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Bao cdo cap nhat nganh cao su thién nhién

I.  Tinh hinh san xuat va tiéu thu cao su cla thé gigi

San lwong cao su toan ciu hang nam (‘000 tan)
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San lvgng cao su toan cau ndm nay khodng 27.5 triéu t&n bao gdm cao su thién nhién va cao su téng hop.
Ngudn cung cao su thién nhién tuy theo nhu ciu cé thé chiém tir 40-44% téng san lwong cao su. Co thé
thdy nhu cau cao su tang cao cla thé gidi d3 dwa ngubn cung cao su thién nhién tir mdc 6.8 triéu tdn nam
2000 lén gan gap d6i 12.2 triéu tdn ndm 2014. Ngudn cung cao su téng hop thé gidi van chiém ty trong
khoang 56% va tang I1én khoang 60% trong 6 thang dau nam nay.



@ Sacombank-SBS ,: Vietnam | Stock market
Bdo cdo cap nhat nganh

November 2014

THI PHAN SAN XUAT CAO SU TU NHIEN
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Ngudn cung cao su ty nhién hau hét dén tir cdc nwdc Dong Nam A véi ty [& hon 92%, con lai la céc nudc
Chau Phi va Chau MYy La tinh. Cac nwdc Thai Lan, Indonesia, Malaysia, Viét Nam la nhithg nudc san xuat
cao su ty nhién hang dau chiém hon 80% ngudn cung va Viét Nam trong ndm 2014 d3 vuwot Ién trd thanh

qudc gia san xuat cao su tu nhién thi 3 thé gidi vdi san lwong ndm nay du tinh khodng 1 triéu tan.

San lwgng va tiéu thu cao su ty nhién toan ciu (ngan tan)
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San lwgng cao su ty nhién tlr 2001 ting trudng binh quan 4.8%/ndm tuy nhién muic tang trudng nay
khdng déu. Tir ndm 2003 san lwgng tang rat nhanh trung binh dén 9% trong 3 ndm, sau d6 chirng lai 3 ndm
ti€p theo dén cudi ndm 2009 do dnh hudng khing hoan tai chinh tai chinh toan ciu 2008. Sau dé ngudn
cung bat dau ting manh trd lai tir 2010 cho dé&n nay véi mirc ting trung binh 3%/ndm. San lugng cao su
tang manh nho dién tich vung tréng cao su lién tuc mé rong va nang suat khai thac tang cao tir 0.95 tan/ha
lén 1.1 tAn/ha nho 4p dung céc tién bo ki thuat va gidng mdi da dwa ngudn cung cao su ty nhién vuot qua
strc tiéu thu toan ciu. Thai gian tir 2000 — 2008 ngudn cung va tiéu thu song hanh véi nhau nhuwng tir ndm
2011 tré di hoat ddng san xuat cao su cé hiéu twong du cung va khoang cach chénh léch gitta sdn xuat va

tiéu thu co biéu hién I1&n dan.
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Trong giai doan tlr 2000 dén 2012, top 4 nwdc trong cao su nhiéu nhat thé gidi gdm Thai Lan, Indonesia,
An D6 va Viet Nam d3 khong ngirng gia ting dién tich trong 1én trung binh 4.7%/n3m (chi c6 Malaysia la
giam dién tich trong). Riéng Viét Nam tang dién tich trong thudc loai dirng dau thé gidi dén 7%, tir 413 ha
I&n 910 ha trong giai doan 2000-2012. Trong khi d6 lwgng tiéu thu cla thé gidi thu hep dédng dé trong giai
doan 2011-2012 do suy thodi kinh té& chung trong khi ngudn cung khéng ngirng ting d3 tao san lwong duv
thira trong ndm 2012 dén 600 ngan tan va sang ndm 2013 hon 687 ngan tan. Diém déng luu y la lvgng cao
su thién nhién phan I&n dung dé san xuat 18p xe vi vdy khi nganh cong nghiép 6 t6 — xe mdy gdp kho khan
thi cdc nha san xuat I6p s& gidm lugng nhap cao su. Trung Qudc la qudc gia tiéu thu cao su thién nhién lon
nhat thé gidi cling dang gidm manh nhap khau trong nhitng ndm gan day do san suat bi thu hep va ngudn
cung trong nuwdc dang tang dan. Viéc tiéu thy cao su chdm lai va nguén cung ngay cang I&n 1a mét trong
nhirng nguyén nhan khién gia cao su rét thé tham tir dau 2011 dén nay.

