndm nay va nadm 2015.
Tiém nang tang trwdng tir 16p Radial trong cac nam tiép theo.
EPS ndm 2014 dat 4.820 dicp (chwa tinh khodng loi nhuén tir chuyén nhuong) va dat 5.150 déng/cp
(bao gém khodng loi nhudn tir chuyén nhuong duw én). (Chi tiét)

* Cao su Sao Vang (SRC — HOSE) — THEM, gia muc tiéu la 30.600 d/cp (+9%)
Ky vong KQKD tich cwc trong nam nay nho san lwgng tiéu thu tang manh.
Sén lwong ban ra ctia SRC trong 8 thang dau nam tang trwéng kha tét, trong doé 16p xe dap tang
10%, 16p xe may tang 40%.
Chung t6i dw béo doanh thu 2014 c6 khé ndng dat 959 ty déng, LNTT dat 95,3 ty dong, ting 10%
yoy, tuong (rng EPS 2014 Ia 4.081 d/cp. Gia muc tiéu ngan han theo PE ctia SRC la 30.600 dicp.
(Chi tiet)

Danh muc ttp viét tat

CSTN :  Cao su thién nhién

CSTH : Cao su tbng hop

ANRPC . Hiép hdi cac nwéc tréng cao su trén thé gidi
IRSG : Tb chirc théng tin cao su qubc té

VRA . Hiép hdi cao su Viét Nam

VRG . Tap doan cong nghiép cao su Viét Nam

AFET : Hiép hdi cao su Thai Lan

LMC : Tb chlrc nghién ctu thj trwérng 6 t6, tru s& tai Anh
LNTT . Loi nhuan trwdc thué

LNST . Loi nhuan sau thué
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A. NGANH CAO SU - SAM LOP

l. Téng quan Nganh Cao su thién nhién

San lwgng cao su san xuat va tiéu thu cla thé gioi nam 2013 lan luot dat 12,04 va
11,32 triéu tan. Theo d6, so voi nam 2012 san lwong tiéu thy tang 2,67% va san
lwong san xuat tang 3,73%.

Trong 10 nam qua (2003-2013), trén thé gidi toc do tang truéng CAGR clia san luong
san xuat va san lwong tiéu thu lan lwot dat 3,7% va 3,4%.

Mtrc thang dw cung cao su thién nhién (CSTN) cua thé gidi sau khi tang lién tuc trong
giai doan 2011-2013, Ian lwgt Ia 243 nghin tan, 524 nghin tan va 640 nghin tan.

Cung cau cao su thién nhién trén thé gii

14,000 1 r 800

San lwong san xuét
. S3n lvong tiéu thy

@ Thang dw cung

12,000 - 600

9
9
10,000 - 400
|
8,000 - - 200
6,000 - L
4,000 - - (200)
2,000 - - (400)
] . . . . . . . . . n: If 3 ANBPG

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Dién tich tréng cao su va san lwong khai thac tap trung phan 16n & khu vuc Chau A
(chiém 93%), ké dén & Chau Phi (4-5%), My Latin (2-3%).

Xét v& murc tiéu thu cao su thién nhién (CSTN) thi Chau A Ia khu vire tiéu thu cao su
thién nhién I&n nhat thé gi¢i, chiém khoang 72% téng nhu cau, k& dén la Chau Au
(12%), Bac My (10%), con lai khoang 6% tir cac Chau luc khac.

5%

43%_ 2

1%

5%

10%

®Chau A ®Chau A

® Chau Phi ® Chau Au

M Chau My Latin M Bac My
MMy Latin
® Chau Phi
Nguén: IRSG
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Theo thdng ké dén cudi nam 2013, 88,85% tdng san lwong san xuat CSTN clia toan
cau bét ngudn tr nhém 6 qudc gia bao gdbm: Thai Lan (34,41%), Indonesia (25,60%),
Viét Nam (7,89%), Trung Québc (7,11), An Do (6,99%) va Malaysia (6,85%). Trong
ndm qua Viét Nam da vwot qua Malaysia va An Do dé vuon [én vj tri thir 3 trong
nhém 6 nwéc san xuat CSTN I&n nhat thé gioi.

Trong 6 qudc gia ké trén, tinh dén cubi ndm 2013 thi Indonesia la qudc gia c6 dién
tich tréng cao su I&n nhat thé gisi véi 3,49 triéu ha, ké dén la Thai Lan (3,43 triéu ha),
xép vi tri thir 3 va 4 Ian lwot 1 Trung Quéc (1,16 triéu ha) va Malaysia (1,06 triéu ha).
Th& hang thr 5 va 6 thudc vé Viét Nam va An Do véi dién tich dat 955.700 ha va
776.000 ha.

68,7% tdng san lwong tiéu thy CSTN cla thé gidi thudc vé 6 quéc gia bao gom Trung
Quéc (36,65%), An Do (8,46%), My (8,06%), Nhat Ban (6,23%), Indonesia (4,72%) va
Théi Lan (4,59%). Riéng Trung Quéc binh quan 5 nam qua chiém 32% tdng san
lwong tiéu thu CSTN va chiém dén 25% tong kim ngach nhap khau CSTN toan cau.

www.fpts.com.vn

Co cau thi trwong san xuat CSTN

Co cau thi trwong tiéu thu CSTN

nam 2013 nam 2013
1.000 Tan % Ty trong 1.000 Tan % Ty trong
Thai Lan 4,141 34.41 Trung Quéc W 4,150.0 36.65
Indonesia || |G 3,081 256 AnDo (8 958.2 8.46
Viét Nam m 950 789 My 1 913.0 8.06
Trung Qudc |18 856 7.11  Nhat [ 705.4 6.23
An Do i 842 6.99 Indonesia [l 534.0 472
Malaysia 11 825 6.85 ThaiLan [ 520.0 459
B& bién nga 1l 275 229 Malaysia [ 4341 3.83
Brazil 1§ 173 1.44  HanQuéc Il 396.0 3.50
Myanmar I 147 122 Brazil [ 395.3 3.49
Sri Lanka 1§ 131 1.08 DBuc [ 2495 2.20
Philippines Il 111 0.92 Vgt Nam I 154.0 1.36
Khac I 26 420 Khéac T 1,7185 16.91

Nguén: The Rubber Economist

Khoang 87-94% tbng san lwong xuat khdu CSTN toan ciu hién nay thudc vé bdn
quéc gia bao gdm: Théi Lan (3,66 triéu tan), Indonesia (2,72 triéu tan), Malaysia (1,38
triéu tAn) va Viét Nam (1,07 triéu tan).

Top 4 qudc gia xuat khdu CSTN niam 2013

1.000 tan % Ty trong
Thai Lan 3,664 40.5%
Indonesia [ 1 2,719 30.1%
Malaysia | [ 1,380 15.3%
Viét Nam 1 1,076 11.9%
Con lai I 201 2.2%
Ngudn:ANRPC

Bloomberg- FPTS <GO> | 5
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Bién dong gia cao su theo cac sw kién kinh té giai doan 2008-2014

7000 - Bién dong gia CSTN giai doan 2008 - 2014
Khung hoang Khing hoang My giam goi
6000 - ne tai Chau Au thanh khoan  kich thich dinh
L@ Iyt tai Thai Lan tai Trung Quoc lweng (QE)
Séng than tai Nha
5000 1 ' Cac g6i kich thich
. kinh té tai My, . 3 .
Nhat, Trung Quéc Ton kho cao su Thai Lan_, Malaysia,
4000 + cua Trung Indonesia dwa ra
Quéc l1én cao  cac bién phap giam
Khuing hoang tai & ky luc cung ca tro gia cho
3000 - h|nh toan cau A / ndéng dan trong cao
A\ \ su
2000 \ /—/ I\/\/\/\’\
1000 -
Ngudn: VRG, AFET, Malaysia Rubber
° 4HHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHI
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
= Thailand Malaysia Vietnam

Dwa vao co cau tiéu thu va san xuit CSTN trén toan cau nhw da trinh bay bén trén va
cac s kién xay ra trong qua khi thi ta c6 thé thay rdng san phdm ma CSTN luén chiu
anh hwéng bdi cac sy kién kinh té, xa hai, thién tai Id lut,...tai cac qudc gia phat trién
va c6 tam anh hwéng Ién dén nhu cau tiéu thu va ngudn cung cdp CSTN cua thé gisi
nhw My, Nhat, Trung Quéc, Thai Lan, Malaysia,...

Dw bao san lwgng cao su thién nhién trong cac nam téi

Cung cau CSTN trén thé gi&i giai doan 2012-2016

13,000 A - 700
12,500 - r 600
o 3 - 500
12,000 A
- 400
11,500 A l
- 300
11,000 -
- 200
10,500 - 100
10,000 T T T T -
2012 2013 2014 2015 2016
= S3n lvong san xuét Nhu ciu tiéu thu @ Thing dw cung

Ngudn: The Rubber Economist Report

Theo di¥ liéu chung téi thu thap dwoc tr The Rubber Economist va IRSG cho thay
tinh trang cung vwot cdu nhw hién nay sé kéo dai it nhat la dén nam 2016. D6 ciing
chinh 1a hé luy clia lan séng toan cu trong cao su giai doan 2007-2009 trwdc day khi
ma gia cao su trong xu hwdng tang tich cwc. Giai doan 2013-2016 sé la thdi gian ma
nhirng dién tich cao su trdng trong giai doan 2007-2009 dwa vao khai thac dan dén
ngudn cung tdng manh. Trong gia doan 2013-2016, san lwong san xuat dy bao sé
tang trwdng 2%/nam trong khi dé san lwgng tiéu thu dwoc dw bao tang trwdng la
3%/nam vi vay khoang cach cung ciu sé dwoc thu hep dan trong 3 nam téi cho dén
nadm 2016. Tuy nhién cé thé thdy dwoc dong lwc dé gia cao su tdng trwdng manh
trong vai nam t&i la kha thap.
A ——————————S
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1. Chuéi gia tri cao su toan cau

Ving : Cac don vi thu mua ; So ché : Cac nha san xuét san : Cac nhaban lé
Nguyén liéu E pham cong nghiép
— —- E i - g g —
H H rTTTETmTTTTTTT 1 : H n
| : : . Sochémaly ! : Hé théng dai
R H H ! H : PR - -
Vuon cao su Paidién | i Hme tam i— : : | 1y, cka hang
(Chinh pha, Tap doan i - : ! (ma dang léng) |
Nha nuwoc lon) i —»{ Thuonglai | —¢ !
i | Thuwong lai Cacnhasan |} Chubi ban &
:' So ché mii khé i —'P quocte  » xuatquocte TP —
i (ma dang khéi, !
Vwon cao su tidu dién Céng ty san i dang tAm) !
(Tw nhan, ho kinh Pt s ché . ; : —
doanh c4 thé) ' ' v v H Cac:congA ty
i | Thuong lai Cacnhasan | xuiLghap
trong nwéc [ P] xuét trong nuéc au ]
T T . .
. , 1 Sochému I A A
T:}Ch?:aﬁhltllt’wa i khéac i : Cac cong ty
Cao su Nhap khau —> P NUSC Vi i ily| sanxuat | |
“““““““ : : cdng nghiép,
: : cong ty khac
! Sochécaosu
' tbnghop | P
- 1 v
Cao su tong hop : Hoa dau ! (Butadiene, | : N [o] U’f)’l tiéu
(Dau mo) : i 7l Styrene,..) | i ding
- - 1 -

a.1 Vung nguyén liéu: Day la khau quan trong bac nhét trong chudi gia tri cta
nganh. Va la khau chiém dung vén va dat dai trong dai han. Day la khau dwoc
xem la rao can I&n khi gia nhap vao nganh nay. Cao su thién nhién tap trung. (o4
cac quoc gia co khi hau nhiét d&i. Cay cao su phat trién tt phai dap (rng du 4 yéu
td thd nhwdng la nhiét d6 tr 26 do C, lwgng mwa 1.800 mm tré 1é€n, d6 Am twr
80%, tAng dat sau 1 m va do cao so véi muyc nwdc bién tr 300 m tré xubng.
Trong khau nay ndng suat khai thac quyét dinh dén hiéu qua kinh doanh. Hién
nay, 88,85% tong san Iwgng san xuat CSTN cua thé gi6i thudc vé 6 quéc gia bao
gdm: Thai Lan, Indonesia, Viét Nam, Trung Quéc, An D6 va Malaysia. Téng dién
tich tréng clia cac qudc gia nay cling chiém khoang 80-90% dién tich tréng cao su
cla toan cau.

a.2 Khau thu mua: Pay la khau trung chuyén CSTN t» viwdrn dén nha may so ché, ty
suét lgi nhuan thwong thap. CSTN 1a mét loai hang héa duoc giao dich thuwéong
xuyén tai cac San hang héa trén thé gisi ndi tiéng gdm cé: Tocom, Sicom, AFET,
Malaysia,...Vi vay viéc thu mua cling sé dwgc thyc hién thédng qua cac san nay,
thédng qua cac thwong lai trung gian, ddng thoi sé dwoc cac cong ty ché bién tai
quéc gia d6 thu mua truc tiép tlr ndng dan. Ngoai ra, theo chl trwong cla ting
quéc gia, hang ndm Chinh phi cac nwéc hodc Hiép hoi cao su cac nuwéc sé co
chinh sach thu mua, dy trir CSTN nham |ap kho du tri binh én gia.
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Co’ cau tiéu thu CSTN cua toan cau Co cau san xuat CSTN cua toan cau
®Trung Quéc mThai Lan
®An Do M |ndonesia
My mViét Nam
" Nhat = Trung Quéc
™ Indonesia " An Do
M Thai Lan M Malaysia
M Con lai MCon lai

Nguén: ANRPC, The Rubber Economist

a.3 Khau so’ ché: Tat cd mi cao su sau khi cao sé& dwoc dwa vé nha may so ché dé
tao ra sdn pham trung gian s& dung lam nguyén liéu san xuét trong cac nganh
cobng nghiép lién quan trong chudi gia tri ctia nganh cao su. Ty suét loi nhuan gop
cla khau nay & mirc kha (21-40%) tly vao tirng thdi diém cla gia ca cao su trén
thi trwdng. Tuy nhién thuc t& phan Ién cac doanh nghiép quy mé Ién thueng sé
hiru mot chudi tr viing nguyén liéu (vudn cay) dén khau ché bién. Nhw vay ty
suét loi nhuan cltia chudi nay kha cao so véi tirng khau riéng biét. S&n pham dién
hinh cGa khau nay 1a ma ly tam (dung san xuét gbi ném, géng tay san pham y
té,...); ma dang khéi (dung trong san xuét s&m 16p, bang tai,...).

a.4 Khau san xuat céng nghiép: day la khau co gia tri gia tdng cao hon so v&i khau
so ché. Khau nay st dung cao su da so ché dé tiép tuc san xuét ra cac san pham
tiéu dung nhw: sam 16p, gang tay, ném, bao cao su, bang tai, day an toan, giay va
dung cu thé thao,... Trong khau nay cé sw hién dién cla cac tap doan Ion trén thé
gi¢i nhw Michelin (Ph4p), Bridgestones (Nhat), Top Gloves (Malaysia), Kossan
(Malaysia), Durex (My), Trojan (My), Bata Shoes (Thai Lan), Aquatex (My),...

Hién nay, trén thé gi¢i nganh sam 16p 14 nganh tiéu thu cao su thién nhién (CSTN)
nhiéu nhét, chiém 65% téng lwong tiéu thu CSTN toan ciu. San pham khuén duc
chiém 17%, gi ném cao su chiém khoang 11%. Chinh vi chiém ty trong cao trong
co cAu tiéu thu cao su toan cau, chang téi wu tién tap trung danh gia va phan tich
sau hon Nganh sam 16p trong bao céo lan nay.

Bén canh cao su thién nhién thi cao su téng hop ciing 1& mét nguyén liéu dwoc
tieu thu véi khoi lwong kha cao trén thé gi®i hién nay, tham chi con cao hon ca
CSTN. Néu CSTN tiéu thu hang ndm vao khodng 11,1 triéu tan thi cao su téng
hop vao khoang 14,8 triéu tan. Dbi cao su tbng hop, trong 5 ndm qua mirc chénh
léch cung — cau khéng dang ké, ludn c6 sw can bang nhat dinh gitra nhu ciu va
tiéu thu ddi voi san phdm nay. Pay 14 nguyén liéu dwoc san xuét ra trong qua
trinh loc hoa dau, dwoc siv dung két hop véi CSTN trong san xuét sam 16p va cac
san pham coéng nghiép khac.

Ty trong lwong CSTN tiéu thu theo
nhém san pham trén thé gioi
1% 1%
—_—

m L 6p xe

® San pham dtc khuén

M Miéng dém, bao bi, déng goi
# Ong cao su & Bang chuyén
H Giay

™ San pham khac

Nguén: VRA
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a.5 Khau ban 1é: cac thanh phadm tir khau san xuét s& dwoc phan phdi dén tay nguoi
tiéu dung ddng thoi cling 1a san phadm dau vao cho moét nganh san xuét khac nhu:
I&p rap 6 t6, bang tai, day cua-roa,...

Vi cac khau dwoc phan chia chi tiét nhw trén thi thuc té chang ta cé thé chia lam 2
nhém chinh [& Nhém tir Ving cung cap nguyén liéu > So ché (nhém Upstream) va
Nhém san xuat > tiéu thu (nhém Downstream). Trong d6, nhém Upstream thuéng
mang lai gia tri gia tang thAp hon nhém Downstream.

2. Nganh cao su thién nhién trong nwérc

Dién tich trdng cao su trong nwéc tinh dén cudi ndm 2013 dat 955.700 ha, tang 4,1%
(twong rng 37.800 ha) so v&i nam 2012, trong dé dién tich khai thac mu la 545.600
ha, chiém 57%. Tdng dién tich cao su clGa Viét Nam trong 10 ndm qua dat tang
trwdng CAGR la 8,0%/nam. Trong dé dién tich cho mud dat tang trwdng CAGR
7,4%/nam.

Ngoai ra, tinh d&n cubi nam 2013, con cé thém dién tich cao su cla Tap doan CN
Cao su Viét Nam (VRG) tréng tai Campuchia & 89.000 ha, tai Lao 1 28.000 ha. Riéng
Tap doan HAGL trédng dwoc 36.130 ha tai 2 qudc gia trén va CTCP Gemadept dang
trién khai tréng 29.500 ha cao su tai Campuchia. Bén canh d6 con c6 cac doanh
nghiép tw nhan khac cling dang tién hanh tréng cao su tai Campuchia va Lao nhung
chwa c6 sé liéu théng ké cu thé.

Téng san lwong khai thac CSTN nam 2013 cla cd nuwéc dat 949.100 tan, tang 8,2%
SO V@i nam 2012.

Nam 2013, Viét Nam dat ndng suat khai thac la 1,74 tAn/ha, mic cao nhét trong 10
nam tré lai day va tiép tuc kéo dai chudi 5 ndm lién tiép dat ndng suét trén 1,7 tn/ha.
Viét Nam da chinh thirc vwot qua An D6 ndm trong nhdm cac nwéc dan dau thé gisi
vé chi tiéu nay.

Dién tich cao su trong va khai thac trong ca nwéc San lwong va ning suét khai thac cao su

1,200 - ] i
1,000 174 [ 200
900 - 1,72 172,71 ® | 180

1,000 ~ 956 Lss 161 1355 Y &71“ 4 §
800 - o e - 1.60

1,39 ]::4 =
1,36 o L
800 - 700 - 1,30 [ [¥) L ﬁ l; 1.40
N
600 | L2 @ 5, ol" - 1.20
e [
600 - 500 - oIS - 1.00
N a1
400 - @ - 0.80
N

400 B

300 - w© - 0.60
HENCE

200 | 200 - B 3 - 0.40

100 - L 0.20
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
mTdng dién tich Dién tich cho mu s San lwong khai thac @ Nang suét

Ngudn: ANRPC, FPTS

A ——————————S
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Phan bé dién tich cao su cua Viét Nam

Béc B
25.102 ha

Mién Trung
140.775 ha

ng ri 1,28 tAn/ha

Thua Thien-Hue
DaMang

Quang Binh

8.000 ha

i}\
I Quang Nam

5.000 ha =
lf\

36.000 ha Quang Ngai

25.300 ha L]

my Kon
Tum .
n,‘\
Binh Dinh
Tay Nguyén
@ll 258.396 ha
1,56 tan/ha
Phu Yen

8.000 ha Ratanakiri
®

iaLai

~°~f g

B 00" Eink Thusn

7.600 ha SiemRiep
o
19.000 ha =

eKratie
38.400 ha Kamporgthom

Khanh Hoa

BaRia-Vung Tay
Te Dong Nam B

Tavih 535.514 ha
1,86 tan/ha

@ Dién tich trong clia cac thanh vién thudc Tap doan
CN Cao su Viét Nam (VRG) va Tap doan HAGL

Ngudn: VRA, FPTS téng hop

(Chi tiét xem tai day)

Hién nay HAGL la doanh nghiép tw nhan cta Viét Nam cé dién
tich trdng cao su tai Lao va Campuchia Ién nhét véi téng dién
tich la 36.130 ha tai cac tinh Attepeu, Sekong, Ratanakiri.

www.fpts.com.vn

Co ciu phan bb rirng cao su trong ca nwéc

BDong Nam Bo HTay Nguyén “@Duyén Hai Mién Trung ® Mién Bac

Khu viec Bong Nam B6 dwoc xem nhw thd phd cao
su thién nhién cta Viét Nam, chiém 56% dién tich
trdng cao su cla ca nwdc, ké dén la Tay Nguyeén,
Duyén Hai mién Trung va Bac Bé.

Ning suét khai thac cao su cta cac tinh tiéu biéu

250 - trong nwéc

2.00 A

1.50 A

1.00 -

0.50 -
Binh TayNinh Binh Dbéng Nai Gialai Daklak Binh
Phuwéc Dwong quéan ca

nwoc
Nguén: VRA

Hién nay xét trong céac tinh trong diém thi Binh
Phwéc va Binh Duong 1a 2 tinh c6 dién tich trong
cao su lén nhat ca nuwoc. Trong do, Binh Phuéc
chiém 22% dién tich ca nwéc va 36% tdng dién tich
trdng cao su cla vung Déng Nam Bd. Binh Dwong
chiém khoang 18%, ké dén la Tay Ninh 10%, Gia
Lai 11%, Ddng Nai 6% dién tich ca nwdc. Nang suét
cao nhat tap trung & 3 tinh Binh Phwéc, Tay Ninh,
Binh Dwong, binh quéan dat 2 tAn/ha, cao hon mirc
binh quan ca nwéc 1a 1,74 tan/ha.

Bén canh dién tich cao su trong nuwérc, tinh dén nam
2013, dién tich tri“)ng cao su cla Viét Nam tai Lao va
Campuchia lan lvot dat 28.000 ha va 89.000 ha. Tai
Lao tat ca dién tich déu tap trung & khu viwrc Nam
Lao, giap voi cac tinh: Quang Nam , Kon Tum, Thira
Thién Hué,... Cac doanh nghiép Viét Nam, d&c biét
la Tap doan CN Cao su Viét Nam (VRG) dang nb
lwc tiép tuc trién khai tréng dé& dat han mic duoc
Chinh Phu Lao cp la 30.000 ha. B&n Campuchia,
dw kién nam 2014 sé& hoan thanh tréng hét 100.000
ha theo han mirc dwoc Chinh phd Campuchia da
cap.
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San xuat va tiéu thu cao su thién nhién trong nwéc
bvt: Nghin tén

1,000 - -V

900 -
CAGR 10, 1% .-
800 -

700 -
600 -
500 -
400

300 -

ol B BN BN T B P e S o
0 18 K. B -8B 8B W

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

796

mmm S3n lwong khai thac Nhu ciu tiéu thu —@—Thang dv cung
Nguén: Agroinfo

Trong giai doan 2003-2013, tbc dd tang trwdng clia mic tiéu thu cao su thién nhién
binh quan tai Viét Nam dat 12,6%/nam, murc tiéu thu binh quan 5 ndm gan nhét dat
khoang 135.000 tAn/n&m, ty I& tiéu thu so v&i san lwong khai thac binh quan dat 17%.
Cu thé, ndm 2008 dat 100.000 tAn va dén nam 2013 d& tang l1én mc 154.000 tan.

Cao su thién nhién tai Viét Nam chd yéu 70-80% dung cho san xuét sam 16p, gang tay
y t&, gbi ném,...Ngoai ra, tiéu thu cao su thién nhién tai Viét Nam dwoc déng gép mot
phan khéng nhé tir hoat ddng tam nhap nguyén liéu dé tai xuat. Tiéu thu cao su trong
nwéc chi dat ty 1& thdp 13 do (1) Quy md san xuét cong nghiép cac san pham tir cao
su trong nwéc chua cao, (2) Cac doanh nghiép sén xuét ma cao su trong nuwéc phan
I&n cha trong xuét khdu nham dat hiéu qua va mde lgi nhuan cao hon. Viéc tiéu thuy
trong nwéc hién nay phan Ién duwoc thé hién théng qua hinh thirc mua/ban gitra cac
doanh nghiép san xuét cao su thién nhién v&i cac céng ty thwong mai trong nuwéc,
sau dé cac cong ty nay mang di xuat khau. Thuc té trong co ciu tiéu thu cla cac
doanh nghiép CSTN niém yét, thi khoang 40-50% san lwong dwoc tiéu thu trong
nwéc va hau hét lwong hang nay déu dwoc xuét khau ra nwédc ngoai théng qua cac
cong ty thwong mai. Vi vay, xét vé thuc chét, lwong tiéu thu cao su trong nwéc chi
chiém khodng 15-16% so v&i tbng ngudn cung. Diéu nay cho thdy vé&i ngudn cung
cao su doi dao nhw thé s& mang dén mét loi thé rat Ién danh cho cac doanh nghiép
st dung cao su lam nguyén liéu san xuét trong nwéc va ciing la co s& dé thu hut cac
doanh nghiép FDI chuyén san xuét ché bién san ph&dm t& cao su nhu: 16p xe, ném,
bang tai, gang tay, bao cao su,... dau tw va san xuét tai Viét Nam.

www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 11
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3. Phan tich chudi gia tri Nganh CSTN cuaa Viét Nam

N\ Chébién,

Phan phéi: San xuat céng nghiép:
Dung cu y té:
—Bao cao su
—Gang tay cao su
—Khéc

Xuat khau truc tiép
Ban qua thwong lai
trong nwéc

Cac cong ty san xuét
cong nghiép

Kénh khac

Mu nwéc
(Latex)

Tiéu dién (vwon cao su tw nhan,
cong ty nho).
Pai dien (vwon cao su clia Tap

1 1
1 1
1 1
: : San pham tiéu dung:
! doan VRG, CTCP quy mé I&n nhu: |
: I
1 1
1 1
1 1
1 1

|

|

I X A
2 ] | Bong bong, Goi Ném, D6
Dau Tiéng, Dc‘)pg Nai, HAGL,
Phwéc Hoa, Bong Phu, Tay I
Ninh,...)
/|

choi,...

o . e A A = > 2 il
Il sam16p Phu tung 6 to Vat liéu xay Bang tai San pham khac
I - A PN > dl-l,ng > A . I
Sam [op xe dap, Vieng clra Vé boc day truyen Giay cao su |
1| xe may, xe tai, Déy cao su . ti dién Vat dung thé thao
p A 5 San cao su A 2 5
| may bay, xe Day an toan B4 huvén va bém ct;an cho tau |
néng nghiép, xe Day cua-roa,... Kéo két din, Ong cao :nglc ':Jyen l\:?n thay, can,... I
I| céng nghiép.... su,... IR [T (tehans Khéac
Pién hinh: Vii Minh, . Pin hinh: Cao su Pién hinh: |
| bién hinh: Vwong Hung, Gii Dien hinh: Giai Bé&n Thanh. Cao su Cao su béc Lap,
| DRC, CSM, Phong, Ruthimex Phong, Cao su 75, — ’ GeruSport, Dong lvc. ]
SRC Rubtechco Ruthimex,... I
|

Ngudn: FPTS téng hop
Khau nguyén liéu va so’ ché (Upstream) (Chi tiét xem tai day)
Ty suét loi nhuén gép cao: TCT Cao su Béng Nai (26,8%), PHR (31%), DPR (41%),
TRC (36%), Kuala Lumpur Kepong (20,6%); HwaFong Thai Rubber (24,5%).

Nhoém nguyén liéu va so ché: Nganh CSTN Viét Nam ciling twong tw nhw cda toan
cau. Nganh ciing dwoc chia thanh 2 nhém Upstream va Downstream. Trong do,
Upstream bao gébm cac cong ty chuyén tréng, khai thac mi cao su dong thdi so ché
mu cao su, nhém Downstream sé& bao gdm cac cdng ty san xuat cdng nghiép nhw
sam 16p, gang tay, ném, bang tai,...Twong déng v&i thé gi¢i thi nhom Downstream
thwéong tao ra cac san phdm coé gia tri gia tdng cao hon nhém Upstream. Mot thuc té
& Viét Nam, co cdu phan bd dién tich tréng cao su cua Viét Nam hién la 53% la dai
dién, 47% la tiéu dién. Hang ndm céac cong ty Ién thudc Tap doan déu phai thu mua
ma ctia ndng dan véi 2 muc dich: (1) Cung (ng dd lwgng ma dé so ché; (2) H6 tro
kinh t& cho ngu®i ndng dan trong ving theo chi trwong cla Tinh va Nha nuwéc.
A ——————————S
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Céc cong ty lon trong nhém Upstream nay bao gom Tdng cong ty cao su Bong Nai,
Cao su Dau Tiéng, Cao su Phu Riéng, 5 doanh nghiép cao su thién nhién niém yeét
PHR, DPR, TRC, HRC, TNQ,.... Ngoai ra, con c6 Tap doan HAGL ciing dau tw gan
44.500 ha cao su tai 3 quoc gia Viét Nam — Lao — Campuchia. Day dwoc xem la
doanh nghiép tw nhan s& hiru rirng cao su I&n nhat cla Viét Nam tinh dén hién tai.
Khau phan phéi, giao dich thwong mai (Midstream) (Chi tiét xem tai day)
Ty suét loi nhudn gép & nhém nay rat thap (1-5%) va khong 6n dinh, loi nhuén chi
yéu dua trén san lwong.

Khau nay hoat déng theo 2 hinh thirc co ban: (1) Cac cong ty khai thac va so ché ma
cao su ban truc tiép dén khach hang néi dia hoac xuat khau (Dau Tiéng, Bdng Nai,
PHR, DPR, TRC, HAGL,...); (2) Tap hop céac cdng ty thwong mai chuyén thu mua cao
su so ché dé xuét khadu nhdm hwéng chénh léch gia. Cac doanh nghiép dién hinh,
thudc top 50 doanh nghiép dan dau xuat khdu cao su thién nhién gém cé: XNK Téng
hop Binh Phuwéc, Viét Pha Thinh, Trung Chinh, Hoa Sen Vang,...V&i dac thu chi lam
thwong mai, cac doanh nghiép thudc nhém (2) sé& gap rai ro Ién nhat d6 1a viéc khong
sé& hiru viedn cao su dan dén phu thudc hoan toan theo thj trwedng. Loi nhuan khong
on dinh.

Khau san xuat céng nghiép (Downstream) (Chi tiét xem tai day)
Ty suét loi nhuén gdp & muc kha.

Cao su thién nhién (CSTN) dwoc thu mua lam nguyén liéu dau vao dé san xuét cac
san pham coéng nghiép. Hién tai cha Viét Nam chd yéu dung cho san xuat sam |6p
(chiém 60-70% san lwong), con lai thudc vé nhom gang tay y té, gbi ném, bang
tai,...Trong pham vi ca nwéc hién nay c6 29 cong ty san xuét va kinh doanh 16p xe, 18
cobng ty san xuét bang tai, 15 cdng ty san xuéat gang tay, 6 cong ty san xuat gbi ném
cao su, con lai thudéc vé cac nhém san phdm khac nhw: dé giay, day thun, béng thé
thao,...Trong co cau tiéu thu CSTN ciing nhw nhom doanh nghiép thuéc khau
san xuat cong nghiép thi nhém sam 16p chiém ty trong cao nhét vi vay ching toi
tap trung danh gia va phan tich Nganh Sam I6p trong bao céo lan nay.

