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Cac moc su kién chinh
23/05/1960 Nha may cao su sao vang dugdc thanh lap
27/08/1992 DG6i tén thanh cdng ty Cao Su Sao Vang
24/10/2005 Chuyén d6i sd hitu thanh cong ty c6 phan Cao Su Sao Vang vdi von diéu 1é ban
dau xap xi VND 49ty

07/12/2006 Tang von diéu 1é 1én 80 ty dong
02/2007 Tang von diéu 1€ [an 2 1én 88 ty
06/2007 Tang von diéu 1é [an 3 1én 108 ty
07/09/2009 Pugc chinh thdc niém yét trén san HOSE
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Bi€u d6 gia c6 phiéu MCK trong vong 01 ndm qua

Nganh Cao su

Nguén: VinaCorp.net

Théng tin c8 phiéu (01/10/ 2009)

MCK: SRC

San giao dich: HOSE

Gia c8 phiéu: VND 70.600

Téng KL niém yét: 10,8 triéu cd phiéu

KL dang luu hanh: 10,8 triéu c6 phiéu

Téng gid tri v6n hoa thj trudng: 762 ty VND

Gia cao nhat trong 52 tuan (OTC) : 70.600 VND
Gia thdp nhat trong 52 tuan (OTC) : 5.000 VND
Thay d8i gia trong 3 thang: 101.72%

Thay ddi gid trong 6 thang: 253%

Khdi lugng giao dich binh quan 30 ngay: 224.764,3

Nudc ngoai dugc phép mua: 49%

Cdng ty cd phan cao su sao vang

Nhan dinh khai quat

Dua trén ban bdo cdo téng quat, hoat ddng kinh doanh
clia SRC nlra dau ndm 2009 tién trién hon rat nhiéu véi
nam 2008 va 2007. Tinh dén hét thang 6, cong ty da hoan
thanh dugc 52% ké hoach doanh thu va 183% ké hoach
Igi nhuan. Hon nita, cung véi nhithg yéu té khach quan
nhu uvu dai von vay, ngudn nguyén liéu gid ré va su phat
trién clia nganh va nén kinh té€, SRC dudc du doan s& dat
Igi nhuan 100% trén von diéu |é.

Théng qua cdc du an sdp trién khai va sé& trién khai cdng
ty cé k& hoach dich chuyén co sdu san phdm, nang cao
day chuyén cong nghé va bat dong san cho thué van
phong vao nhitng nam téi, SRC hra hen mang lai mdc
sinh I3i cao cho nha dau tu.

Cong ty c6 thé manh canh tranh khi la mét trong 3 cong
ty chiém linh thi trudng san xuat sam I6p Viét Nam va la
cong ty duy nhat san xuat 16p may bay dau tién tai Viét
Nam. Ngoai ra, cung vdéi nhitng yéu t6 khach quan nhu
viéc Trung Qudc bi danh thué nhap khau vé xe haoi va vo
xe tai hang nhe tUr 4% |én 35% vao cudi thang 9 sé la co
hdi khdng nhd cho SRC ddy manh xudt khdu va tdng do-
anh thu.

Dua vao nhitng yéu t& néu trén, SRC dugc du dodn 1a cb
phi€u tiém nang déi véi cac nha dau tu

