" ASEAN SECURITIES

"

Cong ty chimg khoan Déng Nam A

Khuyén nghi:

Gia ky vong (VND):

Gia thi trwdng
(10/08/2015):

Loi nhuan ky vong:

Théng tin ¢é phan

San giao dich: HOSE

Khoang gia 52

tuan (VND): 23.300 - 32.700

EPS 4 quy gan
nhét (VND): 2912

Gia trj s6 sach (VND): 46.034

KLGD binh quan

10 ngay: 20.700

e ’
%o sc?’.hu’u nwoéc 12,00%
ngoai:

SL c6 phiéu niém

£ 30.000.000
yét:

Vén héa (Ty dong): 747

Bién dong gia

10/14 12/14 03/15 06/15

Bao cao phan tich
Co6 phiéu TRC (10/08/2015)

CTCP Cao su Tay Ninh (HOSE)

Khuyén nghi:

Chung t6i tién hanh dinh gia cb phiéu TRC dwa trén phuwong phap dinh
gia théng dung 1a phwong phap chiét khau dong tién, chung t6i cho réng
gia hop ly cho TRC 1a 18.000 ddng/cp, thdp hon 28% so véi gia thi
trwdng. Khuyén nghi: Ban.

DPiém néi bat:

e TRC dang s& hi*u hon 7.000 ha cao su, hai nha may ché bién ma cém
va hai day chuyén ché bién ma ly tAm v&i may moéc va thiét bi hién dai.
San phadm cao su clia TRC dat chét lwong cao theo tiéu chuin quéc té.
San lwong tiéu thu clia Cong ty dwoc xuét sang cac thi trweng Indonesia,
Singapore, Han quéc, My, Trung quéc, Thé nhi ky.

e Hoat dong thanh ly cay cao su sé& déng gép dang ké vao loi nhuan rong
ctia TRC. Trong ndm 2014, TRC d4 thanh ly 447 ha cay cao su va thu vé
54 ty ddng loi nhuan. Dy kién trong n&m 2015, TRC sé thanh ly 229 ha dé
thay thé bang dién tich tréng maéi.

e San phadm méi sé gép phan ting doanh thu va lgi nhuan. TRC dang xay
dung dw an mé rong day chuyén ma t& cong suét ban dau 1.000 tén
/n&m, bang khodng 8% so véi tbng san lwong tiéu thu hién tai ctia TRC,
chi phi dau tw la 8 ty ddng. Theo TRC, cao su mu t& hién c6 nhu ciu cao
tai Viét Nam, bién lgi nhuan clia san pham nay ciing tét hon so v&i nhivng
san pham khac nhw SVR 3L va SVR 10.

e Dong luc cho sy téng trwdng dai han. Dy an dau tw cong ty Tay Ninh
Siém Riép tai Campuchia sé& giup TRC tang gap doéi quy mé hién tai. Mac
du TRC da dau tw rat nhidu vén, dy an nay chi cé thé tao ra lgi nhuan tiy
nam 2019, do do kha nang sinh I&i cia TRC sé giam sut trong mét vai
nam t&i méc du tiém nang ting trwdng clia cong ty |a rat cao.

o Thué xuét khdu véi mot sé mét hang cao su tw nhién gidm tir 1% xubng
0% ké tir ngay 2/10/2014.

e Doanh thu va lgi nhuan ctia TRC lién tuc sut gidm trong cac nam gan
day do gia cao su giam manh va hién chwa c6 dau hiéu phuc héi. Trién
vong tang gia clia cao su hién tai la khong cao.