Ty suét i nhuan gép ctia mot sé céng ty dién hinh trong va ngoai nwéc

Cong ty Sam I6p EERLRE] Gang tay Giay cao su Bao Cao su

Trong nwéc  DRC: 21%; CSM: 19%; SRC: 14% BRC:23% NA NA NA

Nwéc ngoai  Michelin: 30,5% Titan International: 14,3% Top Glove: 17,6% BataShoe Durex: 35%
Bridgestone: 33,6% Somi Conveyor: 29% Kossan: 27-33% Thailand: 35% Karex:
Apollo: 21-25% Nippon conveyor: 16,3% Hartalega: 34,45% 20,6%
Doublecoin:14,3% Supermax: 20-30%

Chengshin:20%
Kenda: 20-28%
Nguén: Bloomberg
35 S6 lwong doanh nghiép hoat déng san xuit san pham Doanh nghiép dién hinh:
28 cao su trong nwéc ’ -
a0 < 1. Lép xe: Cao su Pa N&ng (DRC), Casumina
(CSM), Cao su Sao Vang (SRC),...
2. Bang tai: Cao su Bén Thanh (BRC), Cao su

20 . 17/05, ...
5, 3. Géang tay: VRG Khai Hoan, Showa Glove (Nhét
5 Ban), Nam Cuong, Nam Long, ...
i 10 5 4. Bao cao su: Merufa, Laprodex, ...
& & 5. Géi Ném: KymDan, Péng Pha (DPR), Van Thanh,
5 4 5 Lién A, ...
I I g 2 2 2 2 2 2 6. Bong thé thao: Geru Star Sport, Béng Luc
. AT - Bong ; port, ong Ly, ..
4B g R & S B WP T SR L
C 3
3 e‘a’ﬁqﬁg & & w'—’*@@ﬁ 1»..*3@ F &ﬂﬁwﬁ gt ¢ e & a
1'?? i ¥ o o o
T F & N & &

Nguén: Danh ba DN Cao su Viét Nam
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4. Vithé Nganh cao su thién nhién Viét Nam

Tinh dén nam 2013, Viét Nam xép hang thi 5 trén thé gi¢i vé dién tich tréng cao su
(dat 955.700 ha) va da vwot qua Malaysia, An D6 va Trung Québc dé vwon 1én vi tri
ther 3 thé gi¢i vé san lwong mu cao su khai thac (dat 949.100 tan). Xét vé nang suét
khai thac, riéng nam 2013 dat mirc 1,74 tAn/ha tdng nhe so v&i mic 1,71 tan/ha cla
ndm 2012 va da chinh thirc vwot qua An D6 d& ndm trong nhom cac qubc gia co
n&ng suat khai thac cao su cao nhat thé gioi.

So sanh sé liéu CSTN cua cac quéc gia ndm 2013

© 4,500 - -200 S
< 4.170 =
. S
\;E 4,000 _ 1172 B 180 |_
c 1,64

= 0% L 1,60

S 3500 -

= 1.40

3,000 - '
- 1.20

2,500 - . Dién tich
= San lwong - 1.00
2,000 - —@— Nang suét binh quan
- 0.80
1,500 -
. - 0.60
1,000 - 856 826 776 849 | 0.40
500 II - 0.20
T ~ 0.00

Thai Lan Viét Nam An Po

Indonesia Trung Quéc Malaésia
Nguén: ANRPC

Téng san lwong cao su thién nhién (CSTN) san xuét trén toan ciu ndm 2013 dat 11,5
triéu tan, trong dé 88,85% san lwong thudc vé nhém 6 qudc gia bao gdm: Thai Lan
(4,14 triéu tan); Indonesia (3,08 triéu tan), Viét Nam (0,95 triéu tan), Trung Quéc (0,86
triéu tan), An Do (0,84 triéu tan), Malaysia (0,83 triéu tan). Trong nhém 6 quéc gia trén
thi Thai Lan, Indonesia, Malaysia va Viét Nam tiép tuc 1a 4 quéc gia xuat khdu CSTN
I&n nhat thé gidi, chiém 85-93% tdng san lwong xuat khdu CSTN cla toan ciu, cu
thé: Thai Lan (3,66 triéu tAn); Indonesia (2,7 triéu tan); Malaysia (1,38 triéu tan); Viét
Nam (1,07 triéu tan). Riéng Viét Nam trong nam qua san lwong xuat khau tang 24,4%
s0 v&i nam 2012. V&i khi hau, thd nhwdng phu hop va thé manh néng nghiép 1au doi
cling nhw ¢6ng tac nghién ctru phat trién gidng tét da gitip cho 6 qudc gia trén lién tuc
dirng dau thé gidi vé dién tich, san lwong khai thac va xuét khau trong gan moét thap

ky qua.
Cac quéc gia san xuét cao su I&n nhat Cac quéc gia xuat khdu cao su I&n nhat
thé gii thé gioi

B Thai Lan

® Thai Lan
M |ndonesia M [ndonesia
M Malaysia M Malaysia
®An Do HViét Nam
M \Viét Nam M Khéac
M Con lai

Nguén: ANRPC
A
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5. Khéac biét trong co’ ché van hanh Nganh cao su thién nhién gitra Viét Nam

va 3 cwéng quéc cao su la Thai Lan - Malasia - Indonesia

Ty trong phan bé rirng cao su clia 4 cwdng qudc cao su thién nhién
| |

Viét Nam

Malaysia

Indonesia

Thai Lan
0 0.2 0.4 0.6 0.8 1
Dai dién (qudc doanh va tw nhan) m Tiéu dién

Ngudn: Sé liéu théng ké ttr céc quéc gia
Van de quan ly

Hién nay, khac véi cac quéc gia trong khu vwc, Nganh cao su Viét Nam chuwa co sy
quan ly truc tiép tr Nha nwée. Trong khi do, dbi véi nganh cao su clia 3 qudc gia trén
chiu sw quan ly tric tiép clia Nha nwédc théng qua Téng Cuc cao su hodc cac co quan
chuyén trach riéng cho Nganh cao su. Trong nwéc, nhidu noi Idm twédng Tap doan
Co6ng nghiép Cao su Viét Nam (VRG) |a dai dién quan Iy Nha nwéc vé cao su thién
nhién clia c& nwéc nhung thuc té khong phai vay. Tap doan VRG chi la mét doanh
nghiép thudc s& hiru Nha nuwéc, hoat ddong va nam gitk ¢d phan chi phéi tai cac don vi
thanh vién trong tap doan. VRG khéng cé chirc nang quan ly Nha nudc dbi véi Nganh
cao su thién nhién trong nwéc. Tai Viét Nam chwa cd co quan quan ly Nha nwéc
danh riéng cho Nganh CSTN ma hién nay Nganh CSTN chi trwc thudéc Bé6 Nong
nghiép, chiu sw quan ly chung cung v&i cac mét hang néng nghiép khac (gao, sén,...)
théng qua Cuc ché bién Noéng Iam san. Vi vay, tai Viét Nam chwa c6 sw tach bach,
chwa c6 co ché riéng cho Nganh CSTN. Chinh diéu nay dan dén thyc trang chwa co
sy dong bd trong quy hoach dién tich tréng cao su trén binh dién ca nwéc, trong diéu
phdi san phdm mu cao su gitra cac khu vuc trong nwéc ciing nhw chwa kiém soat
ddng bod va chét ché vé chat lwong cao su trong nwéc va sdn phdm cao su xuat khau.

(Xem chi tiét tai day)

Van dé chat lwong

Khu vuc tiéu dién chiém ty trong I&n trong Nganh cao su thién nhién (CSTN) Viét
Nam (chiém 47% tdng dién tich cao su ca nwéc) chwa dam bao va chwa chap hanh
tdt cac quy dinh vé tiéu chuén trong quy trinh ché bién mu cao su va chét lwong san
phdm cao su. Tham chi néu bén nhap khau khéng dé& nghi cac chirng nhan chat
lwong thi cac don vi tw nhan cling sé dé dang bd qua khau kiém dinh chat lwong dé
tiét giam chi phi. Chinh diéu nay la nguyén nhan dan dén chét lwong cao su trong
nwéc va xudt khdu khong dat tieu chudn, khéng déng déu vé chét lwong gay anh
hwéng chung cho toan nganh cao su thién nhién Viét Nam tlr xwa dén nay, lam gidm
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uy tin cling nhw dan dén mac gia ban xuét khau ctia cao su Viét Nam ludn thdp hon

so v&i Thai Lan, Malaysia va Indonesia. (Xem chi tiét tai day)
Pvt: Nghin tan
Quécky Québc gia Sanlwong  San lwong Xuat khdu  Nhap khau
san xuat tiéu thu
I
I Thai Lan 4.170 519 3.664 0.9
I
- Indonesia 3.180 603 2.719 26
E Malaysia 826 456 1.380 955
Viét Nam 950 155 1.076 280
® An Do 849 953 26 292
[ | i
> e 856 4.150 15 3.701
Quoc
Con lai 675 4.293 - -
Toan cau 11.505 11.128 - -

Nguén: ANRPC

VAan dé nang suét khai thac

Diém tich cwc ctia Nganh CSTN cuia Viét Nam dbi véi 3 qudc gia trén d6 13 ty & s&
hiru vudn cao su kha déng déu gitra khu vuc tiéu dién va khu vuc quéc doanh (dai
dién) twong tng ty |& 1a 47 - 53. Trong khi d6 ty |& tiéu dién tai Indonesia la 85%, Thai
Lan va Malaysia la hon 90%. Vién nghién ctru cao su cua Viét Nam dwgc danh gia la
top 3 trén thé gidi véi nhiéu gidbng maéi va chét lwong cao dwoc nghién clu va cdng
bd mbi nam.

Nho loi thé trén cung voi dién tich vwon cay cao su clia Tap doan VRG kha lon tao
diéu kién thuan loi dé tréng thi diém cac gibng méi, néu thanh cong co thé thuc hién
ngay lap tlrc trén dién réng. Tl d6 khuyén céo cho cac hd tiéu dién &p dung. Diéu nay
gitp rat ngén duoc thdi gian tng dung gidng mai, tao diéu kién nang cao ndng suét
vudn cay trén quy mé rong khap ca nwdc. Hién nay, Viét Nam van thudc nhém cac
quéc gia dat nang suat khai thac cao su I&n nhat thé gi&i, binh quan 3 nam qua ludn
trén 1,7 tAn/ha. (Xem chi tiét tai day)
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Cac san pham mu cao su xuat khau thé manh cua 4 cwong quéc CSTN

Viét Nam

[y

Malaysia

1%
4%

1%

m Cao su dang khdi
ERSS
Latex

EKhéac

m Cao su dang khéi
ERSS
Latex

mKhac

1%

San pham CSTN xuét khau cua Viét nam, Thai Lan, Malaysia, Indonesia

Théi lan

Indonesia

1%

m Cao su dang khéi
ERSS
Latex

mKhac

m Cao su dang khéi
ERSS
Latex

mKhéac

Ngudn: Sé liéu théng ké ttr céc quéc gia

V6i dac tinh qudc gia cling nhw truyén théng san xuét hinh thanh tir xwa dan dén sw
khac biét trong co cAu sdn phdm cao su so ché tai cac qudc gia trén. Ngudn cung
ludn phai dwa theo nhu cau dé thuc hién. Trén thuc té khodng 65-70% san luwong cao
su thién nhién toan ciu dugc dung trong san xuat sam I6p va nguyén liéu chinh 1a
nhoém ma cao su dinh chuén k§ thuat (cao su dang khéi). Vi vay nhém san phdm nay
ludn chiém ty trong cao trong co' cu san pham clia cac nuéec.

Tai Viét Nam, do ty I& s& hivu cia dai dién kha I&n, chat lwong cla nhém doanh
nghiép nay dwoc kiém soat tét dan dén cac doanh nghiép 1&n va Tap doan VRG tap
trung vao san pham cao su chat lwong cao nhw SVR 3L dong thdi cling san xuét cac
san pham phuc vu cho nhu cu Ién ctia sam 16p nhw SVR 10,20. Vi vay, da tir lau cac
san pham nay dwoc xem |a thé manh ciia nganh cao su Viét Nam.

Déi v&i Théai Lan, do dac tinh s& hivu tiéu dién rong khép va cac ho tiéu diéu tir 1au da
c6 kha nang ty so ché mi cao su tAm (RSS) tai vwdn dan dén ty 1& s&n phadm nay
trong co' cAu san xuét clia Thai Lan kha cao (25%). Cac qudc gia con lai ty 1& nay gan
nhw khéng dang ké, khoang 1-5%. Ngoai ra, tai Thai Lan tap hop kha nhiéu cac cong
ty s&n xuat cac san phdm cao su tlr sdm I16p, géng tay dén cac thiét bi y t&, dung cu
thé thao, bang tai,... Diéu nay dan dén nhu cau st dung kha da dang vi vay co cau
s&n phAm mu cao su tai Thai Lan kha déng déu vira phuc vu nhu cau néi dia vira dap
(ng cac don hang xuét khau.

www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 17



"' Fpt Securities Nganh Cao su - Sam I6p

Déi v&i Malaysia va Indonesia san phdm cao su cao su khéi gan nhw chiém ty & ap
ddo v&i cac san phdm thé manh lan lwot 1a SMR 10, 20 (Malaysia) va SIR 20
(Indonesia) duing trong san xuat sam 16p. Ngoai ra, dbi véi san phdm mu latex (dung
trong san xuét sé&n pham y té, gbi ném, éng cao su,...) day 1a san pham thé manh cla
Malaysia b&i quéc gia nay duwoc xem la thd phi cGia s&n phdm gang tay y té cda toan
cau Vi cac cong ty hang dau thé gi¢i nhw Top Glove, Supermax. Chinh vi vay trong
co cAu san xuat md cao su cla Malaysia, ma latex chiém dén 8-13%; trong co ciu
tiéu thu ndi dia chiém 80% va chiém khodng 4% trong co' cu xuat khau mu cao su
cua Malaysia.

6. Tinh hinh xuat - nhap khau CSTN tai Viét Nam

3,500 ~ Gia tri NK Nghin USD
m Gia tri XK
8% " Gao 3,000 1 @— Xuét siéu
7% W Cao su 2,500 ~ 2,372
N ~ 2,048
0 Ca phe 2,000 -
o Hat diéu 1,769 1,800
z N z 1 1,500 A
San & san pham tir san 1,220
Hat tieu 1,000 - 1103
820
Rau qua
500 A
EChe
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ngudn: FPTS téng hop
Trong sb cac hang héa néng san xuéat khau chi lwc ctia Viét Nam, cao su thién nhién
(CSTN) xép vi tri thir 3 vé gia tri xuat khau trong cac ndm qua (chiém 19%) dat 2,49 ty
USD tang 5,2% so v&i nam 2012, dirng sau gao va ca phé, déng gép khoang 2% vao
tdng kim ngach xuét khau cla c& nudc. Viét Nam la nuwéc xuat siéu CSTN, tuy nhién
trong 3 ndm qua do gia CSTN gidm manh dan dén gia tri xuat khau cé xu hwdng gidm
nhung xét vé& lwong thi trong 3 ndm qua dat ting trudng 14,7%/nam. Trong 6 thang
dau nam 2014, san lwong xuat khau gidm 8,7% va kim ngach xuat khdu gidm hon
32% so v&i cung ky nam 2013.
Thi trworng xuat khau, san pham mu cao su xuat khau chu lwc
Co cau san pham mu cao su xuéat khau caa Viét Nam San lwong va kim ngach xuat khau CSTN cua Viét Nam
Khac m6T2014 2013 Nghin USD Tén
3,500,000 A - 1,200,000
SVR5 "
SVR 20 3,000,000 - + 1,000,000
SVR CV50 2,500,000 - @
) : - 800,000
Hon hop 2,000,000
RSS 3 - 600,000
1,500,000
Latex
- 400,000
SVR CV60 1,000,000
SVR10 500,000 - - 200,000
SVR 3L
0.00% 10.00% 20.00% 30.00% 40.00% 50.00% ) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

m San lwgng XK @— Gia tri XK
A ——————————S
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Co cau thj trivdng xuat khau mu cao su cia Viét Co céu thi trwdng xuat khau mu cao su cua Viét Nam
Nam 2013 theo gia tri 6T2014 theo gia tri

20 7% ® Trung Quédc ® Trung Quéc
® Malaysia H Malaysia
HAn Do ®An Do
® Dai Loan =Dai Loan
™ Han Quéc M Han Quéc
MBlrc MBic
=My = My
®Thd NhT Ky ™ Thd Nhi Ky
W Khac mKhéc

Ngudn: Téng cuc hai quan, VRA

Trong n&m 2013, cao su thién nhién cla Viét Nam da dwoc xuat khdu sang hon 72 thi
trwdng, tap trung vao 20 thi trwdng I&n véi thi phdn chiém 97,6%. Trong d6, thi
trwong Trung Quéc van dan dau, dat 511.448 tan, chiém 47,5% twong dwong mic
nam 2012 nhwng gidm manh so v&i mic thi phan 61% cta nam 2011. Gia trj xuat
khdu CSTN sang Trung Quéc cling gidm t&» mirc 59% cta ndm 2011 con 46% trong
nam 2013 vra qua. Thj trwdng Malaysia ding th hai, dat 227.159 tén,_chiém 21,1%
cao hon mirc 19,6% so v&i ndm 2012. Biéng thi 3 thude vé thi trieerng An D6 véi san
lwong dat 88.178 tan, chiém ty 1& 8,2% cao hon mc 7% clia nam 2012.

Nguy&n nhan dan dén thi phan xuat khau sang Trung Quéc gidm 1a do chu trwong
chuyén dich co ciu va da dang hoéa thi trwéng xuét khu cia Tap doan VRG, cla
toan nganh nham tranh phu thudc qua nhidu vao mét thj trwong 1a Trung Québc nhw
trwéc day. Hwéng di nay giip cho nganh cao su Viét Nam giadm thiéu dwoc rii ro dau
ra, tranh bi thu déng trong hoat déng xuat khiu ciing nhw tranh bi ap lwc tir phia
nguwdi mua. B&i nhu cau cao su 1a dén tir toan cau, viéc giam phu thudc vao moét thi
trudng sé giup dwa cao su Viét Nam dén véi thé gidi, tir d6 gilp cho hoat dong xuét
khau sé linh hoat va tang trwéng tét hon.

Thi trwéng xuat khdu CSTN 6 thang dau nam 2014

Thi trwwong 6T2014 % So v&i 6T2013
San lwong Ty trong Gia tri San lwong Gia tri
(Tan) sanlwong (Nghin USD)
Trung Quéc 138.542 39,7% 247.840 -23,6% -42,6%
Malaysia 64.624 18,5% 112.296 -13,4% -41,3%
An Do 24.998 7,2% 49.658 +23,9% -10,4%
Han Quéc 14.921 4,3% 28.960 -0,4% -23,8%
My 12.987 3,7% 24.194 +19,1% -9,3%
Bbuc 11.618 3,3% 24.870 -12,3% -32,9%
Pai Loan 10.935 3,1% 23.013 -18,4% -40,6%
Thé Nhi Ky 8.398 2,4% 16.154 +18,8% -9,4%
Khéac 61.584 17,8% 125.255
T6ng cong 348.607 100% 652.241 -8,7% -32,2%

V&i dinh hwéng trén, trong 6 thang dau nam nay san lwong CSTN xuét khiu d& co sw
thay déi dang ké. San lwong xuat sang Trung Quéc gidm 23,6%, gia tri xuat khau
gidm dén 42,6%. Ty trong gia tri xuat khau sang Trung Quédc trong 6 thang dau nam
chi con 39,7%. San lwong xuét khdu sang cac thi truéng An Do, My va Thd Nhi Ky
dang c6 su gia tdng dang ké lan lwot tang 23,9%:; 19,1% va 18,8% so v&i cung ky
2013.
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Thi treé'ng nhap khau CSTN va san phdm mu CSTN nhap khau cua Viét Nam

Co’ cAu san pham mu cao su nhap khau cta Viét Nam San lwong va kim ngach nhap khdu CSTN cha Viét Nam
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B Campuchia B Campuchia

® Thai Lan ® Thai Lan

® Lao " Lao
Malaysia ™ Malaysia
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Ngudn: ANRPC, VRA

T trwdc dén nay, thi trudng nhap khau cao su thién nhién (CSTN) I&n nhét cla Viét
Nam la Campuchia va Thai Lan. Theo sé liéu cap nhat so bd clia Tdng cuc Hai quan,
trong ndm 2013, san lwong cao su thién nhién Viét Nam nhap khiu 321.000 tan,
trong dé nhiéu nhat 1a Campuchia wéc khodng 46.790 tan, chiém 59% tdng san
lwgng CSTN nhap khau, gidam 19,6% so v&i nam 2012. Thj trwdng Thai Lan chiém
17%.

an su thién nhién nhap tr Lao tang nhanh, hon 3,3 lan so véﬁ nam 2012, dat 12.098
tan, chu yéu do dién tich cao su cta doanh nghiép Viét Nam dau tw tai Lao da bat dau
dwoc thu hoach va dwgc nhap vao Viét Nam dé tiéu thu trong nwéc hoac tai xuat.

Trong 6 thang dau nam 2014, Viét Nam da nhap khodng 44.557 tn cao su thién
nhién vé&i kim ngach 82,9 triéu USD, gidm 12,1% vé lwgng va gidm 35,4% vé gia tri so
véi cling ky nam trwde. Xét vé san lwong, thi trwéng nhap khau cao su thién nhién c6
sy thay ddi vé ty trong trong d6 thi trwérng Campuchia giam tir mirc 59% clia nam
2013 con 44,0% trong 6T2014. Lwong nhap khau tir thi trdng Lao va Théi Lan cé sw
tang trwdng manh lan lwot 1én mirc 15% va 12% cao hon nhiéu so véi mic 4% va
2% cta nam 2013 1a do gidm lweng nhap khiu cao su tr Malaysia, Myanmar,
Philipines,...
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7. Phan tich mo hinh 5-Forces Nganh Cao su thién nhién Viét Nam

Khoan muc Dién giai

Rao can gia nhap nganh 1a kha cao do ddi héi phai cé mot quy dat
I&n dé tién hanh tréng cao su. Hién nay dién tich dat tréng dé tréng
cao su tai Viét Nam ngay cang thu hep gay khé khan cho doanh
nghiép hién tai va khé khan hon cho doanh nghiép méi vao nganh.
Rao can gia
nhap nganh Ngoai ra, cay cao su cé ddc diém la tr 5-6 ndm madi c6 thé khai
thac vi vay can c6 ngudn vdn Ién, dai han dé dau tw va duy tri trong
giai doan tréng trot ban dau.
Yéu cau vé cong nghé khong cao do chi yéu cac doanh nghiép
trong nganh chi dirng & m&c san xuat cao su so ché va xuéat khau
thé.

S6 lwong cong ty tréng va cung cip cao su trong nwéc kha nhiéu,
murc do tap trung khdng cao.

Khéac biét gitra cac doanh nghiép kha 1&n vé dién tich rirng cao su
s& hiru nhung dbi véi danh muc san phdm ché bién thi gan nhw
twong ddng. Hiéu qué kinh doanh cao hay thap phu thudc rat nhiéu
vao 2 yéu t6 nay.

Sirc manh nha
cung cap

Sé lwgng nha cung cép kha nhiéu vi vay chi phi chuyén déi nha
cung cép khéng cao. Theo d8, khd ndng doc quyén nhém ciing
thap.

S6 lwong ngudi mua trong va ngoai nwéc rat lon.
Théng tin ngwdi mua nhan dwoc twong ddi tét do cac doanh nghiép
trong nganh kha minh bach trong viéc cung cép théng tin vé san
pham, hoat déng kinh doanh. D&c biét cac doanh nghiép niém yét
trén san cung cap thong tin kha rd rang va chi tiét gitp cac khach
hang va nha dau tw tiép can dé dang.
Mrc do tap trung cta khach hang khéng cao. Phan I&n cac doanh
Strc manh ngw®i  nghiép trong nganh déu san xuét cac dong san phdm twong tw
tiéu dung nhau vi vay khach hang cé thé chon lwa, so sanh gira cac nha
cung cép kha dé dang.
Bén canh yéu t6 gia ca thi chat lwong san pham la yéu tb quan
trong bac nhét. B&i cao su thién nhién 1a nguyén liéu dau vao cua
cac nganh san xuét cong nghiép khac, déng thoi la san phdm xuét
khau vi vay chét lwong san pham 1a yéu td quan trong tac dong dén
quyét dinh cta khach hang.

V@i nhirng tinh nang vwot trdi, gia tri st dung mang tinh dac thu
riéng, da dwoc cong nhan va dung trong san xuat san pham vy té,
san pham tiéu dung, s&m 1p,...cao su thién nhién khé c6 thé bi
thay thé hoan toan b&i mot nguyén liéu nao khéac.

San pham thay

thé Bén canh CSTN con c6 cao su tbng hop véi nhirtng tinh nang
e

twong tw, tuy nhién sdn pham nay phu thudc nhiéu vao gia dau cta
thé gi¢i. Phan 1&n chi 1a nguyén liéu dung dé tron 1an véi CSTN
trong san xuét s&m 16p va khé cé thé thay thé CSTN.

Chi phi chuyén déi thap do gia cao su tdng hop thap hon CSTN.
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Gié tri gia tadng ctia nganh con thap, da phan la xuét khiu san pham
cao su thé.
Sw khéc biét gitra cAc san pham chi & mc twong déi do cac doanh
nghiép trong nganh cé quy trinh san xuat kha twong déng chi tiy
thuéc vao kha nang ky thuat chuyén mén va kinh nghiém cua tirng
cong ty.
Tinh trang san loc hién dang dién ra trong nganh cha yéu tap trung
vao khu vuc tiéu dién, cac hé néng dan nhé 1&. Phan Ién do vén
dau tw cao, gia ban lai thAp dan dén viéc chat bd cay cao su
chuyén sang trébng ndéng san khac. Tuy nhién chi xay ra trén quy mé
nhd 1&, m&c d6 anh hudng dén kha nang thu hep quy mé nganh la
khéng cao.

Canh tranh noi

el V& quy dinh mirc gia ban san: khd nang ap dat gia la la twong dbi
boé nganh

cao chi yéu 1a phu thudc hoan toan theo mirc gid san do Tap doan
CN Cao su Viét Nam (VRG) 4p dat méi nam nham dam bao bién loi
nhuan cho nganh va tranh trwong hop ban phé gia gitva cac thanh
vién. V& murc gia ban, chd yéu sadn phdm cao su Viét Nam déu
tham chiéu theo gia thé gioi, dac biét la gia tlr cac thi truong
Malaysia, Thai Lan, Indonesia.

. Cac chinh sach lién quan dén Nganh Cao su thién nhién

= Quyét dinh 1003/QB-BNN-CB do B6 NN va PTNT

= B6 Tai chinh quyét dinh gidm thué xuét khau déi véi sén phdm cao su
= Mién thué TNDN cho céa nhan, ho gia dinh tréng cao su

Hinh thanh khu vire tam giac cao su Béng Duong

Quyét dinh 1003/QD-BNN-CB do Bd NN va PTNT

Theo Quyét dinh 1003/QD-BNN-CB do B6 NN va PTNT da ky ban hanh ngay
13/05/2014 vé viéc nang cao gia tri gia tdng ctia Nganh hang néng 1am thiy san trong
ché bién va gidm tdn that sau thu hoach. (Xem chi tiét)

B6 Tai chinh quyét dinh giam thué xuat khau déi véi san pham cao su

B6 Tai chinh da ban hanh Thong tw s& 111/2014/TT-BTC stra ddi murc thué suét thué
xuét khdu mot s mat hang cao su thuéc nhém 40.01, 40.02, 40.05 quy dinh tai Biéu
thué xuat khdu ban hanh kém theo Théng tw sb 164/2013/TT-BTC xubng 0%, dwoc
ap dung ttr 2/10/2014. (Xem chi tiét)

Mién thué TNCN cho ca nhan, hé gia dinh trong cao su

The trwdng B6 Tai chinh D& Hoang Anh Tuan d& c6 van ban giri Cuc thué céac tinh,
thanh phd truc thudc Trung wong hwéng dan thwc hién mién thué TNCN dbi véi ho
gia dinh, ca nhan tréng cay cao su. (Xem chi tiét)

Hinh thanh khu vwec tam giac cao su Déng Dwong

Dé& dadm bao cho sw phat trién bén virng cGa nganh, Tap doan cao su Viét Nam (VRG)
cling da va dang thuc day hop tac phat trién trdng cao su tai Lao (30.000 ha) va
Campuchia (100.000 ha) nhdm hinh thanh khu vuc tam giac cao su Déng Duwong véi
dinh hwéng tré thanh viing phat trién cao su I&n nhat thé gidi. (Xem chi tiét)
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9. Trién vong Nganh Cao su thién nhién (CSTN)

Trong thoi gian qua, Nganh CSTN da va dang ddi dién véi khé khan cla viéc gia cao
su lién tuc giam. Tw dau ndm dén nay hang loat cac bién phap hd tro duwoc dwa ra ti
cac cudng quéc cao su nhw Thai Lan, Indonesia, Malaysia cat gidm san lwong xuét
khau, han ché cao mi nham tiét gidam cung va Viét Nam gidm thué xuét khdu ma cao
su tr 3% va 5% vé 0%; gian no, khoanh no déi v&i cac don vi xuat khiu cao su gap
khé khan,... Tuy nhién van chua thdy duwoc sy khdi sdc clia nganh cao su trong va
ngoai nwéc. Van dé hién nay 1a quy hoach cao su tbng thé trén toan cau da va dang
bi bat ddng dan dén ngudn cung tédng qua manh. Trwdc day, vao giai doan 2007-2009
khi gia cao su tdng cao dan dén nhiéu nwéc trén thé gidi cling dua nhau tréng cao su
dan dén dién tich tréng cao su tdng manh va dén giai doan 2013-2014, nhirng dién
tich tdng thém nay dwoc dwa vao khai thac lam cho nguén cung tadng nhanh. Day
duwoc xem la nguyén nhan chinh dan dén gia cao su gidm manh trong 2 nam viva qua.
Hau qua 1a nganh cao su trong nudc va ca thé gi¢i dang gap khé khan.

Déi véi tinh hinh thé gi&i

= Theo dy bao clia The Rubber Economist Ltd., thang dw cung nam 2014 sé la
651.000 tAn cao hon mirc thang dw 640.000 tan clia ndm 2013 trong khi d6 nhu
cau tiéu thu nam 2014 dw bao chi tdng khoang 2% so v&i nam 2013 cho thay co
s& dé gia cao su phuc hdi manh trong ndm 2014 13 rat thap. Ngoai ra, mirc chénh
léch cung-cau sé tiép tuc & mirc cao trong 3 ndm t&i cu thé nam 2015 1a 483.000
tan; ndm 2016 sé& gidm con 316.000 tan.

* Bén canh do, theo dy bao ctia HSBC thi nhu cau 16p xe toan cau dbi véi xe tai la
5,5% (2014) va 5,7% (2015); 16p xe du lich va xe tai nhe sé dat 3,8% (2014) va 4%
(2015). Piéu nay cho thay cé sy phuc hdi trong nhu cau tiéu thu cao su phuc vu
cho san xuét sdm I6p. Tuy nhién véi mic thang dw cung van con cao, kéo dai dén
n&m 2016 cho thay dong lwc héi phuc manh vé gia ctia cao su thién nhién la khéng
cao. Va néu c6 thi sé phuc hdi v&i téc d6 cham.

* Thém vao d6 trir lwong lwu kho CSTN toan cau tiép tuc tdng. Theo The Rubber
Economist Ltd., tri lwgng lwu kho tinh dén cudi nam 2014 sé& dat 3,79 triéu tan va
tang l&n 4,33 triéu tAn nam 2015. Sé thang ton kho dy bao sé tang tir mirc 2 thang
(nadm 2013) lIén mirc 4 thang vao ndm 2016. Vi vay, ching téi cho rang trién vong
nganh CSTN trong 2 nam t&i van con kho khan.

D6i v&i thi trwong trong nwérc

* Theo ching tdi, Viét Nam ciing khéng nam ngoai thuc trang khé khan chung cla
céa thé gidi. B&i cao su thién nhién 1a mét dang hang héa giao dich vi vay & moi noi
trén thé gi¢i déu sé chiu anh hwéng twong tw nhau. Theo huéng di ctia Nha nuéc
va Tap doan cao su Viét Nam (VRG) da va dang tirng bwéc da dang héa co ciu
thi trworng xuét khdu nham tranh phu thudc vao mét thi trwdng la Trung Qubc nhw
trwéc day gilp gidm thiéu rii ro xuat khau cho nganh cao su trong nwéc. Gan day
nhat, VRG dang dam phan hop tac véi dbi tac Nhat [a JTC Coporation va Shinichi
Kato Officer d& thu mua mu cao su cla Viét Nam hang ndm b&i cac déi tac nay la
cac don vi chuyén xuat khdu cao su va thu mua cao su thién nhién cung cap cho
cac hang san xuét 16p 1&n tai Nhat nhw Bridgestones, Yokohama,...Day ciing la
mot yéu tb tich cwe cho xuét khdu CSTN cla Viét Nam trong vai nam téi.