Chi tiéu tai chinh

Nudc ngoai dudc phép s hitu: 49% Chi tiéu

H1 2009

2008

2007

3 N >
TV 18 tra 8 téc n¥m 2009: 12% Tong tai san

502,271,625,150

558,385,928,163

473,148,984,845

D h th
C6 d6ng Ion: Téng Cong Ty Hoa Chat Viet Nam o3 ' | ooo can o0 el 920,292,030,629  896,134,836,729
Linh vuc kinh doanh chinh LN thuan
HDSXKD (VND)| 40,255,244 754 295,991,925 22,593,312,124
e San xuét va kinh doanh cac sadn pham
Cao su LNST(VND) | 35 531 415,876 793,539,889  26,020,732,260
. S6 | CP 10,800,000 10,800,000 10,800,000
e Kinh doanh XNK vat tu thiét bi may méc, [~ o0
hoa chat cho nganh céng nghiép Cao su EPS 3,289.95 73.48 2,409.33
e Ché tgo, mua ban may méc thiét bi phuc [P/E 12.77 N/A N/A
vy nganh Cao su
PO . . R . |BVPS
e Cho thué ca hang, van phong, nha 16,130.01 13,119.10 14,259.56
xwdng kho bai... P/B 2.60 3.20 2.95
ROE 20.23% 0.55% 16.61%
Phong Phén tich Piu tu ROA 7.07% 0.14% 5.50%)
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| TN HOAT DPONG DOANH NGHIEP Il |

Khai quat vé doanh nghiép

San pham

Ty h th . A A L mm a st u e a o ia
y trong doanh thu SRC la mot trong ba doanh nghiép hang dau san xuat sam I6p & Viét

Nam, cung cap cac loai sam I6p va la doanh nghiép duy nhat san
xudt dugc I6p may bay. Doanh nghiép con bat dau san xudt 16p 6td
cho xe van tai cé trong tai I6n (tir 12 tan trd 1én) bdi vi nganh hang
0 t6 mang lai Igi suat Igi nhuan I8n so véi cac mat hang xe may va
xe dap (58% téng doanh thu). Hién tai, mat hang sém, yém, I6p 6td
chi chiém 30% thi phan trén thi trudng toan quéc con mat hang
sam, yém, 16p xe dap chiém 40% thi phan toan quéc

@ Lép+sam xe dap

m Lép+sam xe may
O Sam I6p may bay
O Lép+sam+yém 6td
m Cao su ky thuat

@ DT khac Vé cd cdu sdn phdm, doanh nghiép cé 4 loai mat hang chu luc: 16p,
sam, bang tai va cao su ky thuéat. Trong do, 16p va sam la hai mat
hang mang lai doanh thu I6n nhat va th( hai cho céng ty (75% va
20.09% nam 2008). Doanh thu con lai thudc vé cao su ky thuéat va

58.94,
58%

cac san pham khac.
Ngudn: Ban cao bach . < o
Thi trueng tiéu thu

Cong ty c6 hé thong phan phdi trai rong trén 3 mién vdi 130 dai ly

Gia nguyeén lieu ty nhien tr ngay c8p 1 v8i 7 xi nghiép, trong d6 3 xi nghiép chuyén san xuét s&m, 16p

01/2009-09/2009 céAc loai va 4 >£|' nghAiép \cc‘)n lai c6 nhiém vu cung,cé'p nang lugng,
dién, cao su ky thuat va luyén cao su. Cong ty co 3 chi nhanh tai

2500 Thai Binh, Pa Nang va H6 Chi Minh.
2500 Thi trudng tiéu thu san phdm chinh cua SRC la thi trudng trong
2000 nudc. Hién tai, cong ty chua xuat khau sang nudc khac nhung do la

1,500

muc tiéu hudng tdi cua doanh nghiép trong tuong lai. Khach hang

chién lugc ctia SRC hau hét la cong ty Viét Nam. HGp dong ma SRC

dang thuc hién mang lai gia tri du kién trong nam 2009 chua yéu la
RN mat hang 6t6, xe dap xe may.

