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TIEU DIEM

Nganh sam I6p thé gi&i

Nganh cong nghiép san xuét sam 16p 1a mét nganh c¢é tinh chu ky va chiu anh hwéng truc
tiép b&i sw phat trién cGa nén kinh té. Trong giai doan khiing hoang, nhu cau tiéu thu va st
dung 6 t6 ca nhan giam da tac dong tiéu cwc dén nganh sam 16p. Sau d6 khi nén kinh té phuc
hdi, nhu cau tiéu thu, st dung 6 t6 tang kéo theo nhu cau tiéu thu s&m 16p tang trong nhirng
nam gan day.

Nganh sam I6p thé gi¢i dang budc vao giai doan tang trwdng 6n dinh véi téc dd ting trudng
binh quan khoang 3.2%/nam trong giai doan 2001 — 2015. Theo dy bao cia LMC va Fredonia,
nhu cau 16p xe thé gidi sé tiép tuc tang trwdng véi téc dd binh quan khodng 3-4%/nam trong
giai doan 2015 — 2020.

Pong lwe tdng trwdng cho nganh sam 16p thé gidi trong nhirng nam t&i dén tir cac thi trudng
dang phat trién nhw chau A — Thai Binh Dwong va dac biét [a Trung Quéc. Céc thi trudng nay
dwoc ky vong sé dat mirc tang trwdng binh quan hang nam trén 6% trong giai doan 2015 —
2020 va déng gop trén 70% vao tbng mirc tang trwdng cla toan thé gidi. Trong do, riéng
Trung Quéc sé déng gop t&i 40%, véi te do ting trwdng binh quan khoang 9%/nam.

CAc thj trwong phat trién nhw Bac My va chau Au dang bwéc vao giai doan bdo hoa véi toc
dd tang trwdng binh quan hang ndm chi nam trong mic 1-3% trong giai doan 2015 — 2020.

Chi phi nguyén vat liéu chiém ti trong I&n trong cau tric chi phi ctia cac doanh nghiép sdm
|6p. Bién ddng gia ctia cac loai nguyén vat liéu chinh nhw cao su thién nhién, cao su téng hop
va mudi than déu c6 méi lién hé véi gia dau tho.

Bién ddng gia cao su tac déng tryc tiép dén ti suét loi nhuan gdp cda cac doanh nghiép sam
16p. Ti suét lgi nhuan godp trung binh cda 10 nha san xuét 16p xe I&n nhét thé gi&i ludn cao
hon 20% va cé xu hwdng tang trong giai doan 2010 — 2016.

Thi trwéng sam 16p thé gi¢i c6 mirc dd tap trung cao. 5 doanh nghiép I&n nhét chiém trén
50% thi phan sam |6p toan cau. 4 quéc gia san xuét sam 16p I&n nhét thé gidi 1a Trung Quéc,
My, Nhat Ban va Han Qudc chiém 55% tdng san lwong san xuét.

Khodang trén 25% lwong tiéu thu 16p xe 6 td hang nam di qua kénh 13p rap theo xe mé&i (OEM),
va 75% con lai dwoc tiéu thu cho muc dich thay thé (Replacement) théng qua hé thdng dai ly
phan phéi, ctra hang.

L&p xe 6 t6 con va xe thwong mai hang nhe chiém 87% san lwong tiéu thu hang nam, 13%
con lai thudc vé 16p xe thwong mai hang nang nhw xe tai, xe khach. T nay t&i nam 2020,
nhu cau I&p xe con va xe thwong mai hang nhe dwoc dw bao sé ting 4.5%/n&m, trong d6
rieng dong 16p co kich thuwdc 1én (trén 17 inch) sé tang 7%/nam. Lép xe thuwong mai hang
nang dwoc dy bao tang 1.5%/nam.

Radial hoa Ia xu hwéng tat yéu. Tai cac thi trwdng phat trién, ti 1& s&v dung 16p radial dat trén
90%. Xu hwéng radial hoa dang va sé con di&én ra manh mé & cac thj trwong dang phat trién,
nhirng noi cé i 1& st dung 16p radial con thap va co s& ha tAng dang phat trién nhanh.
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Nganh sam 16p Viét Nam

Téc d6 tang trwdng vé gia tri cta thi trweong sam 16p Viét Nam dwoc dy béo sé dat khoang
8%/n&m trong giai doan 2015 — 2020, cao gép 2 1an so v&i mirc binh quan cla thé gigi, déng
thoi cling cao hon mikc binh quan 6% ctia nhom thi trwong dang phat trién.

Sam 16p xe dap chiém ti trong nhé va da buéc vao giai doan bdo hoa véi tiém nang tang
trwdng gan nhuw khéng con.

Sau 2 nam sut gidam 2013 — 2014, doanh sé ban xe may & Viét Nam da tang manh tré lai
trong nhirng ndm gan day, tao dong lwc tang trwdng cho phan khac sdm 16p xe may. Theo
wdc tinh cda ching téi, nhu cu sam 16p xe may co thé dat mdc tang trwdng binh quan
6.5%/nam trong giai doan tr nay cho t&i nam 2020.

Lp 6 td cAc loai sé 1a ddng lwc tang trwdng chinh cho nganh sam 16p Viét Nam trong dai han.
Nhu cau tiéu thu xe 6 td con nhiéu dw dia tang trwdng, cung véi quyét tam phat trién nganh
céng nghiép 6 t6 va céng nghiép phu tro ctia Chinh phu la tién dé& cho sy ting trwéng cla
phan khac sam 16p 6 to.

Nang lwc tw chi nguén nguyén vat liéu ctia nganh sam 16p trong nwdc con thap nén hiéu qua
kinh doanh phu thudc vao bién déng gia nguyén vat liéu, bién dong ti gia va lai suat.

Co ciu san xuat, phan khic san pham va thj trwdng muc tiéu cé sy phan hoa twong dbi ro
rang gitra cac doanh nghiép. Nhém doanh nghiép FDI phan I&n tap trung vao cac san pham
16p radial cho xe & t6 con dé phuc vu muc tiéu xuat khau. Nhém doanh nghiép néi dia cé danh
muc s&n phadm da dang va phan Ién doanh thu do thi triwdng trong nuwéc déng gop.

Mirc do canh tranh trong nganh sam 16p twong déi cao, dén tlr sdm 16p Trung Qubc va san
pham chét lwong cao, cé thwong hiéu manh ctia cac doanh nghiép FDI.

Ap luc canh tranh tlr sam 16p Trung Quédc trong nhirng ndm gan day la rat cao, khién cac
doanh nghiép néi dia phai gidm gia ban, tang chiét khAu, khuyén mai dé git thi phan. Trong
thi gian t&i, &p lwc canh tranh cé thé dwoc gidm bét khi My da g& bé thué chéng ban pha
gia va thué chéng bao ho déi véi sdm 16p Trung Québc.

Viét Nam khéng nam ngoai xu huéng radial hod. Hién tai, ti 1& st dung |6p radial cho & td wéc
tinh dat 50-60%. V&i hé théng co s& ha tAng giao théng ngay cang hién dai, nhu cau cho cac
dong 16p radial trong twong lai s& con nhiéu dw dia tang trwédng.

Cac doanh nghiép sam 16p noi dia dang tap trung vao phan khac 16p 6 t6 tai. V&i ndng lwc
canh tranh trong phan khuc 16p radial cho xe 6 t6 con con thdp, cac doanh nghiép néi dia
dang nhwéng phan khic cé dw dia tang trwdng cao nhat nay cho cac doanh nghiép FDI va
san pham nhap khau.

Nhan dinh, khuyén nghij dau tw

Khuyén nghi Trung Iap trong ngan han (dwéi 1 nam): Lép xe Trung Quéc xuét khau sang
My dwoc g& bd thué chdng ban pha gia va thué chéng bao hé, cuing vé&i cac chinh sach siét
chat nganh sam 16p ctia Trung Qudc c6 thé gidm bét &p lwe canh tranh 1én cac doanh nghiép
sam 16p Viét Nam. Cac doanh nghiép c6 kha nang tang gia ban va giam chiét khau, khuyén
mai. Tuy nhién, can theo ddi sat tinh hinh tiéu thu I16p radial cia cac doanh nghiép CSM va
DRC.
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Khuyén nghi Tich cwe trong trung va dai han: Ti & s& hiru xe 6 td trong dan cw van con
& mirc thap; thu nhap ciia ngudi dan ngay cang tang ciing véi quyét tam ctia Chinh pha véi
muc tiéu phat trién nganh cdng nghiép 6 t6 va cac nganh cdng nghiép phu tro sé tao nén
tiém nang tang trwdng manh cho phan khuc sam 16p 6 t6. Day ciing la déng lwc tang trwdng
chinh cho nganh sam I6p Viét Nam trong dai han.
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DANH MUC TW VIET TAT

ANRPC Hiép hoi cac qubc gia san xuét cao su thién nhién
IRSG T4 chirc nghién ctru cao su quéc té

ITRC Hoi doéng cao su qubc té 3 bén

OICA Hiép hoi cac nha san xuét 6 to thé gisi
VAMA Hiép hoi cac nha san xuét 6 td Viét Nam
VAMM Hiép hoi cac nha san xuét xe may Viét Nam
VRA Hiép hdi cao su Viét Nam

MHCV Xe thwong mai hang nang

PC & LCV Xe 6 t6 con va xe thwong mai hang nhe
OEM Sam 16p I&p rap theo xe méi

CAGR Tbc d6 tang trwdng kép hang ndm
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|. TONG QUAN NGANH SAM LOP THE GIO|
1. Lich st hinh thanh va cac giai doan phat trién

LAp xe & bd phan duy nhét trén mbi chiéc xe tiép xudc truc tiép véi mét dwdng va chiu toan b tai
trong ctia xe. Ngoai chirc nang chinh 1a chuyén lyc kéo clia dong co xubng méat dwdng gitp xe di
chuyén, thi 16p xe con c6 tac dung mang lai sw linh hoat cho chuyén ddng cta xe va gidm céc rung
chén truyén nguwoc lai tr mat dwong. Do d6, chét lwong cha Ibp xe &nh hwdng rat Ion téi kha nang
van hanh, tinh an toan, dé tiéu hao nhién liéu ctia xe, déng thdi anh hwéng téi cadm giac lai, sw thoai
mai clia nguwoi lai va nguoi ngdi trong xe.

Nhirng chiéc 16p xe dau tién

Nganh cdng nghiép san xuat 16p xe thé gi¢i da trai qua 200 nam lich str v&i rat nhiéu giai doan phat
trién. Nhirng chiéc 16p xe dau tién I nhivng dai da hodc sat, dwoc boc xung quanh vanh banh xe
bang gb nham bao vé banh xe khdi nhirng vat can trén dwdng, tuy nhién khéng gitp gidm chan, giam
séc cho xe.

DU da dwoc tim ra béi Charles Macintosh vao nhirng thap nién dau thé ky 19, cao su tw nhién chua
c6 nhirng d&c tinh phu hop dé dwoc st dung l1am 16p xe, do né dé chay va dinh khi gép nhiét d6 cao
nhwng lai d& cirng lai khi gdp nhiét d6 thap; tinh dan hoi, tinh chiju lwc cling nhw tinh bén, tinh khang
thoi tiét thap. Chi cho dén khi Charles Goodyear phat minh thanh céng cao su lwu hoa vao ndm 1839,
v&i tinh dan héi, tinh bén va khang thoi tiét vwot trdi so véi cao su chwa lwu hod, nhivng chiéc 16p xe
cao su da ra doi va thay thé cho nhirng chiéc 16p da, 16p sét. O’ giai doan nay, 16p xe van & nhirng
dai cao su dac det boc quanh vanh banh xe.

DPén nam 1845, Robert William Thomson la ngu®i dau tién phat minh ra 16p xe bom khi nén, dwoc
thiét ké vai nhiéu éng cao su nhé chira khi nén dwoc ghép lai véi nhau va boc trong mét 1&p da, gitp
giam séc cho xe. Tuy nhién do con nhiéu han ché, nhirng chiéc 16p xe véi thiét k& nay chwa tirng
dwoc san xuat dai tra, va nhivng chiéc 16p cao su kiéu cii van dugc st dung.

N&m 1888, nhirng chiéc 16p xe bom khi nén dau tién dwoc san xuét véi quy md cdng nghiép, sau khi
John Boyd Dunlop thtr nghiém thanh cong loai 16p nay trén nhirng chiéc 6 t6 ba banh. Giai doan cubi
thé ky 19, 6 t6 ba banh ngay cang dwoc st dung nhiéu hon, gidp cho I&p xe bom khi nén tré nén rat
phd bién va da dwoc st dung cho giai dua xe 6 t6 tr Paris dén Bordeaux. Do vay, day cé thé dwoc
coi la cot méc dau tién danh dau sw phat trién cta nganh céng nghiép san xuét sam 16p.