Gia cao sau thién nhién tir 2010 (USD/100kg)
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Source: ANRPC (ldy gid vao déu thdng)

Gia cao su dat gia dinh diém cudi 2010 |a khodng 5500 USD/tan. Pay cling 1a ndm ma ngudn cung thé gidi
thi€u hut dén gan 370 ngan tan d3 day gia cao su tang gap doéi chi trong ndm 2010. Tuy nhién ké tir ndm
2011 gia cao su d3 rét hon 30% do khing hodng no cong chau Au va tiép tuc sut gidm cho dén nay. Trong
nam 2014 trudce sire ép gid dau lién tuc gidm trong khi thi trudng tiép tuc lo ngai vé kha nang tiéu thu cao
su cla Trung Qudc khi chi s& nang luyc mua hang (PMI) cha quéc gia nay trong thang 10 da giam so vdi
thang 9, xuéng mirc thap nhat trong vong 5 ndm qua d3 tryc ti€p anh hudng gia cao su gidm dén -35% ké

tr dau nam.

Theo dy bdo cla Té chirc Nghién ctru Cao su Qudc té (IRSG), san lwong cao su thién nhién toan cau ndm
2014 dy bdo s& tang 2% lén 12,275 triéu tan, va tang lén 12,635 triéu tdn ndm 2015. Theo IRSG, nhu ciu

tiéu thu cao su toan ciu s& tang 4,5% lén 11,904 triéu tan trong ndm 2014 va 12,433 triéu tdn ndm 2015.
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Nhu vdy, san luvong cao su thién nhién thé gidi s& vugt nhu cau 202.000 tan trong nam 2015, gidam so véi
371.000 t4n nam 2014. Du cung cao su thién nhién thé gi¢i trong ndm 2015 ¢ thé giam 46% do nhu cau
tiéu thu tang va néng dan gidm san luvong khai thac dé bao vé gid. Viéc du dodn nhu cau tang do mot phan
thi treong xe 6 t6 thé gidi dugc ky vong khdi sdc tlr ndm 2015. Cao su thién nhién dugc dung dé san xuat
I6p & t6 v3i ty trong chiém dén 68% nhu ciu tiéu thu nén viéc nganh 6 td tang trudng la yéu td tich cuc
cho gia cao su.

Giai phap giir gia cao su hién tai:

Hién tai dé d6i phé vdi tinh trang gidm gia cao su, muc tiéu hang dau |13 can déi lai ngudn cung cau thé gidi
giup gia cao su 6n dinh va ting gid trd lai. Vao dau thang 10.2014 tai Malaysia Cong ty CP Cao su qudc té
IRCo d3 moi 5 Hiép hdi Cao su cla Indonesia, Thai Lan, Malaysia, Viét Nam va Campuchia nhém hop dé
trao d&i vé tinh hinh thj truéng cao su dang suy y&u va nhitng gidi phap day gia cao su 1én mirc hop Iy cho

ca ngudi mua va ngudi ban.

Hiép hoi Cao su Thai Lan da du bao san lwgng cao su thién nhién Thai Lan sé& giam 10% trong nam 2014, tir
4 triéu tan xudng con 3.8 triéu tan do giam lwong khai thac. Uy ban Chinh sach Cao su Qudc gia Thai Lan
cling vira thong qua k& hoach chi 30 ty baht (925 triéu USD) d& mua cao su tam tri¥ tir ngay 22-10 véi muc
tiéu day gia cao su lén it nhat 60 baht/kg trong 2 thang tdi.

Tai Viét Nam, dé nguoi trong cao su khong bi 16 va thiét hai, cac Hiép hdi Cao su Viét Nam thong nhat
khuyén cdo héi vién khdéng chao ban cao su thap hon gid hién nay. Mrc gid san dugc Hiép héi Cao su

Indonesia dua ra la 1.500 USD/tan dugc hiép hdi cao su cdc nwdc dong thuan.

Giad cao su trong thang 10 va dau thang 11 d3 6n dinh quanh mic 1,500USD/tan (gid cao su SVR 3L).
Nguyén nhan khién gia cao su 6n dinh mét phan nha dau tv ky vong vao hoat déng xuat nhap khiu cda
Trung Quéc (qudc gia nhap cao su I&n nhat thé gidi) da tang trudng trong thang 9 vira qua va lwgng hang
tdn kho tai trung tdm thuong lai cao su I&n nhat nwdc nay & Thanh P3o da gidm gan 10 ngan tin tir 26.9
dén 14.10.