o & & O
b o = & o = s ) 5
Foa @ W S Y

1,000

500

Ngubn: Hiép hdi cao su Viét Nam  Nang lu'c san xuat

Theo cbng sudt thiét k&€ hang ndm cbng ty cé kha ndng cung cép
cho thi trudng 4.000.000 bd sam I6p xe dap, 500.000 bo sam IGp
otd, 1.200.000 bd 16p xe mady. Cé thé ndi, cdng nghé cla SRC cd

trinh d cdng nghé ngang bang véi cac cdng ty cung nganh nhu
Ty trong khéan muc chi phi so DRC, CSM. Hién tai, c6ng ty cé cdc du an nham tdng cudng va md

véi DTT 6 thang-2009 rong day chuyén san xuat.
Nguyén vat liéu san xuat

2.82, 3%
. Chi phi nguyén vat liéu chiém ty trong kha I6n trong cc cdu gia
/2-14’2@ thanh san pham, khoang 70-75%. Do vay, su bién dong gid nguyén
83.9. 92°% 277 39 liéu anh hudng rat 16n dén hoat dong san xuat cda cong ty. Cao su
v (1] . 3

thién nhién la nguyén vat liéu duy nhat cé ngudn gdc trong nudc con

cac thanh phan khac hau hét phai nhdp kh&u. D€ duy tri ty suét Igi

nhuan trén doanh thu, SRC lap phuong an du phong diéu chinh gia

B Giévén hang bén bén sén Phé"m tu’gng ’ng V(‘5'i mtr‘c té,ng giam cua gié n‘guyén‘vét lieu
L can cu vao tinh hinh thi trudng va cac doanh nghiép cung nganh.

@ Chi phi lai vay

O chi phi ban hang

O chi phi quén Iy doanh nghiép

Ngubn: Ban cao bach

Phong Phéan tich Pau tu Trang 3
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HOAT PONG DOANH NGHIEP

% thi phan trén thj trweng toan quéc

43%
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Ngubn: Ban cdo bach
Co ciu diéu lé tai 01/07/2009
25.08%
@ Téng cong ty Hoa
ChatWN
! mCb déng dac biét (
HBQT,BTGD, BKS,
KTTg
21.49% 0O CBCNV trong Cty

2.43% 2 4a .
° 0O Co ddng ngoai cty

Ngudbn: Ban cdo bach

Thi phan- ddi tha canh tranh

Thi trudng sam 16p Viét Nam hién dang dudc chiém linh bdi 3
doanh nghiép thanh vién cia TCT Héa Chat Viét Nam la CTCP
Céng Nghiép Cao Su Mién Nam (CSM), CTCP Cao Su ba Ndng
(DRC), CTCP Cao Su Sao Vang (SRC). Tuy nhién, moi cong ty
huéng vao thi phan riéng: CSM huédng manh vao thi trudng sam
I6p xe may, xe tai nhe; san phdm chinh ctia DRC la xe tai ning
va xe chuyén dung, trong khi SRC tap trung vao thi phan xe dap.
Tuy nhién, cdng ty dang chuyén dan sang thj trudng 6té va xe
may.

Ngoai cac doanh nghiép trong nudc, SRC cling phai canh tranh
v3@i doanh nghiép nudc ngodai. Nha may san xuat I6p xe Kumho
Tires Viét Nam tai Khu Cong Nghiép My Phudc 3, tinh Binh
Duong cé nang suat dat 3.150.000 I6p/nam san xuat mat hang
chinh la 16p xe Radial cho xe khach va xe tai nho. Pay chinh la
déi thu canh tranh nang ky khoéng chi riéng véi SRC.

Ty lé sé hitu

V@i viéc ndm gilt 51% c6 phan, TCT Hda chéat 1a cdng ty me cua
SRC. Hién tai, c6 ddng cla céng ty hdu hét la nha dau tu trong
nudc. Cong ty chua co doi tac chién lugc ma chi thiét 1ap moai
quan hé lién doanh, lién két vdi xi nghiép ban |é xang dau cla
cébng ty Xang Dau khu vuc. Ngoai ra, cong ty con lién doanh
thanh 1&p Cdéng ty c6 phan Phillips Carbon Black Viét Nam san
xuat than den vai ty |€ dong gdp 7% von diéu |é.