Co cau s& hiru

Cé doéng Ty lé

S& hiru nha nwérc: 60,00%
S& hiru nwérc ngoai: 12,00%
S& hiru khac: 28,00%

Cé doéng

Cé doéng Ion Ty lé

Tap doan Cong nghiép 61,80%
Cao su Viét Nam

FTIF - Templeton Frontier 4,69%
Markets Fund

Balestrand Limited 4,63%

Thong tin lién lac

» Dia chi: Quéc 16 22B - Ap Pa
Hang - X.Hiép Thanh - H.Go6 Dau -
T.Tay Ninh

* Dién thoai: (84.66) 385 3606 - 385
3232

* Fax: (84.66) 385 3608

* Email: gtns@taniruco.com

* Website:
http://www.taniruco.com

e Cong tac dau tw 100% vén ra nwéc ngoai tai Cong ty phat trién cao su
Tay Ninh - Siém Riép con nhitng khé khan vé luat phap, bat cap béi cac
chinh sach méi ban hanh, van dé tranh chap dat... Tinh dén cudi nam
2014, TRC da dau tw 692,04 ty ddng vao cdng ty Tay Ninh - Siém Riép,
bang khoang 51% téng vén dang ky.

e Doanh thu va lgi nhuan gidm sau. Q2/2015, doanh thu thuan ctia TRC
dat 66,5 ty dong, gidm 27,13% so véi clng ky, dat 14,9% ké hoach nam.
Loi nhuan sau thué & mirc 1,4 ty ddng, giam 94,3% so v&i cung ky. Liy
ké 6 thang dau nam 2015, doanh thu thuan dat 151,8 ty déng; LNST dat
18,1 ty ddng lan lwot gidm 34,68% va 73,45% so véi cling ky ndm ngoai.

e TRC da thong qua ké hoach kinh doanh ndm 2015 gidm sau véi 446,9

ty dong doanh thu va 40,13 ty déng loi nhuan trwdc thué va ty 1é chi cd
tirc bang tién mat dw kién 13 15%.

Toéng quan:

Lich st thanh lap

e Thang 04/1945: Coéng ty C6 Phan Cao Su Tay Ninh tién than la dén dién
cao su clia Phap, dwoc Cach mang tiép quan Iy tén l1a Néng Truwéong
Quéc doanh Cao Su Tay Ninh.

e Nam 1981: Néng trwérng duwoc nang cép, 14y tén la Cong ty Cao Su Tay
Ninh.

o Ngay 27/03/1987: Téng Cuc Cao Su Viét Nam ky quyét dinh chuyén
Coéng ty Cao Su Tay Ninh thanh Xi Nghiép Lién Hop Cao Su Tay Ninh.

o Ngay 04/03/1993: Cong ty dwgc BO Nong Nghiép va Céng Nghiép Thuc
Pham ky quyét dinh chuyé&n Xi Nghiép Lién Hop Cao Su Tay Ninh thanh
Céng ty Cao Su Tay Ninh.

o Ngay 27/05/2004: Coéng ty chuyén ddi hoat ddng theo hinh thirc cong ty
TNHH mét thanh vién.

o Ngay 28/12/2006: Cong ty hoat ddng theo mé hinh ¢ phan véi vén diéu
l& ban d4u |a 300 ty ddng.

o Ngay 24/07/2007: Cb phiéu cliia cong ty dwoc niém yét va giao dich trén
san HOSE.

o N&m 2012: Trién khai dy an tréng cay cao su tai Vwong Québc
Campuchia.

e Tinh dén Q2/2015: Vén diéu |& cta cong ty la 300 ty dong.

Trang 2



Ban lanh dao

Ho vatén Chirc vu T/G gén bé
Ong Hra Ngoc Hiép CTHBQT 2011
Ong Lé Ba Tho TVHBQT 1983
Ong Nguyén Thanh Liém TVHDQT Boc lap
Ong Lé V&n Chanh TGB/TVHDQT 1981
Ong H6 Ngoc Tung Phé TGD 2013
Ong Nguyén V&n Hanh Phé TGD 2013
Ong Trwong Van Minh TVHDBQT/Pho TGD 1987
Ba Tran Ngoc An KTT 2013
Ong Bui Thanh Tam TBKS 1999
Ba D6 Thj Thanh Van Thanh vién BKS 1988

Hoat dong san xuat kinh doanh:

Nganh nghé kinh doanh:

e Trong dau tw, cham séc, khai thac, ché bién cao su nguyén liéu va tiéu

thu san pham.

e Kinh doanh céng nghiép héa chét, phan bén va cao su.

e Cua xé gb cao su, déng pallet va db dung gia dung.

e Kinh doanh cac nganh nghé khac theo gidy chirng nhan dang ky kinh

doanh ctia Cong ty.