Cé thé thay gid cao su chiu tdc ddng badi kha nhiéu yéu t& nhu ngudn cung cao su ty nhién ma chi yéu dén
tir cac nwdc Pong Nam A, Nganh sam I8p va cong nghiép san xuat 6 t6 cd lién hé mat thiét dén cung cau
cao su, ngoai ra ting trudng kinh té& cda hai qudc gia tiéu thu cao su hang d3u nhu Trung Quéc va An D6
cling dnh hudng truc tiép dén gid cao su twong lai. Hién tai gia cao su da gidm dén murc thap nhat trong 5
nam gan day cham méc gia nam 2008. San lwvong du thira so véi ngudn cung vao ndm 2015 dy bao s& gidm
xudng khi nhitng nuéc sdn xuat hang dau nhu Thai Lan, Viét Nam dang cat giam san luvong. Dy bao gia cao

su s& ngwng da gidm va tir tir phuc héi tir cudi ndm 2015.
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Il. Nganh cao su tai Viét Nam va nhirng van dé tdi co’ cau
1. Lich slr phat trién va quy hoach:

Nganh cao su xuat hién & Viét Nam tir khd sém tir trwdc 1975 va phaét trién manh khi Viét Nam tham gia
vao nén kinh té thi trwdng. Tinh tir ndm 2000 dén nay dién tich trong cao su d3 tdng hon gdp hai lan tir
400ha |én gan 1000ha ndm 2014. Cay cao su la mét trong 3 san pham ndng nghiép déng gép nhiéu nhat
vao kim ngach xuat khau Viét Nam trong cdc ndm qua. Gia trj xuat khiu Cao su d3 tang gap doi tir 787 triéu
USD ndm 2005 Ién 2.5 ty USD ndm 2013 nghia |a gia tri xuat khiu tdng hon 2 Ian va déng gép khoang 2.7%

trén téng gia tri xuat khau.

San lugng khai thac cao su clia Viét Nam cé murc tang trwdng kha cao trung binh 10% hang nam tir nam
2000. M(rc san lvong tang cao mét phan nho dién tich trong lién tuc dugc md réng trong cdc ndm qua va
nang suat cling khdng ngirng ting tir 1.2 1&n 1.7tan /ha cho thay vé khoan tién bo ki thuat Viét Nam d3 bat
kip cac nudc ban va chi thua An Do (1.8tadn/ha). Ndng suat cao ma Viét Nam ngang bing véi Théi Lan —
Qudc gia xuat khau cao su I&n nhat thé gidi va vuot qua Malaysia va Indonexia. O cac viing tréng cao su
chd lyc nhu Tay Ninh, Binh Phudc, Binh Duong cho nang suat thua hoach cao nhat véi 1.8 tan ha dén 2.1

tan/ha.
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Qua biéu db6 cé thé thay téc do tang trwdng san lugng khai thac cao su la kha déu va tdng manh trong chu

ky tlr 2003 dén 2006. Cac ndm gan day tlr 2008 cé mirc tang trudng san lwgng trung binh 8%/nam. Vé
ndng suat Viét Nam d3 dat mdrc ndng suat dinh 1.7tan/ha tir 2009 va én dinh cho dén nay.
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TY LE DIEN TiCH TRONG CAO SU CA NU'GC
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Tap doan cao su Viét Nam (VRG) 13 don vi nha nudc chju trach nhiém trong viéc quan ly va phat trién
nganh cao su theo dinh hudng d@ ra. Phia trén c6 B Néng Nghiép va Phat trién néng thon gidm sat va quy

hoach cac vung trong va cé cac chinh sach hd tro phat trién nganh.

Dién tich nudi trong cao su bao dau chi bao phu khu vuc Pong Nam Bd nhung dén nay d3 trai rong tir Tay
Bac, Tay Nguyén, Mién trung va Bong Nam Bd trong dé chl yéu dién tich trong cao su tap nhiéu nhat tai
mién Dong Nam B0 va Tay Nguyén. Céc tinh Binh Duong va Binh Phuéc la hai tinh cé dién tréng cao su
nhiéu nhat hién nay véi dién tich chiém khoang 18% va 22% ca nudc. Theo quy hoach tir 2015 dén 2020,
dién tich tréng cao su s& 6n dinh & mirc 800,000 ha (thwc té hién nay dién tich tich trong d3 vuot ké hoach
tlr nam 2011). Buoc biét 1 cay cao su giai doan ddu mat khoang 7 ndm cho viéc trong mdi va cham séc. Chi
phi 1 ha cao su trong méi khoang 120 triéu dong, nang nhat la chi phi cho ndm dau tién chiém 50%. Vong
d&i cdy cao su cho mu kéo dai khoang 20 ndm ké tir ndm thir 7 dén ndm 17 tudi |a cho ndng suat dat dinh
sau d6 ndng suat giam dan va khi thanh Iy 1ha s& tién thu dugc cling gan bang sé tién dau tw ban dau.