Theo quy dinh ctia Nha nudc, nha dau tu nudc ngoai cd thé ndm
gilr t6i da 49% tdng s6 cd phiéu dang ky giao dich cua t6 chirc
phat hanh. Do d6, td chiic va cd nhan nudc ngoai cé thé ndm gilt
s8 lugng cd phiéu SRC ngang bdng véi nha dau tu trong nudc.

Trién vong va k& hoach tuong lai

V@i viéc chuyén dich co cdu san phdm sang mat hang 6t va xe
may, cong ty dat ra ké hoach dau tu khoang 160 ty dong cho
viéc nang cap day chuyén san xuat sam IGp 6t6 tir 500.000 Ién
800.000 b6/nam vdi gia tri dau tu khoang 120 ty dong. Ngoai ra,
cbng ty sé mua thém thiét bi nang cap cong suat cua san xuat
I6p xe may tir 1,2 triéu 1én 2,5 triéu chi€c/nam va cong sudt san
xuat sam xe may tu 7 triéu |én 10 triéu chi€c/nam vdéi gia tri
khoang 30 ty dong. Nguon von thuc hién du an la ngudn von vay
thuong mai két hgp nguodn thué tai chinh va von d6i ng cua
cdng ty khoang 30%. Tuy nhién, céng ty chua cu thé thdi gian
thuc hién du an.

Trong chién Iugc phat trién trung va dai han, céng ty du kién di
dd&i khu vuc san xudt cla cong ty dén dia diém khac dé xay dung
khu trung tam thuong mai, vdan phong va nha & cao cdp tai dién
tich dat 6.3ha tai 231 Nguyén Trai. Viéc cho thué van phong va
nha & cao cdp sé |a ngudn tadng Igi nhudn dang k& cho SRC.

Phong Phan tich Pau tu

Trang 4
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Danh gia chi tiéu tai chinh
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Ngudbn: Béao cdo tai chinh céng ty

Hé so kha nang thanh toan:

Mdc du cac chi s6 thanh todn trong ngdn han cia SRC trong ndm
2006,2007 va 2008 khdng tét 1dm ( cac chi sd déu dudi 1) nhung
trong nlra dau ndm 2009 chi s& nay dugc cai thién dang ké. Kha
ndng thanh todn ngadn han ndm 2008 thdp han 2007 la do thi
trudng tién té Viét Nam cd nhiéu bién déng trong nam 2008, lai
suat ngan hang lién tuc tang cao, bién d6 ty gida dugc diéu chinh 2
[an da lam cho I&i suat phai trd ngan hang va chénh léch ty gia
tang cao. biéu dé lam anh huéng dén kha nang thanh todn ciing
nhu Igi nhuan nam 2008. Tuy nhién, cac chi s6 chua phai la dang
bao dong va nguyén nhan chd yéu la do khach quan nén chua
phan anh chinh xdc kha ndng thanh toan cua cdng ty trong ngén
han.

Vé kha nang thanh toan nhanh, chi sé cdc nam cua SRC kha thap,
diéu nay phan anh thong qua hang ton kho cia SRC la kha Idn,
dac biét la nam 2008, khi doanh thu tang 3% nhung hang ton kho
tdng dén gan 37%. Ngoai ra, nd ngan han clia SRC la kha 1dn,
diéu nay da dudc phan anh thong qua chi tiéu kha nang thanh
toan ngan han cla SRC déu dudi 1. Tuy nhién, chi tiéu nay da
dugc cai thién dang k& trong nlra dau nadm 2009, khi kha nang
thanh toan nhanh nam 2009 tang gap d6i nam 2008.