Lép Bias

Trong subt 50 nam tiép theo, cong nghé san xuét 16p xe da dat dwoc nhivng bwdc cai tién vwot bac
dwa trén xwong séng |a thiét ké& 16p dang bias. Nhirng cai tién c6 thé ké dén nhw thiét ké lai vanh
banh xe dé viéc thay thé 16p dé& dang hon; hoa 16p gilp cai thién d6 bam dwdng va bao vé 16p khdi
nhirng vat can; s& dung carbon den (mudi than) dé tang tinh khang thoi tiét, tang dé bén cho 16p;
phat minh 16p khéng sam. Dé&c biét v&i viec Du Pont sén xuét thanh cdng cao su téng hop véi quy
mo cdng nghiép vao nam 1931, nganh céng nghiép san xuat sdm 16p da c6 thém ngudn cung nguyén
liéu dau vao mai, bét phu thude vao cao su thién nhién va coé diéu kién nang cao chét lwong, san
lwong 16p xe.

Riéng v&i dong l6p khéng sam, ndm 1952 c6 thé dworc coi la thdi diém dau tién loai 16p nay duwoc
san xuat véi quy md céng nghiép b&i céng ty BF Goodrich. V&i nhidu wu diém vot trdi so véi 16p co
sam, n6 da dwoc sir dung ngay cang rong rai va dan téi viéc loai bd sam trén 6 t6. Cho téi nay, sam
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da khéng con xuét hién trén cac mau xe 6 td hién dai, ma chi con dwoc sir dung trén nhirng dong xe
cb, xe trwng bay, va trén xe may, xe dap.

Lép Radial

Su ra doi cha l6p Radial danh dau bwdc chuyén minh manh mé tiép theo cia nganh coéng nghiép
sam 16p thé gi¢i. Mac du da dwoc nghién clru va phat trién béi ngwdi Anh tlr ndm 1913, 16p radial
chwa dwoc san xuat véi quy mé cdng nghiép va st dung phd bién cho téi ndm 1948, khi Michelin lan
dau gidi thiéu loai 16p nay ra thi trwéng chau Au. Nhé nhivng wu diém vé kha ndng van hanh, tiét
kiém nhién liéu, do bén so v&i 16p bias ma 16p radial da dwoc st dung rong réi va dan thay thé 16p
bias, tr& thanh 16p xe ti€u chuan cho méi chiéc xe 6 td xuat xwéng trong subt 20 ndm sau dé & nhirng
thi trwng ngoai My. Do cAu tao phirc tap hon, tinh trung binh, chi phi san xuat méi chiéc 16p radial
cao hon khodng 45% so v&i 16p bias; ddng thdi chi phi dé ddi méi day chuyén san xuét 16p, chi phi
thay ddi thiét ké va cai tién ky thuat san xuét 6 t6 (do 6 td véi thiét ké cii khéng phu hop dé st dung
I6p radial) da khién cho nhirng nha san xuét & t6 va sam 16p & My khong s8n sang cho xu thé méi.
Cho t&i nam 1967, Goodyear — nha san xuét I6p xe My va ciing la nha san xuét 16p xe 1&n nhét thé
gi&i tai thoi diém do, da tiép nhan xu hwéng 16p radial bang mét loai 16p bias cai tién, co thiét ké két
hop hai loai I6p nay, gitip né c6 dé bén khoang 30,000 d&am (so véi 23,000 dam cla 16p bias théng
thwong, va 40,000 dam cuda 16p radial), trong khi van c6 thé dwoc san xuat bang cac day chuyén
céng nghé hién cé ddng théi phu hop dé st dung cho 6 t6 cé thiét ké cii. Chi sau vai ndm dwa ra thj
trwong, loai 16p nay da chiém téi 87% thi trwdng 16p OEM & MY (t¥ 2% nam 1968).

Cudc khing hoang nang lwong nam 1973 da dan téi gia nhién liéu tang manh va ngwdi dan My co
nhu cau Ién hon ddi véi nhirtng dong xe tiét kieém nhién liéu. Sé lwong xe 6 t6 dwoc nhap khau vao
M tdng nhanh chéng (tr mrc chiém 15% san lwong tiéu thu xe & My nam 1973 1én 28% vao dau
thap nién 80). Nhirng dong xe nhap khau nay dwoc 1ap sén 16p radial, va c6 thiét ké phi hop voi
dong 16p nay. Nho vay, ngudi My da nhan ra hiéu qua kinh té 1au dai ma dong 16p radial mang lai.
Cho t&i ndm 1983, tat ca xe 6 t san xuat méi & My dwoc lap sén I6p radial, va cac nha san xuét 16p
xe My cling chuyén trong tam sang dong 16p nay. Tw d6 téi nay, cong nghé san xuét 16p xe tiép tuc
dwoc nghién ciru, cai tién véi mbi quan tam vé mrc d6 an toan, hiéu nang van hanh cta Iép xe, va
bao vé mbi trwdng. Cac cong nghé méi co thé k& dén nhw 16p xe run-flat: trong trworng hop bi thiing
16p van c6 thé gilp xe tiép tuc di chuyén véi tbc do 1&n téi 80km/h trong mdt khodng thei gian nhat
dinh, trdnh nhirng tai nan do sw cd thiing 16p bat ng®. Céc loai 16p xe hiéu nang cao/siéu cao (Ultra
High Performance tyre — UHP) dwoc thiét ké cho nhirng dong xe sang, xe thé thao, hwéng téi nhirng
khach hang c6 thu nhap cao, quan tdm t&i kha nang van hanh cao cltia xe. Bén canh dé, véi sy quan
tam ngay cang I&n dén cac van dé vé mai triwdng, nhivng loai I6p xe than thién véi méi truéng nhw
I6p danh cho xe chay nguyén liéu hydrogen, xe 6 td dién hay 16p xe gilp gidam tiéu hao nhién liéu
ngay cang dwoc san xuét va st dung rong rai hon.

Nhw vay, két cau 16p xe radial dang ngay cang tré nén phd bién hon so véi két cau 16p bias trén
pham vi toan ciu. Trong twong lai gan, cac nha san xuét 16p xe tiép tuc tap trung nghién ctru, phat
trién cac cong nghé san xuét 16p co tiéu chuén an toan cao hon, kha nang tiét kiém nhién liéu tét hon
va than thién véi méi trwong hon. Bén canh do, mét sé cong nghé méi vi du nhw 16p xe khéng hoi
ciing dang dwoc nghién clru va phat trién, cé thé mang lai nhivng thay déi cho nganh sam 16p thé
gidi trong twong lai.

2. Vong d&i nganh sam 16p thé gi&i
Nganh céng nghiép san xuét 6 t6 tiéu thu phan I&n san lwong 16p xe dwoc san xuét ra, do vay vong
doi ctia nganh sam 16p thé gi¢i phu thudc rat Ién vao sy phat trién cia nganh cong nghiép 6 td. Vao

cudi thé ky 19, sw ra doi cGa nhirng chiéc 6 td dau tién ciing déng thdi danh diu sw khéi dau cla
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nganh sam 16p. Trong subt 100 nam tiép theo, nganh s&m 16p da trai qua nhiéu budc phat trién vuot
bac vé cong nghé lam thay ddi bd méat cGa nganh nhw s dung cao su téng hop gilp gidm sw phuc
thudc vao cao su thién nhién, déng thi cai thién kha ndng van hanh cta 16p xe; 16p khong sdm dwoc
san xuat dan t&i sy bién méat ctia sam trén 6 t6; hay céng nghé san xuét 16p Radial thay thé hoan
toan céng nghé san xuét 16p Bias & cac thj trweng phat trién, va dang tiép tuc chiém wu thé & nhirng
khu vic dang phat trién.

Su bung nd cta nhu cau tiéu thy va st dung 6 td & chau Au va Bac My trong thé ky 20 d& tao dong
lwe tdng trwdng cho nganh san xuat sam 16p thé gidi véi san lwong tiéu thu dat xap xi 1 ti 16p (tinh
riéng 16p 6 t6) vao cudi giai doan nay. Bwéc sang thé ky 21, trong khi thi trwéng 6 td & cac nwéc phat
trién da hét dong lwc tang trwdng va bwédc vao giai doan bdo hoa, thi khu ve thi trwéng dang phat
trién da vwon lén véi nhu cau tiéu thu 6 t6 gia tdng nhanh choéng.
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Nh¢& dong lwe tlr sy gia tdng nhu cau tiéu thu 6 t6 & nhirng thi trwéng dang phat trién, san lwong tiéu
thu sam I6p thé gidi tiép tuc tang trwdng bén virng. Tuy cudc khing hodng kinh té thé gi¢i 2008 —
2009 da lam san lwong tiéu thu sut gidm, nhwng ngay khi nén kinh té phuc héi, nhu cau tiéu thu 6 td
tang lai d& kéo theo sy phuc héi ctia nhu cau tiéu thu 16p, gitp tdc d6 tang trwdng kép cta doanh sb
ban 16p toan cau trong giai doan 2006 — 2010 van dat 2.6%, thap hon khdong dang ké so vai 2 giai
doan trwdc va sau do.

Theo dy bao (LMC, Fredonia, PWC), nhu cu 16p xe thé gi&i sé tiép tuc tang trwdng véi CAGR hang
nam khoang 3% - 4% trong giai doan 2015 — 2020, v&i déng luc ting trwdng dén t cAc thi trudng
dang phat trién.

Nhw vay c6 thé thay rdng nganh sam 16p thé gi¢i dang cé murc tang trwdng 6n dinh véi CAGR tlr 3%
- 4% trong ca giai doan 2001 — 2020.

Néu xét thém vé CapEx (Capital Expenditure) ctia top 10 doanh nghiép san xuét 16p I&n nhét thé gidi
c6 thé thay rang, mac du c6 bién dong, dac biét la trong giai doan khang hoang kinh té thé gidi,
nhwng nhin chung téc d6 gia tdng CapEx dang ¢6 xu hwéng cham lai. Trong giai doan 2011 — 2015,
CapEx da cho thay xu hwéng gidm. Trong khi d6, nhu cau tiéu thu 16p xe dang gia tang, va dwoc dw
b&o sé tiép tuc tang trong 5 ndm tiép theo. Diéu nay phan anh céng suét dw thira clia cac nha san
xuét sam 16p hién van con cao. Trong nhi*ng nam t&i, CapEx c6 thé sé 6n dinh hon va twong (ng
véi te do tang trwdng ctia nhu cau thiéu thu 16p xe.
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Nguén: Bloomberg, FPTS Research

Qua nhirng phan tich trén, ching tdi danh gia hién nay nganh sam 16p thé gi¢i da buéc vao giai doan
on dinh véi tbc d6 tang trwdng hang nam khoang 4%. CAc thj trwdng phat trién nhw chau Au, Bac
My da bwéc vao giai doan bdo hoa va dong lwc téng trwdng sé tiép tuc dich chuyén sang céc thi
trwdng dang phat trién, dac biét 1a Trung Quéc. Pay la nhirng thj trwérng con nhiéu tiém nang, va sé
dong gop dang ké vao tbng mirc tang trwdng san lwong tiéu thu 16p xe thé gioi.

3. Chuéi gia tri nganh sam 16p thé gi&i

3.1. Pau vao

DPé san xuat ra mét chiéc 16p xe hoan chinh, nha san xuét can s dung t&i hang trdm loai nguyén
liéu, héa chét va chat phu gia khac nhau. Trung binh trong méi 16p xe 6 t6, cao su la thanh phan
chiém ti trong I&n nhat, khodng 47% khéi lwong cta méi chiéc 16p. Tiép theo la carbon den (hay con
goi la mudi than) véi khodng 21% khéi lwong. Day la loai vat liéu dworc tao ra trong qua trinh dét chay
khéng hoan toan cac san pham tir dau ndng hodc nhwa than da, dwoc st dung véi vai trd chat tao
mau va gia cuong cho 16p xe. Kim loai chiém khodng 16.5% khdi lwong 16p xe, trong dé chd yéu la
thép (thép dang soi) tao nén I&p bd thép, 1a thanh phan gia cwdng cung cip kha nang chiu lwc cho
16p xe, con lai la ddng (dé san xuét dai thép ma ddéng lam tanh 16p) va mot vai kim loai khac. Sgi vai
chiém 5.5% khéi lvong, dwoc sir dung dé tao nén I&p bd vai, ciing 1a mét bd phan quan trong ctia
16p xe. Khoang 9.5% khéi lwgng con lai thudc vé gan 200 loai hoa chét, chat phu gia khac.