2. Veévan dé quy hoach va phat trién nganh cao su trong nhirng ndm qua.
= Van dé vé quy hoach:

Qua biéu d6 cho thay téc d6 tang trudng dién tich tréng cao su giai doan 2008-2012 la cao nhat, day |a giai
doan gia cao su tang chdng mat mang lai lgi nhuén cao nén doanh nghiép va ngudi dan dua nhau mé réng
dién tich trong. Hién nay, dién tich tréng cao su cd nuwdc da vuot qua quy hoach tinh dén ndm 2015. Theo
Cuc Trong trot (B6 Nong nghiép va Phat trién Nong thén), dén nay dién tich cdy cao su ca nuwdc da vuot
hon 155.700ha so véi quy hoach, trong d6, vung Pong Nam Bd vuot trén 135.000ha, chd yéu do dan ty
chuyén dé&i tir cay trong khac (mia, sdn, diéu...) sang trong cao su vi day |a ving thuan lgi cho cay cao su
phat trién va ndng suit cao. Hién ca nuwdc cd khodng 29 tinh thanh tréng cao su, trong d6 cé 11 tinh ¢
dién tich cao su vuot so véi dinh hudng quy hoach khodng 162.000ha, chid yéu tap trung & cac tinh Déng
Nam BO nhu: Binh Phudc vuot 82.000 ha, Tay Ninh vueot 33.200 ha, Binh Thuan vwot 10.800 ha, Binh



Vietnam |Stock market
Bdo cdo cap nhat nganh
November 2014

@ Sacombank-SBS )x

Duwong vt 7.300 ha,... DU cdc co quan quan ly d3 khuyén cdo ndng dan khdng mé rdng dién tich trong

cao su 6 at nhung trudc ngudn loi gid cao su tdng cao nhitng ndm trwdc ma nguwdi dan da thay thé dan cac

cay néng nghiép khac dé chuyén sang trong cao su.

Dién tich trong cao su va thu hoach (ngan ha)
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Do thiéu quy hoach chit ch& d3 khién céc khu vyc tiéu dién (hd néng dan) chiém ti trong cao nhat vé dién
tich tréng cay nhung chi chiém hon 20% san lugng, do nang suat cha khu vye nay thadp hon nhiéu so vai
khu vuc dai dién (cong ty nha nwdc) va cdng ty tv nhan. Cé nhirng vung cao su dugc trong trén nhitng
vung dat khong thich nghi vé dd déc, nhém dat, muc nuwdc ngam, ting mat dat... dan téi cho ning suat thu
hoach thép tir d6 gid ban khdng dd bu chi phi trong giai doan cao su rét gid nhu hién nay.

Vi dau ra san phdm chat lvgng thap nén du san lugng 1&n nhung gid xuat khau ludn & mirc thap hon so véi
cac nudc trong khu ve nhu Thai Lan va Malaysia. Hién nay chua c6 quy chudn qudc gia cho nganh cao su
nén chua cé co s& phap ly cho viéc kiém sodat chat lvgng nguyén liéu dau vao va san phdm dau ra cla céc

nha may ché bién mu cao su.

Truwéce tinh hinh khé khan hién tai, nhiéu néng dan da dung giai phap chat cay cao su dé chuyén sang trong
loai cay ngan ngay khac. Day 1 tinh trang chung cla nganh néng nghiép Viét Nam khi nguwoi dan luén &
trong vong ludn quan “trdng - chat - trong” vi chay theo cac loai ciy hay chan nudi cé gia tdng manh; dén
ky thu hoach ma gid rét thi ho lai chat bo va trong cay khéc. Tinh trang nay khién cho quy hoach cta nhiéu
dia phuwong bi pha v& va tiém an nhiéu rdi ro. Viéc tuyén truyén hudng dan va ca giam sat |a can thiét dé
trdnh nhirng thiét hai vé 1au dai cho ndng dan.

Mot dong thai ho tro tir VRA 1a d3 khuyé&n cdo ngudi dan danh gia lai vuon cay cla minh dé tim gidi phap
san xuat phu hop. Theo d6, nhitng vudn cao su cé 19 - 20 ndm thu hoach thi d3 dat ty suat lgi nhudn/vén
trén 30%, van cé thé gitr vuon néu ndng suat con cao. Néu ndng suat qué thap hodc hiéu qua kém, nén cua
don dé ban gd tao von tai canh hodc chuyén sang cay trong khac. Khi trong lai, can st dung nhitng giong
ndng suat cao trén 2 - 3 tdn/ha dwoc Vién Nghién clru cao su Viét Nam khuyé&n cdo phu hop theo vung dé

dat hiéu qua kinh té& cao. Riéng d&i v&i nhitng vudn cao su phat trién ngoai vung quy hoach hodc trén
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nhitng vung dat khéng phu hop, chat lwgng vudn cay kém, ngudi dan nén chuyén déi sang muc dich khéc
hodc sang cay trong khac dang duoc Nha nudc khuyén khich va ho tro.