= Tuy nhién, theo ching t6i van dé quyét dinh hiéu qué cGa nganh van la mac gia
ban cao su. Va diéu nay nhw da phan tich bén trén thi hoan toan phu thudc vao
cung ciu cua thé gidi. Vi vay ching téi dw bao cac doanh nghiép CSTN trong
nwéc sé tiép tuc dbi mat véi nhirtng kho khan cia Nganh trong ndm nay va ca ndm
2015.
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Vé dw bao nhu cau tiéu thu CSTN néi dia: chung t6i cho rang nhu ciu sé gia ting
khi Tap doan VRG da dau twv mé& rdng nang céng suat nha may san xuét gang tay
VRG Khai Hoan tr 1,2 ty l1én 3,2 ty chiéc/ndm. Ngoai ra, da cé thém 2 nha may san
xuét 16p Radial toan thép clia DRC va CSM di vao hoat déng vé&i cdng suét giai doan
1 lan lwot 1a 300.000 16p/nam va 350.000 Iép/nam va sé& nang lén 600.000 va
1.000.000 I6p/nam trong cac nam sau. Thém vao do, sang ndm 2015, nha may mé
réng ctia Kumho Tyre (tir 3,15 1&n 6,3 triéu 16p/ndm) va ndm 2016 nha may san xuat
I6p ctia Bridgestones (cong suat 24.700 - 49.000 |6p/ngay) sé& vao hoat dong. Trén
thwe t& cho thdy trong co' cu tiéu thu CSTN trong nwéc thi sén xuat sédm 16p va géng
tay chiém 70-80%, diéu nay khang dinh rang véi sy xuét hién clia cac nha may trén
sé 1a co s& thuc day nhu cau tiéu thu cao su thién nhién trong nwdc trong cac nam
téi. Theo wdc tinh cla ching téi san lwgng tiéu thu cao su tang thém tir cac nha may
nay sé& vao khoang 433.000 tan. Diéu nay s& mang dén loi ich cho cac doanh nghiép
san xuét cao su trong nwdc nham tim kiém dau ra ngay tai thj trwong néi dia va tang
gia tri cho san phadm cao su cla Viét Nam. D6 ciing la co s& dé chung téi tap trung
phan tich va danh gia mét phan khuc thudc chubi gia tri cia Nganh cao su do la san
xuét Sam 16p.

Il. Nganh Sam Iép

1. Téng quan Nganh sam I6p Thé gi&i

Thi trwdng sam 16p toan ciu tap trung vao 2 phan khic san pham dé la nhém san
pham 16p danh cho 1ap rap theo xe mé&i — OEM (chiém 25-27%) va nhém I6p dung
cho muc dich thay thé - Replacement (chiém 73-75%). Cac cong ty Ién va danh tiéng
thwdng xuyén nghién clru va phat trién cac san phadm mai, ky thuat cao va chat lwong
vuot bac véi mire ty suét loi nhuan cao nhw 16p radial ban thép va toan thép cho xe
tai, may bay, xe 6 t6. Cac doanh nghiép nhé sé tap trung vao thj trwong ngach véi
murc ty suét loi nhuan thap hon thédng qua cac dong san pham nhu: 16p xe may, 16p
xe dap, cac san pham phu tung trong sam lép, ...

Trong nganh sam I&p san phdm dwoc phan chia theo 3 nhém dwa vao chat lvong va
thwong hiéu. Nhém 1 thudc vé cac thwong hiéu Ién, cao cdp nhuw Bridgestone,
Michelin, Goodyear, Continental, Pirelli,...; nhém 2 thubc vé cac thwong hiéu bac
trung nhw Kumho, Yokohama, Hankook, Apollo...va nhém 3 la cac dong san pham
phé théng nhw: Inoue, Chengshin, Double Coin, Kenda,...

Thi phéan sam 16p theo quéc gia Thi phan sam 16p theo thwong hiéu

H Bridgestones
= Michelin

™ GoodYear

m Nhat

M Phéap

® Trung Quéc
"My

“Han Quéc
“Dic

“An Do 10.1%
my

®Pai Loan

®Phan Lan _/
®Con lai 2.4%

¥ Continental

M Sumitomo
B Pirelli

= Hankook
™ Yokohama

M Maxxis

13.5%

M HangZhou Zhongce
M Cooper Tire
4 Kumho

®Toyo

®Con lai

Ngubén: Tire Business, FPTS
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Doanh thu ban 16p ctia cac doanh nghiép thudc nhém 1 chiém khodng 53% thi phan
toan ciu trong d6 Bridgestones trong 5 ndm qua lién tiép dan dau véi thi phdn hon
15%, tiép theo sau la Michelin (14%) va Goodyear (10%), khoang 60% thi phan con
lai thudc vé cac thwong hiéu khac.

70% thi phan s&m 16p toan ciu thudc vé 5 qubc gia bao gdbm: Nhat chiém 23,9%:
Phap (14,2%), My (13,1%) Trung Quéc (13,5%).

Nhém 20 doanh nghiép hang dau thé giéi theo quy mé doanh thu
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Ngubén: Tire Business, FPTS

San xuat — Tiéu thu

Phan loai theo khu vurc: theo théng ké ciia LMC thi Trung Qudc ding dau thé gisi vé
san lwong san xuét 16p danh cho xe 6 t6 du lich, xe tai nhe va tai nang véi thi phan
27% trong tdng san lwong san xuét 16p 6td cha toan ciu, dat 501 triéu 16p trong nam
2013. Tiép theo 1a 2 cwdng qudc M§ (11%) va Nhat Ban (10%). Trung Quéc ciing la
quéc gia dirng dau vé tiéu thu 16p xe tai nang véi ty 1& 34%, dat 51 triéu 16p trong n&m
2013; tiép theo la My (16%), Nhat Ban (5%), Buc (6%). Déi vai tiéu thu dong 16p danh
cho xe du lich va xe tai nhe thi My dirng vi tri s6 1 v&i ty 1& 22%, dat 316 triéu I6p nam
2013; ké dén Ia Trung Quéc (14%) va Nhat Ban (8%).

Xét vé san lwong san xuét 16p xe 6 t6, khu virc Chau A chiém dén 60-61% san luwong
toan cau v&i san lwong dat 1,02 ty 16p trong nam 2013; khu vwc Chau Au chiém 19%,
dat 317 triéu 16p, ké dén la Bac My va nwédc My 1an lwot chiém 11,5% va 6,5% con lai
la khu viee Chau Phi chiém 1,5%.

A ——————————S
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Xét vé san luwong tiéu thu: mire tiéu thu ctia 3 khu vwc Chau A, Chau Au va Bac My
chiém 86% tdng murc tiéu thu cla toan ciu, trong d6 khu vwec Chau A dat 540 triéu 16p
chiém 36% toan cau; khu virc Chau Au tiéu thu 383 triéu 16p chiém 25%, Bac My dat
192 triéu 16p twong dwong 24% va 14% con lai thudc vé khu viec Nam My, Chau Phi
va Trung Bong.

- "
Y'. > R AR
. I San luwong 16p 6 t6

& Ty trong 16p tai néng

& Tytrong 16p tai nhe va < 9 ché
Ngudn: HSBC Global

Phan loai theo sén pham:

Theo théng ké vé san lwong san xuét thi phan khic 16p danh cho xe khach, xe tai nhe
chiém khoang 87-89% san lwong toan cau con lai 11-13% thudéc vé nhém 16p danh
cho 16p xe tai néng va xe buyt.

W Xe khach dudi 9 chd va xe tai nhe
® Xe tai nang va xe khach trén 9 cho Nguén: FPTS téng hop
MKhéc ’

Dwa vao quy mé doanh sb ban 16p toan cau thi khoang 60% thudc vé nhém 16p xe
khach, xe <=9 chd, xe tai nhe; 25% tir nhdm |16p xe tai nang, xe buyt, xe khach >9 ché
va 15% con lai thuéc v& nhém 16p chuyén dung nhu: 16p néng nghiép, 16p may bay,
16p d&c rudt...

A —
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Phan loai theo muc dich st dung: phan I&n thudc vé thi trwong 16p thay thé
(Replacement) tir 73-75%. Thi trwdng 16p 1p rap theo xe méi (OEM) chiém 25-27%
san lwong tiéu thu.

120% -~

100% -
L6p lap rap
80% - méi 27%
77% 9 04% 76%
60% 1 . ey ° 86% Lép thay
thé 73%
40% -
20% A 36%
23% 23% 24% m
0% . ; . .
Chau Au Béc My Chau A Nam My Chau Phi
Ty 1& 16p thay thé (Replacement
},/ : ’p . ythe( .p ) Nguén: HSBC Global
mTy |é 10p lap rap méi (OEM)
Déi voi dong 16p danh cho xe khach, xe <=7 chd, xe tai nhe, ngudn cung trong 5 nam
qua ludn duy tri cao hon nhu cau khoang 5%; d6i v&i dong 16p danh cho xe tai nang,
xe buyt thi ty 1€ nay la 17%.
San xuét va tiéu thu 16p danh cho xe c6 tai San xuét va tiéu thu 16p danh cho xe c6 tai
trong < 4,5 tan trong > 4,5 tan
200 -
1,600 - 180 4
1,400 - 160 -
1,200 - 140 -
1,000 - 120
800 | 100 -
80 -
600 -
60 -
400 40
200 - 20 -
2009 2010 2011 2012 2013 2009 2010 2011 2012 2013
® San xuét Tiéu thu ® San xuét Tiéu thu
Nguén: LMC

Phan loai theo 16p Bias va I6p Radial:

Hién nay nhu cau tiéu thu 16p Radial dang chiém linh toan cau, 16p Radial dwoc st
dung trén thé gidi chiém t&i 92% dbéi voi xe chd khach va tai nhe; ty 18 nay dbi voi
dong xe tai ndng la 53%. Tai thi trudng Béc My ty 1& st dung 16p Radial chiém dén
96%, Chau Phi va Trung Dong chiém 72%, ty 1& nay & thi trudng Chau Au 1a 79%.
Riéng khu virc Chau A Thai Binh Duwong bao gdm cac nuwéc & thj trwéng can bién va
dang phat trién thi nhu cau chuyén dbi tiv 16p Bias sang 16p Radial dang dan ting lén.
Hién nay co ciu tiéu thu gitra hai loai 16p nay la 52% 16p Radial va 48% l6p Bias.
Trong twong lai gan ty 1& nay sé dwoc nang cao theo tbc d6 tang trwdng kinh té ciing
nhw phat trién ha tang tai cac qubc gia thudc cac khu vuc trén.
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Co cu tiéu thu 16p Bias va 16p Radial tai cac khu vuwc trén thé gioi
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Nguén: LMC

2. Nganh sam I6p Viét Nam

Theo s6 liéu tr Hiép héi cao su Viét Nam, trong nwéc cé 830 doanh nghiép hoat déng
trong nganh 16p xe, bao gdm 30 doanh nghiép san xuét I6p xe, 17 nha may san xuét
16p quy mé 1&n, 170 doanh nghiép mua ban 16p xe, 170 nha xuét khdu va 460 nha
nhap khau I&n nhd. Nam 2013, trong nwéc san xuat dwoc 23,3 triéu 16p xe dap, 30
triéu 16p xe may va khoang 6,3 triéu 16p 6 t6 cac loai (trong dé hon 5,4 triéu 16p 6 to
dwoc xuat khau, phan I&6n tir cac cong ty c6 vén FDI sdn xuét nhw Kumho,
Chengshin, Kenda, Yokohama,...).

Nhu c4u tiéu thu 16p xe trong nwéc hién nay rat Ién. Trong d6, 16p xe dap dat 24 triéu
16p; 16p xe may dat 37,5 triéu 16p va I16p 6 t6 tiéu thu 5 triéu 16p. Theo sb liéu thdng ké
cho thdy cung cau 16p xe dap trong nwédc hién nay kha can bang va gan nhw bao hoa.
Lép xe may hién nay san lwong san xuét van chi dap ing dwoc khoang 80% nhu cau.
DPéi v&i dong 16p nay, da phan cac doanh nghiép trong nwéc chi cé thé canh tranh
thdng qua phan khic san pham 16p thay thé. Déi véi sdn phdm OEM thi hau hét thi
phan ndm trong tay cac doanh nghiép vén FDI hodc I6p nhap khau theo xe nguyén
chiéc. Dbi v&i 16p xe 6 t6, mac du san lwong sdn xuét trong nuwéc kha 16n, tuy nhién
khoang 80-90% trong s6 d6 déu phuc vu xuat khau. Vi vay, thuc té lwong 16p do cac
doanh nghiép ndi dia san xuat phuc vu cho thi trwéng trong nwéc chi dap tng khoang
20-27% dbi véi 16p radial va 67% nhu cau I6p & 6 bias. Diéu nay cho thiy kha nang
tang trwdng cho thi truerng sam 16p ndi dia con kha cao.

Ngoai ra, theo thdng ké cling nhw phan tich ctia nhiéu chuyén gia cho thay so vé&i cac
nuwéc trong khu vue thi ty 18 s& hiru xe 6 t6/1.000 dan cta Viét Nam con kha thap
(17,8 xe/1.000 dan). Ty Ié nay tai Thai Lan la 77,7 xe; Indonesia dat 48,3 xe; Malaysia
dat 341 xe, Philipines dat 30 xe. Theo tién dd cta Hiép dinh AFTA thi dén nam 2018
thué nhap khau xe 6 t6 s& v& mirc 0%, v&i mirc sbng clia ngwoi dan Viét Nam ngay
cang tang cao, kém theo dé la co s& ha tang giao théng tai Viét Nam duwoc cai thién,
diéu nay sé giup nguwdi tiéu dung dé dang tiép can véi cac dong xe 6 1, tir d6 gilp
gia tang ty 1é s& hiru xe so v&i hién nay. Vé dai han, day sé la co s& tich cuc gilp
kich thich ting trwédng murc tiéu thu cac san pham sam 16p thay thé cho lwong 6 t&
tang thém nay ciing nhw Ilwgng 6 t6 hién dang lwu hanh trong ca nwéc.

A ——————————S
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Nguén: WorldBank, Asean Automobile Federation, FPTS

Thi phan sam 16p trong nwéc

Xét trong thj trwdng ndi dia, dbi véi cac dong 16p xe tai thi 61% thi phan dang thudc vé
5 doanh nghiép bao gébm Bridgestone (nhap khau), Michelin (nhap khau), Cao su Da
N&ng (DRC), Casumina (CSM) va Yokohama. Phan con lai thudc vé céac hang 16p tw
nhan khéac trong nwédc, cac doanh nghiép thuéc nhém FDI va hang nhap khiu. Néu
xét chung cac loai san phadm sam 16p tiéu thu trén thi treng ndi dia thi Casumina
hién dang cé mirc thi phan cao nhét 1a 33%, tiép theo 1a DRC (25%), SRC khoang
10%, con lai 31% thudc vé cac doanh nghiép khac.

Thi phan 16p xe tai trong nwéc Thi phan sam 16p trong nwéc
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Nguén: Tyre Business, FPTS
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Déi voi dong 16p 6 t6 Radial, khoang 90% thi phan thudc vé cac doanh nghiép FDI va
hang nhap khau. Tuy nhién tr ddu nam 2014 vé& sau dong 16p Radial toan thép da cé
sy gop mat ctia DRC va CSM khi ma 2 doanh nghiép nay da dwa vao van hanh 2 nha
may v&i céng suat 1an lwot 1a 600.000 16p/nam va 1.000.000 16p/nam. Hién nay, ca
hai doanh nghiép nay déu dang san xuét v&i giai doan 1 1a 300.000 I6p/nam va
350.000 I6p/ndm. Hira hen day sé 1a phan khic san pham c6 mirc do canh tranh kha
gay gat trong thoi gian toi.

Tinh hinh xuét - nhap khau 16p xe cua Viét Nam

Gia tri xuat — nhap khau 16p xe cta Viét Nam

400 - - 90
363
350 336 37 332 o - 80
309

300 - 70
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250 | 239

217.25

- 50
200

L 40
150 - 140.57

L 30
100 - 50
50 1 - 10

0 . T T 0
2011 2012 2013 6T2014
m— Xuit khiu Nhap khau @ - - Xuét siéu

Nguén: VRA, Téng cuc Hai quan, FPTS

N&m 2013, gia tri xuat khdu 16p xe cta Viét Nam dat 363 triéu USD, tang 8,1% so V&i
nadm 2012 (335,7 triéu USD). Trong 3 nam qua gia tri xuat khdu dat ting trwéng
CAGR la 8%/n&m. Nam 2013 14 n&m th( 4 lién tiép Viét Nam xuét siéu mat hang nay.
Theo sb liéu 6 thang dau ndm 2014, kim ngach xuéat khdu da dat 217 triéu USD, tang
12,9% so v&i cuing ky 2013. Xuét siéu 6 thang dau ndm dat 76,7 triéu USD, gép 2,5
l&n mirc xuét siéu cha ca ndm 2013. Theo xu hwdng nay khd nang xuét khau nam
nay sé dat tang trwdng tét hon so véi giai doan 2012-2013 vira qua.

Thuc té cho thay, xuat khdu s&m I16p nhiéu nhat van 1a nhém cac doanh nghiép FDI,
bao gdm: Kumho, Chengshin, Chinh Tan, Kenda, Yokohama,...chiém gan 65% kim
ngach xuét khdu, ba doanh nghiép san xuat I6p xe ndi dia chi lwc cia Viét Nam 13
DRC, CSM va SRC chiém khoang 14% gia tri xuat khdu. CSM van |a doanh nghiép c6
ty trong xuat khau I&n nhét trong 3 doanh nghiép niém yét va ciing 1a doanh nghiép c6
doanh thu tiéu thuy 16p xe dirng vi tri 67 trén thé gidi theo thdng ké nam 2013 cha Tire
Business.

V& nhap khau: Trong 3 nam qua, gia tri nhap khau dat téc doc tang trwdng CAGR 1a
18%/n&m. 6 thang dau nam nay, kim ngach nhap khau 16p xe cla Viét Nam |a 140,57
triéu USD, giam 16% so vé&i cung ky 2013.
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Co céu thi trwdng xuat khau 16p xe cla Co cau thj triwdng nhap khau 16p xe cla
Viét Nam 2013 Viét Nam 2013

An Do, 3%
Hoa Ky, Indonesia, 4%
17.20%

-~

Khac, 9%

Con lai, 38% Trung Quéc,

10.80% ‘ Nhat, 17% = Théi Lan, 43%

Malaysia,
7.50%
Nhat Ban,
5.40%

Cambodia,

Hongkong, 12%
2.10% it e

Thai Lan,

& 4 Trung Quéc,
.10%
’ Brazil, 4.2006

——— 12%

UAE, 2.10% _— |
Ai Cap, 3.0%

Co céu thi triwdng xuat khau 16p xe cla Co cau thj triwéng nhap khau 16p xe cla
Viét Nam 6T2014 (%) Viét Nam 6T2014

Hoa Ky, 10.4% An Do, 3% ~ Khac, 15%
Malaysia, 7.9% Indonesia, 4% __

Con lai, 42.9% Nhéat Ban, Thai Lan, 40%

11.2% I Nhat, 10%

Raép, 5.6%
Hongkong, 13%

Trung Quéc,

T — 16%

Han Quéc,

e 9.9%

\_UAE, 2.5%
Ai Cap, 2.6%

Ngudn: VRA, Téng cuc Hai quan, FPTS

(*): Chura sé liéu cap nhét tir thi truong Trung Qudc

Thi trwong xuat khau: nam 2013, san phdm sam 16p cia Viét sdm dwoc xuat sang
115 quéc gia. Trong dd, Ién nhat la thi trvdng My dat 62,5 triéu USD (17,2%), xép thir
2 1a thi trwong Trung Quéc dat 39,2 trieu USD (10,8%), tiép theo 1a thi trwdng
Malaysia dat 27,2 triéu USD (7,5%), Nhat dat 19,6 triéu USD (5,4%), Arap théng nhét
dat 17,1 triéu USD (4,7%). Con lai 197 trieu USD phan bd cho 110 thi trwong khac.
Ty 1& nay cé sw thay dbi trong 6 thang dadu n&m nay, trong d6 Nhat Ban vwon lén dau
bang v&i ty 18 11,2% véi kim ngach 24,38 triéu USD; tiép theo 1a Hoa Ky (10,4%) va
Malaysia (7,9%).

Xét vé Iwong thi Brazil nhap khau nhiéu I6p xe nhat véi 2,3 triéu chiéc, chu yéu la 16p
xe dap va xe mo t6 nén co gia tri thap.

Thi trwéng nhap khau: nam 2013, Viét Nam nhap khau 16p xe chi yéu tir thj trudng
Thai Lan (43%), tiép theo 1a Trung Qudc (12%), Hong Kéng (12%), Indonesia (4%) va
An Db (3%). Trong 6 thang dau nam nay céc vi tri nay van khéng thay di, véi 40%
kim ngach nhap khau, twong dwong 78 trieu USD van thudc vé thi trwdng Thai Lan;
con Trung Quéc chiém 16%. Cac loai 16p dwoc nhap t& Thai Lan va Trung Quéc phan
Ion 1a 16p xe tai va 16p 6 t6 v&i cac thwong hiéu nhw: Double Coin, Transking,
Chengshin,...cla Trung Quéc - Dai Loan va Bridgestone, Michelin dwoc san xuét ti
Théi Lan. Ngoai ra, riéng 16p xe may dwoc nhap hau hét tr Thai Lan véi cac thwong
hiéu quen thudc nhu: Inoue, Vee Rubber, Deestone,...Ddi v&i thi triedng Nhat Ban,
san pham ma Viét Nam nhap khau phan I&n 1a 16p xe tai va 16p xe con vé&i cac thwong
hiéu ndi tiéng nhuw Bridgestones, Yokohama,... v&i kim ngach nhap khau dat 13,7
triéu USD, giam 31% so v&i cung ky nam 2013.
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Co ciu cac loai 16p xe xuét khdu cha Viét Nam Co ciu cac loai 16p xe nhap khiu cua Viét Nam
2013

2013
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Co ciu cac loai 16p xe xuat khdu cha Viét Nam Co’ cau cac loai 16p xe nhap khau cua Viét Nam
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Ngudn: VRA, Téng cuc Hai quan, FPTS

Trong ndm 2013, mat hang dat kim ngach xuéat khau nhiéu nhat la 16p 6 t6 con, dat
159,47 triéu USD, chiém 44%: tiép theo 1a nhdm I6p xe tai dat 93,7 triéu USD, chiém
26%. Xép thi 3 1a 16p xe may, dat 68 trieu USD, chiém 19%; 16p xe dap dat 18,2 triéu
USD, chiém 5%. Cac chiing loai 16p khac khoang 23,5 triéu USD, chiém 6,5%.

Co cau doanh nghiép xuat khau 6T2014

Cao su Thoi ich, 2.4%
SRC, 0.9%

Lién Phl:lC, 2.5% I con |a|’ 12.9%

DRC, 3.5% .
Kumho Viét Nam,
31.4%
Yokohama Viét Nam, e
3.7%

Sailun VN, 4.40¢

Bridgestone VN, 7.3€
Chinh Téan, 13.0%
Casumina, 8.7%
Kenda, 9.3%

Nguén: VRA, Téng cuc Hai quan
Trong 6 thang dau nam 2014, 3 chdng loai I6p xuét khAu nhiéu nhat tiép tuc 1a 16p 6 t&
con, dat 104,5 triéu USD, chiém 48%; 16p xe tai dat 46,8 triéu USD, chiém 22%; ké
tiép van la 16p xe may, dat 41,9 triéu USD, chiém 19%. Trong dé 16p 6 t6 con duoc
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xuét khdu nhiéu nhat qua Nhat Ban, Hoa Ky va Han Quéc, chiém khoang 30% téng
kim ngach xuét khau trong 6 thang dau nam.

Doanh nghiép chiém thi phan xuat khau 16p cao nhat van la Kumho Tires (Han Quéc),
chiém 31,4% thi phan trong 6 thang dau nam 2014. Ké tiép la doanh nghiép tw nhan
Chinh Tan (13%); Kenda cuta Dai Loan (9,3%). Ba doanh nghiép sam 16p niém yét
(DRC, CSM, SRC) chiém 13%.

DP6i v&i nhap khau trong 6 thang dau ndm nay, 2 chidng loai 16p xe dwoc nhap nhiéu
nhét 1a 16p xe tai (64%) va l6p xe 6 t6 con (29,8%). Gan 50% kim ngach nhap khau
I6p ctia Viét Nam thudc vé 7 doanh nghiép, bao gém Cong ty TNHH Kinh doanh Lép
xe Bridgestone Viét Nam, Céng ty TNHH Michelin Viét Nam, Coéng ty CP Xuét nhap
khau Than, CTCP Lép xe Viét, Cong ty TNHH P&T, Cong ty O t6 Toyota Viét Nam,
Coéng ty TNHH Quéc té Jaguar Ha Noi.

Céac nhan hiéu 16p 6 t6 nhap khau vé Viét Nam

Tén mat hang Thi trwwo'ng nhap Ctra khau nhap

1 Lbp 6 to con Sover Stone Malaysia Hai Phong
2  Lbp 616 tai Annaite Trung Quéc Cét L&

3 Lbp 6 td Michelin Thai Lan Hai Phong
4 Lbp tai nhe Toyo Nhat Ban Tan Cang
5 Lbp 6 t6 tai nhe Triangle brand types Trung Quéc Hai Phong
6  Lop xe tai Belaz Belarut Hai Phong
7  Lbép 66 Gold Tyre Trung Quéc Hai Phong
8  Lbp 6 t6 Bridgestone Nhat Ban Hai Phong
9  Lép 6 t6 Kumho Han Quéc Hai Phong
10 Lébp 6 td6 MRF An Do Cang Viét

Ngudn: VRA
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3. Phan tich chudi gia tri Nganh sam I6p Viét Nam

Nganh Cao su - Sam

Cao su thién nhién

Cao su tbng hop

Hoa chat, Thép tanh, Vai
manh, B6 thép, Than
den,...

Nguyén liéu dau vao

H Cao su thién nhién
®Than den @Thép tanh

“Vai manh HCon lai

www.fpts.com.vn

B Cao su tébng hop

Tap doan héa chat Viét Nam
DRC, CSM, SRC

Doanh nghiép FDI
Kumho, Yokohama, Inoue,
Kenda....

Doanh nghiép tw nhan
Chinh Tan, Bai Thanh Céng, Lién
Phic....

thay thé

Xuét khau

Dau FO-R
Than den

Thij trwong 16p
1ap rap theo
xe mé&i (OEM)

Thi trwong 16p

(Replacement)

Lép tai ché

Cong ty san xuat xe noi dia

Cong ty san xuét xe xuat khau

Bai ly phan phéi chinh thirc,

| PO EITT Ngwoi tiéu
trung tdm bao hanh

dung

Ctlra hang ban & tw nhan
(salon),ctra hang stra chira xe

Ca nhan, doanh nghiép, cac
hang van tai,

Cong ty thwong mai

¢
/
\
¢

Khach hang nhap khau truc
tiép

Phu gia cho nhya dwong (CRM)
Hat cao su, thdm cao su

Khéac

Co’ cau san

mlépxedap ®MLépxemay M™Lépotod

Phan phoi

Chi xét riéng 3 DN s&m I16p niém yét

mThaythé ®OEM ™ Xuét khdu
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Nguén nguyén liéu

Hién tai nganh sam 16p dang chd ddng dwoc ngudn cao su thién nhién trong nwéc véi
san lwong dbi dao va murc gia phu hop. Cao su tdng hop phan I&n phai nhap khau tw
Han Québc, Trung Québc va Pai Loan,...véi gia tri nhap khau hang ndm trén 500 triéu
USD. Hai doanh nghiép san xuat cao su tbng hop I&n nhat thé gi¢i bao gdm Lanxess
(Birc) va Sinopec (Trung Quéc). Cac héa chét, vai manh, than den trong san xuét
sam 16p déu nhap khau phan 16n tir Trung Québc. Riéng thép tanh s dung mot phan
san xuét trong nwéc con lai cling phai nhap khau.

Khau san xuat

Ning lwc san xuat va nhu cau tiéu thu cta ca nwéc

N&ng Iwc san xuét 16p xe trong Co ciu san pham I6p san xuat

35,000 - nwéc trong nwéc

30,000

25,000

20,000 - ® L6p xe dap
. X .

15,000 - LOp xe may
M L6p 6 td

10,000 -

5,000 -

2011 2012 2013

mlépxedap ' Lbépxemay ®Lépoto

Ngudn: Bé Céng thuong, FPTS

Theo sb liéu théng k& dén nam 2013, téng san lwong 16p san xuéat cla ca nwéc dat
59,6 triéu 16p, trong d6 16p xe dap dat 23,3 triéu 16p chiém 39%; 16p xe may dat 30
triéu 16p, chiém 50%; con lai 11% la 16p 6 t6 v&i 6,30 triéu I6p. Trong subt 5 ndm qua
co cAu san lwong cda 3 loai 16p nay dwoc duy tri kha 6n dinh.

Cung cau I6p xe trong nwéc

Chi tiéu

lop/nam)

Nhu ciu tiéu thu

Lép xe dap - - 24,00
Lbp xe may 35,78 38,02 37,50
Lép 6 td 4,32 4,58 5,00
San xuat

Lép xe dap 21,30 22,28 23,30
Lép xe may 28,40 29,19 30,00
Lép o 1o 3,08 3,08 6,30

Nguén: Bé6 Céng thuong, Cuc déng kiém, FPTS
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Hién nay, ngudn san xuét 16p xe dap trong nwéc da da sirc dap ng nhu cau tiéu thu
méi nam. Riéng 16p 6 t6 van chwa dap (ng dwoc va phai nhap khau véi sb lwong 1én
mdi ndm. Lop xe may hién nay dap ng dwoc khodng 80% téng nhu cau va ty 1& nay
déi voi 16p 6 t6 1a 67-70%. Riéng 16p Radial phai nhap khdu hang nam I&én dén 70-
80%. V&i dong 16p Radial, hién nay ngudn san xuét trong nuwéc chwa theo kip téc do
tang trwdng tiéu thu cuda thi trdng ndi dia.

Cung cau I6p Radial trong nwéc

Lép Radial 2011 2012 2013 2014 2015
Cung ndi dia (*) 1.755 1.755 1.770 2.085 2.595
Tiéu thu 2.879 3.118 3.376 3.918 4.286

Ngudn: FPTS thu thap

(*) Nguén cung I6p Radial toan thép
chiém khoang 73%

Hién nay v&i sy gép mat cla cac sadn phadm 16p Radial tr DRC va CSM thi theo dw
b&o clia chang t6i thi dén 2015 ngudn cung trong nwéc chi méi dap rng dwoc khoang
60-62% nhu cau I6p Radial ca nuwéc va gia dinh DRC va CSM nang tbi da cong suét
lén 14n lwot 13 600.000 va 1.000.000 16p/nam, vé&i toc dd tang trwdng nhu ciu 16p
Radial nhw hién tai thi d&n 2020 nguén cung trong nwéc ciling sé dap tng khoang 65-
67% nhu cau noi dia. Diéu nay cho thdy c6 co s& dé phan khic 16p Radial tang
trwdng manh trong thdi gian t&i va la diém sang tich cwe cho cac doanh nghiép noi
dia nhw DRC va CSM khi dwa vao tiéu thu cac dong 16p nay. Tuy nhién day ciing la
mot thach thirc cho cac doanh nghiép nay néu khéng ddm bado dwoc chét lwong thi
sé rat d& danh mét han manh dat mau mé& nay cho cac nhan hiéu 16p nwdc ngoai
dang san xuét, nhap khau va tiéu thu tai Viét Nam. (Xem chi tiét tai day)

Tai Viét Nam, bén canh 3 doanh nghiép sam Iép néi dia dang hoat dong kinh doanh
kha hiéu quéd DRC, CSM va SRC thi con c6 cac doanh nghiép vén FDI dang hoat

doéng san xuét, kinh doanh tai Viét Nam nhw sau: (Xem chi tiét tai day)
Doanh nghiép Co6ng suat Lép L6p Léptai Lépxe Lop xe L6p
(1.000 Radial Bias 6 nhe buyt may cbng
lop/nam) nghiép
Yokohama 800 X X X X
Chengshin
Rubber 18.570 X X X X X
Kumho Tire 3.150 X X X
Kenda Rubber  2.000 X X X
Inoue Rubber - X X
Sailun Tyre 12.000 X X X

Nguén: TireBusiness, FPTS
Khau phan phéi

Hién tai khau phan phdi ctia nganh sam I16p Viét Nam tap trung vao phan khuc thay
thé (chiém 70-80%), dbi v&i phan khuc 16p I&p rap theo xe méi (OEM) hau hét nam
trong tay cac doanh nghiép va thwong hiéu I&n cla nwéc ngoai théng qua cac dong
I6p nhap khdu cung véi cac sdn phdm 16p duwoc cac doanh nghiép FDI san xuét tai
Viét Nam cu thé nhu: 16p xe may (Kenda, Inoue, Chengshin,...), 16p xe con (Michelin,
Bridgestone, Kumho, Continental, Pirelli, Maxxis...), |6p xe tai (Bridgestone, Kumho,
Continental, Yokohama, Chenshing,...). Ngoai ra, xét riéng 3 doanh nghiép sam l6p
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niém yét, trong co' cu doanh thu thi kénh thay thé (Replacement) chiém ty trong I&n
nhat 69%, kénh OEM chiém 10-12% va kénh xuét khdu chiém 19%.