Thanh phan 16p xe

Phu gia khac,
9.5%

100%
Soi véi, 5.5%

80%
Cao Su

Kim loai *, 47.0%
16.5%

60%
40%
20%

0%

Carbon den,
21.5%

Ti 1é cao su thién nhién va cao su téng hop

65%
55% 50%

Lbp xe con Lbp xe thwong Lbp xe dua Lbp xe dia hinh

mai hang nhe

B Cao su tw nhién Cao su téng hop

(*) chdyéu lathép Ngudn: WRAP, FPTS téng hop

Bén canh dd, ca cao su thién nhién va cao su téng hop tr ddu mé déu duoc sir dung dé san xuét
méi chiéc 16p xe. Do ¢b cac dac tinh hoa Iy khac nhau, nén ti I& khdi lwgng cua hai loai cao su nay
phu thudc vao tirng loai 16p xe khac nhau. Cao su thién nhién c6 tinh chat co’ hoc tbt, dd dan héi, tinh
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khang xé cao va mirc sinh nhiét thap, do vay dwoc st dung nhiéu hon trong cac loai Ibp xe hiéu nang
cao, vi du nhw 16p xe dua (cao su thién nhién chiép 65% tbng khdi lwgng cao su lam 16p xe), 16p xe
tai hay 16p may bay. Cao su téng hop lai c6 wu diém vé tinh khang thoi tiét (Anh ndng mat trdi, nhiét
dd, ozone,...) va chdng l&o hoa cao, do vay duwoc st dung véi ti 1& Ién hon trong céac loai 16p xe dan
dung nhuw 16p xe con, xe thwong mai hang nhe.

Nhw vay, trong 3 loai vat liéu chinh chiém gan 70% khéi lwong 16p xe 1a cao su thién nhién, cao su
tdng hop va carbon den, thi cé hai loai la cac ché pham tir dau thé. Do vay ti suét loi nhuan cla cac
doanh nghiép san xuét sdm I&p sé bi anh huéng truc tiép bdi gia cao su thién nhién, ddng thoi cling
chiu &nh huéng gian tiép tw gia dau tho.

Bén canh do thi gia diu tho va gia cao su thién nhién cé twong quan thuan chiéu véi nhau. Biéu dd
dwai day thé hién ré nhirng bién déng cling chiéu cla gia diu thd va gia cao su.

Twong quan gia cao su va gia dau thé

140 500
120 450
100 400
350

80
300

60
250
40 A 2 200

Ngubn: Bloomberg, FPTS téng hop
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Déu thé Brent (USD/thung) DAu thd WTI (USD/thing) ~ —— Gi4 cao su (Yén Nhat/kg)

Cao su téng hop dwoc san xuét tir dau thd, do vay khi gia dau thé tang lam cho chi phi san xuét ting
va day gia cao su téng hop tang theo. Cao su thién nhién va cao su téng hop c6 thé dwoc coi 1a hai
loai s&n pham thay thé ctia nhau nén khi gia cao su téng hop tang da lam cho nhu cau dbi véi cao
su thién nhién tang lén, tao déng lwc tang gia cho cao su thién nhién. Do vay, bén canh céac yéu tb
vé cung cau cao su, gia dau thd ciing l1a mot yéu té tac dong dén sy bién dong cla gia cao su noi

chung.
Twong quan ti suat loi nhuan gop va gia cao su
34.0% 500
@ 475
32.0% 31.4% 450
Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop 400
30.0% @368
350
%)
28.0% 325 300
@ 272 <
26.0% f 250
26.6%
200
24.0% W 184 149
Q 150
22.7%
22.0% 100

R R R N S R R R N B B I R R B IR RIS
B R S O T S S SRS G S

—— Ti suét lgi nhuan gop Gia cao su (Yén Nhat/kg)

Ti suét loi nhuén gép trung binh cta top 10 doanh nghiép sén xuét s&m 16p I6n nhét thé gidi
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C6 thé thay ti suét lgi nhuan cla cac doanh nghiép san xuét sam I6p chiu anh hwéng manh béi gia
cao su. La mét nguyén liéu dau vao quan trong cho qua trinh san xuét s&m 16p, khi gia cao su cé xu
hwéng gidm trong nhitng ndm vira qua (sau khi dat dinh ndm 2011), ti suét loi nhuan godp cla cac
doanh nghiép san xuét sam 16p da tang lén dang ké&. Bén canh do, viéc ti suét lgi nhuan gop tao dinh
(day) sau khi gia cao su tao day (dinh) khoang tir 1 dén 2 quy cho thay do tré nhat dinh trong mi
twong quan nay.

Xu hwéng cung cau va gia cao su thién nhién trong th&i gian téi

Sau khi tao dinh vao ndm 2011, gia cao su da lao déc va nam trong xu hwéng gidm lién tuc trong
subt hon 4 nd&m. Nguyén nhan do trong nhirng ndm truwéc dd, gia cao su nam trong xu hwéng tang
dai han khién cho dién tich tréng cao su toan ciu tdng manh va da gay ra tinh trang dw cung 16n.
Cho t&i ntra cudi nam 2016 gia cao su mdéi cho thay dau hiéu phuc hdi nhe vao thoa thuan cat gidm
san lwong cta Hoi ddng Cao su Quéc té ba bén (ITRC) bao gdm Thai Lan, Indonesia va Malaysia
(chiém téng cong trén 60% san lwong cao su thién nhién toan cau) vao thang 2/2016 cung véi anh
hwéng tiéu cwe cla hién twong La Nina Ién san lwgng khai thac (ndng né nhét 1a & Thai Lan) khién
tdng san lwong cao su thién nhién thé gi¢i gidm 0.3% so v&i ndm 2015, xudng con 12,280 ngan tan.
Trong khi d6, sw phuc hdi ctia nén kinh té thé gidi, d&c biét la & Trung Qudc va cac thj tredng dang
phét trién khac da gitp nhu cau cao su tang trudng & mirc trén 3% hang nam trong giai doan 2014
— 2016. Theo wéc tinh méi nhat cta Hiép hdi cac nwéc san xuat Cao su thién nhién (ANRPC), téng
san lwong tiéu thu cao su thién nhién thé gi¢i ndm 2016 dat 12.6 triéu tan, cao hon san lwong san
xuét 320 ngan tan.

tridu tan Xu hwéng va dw bao cung cau cao su thién nhién
8
14 e
12 /\”—'—//
10 /—\// Nguén: ANRPC, FPTS Research

&

8
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San luong Nhu ciu

Tuy nhién trong th&i gian téi, thi trwdng cao su thién nhién thé gi¢i dwoc dw bao van cé nguy co tiém
an cung vuwot cau do dién tich trdng méi mé réng qué nhiéu trong giai doan 2005 — 2013. Thang dw
cung cao su thién nhién c6 thé & mirc 300 — 600 ngan tAn méi nam trong giai doan 2018 — 2022, va
dén nam 2023 mai c6 thé can ddi cung cau (theo dy bao ctia ANRCP, thang 1/2017). T chirc Nghién
ctru Cao su qudc té (IRSG) dwa ra kich ban kém kha quan hon, khi dy b&o tinh trang dw cung cé thé
kéo dai t&¢i nam 2030.

Nhw vay, déng lwc cho sw tang gia cao su thién nhién trong nhirng nam tiép theo tiép tuc xuét phéat
t& né lwe can bang cung cau bang théa thuan tiét cung, cung véi trién vong tang trwdng kinh té thé
gi&i, dac biét tlr cAc thj trwng dang phat trién. Thda thuan cét gidm san lwong la mot dong lwc khéng
bén virng va khé dw doan. Vi viéc dw cung con Ién va kéo dai, néu cac nwéc khong han ché khai
thac mu sé lam tang dw cung, tao &p lwc lam gia cao su thién nhién khéng thé tang manh.

Bén canh do, gia cao su thién nhién con chiju tac dong tr nhiéu yéu td khac nhw tinh hinh tang trwéng
kinh té thé gi®i, gia dau thd, xu hwéng gia clia cac déng tién nhw USD hay Yén nhat, bién dong chinh
tri & mot sé qudc gia... Do vay, du dwoc dw béo s& ndm trong xu hwéng én dinh, gia cao su thién
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nhién trong nhirng nam t&i van tiém an nhiéu bién déng kho lwdng, can dwoc cap nhat thuwong xuyén
dé danh gia tac déng cla né 1én ti suat loi nhuan cda cac doanh nghiép san xuat sam 16p.

3.2. Hoat déng san xuat
3.2.1. Quy trinh s&n xuat 16p xe

Quy trinh san xuét 16p xe bao gdm rat nhiéu cdng doan, quy trinh xt& ly phire tap khéac nhau, tuy nhién
c6 thé duwoc chia thanh 5 giai doan chinh nhw sau:

= Diéu ché, tron va ép méng (compounding, mixing and milling)
» Chuén bj cac cAu phan cla I6p (component preparation)

= Binh hinh (building)

» X ly nhiét va Iwu hoda (curing and vulcanizing)

= Hoan thién va kiém tra (finishing and inspection)

~
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Ngudn: Michelin, FPTS Research

Céng doan 1: Diéu ché, trén va ép méng cao su

Hai thanh phan chinh trong hén hop cao su dwoc st dung trong san xuét 16p xe la cao su va cac
chét phu gia dwoc két hop theo céc ti 1& khac nhau phuc vu cho muc dich riéng cGa nha san xuét, dé
tao ra cac loai I6p xe v&i cac dic tinh khac nhau.

A ——
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Thoéng thwong, cé 4 loai cao su dwgce sir dung: cao su thién nhién, cung v&i ba loai cao su téng hop
la styrene-butadiene (SBR), polybutadiene (BR) va butyl (hoac butyl halogen héa - halobutyl). Ba loai
dau tien thwong dwoc st dung dé 1am gai 16p va thanh 16p, riéng halobutyl thwdng dwoc st dung dé
lam 16p 16t trong — bd phan c6 chirc nang gitr hoi dwoc nén bén trong 16p xe.

Chét phu gia chiém ti trong I1&n nhat chinh la than den (mudi than/carbon den) va silic, va ciing c6
nhiéu loai khac nhau dwoc lwa chon dya theo yéu cau vé kha ndng van hanh cta cac bd phan khac
nhau tr gai 16p, thanh I6p t&i tanh 16p. Cac chat phu gia dwoc siv dung dé hé trg qua trinh san xuat
16p, hodc doéng vai tro la cac chat chdng 6xi héa, chdng ozone héa hodc chéng hao mon. Ngoai ra
con ¢6 nhém céac chét phu gia quan trong cho qua trinh lwu héa, gitp dinh hinh va mang lai tinh dan
hdi cho 16p xe.

Cong thire tron (i 1é tron cac nguyén liéu, trinh tw thém cac chat phu gia, kiém soat nhiét do va thoi
gian) 1a yéu té6 quan trong quyét dinh chéat lwgng cla 16p xe thanh pham.

Céng doan 2: Chuan bi cac bé phan cau thanh caa lép

Trong cdng doan nay, cac bd phan céu thanh cda 16p xe nhw cac I6p bb vai, bd thép, I&p 16t trong,
tanh 16p, gai 16p va thanh 16p dwoc dun, thanh hinh, ép va can dé& chuan bi cho buéc tiép theo 1a
thanh hinh 16p.

Coéng doan 3: Thanh hinh 16p

Lép xe dwoc dinh hinh bdi day chuyén tw dong héa dé dam bao chét lwong va hiéu qua. Cac bd
phan da chuén bi tr cac cong doan truéc: vong tanh 16p, cac I1&p bd vai, bb thép, 1&p 16t trong, gai
16p va thanh 16p sé& dwoc ghép lai v&i nhau dé tao thanh 16p xe chwa lwu héa (green tire).

Cdéng doan 4: Lwu hoa

Day la cong doan cudi cung dé tao nén I&p xe hoan chinh. Trong qué trinh lwu hoéa, hang loat cac
phan rng héa hoc sé xay ra. Bén canh d, mat gai 16p va thanh 16p sé dwoc duc khuén. Cu thé, 16p
sé dwoc dat vao khudn va khi khudn dwoc dong lai, qua trinh lwu hoa sé dién ra & nhiét d6 cao va
ap suét cao. Cac phan (rng hda hoc xay ra, ddng thdi gai 16p, rénh 16p va thanh 16p dwoc duc thanh
hinh. Khuén duc dwoc dong kin trong subt qua trinh lwu hoa.