Trong nam nay d3 cé hon 4.000 ha cao su d3 dugc ngudi dan pha bé dé chuyén sang cay trong khac. Day
la dién tich cao su gia cbi, khai thac ma khong hiéu qua va dién tich trong sai k thuat (trong trén dat
rudng, chat lugng cay giéng kém...). Con s& nay néu so vdi dién tich cao su cd nwédc gan 1 triéu ha thi khéng
anh hwéng. Tuy nhién do cay cau su |a loai cdy cdng nghiép cé murc séng trén 25 ndm nén bai todn kinh té

can tinh todn k§ dé tranh thiét hai cho néng dan.

= V@ tinh hinh xuat khau:

nghin tan San lwong va gia tri xuat khau hang ndm triéu USD
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Hoat dong xuat khau lién tuc tdng trudng vé lwong trong 10 ndm qua, tuy nhién gia trj xuat khau da chirng
lai va gidm manh tir 2012 dU san luvgng van lién tuc ting. Sdn pham cao su Viét Nam xuat khau hién nay

ch y&u 13 SVR 3L 12 s3n pham dung dé san xuat gdng tay, day thun, giay dép....

Xuat kh3u cao su 9 thang 2014 clia Viét Nam

9 thang 2014 % 2014/2013
Tén nwéc Lwong (tan) Tri gid (1000 USD) Lwong Gia Tri
Trung Quéc 296,481 508,358 91% 69%
ASEAN 146,533 242,188 90% 63%
An bo 58,328 108,015 88% 66%
EU 55,853 110,459 113% 83%
Han Quéc 22,540 41,797 92% 72%
My 21,334 37,412 111% 85%
Nhat Ban 7,871 17,324 126% 97%

Ucraina 1,165 2,094 154% 103%
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Kim ngach xu4t khiu cao su tw nhién cta Viét Nam chd yéu xudt qua Trung Qudc, Asean, An Dd. Riéng
xuat sang Trung Qudc chiém dén gan 50% téng luvong xuat khau do nuwdc nay cé chinh sach mién thué cho
SVR 3L va do gida mat hang nay thudng cao hon gid SVR 10, SVR 20 khoang 200 d6 la M§/tan. Vi vdy mot
ri ro tiém tang la Viét Nam dé dang bi ép gia ban va néu Trung Quéc gidm nhap khau mat hang nay va bé
sung bang ngudn san xuat tir ban dia thi nganh cao su Viét Nam bj anh hwdng nghiém trong.

Theo tim hiéu 4 quéc gia nhap khau cao su thién nhién hang dau thé gidi la Trung Quéc, Malaysia, My va
Nhat Ban véi lvgng nhdp khau chiém 66% tong san lwong xuat khdu cac nudce thi phan 1dn cao su nhap
kh&u la loai SVR 10 va SVR 20 |a loai dung dé sdn xuat I6p xe 6 td. Nhin sang Théi Lan |a qudc gia san xuat
cao su I&n nhat thé gidi cho thay nudc nay dap (ng t6t nhat cac loai cao su cla cac nwdc nhap khau. Theo
t6 chirc Nghién cru cao su qudc té (IRSG) thi tdng nhu cau cao su thién nhién vao ndm 2020 khoang 15
triéu tn trong do c6 11 triéu tAn dung dé san xuét 16p 6 to, chi cé khodng 150 ngan tan nhu ciu véi loai cao
su SVR 3L. Viéc Viét Nam tap trung san xudt SVR 3L s6 lvgng I&n s& gay ra tinh trang du thira va sy 1é
thudc qua 1&n vao ngudn cau tir Trung Qudc 1a mét bat lgi trong su canh tranh trén thi trudng toan cau.
Dé giai quyét van dé nay can co gidi phap dai han va chién lugce phat trién chu ky dai tir 5 ndm tré 1én va
hién tai tap doan cao su Viét Nam dang cé nhirng gidi phap thay déi trong nhirng ndm téi. Ngay trong giai
doan kho khan cla nganh ciing cé thé xem la mét co hdi dé nganh cao su trong nudc tai co cau, quy hoach
téng thé va dinh huwéng phat trién madi cho phl hop tinh hinh twong lai hon.