Bén canh gia céng trwc tiép cho cac hang lap rap xe nhw Trwdng Hai, Vinaxuki,
Chengshing, Continental, Honda, Yamaha, Suzuki,...Phan Ién cac sédn pham l6p
dwoec tiéu thu tai thi trwong noi dia thong qua hé thdng dai ly cip 1, cac clra hang cla
trng doanh nghiép trai rong khap ca nwéc, cu thé nhw sau:

Doanh nghiép Dai ly/Ctra hang trong nwéc
CSM 159
SRC 119
DRC 107
Yokohama 124
Inoue 47
Kumho 222 (41 daily cap 1)

Ngudn: FPTS téng hop

Bén canh do, tai Viét Nam ton tai cac khu phd chuyén mua/ban, cung cép, stra chira
sam 16p xe 6 t6 quy m6 I&n nhw: Tp.HCM (pho Ly Thai Tb); Ha Nai (Giang V8, Lang
Ha); Ba Nang (tr san bay dén dwd'ng Nguyen Hiru Tho va vong xoay CMT8).

(Xem chi tiét tai day)
Khau tai ché va san pham tai tao tir 16p xe cii

Sau khi két thuc khau tiéu thu san pham, cac loai 16p sau khi st dung sé dwoc dwa
vao tai ché hodc dwa vao khau tai dap dé tiép tuc s&r dung. Theo nghién ctru tir Théi
Lan, néu lam dang ky thuat thi chat lwong 16p dap c6 khd ning dat 60-90% chéat
lwong clia 16p méi va co thé chay thém 50.000-70.000 km.

Ngoai ra, 16p xe sau khi st dung c6 thé tao ra cac sadn pham cé nhiéu lgi ich cho cac
nganh lién quan nhw: Dau FO-R dung lam nhién liéu cho cac 16 hoi, 16 luyén thép;
Than den Iam phu liéu cho san xuét s&m 16p; phu gia cho nhwa dwédng; hat cao su va
tham cao su dung trong thé thao,... (Xem chi tiét tai day)

Ty lé cac san pham tai tao tir 16p xe da qua st dung

Nguyén liéu Tylé dau dét  Tylé bot carbon Tyléthép  Tylé khiga
Lbp xe tai lon 45%-50% 25%-30% 10% 10%-15%
Lbp xe du lich 40%-45% 30%-35% 10% 10%-15%
Lbp xe may, xe dap 30%-35% 35%-40% 15%-25%

Nguén: ttmindustry

4. Xu hwéng Radial hoa

Vé&i d6 bén, dd an toan cao, it sinh nhiét va gidm tiéu hao nhién liéu, xu hwéng Radial
héa trong san xuét 16p xe da va dang lan rong trén toan cau. O’ Viét Nam thi ty 1é tiéu
thu 16p Radial kha thap, chi chiém khoang 10% va dwoc s dung chd yéu cho xe 6 to
con.

Trén thé gidi hién nay, xu hwéng st dung 16p Radial da co tw rat 1au. Véi nhirng tinh
nang vuwot trdi da gitp 16p Radial chiém ty trong tiéu thu kha cao trén ca thé gidi. Dac
biét tai cac khu vwc phat trién nhw Bac My ty 1é s&r dung 16p radial 1&n dén 96-100%:
A I
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Chau Phi va Trung Déng khoang 72%, Chau Au 1a 79%; Chau A — Thai Binh Dwong
vao khoang 52%. Riéng & My, Nhat la 100%, Malaysia 1a 90%, Trung Quéc la 50%.

Tinh néng vwot troi chia 16p Radial so vé&i 16p Bias

H Radial Bias

— 130%

o
Tudi tho 150%

Hiéu qua st dung trén 1 gi& lai

I 111%

Tiét kiém nhién liéu cho xe chay co tai

I 106%

Tiét kiém nhién liéu trén 1 tAn hang ché thém

I 106%

Hiéu suét thoi gian st dung

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120% 140% 160%

Nguén: Michelin, Apollo, FPTS

Lép Radial phu hop chay trén cac loai dwdng tét, dwdng phang voi tbc dd cao. Néu
st dung 16p Radial dung cach sé& dem lai nhiéu wu diém vwot troi déi véi dong 16p
bias trwéc day nhu: kéo dai tudi tho hon 50%, tiét kiém nhién liéu 1&n dén 11%, ting
dd an toan, ting hiéu qua st dung Ién dén 30%. (Xem chi tiét tai day)

Tai Viét Nam da va dang phat trién nhiéu tuyén dwong, nhiéu dy an duong cao toc vi
vay tat yeu nhu cau thay the 10p Bias chuyén sang str dung 10p Radial s€ gia tang
trong twong lai gan.

Hién tai, & Viét Nam da cé hai doanh nghiép dau nganh la DRC va CSM da dwa vao
van hanh 2 nha may |6p Radial toan thép véi cong suét 1an lwot 1a 600.000 16p/nam
va 1.000.000 I6p/nam. San phdm tir 2 nha may sé la dong lwc tao ting trwdng cho 2
doanh nghiép nay trong cac nam tiép theo. Ngoai ra, v&i viéc dwa ra thi trudng cac
dong 16p Radial toan thép danh cho cac dong xe tai sé& giip DRC va CSM gia ting thi
phan trong phan khic san phdm nay sé gitp dap rng nhu ciu ngay moét cao cla thj
trwdng ndi dia hién nay. Diéu nay sé gép phan nang cao uy tinh va gia tri san xuét 16p
xe cta Viét Nam va dac biét sé han ché tinh trang nhap kh&u cac san phém 16p nwéc
ngoai nhw nhirng nam trudc day.
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5. Phan tich SWOT Nganh sam I6p Viét Nam

Phéan tich SWOT

Piém manh

Dan sb nuwéc ta kha déng trén 90 triéu ngwdi va hién dang trong
qua trinh céng nghlep hoa - hién dai héa, cing véi viéc ddy manh
phéat trién co s& ha tang giao théng dwdng bd sé gilp gia tang
manh nhu cau st dung cac phwong tién giao théng nhuw xe 6 td ca
nhan, xe du lich, xe tai, xe may,... dé& di lai va lam viéc dic biét &
cdc trung tam d6 thj héa, noi cé nhiéu xi nghiép, nha may san xuét.
Theo d8, chéc chan rang nhu cau s dung 16p xe khéng ngirng gia
téng, bao gébm ca 16p mai va 16p thay thé.

Viét Nam s& h&u ngudn cao su thién nhién doi dao, day la ngudn
nguyén ligu chlem ty trong cao nhét trong co cau gia thanh san xuét
sam 16p. V&i ngudn nguyén liéu déi dao va 6n dinh sé gilp tao lgi
thé canh tranh cho nganh sam I6p trong nwéc.

Bén canh d6 1a nhan cong ré va thué xuat khdu mat hang sam 16p 1a
0% thi tiém nang tang trwdng xuét khdu cta cac sédn pham sam Iép
la kha I&n.

Thi trwdng tiéu thu 1on nhét thé gidi la Chau A, dac biét 1a Trung
Quéc, An Bo va Nhat déu thuan loi vé mat dia ly cho cac doanh
nghiép trong nuéc xuat khdu sadn phdm cda minh. Ngoai ra, cac
doanh nghiép san xuét |6p trong nwéc da va dang tiép can rat tét
véi céac thi trwdng méi ndi nhw Chau Phi, Bangladesh, Sri-Lanka,
Campuchia, Lao, Myanmar. Day ciing dwoc xem la loi thé canh
tranh ctia sam 16p Viét Nam so v&i cac thwong hiéu dat tién trén thé
gigi tai cac thi trwong nay.

www.fpts.com.vn
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- Do quy mé san xuét kha nhé so v&i cac doanh nghiép I6n cia nwéc
ngoai dan dén nang Iwc canh tranh vé quy mé con thap (Economics
of scale).

- Coéng nghé dang st dung hién nay chd yéu nhap t& Trung Qubc,
Dai Loan nén co6 strc canh tranh kém hon so voi cong nghé cua
Chau Au, Phap, My, Han Quoc, Nhat.

- Viét Nam chwa c6é quy chuan Qudc gia déi véi mét hang cao su,
sam 16p xe nhap khau lam gidm stc canh tranh ctia nhirng thwong
hiéu ndi dia cling nhw chua tao rao can dbi v&i hang ngoai nhap, gia
ré chat lwong thap. Ngoai ra, cac doanh nghiép Viét Nam gap nhiéu
rao can bao ho thwong mai khi xuat khau di cac nwéc.

- Luc luwgng can bd co nang lyc con thiéu, chua tiép can duoc thi
trwdng tang truo’ng manh 14 16p 6 t6 con. Chwa tw chd dwoc mot sé
nguyeén liéu san xuat 16p xe ma phai nhap khau tr nwéc ngoai nhu:
cao su téng hop, than den, hoa chét,..

Thi trwwé'ng trong nworc :

- Theo théng keé thi ty I&é s& hivu xe 6 t c& nhan & Viét Nam thap hon
mtrc trung binh cla cac nwéc trong khu viee nhw Indonesia, Thai
Lan, Malaysia. Diéu nay cho thdy vé dai han nhu cau tiéu thy sam
I6p trong nwéc sé khdng ngirng téng 1én.

- Ngudn cung tat ca céac loai I6p 6 t6 hién nay trong c& nwéc chi dap
&¥ng dwoc 70-80% tdng nhu ciu ca nwdc (da bao gdm cac doanh
nghiép vén FDI tai Viét Nam). Riéng I6p Radial chi méi dap tng
dwoc khoang 10%, con lai d&u phai nhap khiu. Nhw vay dw dia
tang trwdng cho nganh sam I6p con kha Ién. Ngoai ra, thué suét
nhap khau 6 t6 tr cac nwéc ASEAN giam xuéng con 50% va theo 16
trinh dén ndm 2018 gidm xudng 0% sé& giup lwong 6 td nhap khau
vao Viét Nam gia téng theo d6 nhu cau tiéu thu 16p thay thé sau do
cling sé tang theo.

- Theo quy dinh tlr Théng tw 06 cta Bd GTVT vé gi¢i han tai trong xe
van tai dwdng bd sé giip chan chinh lai thuc trang chd qué tai hién
nay. Theo d6 cac hang van tai budc phai dau tw thém xe dé phuc vu
nhu cau van chuyén dap tng lwong hang hién nay. Tl dé c6 kha
nang lwong 16p xe tiéu thu sé gia tang khi ma Théng tw nay dwoc
thwce thi mét cach chat ché va hiéu qua.

Co hdi

- Ngoai ra, theo quy trinh kiém dinh xe méi nam cé quy dinh vé xuét
x& va gidy t& mua/ban hop 1é cta l6p xe. Vi vay sé loai bé phan nao
céc loai 16p gia ré, chat lwong thap nhap lau, khéng ré xuat x&. Gitp
bao vé cac nha san xuét I6p uy tin trong nwéc.

Thi trwong xuat khau :

- Hiép dinh Thwong mai Hang hoa ASEAN (ATIGA) vé cat giam va
x6a bd thué quan rat nhiéu mat hang dén nam 2018. Ngoai ra, sap
t¢i Hiép dinh xuyén Thai Binh Duong (TPP) dugc ap dung cling sé
tao co hdi cho Viét Nam vé mat hang 16p 6 t6 noi chung va 16p 6 to
Radial ndi riéng c6 co hdi tham nhap sau hon vao céc thj trwdong
I&n trén thé gidi.

- Hién nay thi trwéng sdm 16p Viét Nam chi chiém khoang 0,4% so
v&i quy mé thi trwdng sdm 16p thé gidi. Theo théng ké tir Research
and Markets cho thay san lwong xe 6 t6 cla thé giéi trong 12 n&m
t&i s& khong nglrng gia téng, dac biét thi trwdng Trung Qudc dw bao
tang trwdng 11%/nam, (An D6 12%/nam), Bong Nam A (5%/n&m),
Nam My (5%/n&m). Day la céc thi trwong tiéu thu 16p Radial rat Ion,
didu nay sé tao co hoi cho 16p Radial cla Viét Nam gia tdng xuét
khau trong thoi gian toi.
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— Sy canh tranh manh mé tr cac nuwdc trong khu vuwec. Déc, biét tiép
giap voi cac thi treang 16n nhw Trung Quoc véi cac dong 10p gia re,
chat lvgng thap thdm nhap vao thj trwong trong nwdc moi nam.

- Thi trwéng sadm I6p da va dang ddi mat voi viéc canh tranh gay gat
giba cac doanh nghiép trong nwéc, doanh nghiép nwéc ngoai va
hang nhap khau. Hién tai, rat nhiéu thwong hiéu ndi tiéng trén thé

Thach thirc gi6¢i déu da c6 dai ly & Viet Nam. Ngoai ra, Bridgestone sé& dwa nha

may cong suat khodng 9 triéu 16p/ndm di vao hoat dong cudi ndm

2016 & Hai Phong, Yokohama cé cdng suét 400.000 I6p/nam.

Kumho ciing sé nang coéng suit nha may t 3,15 triéu 16p/ndm lén

6,3 triéu 16p/ndm va cac thwong hiéu khac nhw Chengshin, Maxxis,

Sailun,... Ngudn cung trong nwéc dén tlr cac cong ty nwéc ngoai sé

gia téng, tao 4p lwc canh tranh va la mét thach thire kha Ion déi voi

cac doanh nghiép sam Iép trong nwéc.

Cac chinh sach lién quan dén Nganh Sam 16p

Thué nhép khéu Ibp 6 t6

Théch thire caa Hiép dinh TPP déi voi sém 16p Vit Nam

L6 trinh gidm thué nhép khéu xe 6 t6

Théng tw 06/VBHN-BGTCT quy dinh vé tai trong xe va khé gi¢i han dudng bo
Quy hoach phét trién Nganh céng nghiép 6 t6 Viét Nam dén ndm 2020, tam nhin
2030

Thué nhap khau 16p 6 to (Chi tiét xem tai day)
Theo quy dinh cta Thong tw s6 156/2011/TT-BTC ngay 14/11/2011 cta B Tai chinh
va Biéu thué nhap khau wu d@i dac biét ctia Viét Nam dé thwc hién Khu vuwe Thuo’ng
mai Ty do ASEAN -Trung Quodc giai doan 2012-2014 ban hanh kém theo Théng tw so
162/2011/TT-BTC ngay 17/11/2011 cda B9 Tai chinh thi:

Néu mat hang 16p 6 td tai nhap khau la loai 16p cao su hoi, chwa qua s dung cé
chiéu rong khdng qua 450 mmm (nhé hon hodc bang 18 inch) thi thué suét nhap khau
la:

- 25% - san phdm nhap t& Trung Quéc

- 5% - san pham nhap tir ASEAN

Néu mét hang 16p 6 t6 tai dwoc nhap khau 13 loai 16p cao su hoi, chwa qua st dung,
c6 chiéu rong trén 450 mm (>18inch), thué suét thué nhap khau la:

- 10% - san pham nhap t& Trung Quéc

- 0% - san pham nhap tir ASEAN

Thach thirc ctia Hiép dinh TPP déi v&i sam 16p Viét Nam

V6i toc dd phat trién co s& ha tAng cta Viét Nam nhw hién nay, xu hwéng tiéu ding
I6p bias s& dan chuyén sang st dung |6p Radial. Ddng thdi véi cam két WTO, AFTA,
ATIGA va sép t&i la Hiép dinh TPP, san pham I6p Radial clia nwéc ngoai sé tran vao
Viét Nam véi mire gia ngay cang hap dan. (Chi tiét xem tai day)

Lo trinh giam thué nhap khau xe 6 té

Theo cam két tai Hiép dinh Thwong mai Hang héa ASEAN (ATIGA) cé tén goi truéc
day |a CEPT/AFTA, Viét Nam phai c4t gidm va x6a bd thué quan rat nhiéu mat hang
dén nam 2018, trong d6 co6 6 td xe may. Thué nhap khau 6 t6 nguyén chiéc da duoc
duy tri & muc rat cao tlr 100 - 150% trong vong 2 thap ky qua dé bao vé nganh céng
nghiép & t6 trong nwéc. Thwe hién cam két ATIGA thué nhap khau 6td da bat diu cat
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gidm tr nam 2012, cét gidm xudng 70% vao ndm 2012, 50% vao ndm 2014 va sé cat
gidm hoan toan xuéng 0% vao ndm 2018. (Chi tiét xem tai day)

Thong tw 06/VBHN-BGTVT quy dinh vé tai trong xe va khé gi¢i han dwong bo

Thong tw s6 06/VBHN-BGTVT ap dung ddi v&i cac td chire, ca nhan lién quan dén cong
bd tai trong, khd gi¢i han cia québc 16; lwu hanh xe qua tai trong, xe qua khd gi¢i han, xe
banh xich trén dwéng bd; van chuyén hang siéu trwdng, siéu trong va gidi han xép hang
héa trén phwong tién giao thong duwdng bd khi tham gia giao thdng trén dwdng bd.

(Chi tiét xem tai day)

Quy hoach phat trién Nganh céng nghiép 6 té Viét Nam dén nam 2020, tim
nhin 2030

Vé&i muc tiéu phat trién Nganh cong nghiép 6 t6 Viét Nam tré thanh nganh céng nghiép
quan trong clia dat nwéc, dap ng téi da nhu cau thj trwdng noi dia vé cac loai xe tai, xe
khach théng dung va moét sb loai xe chuyén dung. Phan dau tré thanh nha cung cép linh
kién, phu tung va moét s6 cum chi tié trong chudi sdn xuét cong nghiép 6 to thé gioi.
(Chi tiét xem tai day)

Trién vong Nganh sam 16p

= V6i tbc d6 phat trién ha tAng hién nay, hang loat cac dwdng cao tbéc duwoc dwa
vao khai thac tlr 2013 dén nay va vai nam tdi sé la co s& gilp cho viéc chuyén
dich xu hwéng s dung 16p Bias sang 16p Radial ngay cang nhanh chéng hon.
Hién tai hai doanh nghiép trong nwéc 1a DRC va CSM da bat dau tham nhap vao
phan khic san phdm nay théng qua viéc dwa vao van hanh 2 nha may Iép Radial
toan thép. Theo danh gia clia Tap doan héa chét Viét Nam (Vinachem) thi day 13
cac dw an v cung quan trong cho viéc phat trién nganh s&m 16p Viét Nam trong
twong lai, gép phan gidm hang nhap khau, da dang ngudn cung sam lép ciing
nhw tang gia tri cho nguyén liéu cao su thién nhién trong nwdc. Thuc té nhu cau
ndi dia déi v&i loai 16p nay 1a kha Ion, day sé la mang dat mau mé giup tao sw
tang trwdng cho cac doanh nghiép sam I6p trong nuwéc.

=  N&m 2014 theo chung t6i danh gia sé |a ndm tién dé khéi dau cho DRC va CSM
tiép can va gidi thiéu san pham 16p Radial ra thi treérng. N&m nay ciing sé [ nadm
dé& ca hai c6 thoi gian chuan bi that ky luwéng tir san lwong, chat lwong dén cac
Chirng nhan xuét khdu danh cho san phdm Radial mang thwong hiéu Viét chuan
bi bwdc vao thj trwong canh tranh quéc té. Vi san lwong ban hién nay khodng
3.000 — 5.000 I6p/thang ctia CSM va DRC 1a 10.000 Iép/thang thi van chwa phai
la qua I&n so v&i cdng suét clia nha may, so véi nhu cau thi tredng. Tuy nhién do
ciing sé |a sy phan héi tich cwc tir thi trwéng nham tao uy tin ban dau cho san
phdm cla hai cong ty. Tlr d6 giup tao co s& virng chéc, dé sang giai doan 2015-
2016 sé tao ra sirc bat trong san lwgng tiéu thy, tang trwdng trong doanh thu va
quan trong hon hét | gia tdng thi phan ctia cd DRC va CSM trong phan khuc san
pham nay.

*  Pa tr 1au, thi trwdng trong nwédc phai déi mat véi nan 16p nhap lau, 16p kém chét
lwvong duwgc nhap khau va tiéu thu ngay tai thi trwdng ndi dia, trong d6 san phém
Trung Quédc chiém 60-70%. Dac biét hon niva la cac doanh nghiép trong nwéc
nhap khau 16p xe tr Trung Quéc cé hanh vi gian 1an thwong mai bang cach ké
khai sai murc gia, thp hon gia tri thuc tlr 25-30% dé trén thué nhap khau va thué
GTGT. Va dén khi ban ra thj trwéng thi chi ké khai va xuét héa don bang ¥ gia
tri, phan con lai thu bang tién mat. Day la mét thwe trang rat dang bao dong. Bai
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né sé& lam that thu thué ctia Nha Nuwéc déng thoi tao sw canh tranh khong lanh
manh déi v&i cac nha san xuét 16p 6 t6 cling nhw cac san pham 16p chét lwong
dwoc sdn xuét trong nuwéc.

Ping trwde thue té d6, dé ngadn chan tinh trang gian lan thwong mai nay, méi
day Téng cuc Hai quan da ra Céng van s6é 10934/TCHQ-TXNK ngay 06/09/2014
yéu cau Cuc hai quan cac tinh, thanh phd thwc hién kiém tra, ra soat tinh trang
nhap khau mat hang 16p 6 t& cac loai dé thu thap thong tin, tdng hop dé xac dinh
gia tri tinh thué theo quy dinh ctia B6 Tai chinh dbi véi méat hang nay. Diéu nay
xem nhu hdi chudéng canh tinh, gitp 1ap lai trat tw trong viéc kiém soat 16p xe
nhap khau va tao sw cdng bang, canh tranh lanh manh cho san pham 16p xe san
xuét trong nwéc. Day ciing la tin hiéu tich cwe cho san pham cla 3 doanh nghiép
sam 16p ndi dia 1a DRC, CSM va SRC trong nhirng thang cudi ndm ciing nhw cac
nam tiép theo.

. CAP NHAT DOANH NGHIEP TRONG NGANH

. Quy mo céac doanh nghiép niém yét trong Nganh

Cao su HAGL E y

Cao su Loc Ninh

Cao su Phi Riéng

Cao su Dong Phu Cao su Binh Long

Cao su Phwéc Hoa
Cao su Dau Tiéng

Cao su Péng Nai

L @( AS“H'NvK
- & Cao Su Théng Nhét

Cao su Hoa Binh

Cao su Tan Bién
Cao su Tay Ninh
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Linhvwc M&CP S6 CP lwu Thi gia Vén héa Vén CSH Téng TS

hanh 30/09/2014 ) (06/2014)  (06/2014)

(ty dong) (ty dong) (ty dong)
HOSE CSTN PHR 78.490.047 29.000 2.339 2.092 3.177
HOSE CSTN DPR 42.125.000 43.200 1.841 2.201 3.330
HOSE CSTN TRC 29.125.000 32.000 958 1.375 1.521
HOSE CSTN HRC 17.260.976 39.000 675 486 656
HOSE CSTN TNC 19.250.000 11.900 229 295 322
HOSE Sam 16p DRC 83.073.849 61.000 5.109 1.368 3.244
HOSE Sam |6p CSM 67.292.000 46.600 3.135 1.199 3.294
HOSE Sam 16p SRC 18.224.216 29.900 539 290 542

Nguén: FPTS téng hop
Trong 2 nhém nganh thi DRC dan dau vai gia tri von hoa lén dén 4.776 ty dong. Xét
vé vbn chi s& hivu thi DPR |a doanh nghiép dan dau véi 2.201 ty déng. Xét vé quy
mé tdng tai san thi PHR, DPR, DRC va CSM khé twong déng nhau.

Nhém doanh nghiép cao su thién nhién

Tén doanh nghiép Dién tich vwon  Dién tich khai Ning suat San lwong khai thac

cao su (ha) thac (ha) (Tan/ha) (Tén)

Cty TNHH MTV TCT Cao su Béng Nai 43.822 22.240 1,69 35.000
Cty TNHH MTV Cao su Dau Tiéng 28.820 19.377 1,59 30.800
CTCP Tap doan HAGL 44.500 6.136 1,32 8.110
Cty TNHH MTV Cao su Phi Riéng 18.850 12.661 2,02 26.100
CTCP Cao su Phwéc Hoa - PHR (*%) 22.728 10.708 2,02 19.196
Cty TNHH MTV Cao su Binh Long 14.737 10.958 2,01 21.400
Cty TNHH MTV Cao su Kontum (*) 10.233 8.763 1,28 12.500
CTCP Cao su Béng Phii — DPR (*¥) 16.933 7.502 2,25 16.323
Cty TNHH MTV Cao su Léc Ninh 10.800 6.952 2,02 12.700
Cty TNHH MTV Cao su Chu Pah 9.000 5.693 1,23 8.300
Cty TNHH MTV Cao su Ba Ria 8.546 3.250 1,85 6.000
Cty TNHH MTV Cao su Chu Sé 7.744 6.000 1,50 9.300
Cty TNHH MTV Cao su Mang Yang 7.607 6.612 1,14 8.000
CTCP Cao su Tay Ninh — TRC (*¥) 9.412 5.015 2,14 10.722
Cty TNHH MTV Cao su Tan Bién 6.162 6.050 2,21 12.200
CTCP Cao su Hoa Binh — HRC 5.102 2.224 1,11 1.639
CTCP Cao su Théng Nhat — TNC 2.074 1.364 0,95 1.257
(*): Sé liéu ndm 2011, céc doanh nghiép con lai ldy sé liéu ndm 2013 Nguén: VRG, VRA, doanh nghigp

(**): Bao gém dién tich tréng bén Campuchia, Lao

Theo sb liéu thdng ké trong Nganh cho thdy, dién tich tréng cao su cd nwéc dat
956.000 ha, san lwgng dat 950.000 tan. Trong do, tinh riéng Tap doan VRG dién tich
dat 392.000 ha (chiém 41%), san lwong dat 266.800 tan (chiém 28%). Hién nay, Téng
Co6ng ty Cao su Béng Nai la doanh nghiép Nha nwéc cé dién tich tréng cao su Ién
nhét ca nuwdc, dat 43.822 ha. Trong cac doanh nghiép cao su niém yét, PHR van la
doanh nghiép dan dau vé dién tich va san lwong khai thac. Tai khu vwe tw nhan, néu
xét ca dién tich tréng tai 3 quéc gia: Viét Nam - Campuchia - Lao thi hién nay HAGL
dwoc xem la doanh nghiép c¢6 quy md vuwdn cao su Ién nhat nwéc, dat 44.500 ha.
Xét vé ndng suét khai thac, DPR dwoc xem |a doanh nghiép dan dau vé chi tiéu nay
trong nhidu ndm qua nhé cdng tac quan ly khoa hoc va chat ché trong khau cham séc
A ——————————S
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va khai thac gitp gitr cho nang suat vuéon cay luén 6n dinh & mirc cao. HRC va TNC
dién tich kha thap, hiéu qua khai thac khéng cao, nang suét khai thac chi quanh mirc
1 tAn/ha. Riéng v&i HRC, ty & vwon cay gia nhiéu (khoang 50%) dan dén hiéu qua
khai thac thap, budc Idng cong ty phai thu mua mud bén ngoai dé ché bién va xuét ban.
T d6 lam gidm hiéu qua kinh doanh cla cong ty.

Co cau vron cao su cua cac doanh nghiép CSTN niém yét

PHR DPR
4%
a
36% 06 0-6
7.10 7-10
11-25 m11-25
59%
m>25 L% w25
10%
HAG TRC
12%
#7-10
0-5
11-25
>5
88%
525
71%
HRC TNC
329 06
7-10 ’
7-10
®11.25
#11-25

n>25
u>25

11%

Nguén: Di¥ liéu doanh nghiép, FPTS téng hop

Hién tai trong cac doanh nghiép niém yét, HRC cé ty |& rirng cao su gia cao nhéat, dién
tich rieng cao su trén 24 nam tudi va hién dang tai canh trong mdi khoang 47% dién
tich rizng cao su. Chinh didu nay da lam gidm hiéu suét khai thac va lam téng chi phi
khai thac ctia HRC so v@&i cac cong ty trong nganh.

PHR c6 3% dién tich rirng hon 25 nam tudi, 51% cé do tudi trong khoang 11-25 tudi
thém vao d6 la khoang 36% dién tich dang trong giai doan kién thiét co ban dé dan
thay thé dién tich rirng gia cbi. DPR ¢ 4% dién tich rirng cao su hon 25 nam tudi,
37% dién tich cay trong do tudi cho ndng suat cao. Phan I&n dién tich trong do tudi 0-
6 nam tai Camphuchia thudc dw an Bdng Phu — Kratie.

A —
www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 45



"' Fpt Securities Nganh Cao su - Sam lop

Tai TRC c6 13% dién tich trén 25 nam tudi va 71% dién tich nam trong dd tudi sung
strc v6i trir lwong ma khai thac cao (11-25 nam tudi). TNC c6 khodng 18% vuwdn cao
su gia trén 25 nam tudi, 39% nam trong dd tudi tr 11-25 va hién coéng ty dang tién
hanh thanh ly khodng 36% dién tich va tai canh trén dién réng véi hon 32% dién tich
trong d6 tudi 0-6 tudi.

Dién tich cao su cia HAGL chi moi trong tlr nam 2007, dén nay chi c6 khoang 6.136
ha dwgc dwa vao khai thac. Phan I&n dién tich con lai déu dwdi 5 ndm tudi.

Co’ cau san pham cua cac doanh nghiép CSTN niém yét

39

ESVR CV 50,60 ESVR 3L, 5 B SVR CV50,60 ESVR3L, 5 H [ atex ESVR
B SVR 10,20 Latex B SVR 10,20 Latex

PHR

HRC TNC

ESVRCV 50,60 mSVR3L,5 ®SVR10 ESVR3L ®RSS m®Mutap

Nguén: Dir liéu doanh nghiép va Tap doan VRG

Nhin vao co cAu sdn phdm cuta cac doanh nghiép niém yét trong nganh, ta c6 thé
thay hau hét cac doanh nghiép san xuat cac dong s&n pham ma cém (SVR) va mu ly
tam (Latex). Trong d8, SVR chiém wu thé hon, day ciing chinh 1a dong sén pham thé
manh clia Viét Nam. Trong co' cu xuét khau san pham cao su thién nhién, dong san
ph&m nay chiém khoang 75-80%. PHR va HRC tap trung nhiéu vao dong san pham
gia tri cao SVR CV 50, 60; con DPR tap trung vao dong SVR 3L, 10, 20; riéng TRC co
thé manh trong dong ma ly tdm (Latex) chiém khodng 70% san lwong cla cong ty
hang nam va TNC c6 thém san phdm mi RSS (mét loai ma dung trong san xuét sam
16p) tao s khac biét cho hai doanh nghiép nay déi véi cac doanh nghiép niém yét con
lai. HAGL ciing tap trung vao san xuat ma SVR 5, 10, 20 dé cung cap cho cac hang
san xuat sam 16p, tuy nhién do san lwong khai thac trong giai doan dau con thap nén
ty trong co cAu san phadm mu van chwa dwoc cong bb cu thé.
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Nhém doanh nghiép sam 16p

Tén doanh nghiép

Cong suat nha may 1.000

Iop/nam
Lép xe dap 6.000 5.000 8.000 6.200 5.000 8.000
Ldp xe may 2.000 6.000 2.500 2.000 6.000 2.500
Ldp xe 6 to, tai 780 1.200 500 780 1.200 500
Lép Radial 300 350
San lwong tiéu thu 1.000 16p
S&m 16p xe dap 7.686 9.044 7.896 8.045 9.941 7.877
S&m 16p xe may 3.944 23.391 5.796 4.354 25.956 6.104
Sam lép xe 0 10, tai 1.221 1.204 455 1.371 1.512 445
Lép Radial 15
Coéng suat khai thac 1.000 I16p
Lép xe dap 57% 56% 45% 60% 72% 45%
Lép xe may 56% 70% 22% 57% 65% 21%
Lép xe 6 t6 100% 62% 56% 95% 72% 55%
Lép Radial - - - 5%

Ngudn: Doanh nghiép, FPTS téng hop

Trong 3 doanh nghiép s&m 16p niém yét, DRC 14 doanh nghiép c6 thé manh trong san
xuét 16p xe tai, xe d&c ching (cong suat 780.000 I6p/ndm), CSM tap trung vao dong
I6p xe may va tai nhe (6 triéu 16p/ndm va 1,2 triéu 16p/ndm), SRC ddn strc cho sdm
16p xe dap (8 triéu 16p/n&m).