Cong doan 5: Kiém tra

Chuyén vién hau kiém cung véi hé théng hau kiém ty dong sé phat hién nhirng khiém khuyét trén bé
mat cling nhw can bang cta I6p. Ngoai ra, mét sé lwong 16p nhat dinh sé& dwoc ldy mau, chup X
quang dé phat hién nhixtng khuyét diém bén trong 16p.

3.2.2. Cdong nghé san xuat 16p Radial va |ép Bias

Sw khac nhau vé thiét ké cta cac I6p 16t than 16p chinh & diém khac biét I6n nhét gitra cong nghé
san xuét 16p radial va céng nghé san xuét |6p bias.
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RADIAL TIRE BIAS TIRE

Vanh I6p bias dwoc tao thanh tir nhiéu 1&p soi (sgi nylon, sgi polyester, sgi thay tinh, sgi thép...) boc
véat chéo chéng lén nhau, véi goc léch tir 40 dén 60 d6 so v&i chu vi Ibp. Thiét ké nay khién cho 16p
day hon, dé sinh nhiét hon; déng thei thanh 16p va mét 16p 1a mét khéi théng nhat lam gidm tinh linh
hoat cuda Ip.

Déi vai 16p radial, vanh 16p dworc tao thanh tir cac Iép sgi duwgc boc vong quanh theo chu vi 16p. Lop
soi trong cling ¢6 cac sei nam vudng goc so v&i chu vi 16p, két ndi hai bén tanh 16p véi nhau. Cac
|&p soi con lai dwoc boc chdng 1én nhau va chi boc mat 16p, khéng tao nén thanh 16p. Do cac tdm
soi dwoc cat véi cac goc cat khac nhau nén thuc té, cac soi dwoc dat chéo nhau. Véi thiét ké nhw
vay, 16p radial vAn ddm bao dwoc do chiu lwc tét, ddng thdi cé tinh linh hoat cao do cho phép thanh
16p va mat 16p hoat déng nhw hai bd phan riéng biét.

3.2.2.1. So sanh wu diém, nhuoc diém cua 16p radial va 16p bias

Lép Bias Lép Radial

-Vét 16p 16n, d6 bam dwong tdt hon

- V&t 16p nhd lam gidm dd bam dwon A e s
etlop nho lam giam do bam duong - Gai lop it bi lan, 16p sinh nhiét va lwc

- Gai 16p 1an nhiéu hon khién 16p sinh . x .

. . can lan nho hon
nhlle'ft Vé Iu’? (':an I~an nhiéu hon _ - Thiét ké gai I6p gidm bam bun, tang
- Thiét ké gai I6p dé gay bam bun, giam d6 bam duéng

doé bam dwong - Chéng mon gai 16p tt hon

- Gai lop nhanh mon - Mat I6p va thanh I6p hoat déng nhu

- Mat I6p va thanh 16p khoe va lién két hai bo phan riéng biét taing tinh linh

a1 N an ha v&i nhau, mang lai kha nang chiu lyc PN Y S
Hiéu nang van hanh o ’ g larkha nang ChitiVe  hat cho 16p, bé mat tiép xtic voi mat

va do can bang ngang tét, nhwng lam oy N
ado . a g gang tot, nhung fa dwong Ion ngay ca khi vao cua
giam bé mat tiép xic véi mat dwong Ao Co
. o - Cau trdc cac lop soi gitp giam lwc

- Cau tric sap xep cac lop soi lam gia R o
can ngan

tang lwc can lan N . PN N
gl - Phu hgp str dung trén dia hinh bang

- Phu hop st dung trén dia hinh xau, .
o phang
goghe -Cho phép xe chay véi tbc d6 cao

hon
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- Gia ban cao hon

= (I3 oI (T e - Kho stra chira hon

- [POSIEEIE e - Tudi tho 16p dai hon (d6 hao mon
cham hon 30 — 50%)
- Tiét kiém nhién liéu hon (thdp hon

khoang 11%)

Hiéu qua kinh té - Tudi tho 16p ngan hon

- Hao phi nhién liéu cao hon

3.2.2.2. T/ 1é strdung 16p radial & mét sé khu vuc trén thé gidi

Tai céc thj trwdng phat trién, phan 1&n 16p xe dwoc st dung la 16p Radial. Con tai cac thj triedng dang
phét trién, ti 1& st dung 16p radial van con thap. Lop radial tuy khdng phu hop chay trén dia hinh gb
ghé nhw 16p bias, nhwng cé nhiéu wu diém vwot trdi nhw kha nang van hanh tt hon, it hao mon va
sinh nhiét hon, tiét kiém nhién liéu hon so v&i 16p bias. Véi tbc 6 d6 thi hoa va; tbc do phat trién co
s& ha tang & cac nwdc dang phat trién, 16p radial dang ngay cang duoc st dung nhiéu hon va tao
nén tiém nang tang trwdng ctia dong sdn phdm nay & nhirng khu vuc d6 (xem chi tiét & day).

3.2.3. CAc nha san xuét 16p xe |6n trén thé giéi

Thi trwérng sam 16p thé gi¢i c6 mirc d6 tap trung cao, véi 5 doanh nghiép san xuét 16p I&n nhat chiém
tdng cong trén 50% thi phan; con sb nay dbi véi top 10 doanh nghiép dan dau la 65%.

THI PHAN SAM LOP TOAN CAU THEO THU'ONG HIEU - 2015
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Yokohamzaéo/lglhat Ban, pirelli - V. 449  Continental - Birc, 7.2%

- H3 b 9 . . 2 2
Hankook - Han Quoc, 3.5% — gymitomo - Nhat, 3.8% Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop

SAN LWONG SAN XUAT SAM LOP THEO QUOC GIA - 2014

Trung Quéc
31%

Brazil

Nga
An Do
. My
Thai Lan 9%

Nhéat Ban

Indonesial gy A z
9% Nguén: LMC, FPTS Toéng hop

0, £
4% 4%  Han Qubc

6%

C6 thé thay trong d6 cac doanh nghiép chau A phan I&n ndm & nhém chiém thi phan nhé hon, chi
tri» Bridgestone (Nhat Ban) 1a doanh nghiép san xuét 16p Ién nhét thé gidi. Tuy nhién néu xét san
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lwong san xuét 16p theo québc gia, thi chau A chiém trén 50% tdng san lwong san xuét, dac biét [a
Trung Quéc chiém t&i 31% san lwong toan cau, I1én hon tbng san lwong cta 4 qubc gia xép sau dé.
Diéu nay cho thay cac nha san xuét sam 16p I&n trén thé gi¢i dang d&t nha may, day chuyén san xuét
cta ho & Trung Quédc va cac qubc gia dang phat trién khac & chau A dé tan dung loi thé nhan céng
gi4 ré & nhirng thi trwdng nay, déng thoi tan dung loi thé vé vi tri dia ly 1a nam gan Béng Nam A —
khu viec san xuét cao su thién nhién I&n nhéat thé gidi.

3.3.Paura

DPau ra chd yéu cta nganh san xuét sam |6p d6 la nganh coéng nghiép 6 t6 (bao gdm xe con, xe
thwong mai hang nhe va xe thwong mai hang nang nhw xe tai, xe buyt). BEn canh d6, mét phén nho
l6p xe dwoc san xuét dé phuc vu cac nganh dac thu nhw hang khdng hay ndng nghiép.

Dwa vao quy md doanh sb ban 16p toan cau thi khodng 85% thudc vé 16p xe & td cac loai va chi
15% con lai thudc vé cac loai phwong tién chuyén dung nhw may bay, may cong — néng nghiép. Nhw
vay c6 thé thay rang dau ra cGa nganh sam 16p thé gi¢i phu thudc rat Ién vao nganh céng nghiép 6
t6. Hé qua la nhirng yéu tb vé kinh té, dan sé tac dong truc tiép dén nganh céng nghiép 6 td nhu tang
trwdng GDP, tang trwdng thu nhap va chi tiéu binh quan hay ti I1é s& hiru xe 6 t6 trong dan cw cling
la nhirng yéu té anh hwéng rat Ién dén nganh sam 16p (xem chi tiét & day).

3.3.1. Theo loai phwong tién van tai

Xét riéng nganh cong nghiép 6 t6, nhu cau tiéu thu 1&p c6 thé dwoc chia thanh hai nhém: 1&p 1&p rap
theo xe m&i (OEM) va 16p thay thé (Replacement). Do d6 nhu ciu va san lwong tiéu thu cda thi
trwdng sam 16p thé gidi phu thudc trie tiép vao san lwong san xuat phwong tién van tai méi va sbé
lwong phuwong tién van tai hién dang lwu thdng. Khi sén lwong san xuét phwong tién van tai tang 1én,
nhu cau 16p OEM sé tang theo; ddng thoi, sau mot thdi gian cac phwong tién méi di vao st dung,
nhu cau thay thé 16p sé phat sinh. Nhu cau 16p thay thé c6 thé dwoc wéce tinh thdng qua ti 1é thay thé
(replacement rate). Ti 1& nay c6 thé thay dbi tuy thudc vao loai phwong tién van tai, diéu kién ha tang
giao théng, diéu kién thoi tiét va diéu kién st dung, cham séc 16p ctia chd xe. Bén canh d6, nhirng
phwong tién van tai hang nang (MHCV — medium heavy commercial vehicle) nhw xe khach loai 1&n,
xe bus, xe tai nang, xe container thuéng cé sb lwong banh xe nhiéu hon va ti & thay thé cao hon
nén sé cé nhu cau sam |6p OEM va replacement trén méi dau xe cao hon so véi xe dan dung va xe
hang nhe (PC & LCV — passenger car and light commercial vehicle).

San lwong lap rap phwong tién van tai thé gi¢i 2010 - 2015

100% 4.61% 4.63% 4.07% 4.09% 3.86% 3.10%
80%
60%

95.39% 95.37% 95.93% 95.91% 96.14% 96.90%
40%
20%
0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015
mPC&LCV MHCV Nguén: IHS, LMC
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Tiéu thu 16p thé gi&i 2010 - 2015

100% 12% 12% 12% 12% 12% 13%
80%
60%

40% 88% 88% 88% 88% 88% 87%
20%
0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015
PC & LCV Tires MHCYV Tires m Replacement u OEM Nguén; HSBC

C6 thé thdy rang, phan khic PC & LCV chiém t&i trén 95% tdéng san lwong lap rap phuong tién van
tai toan cau trong giai doan 2010 — 2015; chwa dén 5% con lai thudc vé phan khuc MHCV. Piéu nay
dan t&i viéc khodng 87% dén 89% san lwong tiéu thu 16p toan ciu la 16p xe con va xe thwong mai
hang nhe; 11% dén 13% con lai thudc vé céc loai I6p danh cho xe hang nang. Bén canh dd, 16p lap
rap theo xe méi OEM chiém khoang 27% tdng san lwong tiéu thu, 73% con lai thudc vé 16p thay thé.
Cu thé hon, I6p OEM chiém 25% dén 29% tdng san lwong tiéu thu cac loai I6p xe hang nhe, cao hon
nhiéu so v&i ti 1é 11% dén 14% & nhém 16p xe hang néng. Diéu nay cé thé hiéu dwoc khi 16p xe hang
néng thwong phai chiu tai trong Ién, chiu tac dong cua diéu kién mat dwong va diéu kién thoi tiét
khac nghiét hon do d6 nhanh bj hao mon hon, dan téi ti 1& thay thé cao hon so véi I16p xe con va xe
hang nhe.

3.3.2. Theo khu vwe dia ly
Trong nhitng ndm qua, cac quéc gia dang phat trién dang dan tré thanh thj trwéng tiéu thu sam 16p
I&n cha thé gioi.