Tinh hinh hoat dong san xuéat kinh doanh nam 2015:
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Két qua kinh doanh Q2/2015:

Doanh thu thuan ctia TRC Q2/2015
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e Q2/2015, doanh thu thuan ctia TRC dat 66,5 ty dong, gidm 27,13% so
véi cung ky, dat 14,9% ké hoach nam, do hoat déng kinh doanh g&p kho
khan.

e Loi nhuan gop bién & mic 4,8%, gidm manh so v&i mirc 18% cula cung
ky nam ngodi. Nguyén nhan la do gia cao su duy tri & mic thap va gia
vbn hang ban tang cao.

e Loi nhuan truwéc thué & mirc 2,4 ty ddng, giam 91,9% so véi cung ky,
dat 6% ké& hoach nadm. Loi nhuan sau thué & mic 1,4 ty dbng, gidm
94,3% so v&i cung ky. Trong ky TRC van c6 4,9 ty dong doanh thu tir
hoat déng tai chinh, chi phi tai chinh va chi phi ban hang phat sinh khéng
dang k&, chi phi QLDN gidm hon mét nira so véi cung ky, céng ty c6 l&i
1,53 ty ddng tr hoat dong lién doanh lién két nhuwng lai chiu 16 khac 3,44
ty déng trong khi cung ky hoat déng khac mang lai cho TRC khoan loi
nhuan gan 16 ty dong.

e Lily ké 6 thang d&u nam 2015, doanh thu thuan dat 151,8 ty déng; LNST
dat 18,1 ty déng lan lwot gidm 34,68% va 73,45% so v6i cung ky ndm
ngodi. Trong d6, san lwong khai thac dat 2.908 tan, dat 27,7% ké hoach
nam, tiéu thu san phadm dat 4.667 tAn hoan thanh 43,8% ké hoach nam,
gia ban binh quan dat hon 32,35 triéu déng/tan cao hon con sb ké hoach
nam 31,5 triéu déng/tan.

e Duoc biét, tai PHDCD n&m 2015, TRC da théng qua ké hoach kinh
doanh nam 2015 gidm sau v&i 446,9 ty ddng doanh thu va 40,13 ty déng
loi nhuan trwéc thué va chi 1é chi cd tirc bang tién mat dw kién 1a 15%.
Nhw vay cé thé thdy méc du KQKD ca 2 quy dau nadm 2015 kém kha quan
so vé&i cung ky, nhung véi mét ké hoach kinh doanh quéa than trong nén
két thuc ntra ddu nam TRC ciing da kip hoan thanh dwoc 57% ké hoach
LNTT cé nam 2015.

Cac chi tiéu tai chinh chu yéu:

Ty lé tai chinh Q2/2015 2014 2013
Tai san ngén han/Téng tai san 26% 33% 59%
Tai san dai han/Téng tai san 74% 67% 41%
No phai tra/Téng ngudn vén 13% 9% 27%
No phai tra/Vén chi sé hiru 14% 10% 38%
Vén cha s& hiru/Téng ngudn vén 87% 91% 73%
Thanh toan hién hanh 647% 561% 215%
Thanh toan nhanh 532% 466% 198%
Vong quay tong tai san 4% 28% 39%
Vong quay tai san ngan han 13% 60% 64%
Vong quay vén chi s hivu 5% 35% 49%
Vong quay hang tdn kho 71% 415% 555%
Loi nhuan trwdc thué/Doanh thu thuan 4% 33% 40%
Loi nhuan sau thué/Doanh thu thuan 2% 28% 34%
Loi nhuan trwéc thué/Téng tai san (ROA) 0% 8% 13%
Loi nhuan sau thué/Vén chi sé hiru (ROE) 0% 10% 17%