Gan day ca hai doanh nghiép DRC va CSM da dwa vao van hanh 2 nha may lép
Radial toan thép chuyén san xuét 16p xe tai v&i cong suét giai doan 1 lan lwot 13
300.000 I6p/ndm va 350.000 16p/nam. Trong nam 2013, DRC da tiéu thu dwoc 15.000
I6p Radial chiém 5% coéng suat nha may. Trong 6 thang dau ndm 2014, san lwong
tiéu thu tdng manh, dat khodng 42.500 I16p Radial. D4i véi CSM, nha may chi méi van
hanh tr thang 05/2014, vi vay san lwong tiéu thu chwa cao, vao khoang 3.000 —
5.000 l6p/thang.

Xét vé hiéu qua khai thac nha may: theo thdng k&, DRC dang khai thac rat tét cong
suat nha may san xuat 16p xe 6 16, xe tai (95-100%); CSM co ty 1& khai thac nha may
I6p xe may cao nhat trong 3 doanh nghiép (65%); SRC mac du 1a doanh nghiép cé
thé manh trong 16p xe dap tuy nhién xét vé ty |& khai thac cong suét nha may van con
thap (45%) va xét vé san lwong tiéu thu 16p xe dap méi ndm tham chi van con thap
hon so véi DRC va CSM. Diéu nay cho thay kha nang canh tranh ctia SRC la rat thap
so v&i DRC va CSM.
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Il. Hiéu qua kinh doanh d6i 1&p (CSTN — Sam 16p):

Doanh thu — Ty suat LN gop — Ty suat LNST

Téng trwéng Tangtrwong Ty suatLNgép Ty sudt LNST Doanhthu LNST 2013 Doanhthu  LNST Ty suat

doanh thu thudn LNST 2010-2013 2010-2013 2010-2013 2013 6T2014  6T2014 LNST
2010-2013 6T2014
CSTN PHR -2.00% -8.60% 33.00% 26.50% 1.912 387 726,6 1193 16.40%
CSTN DPR [ 2.30% || 0.70% 43.20% 38.60% 1.1 369 3142 755  24.00%
CSTN TRC ] -4.00% [ -5.80% 37.10% 38.60% 675 230 2324 68,2 29.40%
CSTN HRC Wi -0.50% || -11.90% 14.80% 18.90% 406 65 88,8 30,4 34.20%
CSTN TNC | -7.80% | -13.00% 30.90% 34.70% 142 34 30,9 11,3 36.60%
S&ml6p DRC D 0.20% JNY. 24.20% 20.20% 10.40% 2.803 375 15456 1849 11.90%
Samlép CSM 11 5.40% I 36.70% 18.50% 6.70% 3.133 360 1.468,4 169,3 11.50%
Samiép SRC DERRR Y 8.80% MNHININNN 29.50% 13.00% 2.50% 982 48 4774 36,9 7.70%
Ty suét LN gop giai doan 2009 - 2013 Ty suat LN gop 6 thang dau nam
45.00% - 25.0%
. 0 7
40.00% J ¥ )
35.00% - 20.0% A
30.00% -
2500% @ ‘3 15.0% -
20.00% - 9
10.0% -
15.00% - o
10.00% | 9 5.0% 1
5.00% -
0.00% . : . . S 0.0% .
2009 2010 2011 2012 2013 6T2013 6T2014
—e—CSTN —@— SamIép —&— CSTN @ Sam I6p

Ngudn: Di¥ liéu doanh nghiép, FPTS téng hop

= Trong chudi gia tri Nganh cao su thi CSTN la s&n phdm thuéc nhém Upstream va
sam 16p thudc nhém Downstream. San phdm CSTN 1a nguyén liéu dau vao cta
nganh sam I6p. Didu nay cho thay sw dbi I&p trong két qua kinh doanh clia 2 nganh
nay hay theo ching t6i mot cach noi khac dé 1a hiéu ¢ng déi 1ap gitra 2 nhdm
doanh nghiép nay trong chudi gia tri nganh cao su.

= Trong giai doan 2010-2013, 14 thdi ky gia cao su trdi qua 2 xu huwéng trai chidu d6
la giai doan 2010-2011 (CSTN tang gia ky luc trong lich s, Ién md&c 6.000
USD/tén) va tir 2012-dén nay (gia CSTN lao déc dai han). Diéu nay dan dén két
qua kinh doanh clia cac doanh nghiép CSTN chju anh hwéng tiéu cwc va hiéu qua
lién tuc suy gidm tlr 2012 dén nay, thwc té cho thay tbc dé tang trwéng doanh thu
I&n lgi nhuan sau thué (LNST) cla hau hét cac doanh nghiép CSTN déu la ting
tredng am.

= Ty suét logi nhuan clia nhém CSTN d& gidm theo sy mat gia clia ma cao su, gidm
t» mirc binh quan 36,6% (nam 2010) xuéng con 21,9% (nadm 2013). Trong nhém
nganh nay, ty suét LN gop cao nhat thudc vé 3 doanh nghiép PHR, DPR va TRC
(>33%). Xét vé ty suat LNST, DPR va TRC la doanh nghiép dat hiéu qué cao nhéat
(>38%) la do TRC tap trung vao mu latex, loai ma cé mic ty suat LN gop 6n dinh,
it bi tac dong bdi bién dong gia thi trwong; DPR ¢6 co' ciu san pham da dang tap
trung nhiéu vao ma SVR 3L, 5; SVR 10, 20 va Latex day la nhém san phadm cé nhu
cau tiéu thu cao va hiéu qua tiéu thu cao nhat ddng thoi phan Ién déu st dung ma
khai thac cla cong ty, gitp cho hiéu qué kinh doanh cia nhém sdn pham nay
dwoc nang cao hon niva. Trong khi d6 PHR lai tap trung phan I&n vao ma SVR
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50,60 (54%) — loai mG ¢6 nhu cau s dung thap hon nhém SVR 10,20, latex. Thém
vao dé, lwong mi thu mua bén ngoai dé& ché bién san xuét cia PHR méi nam la
kha I&n (khodng 9.000-10.000 t4n/n&m) dan dén hiéu qué kinh doanh th4p hon 2
doanh nghiép ké trén.

* Theo hwéng ngwoc lai, nganh sam 16p lai dwoc hwdng loi rat nhiéu tir thue trang
nay. C6 thé thay rang tr nam 2011 dén nay, hiéu qua kinh doanh ciia nganh nay
dwoc cai thién rat tét. Doanh thu va LNST ludn dat tang truédng cao qua cac nam
nhw sb liéu néu trong bang trén. Ty suét LN gop dwoc cai thién tr mirc binh quan
13,6% (nam 2010) 1én mirc 23,5% (nam 2013). Day ciing & lan d4u tién trong 5
nam qua vwot mie ty suat LN gop binh quan ciia 5 doanh nghiép CSTN niém yét.

= Trong nhém sam Iép niém yét, DRC la doanh nghiép dat hiéu qua kinh doanh v&i
murc ty suat LN gop va LNST cao nhat, mirc binh quan 2010-2013 1an lwot dat
20,2% va 10,4%. Piéu gitup cho DRC dat hiéu qua cao nhat dé 1a co cau san pham
clia cong ty tap trung vao 16p xe 6 t6, xe tai (chiém 80% doanh thu, 72% lgi nhuan
gop), day la phan khuc sadn phdm cé hiéu qua kinh doanh cao nhét so véi 16p xe
may va 16p xe dap. Va hién nay DRC |a doanh nghiép chiém thi phan sam 16p 6 to
tai I6n thir 3 trong nwéc (chiém 13% thi phan).

= Bén canh d, CSM la doanh nghiép c6 doanh thu ban 16p xe dirng vi tri th(r 67 trén
toan thé gidi; xép thir 4 trong co ciu xuat khau 16p xe tai Viét Nam (chiém 9,2%
tbng kim ngach xuét khau 16p xe) v&i kim ngach xuét khiu dat 43 triéu USD nam
2013. Nhe& hoat ddng xuat khdu manh va san phdm da dang hon da giip cho CSM
dat tang trwdng cao hon DRC trong giai doan 2010-2013, dat 36,7%.

* Theo két qua kinh doanh 6 thang dau ndm 2014, ty suét LN gop ctia nhém doanh
nghiép CSTN da giam t&r 21% (6T2013) con 14% (6T2014). Trong khi d6 nhom
nganh sam 16p van duy tri dwoc mirc ty suat LN gdp cao & mirc 24%. Dién bién
nay theo chung t6i cé thé kéo dai it nhat Ia dén hét nam 2015 khi ma nguén cung
CSTN trén thé gi6i van dang kha cao so v&i nhu cau va theo dw bao gia CSTN van
chwa thé phuc héi manh tir nay dén hét 2015.

Chi phi ban hang/Doanh thu

4.0% 1 2012 ®2013 5.0% 7 .6T2013 wW6T2014
3.5% - 4.5% -
2.00% 4.0% -
3.5% -
2.5% 1 3.0% -
2.0% - 2.50% -
1.5% - 2.0% -
1.0% -
0.5% 1 I 0.5% - I I
0.0% - : : : - : : 0.0% - : : : =M : :
PHR DPR TRC HRC TNC DRC CSM SRC PHR DPR TRC HRC TNC DRC CSM SRC

Nguén: Dir liéu doanh nghiép, FPTS t5ng hop

Nhém doanh nghiép CSTN: chi phi ban hang binh quan chiém 1,2% doanh thu.
Trong dd, cac doanh nghiép cé ty trong chi phi ban hang cao phai ké dén Ia PHR, DPR
va HRC. DPay 1a cac doanh nghiép phan I&n déu san xuat mu cao su ky thuat SVR
(dang khdi) nén can phai tén chi phi bao bi, déng géi van chuyén cao. Béi véi TRC 14
doanh nghiép chuyén san xuat ma latex (chiém 70% san lwong) vi vay gan nhw khdng
tdn chi phi ban hang do khach hang dén tan noi (nha may ctia TRC) d& mua hang. Do
do, chi phi ban hang ctia TRC thwéng chi chiém khoang 0,7-0,8% doanh thu. Trong 6
A I
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thang dau nam, chi phi nay ctia PHR va HRC c6 phan ting cao trong khi 3 doanh
nghiép con lai d&u gidm so v&i cung ky 2013 1a do doanh thu ctia HRC gidm kha manh
53,6% trong khi chi phi ban hang chi giam 33,8% so v&i cung ky. V&i PHR, chi phi ban
hang tang chi yéu do cac cong ty con ché bién gb va san xuit Ném cao su.

Nhém doanh nghiép sam 16p: chi phi ban hang thwéng kha cao, binh quan chiém
2,5-3,5% doanh thu. Do d&c thu nganh, cac doanh nghiép nay phai dau tw va duy tri
hé thédng mang lwéi dai ly rong khap c& nwéc dé phuc vu ban hang dén tay nguoi tiéu
dung. Bén canh d6 1a chi phi bao bi, in 4n nhan hiéu, quang cao marketing hang nam.
Diéu nay budc ho phai duy tri ty I& chi phi ban hang cao so véi doanh thu qua cac
nam. Trong 6 thang du nam nay, chi phi nay cla ca 3 doanh nghiép déu tang cao so
v&i cung ky la do gia cao su gidm cac doanh nghiép nay déu phai tang chiét khau cho
céc dai ly d&n dén chi phi ban hang téng cao.

Chi phi QLDN/Doanh thu

7.0% - 2012 m=2013 16.0% - 6T2013 ®m6T2014
6.0% - 14.0% -
50% - 12.0% -
4.0% 10.0% -
8.0% -
g J | I | \ o I
2.0% - 4.0% -
SHANIETTRAT
0.0% - T T T T T T T 0.0% - T T T . T T I T T
PHR DPR TRC HRC TNC DRC CSM SRC PHR DPR TRC HRC TNC DRC CSM SRC

Ngudn: Di¥ liéu doanh nghiép, FPTS téng hop

Nhém cac doanh nghiép CSTN: chi phi nay binh quan & mic 4,6% doanh thu.
Trong d6, DPR la doanh nghiép c6 ty & nay cao nhat chi yéu la do chi phi lwong can
bd quan ly tai DPR twong dbi cao so vé&i méat bang chung clia cac doanh nghiép
CSTN niém yét. Trong 6 thang dau nam nay, do cao su rét gia manh dan dén doanh
thu gidm manh hon chi phi vi vay ty 1& chi phi QLDN/doanh thu & hau hét doanh
nghiép nhém nay déu tang so vé&i cung ky 2013. Trong d, TNC c6 mirc tdng cao nhat
la do doanh thu 6 thang dau ndm nay ctia TNC giam rat manh (gidm 58% so véi cling
ky) do cong ty khéng con ngudn doanh thu tir ban nhan diéu, diéu thé va tir san xuat
gia cong dd gb. Trong khi do chi phi QLDN lai tdng do céng ty phai chi tro cAp thoi
viéc cho kha nhiéu cong nhan nghi viéc do gia cao su gidm manh lam chi phi nay tang
52% so v&i cung ky.

Nhém cac doanh nghiép sam 16p: chi phi QLDN ctia CSM va SRC khéa cao (>5%
doanh thu) trong khi dé ty & nay ctia DRC chi & méc 2,6% doanh thu. Diéu nay cho
thdy kha nang quan ly, kiém soat va tiét kiem chi phi cia DRC la kha tét va én dinh.
Ngoai ra, do khac biét vé mat dia ly noi dat tru s& lam viéc cia DRC véi CSM, SRC
dan dén murc chi phi lwong cho céac can bd quan ly tai trng cong ty cé sw chénh léch
dan dén sy khac biét dbi véi khoan chi phi QLDN gitra 3 doanh nghiép nay.
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Loi nhuan sau thué va Ty suat LNST
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Ngudn: Di¥ liéu doanh nghiép, FPTS téng hop

= V6i d&c thu cha nganh, nhém doanh nghiép CSTN c6 mirc ty suat LN gop cao
hon nhém doanh nghiép sam 16p. Béng thdi, chi phi ban hang va QLDN so voi
doanh thu ciing chiém ty 1& thAp hon dan dén ty suét LNST ciing sé& cao hon
nhém doanh nghiép s&m 16p. Tuy nhién xét riéng tirng nhém doanh nghiép thi cé
thé thdy dwoc, cac doanh nghiép CSTN trong 2 ndm qua hiéu qua dang gidm
manh va nhém doanh nghiép sam 16p hiéu qua dwoc cai thién dang ké.

= Ty suét LNST cla ca 3 doanh nghiép sam I6p trong ndm 2013 déu tang it nhat 13
15% so véi ndm 2012. Riéng trong 6 thang dau nam nay, hiéu qua ty suét
LNST/doanh thu cGa nhém nay c6 phan gidm nhe t 10,78% (6T2013) con
10,4% (6T2014) cht yéu do cac doanh nghiép nay gidm gia ban tir 5-7% va téng
chiét khau cho céc dai ly trwéc sy giam gia manh cla nguyén liéu CSTN.

= V6&i nhém céac doanh nghiép CSTN, ty suit LNST/doanh thu trong 6 thang dau
nam nay hau hét déu sut gidm so véi cung ky. Riéng c6 HRC va TNC céi thién so
v&i cuing ky. Nguyén nhan Ia do trong 6 thang dau nam HRC tang cwdng thanh ly
vudn cay cao su gia giup loi nhuan khac tdng hon 10 ty ddng so véi cung ky. Déi
v6éi TNC, ty suat LNST dwoc cai thién tuy nhién diéu nay khong bat ngudn tir
hoat déng kinh doanh cbt 16i ma dén tlr hoat déng tai chinh va thanh ly vuon cay.
Cu thé trong 6 thang dau nam do gia cao su giam manh (gidm hon 28% so v&i
cung ky) dan dén cong ty chi dat 568 triéu déng loi nhuan gop (cung ky 2013 dat
9,8 ty ddng). Trong khi d6 v&i hon 8,7 ty ddng tir hoat déng tai chinh va 8,6 ty
dong tlr thanh Iy vwén cay giup LNST cia TNC dat 11,26 ty déng twong tng ty
suat LNST/doanh thu dat 36% cao hon méc 34% cla cung ky ndm 2013.
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l1l. Tinh hinh tai chinh

Tinh hinh tai san va nguén vén

Tai san NH - Tai san DH - Vong quay TS
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Ngudn: Di¥ liéu doanh nghiép, FPTS téng hop

Trong nhém doanh nghiép CSTN, co cAu tai san phan I&n khéng c6 sy ddng nhét.
Chu yéu la do cac cong ty dang thwe hién ké hoach dau tw dai han & nhivng thdi diém
khac nhau dan dén ty 1 tai san dai han cé sw khac biét. Trong d6, PHR va DPR Ia hai
doanh nghiép di dau trong viéc dau tw vuwon cao su tai Campuchia vi vay tai san dai
han chiém ty 1& cao hon trong co cAu tai san, 1an lwot 1a 62% va 55%. TRC dau tw
sau, tai san ngén han (TSNH) chiém ty trong I&n chi yéu 1a do cac khoan muc tién,
twong dwong tién va dau tw ngan han. Dbi véi HRC, tai sadn dai han chiém da sb
(83%) chd yéu 1 tai san cb dinh va cac khoan phai thu dai han tr viéc cong ty cho
CB-CNV vay dé xay nha. Trong tai san cd dinh chi yéu la vwdn cay, nha may ché
bién (chiém 14%), dau tw tai chinh dai han vao cac cong ty cao su khac dé chia sé loi
nhuan (chiém 47%). Béng thdi cé thém khodn xay dung d& dang ma cong ty da chira
dé trong tai canh cac vudn cay gia va trdbng méi thém trong ndm 2013 khoang 225 ty
ddng (chiém 38%). Tai TNC, tai san ngan han chiém ty & cao hon chi yéu la lwong
tién va twong dwong tién cta cong ty (chiém 40% tdng tai san). Hién cong ty ciing
dang chi dau tw cho vwén cdy cao su véi gia tri dén cubi thang 6/2014 khoang 37 ty
ddng cung v&i khodn diu tw dai han tri gia 26,8 ty ddng vao cong ty xuat nhap khau
noéng 1am san va phan bén Baria Serece tir nhirng nam trudc day.

Trong nhém doanh nghiép s&m 16p thi DRC va CSM cé cAu tai san kha twong dong
nhau. V&i viéc dau tw thém nha may 16p Radial toan thép da nang ty 1é tai san cda ca
hai cong ty trong ndm qua. Riéng dbi véi SRC, trong cac nam qua cong ty chwa co ké
hoach dau tw cho tai san cb dinh cling nhw diu tw tai chinh dai han dan dén tai san
gidm dan do kh&u hao. TSNH chiém ty trong I&n trong co' cAu tai san chi yéu ndm &
hang ton kho (chiém 53,6% téng tai san, trong d6 thanh phdm chiém gan 50%) va céac
phai thu khach hang (chiém 16% TSNH).
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Xét vé& vong quay tong tai sdn: nhém s&m 16p c6 vong quay nhanh hon, trong d6 SRC
c6 vong quay cao nhét tuy nhién ching t6i khong danh gia cao khoan nay vi gia tri tai
san ctia SRC dang gidm dan trong khi d6 DRC va CSM vira dau tw I&n cho nha may
Radial d4n dén c6 sw chénh léch gitta DRC, CSM va SRC. Vong quay tai san cua
nhém doanh nghiép CSTN ciing dang gidm dan do hiéu qua kinh doanh bj suy gidm
tr 2011 dén nay. Trong d6 PHR van 1a doanh nghiép dat vong quay cao nhét.

www.fpts.com.vn
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Ngudn: Di¥ liéu doanh nghiép, FPTS téng hop

Nhém nganh sam 16p thuwdng cé don bay cao hon nhém doanh nghiép CSTN, binh
quan & mic 2,2 1an so véi mie 1,1 1an cia nhdm CSTN. Trong 3 doanh nghiép s&m
I6p, DRC va CSM la 2 doanh nghiép st dung don bay cao nhét, d&c biét 1a trong nadm
2013 do 2 doanh nghiép nay can vén dé& dau tw nha may Radial toan thép. PHR la
doanh nghiép s&r dung don bay tai chinh cao nhat trong 5 doanh nghiép CSTN dang
niém yét, binh quan & muc 1,7 1an, 4 doanh nghiép con lai chi quanh mac 1,3 1an.
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Nhom nganh CSTN c6 vong quay hang t(:“)n kho binh quan & mwc 4,8 vong/nam.
Nhém nganh sam 16p c6 vong quay hang ton kho kha dong déu, binh quan dat mdc
3,1 vong/nam.

HRC 1a doanh nghiép cé vong quay tén kho cao nhat trong nhém doanh nghiép
CSTN. Ké dén la PHR va TRC. Vong quay clia HRC cao nhét la do gia ban va doanh
thu gidm manh budc céng ty chi ddng gidm lwong hang tén kho déc biét 1a thanh
pham vao cubi ndm (thdi diém gia cao su gidm do vao mua khai thac) dan dén hang
ton kho (HTK) giai doan 2011-2013 cta cong ty giam 40% lam tang vong quay. PHR
c6 vong quay thap hon so véi TRC 1a do cong ty hach toan phi san xuét dé dang cla
KCN Phuéc Hoa (hon 52 ty ddng) lam tang hang tén kho chung cla ca cong ty. Néu
loai bé khodn muc nay thi vong quay HTK cia PHR va TRC twong dwong nhau,
quanh mrc 5 vong/nam.
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Ngudn: Di¥ liéu doanh nghiép, FPTS téng hop

HAu hét cac doanh nghiép 2 nganh déu duy tri sb ngay phai trd cao hon sb ngay phai
thu. D4i véi nhém CSTN, phan 16n déu theo phwong thirc nhan tién trwdc sau dé méi
chuyén hang vi vay gan nhw khéng c6 cac khoadn phai thu. Riéng nganh sam lép
thworng duy tri chinh sach phai thu khoang 3-5 ngay nham hé tro khach hang ciing
nhw duy tri thi phan tiéu thu.
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Theo s6 liéu ta c6 thé thay nganh s&m 16p dat ty & ROE cao hon nhém nganh CSTN.
Nhe kinh doanh hiéu qua két hop sir dung don bay hop ly gilp cac doanh nghiép s&m
I6p nang cao kha nang khai thac tai san. Ngoai ra, trong 3 ndm qua gia cao su lién tuc
gidm gilp cac doanh nghiép sam 16p tiét gidam dwoc chi phi nguyén liéu san xuét 16p.
Chinh nhitng diéu thuan loi trén da gitp cho ty 1é ROE clia cac doanh nghiép nay
lubn & mirc cao, binh quan dat trén 20%.

Lwu chuyén tién té

Lwu chuyén tién té Dong tién HDKD Dong tién dau tw Dong tién tai chinh

PHR 102,836 (609) (240,090) 19,489 181,652 (47,068)
DPR 595,641 (24,274) (269,505) (154,186)  (215,184) (37,309)
TRC (62,205) (81,403) (18) 126,173 72,756 (395.900)
HRC (16,280) (6,231) (16,538) 14,460 22,811 (55.539)
TNC (30,525) 6,743 10,827 15,646 (38,453) (26,960)
DRC 148,754 419,656 (561,845) (126,638) 391,978 (119,090)
CSM 333,407 521,597 (916,185) (485,792) 587,657 6,943
SRC 126,802 12,684 (2,008) 247,288  (112,452) (33,526)

Ngudn: BCTC soat xét cia doanh nghiép

= Dong tién hoat ddng kinh doanh (HDKD) ctia SRC giam manh la do cong ty ting
cac khoan phai thu hé tro dai ly dé duy tri s&n lwong tiéu thu. Dong tién HDKD cuia
DRC va CSM tang manh la do 6 thang dau nam nay doanh thu tiéu thu tang manh
so v&i cung ky va GVHB giam nh¢ gia CSTN gidam khoang 30% so v&i cung ky
gitp cai thién dong tién dang ké& cho ca hai doanh nghiép nay.

= V&i viéc dau tw 16n cho nha may Radial toan thép dan dén co dong tién dau tw cla
cd DRC va CSM bi am Ién 14 trong ndm 2013. Sang ndm 2014, ca hai déu da dwa
vao khai thac 2 nha may dan dén dong tién dau tw 6T2014 gidm manh so v&i dau
nam. Dbi véi SRC, hién tai cong ty chwa c6 ké hoach dau tw ma thay vao doé dong
tién dau tw cla cong ty tdng cao chd yéu dén tw tién 13i cho vay va cb tic duoc
chia.

= Trai nguwoc véi nhém sam 16p, dong tién HDKD cla cac doanh nghiép CSTN 6
thang ddu nd&m déu am do tinh hinh kinh doanh sut giam manh truwéc tinh trang
giam gia cia CSTN.

= DPR dang trong giai doan cudi hoan thanh tréng cao su tai Campuchia véi dy an
DPdng Phu — Kratie, dién tich da tréng la 6.335 ha, phan con lai chtl yéu nam trong
chi phi dau tw d& dang vi vay dong tién diu tw gidm so v&i dau ndm. Theo do,
coéng ty cling da gidi ngan tién vay tai tro cho cac khoan dau tw tai dw an
Campuchia lam cho dong tién tai chinh gidm so v&i dau nam. PHR dé trong xong
7.583 ha tai Campuchia trong nam 2013 vi vay dong tién dau tw da dwong tré lai
trong 6 thang dau nam nay.

= Dong tién dau tw clia TRC tang manh trong 6 thang dau ndm la do cong ty thu héi
vbn dau tw dbéi ring trwdc day (khoan tién dam bao cho khoan vay ctia Cong ty con
tai Campuchia). Nguén vén nay dworc tai tro bdi ngudn vay ngan han. Vi vay sau
khi thu hdi, TRC da dung khoan tién nay dé trd khoan vay ngan han twong ng
trwdc d6 dan dén dong tién tai chinh gidm manh so véi dau nam.
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C. Khuyén nghi dau tw

M4 cp Khuyén nghj _ 1nigia Giamuc  cpanhiech EPS 2014

30/09/2014 tiéu 2013 2014E Trailing Forward

PHR Theo dbi 29.000  30.300 +4,4% 4.744 2154  19,77% 6,2x 11,0x
DPR Giam 43200  35.400 -18,0% 8.706 4723 26,21% 6,3x 7,5x
TRC Theo dbi 32.000  33.200 +3,7% 7.893 5088  21,42% 4,7x 7,5x
HRC Ban 39.000  22.000 -43,5% 3.739 3110  5,30% 9,6x 7,0x
DRC N&m gitr 61.000  60.300 -1,1% 4.519 4.850  36,82% 13,6x 11,5x
CSM N&m gir 46.600  48.200 +3,4% 5.351 4820  25,23% 8,7x 10,0x
SRC Thém 29.900  30.600 +2,3% 3.592 4081  6,76% 7,8x 7,2x
Nguén: FPTS

PHR THEO DOI - gia muc tiéu 30.300 d

= Ly ké 6 thang 2014, PHR tiéu thu dworc 12.349 tan, ting 17,5% so v&i cling ky
nam 2013 (10.511 tan), dat 43% ké hoach ca nam (28.500 tan).

= Gia ban binh quan 6 thang dat 45,7 triéu doéng/tan, giam 25% so vé&i binh
quan 6 thang dau nam 2013 (61 triéu dong/tan).

= Tbng két 6 thang, téng doanh thu dat 691,6 ty dong, tdng 8,7% so v&i cung ky,
dat 46% ké hoach 2014. Doanh thu tang chi yéu 1a do san lwong tdng manh tir
viéc thu mua va ché bién xuét ban cta cong ty. Tuy nhién do cao su thu mua cé ty
suat loi nhuan thdp hon so véi cao su tw khai thac déng thdi gia ban giam 25,1%
so v&i cung ky dan dén ty suét loi nhuan chung chi dat 18,8% thap hon so véi mic
26,7% cung ky nam trwéc. LNTT 6 thang dau ndm dat 130 ty déng giam 23,5%
so v&i cung ky 2013, dat 49% ké hoach ca nam.

Khuyén nghi:

= Theo dw phéng cua chung t6i, véi mirc gia ban nhw hién nay quanh mirc 40-
43 triéu déng/tan, doanh thu ndm 2014 cua PHR c6 kha ndng dat 1.527-
1583ty déng, vuot 0,7-4,4% so véi ké hoach nam, giam 16-20% so v&i mirc
dat duroc trong ndm 2013. LNTT wéc tinh dat 221-245 ty dong, thap hon ké
hoach 2014 tir 8-17%, giam 49-54% so v&i cung ky.

= Vi wéc tinh nay, EPS 2014 dat mirc 2.154-2.388 déng/cp, theo dé véi mirc
gia thi trrong ngay 03/10 la 29.800 d thi PHR dang giao dich véi mirc PE
forward la 11x, kha cao so v&i nganh(7,0x). Gia muc tiéu djnh gia theo FCFF
la 30.300 d vi vay t6i khuyén nghi THEO DOI déi véi cé phiéu nay.

(Tré Iai muc chinh)

DPR THEO DOI - gia muc tiéu 35.400 d

= Liy ké 6 thang 2014, DPR tiéu thu dwoc 6.411 tan tang 18,9% so v&i cung ky
nam 2013 (5.393 tan), dat 33,7% ké hoach ca nam (19.000 tan).

= Gia ban binh quan 6 thang dat 43,6 triéu doéng/tan, giam 26,9% so vé&i binh
quan 6 thang 2013 (59,7 triéu dong/tan).

= Tbng két 6 thang, tdng doanh thu dat 339 ty dong, ting 4,6% so v&i cung ky,
dat 33,8% ké hoach 2014. Doanh thu tang chi yéu la do san lwong tdng manh tir
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viéc thu mua ché bién xuét ban cla cong ty(tadng gap 2 1an cung ky). Tuy nhién do
cao su thu mua c6 ty suét loi nhuan thap hon so véi cao su tw khai thac ddng thoi
gia ban cla cong ty gidm 26,9% so véi cung ky dan dén ty suat LNTT chung cua
cong ty chi dat 27% thap hon so v&i mirc 53% cung ky nam trwéc. Theo d6, LNTT
6 thang dau nam dat 91,5 ty dong giam 46,7% so v&i cung ky 2013, dat 36,7%
ké hoach ca nam.

Khuyén nghij: Theo duw phéng cta ching téi, véi mirc gié bén nhw hién nay quanh
mirc 36-40 triéu dbng/tén, doanh thu c& ndm wéc dat khodng 925-940 ty déng, dat
92% ké hoach ndm; LNTT ndm 2014 wéc dat khoang 211-221 ty déng, dat 85-89%
so v&i ké hoach 2014, giam 46% so véi cung ky.

= V&i wéc tinh nay, EPS 2014 dat mirc 4.565 - 4.723 dbng/cp, theo dé véi gié thi
trirong ngay 03/10 la 43.100d thi DPR dang giao djch tai mirc PE forward la 9,1x
cao hon mtrc binh quan nganh la 7,0x.

= Bén Cao su Bdng Phu da chét quyét dinh mua 2.000.000 cp quy. Véi mure gia
khéng qué 50.000 d/cp. Thoi gian: 01/10 dén hét 30/10/2014.

= Néu mua hét lvong cb phiéu nay thi téng sé cb phiéu sé téng lén 2.875.210 cp
(chiém 6,68%). Theo t6i viéc mua cé phiéu quy lan nay cé thé sé tao hiéu tmg tich
cuc cho cp DPR trong ngdn han dao ddng trong ving gia 40.000 — 50.000 d.

= Tuy nhién, véi mirc gid muc tiéu theo P/E nhw trén, hién tai nha dau tw nén

déi véi ¢ phiéu nay. (Tré lai muc chinh)

TRC THEO DOI - gia muc tiéu 33.200 d

= Ly ké 6 thang 2014, TRC tiéu thu dwoc 4.773 tan tang 11,9% so vé&i cuing ky nam
2013 (4.262 tan), dat 34,9% ké hoach ca ndm (13.670 tan).

= Gia ban binh quan 6 thang dat 45,3 triéu dong/tan, gidm 26,1% so vé&i binh quan 6
thang 2013 (61,4 triéu dong/tan).

= Sau 6 thang, tdng doanh thu dat 232,8 ty déng, gidam 2,5% so v&i cung ky 2013,
dat 32,2% ké hoach 2014. Trong d6, doanh thu kinh doanh cao su dat 217 ty déng
tang 11,8% so v&i cung ky nhér san lwong tang 51% so véi 6 thang dau ndm 2013.
Ngoai ra, con c6 déng gép tlr doanh thu tai chinh dat 19,2 ty déng va doanh thu
khac tir thanh ly cao su dat 49,9 ty déng.

= LNTT 6 thang dau nam dat 83,1 ty déng gidm 19,9% so v&i cuing ky 2013, dat 60%
ké hoach ca ndm. Trong dé hoat déng thanh ly cao su chiém dén 51%, loi nhuan
tr cao su chi chiém khodng 23%. So v&i cac nam truwdce ty 18 gitra hoat dong kinh
doanh mu cao su va thanh ly cay cao su twong dwong nhau nhwng nam nay ty &
nay kha chénh léch. Diéu nay da phan anh phan nao kho khan trong giai doan hién
tai clia cong ty. V&i mlrc gia ban nhw hién nay thi Igi nhuan tir kinh doanh mu cao
su la kha thap.