Ti trong tiéu thu 16p xe phan theo khu vwe 2010 - 2015

Chéu Phi
7.2%

Chau Au
24.7%
Vong trong: 2010

Vong ngoai: 2015 L
Chéau A
37.1%

Nguén: HSBC, FPTS téng hop

Chau A, chau Au va Bac My la 3 khu vuc tiéu thu 16p xe I1&n nhat thé gidi, chiém 1an lwot 37.1%,
24.7% va 23.9% tbng lwong tiéu thu 16p xe toan cau (theo sb liéu ndm 2015). Bé&n canh do co thé
thdy xu hwéng chuyén dich san lwong tiéu thu 16p xe toan cau sang khu vwc chau A. Trong giai doan
2010 — 2015, ti trong san lwong tiéu thu 16p xe & Chau Au va Bac My (phan Ién 1a cac thi trwdng phat
trién) trong tdng san lwong tiéu thu 16p xe toan ciu déu suy gidm, trong khi khu vc chau A ngay
cang chiém ti trong I&n hon. Téi nam 2015, chau A cung véi chau Phi va Nam My (gdm nhiéu thi
trwdng dang phat trién) da vwot qua nhém cac thi trwdng phat trién va chiém trén 50% téng san
lwong tiéu thu 16p xe toan cAu.
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Tiéu thu sam 16p theo chidng loai caa tieng khu vwe — 2015
475.8

397.2
78.0%

22.0%
23.4% Chau Au

Béc My

76.6%

533.5

167.9
21.1%

80.0%

20.0%

Chau Phi/An
Do/Trung Bong

—

104.8 13.5

. 865%

— 15.8%
Nam My

m OEM Replacement mPC&LVC m MHVC
Ngudn: LMC, FPTS Research

3.3.3. L6p OEM valép thay thé

Ti trong 16p 1&p rap theo xe méi (OEM) trong tdng san lwong tiéu thu 16p & chau A la 39.2%, cao hon
nhiéu so v&i cac thi trwong phat trién nhw chau Au hay Bac My véi ti trong nay & khoang 20%. Diéu
nay xuét phat tr thuc té san lwong san xuat va nhu ciu tiéu thu 6 t6 méi & chau A tdng nhanh trong
nhirng ndm qua. Nén kinh t& dang phat trién, tc do tang truéng GDP cao, kéo theo thu nhap va strc
mua cla dan cw tdng nhanh, cling v&i viéc ti 1& s& hiru 6 t6 trong dan cw con thap hon rét nhiéu so
VGi cac thi triwdng phat trién 14 nhivng yéu td co’ ban khién nhu cau tiéu thu 6 t6 méi & chau A ting
nhanh, kéo theo nhu cau Ién véi 16p OEM.

Nguwoc lai, & nhirng thi trwéng phét trién, ti 1& s& hiru 6 t6 trong dan cw cao va da dan dat t&i mc
b&o hoa. Diéu nay dan tdi viéc san lwong tiéu thu 6 t6 mai, kéo theo 1a nhu cau 16p OEM chi yéu la
dé dap ng nhu cau thay thé 6 té cii. Do vay, trén 75% san lwong tiéu thu 16p xe & céac thi trwong
nay 1a dé phuc vu nhu cu thay thé 16p xe cd.

3.3.4. Theo cdng nghé san xuat

Hién nay nhu c4u tiéu thu 16p radial dang chiém linh toan cau, b&i sw phat trién ca vé quy mo va chét
lwong cla hé théng giao théng, d&c biét & nhirng nwéc dang phat trién da cho phép ngudi st dung
& nhirng thi trwéng nay tan dung hiéu qua nhirng wu diém cua 6p radial so véi 16p bias. Lop radial
dwoc st dung trén thé giéi chiém téi 92% dbi vai xe con va xe thwong mai hang nhe; ty 1& nay dbi
v&i dong xe thwong mai hang nang la 53%.

Ti lé tiéu thu 16p Radial va Bias phan theo khu vwec - 2014
100%

80%
60%
100% 96% 95%
0, 0,
40% 80% 72%
20% 52%
(]

0%
Tay Au DPong Au Bac My Nam My Chau A-TBD Chéau Phiva Trung

mL6p Radial Lép Bias , _ bong
Nguén: LMC, FPTS téng hop
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Tai thi tredng Bac My ty 1& siv dung 16p radial chiém dén 96%, Chau Phi va Trung Béng chiém 72%,
ty 1& nay & thj treorng Dong Au la 80%. Riéng khu viee Chau A Thai Binh Dwong bao gém cac nwéc
& thi trwdng can bién va dang phat trién thi nhu ciu chuyén di tir 16p bias sang 16p radial dang dan
tang lén. Hién nay co cAu tiéu thu gitra hai loai 16p nay la 52% Iép radial va 48% 16p bias. Trong
twong lai gan ty I& nay sé dwoc nang cao theo tdc do tang trwdng kinh té cling nhw phat trién ha tang
tai cac qudc gia thudc khu ve ndy, mang lai co hdi cho nhirng nha san xuét 16p radial.

4. Xu hwéng cung cau ctia nganh sam 16p thé gi®i trong nhirng nam t&i
4.1. Cac yéu té tac dong dén nhu cau cua nganh sam 16p

Theo s6 liéu théng ké, 85% trong tdng san lwgng san xuat sdm 16p toan cau dwoc s dung trong
nganh céng nghiép 6 td, chi khodng 15% con lai dwoc sir dung vao cac nganh dac thu nhw 16p may
bay, 16p xe chuyén dung, I6p xe ndng nghiép... Do d6 c6 thé thdy rdng nhirng bién ddng trong nganh
coéng nghiép 6 t6 sé& tac dong truc tiép dén nhu cau tiéu thu sam 16p.

Nhu cau tiéu thu va san lwong sén xuat 6 td cac loai chiu anh hwéng rat Ién tir stre khde cltia nén
kinh té (tang trwdng, 6n dinh hay suy thoai), tbc do tang trwdng clia nén kinh té (téc do tang trwdng
GDP), mtrc thu nhap - chi tiéu binh quan cung vé&i ti I1é s& hiru xe 6 t6 trong dan cuw.

- San lwong san xuat xe 6 té va san lwong tiéu thu 16p thé gidi

80 Ngudn: LMC, OICA, FPTS Research 1,600
70
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Tang trwédng GDP toan cau 2000 - 2015
6%
4%
2% .
Ngudn: World Bank
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Trong giai doan khing hodng 2008 — 2009, tbc d6 tang trwdng GDP cta nén kinh té thé gi&i gidm
manh, tir 4.3% ndm 2007 xubng -1.72% ndm 2009. Trong bdi canh tinh hinh kinh t& kho khan, thu
nhap suy giam khién nguoi dan that chat chi tiéu, déc biét 14 cac khoan chi tiéu vao céac loai hang
hoa khéng thiét yéu nhw 6 t6. Hé qua |a san lwong lap rap va tiéu thu 6 t6 cac loai lao déc va kéo
theo sw sut gidm vé san lwong tiéu thu 16p xe toan cau. Khi nén kinh té thé gi¢i bt dau di vao giai
doan phuc hdi véi tdng trwdng GDP quay tré lai mirc 4.3% vao nam 2010, san lwong tiéu thu 16p xe
da hdi phuc va téng trwdng manh mé véi dong lwe chinh tir sy phuc hdi ctia phan khic xe hang nhe,
d&c biét 1a xe con. Nhw vay c6 thé thdy rdng, mirc dé tang trwéng, suy thoai ctia nén kinh té anh
hwéng rat [&n dén tinh hinh san xuét, tiéu thu cta thi trwong 6 t6, qua dé tac dong dén nhu
cau cula thj trwong sam 16p.
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wisu chiéc S@n lwong san xuat 6 té cac loai theo khu

100

Nganh Sam lép

V&i tbe dd tang trwdng kinh té cao, thu nhap va chi tiéu cta ngwoi dan dang gia tang nhanh chéng,
dan sb déng va déng thoi ti 18 s& hivu xe 6 t6 trong dan cw van con thap, cac qubc gia dang phat
trién dang tréi day va la cac thj trwong chinh tao dong lwe tdng trwdng ciing nhw sw dich chuyén
manh mé cho nganh 6 t6 thé gidi.

$6 6 16/1000 dén S6 6 t6/1000 dan va GDP dau ngwdi ndm 2014
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GDP binh quan dau ngudi (USD)

Théng ké cho thady GDP binh quan dau nguwdi va mat do xe 6 td trén mdi 1000 dan (hoac ti 1é s& hiru
xe 6 t6 trén 1000 dan) cé mbi twong quan thuan chiéu: cac thj trwérng cé GDP binh quan dau ngudi
cao thi ti 1é s& hiru 6 t6 ciling cao hon so véi cac thi tredng cd GDP thap hon. Tuy nhién cé thé thy,
khi GDP binh quan dau nguwdi cang tang cao, thi ti 1& s& hiru xe 6 t6 c6 xu hwéng tdng cham lai va
tién dan vé mirc bdo hoa. Nguwoc lai, & khu virc cé GDP binh quan dau nguoi con thap, ti1é s& hiru
xe 0 t6 ¢6 xu hwéng tang nhanh hon.

Céc thi trwdng phét trién c6 ti 18 s& hiru 6 t6 twong ddi cao, trén 500 xe/1000 dan, dac biét dbi véi
My thi ti 1& nay 1én t&i 800 xe/1000 dan. Trong khi d6 & céc thi trwérng dang phat trién, ti 1& s& hivu 6
t6 con twong ddi thap, tuy nhién trong béi cdnh GDP binh quan dau ngwdi van dang cé téc dd tang
trwdng cao, dan s6 dong va trong d6 nhém dan sb cé du nang lwc tai chinh dé sé hivu 6 td dang gia
tang nhanh chéng, thi do lai 1a yéu t6 gop phan tao nén sw tang trwdng cho nganh céng nghiép 6 td
& nhirng thi trwong nay. Nguoc lai thi & cac qudc gia phat trién, thi trwong 6 t6 da bwdc vao giai
doan 6n dinh va bdo hoa véi nhu cau tiéu thu 6 td hang ndm chi yéu & nhu cau thay thé.

Do vay, cac hoat ddng san xuét, |&p rap va tiéu thu 6 td dang dich chuyén vé cac khu vuc dang phat
trién, dac biét 1a Trung Quéc, trong khi céc thi trweéng phat trién nhw Béc My va chau Au dang chirng
lai do da tiém can mrc bdo hoa.

triéu chiéc San lwong tiéu thu 6 té cac loai theo khu
100
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- 90
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50 30.3% 201205 50 : 22.8%
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Giai doan 2005 — 2010 I giai doan vwon |én manh mé va tao tién dé& dé Trung Quéc tré thanh nha
san xuét, va déng thoi 1a thi trwdng tiéu thu 6 t6 16N nhat thé gisi hién nay. O giai doan nay, trong khi
céac thj trwong da phat trién nhw Bac My, chau Au chju anh hwédng ndng né tlr cudc khiing hoang
kinh té thé gi&i 2008 — 2009 khién cho sén lwong san xuét va tiéu thu 6 td cac loai sut gidm, thi thi
trwdng 6 t6 Trung Qudc van dat dwoc tdc do tang trwdng rat cao, véi CAGR trén 25%, va chinh 1a
dong lwc gitp thi tredng 6 t6 thé gisi gitr dwoc da ting trudng qua thoi ky khé khan nay. Buwéc vao
giai doan sau khing hodng 2010 — 2015, céc thj trwdng Bac My va chau Au da phuc héi, cung voi
viéc thj trwérng Trung Qudc tiép tuc tang trwdng tuy tbc d6 da cham lai, da gitp cho thi trwéng 6 t6
thé gidi tang trwdng ca vé san lwong san xuéat va san lwong tiéu thu véi CAGR cao hon giai doan
trwde do.

Sw tang trwdng vé san lwong tiéu thu 6 té & cac thi trwdng dang phat trién cling da dan téi sw dich
chuyén vé ti trong trong téng s6 6 t6 dang dwoc st dung & cac khu vuc.

) S6 lwong 6 t6 dang dwoc str dung theo khu vuc
triéu chiéc
1,400 Ngubn: OICA, FPTS Research
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mChau Au mB&c My =Nam My va khu vic khac ®Chau A - TBD ®Trung Québc

C6 thé thay sb lwong 6 t6 dang duoc st dung trén toan thé gidi dang gidm sw tap trung vé hai khu
vie thi tredng phat trién 1a chau Au va Bac My, tir trén 67.3% nam 2005 xudng con 56.5% nadm 2014.
Thay vao d9d, cac thij trworng dang phat trién, dac biét 1a Trung Qudc dang ngay cang chiém ti trong
Ion hon.

Do vay, san lwong tiéu thu 16p xe 6 t cac loai toan cau ciing chirng kién xu hwéng dich chuyén ti
trong vé cac thi tredng dang phat trién.

San lwong tiéu thu 16p xe 6 t6 theo khu vwe

triéu chiéc
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m Thij trwdrng phat trién (*) Thi trwéng dang phat trién (**)
Ngudn: LMC International

(*) bao gém chau Au, Bdc My, Han Quéc, Nhat Ban
(**) chau Phi, Nam My, Trung D6ng, chdu A — TBD khéng bao gém Han Quéc, Nhat Ban
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www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 17


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

' I Fot securities Nganh Sam lop

C6 thé thdy nho vao sw ting trwdng clia nganh céng nghiép san xuét 6 t6 ngay ca trong giai doan
khiing hodng 2008 — 2009, san lwong tiéu thu 16p xe & cac thi trwong dang phat trién (trong d6 cé
Trung Quéc) da dat dwoc mirc ting trwdng an twong véi CAGR 7.42% trong giai doan 2005 — 2015.
Trong khi d6 & nhém cac thj trworng phat trién, san lwong tiéu thu da dat mire bdo hoa, thé hién xu
hwéng di ngang, tham chi suy giam nhe véi CAGR -0.18% trong giai doan nay. Va theo wéc tinh cla
LMC, nhém céc thj trwéng dang phat trién da vt qua nhém céc thi trwdng phat trién vé san lwong
tiéu thu 16p xe 6 td cac loai trong nam 2016 (chiém trén 50% tdng san lwong tiéu thu I6p xe 6 t6 toan
cau).