Chi tiéu H1 2009 2008 2007 2006
Kha nang thanh toan ngan han 1.105 0.861 0.962 0.724
Kha nang thanh toan nhanh 0.499 0.212 0.337 0.206

Hé so6 nang luc hoat dong:

Chi s6 vong quay tai san va vong quay hang ton kho cé cung xu
hudng la tang trong nam 2007 va giam vao nam 2008. Nguyén
nhan la do SRC cé k& hoach niém yét trén san GDCK HO6 Chi Minh
nam 2009 nén cbng ty tdng manh ngudn tai san cda minh trong
ndm 2008 va dau 2009, dan dén vong quay tai san giam di rd rét.
Mac du vong quay tai san va vong quay hang ton kho cua SRC con
khiém tGn so v@i cac cong ty cung nganh nhung hai hé s6 nay la
khdng qud th&p va tuong ducng véi hé sé clia cac cdng ty chuén bi
niém yét trén san giao dich chirng khoan.

Hé sé ning luc hoat déng | Pon vi |H12009| 2008 | 2007 | 2006
Vong quay téng tai san lan 1.005 | 1.656 | 1.897 1.037
Vong quay hang tén kho lan 3.05 3.784 | 4.971 2.726
Phong Phéan tich Pau tu Trang 5
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Danh gia chi tiéu tai chinh (ti€p) -
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Ngudbn: Bao cdo tai chinh céng ty
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Ngubn: Bao cdo tai chinh céng ty

Co cau von

Nhin chung, c6ng ty vay nd nhiéu, chd yéu la vay ng ngan han, chiém hon
80% trong 2 nam lién ti€p 2007 va 2008. Cong ty vay ng dan trai qua
nhiéu ngan hang thuong mai, trong dé vay nhiéu nhat tai ngan hang Cong
Thuong, chi nhanh B8ng Pa (52 ty). Tuy don by tai chinh cao trong viéc
st dung nhiéu ng, thach thic cong ty dudng dau vdi nhiéu rui ro nhung
cling 1a co hoi dé kiém dudc nhiéu Igi nhuén. Hon nifa, cd cdu vén néu trén
la nam trong chién luge tdng ngudn vén cla cdng ty trude khi [én san

Hé so sinh Ioi:

Nhin vao bang téng két, chi s6 Igi nhudn gdp/doanh thu cua 3 cdng ty
cung nganh la tudng duong nhau, nhung chi s6 LN HDDSXKD/DT da bat
dau c6 dau hiéu khac nhau, diéu nay phan anh SRC bd ra moét chi phi
khéng nhd dé phuc vu viéc ban hang. So sanh v3i DRC, chi s§ sinh I8i cla
CSM va SRC hau nhu tuong dudgng nhau va thap haon so véi DRC. biéu nay
c6 thé ly gidi l1a do co cdu san phdm cua DRC manh vé sdm I6p cho dong
xe & td ddi véi san phdm cb ty suét Igi nhuén cao, trong khi mdt hang
chinh cua SRC, CSM la sam I6p xe dap va xe may.

Tuy nhién, cac chi s8 nlra ddu ndm 2009 cb su cai thién dang ké so véi
nam 2008. Vi du nhu: LNST/doanh thu tang tir 0.09% Ién 7.04%, ROE
tang t&r 0.55% |én 20.23% trong ntfa dau nam 2009. Lgi nhudn tang dot
bién trong nira ndm 2009 phai ké dén hai nguyén nhan chinh: th& nhét gia
cao su thién nhién giam manh so v8i nam 2008, trong khi gid ban san
pham voé xe gidm cham va muc gidm khéng nhiéu. Thir hai, nh& ¢ ché hd
trg 18i sudt, chi phi tai chinh clia ca ba céng ty giam dang ké.

Do dd, trong nlra ndm dau 2009, EPS tdng manh t&i VNP 3.290/cd phiéu
va P/E (dua trén gid khdi diém khi bt ddu niém yét la VNP 42,000/co
phi€u) la 12.77, cao nhat so vdi hai céng ty cing nganh. Diéu d6 khdng
dinh tiém nang sinh IGi cia céng ty mang lai la rat I6n cho nha dau tu
trong nam 2009 cling nhu cac nam vé sau.