= Tinh dén hét 6 thang dau nam nay codng ty chi méi tiéu thu dat 32,2% ké hoach
doanh thu c& nadm, nhw vay 6 thang cudi ndm dé dat k& hoach thi binh quan 1
thang cong ty phai tiéu thu 1.453 tan, cao hon 24,6% so v&i mirc binh quan cung
ky cGia ndm 2013. Day la mot thach thire twong déi Ion danh cho céng ty.

= Gia cao su Latex, SMR10 trong tudn dau thang 09/2014 tai Malaysia Ian lwot hién
con khoang 30,3 va 33,4 triéu déng/tén; SVR 10, SVR 3L tai ctra khu Mong Cai
lan lwot chi con 33,2 va 33,8 triéu dong/tan. Day |a 3 sdn phadm chi lwc, chiém hon
95% téng san lwong tiéu thu cta TRC. Thyc té cho thdy, kha nang dat mic gia
ban ké hoach l1a 45 triéu ddng/tan d&t ra tr ddu nam sé kha kho khan dbi véi cong
ty khi ma nhirng thang cubi ndm |a vao vu mua cla cao su, san lwong tdng manh
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HRC

TNC

va theo qua khr gia cao su thwong sé gidm trong giai doan nay. Kha nang cong ty
khéng dat ké hoach 1a rat cao.

Khuyén nghij:

= Néu theo gié binh quan 36-40 triéu dbng/tan thi doanh thu cao su 6 thang cudi
ndm cé thé dat khodng 314 ty déng. Theo do téng doanh thu ndm nay cla
riéng kinh doanh cao su sé vao khodng 532 ty déng, téng doanh thu ca céng
ty dat 573 ty dong, dat 80% ké hoach ndm. LNTT wéc tinh dat 168 ty dong,
vurot 23% ké hoach, gidm 37% so véi ném 2013. Theo dé, EPS tuong tng dat
4.740 déng/cp. Gia muc tiéu theo PE cua TRC la 33.200 d, tvong tng PE
béang 7,0x.

= Vi gid thi truong hién nay téi khuyén nghi (Tré Iai muc chinh)

= Trong thang 8/2014, cong ty khai thac dwoc 168,9 tan, Ity ké 8 thang, cong ty khai
thac dwoc 449,7 tan, dat dwoc 28,1% ké hoach nam (1.600 tan). Ly ké 08 thang,
cobng ty thu mua dwoc 1.799 tAn. San lwong tiéu thu 8 thang dau ndm 2014 dat
2.436 tan dat 42% ké hoach, twong (ng doanh thu dat 107,7 ty ddng, dat 41% ké
hoach c& nam.
HRC hién dang trong qua trinh trdng tai canh vwéon cay cao su trén dién rong
(khodng 50% dién tich). Vi vay, trong giai doan hién nay lwgng ma khai thac cla
cong ty la rat thap, phan I6n déu phai thu mua tr tiéu dién dé ché bién va xuét
ban. Diéu nay lam cho hiéu qua kinh doanh ctia cdng ty bi sut giam manh. Néu quy
2 vira qua khoéng nhd hoat déng thanh ly vuén cao su thi cdng ty da bi 16. Trwdc
tinh hinh khé kh&n ctia nganh, gia cao su giam lién tuc (gan 30% yoy) thém vao dé
dién tich khai thac bi thu hep lam cho HRC dang gap khéng it khé khan so v&i cac
doanh nghiép trong nganh. Trong tinh thé nay, HRC da quyét dinh d4u tw tai chinh
vao 4 cong ty cao su nham chia sé loi nhuan gitp gidi ctru tinh trang khé khén cta
cong ty, bao gébm: Cao su Viét Lao (15% VBL); Cao su Binh Long (7,1%); Cao su
Ba Ria-Kampongthom (13,5% VBL); Cao su Lai Chau (4,1% VBL).
= Vi tién do hién nay, trong 4 thang cubi nd&m HRC phai tiéu thu méi thang 841 tan
dé dat ké hoach 5.800 tan. Véi gia ban hién tai chi con khodng 36,6 triéu dong/tan
thi doanh thu cao su 4 thang con lai wéc tinh dat khoang 123 ty déng. Theo dé
doanh thu cao su ca& nam nay wéc dat 230,7 ty déng, dat 88% ké hoach ca nam.
Theo wéec tinh thi ndm nay céng ty sé thanh ly khoang hon 1.100 ha, trong 8 thang
qua cong ty da thanh ly 814 ha nhw vay con lai khodng hon 300 ha sé phai thanh
ly trong 4 thang con lai, wéc tinh doanh thu khoadng 21 ty déng, loi nhuan thu vé
khoang 20,7 ty déng. Nhw vay loi nhuan sau thué ndm nay sé vao khoang 53,7 ty
déng, dat 77% ké hoach dé ra.

Khuyén nghij: Vi dw phéng nay, EPS 2014 sé dat 3.110 d/cp. Véi gid hién tai 40.100
d/cp (ngay 03/10/2014), HRC dang giao djch tai mdre PE forward la 12,9x kh& cao so
v6i Nganh CSTN hién nay (binh quén Nganh khoédng 7x). Vi vay ching téi khuyén
nghi BAN déi véi ¢6 phiéu HRC. (Tré lai muc chinh)

M&c du TNC 1a doanh nghiép tréng, ché bién va kinh doanh cao su tuy nhién trong co
céu doanh thu hang nam con c6 nguédn thu tr ban hat diéu va kinh doanh thirc an gia
suc theo hinh thirc kinh doanh thwong mai va san xuét, gia cong dé gbé. Trong 6 thang
dau ndm nay bén canh khé khan clia cao su lam doanh thu cia san pham nay chi dat
22,9 ty dong bang 2 clia cung ky ndm 2013, cac mang kinh doanh hat diéu, san xuét
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dd gb khong con déng gop doanh thu cho coéng ty. Mang kinh doanh thirc &n gia stc
ciing gidm manh chi bang 1/3 cla cung ky ndm 2013.

LNST trong nira ddu ndm nay khéng bat nguén tir hoat dong kinh doanh cbt 16i ma
dén tr hoat dong tai chinh va thanh ly vuén cay. Cu thé trong 6 thang dau nam do gia
cao su giam manh (gidm hon 28% so véi cung ky) dan dén cong ty chi dat 568 triéu
ddng lgi nhuan gop (cung ky 2013 dat 9,8 ty dong). V&i hon 8,7 ty ddng tr hoat dong
tai chinh va 8,6 ty dong ti thanh ly vwdn cay gidp LNST ctia TNC dat 11,26 ty dong.

Khuyén nghi:

Theo Nghi quyét HPQT thang 4/2014, céng ty da diéu chinh ké hoach Ioi nhuén trudée
thué tor 27 ty déng xubng con 15 ty dong (Link). Nhw vay véi két qua 6 thang déu
ndm, céng ty dat duoc 75% theo ké hoach diéu chinh. Tuy nhién ching t6i khong
déanh gia cao két qua nay béi né khéng dén tir hoat déng cét I6i ctia doanh nghiép.

V&i quy mé nhd, hoat dong kinh doanh chuwa dat hiéu qua cao va khéng én dinh vi vay
vi thé ctia TNC van chuwa duwoc danh gia cao so véi cac doanh nghiép cao su niém yét
con lai. EPS ndm 2014 uéc tinh dat 694 dbng/cp. Vi giéd ngay 03/10/2014 la 12.100
d/cp, TNC dang giao dich tai mitrc PE forward la 17x, day la mirc rat cao so véi binh
quan nganh 1a 7,0x. Vi vay, chung t6i khuyén nghi BAN d6i véi ¢é phiéu nay trong
thoi gian toi. (Tré lai muc chinh)

DRC NAM GI - gia muc tiéu 60.300 d

= Liy ké 6 thang nam 2014, DRC dat 1.545 ty déng doanh thu thuan (dat 45,3%
ké hoach 2014, tdng 12,1% so v&i cung ky). Trong d6, doanh thu ndéi dia chiém
90%, dat tang trwdng 14%; doanh thu xuét khau dat tang truéng 12%. LNTT dat
237 ty dong (dat 55,3% ké& hoach 2014, giam 5,8% so v&i cung ky). LNTT gidm so
v&i cung ky 1a do cong ty phéi hach toan chi phi khiu hao va lai vay tr nha may
Radial.

* Mac du I6p radial vAn chwa c6 loi nhuan tuy nhién diéu quan trong 1a san pham
ctia DRC dwoc tiéu thu kha tét trén thj trwdng. Trong giai doan dau cla nha may
tam thoi chi tiéu loi nhuan chwa phai la yéu td quan trong ma diéu dang quan tam
hon hét trong thdi diém nay 14 tién dd tiéu thu 16p radial cha cong ty kha tét. Trong
6 thang dau nam cong ty tiéu thu dwoc hon 42.500 16p Radial, sén lwong tiéu thu
tang manh tir 6.000 I6p/thang lén m&c 10.000 16p/thang. Diéu nay ching té san
ph&m 16p radial ciia DRC dworc thi trwérng cong nhan, giip DRC gia téng thi phan
trong phan khuc 16p nay, vé dai han sé tao tang trwdng cho cong ty mét khi san
lwong tiéu thu tlr nha may 16p radial gia tang.

= Doanh thu quy 3/2014 wéc tinh dat 894 ty dong tang 42% so v&i cung ky 2013.
LNTT quy 3/2014 wéc tinh dat 90 ty déng, gidm 25% so véi cung ky 2013 do DRC
tiép tuc hach toan chi phi khdu hao va l&i vay t dy &n Radial v&i tbng gia tri
khoang 48 ty déng trong quy 3/2014.

= Mac du LNTT gidm nhwng diéu quan trong la sén lwong tiéu thu cia DRC dang dat
tang trwdng tbt nhat trong 3 doanh nghiép sam 16p niém yét. Day sé 1a co s& giup
DRC duy tri va phat trién thi phan d&c biét 1a nang cao ty 1& khai thac 16p Radial
trong ntra cubi ndm nay va cac nam tiép theo. (Tré lai muc chinh)

Khuyén nghj: Theo wéc tinh c6 khd ndng LNTT ndm nay DRC sé dat mirc 473-491 ty
déng. EPS dw kién 2014 vao khodng 4.450-4.615 dong/cp, dat khodng 96-98% ké
hoach dé ra. Gid muc tiéu cia DRC theo PE la 54.000 déng/cp va theo FCFF |a
60.300 d. Ching téi khuyén nghj cho muc dich dau tw Trung-Dai han.
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Liy ké 6 thang 2014, doanh thu thuan cia CSM dat 1.468 ty dong, dat 43,8% ké
hoach 2014, gidm 3,8% so v&i cung ky. Trong dd, doanh thu xuét khdu dat 435 ty
dodng, dat 43,5% ké& hoach ndm. LNTT dat 217 ty déng, dat 72% ké hoach 2014, giam
2,7% so voi cung ky.

Tinh hinh tiéu thu 16p Radial toan thép: Hién trong 6 thang dau nam, CSM van
chwa hach toan khau hao va 1ai vay ctia dw an Radial vao két qua kinh doanh chung
cla cdng ty nén chwa anh hwéng dén két qua kinh doanh trong ntva dau nam nay.
Trong thang 6 vira qua cong ty tiéu thu khoang 1.500 16p va thang 7&8 vira qua céng
ty tiéu thu khodng 7.000 16p. K& hoach trong ndm nay sé tiéu thu khoang 50.000 16p,
binh quan 7 thang cudi nam tiéu thu 6.928 I&p/thang. V&i téc dd tiéu thu hién nay theo
ching t6i CSM sé tiéu thu khoang 35.000 Iép/thang. Theo do, doanh thu déng gop ca
nam du kién 170 ty dong. Cong ty dang tién hanh gt¥i mau sdn pham sang My, Nhat,
Chau Au dé xin cép gidy chirng nhan xuét khdu DOT (M), JIS (Nhat) va E-Mark cta
Chau Au. Dy kién dau Q4/2014 sé nhan dwoc.

Vi gia cao su nguyén liéu dang gidm sau nhw hién nay (gidm ti 43 triéu dong/tan luc
dau nam dén nay chi con khodng 33 triéu déng/tan), sé giup cai thién dang ké ty suat
loi nhuan gop 6 thang cudi ndm cuia cong ty, ddng thdi véi mirc gidm gia clia nguyén
liéu CSTN sé gilp trang trai bot phan nao chi phi khau hao va lai vay tir dy an Radial
trong ndm nay. Theo d6, lgi nhuan sau thué ndm nay theo chuing t6i dy bao sé dat
325-347 ty ddng, thap hon 3,6-9,7% so v&i nam 2013. Sy syt gidm nay chi yéu 1a do
hoat déng kinh doanh clia mang Radial van chwa c¢6 lgi nhuan, nén lam anh hwéng
dén loi nhuan chung cla cong ty trong ndm nay.

Théng tin vé chuyén nhwong dw an Bat dong san:

Dw an sé 09 Nguyén Khoai, Quan 4, Tp.HCM: Casumina d3 tién hanh thoai vén va
chuyén nhwong dw an nay cho Novaland (day la dw an lién doanh v&i Tan Thuan
Viét). Téng tién thu vé& khoadng 225 ty déng, hién tai da thu vé& khoang 100 ty déng,
con lai 125 ty ddng, chia déu trong 6 quy tiép theo. Theo dd, mdi quy sé thu vé
khodng 20,8 ty ddng/quy. Loi nhuan dw kién khodng 75 ty ddng tlr chuyén nhwong dw
an nay (sé dwoc ghi nhan theo tién do thu tién). Trong ndm nay, wéc tinh sé& ghi nhan
tr 28-37,5 ty dong.

Dw an s6 504 Nguyén Tat Thanh, Quan 4, Tp.HCM: sé& rut vdn, thu vé khoang 20 ty
tién dén bu va cac chi phi lién quan. Céng ty dang tién hanh tha tuc, chwa ghi nhan.
Tuy nhién tha tuc van chwa ré rang va chwa cé co s& chac chan dé ghi nhan vi vay toi
tam thoi chwa dwa khoan muc nay vao KQKD nam nay.

Khuyén nghi:

» Trong ndm nay mdc du lgi nhuédn sé giam so v&i cung ky 2013 nhung dé la
diéu tat yéu khi dwa vao van hanh nha may I6p Radial. Diéu can chu y dé la
san lwong tiéu thu, véi dw phéng bén trén thi ndm nay céng ty cé kha nang dat
10-11% céng suét giai doan 1.

= Loi nhudn sau thué ndm 2014 wéc tinh khodng 325-347 ty déng, tuong (g
EPS ndm 2014 dat 4.820 déng/cp (chwa tinh khodng loi nhudn ttr chuyén
nhwong) va dat 5.150 déng/cp (bao gém khodng loi nhuén ttr chuyén nhuong
dw &n). Gid muc tiéu cubi nam |a 48.200 - 51.500 déng, toi khuyén nghij

(Tré Iai muc chinh)
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SRC THEM - gia muc tiéu 30.600 d

* Trong 3 doanh nghiép sam 16p niém yét, SRC dugc xem la kém canh tranh nhét.
Diéu dang lwu y déi véi SRC hién nay la thi truong 16p xe dap xem nhw bao hoa,
dw dia tang trwdng khong con cao lam han ché kha nang tang trudng cla cong ty.
Trong 6 thang vira qua cong ty doanh thu gidm so véi cung ky 1a 1,4%, diéu nay
cho thdy SRC dang gap kho khan trong viéc tao tang trudng cho cong ty.

= Veé thi treong xudt khdu dwoc xem la clru canh con lai cho SRC, tuy nhién
Q2/2014 vira qua doanh thu xuéat khau ciing gidm 4,5% so véi cung ky cho thay
hwéng xuét khdu ciing dang gdp khé khan. Mac du gia cao su gidm khoang 20-
25% so v&i cung ky 2013 tuy nhién ty suét loi nhuan gop cta céng ty gan nhw
khong cai thién tham chi con gidm nhe, trong d6 murc ty suét loi nhuan gdp 6 thang
dau ndm nay la 19,3% gidm nhe so vé&i mirc 19,9% culia 6 thang dau nam 2013.

Khuyén nghi:

= Néu xét riéng trong ndm nay, ching tdi van ky vong két qua kinh doanh ctia SRC
sé tich cuc hon so véi ndm 2013 do nhu céu thi truong chung tdng cao & hdu hét
céc san phém 16p. Béi theo chiing téi thu thdp duroc thi san luong ban ra cia SRC
trong 8 thang dau ndm téng truéng khé tét, trong doé I6p xe dap tdng 10%, Ibp xe
may tang 40%. Theo doé, ching téi dw bao doanh thu 2014 c6 kha ndng dat 959 ty
dbng (-2,5% yoy), LNTT dat 95,3 ty dbng (téng 9,2% yoy), twong (rng EPS 2014 1a
4.081 déng/cp. Gid muc tiéu ngan han theo PE cta SRC la 30.600 déng/cp
cao hon gia thi trirong ngay 29/09 (28.000 d) 9%. Khuyén nghj THEM véi
muc dich dau tw ngan han.
= Xét vé dai han c6 thé thdy hudng ting truéng cho SRC trong tuong lai la khd mo
mit bdi hién tai cong ty chwa cé ké hoach phét trién hay mé réng san xuét vi vay
néu khéng cé sw dét pha nao trong hoat dong san xuét kinh doanh hién tai kha
nang cao SRC sé kho cé tang trrdng trong cac nam toi.
(Tré lai muc chinh)
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D. PHU LUC

Dién tich, san lwong, ning suat cao su phan b theo tinh nam 2013

Vung/tinh Dién tich Dién tich cao San lwong Nang suat
Mién Béc 25.102
Ha Giang 1.105 - - -
Lao Cai 1.516 - - -
Yén Bai 1.291 - - -
Phu Tho 188 - - -
Dién Bién 4,257 - - -
Lai Chau 10.168 - - -
Son La 6.577 - - -
Bac Trung b va Duyén 140.775
hai mién Trung
Thanh Héa 18.326 6.402 5.960 931
Nghé An 9.501 3.987 4.651 1.167
Ha Tinh 10.722 2.601 2.301 885
Quang Binh 14.821 4.566 4.461 977
Quang Tri 18.542 10.906 14.265 1.308
Thira Thién Hué 9.270 5.897 6.782 1.150
Quang Nam 12.880 2.684 3.355 1.250
Quang Ngai 1.231 506 416 822
Binh Dinh 68 4 5 1.400
Pha Yén 4.376 2.000 2.675 1.338
Binh Thuan 41.038 22.664 34.954 1.542
Kontum 72.870 24.270 37.866 1.560
Gia Lai 105.064 58.019 89.930 1.550
Dak Lak 39.985 20.383 31.365 1.539
Dak Nong 31.739 12.015 19.759 1.645
Lam Ddng 8.738 - - -
Pong Nam B 535.514 371.298 690.355
Binh Phwéc 232.051 142.981 264.902 1.853
Tay Ninh 98.170 76.969 165.526 2.151
Binh Dwong 133.155 108.484 194.849 1.796
Dbdng Nai 44514 27.289 42.125 1.509
Ba Ria VingTau 23.624 12.175 15.953 1.310
Tp.HCM 4.000 3.400 7.000 2.059

Tdéng cong 959.787 548.835 949.100
Nguén: VRA, VRG, B6 NN-PTNT

Dién tich, san lwong va nang suat cao su theo loai hinh san xuat tai Viét Nam nam 2013

Loai hinh Dién tich San lwgng Ning suét

ha % Tén %
Dai dién 503.061 52,4 261.953 47,2 1,71 (Trov lai
Quéc doanh 424.194 44,2 251.566 458 171 muc chinh)
Tw nhan 78.867 8,2 10.387 1,9 1,64
Tiéu dién 456.726 47,6 286.882 52,3 1,75
Téng cong 959.787 100 548.835 100 1,73

Nguén: VRA, S& NN-PTNT
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Sw khac biét giira Nganh CSTN Viét Nam v&i cac nwéc trong khu veee

Van dé quan ly (Tré lai muc chinh)

Theo sb lieu théng ké vé phan bd dién tich cao su tai 4 cworng qudc cao su la Thai
Lan, Viét Nam, Indonesia va Malaysia, ta cé thé thdy khac véi Viét Nam, tai 3 qudc
gia con lai phan I&n dién tich thudc vé tiéu dién (trén 85%) dan dén co ché quan ly,
van hanh va diéu phdi trong nganh cao su sé khac so v&i Viét Nam. Hién nay, khac
véi cac qudc gia khu vire, Nganh cao su Viét Nam chua cé sw quan ly truc tiép tw
Nha nwéc. Trong khi d6, dbi véi nganh cao su ctia 3 qudc gia trén chiu sy quan ly
trwc tiép cla Nha nwéc théng qua Téng Cuc cao su hodc cac co quan chuyén trach
riéng cho Nganh cao su. Trong nwéc, nhiéu noi l1am twédng Tap doan Céng nghiép
Cao su Viét Nam (VRG) la dai dién quan ly cao su thién nhién ca nwéc nhwng thye té
khéng phai vay. Tap doan VRG chi la mét doanh nghiép thuéc s& hiru Nha nwéc,
hoat ddng va ndm gilr ¢ phan chi phéi tai cac don vi thanh vién trong tap doan. VRG
khéng c6 chirc nadng quan Iy Nha nwéc dbi véi Nganh cao su thién nhién trong nuéec.
Tai Viét Nam chwa c6 co quan quan ly Nha nwéc danh riéng cho Nganh cao su ma
hién nay Nganh cao su thién nhién chi trec thudéc B6 Nong nghiép, chiu sy quan ly
chung cuing v&i cac mét hang néng nghiép khac (gao, sén,...) théng qua Cuc ché bién
Nong lam san. Vi vay, tai Viét Nam chwa cé sw tach bach, chwa cé co ché riéng cho
Nganh cao su. Chinh diéu nay dan dén thwc trang chwa cé sw déng bd trong quy
hoach dién tich trdng cao su, trong diéu phéi s&n pham gitra cac khu vuc trong nwéc
cling nhw chwa kiém soat ddng bd va chat ché vé chét lwong cao su trong ca nuéc
cing nhw sadn pham cao su xuét khau.

Tai 3 quédc gia trén, Chinh phl thuéng cé nhirng chinh sach hd tro tiéu dién vé mat
giéng, chi phi dau tw ban dau dé trdng vwdn cay cao su. V& mat tai chinh, cac ho tiéu
dién sé& nhan tién hé tro' tir cac cong ty, cac doanh nghiép lién két thu mua (twong tw
tién dat coc) dé dau tw cho vwdn vay va ngwoc lai ho ciing dwoc ddm bao diu ra ca
vé san lwong va mie gia ban, theo dé doéi bén cung cé loi. Tuy nhién ap lwc tai chinh
dé& duy tri vudn cay dai han ludn Ia mot van dé khé khan dbi véi 3 quéce gia nay va
Viét Nam ciing khdng loai trie, dac biét 1a trong tinh trang gia cao su xoay quanh muc
thap nhw hién nay.

Co ché hoat déng cua Tap doan CN Cao su Viét Nam

Doanh thu

Congty TM
thudc VRG
4
I -
iy | 1= L
| € Noi tiéu - Cty TM khac
8 :
8 . {.1..2_3:
Xk truc ~ Cty SX trong
tiép ===l Hop nhit vé VRG nwoc

Nguén: FPTS thu thap
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Van dé chéat lwong (Tré Iai muc chinh)

San pham cao su trong nwéc dwoc kiém phadm va chirng nhan theo Tiéu chuan TCVN
(TCVN 3769:2004; TCVN 6314:2007,...). Hién nay, trong nwéc mac du Tap doan
VRG (chiém 41% dién tich va 28% san lwong cla c& nwéc) dang chap hanh rat tot
tiéu chuan nay ddi véi san phdm mu cao su théng qua chwong trinh kiém tra chéo
gitra cac cong ty trong Tap doan va ap dung céc tiéu chuan phong kiém nghiém cép
québc gia kha gat gao ddi voi cac phong kiém nghiém cla tirng codng ty thanh vién.
Tuy nhién, v&i khu vc tw nhan va tiéu dién noi chiém dén 47% dién tich cao su va
hon 55% san lwong cao su ca nwdc van chwa ddm bao va chwa chip hanh tét tiéu
chuén nay. Tham chi néu bén nhap khiu khéng dé nghi cac chirng nhan chét lwong
thi cac don vi tw nhan ciing sé d& dang bd qua khau kiém dinh chét lwong dé tiét
gidm chi phi. Chinh diéu nay la nguyén nhan dan dén chat lwong cao su xuét khau
khong dat va gay anh hwdng chung cho toan nganh cao su thién nhién Viét Nam tw
xwa dén nay, lam giam uy tin cling nhw dan dén mirc gia ban xuét khau cla cao su
Viét Nam ludn thp hon so véi Thai Lan, Malaysia va Indonesia.

Vi déc trung tai 3 qudc gia trén, dién tich hdu hét thudc s& hivu cla tiéu dién (quy
mé 1&n, tham chi twong dwong véi cac cong ty thudc Tap doan VRG) dan dén viéc
cac quéc gia nay da thanh 1ap han cac bo phan chuyén trach (hop tac xd) nhdm quan
ly, hé tro cho ngwoi dan vé chon gibng, k§ thuat nuéi tréng, giup quan ly thu mua va
kiém soat chat lwgng mu khai thac theo tirng dia phwong. Viéc mua/ban mu sé dwoc
t6 chirc d4u gia théng qua cac san dau gia tap trung tai trng dia phwong. Tai cac
quéc gia nay c6 han bo tiéu chuan ky thuat quéc gia danh cho ma thu mua tai san dau
gi4 va thém vao do Ia kiém dinh ma tai nha may trwdc khi dwa vao san xuét. Didu nay
gilp tao sw nghiém ngét trong quan ly va dadm bao chét lwgng dau vao ctia mi cao su
thu mua tw tiéu dién nhdm dam bao coéng bang cho cac tiéu dién théng qua viéc
mua/ban bam sat véi gia thi trwong va kiém soat dwoc chat lwgng ma ngay tir khau
dau vao.

Va day ciing chinh la khau ma nganh cao su Viét Nam con kha yéu. Co ché thu mua
con kha manh mun, tiy vao tirng nha may. Phan I1&n méi cong ty ché bién cao su déu
tw thu mua riéng cho minh. Méac khéc, théng thwdng do néng dan tiéu dién s& hiru
vwron cay nhd, san lwong it, budc phai ban qua thwong lai sau dé méi dwgce ban lai
cho cac nha may. T d6 phat sinh 2 van dé: (1) Gia ban thdp hon so véi gia thi
trwdng do san lwong ban tir tiéu dién thap; (2) Chét lwgng ma dén cac nha may bi
gidm do tinh trang pha ché md nham kiém I&i cla gidi thwong lai.

Chét lwong xuét khau la van dé can xem xét nghiém tuc bdi thuc té tai ca 4 qudc gia
thi san lwgng cao su tao ra phan I&n déu xuét khau, ty & tiéu thu noi dia van chuwa
cao cuy thé: Thai Lan (13%), Indonesia (19%), Malaysia (55%), Viét Nam (15-16%).
Tai Thai Lan - Indonesia - Malaysia déu quan ly rat nghiém ngét chat lwong san pham
tr diu vao dén thanh phdm dau ra. Dién hinh tai Malaysia, cac san phdm néu mudn
xuét khau déu phai dwoc chirng nhan bdi Vién nghién clru cao su qua dé méi duwoc
ching nhan 1a sé&n pham cao su c6 nguén gbc tir Malaysia trwdc khi xuét ban. Chinh
diéu nay la diém mau chét giup tao dwng uy tin rat Ién vé chét lwong san phdm ma
cao su clia 3 quéc gia nay trén thi tridng toan cau. Viéc quan ly chat lwong cao su tai
Viét Nam chuwa that sw chat ché va khéng nhat quan (phan I1&n bi anh huéng béi khu
vie tw nhan, tiéu diéu) dan dén chat lwong cao su khong ddng déu, chwa tao dwoc
uy tin virng chac trén thi trwdng quéc té. Tir d6 1am gidm kha nang canh tranh vé gia
trén thi trwong va phan Ién déu phai tham chiéu gia giao dich clia 3 cudng quéc trén.
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VAan dé nang suat khai thac (Tré Iai muc chinh)

Diém tich cwc clia nganh cao su Viét Nam déi véi 3 qubc gia trén do l1a ty 1é sé& hiru
vudn cao su kha ddng déu gitra khu vuc tiéu dién va khu vee qubc doanh (dai dién)
twong &ng ty & 12 47% - 53%. Tai 3 quéc gia trén, tiéu dién thuweng cd quy md kha
I&n (tham chi twong dwong véi cac cong ty thudc Tap doan VRG), nhém nay chiém ty
I& rat cao (trén 85%). Thuc t& cho thay dién tich tréng cao su ctia Thai Lan, Indonesia
cao gap 3,5 lan cla Viét Nam dan dén diéu kién dé thir nghiém va trién khai giéng
trén dién rong gdp khong it khé khan va khéng déng b, lam gidm nang suét chung
cla toan nganh. Tai Viét Nam, Vién nghién ctu gidng dwoc danh gia 1a top 3 trén thé
gi®i v&i rat nhiéu gibng méi va chat lwong cao dwoc nghién ciru va cdng bd méi nam.
Nho loi thé do cung vé&i dién tich vwon cay cao su cla Tap doan VRG kha Ion tao
diéu kién thuan loi dé tréng thi diém cac gibng méi, néu thanh cong co thé thuc hién
ngay lap trc trén dién réng. Tt d6 khuyén cdo cho cac hd tiéu dién ap dung. Diéu nay
gitp rat ngén duoc thdi gian (ng dung gidng mai, tao diéu kién nang cao ndng suat
vudn cay trén quy mé rong khap ca nuwdc. Nhd dé ma hién nay Viét Nam la quéc gia
dat nang suét khai thac cao su cao nhat thé gigi. Trong subt 3 ndm qua nang suét
khai thac luén cao hon 1,7 tAn/ha. Bay chinh 14 loi thé ctia nganh cao su Viét Nam so
véi cac qudc gia trén.

Vi nhirng danh gia va phan tich bén trén cé thé thay van dé hién tai do la Nganh cao
su Viét Nam can c6 cac chinh sach phan bd san phdm cao su phu hgp véi nhu cau
tiéu thu trong nwéc va xuat khdu. Can cd mét co quan chuyén trach quan ly riéng cho
Nganh Cao su. Ddng thoi phai that sw quyét liét trong khau quén ly chét lwong san
ph&m cao su, can cé co ché va chinh sach ciing nhuw cac tiéu chuan k§ thuat gat gao
trong khau kiém soat chat lwong ma dau vao dén san phdm dau ra, dic biét [ khau
xuét khdu. Néu lam dwoc viéc nay, ching téi tin chic rang khong 1au sau uy tin va
kha nang canh tranh cla san phdm cao su cla Viét Nam chéc chén sé duoc nang
cao dang ké trén thi trwong quéc té, tao déng lwe cho céng tac quy hoach va chién
lwoc phat trién cao su trong nwéc.

QICACINEIE M Cac chinh sach anh hwéng dén Nganh CSTN Viét Nam

Quyét dinh 1003/QD-BNN-CB do Bo NN va PTNT

= Theo Quyét dinh 1003/QD-BNN-CB do B& NN va PTNT d ky ban hanh ngay
13/05/2014 vé viéc nang cao gia tri gia tding cla Nganh hang néng lam thay
san trong ché bién va gidm tén that sau thu hoach.

* Trong d6, déi véi san phdm cao su thién nhién sé tap trung nang cao ty trong
san xuat cac sdn phdm mul cao su cé gia tri cao nhw SVR 50, 60 gidm bét
SVR 3L theo co cdu nhw sau: SVR CV 50, 60 (6ng cao su, dém trong xe 6 t6,
Ibp 6 t6 cao cép,...) chiém 25%; SVR 3L chiém 20%; md kem (latex) chiém
20%; 35% con lai thudc vé cac san pham RSS, SVR 10, SVR 20.

* Theo chung téi danh gia, d& an nay sé gilp chuan hoa lai co ciu san pham
mu cao su cua Viét Nam ciling nhw la mét cach dé phan loai dbi v&i cac nhém
doanh nghiép san xuat mu cao su trong nudc, tir do tao loi thé canh tranh cho
ma cao su Viét Nam so v&i khu vuc va ca thé gii. Cu thé trong cac doanh
nghiép cao su niém yét thi PHR c6 thé manh vé md SVR 50, 60; DPR chuyén
vé SVR 3L, 10, 20; TRC c6 dén 70% san lwong la ma latex,...