Tém lai, nhivng yéu té tac dong truc tiép dén nganh cdng nghiép 6 t6 nhu tang trwdng GDP, thu nhap
binh quan dau nguwdi va ti 1é s& hivu xe trong dan cw ciing 1a nhirng yéu té tac dong dén nhu ciu cta
nganh sam 16p. Bén canh dé, cac chinh sach that chat hodc néi 16ng ddi véi nganh san xuét 6 t6 clia
chinh pht cac nwéc, dién hinh nhw Trung Quéc, ciing gay ra nhirng tac doéng rat Ién dén hoat dong
san xuét va tiéu thu 6 t6, va suy cho cung, sé gay tac dong I&n 1én nhu ciu ctia nganh sam lép.

4.2. Xu hwéng nguoén cau cta nganh sam 16p

Xu hwéng ngudn cau cha nganh sam 16p thé gidi dwoc dan dat bdi cac thj truéng trong yéu dé 13
Bac My, chau Au va chau A trong d6 ndi bat [a Trung Québc. Pé duy bao dwoc nhu ciu tiéu thu s&m
16p thi cac yéu té chinh ma chang ta can quan tam do la: tbc dé tang trwédng GDP, thu nhap binh
quan dau ngudi va ti 1& s& hiru xe trong dan cu.

Nganh cdng nghiép san xuat sam 16p clia Trung Québc da phat trién véi tc do rat nhanh trong nhirng
nam qua v&i ngay cang nhiéu nha may san xuét 16p cé cong nghé cao dwoc xay dwng, gilp nwdc
nay tré thanh nha san xuat va dong thdi la nha xuét khdu sam 16p I1&n nhéat thé gidi hién nay. Dong
lwe cla sw tAng trwdng nay dén tir nhu cau tiéu thu ngay cang Ién cla chinh thij trwdng ndi dia Trung
Québc dbi voi cac loai phrong tién van tai, dic biét la 6 t6 cac loai. Cac yéu td co ban nhat tao nén
dong lwec phat trién cho nganh 6 t6 Trung Quéc d6 1a tang trwdng GDP cao va sw né rod cla tang 16p
trung lwu dan téi sy gia tang nhanh chéng lwong ngudi co kha nang s& hivu 6 td con; bén canh do
la nhu cau Ién dbi véi cac loai xe thwong mai dé phuc vu cho tang trwdng kinh té. Cung véi dan sb
dong, 1&n téi hon 1.3 ti ngwdi va ti 1& s& hivru 6 t6 con thap, nén mac du chiu sy kiém soat chat ché
b&i chinh phii bang céc bién phap han ché s& hiru & t6 nhwng tiém nang tang trwdng cla thi trwéng
6 t6 Trung Quéc van con rat Ién va la dong lwc tdng trudng manh cho nganh sam 16p.

Céc thi trudng méi ndi khac & chau A nhw khu vee Dong Nam A, An Dé... ciling dwoc danh gia la cé
trién vong tét. V&i dan sb dong, mat do xe 6 t6 trong dan cw thap, cung véi tiém nang tang trwédng
kinh t& cao, day ciing la nhirng thi trwéng hiva hen sé& déng gép dang ké vao nhu cau tiéu thu 16p xe
thé gidi trong twong lai.

Déi v&i cac thj trwdng phat trién, bao gdm chau Au va Bac My, mac du thu nhap binh quan dau ngudi
& mirc cao, viéc s& hivu 6 t6 1a twong dbi d& dang nhung sau hon mét thé ky phat trién ctia nganh
cong nghiép 6 té, ti 1& s& hiru xe trong dan cw & nhirng khu v nay da gan dat téi mirc béo hoa va
viéc mua xe mé&i phan 1&n phuc vu cho nhu cau thay thé xe da ci. Do vay nén tiém nang tang trwdng
cho nganh 6 t6 & nhirng thi trwérng nay khdng con Ion, dan téi hé qua la nhivng thi trwdng nay sé
khong dong gop nhiéu vao tang trwéng chung cla san lwong tiéu thu 16p xe thé gidi.
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Nguén: IHS, FPTS téng hop

Theo dy bao cla IHS, san lwong san xuét 6 t6 con va xe thwong mai hang nhe thé gi¢i (chiém trén
95% téng san lwong san xuét xe 6 td cac loai, khodng 5% con lai thudc vé xe thwong mai hang nang)
sé dat mirc tang trwdng hang nam khoang 3% trong giai doan 2015 — 2020. Trong d6, khu virc Chau
Au c6 thé dat mirc ting trudng 2% hang nam, tuy nhién sé chi c6 thé phuc héi lai m&c sén lwong 22
triéu chiéc (dat dwoc trong nam 2007, trwdc khiing hodng kinh t&) sau nam 2018. Thi trwéng Bac My
duwoc dy bao sé tang trwdng cham lai, dat 18.5 triéu chiéc vao nam 2020, twong ng véi CAGR cho
giai doan 2015 — 2020 |a 0.8%, thap hon nhiéu so véi mirc 4.7% trong giai doan 2008 — 2015.

Trong khi d6 Trung Quéc sé tiép tuc la qudc gia sén xuat 6 t6 I&n nhat thé gidi, tuy tdc do tang trwdng
hang nam trong giai doan 2015 — 2020 dwgc dw bado sé cham lai va dat mac 5%, thdp hon so v&i
mirc CAGR hang nam 15% trong giai doan 2008 — 2015, nhwng Trung Quéc sé chiém téi 29% tbng
san lwong san xuat & td con va xe hang nhe toan cau vao ndm 2020.

4.2.1. Xu hwéng nhu cdu tiéu thu 16p theo khu vure

V&i tinh hinh ctia nganh san xuét 6 t& nhw vay, nhu cau sam 16p dwgc dw doan cé cuing xu hwéng
dich chuyén vé céc thj trwéng dang phat trién.

tridu chise Xu hwéng nhu cau tiéu thu sam 16p
2,000 1,858
1,800 1,661 1,735 ,

10% |
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mBicMy ®ChauA-TBD ®Trung Qubdc =Nam My = Khac
Nguén: LMC, FPTS Research

Theo dw b&o clia LMC, nhu cau tiéu thu 16p xe 6 t6 toan cau cé thé dat mirc tang trwdng véi CAGR
hang ndm xap xi 4% trong giai doan 2015 — 2020. CAc thj trwéng phaét trién nhw chau Au, Bac My da
bwéc vao giai doan bdo hoa véi tbe d6 tang trwdng thap, dw bao & mirc dwdi 1% moi ndm dbi voi
khu vwc Béc My va gan 3% dbi véi khu vee chau Au. Céc thi trwdng dang phat trién & chau A sé
tang trwdng véi CAGR hang ndm 6% va dong gop khoang 2/3 trong tdng mirc tang trwdng cla toan
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thé gidi, trong d6 riéng Trung Quéc cé kha nang déng gop t&i 40% tbng mirc ting trwdng, véi CAGR
hang nam dat 9% va tiép tuc 1a thj trwdng tiéu thu 16p xe I1&n nhét thé gidi.

4.2.2. Nhu cdu tiéu thu |16p xe theo loai xe va kich cé&

L6p xe con va xe tai nhe
» 1690
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L6p xe tai ndng

» 200

CAGR
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Nguén: Goldman Sachs,
FPTS Research

184
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Nhu cau I6p xe cho xe con va xe tai nhe dwoc dy doan sé ting trwdng véi toc d6 4.5% hang nam,
trong d6 riéng loai 1&p co kich c& Ién (dung cho banh xe c6 dwéong kinh vanh Ién hon 17 inch, hay
43.2 cm) sé tang trwdng nhanh hon véi CAGR dat 7%. Day la xu thé chung trong nhirng nam qua,
khi nhu ciu dbi véi cac loai 16p xe c6 kich thwéc 16n ngay cang tdng nhd nhivng dong xe 6 t6 c6 kha
nang van hanh cao st dung banh xe c& I&n dang ngay cang tré nén phé bién. Lop xe tai dwoc duw
bao coé tang trwdng cham hon, & mirc CAGR khoang 1.5% trong giai doan 2015 — 2020.
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C6 thé thdy nhu cau tiéu thu 16p xe kich thuwdc trén 17” (bao gbm ca 16p xe tai ndng, xe tai nhe va
16p xe con c& Ién) co téc do tang trwdng cao hon rat nhidu so véi mirc tang trudng cua 16p xe c&
nhé (dwéi 17”) va téng trwdng chung cla thi trwdng 16p xe 6 t6. Xu hwdng nay sé tao co hoi gia tang
ti suét lgi nhuan cho cac doanh nghiép san xuét 16p vi theo thdng ké ctia LMC va Goodyear, trung
binh méi 16p xe c& I&n (217 inch) mang lai 25 USD lgi nhuan thuan, cao hon 16 USD so véi mdi
chiéc 16p xe ¢& nho.

V@i trién vong tang trwdng nhu cau tiéu thu 1én, téng lgi nhuan thuan phan khac 16p xe 6 td c& Ion
toan thé gi¢i dwoc dw doan sé tang trwdng nhanh véi CAGR 17.5% trong giai doan 2015 — 2020,
dong gop 12.1 ti USD (twong dwong 49.6%) vao tdng loi nhuan thuan cta phan khic 16p 6 td toan
cau. Nhw vay c6é thé thay xu hwéng tiéu thu 16p xe c& Ién sé mang lai nhiéu co hoi cho cac nha san
xuét 16p xe trong nhirng nam t&i.

triéu chiéc Nhu cau I6p xe con & xe tai nhe thay thé
1400 1360

Ngudn: LMC, FPTS tdng hop w/' oo
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m Chau Au mB4c My Chau A - TBD ® Trung Quéc Khac

Néu xét riéng nhu cau I6p xe thay thé trén cac dong xe con va xe tai nhe, LMC dw béao téc d6 ting
trwdng trén pham vi toan cau dat CAGR hang nam 4% trong giai doan 2015 — 2020, trong d6 chau
Au va B4c My tang trwdng cham véi CAGR hang nam lan lwot dat 2.5% va 1.3%, ngay cang chiém
ti trong nhé hon trong tdng nhu cau tiéu thy toan thé gid¢i. Khu viee chau A tiép tuc tao ra dong luc
tang trwdng chinh véi CAGR hang nam trén 6%, dong kép khoang 60% vao tang trwdng chung clia
toan thé gidi. Bén canh dé, cac thi trwdng dang phat trién cling sé vuot qua cac thi triedng phat trién
vé nhu cau I6p xe thay thé trong nhirng nam sap téi.

Ngoai ra nhw da phan tich, tai nhirng thj trworng phat trién, ti 1& tiéu thu va st dung 16p radial dat gan
100%. Nguworc lai dbi véi nhivng thi triedng dang phat trién, ti 1& st dung 16p radial con twong dbi thap.
Vi sy tang cwdng dau tw cho phat trién co sé& ha tang giao théng trong nhirng nam qua, 16p radial
dang ngay cang dwoc st dung phd bién hon & nhivng thi trwéng nay. Do d6, nhu cau tiéu thu 16p
radial con nhiéu dw dia tang trwdng trong twong lai, trong khi I&p bias sé& ngay cang it dwoc st dung
hon. Day la xu hwdng ma cac nha san xuét 16p xe trén thé gidi can quan tam va ndm bét.

5. Trién vong nganh sam 16p thé gi&i
Trién vong nganh sam I6p thé gi¢i dén nam 2020

Nganh cdng nghiép san xuét I16p xe thé gi¢i dwoc duw bao sé tang trwdng én dinh & mirc 4%/nam
trong giai doan 2015 — 2020. Dong lwc téng trwdng chinh cGa nganh xuét phat tir cac thi tredng dang
phét trién, dac biét la Trung Qudc va cac quéc gia chau A khac. Tang trwdng san lwong tiéu thu &
khu vue nay dwoc dy béo sé& dong gop téi trén 60% vao tdng mire ting trudng cha toan nganh thé
gi&i, va téi nam 2020, chau A dwoc dy bao sé chiém 40% tdng nhu cau 16p xe toan ciu. CAc thi
trwong phét trién sé ting trwdng cham do da bwéc vao giai doan bo hoa.
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San lwong tiéu thu 16p xe con va xe tai hang nhe hién chiém t&i gan 90% tdng san lwong tiéu thu 16p
xe toan cau, chi khodng 10% con lai thudc vé 16p xe tai hang nang. V&i dw bao vé ting trudng cha
I6p xe con va xe tai hang nhe dat 4.5%/nam, cta I6p xe tai hang nang dat 1.5%/n&m trong giai doan
2015 — 2020 thi phan khc 16p xe con va xe tai nhe tiép tuc dwoc ky vong la déng luc tang trudng
cho nganh.