Pon Quy' lll wée tinh 2009 H1 2009 2008 2007
Hé sd sinh Igi vi SRC DRC CSM SRC DRC CSM SRC DRC CSM SRC DRC CSM
Lgi nhuan gép/ DT % 15.34 29.25 23.64 16.06 27.11 23.72 9.76 12.17 | 11.59 | 11.05 12 14.46
LN HDSXKD/ D.thu % 7.62 20.35 10.68 7.97 19.49 10.69 0.03 8.00 0.22 2.52 8.30 3.95
LNST / Doanh thu % 6.75 20.35 13.45 7.04 19.63 9.49 0.09 4.01 0.42 2.90 6.06 4.09
ROA % 10.60 41.15 28.06 7.07 29.19 10.49 0.14 8.43 0.78 5.50 12.13 8.16
ROE % 30.16 58.13 45.57 20.23 48.65 27.89 0.55 | 23.90 3.29 16.61 33.97 30.14
EPS 5,417.59(18,134.99| 4,200 |3,289.95| 11,361.80[4,206.04| 73.48 |2,388.89| 448.45 |2,409.33| 5,435.23| 5,343.38
P/E 7.75 9.48 22.3 12.77 7173 9.99 N/A 70.33 N/A N/A 22.63| N/A
Ngudn: Bao cao tai chinh cac céng ty
Phong Phan tich Pau tu Trang 7
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Piém manh

A o
@ SRC ® |La mot trong ba cong ty chiém linh thi trudng Viét Nam vé san xudt I6p xe

® |3 cong ty con cla TCT Hoa Chat, nén sé co su hd trg vé vdn, ky thuét

® |acong ty di dau trong linh vuc san xudt I6p may bay

® CO6 maGi quan hé than thiét, chién lugc vdi nha cung cédp va khach hang

Diém yéu

®  Phu thudc vao ngudn nguyén liéu nhap khiu
® Thj trudng mdi chi cé thi trudng ndi dia, chua xuét khdu sang nudc khac
Co hoi
® MYy tang thué& nhap kh&u vd xe hai va vé xe tai hang nhe cla Trung Quéc tir 4% Ién
35% vao cubi thang 9 sé& 1a co hdi xudt kh&u cho céng ty
® Theo Quyét dinh 002/2007/Qb-BCT cua B6 Cong Thudng vé phé duyét Quy Hoach
phat trién nghanh céng nghiép xe may Viét Nam giai doan 2006-2015, day la diéu
kién thuan Igi cho nganh san xuét 16p xe phat trién
® V& ngudn nguyén liéu, san lugng cao su ty nhién clda Viét Nam sé giam san lugng
dé€ binh 6n gid, nhung dién tich cao su dang ma rdng tai Lao va Campuchia sé& tao
ra ngudn nguyén liéu 8n dinh va do dd, gid nguyén liéu dau vao s& khdng bién
dong nhiéu
® Nén kinh t& Viét Nam |a nén kinh t& dang phat trién nén nhu cau s dung cac san
ph&m tlr nguyén liéu cao su ngay cang gia tdng dang k&
® Uu dai v8n vay hd trg 4% cuta goi kich thich kinh t& va ngudn nguyén liéu gid ré
trong 6thang dau ndm cung tinh hinh kinh té& tiéu thu san phdm t6t da gidp cho
doanh nghiép dat dudc 50% téng Igi nhudn sau thué
Thach thirc
®  Xu thé toan cau hda va hdi nhap kinh té lam téng sirc ép canh tranh trong hoat dong
SXKD cua cong ty
®  Gia ca nguyén vat liéu van cé xu hudng tdng nén cong ty phai diéu chinh gia ban,
nén anh hudng dén sirc canh tranh clia cong ty
® Ty gid van con xu hudng bién ddng manh, dc biét ddng USD dudc du doan ting gid

Mat hang cha luc chi€ém thi phan I16n la sam 16p xe dap nhung mat hang nay ko
mang lai ty suat cao.

tri, gy anh hudng dén gia tri nhap khdu nguyén vét liéu clia céng ty
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| Nhén dinh déu tu .