Ty lé tang trwéng tai chinh

Loi nhuan trén vén dau tw (ROIC) 2% 37% 48%
Ty |é tang trwdng doanh thu -27% -26% -26%
Loi nhuan trén cb phiéu (EPS) -56% -39% -34%
Vén chi s& hivu 0% 3% 7%
Tién mat -62% -69% 6%
C6 tirc tién mat 15% 25% 30%
Tang trwdng gia cb phiéu -4% -30% 7%

Tinh hinh dau tw va thwe hién dw an:

Dw an dau tw vao Céng ty con Tay Ninh Siém Riép

e Muc tiéu: tréng, chdm séc, khai thac 6.157 ha cao su va xay dung nha
may ché bién cao su céng suat 10.000 tAn/ha vao nam 2018;

e Dja diém thwc hién Du an: Huyén Trapeang Prasat, tinh Oddar
Meanchey, Vwong quéc Campuchia;

e Tong vén dau tw Dy an dwoc duyét: 1.360,69 ty ddng, twong dwong
64,79 triéu USD, trong d6: vén tw c6 ctia Cong ty C6 phan Cao su Tay
Ninh 1a 952,48 ty déng, chiém 70% téng mic dau tw; Vén vay 1a 408,2 ty
ddng, chiém 30% tbng mirc dau tw;

Téng dién tich dat thwc hién Dy &n: 7.600 ha. Trong d6: Dién tich trdng
cao su 6.157 ha.

e Thuc hién dén 31/12/2014: Dién tich cao su da dwa vao khai thac: 0 ha.
Dién tich cao su KTCB dén 31/12/2014: 4.498,7 ha.

e Hién vuwon cay phat trién tét, vwot qui trinh k§ thuat (Theo Bién ban
phuc tra TC-TM va cham so6c vion cay KTCB nam 2014 ngay 15/10/2014
clia Ban Quan ly Ky thuat VRG), du kién bat diu khai thac vao ndm 2019.

e Trong n&m 2014 Céng ty me da gop von 32,68 triéu USD (dat 48,21%
tbng nhu cau cta D &n), trong dé: Vén tw c6 1a 30,48 triéu USD (dat
47,04% tdng nhu ciu); Vén vay 2,2 triéu USD tai Ngan hang SHB Phnom
Penh (dat 6,5% tbng nhu cau).

e K& hoach tréng méi ndm 2015 sé& phan d4u hoan thanh ké& hoach tréng
m¢i la 1.300 ha.

Dw an CTCP Ché bién XNK G& Tay Ninh

e Day la Cong ty lién két, bat dau hoat ddng chinh thirc tlr nam 2009 véi
tdng vbn diéu I& la 50 ty déng, Cty CP Cao su Tay Ninh tham gia 49% vén
diéu lé twong dwong 24,5 ty déng. Cong ty da gép 100%. Dy an da dau
tw thi cong hoan chinh nha may va dwa vao hoat déng tir quy 1V/2009 dén
nay. Loi nhuan Iily dén dén ndm 2014 |a 49 ti déng. Riéng Céng ty da
nhan c¢b tirc Idy ké ctia Cong ty G6 dén nay 1a 7,7 ti déng.