lll. Hoat ddng cac doanh nghiép niém yét

C6 khodng 6 doanh nghiép cao su dang niém yét trén san. Trong 6 doanh nghiép nay thi cé hét 5 doanh
nghiép c6 c¢d déng I&n cd phan chi phdi bdi tdp doan cao su Viét Nam VRG. Doanh nghiép con lai TNC
thuéc UBND tinh Ba Ria ndm gitt 51%. Cac doanh nghiép ndm gilt b&i tap doan cao su Viét Nam déu co
lwong von hda khd I&n va hoat dong kinh doanh cling kha hiéu qua. Nha dau tu nuéc ngoai cling kha quan
tdm dén nganh nay khi 3 ¢ phi€u TRC, DPR, PHR déu c6 ty 1é ndm gilt khéi ngoai trén 20% va déu la
nhitng cd phiéu cé EPS thudc loai cao nhat trong nganh cao su. Dac diém chung cia nhédm c6 phiéu nganh
cao su la du thj trwong cao su chung rat khé khan nhung hau nhu khéng doanh nghiép nao bj 16 va EPS mdi
ndm ludn tir trén 3000-5000 VND. T8c dd tdng trwdng gid c6 phi€u nhdm nganh cao su trong 3 ndm gan
day chi khodng 10%-20% va dic biét |a thanh khoan kha thap do ty 1& ndm gilt nha nudc kha 16n.

PHR VRG 69% 78.49 2182.02 4,681 19.8%
DPR VRG 59.81% 40.12 1645.12 7,177 25.3%
TRC VRG 61.80% 29.12 91161 6,038 20.3%
HRC VRG 55.06% 17.26  681.81 3,089 5.3%
TNC UBND Ba Rja 51% 19.25  225.22 765 2.9%
BRC VRG 48.85% 12.37 | 124.99 1,290 0.2%

Trudec tinh hinh khé khdn chung cla nganh vé hoat ddng xuat khau sut giam va c3 gia cao su giam d3 anh

huwéng nghiém trong dén két qua kinh doanh cta cac doanh nghiép niém yét khi cd 6 doanh nghiép déu
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khong thé dat ky vong ké hoach ndm va két qud mdi nhat 9 thang dau ndm d8u gidm manh so véi cung ky.

Hai doanh nghiép I&n nhat PHR va DPR déu gidm lgi nhuan dén -37%.

Doanh thu 9 thang 2014

Doanh thu 9T 2014 (ty VND)
1141

912
709.2
627.9
431.47
342.7, 320.25
151249.64
I =
BRC TNC

m DT 9M2014 mDT9M2013

Loi nhuan 9 thang 2014

Lo nhudn 9T 2014 (ty VND)
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194.2
149. 143.5 150.67
48.21
I I 36.5 31.47
12.27 39 12.2

TRC HRC BRC TNC

mLN9M2014 m=LN9M2013

PHR - Cao su Phwéc Hoa:

Cao su Phudc Hoa la doanh nghiép c6 vén hda I&n nhat trong nhdm cdc doanh nghiép cao su niém yét.
Trong 9 thang dau ndm PHR khai thac dugc 12 nghin tan, chi dat 65% ké hoach dé ra va tiéu thu dwoc 21.2
ngan tan, dat 74% ké hoach, gid ban binh quan 42.4 triéu d6ng /tan — thap hon gid ké hoach du kién 1a 45
triéu. Trong quy 3 gia ban ti€p tuc giam con 38.4 triéu déng/tan giam -23% so vdi cung ky. Day la nguyén
nhan chinh khién lgi nhuan 9 thang cta PHR giam 37%. Dy ki€én quy 4 cong ty sé khai thac hon 6,500 tan
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cao su, muc tiéu lgi nhuan truwdc thué khoang 27 ty dong va du kién diéu chinh k& hoach kinh doanh 2014
doanh thu 1356 ty va loi nhuan trwdc thué 207 ty déng. Ty |é tra cd tire theo k& hoach dugce diéu chinh 13
20%.

PHR vira thodi hét gan 2 triéu c6 phi€u GTA ma cong ty nam gil. Ngoai ra sdp tdi PHR con tiép tuc thodi
vOn 19.8% tai CTCP Dau Tu Sai Gon VRG va 4% CTCP Céng nghiép & XNK Cao su. Viéc thodi vén s& mang lai
dong tién Ién gitp cdng ty tap trung vao hoat déng kinh doanh chinh.

EPS forward cla PHR du phdng ndm nay khodng 2,000 déng va PE hién tai dang & mirc 13.9. Dya vao két
qua khdng may kha quan ndm nay kha nang gia cd phiéu PHR s& con anh hudng trong thoi gian tdi.