Lbp xe kich thwéc I16n (dung cho phwong tién cé vanh banh xe I1&n hon 17”) dwoc dy béo sé déng
gop xap xi 50% vao tong lgi nhuan thuan ctia nganh trong ndm 2020, so véi 35.3% trong nam 2015,
mac du san lwong tiéu thu chi chiém 24% tdng san lwong tiéu thu 16p cac loai. Nhw vay, véi ti suét
loi nhuan gop cao, day sé la phan khdc tiém ndng cho cac doanh nghiép san xuét 16p thé gidi.

Phan khuc 16p radial dwoc dy bao con tiém nang ting trwdng trong twong lai, trong khi thi phan cta
I6p bias sé& ngay cang bj thu hep lai. Xu hwéng nay chi yéu dién ra & cac thi trweong dang phat trién
nhw chau A, chau Phi va Trung Déng, noi ti 1& st dung 16p radial con twong dbi thap. Radial hoa sé
la xu hwéng tat yéu va mang lai nhiéu co hoi cho cac doanh nghiép san xuét 16p.
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Il. NGANH SAM LOP VIET NAM
1. Lich st hinh thanh va cac giai doan phat trién ctia nganh sam I6p Viét Nam

V6i co s& ha tAng kém phat trién sau mot khoang thoi gian dai khac phuc hau qué nang né cda chién
tranh, nganh céng nghiép san xuét 16p xe ctia Viét Nam hién kha non tré so véi thé gioi. Bat dau tiy
nam 1960, nha may san xuat |6p 6 t6 bias dau tién dwoc dwa vao hoat ddng nho sw vién tro' tlr Trung
Québc, voi cong suét 50,000 I6p mdt nam. Cung thdi gian d6, nha may san xuét 16p xe dap cua
Michelin va mét sé nha may san xuét 16p xe hoi, xe tai nhe khac nhw Chau B4, Lé Van Hau, nha may
cao su Sao Vang (nay la Cong ty Cb phan Cao su Sao Vang) ciing dwoc xay dwng va dwa vao hoat
dong. Thang 12/1975, nha may cao su Pa N&ng ra doi (sau nay la Coéng ty C6 phan Cao su Da
N&ng), tién than |a mot xwéng dap 16p xe cGia quan ddi chinh quyén Sai Gon trwdc 30/4/1975. N&m
1976, Cong ty cdng nghiép cao su Mién Nam dwoc thanh 1ap, nay 1a Céng ty Cé phan Céng nghiép
Cao su Mién Nam. Tuy nhién, giai doan 1960 — 1990 |a giai doan chién tranh va kh&c phuc hau qua,
nganh sam 16p Viét Nam khong c6 bwéc phat trién nao dang ké.

Viéc Hoa Ky d& bé Iénh cdm van thwong mai déi véi Viét Nam (dwoc Toéng thdng Hoa Ky Bill Clinton
théng bao vao ngay 3/2/1994) da mé ra canh ctra cho nhirng dong vén dau tw tr nwdc ngoai vao
Viét Nam. Cung véi sw dau tw manh mé tir nhixng ngudn lwc trong nwéc, co sé ha tang cua Viét
Nam da dat dwoc nhivng bwéc tién bd nhanh chéng, gitp cho nganh céng nghiép san xuat sam I16p
phét trién vwot bac trong giai doan 1990 — 2000. Trong giai doan nay, ba doanh nghiép san xuét 16p
xe noi dia I&n nhat la Casumina, Ba Nang va Sao Vang da mé réng quy mé san xuét, nang téng san
lwong hang nam 1én 3 triéu 16p xe 6 t6 va 8 triéu 16p xe may. Bén canh do, véi loi thé ngudn nguyén
liéu cao su tw nhién dbi dao va nhan cong gia ré, Viét Nam da thu hat mét sé thwong hiéu sam 16p
hang dau thé gi¢i nhw Bridgestone, Michelin, Kumho hay Yokohama. Nhirng doanh nghiép nay, voi
tiém Iwc tai chinh manh mé va bé day kinh nghiém, da déng gép dang ké vao chat lwong, téng cong
suét va gid tri xuat khdu s&m 16p cla Viét Nam. Cac dy an dau tw Ién cé thé ké dén nhw nha may
san xuét 16p clia Kumho vé&i von dau tw 200 triéu USD cho cdng suét hon 3 triéu 16p mot nam; nha
may san xuat 16p xe 6 t6 con cla Bridgestone vé&i téng vén dau tw 1.2 ti USD va téng cong suét dw
kién sé dat t¢i 49,000 16p/ngay tr nira ddu nam 2017 (wéc tinh trén 10 triéu 16p/ndm) phuc vu hoan
toan cho xuét khau.

Theo s6 liéu théng ké ctia Hiép hoi Cao su Viét Nam, tinh dén ndm 2013, cd nwéc co 830 doanh
nghiép dang hoat ddng trong nganh sam lp, trong d6 c6 30 doanh nghiép s&n xuét (bao gém ca cac
doanh nghiép FDI), 170 doanh nghiép thwong mai, 170 nha xuét khau va 460 nha nhap khau Ion
nhd. Nha san xuét 16p noi dia Casumina dwoc xép hang 68 trong danh sach nhirng doanh nghiép
san xuét 16p I&n nhét thé gidi theo thdng ké ndm 2015 cla Tire Business.

2. Vong d&i nganh sam 16p Viét Nam

Dwa trén xu hwéng nhu cau dbi véi tivng phan khic san pham tai thi trwdng Viét Nam trong twong
lai, cung v&i ké hoach dau tw mé rong quy md san xuét ctia cac doanh nghiép trong nganh (xem chi
tiét & day), chang tdi dwa ra nhan dinh nhw sau:

= Phan khic sdm 16p xe dap da bwéc vao giai doan bo hoa vai tiém nadng tang trwdng gan
nhw khéng con.

= Phan khuc s&m I16p xe may c6 tiém nang tang trwdng trong trung han. Tuy nhién vé mat ly
thuyét thi trwéng xe may Viét Nam da bao hoa. Do dé phan khic nay da dat dén diém phat
trién &n dinh va toéc d6 ting trwdng co thé sé gidm xudbng trong giai doan 2019 — 2020.

* Phan khic sam 16p 6 t& dang & trong giai doan phat trién nhanh. Dv dia tdng trwdng cho thi
trwong 6 to Viét Nam con rét Ién nho ti 1& s& hiru xe trong dan cw thap; thu nhap binh quan
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dau nguoi dang tang 1én va quyét tam cia Chinh phd trong muc tiéu phat trién nganh céng
nghiép 6 td va cac nganh céng nghiép phu tro. Nhirng yéu td nay sé tao tiém nang ting
trwdng 1&n cho phan khac s&m 16p 6 td trong dai han.

Tém lai, mac du ¢6 lich st hinh thanh va phat trién tlr nhirng ndm 1960s, nhwng nganh sam I16p Viét
Nam hién tai van 1& mét nganh non tré néu so sanh véi sy phat trién ctia nganh sam [6p thé gisi. Tuy
nhién, ching t6i danh gia trién vong dbi véi nganh sam 16p Viét Nam trong nhirng nam téi 1a twong
dbi kha quan.

3. Chuéi giéa tri cia nganh sam I6p Viét Nam

Nguyén liéu dau

Mu kho Soarh
mu dan o oan
cao sy o M > Xuat khau »|  nghiep
thién nhién dané thuong mai
khéi)
v
Cao su
tng hop > Thi truong ..
) sam 16p lap o N:a san xuat
Sam 16p xe »  rap theo xe » phuong tién v
dap, xe may moi - OEM van tai
Carbon - Sam |6p R (6] NgU’O’I tieu
den »| (0t con, xe dung
tai, sém Iop 7
cdng nahiap. He théng Y
nong »|  phan phoi
Céac chét nghiép...) clia nha san
R - xuat
phlf gatw - Thi treong
dau mo sam |op thay
thé -
Replacement
S - Nha phan
Ttrr]:;% ?Sih' »  phéi, ban 16
vai mahh,
héa chat
knac Tai str dung

Tai san xuat

Tai ché

3.1. Pau vao

Nhw da phan tich & phan nganh thé giéi, cao su la nguyén liéu quan trong nhéat, chiém trung binh
50% chi phi nguyén vat liéu trong quy trinh san xuét 16p xe. Trong dé, i I& cao su thién nhién va cao
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su téng hop dwoc diéu chinh phu hop véi tirng loai 16p xe cu thé. Céac loai 16p xe tai can chd trong
vao do bén, cac tinh chét vat ly va kha nang chiu lwc cao nén st dung nhiéu cao su thién nhién hon.
Do vay, cac doanh nghiép san xuét 16p xe Viét Nam nh& c6 ngudn cung cao su thién nhién trong
nwdc doi dao va mirc gia phit hop nén c6 lgi thé canh tranh trong phan khac 16p xe tai. Dbi véi phan
l&n cac nguyén liéu khac nhw cao su tdng hop, than den, bd thép, vai manh hay chét phu gia khac,
cac nha san xuét 16p xe trong nwéc déu phai nhap khau tlr cac nha cung cap nwéc ngoai.

Nguyén vat liéu Nha cung cap Xuét xtr

1 Cao su thién nhién Phl Riéng, Béng Phu, Tay Ninh,... Trong nwéc

2 Cao su téng hop BSTE, LanXess, ExxonMobil, Kumho, TSRC, DaiLoan, Nhat Ban, Han Quéc, Thai Lan
Sinopec...

3 Vai manh Formosa, Huaian, Jiangsu Hayian,... Trung Quéc, Dai Loan, Thai Lan

4 Than den Cabot, CSRC, Orion, Phillips Carbon, Thai Uc, Han Quéc, An B, Thai Lan
Carbon,...

5 Tanh - bd thép Bekaert, Hyosung, Rairattan,... Trong nwéc, Malaysia, Han Quéc, Thai Lan,

6 Hoa chét khac BASF, FlexSys, LanXess,... Trong nwéc, Dai Loan, Thai Lan, Nhat Ban

Nguén: FPTS téng hop

Cao su téng hop phan I&n dwgc nhap khau tr Han Québc, Trung Quédc va Dai Loan véi gia tri nhap
khau hang nam trén 500 triéu USD. Ngoai tanh thép, bé thép dwoc thu mua mét phan tir cAc nha san
xuét noi dia thi phan I&n cac loai nguyén vat liéu, hoa chat khac dwoc nhap khau, véi Trung Quéc 1a
nha cung cap I6n nhét. Viéc phu thudc nhiéu vao nguyén vat liéu nhap khau sé gay khoé khan cho
cac doanh nghiép san xuéat sam I6p Viét Nam trong kiém soat chi phi dau vao, c6 thé tac dong tiéu
cwe dén ti suat loi nhuan cda doanh nghiép.

Ti trong nguyén vat liéu dau vao cta cac DN san xuéat 16p

Hoa chét khac, 20%

B thép. 4% Cao su thién nhién, 39%
0 thép, 4%

Than den, 9%

Vai manh, 14%

R . Cao su tbng hop, 14%
Nguén: DRC, CSM, SRC, FPTS tbéng hop

Theo s liéu FPTS tdng hop, cao su chiém trung binh 53% trong chi phi nguyén vat liéu dau vao cta
cac doanh nghiép san xuat sam |6p Viét Nam, trong doé cao su thién nhién chiém khoang 39% va cao
su téng hop chiém khodng 14%:; thé hién sy tap trung vao phan khic 16p xe tai véi i trong cao su
thién nhién I&n. Ba loai nguyén vat liéu quan trong khac la vai manh, than den va bd thép chiém téng
coéng khoadng 27%, va céac loai hoa chét, chat phu gia khac chiém khoang 20%.