Gop von vao CTCP Cao su Viét Lao

e Tbéng vén dau tw thwc hién duw an: 1.298 ty déng, twong dwong
68.270.117 USD. Vén diéu 1& la 775 ty ddng, trong d6 Cong ty Cd phan
Cao su Tay Ninh gép vén 77,5 ty déng, chiém 10% Vén Diéu lé. Téng
dién tich cao su: 10.016 ha. Ba xay dwng hoan thanh giai doan | cia nha
may ché bién véi cong suét: 6.000 tAn/nam (Tdng cong suét la 20.000
tan/nam).

e Nam 2013, Cong ty l&i 35,03 ty dong. Pén nam 2014 do tinh hinh thi
trwong tiéu thu kho khan, gia ban ma cao su lién tuc gidam nén lwvong hang
ton kho khéa I&n, vwdn cay kinh doanh dau nam bi l6¢c xoay anh hwéng va
thiét hai 528 ha lam anh hwéng dén ké hoach san lwgng ndm, mat khac
chi phi ban hang tai Lao kha cao nhu: chi phi thué kho, bbc xép, cwéc van
chuyén .... nén nam 2014 cong ty 16 (-) 155,05 ty.

Dw an CTCP Cao su DAau Tiéng - Lao Cai

e Day la dy an Cong ty gop vbn dé tréng cao su tai tinh Lao Cai, bat dau
hoat ddng dw an vao nam 2011, v&i qui mé la 2.000 ha cao su. Téng vd
didu & 1a 304,5 ti ddng; Cong ty tham gia 20% vén diéu |é twong dwong
60,83 ti dong. Pén thoi diém 31/12/2014 Cong ty da gop von 34,76 ty
ddng dat 57%. Hién Coéng ty da tréng dwoc 1.423,4 ha, trong d6 tréng méi
2014 14 481,5 ha, trdng tai canh la 33 ha va chdm séc vudn cay KTCB la
908,9 ha. Hién nay Cong ty dang trong giai doan XDCB.

Dw an CTCP TMDV va Du Lich Cao Su

e Ngay 31/12/2014 da thoai vén tai Céng ty CP TMDV va Du lich Cao su
véi s6 tién 1a 819.670.000 ddng twong dwong 81.967 cb phiéu. Nhw vay
dén 31/12/2014 sb vén gbp cua cdng ty chi con 9.180.330.000 déng
twong dwong 918.033 cb phiéu. Phan vén diéu 1& con lai hién nay Cong ty
dang nam trong linh vwc kinh doanh khu du lich khach san. Hoat dong
chinh hién nay la Khach san va khu du lich nGi Ham Réng tai trung tam
Thanh Phé Sa Pa tinh Lao cai két hop véi kinh doanh mua ban mu cao su
va hang néng san.

Dw an CTCP PT D6 thi & KCN Cao su VN

e Muc dich d4u tu: Xay dwng Khu coéng nghiép tai Hai Dwong. Thoi gian
kh&i cong thang 01/2008. Téng vén diéu & 258,94 ty ddng, Coéng ty CP
Cao su Tay Ninh da g6p vén 7,61% twong dwong 19,700 ty ddng. C6 tirc
dwoc chia tinh dén ngay 31/12/2014 1a: 966.539.092 d (chd yéu 1a Iai tw
hoat dong khac). Dy an dang trong 16 trinh tai co cu chung cua Tap
doan. Céng ty dang tich cwc tim ddi tAc dé thwc hién thoai vén trong nam
2014-2015 theo D& an Tai co cAu clia Cong ty.

Dw an Cong ty TNHH Dau tw ha ting - VRG

e Lai n&m 2014 la gan 2 ty ddng. Da thwc nhan cb tic dén 31/12/2014 la
gan 2,1 ty ddng. Ngay 08/4/2015, Céng ty CP Cao su Tay Ninh da thuc
hién hoan tat viéc thoai vén hon 286,8 ty dong tai Céng ty TNHH Dau tw
ha tang VRG

Dw an CTCP An Thinh - Viét Lao

e Téng von didu I&: 50 ty ddng, tuy nhién Cong ty chi gop c6 1 ti dén nay
Cong ty dang trong giai doan thanh ly. Dén nay Céng ty van chua thu héi
dwoc sb von da gop 1ty dong.