PHR 2010 2011 2012 2013 Q3.2014
PE 6.8
P/bv 1.08
KLCPLH (Triéu) 81.3 81.3 81.3 81.3 78.49
Vén héa (Ty VND) 2,260 2,260 2,260 2,260 2,182
S& hitu nwdc ngoai - - - 19.8% 19.8%
EPS (VND) 6,177 10,118 7,863 4,571 4,200
Book Value (VND) 15,798 21,667 25,360 26,507 25,733
Tién / No ngan han 0.5 0.64 0.59 0.74 0.72
Vay dai han / Tai san - - 0.01 0.06 0.08
ROE 41.11% 54.01% 33.44% 17.63% 17.26%
ROA 24.06% 30.50% 20.49% 11.34% 11.35%

DPR Cao Su Péng Phu

DPR ciing phai diéu chinh ké hoach kinh doanh 2014 tir mic lgi nhuén trudc thué tir 249 ty déng con 190
ty déng. Loi nhudn 9 thang cla DPR cling con c6 149 ty déng so vd&i 236 ty nam 2013. Giad ban binh quan ca
ndm cao su chi con 38 triéu /tan va gan cham murc gid thanh. Tuy nhién cé thé thay tinh hinh trong nam
2015 c6 thé s& cai thién va DPR van duy tri hoat dong kha tot. Vira qua HDQT clia DPR d3 thdng nhat gia
tdng dau tw vao mot sd cdng ty con va cdng ty lién két:

Véngépbd  Vén gop sau Ty 1& S& hiru

sung tang sau khi ting von
CTCP k¥ thuat cao su Péng Phi 16 138.3 76.8%
CTCP gb Bong Ph 17.3 33.31 66.6%
CTCP KCN B3c Dong 20.4 51 51%
CTCP cau su Dau Tiéng — Lao Cai 20 60 15%

Gia cd phi€u DPR d3 gidm con 41 ngan dong, khong dang ké so véi gid dinh 46 ngan dau nam. V&i muc tiéu
lgi nhuén diéu chinh, EPS cd ndm cQa DPR cé thé dat 4,200 va PE forward dang & murc 9.7. Dy kién ty 1é
chia c6 ttrc clia DPR van gitt nguyén & mirc 30% va dot 1 chi trd cd tirc vao thang 12.2014 khoang 15%. Vé

dai han DPR van |a c6 phiéu t&t dé nam gitt.
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DPR 2010 2011 2012 2013 Q3.2014
PE 5.71
P/bv 0.8
KLCPLH (Triéu) 43 43 43 43 40.12
V6n héa (Ty VND) 1,763 1,763 1,763 1,763 1,645
S& hitu nwdc ngoai - - - 25.3% 25.3%
EPS (VND) 9,165 18,663 12,552 8,580 7,177
Book Value (VND) 28,543 44,421 50,697 53,456 51,156
Tién / No ngan han 1.49 2.98 2.76 2.66 2.55
Vay dai han / Tai san 0.02 0.01 0.01 0.02 0.05
ROE 37.62% 51.16% 26.39% 16.48% 12.80%
ROA 26.97% 39.09% 20.56% 12.00% 9.41%

TRC Cao su Tay Ninh

Cao su Tay Ninh ciling vira cdng b6 Igi nhudn quy 3 dat 30 ty dong va Iy k& 9 thang dat 98 ty dong loi
nhuan sau thué. Nghi quyét HDQT mdéi day cling diéu chinh k& hoach kinh doanh 2014 v&i doanh thu 551
ty déng va loi nhuan trudc thué 64.8 ty dong tuong (ng véi mirc giam 24% va 53% cua k& hoach truwdce do.
Chung tdi chua hiéu ly do TRC gidm k& hoach kinh doanh ndm nay vi so vé&i cac doanh nghiép khac thi TRC
d3 gan hoan thanh k& hoach dé ra hdi dau nam. Gid ban cao su trong 9 thang cda TRC binh quan dat 42,96
triéu déng/tan, 1a mirc gid kha cao so vdi cac doanh nghiép khac. Cong ty d3 khai thac khoang 10,5 nghin
tan trong 9 théng, twong &ng 71% k& hoach ndm va tiéu thu san phdm dat 13 nghin tdn, &ng v&i 60% ké

hoach.

Hién tai cong ty dang dung tai san tai cong ty me thé chip dé tién hanh vay vén han mirc 132 ty dong dé
dam dam bao ngudn vén dau tu md rdng cho céng ty con Tay Ninh Siém Riép tai Cambodia. Sau khi két
thuc du 4n cong ty sé dung gid tri tai sdn dy an tai Cambodia dé thay thé tai san thé& chap cla cdng ty me.
Ngoai ra cong ty Cdng ty dang thuc hién Dy dn xdy duwng day chuyén sdn xudt mu td RSS, céng suat 1.000
tan/nam, tai Nha may ché bién B&n Cui, vdi chi phi 8 ty dong.