= Ngoai ra, trong d& an con dinh hwéng sé nang cao dau tw phat trién cong
nghiép ché bién cac san phdm cao su nhw sam I6p, gang tay, ném cao su,...
nham nang ty |& tiéu thu cao su ndi dia tr 17% I&n mirc 30% vao ndm 2020.
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Day ciing 1a huéng di dung dan nhdm nang cao nhu cau tiéu thu cao su trong
nwéc giup dam bao dau ra cho cac doanh nghiép san xuét néi dia.

B6 Tai chinh quyét dinh giam thué xuat khau déi véi san pham cao su

= B6 Tai chinh da ban hanh Théng tw sb 111/2014/TT-BTC stra dbi mirc thué suét
thué xuét khdu mot s méat hang cao su thudc nhém 40.01, 40.02, 40.05 quy dinh
tai Biéu thué xuat khdu ban hanh kém theo Théng tw s6 164/2013/TT-BTC xubng
0%, dwoc ap dung tir 2/10/2014.

= Trwdc day, cac loai cao su thién nhién nguyén sinh (ma latex); dang tAm; SVR 10,
20, L, CV; RSS; mu crepe, cao su hdn hop chwa lwu hoa bj ap thué xuét khau 3%
va cao su tdng hop la 5%. Tuy nhién sang nam 2013 c&c loai thué nay da giam
xubng con 1%. Va hién nay da giam xuéng 0% cho tat ca cac méat hang nay.

= Theo danh gia khach quan thi mrc gidm thué nay cé mét tac dong tich cuc do la
thic day cac doanh nghiép da dang héa san phadm nham gidm rii ro dau ra cho
san pham cao su. Nhwng xét vé gbc do hd tro cho nganh thi chwa dd Ién do van
dé& gia cao su gidam manh la tinh hinh chung cta toan ciu, mirc gia ban tai cac
nwéc déu gidm. Van dé quan trong 14 ngudn cung cao su toan ciu dang kha cao
so v&i nhu cau tiéu thyu. Dy kién dén 2016 khodng cach cung-cadu méi dwoc rat
ngan lai. Vi vay, day chi la bién phap k§ thuat trong tinh thé khé khan hién tai.

= Theo danh gia ctia ching t6i, viéc gidm thué xuét khau chi cé tac déng ngén han,
diéu quan trong hon hét la vé dai han néu c6 ap thué xuét khau thi can co sv linh
hoat trong viéc ap murc thué xuét khau theo tinh hinh thj trwdng, theo tirng khung
gia tai nhirng thdi diém cu thé va can xac dinh rd muc dich st dung thué xuat khau
thu tlr sdn pham cao su nham gép phan nang chét lwong san phdm cao su cua
Viét Nam.

Mién thué TNCN cho ca nhan, hé gia dinh trong cao su

= Th trwdng B6 Tai chinh D& Hoang Anh Tudn da c6 van ban gt Cuc thué cac
tinh, thanh phé trwc thudc Trung wong hwéng dan thwe hién mién thué TNCN dbi
véi ho gia dinh, c& nhan tréng cay cao su. Theo d6 cac hd gia dinh, ca nhan tryc
tiép san xuét cao su chwa qua ché bién thanh cac s&n phdm khac hodc chi so ché
thdng thwéong thi sé dwoc mién thué TNCN.

= Theo chung tdi danh gia thi day 1a mét bién phap hd trg, chia sé véi néng dan
tréng cao su trwde tinh hinh khé khan cla toan Nganh trong nuwéc hién nay, giup
6n dinh tam ly cling nhw ddm bao thu nhap déi v&i ngudi trong cao su. Day ciing
sé la dong lwc gitp cac hd gia dinh tiép tuc duy tri dién tich tréng cao su nham
dam bao dién tich tréng va san lwong khai thac ctia ca nwéc.

Hinh thanh khu vwc tam giac cao su béng Dwong

Hiép hoi cao su dang phdi hop véi cac co quan bd nganh nghién clru huéng toi
thanh 1ap san giao dich cao su vao ndm 2015 nham dat dwoc sw minh bach vé gia va
céng bang cho ngudi mua 1an ngwdi ban. D& dam bao cho sy phat trién bén virng
ctia nganh ciing nhw ddm bdo ngudn hang héa dbi dao cho San giao dich sép t&i thi
Tap doan cao su Viét Nam (VRG) ciing d& va dang thic day hop tac phat trién cao su
tai Lao (30.000 ha) va Campuchia (100.000 ha) nham hinh thanh khu vwc tam giac
cao su Déng Dwong véi dinh huwéng tré thanh ving phat trién cao su I&n nhéat thé
gi¢i. Day dwoc xem la hwéng phat trién dai han rat tét cho nganh cao su Viét Nam.
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Néu lam dwoc diéu nay sé gilp cho vi thé ciing nhw tiéng néi cta Viét Nam trong
Nganh cao su toan cau sé& dwoc nang lén tAm cao méi tir d6 dem lai nhiéu lgi ich cho
cac doanh nghiép va tiéu dién dang hoat ddng trong nganh.

Hiéu qua kinh doanh cuia cac doanh nghiép sam I6p thé gi&i

Thwong hiéu Quéc gia Ty suat LN gop Ty suat LNTT
2012 2013
Bridgestone Nhat Ban 13,69 12,70 33,64 36,45 8,82 9,53
Yokohama Nhat Ban 17,72 14,74 32,53 34,26 9,25 9,28
Michelin Phap 17,92 12,68 31,25 31,64 10,18 8,41
Goodyear My 37,90 63,70 18,24 21,07 2,10 4,16
Cooper My 33,00 12,70 15,57 15,01 8,77 6,19
Pirelli Y 17,27 12,88 - - 9,71 8,41
Kumho Han Quéc 14,43 5,56 18,92 20,12 2,19 3,35
Nokian Phan Lan 25,23 12,99 44,14 46,09 24,04 20,57

Nguén: Bloomberg

QIO Phan tich chudi gia tri Nganh sam 16p Viét Nam

Nguén nguyén liéu

Hién tai nganh sam |&p dang chi déng dwoc ngudn cao su thién nhién trong nwéc véi
san lwong dbi dao va murc gia phu hop. Cao su tdng hop phan I&n phai nhap khau tw
Han Québc, Trung Québc va Pai Loan,...véi gia tri nhap khau hang n&dm trén 500 triéu
USD. Hai doanh nghiép san xuat cao su tdng hop 1&n nhat thé gi¢i bao gdm Lanxess
(Btrc) va Sinopec (Trung Quéc). Cac héa chét, vai manh, than den trong san xuét
sam 16p déu nhap khau phan Ién tir Trung Quéc. Riéng thép tanh st dung mét phan
san xuét trong nwéc con lai cling phai nhap khau.

Co cau str dung cao su trong sam 16p (% theo khéi lwong)

Nguyén liéu L6p xe du lich L6p xe tai nhe L6p dic ching
Cao su 47% 45% 47%
Than den 21.50% 22% 22%
Thép 16.50% 25% 12%
Vai manh 5.50% - 10%
Héa chét, phu gia, vat tw khac 9.50% 8% 9%

Ngudn: FPTS téng hop

Ngudn cung cap nguyén vat liéu

Nguyén liéu Nguon cung cap
1 Cao su thién nhién Trong nwéc
2 Cao su téng hop Pai Loan, Han Quéc, Nhat, Thai Lan
3 Than den An Do, Han Quéc, Nhat, Uc
4 Hoéa chat Pai Loan, Viét Nam, Nhat, Thai Lan
5 B thép Malaysia, Han Quéc, Viét Nam, Nhat, Thai Lan
6 Vai manh Trung Quéc, My, Nhat, Thai Lan.

Nguén: FPTS téng hop
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Khau san xuat (Tré Iai muc chinh)

Nang lwc san xuat va nhu cau tiéu thu cta ca nwéc

Ning Iwc san xuét 16p xe trong Co cau san pham I6p san xuét

35,000 - nwéc trong nwéc

30,000 -

25,000

20,000 - m L6p xe dap
. A .

15,000 - LOp xe may
W Lbp 6t

10,000 -+

5,000 - I I

2011 2012 2013
mlépxedap " Lébpxemay mLépotd

Nguén: Bé Céng thuong, FPTS

Theo sb liéu théng k& dén nam 2013, tbng san lwong 16p san xuéat cla ca nudc dat
59,6 triéu 16p, trong d6 16p xe dap dat 23,3 triéu I6p chiém 39%; 16p xe may dat 30
triéu 16p, chiém 50%; con lai 11% la 16p 6 t6 v&i 6,30 triéu 16p. Trong subt 5 nam qua
co cau san luwong cda 3 loai 16p nay dwoc duy tri kha 6n dinh.

Cung cau I6p xe trong nwéc

Chi tiéu

16p/nam)
Nhu ciu tiéu thu

Lép xe dap - - 24,00
Lbp xe may 35,78 38,02 37,50
Lép 6 td 4,32 4,58 5,00
San xuat

Lép xe dap 21,30 22,28 23,30
Lbp xe may 28,40 29,19 30,00
Lép 6 t& 3,08 3,08 6,30

Nguén: Bé Céng thuong, Cuc dang kiém, FPTS

Hién nay, ngudn san xuét I16p xe dap trong nwéc da da sirc dap (ng nhu cau tiéu thu
méi nam. Riéng 16p 6 td van chwa dap trng dwoc va phai nhap khau véi sé lwong 16n
mdi ndm. Lop xe may hién nay dap (rng dwoc khodng 80% téng nhu cau va ty 1& nay
déi voi 16p 6 t6 1a 67-70%. Riéng 16p Radial phai nhap khdu hang nam |&én dén 70-
80%. V&i dong 16p Radial, hién nay ngudn san xuét trong nwéc chwa theo kip toc dd
tang trwdng tiéu thu cda thi trwvdng nodi dia.

Cung cau I6p Radial trong nwéc

L6p Radial 2011 2012 2013 2014 2015
Cung néi dia (*) 1.755 1.755 1.770 2.085 2.595
Tiéu thu 2.879 3.118 3.376 3.918 4.286

Nguén: FPTS thu thap

(*) Nguén cung 16p Radial toan thép
chiém khoéng 73%
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Hién nay v&i s gép mat clia cac sdn phadm 16p Radial tr DRC va CSM thi theo dw
b&o clia chung t6i thi dén 2015 ngudn cung trong nwéc chi méi dap rng dwoc khoang
60-62% nhu cau Ibp Radial ca nuwéc va gia dinh DRC va CSM nang tbi da cong suat
I&n 1an lwot 1a 600.000 va 1.000.000 l6p/nam, vé&i téc do tang trwdng nhu ciu lép
Radial nhw hién tai thi @&n 2020 ngudn cung trong nwéc ciing sé dap trng khoang 65-
67% nhu cau noi dia. Diéu nay cho thdy c6 co s& dé phan khic 16p Radial tang
trwdng manh trong thdi gian t&i va la diém sang tich cwc cho cac doanh nghiép noi
dia nhv DRC va CSM khi dwa vao tiéu thu cac dong 16p nay. Tuy nhién day ciing la
mot thach thirc cho cac doanh nghiép nay néu khéng dadm bdo dwoc chét lwong thi
sé rat d& danh mét hdn manh dat mau mé& nay cho cac nhan hiéu 16p nuwéc ngoai
dang san xuét, nhap khau va tiéu thu tai Viét Nam.

$6 liéu nang lwe san xuéat cta 3 doanh nghiép sam 16p niém yét

Loai 16p (Bvt: nghin 16p)

Lép xe dap 6.200 5.000 8.000
Sam xe dap 5.000 8.000 10.000
Céng suét khai thdc 62% 2% 45%
Lbp xe may 2.000 6.000 2.500
S&m xe may 2.000 22.000 7.000
Céng suét khai théc 57% 70% 21%
Lép 6 td 780 1.200 500
Sam 6 to 800 800 500
Coéng suat khai théc 95% 62% 55%

Ngudn: Bé6 Céng thuong, Cuc dang kiém, FPTS

So sanh coéng suéat san xuat 16p 6 td ctia cac doanh nghiép tai Viét Nam

4,000 B Cong suét 16p 6 to
® Cung &ng trong nwéc
3,500 Xuét khau
3,000 -
2,500 -
2,000 -
1,500 -
1,000 -
o . ‘
Brldgestone Kumho Yokohama Khac
Nguén: FPTS
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Cac nha san xuét 16p xe nwéc ngoai nhw Bridgestone, Michelin, Kumho, Yokohama
va Goodyear dang dau tw vao Viét Nam véi muc dich dwa Viét Nam tré thanh diém
m&i v& san xuét va thi trwéng tiéu thu 16p xe cla thé gidi. Vi chi phi lao dong thép,
ngudn cung cao su doi dao va thué xuat khau 0% (so v&i 8% clha Trung Quéc), Viét
Nam c6 loi thé rat I&n cho nganh san xuét 16p xe. Theo trang Tirebusiness.com, quy
mé thi trudng 16p xe Viét Nam rat nhd so véi thé gidi (800 triéu USD so v&i 235 ty
USD trén toan cau). Tuy nhién, theo cac nha san xuat I6p xe nwéc ngoai, Viét Nam la
thi trwdng cé tiém ndng mang lai loi nhuan rat Ién, véi tbc do tang trwdng 20 —
25%/nam. Hién phan khic 16p xe 6td con trong nwéc dang ndm trong tay cla cac
doanh nghiép nwéc ngoai. Bién hinh nhw Kumho (Han Québc) vira cong bd ké hoach
dau tw thém 100 triéu USD vao Viét Nam d& mé réng nha may san xuét 16p xe tai tinh
Binh Dwong vé&i sb vén diu tw ban dau 1a 200 triéu USD. Nha may mé rong dw kién
dwoc hoan thanh vao nam 2015 véi cong suét 6,3 triéu 16p/nam, tang gap doi so voi
hién tai 1a 3,15 triéu 16p/nam. Bridgestone (Nhat Ban) da nhan dwoc gidy phép dau tw
dé tang vén dau tw vao nha may & phia bac thanh phd Hai Phong tr 574 triéu USD
lén 1,2 ty USD. Nha may c6 cong suét dw kién 1a 9 triéu 16p/nam, 1&n g&p 5,6 1an cong
suét ciia 2 nha may san xuét |6p Radial cia Casumina va DRC vao nam 2017 (twong
dwong 49.000 16p/ngay). Hai cdng ty Kumho va Bridgestone dang tap trung san xuét
I6p Radial vé&i cdng nghé hién dai cho xe con va sap dén sé san xuét 16p Radial cho
ca xe tai, trong d6 95% dé xuét khau sang Bac My, Trung Déng, chau A va Uc.

Tai Viét Nam, hién c6é 3 doanh nghiép sam Iép ndi dia dang hoat déng kinh doanh kha
hiéu qua bao gdm: CTCP Cao su Da Néng la doanh nghiép Viét Nam san xuét sam
16p 1&n nhét trong nganh, cé thé manh trong phan khic 16p xe tai, xe d&c chdng, xe
cbng trinh. Casumina véi thwong hiéu gan lién véi cac dong 16p xe may, xe tai nhe.
Cao su Sao Vang tap trung vao san xuat 16p xe dap. Ngoai ra con cé cac doanh
nghiép vén FDI dang hoat ddng san xuét, kinh doanh tai Viét Nam nhw sau:

Doanh nghiép Céng suat  Lé6p Lép Lép Loptai Lépxe Lépxe L6p

(1.000 Radial Bias 0 td nhe buyt may cbng
lop/nam) nghiép

Yokohama 800 X X X X

Chengshin

Rubber 18.570 X X X X X

Kumho Tire 3.150 X X X

Kenda Rubber 2.000 X X X

Inoue Rubber - X X

Sailun Tyre 12.000 X X X

Nguén: TireBusiness, FPTS

Hiéu qua kinh doanh theo tirng nhém 16p

EBIT Margin ~ San xuét16p xe tai  San xuét 16p xe San xuét 16p San xuét 16p
nhe va xe <9 cho tai nang Xe may xe dap
Thé gi&i 9-15% 5-7% 6-7% -
Dganh nghiép Michelin, Continental, Michelin, Falcon Tvres )
dién hinh Pirelli, Bridgestones Continental y
Viét Nam 19% 13% 14% 4,9%
Doanh nghiép  ppc csm DRC CSM SRC
dién hinh

Ngubn: Bloomberg, FPTS
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Trong nganh sam I&p cé kha nhiéu san phdm twong tng véi cac dong xe khac nhau.
Tuy nhién c6 thé chia lam cac nhém san phadm chinh bao gém: 16p xe téi nhe va xe <
9 chéd, 16p xe > 9 chd, 16p xe tai ndng, 16p xe may, 16p xe dap.

Trong cac nhém san pham nay, sam 16p danh cho xe tai 1a nhédm c6 ty suat loi nhuan
gop cao nhét, k& dén la nhdm s&m 16p danh cho xe may va xe dap. Trén thé gidi, cac
doanh nghiép Ién da phan déu san xuét cac dong 16p danh cho xe 6 t6 con (< 9 chd),
xe t&i do nhu cau rat Ién va ty suét lgi nhuan cao. Trong do, 53% thi phan n&m trong
tay cla cac tap doan I&n nhw: Michelin, Bridgestones, Goodyear, Continental,
Pirelli,...Cac dong I6p xe may va xe dap phan I&n tap trung san xuat & cac nwdc
thudéc thi trwdng can bién va dang phat trién nhw: Viét Nam, Sri-lanka, Brazil,
Malaysia. Riéng thi treéng Trung Quéc thi hau hét cac dong 16p déu duoc san xuét
véi quy mé Ién di stre dé cung (rng cho toan cau véi thi phan 27% 16p 6 t6 toan cau.

Khau phan phéi (Tré lai muc chinh)

Hién tai khau phan phdi ctia nganh sam 16p Viét Nam tap trung vao phan khuic thay
thé (chiém 70-80%), dbi v&i phan khuc 16p I&p rap theo xe méi (OEM) hau hét nam
trong tay cac doanh nghiép va thwong hiéu I&n cda nwéc ngoai théng qua cac dong
I6p nhap khdu cung véi cac sdn phdm 16p duwoc cac doanh nghiép FDI san xuét tai
Viét Nam cu thé nhu: 16p xe may (Kenda, Inoue, Chengshin,...), 16p xe con (Michelin,
Bridgestone, Kumho, Continental, Pirelli, Maxxis...), |6p xe tai (Bridgestone, Kumho,
Continental, Yokohama, Chenshing,...).

DPéi voi kénh OEM va kénh ban hang thay thé (Replacement) hién van chua thé
khang dinh chac chan kénh nao c6 murc bién lgi nhuan gop cao hon bdi didu nay con
phu thudc vao quy mé tiéu thu cta tirng kénh ciing nhw ty trong tiéu thu thuc té cia 2
kénh nay trong co ciu doanh thu cla tirng doanh nghiép san xuét. Véi cac doanh
nghiép quy mé toan cau, cung ng l6p san lwong 1&n cho cac hang I&p rap xe khi &y
véi loi thé quy md cling nhw strc ép vé gia mua clia cac hang I&p rap khi dé muac ty
suét loi nhuan gop sé thap hon so véi kénh Replacement nhwng bu lai tdng loi nhuan
van cao nhd vao san lwong cung cép Ién. Ngwoc lai véi quy mé cung ting OEM nhd
thi cac doanh nghiép san xuét I6p xe sé& duy tri m&re ty suét loi nhuan vira da lén dé
dam bao suét sinh 1&i clia ho (ltc nay ty suét sinh |&i sé cao hon 16p thay thé cung
chiing loai). Mot yéu td niva lam cho ty suét loi nhuan gop ctia kénh OEM thudng thap
hon kénh thay thé d6 la doanh nghiép san xuét I6p tiét giam dwoc chi phi quéng céo,
chi phi ban hang do ho ban truc tiép cho cac hang 1ap rap vi vay ho sé chap nhan ban
gia thap hon so vé&i kénh 16p thay thé. Thuc té cho thdy, véi kénh OEM ty suét loi
nhuan gop dat khoang >5% la da co thé thyc hién. Déi véi kénh thay thé thi ty suét loi
nhuédn gdp cao hon (>15%).

Tai Viét Nam, ti lau da ton tai cac khu phd chuyén mua/ban, cung cép, sra chira
sam 16p xe 6 t6 quy md I&n nhw Tp.HCM (phé Ly Thai Té); Ha Noi (Giang V6, Lang
Ha); Da Néng (t san bay dén dworng Nguyén Hiru Tho va vong xoay CMT8). Riéng
khu phé Ly Thai T6, Q10, Tp.HCM tra dai tir trai dai t» vong xoay Ngé Gia Ty-Lé
Héng Phong dén vong xoay Nguyén Van Clr - Nguyén Thi Minh Khai. Tai day c6 dén
hon 20 ctva hang chuyén stra chi*a & t6, chuyén mua/ban, stra chira va thay thé sam
16p & t6. Ngoai ra, cac clra hang, dai ly phan phéi chinh thérc ctia cac hang 16p 16n
cta thé gidi cling da c6 mat tai day nhu: Michelin, Yokohama, Bridgestones, ...

Khau tai ché va san pham tai tao tir 16p xe cii (Tré Iai muc chinh)
Sau khi két thuc khau tiéu thu sdn phdm, cac loai 16p sau khi st dung sé& dwoc dua
vao tai ché hodc dwa vao khau tai dap dé tiép tuc st dung. Theo nghién ctru tir Thai
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Lan, néu lam dang ky thuat thi chat lwgng 16p dap c6 khd ndng dat 60-90% chéat
lwong cla 16p méi va cé thé chay thém 50.000-70.000 km.

Ngoai ra, I6p xe sau khi st dung c6 thé tao ra cac san pham c6 nhiéu lgi ich cho cac
nganh lién quan nhw: Dau FO-R dung lam nhién liéu cho céc 16 hoi, 16 luyén thép;
Than den lam phu liéu cho san xuat sam 16p; phu gia cho nhya duwdng; hat cao su va
tham cao su dung trong thé thao,...

Hién tai & trong nuéc c6 cac doanh nghiép tai ché cao su I&n nhu: Cong ty TNHH Mai
trwdng céng nghiép xanh tai Ha Noi; CTCP Céng nghé va dau tw Bong Nam Tay Ninh
lién doanh ctia Thai Lan-Malaysia-Lao-Viét Nam. Vira qua Céng ty cd phan Nang
lwong tai tao DVA ciing da khéi cong nha may tai ché cao su, nhya thai tai huyén Tan
Thanh, Ba Rja-Viing Tau Nha may cé cdng xuat x&r ly 2.400 tAn cao su thai mdi
thang, cung cép ra thi trwong trén 1.000 tAn dau dét FO-R, va 1000 tan Carbon
Black,... Ty 1& sa&n pham tai ché thu dwoc tai Thai Lan nhw sau: Dau dbt, bot carbon,
thép, khi ga lan lwot la 35%, 33%, 12% va 20%. Bén duwéi la ty 1& cia mét nha cung
cap day chuyén tai Viét Nam.

Ty lé cac san pham tai tao tir 16p xe da qua s dung

Nguyén liéu Tylé dau dét Ty lé bét carbon Tyléthép  Tylé khiga
Lbp xe tai lon 45%-50% 25%-30% 10% 10%-15%
Lép xe du lich 40%-45% 30%-35% 10% 10%-15%
L6p xe may, xe dap 30%-35% 35%-40% 15%-25%

Nguan: ttmindustry
So sanh cac tinh nang giira 16p bias va 16p Radial (Tré Iai myc chinh)

V&i ciu tao duwoc cai tién vwot trdi va dwoc xem la mot sw cach tan trong nganh sam
1bp. Lbp radial d& mang dén cho ngudi siv dung nhirng tinh ndng wu viét gidp mang
dén nhiéu loi ich thiét thwe va tang cwong dd an toan cho nguwdi sir dung xe.

Su khéac biét I&n nhét gitva 16p bias va 16p radial nhw sau: (1) Lép bias trwéc day
dwoc cAu tao bdi cac bd vai quan chéng lén nhau theo géc 60 do. Con 16p radial thay
céac bd vai bang cac 16p bd thép hodc ban thép (vira vai vira thép) dan thanh tirng 16p
chdng I&n nhau véi 1 géc 90 d6 hwéng tam. Véi cu trdc nay gitp cho 16p dwoc chac
chan hon nhiéu 1an va tao sw can bang ngay tir bén trong ciing nhw gidm sinh nhiét
cho 16p trong qua trinh van hanh. (2) DBéi véi I6p bias, phan bé mét 16p va héng 16p 1a
1 khéi thdng nhat nhwng ddi véi 16p radial 1a 2 phan doc 1ap. Déi voi 16p radial, héng
16p Iic nay dwoc xem nhw phan khung truyén lwc. Luc sé dwoc phan bd déu cho
héng 16p va bé mat I6p. Chinh diéu nay, giup cho kha nang chiu ap lwc, kha ndng bam
dwong sé tot hon rat nhiéu va giam chéan déng cho xe trong qua trinh lwu théng.

Déi v&i 16p bias, ca hong 16p va bé mat 16p déu chiu tadc ddng chung, cac 16p bd khi
chiu lyc tac dong sé truot 1én nhau dan dén gidm kha nang truyén luc tor hong 16p
xubng bé mat 16p. Vi vay kha ning bam dwéng cla Bias sé thap hon va sinh nhiét
cao hon dan dén hao mon nhanh hon va kém an toan hon. Bén dwdi 1a téng hop cac
tiéu chi so sanh gitra L6p Bias va Lép Radial ma chung t6i da thu thap duoc:

A ——————————S
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Lép Bias Lép Radial
Tubi tho
Co kha nang str dung trong dia Thich hgp di dwong
hinh gé ghé phang va téc dd cao
40.000 — 80.000 km Tubi tho cao hon bias tr 50-

100% trong cung diéu kién st
dung 60.000 — 120.000 km

Do hao mon

Hao mdon nhanh hon Cham hao mon hon 30-50%

D6 bam dwéng, doé can bang

Thép hon dan dén téc do6 chay Cao hon giup tbc dd chay cao

. ¥
sé thap hon. !I‘I] hon va an toan hon.

Bé mat bam du’c‘wng

Nhé hon L&n hon
Vi g i
Hao ton nhién liéu
Cao hon .\-"I"- Thép hon tr 11% tr& 1&n
E\ . ¥ i ";r

Mtrc sinh nhiét

Cao hon Thép hon

Thép hon do dé& bi hao mon va
sinh nhiét cao trong qua trinh sty
dung.

Cao hon so v&i 16p bias nhd kha
ndng bam duong toét va it sinh
nhiét. Tuy nhién dé bi hw héng
néu xe ch® vwot mic tai trong
quy dinh cta lp.

Kha nang van hanh
Kém hon do kha nang bam o An toan, thuan tién va tao cam
dwong thdp hon so véi 16p -> <- giac lai thodi mai cho ngudi lai xe.

Radial. Bam dwong tét, gidm chan déng
D& gay ra chan dong cho xe, cho xe, ngudi lai va ngudi ngoai
ngwdi lai va ngudi ngdi trong xe. trong xe.

Gia ca va kha nang stra chira

Dé s(ra chi*a hon @ Kho stra chira hon

Gia thap hon
swl

Gia cao hon
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QIO Cac chinh sach lién quan dén Nganh Sam 16p

Thué nhap khau 16p 6 t6

Theo quy dinh ctia Thong tw s6 156/2011/TT-BTC ngay 14/11/2011 cta BO Tai chinh
va Biéu thué nhép khau wu dai dac biét cua Viét Nam dé thyc hién Khu viee Thuong
mai Ty do ASEAN -Trung Quoc giai doan 2012-2014 ban hanh kém theo Théng tw so
162/2011/TT-BTC ngay 17/11/2011 cda B9 Tai chinh thi:

Néu mat hang 16p 6 t6 tai nhap khau la loai I6p cao su hoi, chwa qua st dung co
chiéu réng khéng qua 450 mmm (nhd hon hoac bang 18 inch) thi thué suat nhap khau
la:

- 25% - s&n pham nhap tir Trung Québc

- 5% - san pham nhap tr ASEAN

Néu mat hang 16p 6 t6 tai dwoc nhap khau Ia loai I6p cao su hoi, chwa qua st dung,
co chiéu rong trén 450 mm (>18inch), thué suat thué nhap khau la:

- 10% - san pham nhap t&r Trung Quoc

- 0% - san pham nhap tr ASEAN

Cac quy dinh trén cling dwoc xem nhw mot rao can thwong mai nhdm han ché cac
san pham 16p xe nhap khau dé bao vé va gilr thi trwéng ndi dia cho san pham 16p xe
dwoc san xuat trong nwdc. Tuy nhién vé dai han dén ndm 2018 céac loai thué suat sé
gan nhw vé& 0%, ltc d6 khong phan biét 16p xe noi dia hay nhap khau, tat ca déu phai
canh tranh cong bang. Luc bay gid chat lwong sé quyét dinh tat ca, tr nay dén do sé
la quang thoi gian khdng qua dai dé cac doanh nghlep sam |6p trong nwéc tich cuc
cai tién cdng nghé nham nang cao chat lwong dé gitr virng thi trwong néi dia va mo
rong xuéat khau nang cao uy tin va tao tang trwdng cho nganh sam Iép trong nwéc néi
chung va cho doanh nghiép san xuét néi riéng. (Tré lai muc chinh)

Thach thirc TPP déi véi sim 18p Viét Nam

= V&i tbc do phat trién co s& ha tang cua Viét Nam nhw hién nay, xu hwéng tiéu
dung 16p bias s& dan chuyén sang si dung 16p Radial. Pdng thoi véi cam két
WTO, AFTA, ATIGA va sap t6i |a Hiép dinh TPP, san pham 16p Radial clia nwéc
ngoai sé tran vao Viét Nam véi mirc gia ngay cang hdp dan. So véi doanh nghiép
trong nwéc, cac doanh nghiép nwéc ngoai cé loi thé vé quy mé, vé thwong hiéu
ciing nhw kinh nghiém san xuét 16p Radial v&i chat lwgng cao va chi phi gia thanh
thap nhd quy md san xuét I&n (economics of scale). Cu thé, nha may mé réng clia
Kumho Tires tai Binh Dwong véi cong suéat 6,3 triéu I6p/nadm. Ngoai ra, mét trong
nhirng 6ng 1&n cla nganh s&m |4p 1a Bridgestones ciing dang xay dwng nha may
I6p xe cuia tai KCN Dinh Vi (Hai Phong) véi quy mé 49.000 Iép/ngay.

= V&i loi thé viing nguyén liéu cao su rong 16n tai Viét Nam déng thdi Han Québc va
Nhat Ban la 2 trong s6 cac qubc gia tham gia ky két Hiép dinh TPP. Vi vay, chac
chan san pham I6p san xuét tr 2 nha may nay sé dwoc hudng loi rat nhiéu trong
van dé nhap khau nguyén liéu dé san xuét ciing nhw xuét khau thanh pham. Trwéc
mat, sdn pham t» 2 doanh nghiép nay sé& phuc vu cho nhu cau xuét khau dap tng
cho hoat ddng clia cac tap doan nay & nwéc ngoai tuy nhién néu nhu ciu thay déi
thi cd Kumho 1an Bridgestones déu c6 thé tham nhap ngay tai thi trwdng Viét Nam.
Mét diém dang lwu y & phan khiac sdm 16p danh cho xe du lich cac doanh nghiép
trong nwéc gan nhw nhudng san choi nay cho cac thwong hiéu nuwéc ngoai. Tuy
nhién v&i phan khic 16p xe tai dwoc danh gia la mirc do canh tranh chwa qua gay
géat sé& |a manh dat mau mé gitp cac doanh nghiép Viét Nam nhw DRC va CSM c6
thé canh tranh song phang ca vé gia ca 1an chét luvong. (Tré lai muc chinh)
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L6 trinh giam thué nhap khau xe 6 t6

= Theo cam két tai Hiép dinh Thuwong mai Hang héa ASEAN (ATIGA) c6 tén goi
trudc day 18 CEPT/AFTA, Viét Nam phai cét gidm va xdéa bé thué quan rat nhiéu
mat hang nhap khau trong khu viec ASEAN dén nam 2018, trong d6 c6 6 t6 - xe
may. Thué nhap khau & t& nguyén chiéc da dwoc duy tri & mae rat cao tir 100 -
150% trong vong 2 thap ky qua dé bdo vé nganh céng nghiép 6 té trong nuwéc.
Thuc hién cam két ATIGA thué nhap khau 6t6 da bat dau cat giam tlr ndm 2012,
céat gidam xubng 70% vao ndm 2012, 50% vao nam 2014 va sé cat gidm hoan toan
xubng 0% vao n&m 2018.