Cac nhan t6 rui ro:

e RUi ro vé kinh té: Téc dd tang trwdng kinh té cha Viét Nam &nh hwéng
trwc tiép va manh mé dén tbc do ting trwdng cla nganh cdng nghiép,
néng nghiép, dic biét Chinh phl da cé chién lwgc phat trién cho nganh
néng nghiép dén giai doan 2010. Trong nhi*ng nam qua tbc dd ting
trwdng cla Viét Nam dat mirc kha cao va én dinh, theo dy b&o clia cac
chuyén gia thi téc d6 tang trwdng kinh té cta Viét Nam dwoc duy tri 7-8%
trong nhirng nam t&i la rat khd quan, do vay rii ro vé kinh t& dbi véi cong
ty la khdng cao.

e Rui ro vé luat phap: la cong ty TNHH chuyén sang hoat dong theo hinh
thirc cong ty cb phan, hoat dong kinh doanh ctia cong ty chiu anh hwéng
clia cac van ban phéap luat vé Luat doanh nghiép va Luat Ching khoan.
Luat va cac van ban c6 lién guan trong linh vic nay dang trong qua trinh
xay dwng va hoan thién, sy thay déi vé mét chinh sach lubn cé thé xay ra
va khi xay ra thi sé anh huwéng dén hoat dong kinh doanh cla céng ty.
Mat khac, hoat dong kinh doanh cua céng ty phu thuéc vao dinh hwéng
phat trién nganh tir cac chinh sach nha nwéc, diéu nay ciing anh hwéng
dén sy phat trién cla cong ty.

e RUi ro dac thu: Ia mét cong ty hoat dong kinh doanh trong linh viec khai
thac ma cao su, trong thoi gian qua dién bién tich cwe clia nganh cao su
thé gi¢i da tac dong dén sy tang truong clia nganh cao su Viét Nam va
gi4 ca cao su phu thudc vao sy bién dong cla gia cao su thé gidi, bén

canh do6 thi trwong xuét khau tap trung vao Trung Quéc (chiém 60%) ciing
mang dén nhiéu rdi ro néu nhw cé sw han ché xuéat phat tir phia nuwéc
ban.

e RUi ro khac: Nang suét khai thac ma cla cay cao su phu thudc nhiéu
vao thoi tiét, trong nhirng ndm gan day thoi tiét dién bién ciing tha thuwong
nén diéu nay anh huéng dén hoat dong kinh doanh clia cong ty, bén canh
dé Thién tai, dich hoa,.....1a nhirng rii ro bat kha khang va khé dw doan,
néu xay ra thi s& gay thiét hai I&n cho tai san, con nguwoi cling nhu tinh
hinh hoat ddng chung cutia cong ty.



Tuyén b6 mién trach nhiém:

Cac thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap béi ASEAN SECURITIES dwa vao cac ngudn théng
tin ma ASEAN SECURITIES coi la dang tin cay, cé san va mang tinh hop phap.Tuy nhién, ching tdi khéng dam bao
tinh chinh xac hay day du cta cac thong tin nay.

Nha dau tw str dung bao cao nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chat chu quan cua
chuyén vién phan tich ASEAN SECURITIES dau tw str dung bao cao nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh cta
minh.

ASEAN SECURITIES cé thé dwa vao cac thong tin trong bao cao nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw
ctia minh ma khéng bi phu thuéc vao bat ki rang buéc nao vé mit phap ly déi véi cac théng tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cao phan tich, ASEAN SECURITIES nam giir 0 c6 phiéu TRC va chuyén vién phan tich
khéng nam giir c6 phiéu nao.

Hoi s& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh
Tru sé&: 18 Ly Thwong Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp.Ha Noi Tru s&: Tang 2, Téa nha 31-33-35 Ham nghi, Quan 1,
Tel: (84 - 4)6 275 3844; Tp.H6 Chi Minh
Hotline: 19006636 Tel: (84 - 8)3 824 6468
Fax: (84 - 4)6 275 3816 Fax: (84 - 8)3 824 6550
Toéng dai dat Iénh: (84 - 4)6 275 8888 Tong dai dat Iénh: (84 - 8)3 829 9090