Nhin chung, cac chi tiéu tai chinh ciia SRC dudc cai thién rat ré rét trong nra dau nam 2009 so vdi
nam 2008 va 2007. Hé s6 kha nang thanh toan va nang Iuc hoat dong tuy thap so vdi cac cong ty
cung nganh nhung tucong dudng véi cac chi s6 cua cdng ty chudn bi Ién san. Chi s& cd cdu v6n thé
hién cdng ty thuc hién chién lugc vay ngadn han dé tdng ngudn vdn trudc khi niém yét. Vi vay, chi s8
sinh I&i trong ndm 2007 va 2008 kha thap, nhung da tdng dang ké trong nlra ddu ndm 20009.

Theo udc tinh, cac chi s6 nay con ti€p tuc tang trong quy 3 nam 2009. Vi du nhu, EPS trong 2 quy dau
nam 2009 1a VND 3.290/ c6 phiéu va tang |én VND 5.417/c6 phi€u va ROE tdng tUr 20.23% lén
30.16% trong cung giai doan.

Khi so sanh SRC vdi CSM, hé s6 sinh I8i ctia SRC gan tudng dudng v8i CSM va giad khéi diém clia CSM
va SRC déu bang nhau (VND 42.000/c6 phiéu). Hién nay, gid cua CSM ngay 06/10/2009 tdng Ién VND
116.000/cd phiéu, g&p gan 3 Ian so vdi gid khdi diém. Vi thé, nha dau tu hoan toan cé thé ky vong gia
cua SRC ciing tang dén muc gia cua CSM.

Mac du chi s6 EPS cua DRC cao hdn so vdi SRC, nhung ROE va P/E cua DRC chi gap gan 2 so vdi hai
chi s& nay cua SRC. Hién tai, gid cua DRC ngay 06/10/2009 Ia VNP 166.000/cd phiéu. nén muic gid ma
SRC ¢4 thé ting Ién dén VND 80.000/cd phiéu. Vi vy, mic gid chao san VND 42.000/cd phiéu cé thé
coi la tuang d6i ré so vdi hai cd phiéu cung nganh dang dudc niém yét trén san.
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Khuyén céao sir dung

T4t ca nhitng thdng tin néu trong bdo cdo nay dd dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng ty C8 phan Chirng khodn Tan Viét
(TVSI) khong chiu bat ky mot trach nhiém nao d6i vdi tinh chinh xac cta nhirng thong tin dugc dé cép dén trong bao cdo nay. Cac
quan diém, nhan dinh, dadnh giad trong bdo cdo nay la quan diém cad nhan cla cac chuyén vién phéan tich ma khéng dai dién cho
quan diém cla TVSI.

Bdo cdo chi nham cung cdp thdng tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua, ban hay nam gilt chlrng khoan. Ngudi doc chi nén
st dung bao cdo phan tich nay nhu mot ngudn thong tin tham khao.

TVSI c6 thé c6 nhitng hoat déng hgp tac kinh doanh véi cac d6i tugng dudc dé cip dén trong bdo cdo nay. Ngudi doc can luu y
rang TVSI c6 thé cé nhitng xung dot Igi ich d6i vdi cdc nha dau tu khi thuc hién bédo cdo phan tich nay.

PHONG PHAN TiCH PAU TU

Trudng phong Phan tich Pau tu

TS Pham Thj Van Ha
Chuyén vién phén tich

Tran Thi Mai Anh anhttm@tvsi.com.vn

Trudng Tran Diing

V0 Lan Phudng

Phan Hoang Diéu

Luu Thi Huong

Lé Thuy Ngoc Khanh

Vi Thi Oanh
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