Gia cd phiéu TRC hién dang & murc 31k, hién |a gid thap nhat trong 2 ndm gan day.

TRC 2010 2011 2012 2013 Q3.2014
PE 5.18
P/bv 0.65
KLCPLH (Triéu) 30 30 30 30 29.12
Vén héa (Ty VND) 939 939 939 939 912
S& hitu nwdc ngoai - - - 20.3% 20.3%
EPS (VND) 9,154 17,169 11,807 7,663 6,038
Book Value (VND) 25,580 37,569 43,830 46,812 48,250
Tién / No ngan han 1.71 2.15 4.72 1.67 2.17
Vay dai han / Tai san 0.02 0.01 - - -

ROE 39.35% 54.38% 29.01% 16.91% 12.49%
ROA 29.75% 40.78% 23.98% 13.46% 10.28%
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HRC Cao su Hoa Binh

Céng ty CP Cao su Hoa Binh vira céng bd két qua kinh doanh quy 3 vdi mang doanh thu ban hang dat
khoang 33 ty dong, giam 74% so v&i Q3.2013. Mang xuat khau cla cdng ty giam manh tir 71 ty con 8.5 ty
ddng va ngudn thu chd yéu dén tir doanh thu trong nwdc nhung doanh sé cling giam khoang 57%. Do céc
hoat dong déu suy gidm nén Igi nhudn thuan tir hoa ddng kinh doanh chi dat 85.5 triéu déng. Lgi nhuin
ndm nay cla HRC ch( yéu dén tir viéc thanh ly ciy cao su mang vé khoang 39.6 ty ddng trong 9 thang dau
nam. Liy k& tir dau ndm dén nay loi nhuén cba HRC dat 36.5 ty . EPS 4 quy gan nhat dat 3,089 déng/ c6
phiéu, PE hién tai & mirc 12.8.

HRC 2010 2011 2012 2013 Q3.2014
PE 12.79
P/bv 1.39
KLCPLH (Triéu) 17.26 17.26 17.26 17.26 17.26
Vén héa (Ty VND) 682 682 682 682 682
S& hitu nwdc ngoai - - - 5.3% 5.3%
EPS (VND) 5,515 7,424 5,148 3,769 3,089
Book Value (VND) 23,778 26,466 28,060 29,316 28,474
Tién / No ngan han 0.32 0.29 0.84 1.1 0.76
Vay dai han / Tai san 0.02 0.06 0.12 0.19 0.25
ROE 24.42% 29.55% 18.88% 13.14% 10.75%

ROA 20.28% 22.83% 13.91% 9.59% 7.77%
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Khuyén céo

Chung téi chi st dung trong bdo cdo ndy nhi¥ng théng tin va quan diém duworc cho ld ddng tin cdy nhét, tuy nhién ching
téi khéng bdo ddm tuyét déi tinh chinh xdc va déy du cda nhitng théng tin trén. Nhitng quan diém cd nhén trong bdo cdo
ndy dé duoc cdn nhéc cén thén dwa trén nhifng ngudn théng tin chung téi cho la tét nhét va hop ly nhét trong thoi diém
viét bdo cdo. Tuy nhién nhitng quan diém trén cé thé thay déi bét ctt luc ndo, do dé chiung téi khéng chju trdch nhiém
phdi théng bdo cho nha déu tw. Tai liéu nay sé khéng dwoc coi Id mét hinh thire chdo bdn hodc 16i kéo khdch hang déu tw
vao bdt ki c6 phiéu ndo. Céng ty SBS ciing nhuw cdc céng ty con va toan thé cdn bd céng nhén vién hodn toan cd thé tham
gia dau tw hodc thuc hién cdc nghiép vu ngdn hang déu tw déi vdi cé phiéu dwoc dé cdp trong bdo cdo nay. SBS sé khéng
chju trdch nhiém vdi bt ki théng tin ndo khéng ném trong pham vi bdo cdo nay. Nha déu tw phdi cdn nhdc ki lwéng viéc
st dung théng tin cling nhung cdc du bdo tai chinh trong tai liu trén, va SBS hodn toan khéng chju trdch nhiém vdi bat
ki khodn 16 truwc tiép hodc gidn tiép ndo do st dung nhitng théng tin dé. Tai liéu nay chi nhdm muc dich lwu hanh trong
pham vi hep va sé khéng dugc cbng bé réng réi trén cdc phurong tién truyén théng, nghiém cdm bét ki sw sao chép va
phén phéi lai déi vdi tai liéu nay.

Cong ty c6 phan chirng khoan Sai Gon Thwong Tin (Hi s&)
278 Nam Ky Khdi Nghiia, Quan 3 TP HCM Viét Nam
Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957 www.sbsc.com.vn
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