= Piéu doé cé nghia la nganh céng nghiép 6 t6 Viét Nam con rét it thdi gian dé nang
cao nang lwc canh tranh trwéc strc ép hién hiru cla cac dong xe nhap khau tlr
ASEAN khi thué suat nhap khau 6 t6 nguyén chiéc xubng 0%. D6 1a mat st ép
dbi v&i nganh san xuét 6 t6 cha Viét Nam. Tuy nhién néu xét vé khia canh tiéu thu
I6p 6 t6 s& la mat tich cwc dat biét Ia phan khic 16p thay thé (replacement) danh
cho xe con va xe tai. Mot khi mirc thué xuét gidm vé 0% theo 16 trinh thi lwgng xe 6
t6 nhap khau vao Viét Nam sé gia ting, vé& lau dai kéo theo dd la lwong 16p tiéu thu
nhdm muc dich thay thé sé& gia tdng, d6 1a cau chuyén cla twong lai sau ndm
2018.

* T nay dén 2018 la giai doan quan trong d& nganh san xuét 16p trong nwéc cé
thém thdi gian dé hoan thién va nang cao chét lwgng nhdm canh tranh sdng phang
véi 16p ngoai nhap. Tuy nhién theo quan diém cla tdi, c6 khd nang vé dai han
nganh sadm 16p trong nwédc chi du st canh tranh dwoc trong mang sam 16p danh
cho xe tai (d&c biét 1a 16p radial), xe ndng nghiép, xe dap, xe may, xe dap; con cac
dong 16p danh cho xe 6 td con (< 9 chd) sé rat khé canh tranh.

» Thuc té cho thay theo quan sat trén thj tridng, phan I&n cac dong xe con (< 9 chd)
rét it khi s dung 16p cla DRC va CSM ma thay vao dé 1a cac dong sadn pham
nhap ngoai nhw Michellin, Bridgestone, Dunlop, Goodyear, Continental,...B&i day
la phan khuc san phdm d&c thu véi tam ly wa chudng san phdm nuwéc ngoai cling
nhw dang cép cla loai 16p st dung theo xe vi vay phai hoi tu ca diéu kién can 1a
chéat lwvong va diéu kién du 1a thwong hiéu thi méi cé co hdi canh tranh trong phan
khuc nay. (Tré lai muc chinh)

Théng tw 06/'VBHN-BGTVT quy dinh vé tai trong xe va khé gi®i han dwong bo

= Nhuw trwdc day, khi Thong tw 06 ctia B6 GTVT chwa ra doi thi cac hang van tai
phan 1&6n déu ché vwot tai trong, d6 la thwe trang da kéo dai tir 1au trong quéa khi.
Tuy nhién viéc Thong tw 06 ra doi la hoan toan phu hop véi diéu kién kinh té va ha
tang hién nay. V&i muc dich chan chinh lai viéc chap hanh ding trong van dé tai
trong sé& gay khong it khd khan dbi véi da phan cac hang van tai dang hoat dong
hién nay dong thoi ciling sé gian tiép &nh hwéng dén cac doanh nghiép hoat déng
san xuét trong nwédc. Bdi thuc té khdng nhiéu cac doanh nghiép san xuét I16n trong
nwéc co rieng doi xe dé van chuyén hang héa ma phai thué bén ngoai. Vi vay, tir
khi Théng tw 06 ra d&i khong it cac hang van tai tang cwéc phi lam tang chi phi déi
v&i cac doanh nghiép trong nwéc. Do 13 tac dong ddi véi cac doanh nghiép st
dung dich vu van tai.

» Pbi véi cac doanh nghiép van tai sé la mét gao nwéc lanh trwéc hoat déng kinh
doanh hién tai cia ho. Luc nay gid dinh v&i lwgng hang hda Iwu théng khéng doi
thi cac doanh nghiép van tai muén van chuyén dwoc hét khdi lwgng hang nay thi
budc phai dau tw thém doi xe. Khi d6 lwong tiéu thu xe tai nhe, xe tai nang trong
nuwéc sé gia tang trong d6 mét lwong I&n xe tai dwoc san xuét 13p rap trong nwéc
va st dung mat hang sam 1p trong nwédc. Theo dd, lwong xe ting 1én thi nhu cau
tiéu thu 16p maéi ciing sé tang twong &ng. Thuc té thi DRC va CSM da va dang gia
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céng cho cac doanh nghiép I&p rap xe l&n trong nwéc nhw Auto Truwong Hai,
Vinaxuki,...

= Nhin theo mat tich cuc thi ching ta cé thé thdy Thong tw 06 vira gitp chan chinh
viéc tuan thi quy dinh van tai déng thoi cling gian tiép giup cho mat hang sam 16p
c6 co s& dé tang trwdng trong thoi gian téi, day la mot diém tich cuwc cho cac
doanh nghiép san xuat sam I6p trong nwédc dién hinh 1a DRC va CSM. Thém vao
do, theo quy dinh ctia Cuc dang kiém xe, hang ndm khi di dang kiém xe thi cac bo
phan I&p rap phai dat chudn méi dwoc cap chirng nhan dang kiém. Pay ciing 1a
mot yéu tt gitp loai bd cac dong 16p gia ré, kém chét lwong nhap khau tr Trung
Qubc va cac nuwdc lang giéng khac. T d6 giup chuan hoéa quy dinh vé 16p xe, tao
dw dia tang trwdng cho 16p noi dia. (Tré lai muc chinh)

Quy hoach phat trién Nganh céng nghiép 6 té Viét Nam dén nam 2020, tm
nhin 2030

Theo quy hoach clia Tha twéng chinh phd danh cho Nganh céng nghiép 6 t6, dinh
hwéng dén 2020-2030 sé ddy manh vao phat trién cac nganh céng nghiép phu tro
cung cap nguyén vat liéu cho san xuét xe 6 t6 trong nwéc. Trong dd, chac chan sé cd
san pham sam 16p 6 t6. Ngoai ra, theo dinh hwdng nwéc ta sé tap trung vao phat trién
trinh dd san xuét cac loai xe thudc nhdm xe tai va xe trén 10 chd ngdi cho thay nhu
cau phu tung I&p rap cho 2 phan khuc xe nay sé rat Ién trong d6 cé s&m 16p.

Ty lé % gia tri san xuat trong nwéc

Loai xe 2020 2025 2030
Otd <=9chéd 30-40 40-45 50-55
Ot6 >=10chd 35-45 50-60 70-75
O to tai 30-40 45-55 65-70
Xe chuyén dung 25-35 40-45 55-60

Nguédn: Quyét dinh 1211/QP-TTg
V6&i muc tiéu dén 2025 dat 60% va 55% ty 1& cung ng phu tung danh cho I1&p rap xe
trén 10 chd ngdi va xe tai trong nwéc cho thay dw dia ting trudng cho cac san pham
I6p 6 t6 cho 2 nhom xe nay la rat cao. Nhw vay s&m 16p 6 td trong 2 phan khic nay sé
c6 co s& dé tang trwdng trong ca 2 phan khuc thi trwong 1a phan khuc 16p thay thé
(Replacement) va I6p I&p rap theo xe m&i (OEM).

S6 lwong xe san xuéat trong nwéc dw kién

Loai xe (chiéc) 2020 2025

Ot6 <=9 chd 114,053 237,900 451,512

Ot6 >=10ché 14,154 29,102 51,288

O 16 tai 97,952 197,017 356,115

Xe chuyén dung 1,336 2,356 3,846

Téng 227,495 466,375 862,761
Ty |é % lap rap so v&i nhu cau trong nwéc

Loai xe 2020 2025

Ot6 <=9ché 60 65 70

O t6 >= 10 ché 90 92 92

O 6 tai 78 78 80

Xe chuyén dung 15 18 20

Ngudn: Quyét dinh 1211/QP-TTg
Néu quy hoach nay duwoc trién khai mdt cach quyét liét va bai ban theo 16 trinh dat ra
sé tao nén tang tét cho cac nganh phu tro' cho l&p rap 6 to, trong d6 cé sam 16p sé co
didu kién tang trwdng tét va bén virng vé lau dai. Va day ciing 1a diéu kién dé cac
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doanh nghiép trong nganh nhw DRC va CSM khai thac tdi da cong suét nha may 16p
radial toan thép va sém nang codng suét cla 2 nha may Ién 600.000 va 1.000.000
I6p/ndm dé tao tang trwdng dai han cho nganh néi chung va cho 2 doanh nghiép nay
néi riéng.

Tuy nhién mot van dé& can xem xét [& mang sam |6p chi la mét trong nhiéu bd phan
céu thanh nén chudi gia tri san xuat xe 6 t6 vi vay dé lam dwoc didu nay can phai
phét trién mot cach ddng bd nhiéu nhém san phdm khac nhau méi cé thé tao ra sy
tang trwdng chung cho toan nganh. Luc d6, cac san phdm phu tro méi cé co sé& dé
tang trwdng. Néu khéng lam tét diéu nay thi cac doanh nghiép FDI sé han ché dau tw
ma néu ¢ dau tw ho ciing sé sir dung san phadm nhap khau dé 1ap rap xe. Khi 4y san
pham phu tro cla chung ta sé kho long canh tranh duworc. (Tré lai muc chinh)

Céac doanh nghiép thuéc chudi gia tri Nganh CSTN

Cac doanh nghiép trong va ché bién CSTN dién hinh chwa niém yét

Cao su Dong Nai

= Thanh lap nam 2009, 14 doanh nghiép c6 quy mé dién tich cao su I&n nhét trong
Tap doan CN Cao su Viét Nam (VRG) v&i 43.822 ha chia thanh 13 Nong trwong.
Trong do dién tich khai thac dat 22.240 ha véi san lwong khai thac dat 30.000 -
35.000 tan. Ngoai ra cong ty con dau tw 6.293 ha tai Campuchia va dang dau tw
nha may ché bién cong suét 12.000 tAn/nam dw kién Quy 3/2015 sé& dwa vao van
hanh.

» Néng suét 1,69 tAn/ha.

= Tbng tai san dat 4.224 ty dong, vdn chd s& hiru dat 2.579 ty dong. Vén diéu lé:
1.707 ty dong.

= Doanh thu nam 2013 dat 1.834 ty ddng; LNTT dat 759 ty ddng, twong (rng ty suét
LNTT dat 41,4% gidm so v&i mirc 43,4% clia nam 2012. Trong dé xuét khau chiém
khoang 46% tdng doanh thu. Céng ty thuéc top 50 doanh nghiép xuét khdu CSTN
Ién nhat nwédc Thi trwong xudt khdu chinh bao gdm: Singapore, Dai Loan,
Malaysia, DBic, Y.

Diém manh: dién tich cao su Ién nhat nganh, san phdm dat chirng nhan 1SO
9001:2008; dic biét 1a chirng chi FSC tao diéu kién thuan lgi d& san phdm cua cong
ty dwoc xuét khdu ra khap thé gidi.

Diém yéu: dién tich cao su gia nhidu dan dén nang suét thap khoang 1,69 tan/ha.
Hién cong ty dang dau tw tai canh vudn cao su véi chi phi dau tw d& dang kha Ion &
mirc 929 ty déng.

Cao su Dau Tiéng

= La doanh nghiép c6 dién tich cao su I&n thir 2 trong Tap doan CN Cao su Viét
Nam (VRG), v&i 28.820 ha phan bé thanh 11 Néng trwéong. Trong dé, dién tich
dang khai thac la 19.377 ha.

= Vbn diéu & dat 1.283 ty dong.

= San lwong khai thac nd&m 2013 dat 30.800 ha. San pham thé manh ctia Dau Tiéng
la SVR CV50, 60 va SVR 3L. Ngoai ra, céng ty con san xuét nhiéu loai md khac
nhw: SVR L; SVR10, 20; SVR 5; cao su ly tdm (latex). San pham dwoc ché bién
théng qua 3 nha may. Céng ty thudc top 50 doanh nghiép xuét khdu CSTN Ién
nhat nwéc
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= Doanh thu ndm 2013 dat 2.388 ty déng (gidm 20% so v&i ndm 2012). LNTT nam
2013 dat 663,9 ty dong, twong dwong ty suat LNTT/doanh thu dat 27,8%.

Diém manh:

Dién tich cao su I&n, san phdm da dang va chat lwong SVR CV50,60 thudc loai tét
nhét trong Tap doan va trong khu vuc.

Cac nha may va san phdm déu da dwoc cdp ching nhan ISO 9001:2008; 1SO
14001:2004; FSC/FM-CoC; ISO/IEC 17025:2005. Nh¢ d6 ma kim ngach xuét khau
clia cong ty thwerng chiém ty trong 16n, khodng 70% trong tbng doanh thu clia cong ty
hang nam. Thj truéng xuat khau chinh 1a Chau Au, Han Quéc, Nhat Ban, Pai Loan.
DPiém yéu: rirng cao su gia nhiéu dan dén nang suat thap khoang 1,59 ha/tan.

Cao su Phu Riéng

» Thanh lap nam 1978, cong ty cé tru s& tai Binh Phwéc, la doanh nghiép I&n ther 3
trong tap doan vai dién tich cao su dat 18.850 ha, phéan b thanh 14 Nong tredng.
Dién tich khai thac dat 12.661 ha. San lwgng khai thac nam 2013 dat 26.100 tan,
véi nang suét dat 2,02 tan/ha.

» San pham chinh la SVR 3L,10; SVR CV60.

= Cong ty thudc top 50 doanh nghiép xuat khdu CSTN I&n nhat nwéc. Kim ngach
xuét khau thwong chiém 49% tbng doanh thu clia cong ty. Thi trudng xuét khiu
chinh la Chau Au, Han Quéc, Dai Loan, Trung Quéc,...

Cao su Loc Ninh

= Thanh lap nam 1978, tru s& tai Binh Phwdc. Hién tai Cong ty cé tbng dién tich la
10.800 ha, trong d6 cao su khai thac binh quan khoang 7.000 ha phan bo thanh 07
Nong trwong. San lwong khai thac nam 2013 dat 12.700 tan. Nang suat 2,02
tan/ha.

* San pham thé manh la mi SVR 3L, SVR 5 chiém 39% san lwgng ché bién.

= Ngoai ra con cé6 ma SVR 10, 20 chiém 24%; ma latex chiem 25% con lai la ma
RSS.

= Kim ngach xuét khdu chiém khoang 11% tong doanh thu clia cong ty, thi trwong
xuat khau chinh bao géom Chau Au, Chau My, Chau A.

Cao su Tan Bién

» Thanh lap nam 1985, tru s& tai tinh Tay Ninh. Dién tich vwon cao su dat 6.161 ha.
Hién tai cong ty dang tién hanh dau tw tréng 17.000 ha cao su tai Campuchia
théng qua cbng ty con la Tan Bién — Kampongthom.

= Cong ty san xuat hiu hét cac loai md cao su, trong d6 70% san luwong la ma cém
(SVR) va 30% la mu latex.

= Cong ty thudc top 50 doanh nghiép xuét khdu CSTN Ién nhét nwéc. Doanh thu
xuét khau chiém khoang 20% tbng doanh thu. Thi trwdng xuat khau chinh Ia
Singapore, Nga, My, Bai Loan, Malaysia, Indonesia, Phap.

Cao su Binh Long

= Thanh lap nam 1976, tru s& tai tinh Binh Phuwéc. Téng dién tich cao su dat 14.737
ha chia thanh 08 Nong trwdng. Trong do dién tich khai thac dat 10.958 ha. Nang
suat binh quan dat 2,01 tAn/ha. Céng ty c6 2 nha may ché bién.

= N&m 2013 cdng ty khai thac dwoc 21.354 tAn. Céng ty thudc top 50 doanh nghiép
xuét khdu CSTN I&n nhat nuwdc. Xuat khdu hang ndm chiém 35% toéng doanh thu
cla codng ty. Thi trwéng xuét khdu chi yéu 1a Trung Québc, Pai Loan, Han Quéc,
Chau Au, Nam My.

= San pham chinh I& SVR CV50,60; SVR 10, 20 va ma ly tdm. San phdm cuia cong
ty dat chat lwgng 1ISO 9001-2008; ISO 17025-2005.
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Cao su BaRia

»= Thanh lap ndm 1994, tru s& tai tinh Ba Ria — Viing Tau.

= Téng dién tich cao su dat 8.546 ha, trong d6 khai thac 3.250 ha. San lwong khai
thac ndm 2013 dat 6.000 tan. Hién tai cong ty dang dau tw trdng cao su tai
Campuchia véi cdng ty con la Ba Ria — Kampongthom, dién tich 10.400 — 11.400
ha.

» Téng tai san dat 1.279 ty ddng, vén chi sé hivu dat 1.025 ty dong.

= Doanh thu 2013 dat 385,9 ty ddng, LNTT dat 67,8 ty ddng twong dwong ty suét
LNTT dat 17,6%. Hiéu qua kinh doanh cta céng ty kha thap so v&i cac cong ty
trong nganh, ROE chi dat 1,6%.

= San pham chinh ctia cdng ty bao gdm: SVR CV50,60, SVR 3L, SVR 10.

= Thj trwéng xuét khdu chinh |a Singapore, Nhat Ban, Han Quéc, Nga, Chau Au.

(Tré lai muc chinh)

Céac DN kinh doanh thwo'ng mai trong chudi gia tri Nganh CSTN
CTCP XNK Téng hop Binh Phuwéc

= Thanh |ap nam 1997 va cd phén hoéa nam 2006. Tru s& dat tai tinh Binh Phwoc.

= Co6ng ty chuyén san xuét va xuat khdu ma cao su (SVR 10, 3L); tinh bdt khoai mi.
Ngoai ra con san xuat gang tay y té, dd gé noi that.

= Cobng ty s& hivu 06 nha may san xuét tinh bot khoai mi (tbng cong suét dat 15.000
tAn/thang) va 10 nha may san xuét cao su (tdng céng suat 10.000 tan/thang).

= Hang ndm cdng ty san xuat khoang 71.000 tAn cao su va 75.000 tan tinh bot khoai
mi.

= Thi trwong xuét khau chinh bao gdm: Trung Qudc, Dai Loan, Malaysia, Philippines,
An Do, Nhat, Nam MY,... Lién tiép trong 3 nam tré lai day, cong ty ludn ding vi tri
s6 01 trong ca nwéc vé gia tri xuat khau sadn phdm cao su véi kim ngach xuét khau
hon 5.000 ty ddng.

CTCP Cao su Viét Pha Thinh

* Thanh lap nam 2003. Tru s& dat tai tinh Binh Phwéc véi nha may cong suéat
18.000 tan/nam.

= Hoat déng chinh:

— San xuét va kinh doanh xu4t nhap khau hau hét cac san phdm mu cao su: SVR
CV50,60; SVR 3L; SVR 10,20; SVR 5, RSS,... Béi v&i mu latex thi cong ty
khong s&n xuat ma chi thuc hién kinh doanh thwong mai.

— Mua ban hoa chét: Acid Formic, Acic Axetic, Acid Stearic,...

= Viét Phu Thinh 1a doanh nghiép ding vi tri thtr 2 trong sé cac doanh nghiép xuét
khau cao su I&n nhét ca nwdc hién nay.

» L3 don vj san xuat va xuat khdu cao su thién nhién co uy tin véi sé lwong hang
Ién, day dd chang loai do cac nha san xuét hang dau Viét Nam. Ngoai ra, Viét Phu
Thinh con cé kha nang cung cap cac s&n phadm mu cao su duwoc san xuat t Thai
Lan, Malaysia, Indonexia, Campuchia v&i khéi lwong I&n 1én dén 1.000 tn/Ié hang
thong qua kénh xuét - nhap khau ma cong ty da tao dwng tir trwérc dén nay.

Cbéng ty TNHH SX-TM Hoa Sen Vang

* Thanh Iap nam 2005, hoat dong kinh doanh chinh la sén xuét, kinh doanh va xuét
khau cao su thién nhién véi hadu hét cac sdn phdm: SVR 10,20; SVR 3L; SVR CV
50,60, Latex,...

= La doanh nghiép thudc top 3 vé gia tri xuat khau cao su I&n nhat ca nwdc hién nay.

= Thi trwong xuat khdu chinh bao gébm: My, Chau Au, Trung Quéc, An Do, Dong
Nam A,... Gia tri xu4t khau dat hon 3.300 ty déng (162 triéu USD).

(Tré lai muc chinh)
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Cac “tay choi I&n” trong Nganh

Tap doan Sri-Trang — CSTN

Pay la cdng ty san xuéat va ché bién cao su theo chudi gia tri I&n nhat thé gi¢i hién
nay. Co tru s& tai Thai Lan v&i 23 nha may, trong dé 21 nha may tai Thai Lan, 2 tai
Indonesia. V&i 61 ngudn cung cdp mul cao su bao gébm 40 diém tai Thai Lan va 21
diém tai Indonesia. Ngoai ra cong ty con s& hitu hon 6.000 ha cao su tai Thai Lan.
bay la nhirng ngudn cung &ng quy md lén gitp cong ty chi ddng ngudn ma cao su
dau vao.

San lugng cao su san xuat hang nam Ién dén 1,3 triéu tan chd yéy la ma cao su khoi
(TSR), RSS va latex. Nguon cung cua cong ty chiem 10% nhu cau cao su cua toan

cau, chiém 21% thj phan cung ng cta Thai Lan va khoang 15% téng nhu ciu nhap
khau ctia Trung Quéc.

Sri-Trang hién ciing la nha san xuat gang tay Ion thir 4 thé gioi va dirng dau tai Thai
Lan. San lvgng khoang 14 ty chiec/nam. Ngoai ra, Sri-Trang con la nha san xuat ong
cao su (chiu ap suat cao) I&n nhat Thai Lan véi san lwgng 42,5 triéu mét/nam.

Téng tai san dat 1,37 ty USD, vén CSH dat 621 triéu USD.
Doanh thu ndm 2013 dat 2,86 ty USD. Ty sut LNST dat khoang 2%; ROE dat 9,3%.

Lién minh Rubber Net - CSTN

La cong ty da qudc gia c6 tru s& tai Singapore, thudc s& hivu clia Tap doan ltochu cla
Nhat Ban chuyén kinh doanh xuat nhap khau hang héa va Southland Rubber Co.Ltd
ctia Thai Lan chuyén san xuét, ché bién cao su. Pay dwoc xem la lién minh san xuét
va phan phdi s&n phdm cao su hang dau thé giéi.

Sén lwong hang ndm san xuét khoang 1 triéu tAn va xuét ban dat 800.000 tn.

Cong ty c6 16 nha may ché bién bao gébm: 12 nha may tai Thai Lan, 1 tai Malaysia, 2
tai Indonesia va 1 tai An Bd. Cac nha may nay thuéc s& hiru b&i Southland Rubber
Co.Ltd. Ngoai ra, cong ty con gia tiép s& hiru cac nha may cta PT Aneka Bumi
Pratama - cong ty con cla Tap doan Itochu va 3 nha may cla Thaitech Rubber
Corporation Ltd — cbng ty lien doanh gilra Tap doan ltochu (33%), Southland Rubber
Co.Ltd (33,5%) va Sri-Trang (33,5%).

Astlett Rubber Inc — Phan phoi

Thanh lap nam 1885, tru s& tai Canada.

La doanh nghiép phan phéi san pham cao su thién nhién va cao su tébng hop thudc
top 10 thé gi&i hién nay. Ngudn cao su dwoc lay tir Thai Lan, Indonesia, Malaysia va
Viét Nam. Cao su tédng hop phan 16n 14y tir Nga va Kumho (Han Quéc).

Lanxess — Cao su téng hop

La doanh nghiép san xuét héa chét hang dau thé gi¢i va cé san lwong san xuét cao
su tdng hop 1&n nhét thé gidi véi hon 1,6 triéu tAn/nam. Cong ty co tru s& tai Dirc, co
doanh thu nam 2013 dat 8,3 ty Euro, riéng cao su tébng hop va san phadm dan héi, chat
déo chiém 54-57%. Bong gop doanh thu I&n nhat Ia tw thi treong Chau Au (47%) va
Chau A —TBD (26%). Tbng tai san cla cong ty dat 6,8 ty Euro; vén CSH dat 1,9 ty
Euro. Ty suat EBITDA cho méang cao su tdng hop, chat déo dat mirc 15,8% (2012) va
8,7% (2013).

Sinopec — Cao su tong hop

Thanh 1ap ndm 1998, thudc Tap doan hda chat Trung Quéc. La doanh nghiép chuyén

khai thac ché bién cac s&n phdm dau mé nhu: xéng, LPD, CNG, dau thé, cao su téng
A
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hop, héa chét khac. Sinopec hién dirng dau Chau A vé san lwong san xuét cao su
tdng hop v&i san lwong ndm 2013 dat 1,33 triéu/tan.

Téng tai san dat 233 ty USD. Doanh thu nam 2013 dat 7,1 ty USD; trong d6 doanh thu
héa chat chiém 38%; tlr san phdm héa diu chiém 28% con lai 1a cac sadn pham
khéac.

CICAPE O Cac doanh nghiép san xuat 16p von FDI tai Viét Nam

Inoue Tires Viét Nam

= Cong ty dwoc thanh 1ap nam 1997, nha may dat tai Vinh Phuc, véi co cau cb
déng bao gdm: 76% nudc ngoai va 24% la cta Tap doan Héa chat Viét Nam
(Vinachem). Trong 76% cb déng nuwéc ngoai bao gébm: Asian Inoue Rubber
Pte.Ltd. (Nhat Ban); Inoue Rubber (Thailand) Public Co.,Ltd.; Inoue Rubber
Singapore Pte.Ltd.; Bridgestone Corporation.

= Theo ching t6i dwoc biét thi day la cong ty duy nhat tai Viét Nam dwoc chinh
thirc ky hop ddng chuyén giao cédng nghé tir Céng ty cao su INOUE Nhat Ban.
Day 1a nha may tién tién vao bac nhat khu vuc Bong Nam A.

= Hién nay codng ty c6 khodng 50 dai ly trén toan qudc. S&n phdm chinh: s&m 16p xe
may, sam 16p xe dap, sam 16p xe day.

= Inoue dwoc xem 13 ddi thd canh tranh truc tiép véi ca 3 doanh nghiép trong Tap
doan VRG (DRC, CSM, SRC) trong phan khiuc sam 16p xe may ca 16p lap rap
theo xe mdi (OEM) va 16p thay thé.

= V@i cdng nghé hién dai cung véi thwong hiéu tr Nhat Ban, sdm 16p xe may cla
cong ty dwoc cung clp chinh thirc cho cac hang san xuét va I&p rap xe may néi
tiéng ndi dia nhw Yamaha, Honda, SYM,... S&m 16p xe dap va xe day phuc vu cho
xuét khdu. Riéng dong sa&n phdm sdm xe may, cong ty da cho ra ddi loai sdm lam
tr 100% cao su tbng hop (Butyl) véi d6 kin khi cao gap 4 lan so v&i s&m binh
thwdng, day dwoc xem la sdn pham khac biét clia cong ty so v&i cac hang noi dia
khac.

Cong ty TNHH Yokohama Tyre Viét Nam

= Cong ty dwoc thanh lap ndm 2006, vén 100% cta Nhat Ban. Truwdc khi cong ty
nay duwgc thanh lap thi d& cé mét lién doanh gilka Yokohama (56%), Casumina
(30%) va Mitsubishi (14%) ra d&i cudi nam 1997. Tuy nhién lién doanh nay da giai
thé vao nam 2012 do kinh doanh khéng hiéu qua.

= San pham chinh: I6p xe may, xe tai nhe, xe nang.

= Codng ty c6 2 nha may: nha may déat tai Binh Duwong céng suéat 800.000 16p/nam;
nha may dat tai KCN Nhon Trach | v&i cdng suét 180 tAn/thang.

= San pham I6p xe may cla céng ty dwoc cung cap cho cac hang san xuét va l&p
rap xe ndi tiéng trong nwéc nhw: Honda, Yamaha, SYM, Suzuki, Piaggio.

= Yokohama Tyre dwoc xem 1a dbi thdi canh tranh tryc tiép v&i ca 3 doanh nghiép
trong Tap doan VRG (DRC, CSM, SRC) trong phan khuc sdm 16p xe may ca Iép
OEM va |p thay thé.

Kumho Tires Viét Nam
= Cong ty thanh lap ndm 1993, vén dau tw 100% ctia Han Quéc.
*  San pham chinh: sam 16p xe du lich va 16p Radial cho xe tai nhe.
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= Nha may dat tai Binh Dwong véi cong suat 3,15 triéu 16p/ndm va dang co ké
hoach nang 1&n thanh 6,3 triéu 16p/nam. Phan 16n 16p san xuét ctia céng ty phuc
vu cho xuét khau, cé khodng 945.000 I6p tiéu thu tai thi trwérng ndi dia.

»=  Kumho Tires dwoc xem la dbi tha canh tranh truc tiép véi DRC va Casumina
trong cac dong l6p cho xe du lich va xe tai nhe trong phan khuc 16p OEM va ca
Ibp thay thé. Pac biét dong I6p danh cho xe con hdu hét ndm trong tay cla
Kumho Tires. Riéng dong 16p xe tai dung dé thay thé thi hién nay DRC van chiém
wu thé v&i thi phan dat 13% va Casumina khoang 8%, Kumho khoang 5%.

Sailun Viét Nam

= Day la cong ty co vén 100% cla Tap doan Sailun - Trung Québc, trong ndm 2013
cong ty da dwa vao van hanh nha may san xuét 16p Radial ban thép tai Tay Ninh.

= San pham chinh la: 16p Radial ban thép danh cho xe du lich va xe tai; 16p dac
ching (OTR).

= Nha may ctia cong ty cé tdng vén dau tw 1a 597 triéu USD, chia lam 3 giai doan.
Hién giai doan dau tién da hoan tat véi cong suéat dy kién 7,8 triéu 16p PCR va 15
ngan tan OTR trong 1 nam. Giai doan th(» 2 sé& bat dau vao nam 2015, nang cong
suat PCR 1&n thém 12 triéu 16p; con giai doan cudi cung sé tién hanh vao nadm
2017, nang coéng suat OTR I&n thém 50 ngan tan. Nhw vay dén thoi diém 2017,
nha may Sailun Viét Nam sé c6 tdng cong suét 1a 19,8 triéu 16p PCR va 65 ngan
tan OTR.

= San pham tlr nha may sé cé 70% dwoc xuat khdu dén chau Au va My, 20-25%
xuét khiu dén thi trudng Trung Déng va cac nuwéc Dong Nam A, 5% duw kién tiéu
thu noi dia Viét Nam. Trong nhirtng ndm t&i, tiy theo mirc d6 phat trién cta nén
kinh té va thi tredng 6 t6 Viét Nam, ty 1€ tiéu thu ndi dia sé dwoc nang cao dan.

Chengshin Rubber Viét Nam

=  Thanh Iap nam 2005.

= Chuyén san xuét I6p xe tai, xe du lich, xe may.

= Cong suat nha may tai Nhon Trach, Déng Nai dat 63.380 I6p/ngay.

= Ciing nhuv Kumho va Yokohama, Chengshin day ciing 1a dbi thu canh tranh truc
tiép v&i cac doanh nghiép noi dia trong phan khuc I6p xe may, xe tai va xe du
lich.
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DIEN GIAI KHUYEN NGHI
Dién giai vé mirc khuyén nghj dau tw

Mcrc khuyen nghi trén dwa vao viéc xac dinh mirc chénh léch gitra gia tri tiém nang so véi gia tri thi trwong
hién tai cia méi c6 phiéu nhdm cung cap théng tin hiru ich cho nha dau tw c6 gia tri trong vong 12 thang ké ti
ngay dwa ra khuyé&n nghi.

Murc ky vong 18% dwoc xac dinh dwa trén mirc lai sut trai phiéu Chinh pha 12 thang cong v&i mirc phan bu
rdi ro thi trwdng cb phiéu tai Viét Nam.

Khuyén nghi Dién giai

Ky vong 12 thang

Mua Néu gia muc tiéu cao hon gia thi trudng trén 18%
Thém Néu gia muc tiéu cao hon gia thi tredng trong khoang 7% dén 18%
Theo dbi Néu gia muc tiéu so véi gia thi trudng ttr -7% dén 7%
Giam Néu gia muc tiéu thap hon gia thj trudng trong khoang -7% dén -18%
Ban Néu gia muc tiéu thap hon gia thi truong trén -18%

Tuyén bdé mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi 13
dang tin cay. c6 s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién. ching t6i khdng ddm bao tinh chinh xac hay day du cla cac
thdng tin nay.

Nha d4u tw sir dung b&o céo nay can lwu y rdng cac nhan dinh trong béo co nay mang tinh chét chd quan cta chuyén
vién phan tich FPTS. Nha d4u tw s& dung bao céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh cta minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma khéng
bi phu thuéc vao bét ky rang budc nao vé mat phap ly dbi véi cac théng tin dua ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cdo phan tich, FPTS va chuyén vién phan tich khéng nam gil bat ky ¢ phiéu nao cua
cac doanh nghiép dé cap trong bdo céo nay.

Cac théng tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoic cac théng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay c6 thé
dwoc xem tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc
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