Nhw vay, véi viéc chi phi nguyén vat liéu chiém tdi knhoang 70% gia vén hang ban (theo théng ké va
wéce tinh cda chdng t6i), ti suét lgi nhuan gdp cla cac doanh nghiép san xuat sdm 16p Viét Nam sé
chiu anh hwéng I&n tir bién dong gia cao su trén thj trwong.
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Gia cao su SVR 10 néi dia va TSLN goép cua cac doanh nghiép sam 16p

Viét Nam
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——SRC +—CSM —a—DRC —e— Gi4 cao su SVR 10 ndi dia (USD/tan)

Nguén: VRG, DRC, CSM, SRC, FPTS téng hop

C6 thé thay nam 2011 1a thoi diém gid cao su thién nhién thé gidi va trong nwéc dat dinh. Gia cao su
SVR 10 néi dia (loai cao su chinh dwoc str dung trong quy trinh san xuét cla cac doanh nghiép sam
I6p Viét Nam) dat mirc trung binh nam 1a 4,431 USD/tan; diéu nay da lam cho chi phi dau vao cla
cac doanh nghiép sam 16p tang cao va khién ti suét loi nhuan gop cla cac doanh nghiép nay dat
mirc thap nhét trong giai doan 2010 — 2016. Sau do la giai doan lao déc trong subt 5 nam tiép theo
cla gia cao su, gitp cho ti suat lgi nhuan gdp cta cac doanh nghiép sam 16p dwoc cai thién. T nira
sau ndm 2016, gia cao su da thoat day va héi phuc manh mé, cing véi ap lwe canh tranh gay gat to
16p xe Trung Quéc khién cac doanh nghiép san xuéat sdm I16p trong nwéc phai gidm gia ban va lam
cho ti suat loi nhuan gop cla cac doanh nghiép nay gidm sut.

Bén canh dé, ti suét lgi nhuan gop ctia CSM va DRC c¢6 xu hwéng gidm tlr ndm 2014 con bat nguén
tr viéc hai doanh nghiép nay dwa cac day chuyén san xuét 16p radial vao hoat ddng, tuy nhién cac
day chuyén nay chwa dwoc van hanh hét cong suét do viéc tiéu thu sadn pham 16p radial chwa kha
quan. Do vay bién lgi nhuan thdp ctia mang 16p radial 1a mét trong nhirng nguyén nhan khién ti suét
loi nhuan clda hai doanh nghiép nay bi giam sut.

Mét diém quan trong khac dé 1a dbi véi cao su thién nhién, mac du da vwon 1én la nwéc sén xuét cao
su lén thr 3 thé gidi, nhwng Viét Nam chi chiém khoang 9% trong tdng ngudn cung cao su cla toan
thé gidi, trong khi riéng hai nwéc dirng dau la Thai Lan va Indonesia d& chiém khoang 60%. Do vay,
kha ndng tac dong lén gia cao su thé gi&i cha Viét Nam la rat nhd, ma nguoc lai gia cao su trong
nwéc phu thudc rat Ién vao gia cao su trén thi trworng thé gidi. Vé co ban, khoang 70% san lwong
tiéu thu cao su thién nhién dén tir nganh san xuat sdm 16p. Trong giai doan suy thoai kinh té thé gidi,
nhu cau tiéu thu 6 t6 gidm, dan téi nhu cau sam 16p thap va cubi cung dan téi gidm gia cao su. Do
do, sw sut gidm doanh sb ban 16p cha cac doanh nghiép san xuat sam 16p c6 thé dwoc bu dép lai
mot phan bang viéc chi phi nguyén vat liéu dau vao giam.

Vé xu hwdng gia cao su trong théi gian téi: nhw da phan tich & phan nganh thé gidi, gia cao su thién
nhién dwoc ky vong c6 thé gitr dwoc sy 6n dinh, it ddt bién cho téi giai doan 2025 — 2030. Diéu nay
duwoc hd tro béi viéc gia dau thd ciing dwoc dy bao 6 it khd nang tdng manh gidp cho gia cao su
tbng hop c6 thé dwoc duy tri 6n dinh. Thda thuan cét gidm san lwong clia OPEC |a mét bién phap
hé tro gia du tam thdi, khong ddm bao dwoc viéc cac nwéc thyc té cé cat gidm ding san luwong
cam két hay khéng, ddng thei khdng dam bao dwoc viéc cac nwéce c6 tiép tuc duy tri dwoc théa thuan
hay khéng. Bén canh do, vi My la mét nwéc khéng ndm trong OPEC, nén vdi cong nghé khai thac
dau da phién, nwéc nay c6 thé gia tdng san lwong khai thac khi gia dau cé xu hwéng tdng ma khéng
chiu sy rang budc nao véi OPEC (khi gia dau cao hon 50 USD/thung, viéc khai thac dau da phién sé
bat dau cé li). Viéc nay khién gia dau thd kho cé kha nang téng cao. Cuing véi ngudn cung cao su
trong nwéc déi dao, ching toi cho rang cac doanh nghiép san xuét sam 16p trong nwéc sé khong gép
nhiéu rdi ro vé gia cao su nguyeén ligu, tlr d6 gidm dang ké rdi ro vé chi phi nguyén vat liéu dau vao.
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Ngoai ra, mét trong cac nguyén vat liéu chinh khac 1a than den cling 1a mét ché phdm cua dau thé.
Mé&c du hoat ddng s&n xuét than den & My va chau Au (cac khu vuc san xuét than den Ién nhat thé
gi&i) dang thu hep dan do phai déi mat véi ap lwc tlr chinh phi va cac td chirc bao vé méi trwdng
(than den, hay mudi than la nguyén nhan chinh gay nén hiéu rng nha kinh), lwvgng cung sut giam
nay c6 thé dwoc bu dép béi cac nha san xuét dén tir chau A, dac biét 1a Trung Québc — noi c6 nganh
cong nghiép san xuét thép I&n nhét thé gi¢i. Mudi than sinh ra do dét than cbc trong cac nha may
san xuat thép c6 thé dwoc dung dé san xuét carbon den. Két hop véi dw bao vé gia dau thé, ching
t6i ky vong kha néng gia than den dién bién bt thwdng trong thdi gian téi 1a khéng cao.

T6m lai, cao su thién nhién va cao su tbng hop la hai nguyén vat liéu chiém ti trong I&n nhét trong
chi phi dau vao va tac dong trwc tiép dén ti suét loi nhuan gop clia cac doanh nghiép sén xuét sdm
I6p Viét Nam. Cuing véi than den, day la nhivng yéu td chiu anh hwéng tir gia dau thd. Do dd, bén
canh viéc theo ddi cung cau clGa nhwng loai nguyén vat liéu nay, chidng ta can theo ddi sat nhirng
yéu td khac nhw gia dau thd, xu hwéng gia cta cac dong tién nhw USD hay Yén nhat, bién déng
chinh trj & mét sé qubc gia...dé danh gia tac ddng ctia nhirng sw kién nay Ién gia cao su, qua dé co
thé ndm bat dwoc xu hwéng ti suat loi nhuan cta doanh nghiép.

3.2. San xuat

Coéng nghé san xuat sam 16p & Viét Nam khong cé nhiéu sw khac biét so v&i cong nghé san xuét
sam 16p cua thé gii. Cac doanh nghiép FDI nhw Bridgestone, Kumho hay Yokohama déu la nhirng
“dai gia” trong nganh céng nghiép sam 16p thé giéi va ho cling mang nhirng cong nghé san xuét 16p
0 to radial tién tién nhat vé cac nha may dat tai Viet Nam. Béi véi cac doanh nghiép néi dia nhw CSM
va DRC, viéc dau tw manh mé vao cac nha may san xuét 16p radial trong nhirng nam qua da rat ngén
dang ké khoang cach vé cong nghé véi thé gidi. Cac dong Iép radial do cac doanh nghiép nay san
xuét cling van gitr dwoc nhirng wu diém vuwot trdi so véi l6p bias kiéu c.

Nganh san xuét s&m 16p Viét Nam c6 sw phan hoéa twong dbi rd rang gitra cac doanh nghiép FDI va
cac doanh nghiép néi dia, cling nhw sy phan hda vé phan khic sédn phdm. Trong cac doanh nghiép
ndi dia, SRC co loi thé vé phan khic 16p xe dap, xe may va tap trung & khu viec mién Bac; DRC c6
thé manh vé 16p 6 t6 tai nang va 16p dac ching, tap trung & khu virc mién Trung va cac khach hang
doanh nghiép d&c thu; con CSM cé hé théng sadn phdm da dang nhéat bao gém 16p xe may, 6 t6 du
lich va xe tai nhe, tap trung chd yéu vao khu viec mién Nam. Bén canh d9, thj trwéng chinh cla céac
doanh nghiép nay la thj trworng ndi dia, doanh thu tr xuat khau chiém ti trong chwa cao trong co' ciu
doanh thu.

Déi v&i cac doanh nghiép FDI: Bridgestone, Kumho, Yokohama la cac nha san xuét chuyén vé 16p
radial cho & t6 con. M&c du chiém wu thé ngay trén thj tredng néi dia nhwng phan Ién san lwong 16p
xe clia cac doanh nghiép nay dwoc xuét khau ra thj trwong nwdc ngoai, gép phan quan trong gitp
nganh sam 16p Viét Nam suét siéu ké tlr ndm 2010 cho t&i nay. Cheng Shin (Chinh Tan) ciing la mot
doanh nghiép FDI, nhwng cht yéu san xuét 16p xe tai va xe dia hinh. Bén canh d6 la cac doanh
nghiép chuyén san xuét I6p xe may va I&p xe dap nhu Kenda va Inoue.

Cac doanh nghiép FDI chiém wu thé trong phan khic 16p 18p theo xe méi (OEM), va cac doanh nghiép
néi dia hau hét chi canh tranh dwoc trong phan khac 16p thay thé (Replacement). Xét theo ching loai
16p, cac doanh nghiép FDI chiém linh thi trwéng 16p xe 6 td con, trong khi cac doanh nghiép ndi dia
tap trung vao 16p xe tai va xe du lich.

Bang dwai day téng hop cac dong san pham duoc san xuét bdi cac doanh nghiép san xuét sam 16p

I&én & Viét Nam.
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Cheng

h Kumho Sailun Inoue Kenda
Shin

Bridgestone Yokohama

L6p 6 td X X X
Theo cong nghé
Bias X X X X X
Radial X X X X X X X

Theo chdng loai

Lép xe hoi X X X X X X X
Ldp xe tai X X X X X X X
L6p xe cong — nong nghiép X X X X
L6p may bay X
Lbp dap X X
Sam 6 to X X X X X X X
Sam 16p xe may X X X X X X
Sam 16p xe dap X X X X

Ngudn: FPTS téng hop
3.2.1. Co’cau san xuat

Theo théng ké cta FPTS, trong ndm 2015, ba doanh nghiép sam 16p néi dia I&n nhéat 1a DRC, CSM
va SRC da san xuét dwoc 74.6 triéu chiéc sam, 16p xe céac loai. Trong dé sam 16p xe dap dat 28 triéu
16p, chiém 38%; s&m 16p xe may dat 41 triéu 16p, chiém 55%; sam 16p 6 t6 dat 4 triéu 16p, chiém 5%;
con lai 2% thudc vé sam 16p cong nghiép, ndng nghiép va cac loai sam 16p d&c chang khac.

Co cau san xuat sam 16p theo chiing triéu chiéc CO’ CAu san xuat sam 16p theo doanh nghiép ndm
loai nam 2015 45 2015
S&m 16p 6 to Khac 40
5% 2%

< 35
Sam Iop xe
dap 30
0,
38% 25

20

Nguén: DRC, CSM,
SRC, FPTS téng hop

15 34%
14%
5 32%

16% a7 — R 0"
SéT;gfxe Sam 16p xe dap S&m 16p xe may Sam 16p 6 to
55% Nguén: DRC, CSM, SRC, FPTS téng hop ®DRC ®=CSM =SRC

Tinh riéng sén luong sén xuét clia cac doanh nghiép néi dia: CSM, DRC va SRC

Nhw vay néu xét vé co' ciu san lwong san xuét cla cac doanh nghiép ndi dia, sam 16p xe may chiém
ti trong I&n nhét, cling véi sdm 16p xe dap ap ddo phan khuc sam I6p 6 t6. Pay la hé qua tat yéu, xuét
phét tr co' cAu sir dung phwong tién giao thong van tai & Viét Nam hién nay: 6 td chiém ti trong thap
S0 Vi xe hai banh (xe dap va xe may). Tuy vay, néu xét vé co ciu doanh thu, sam 16p 6 t6 lai la phan
khac mang lai doanh thu Ién nhat cho cac doanh nghiép sam I6p ndi dia.

San xuat sam 16p xe dap

San lwong san xuét sam 16p xe dap cta ba doanh nghiép kha déng déu, méi doanh nghiép san xuét
khodng 9 triéu 16p trong ndm 2015. Day 14 phan khic ma cac doanh nghiép sam 16p Viét Nam chiém
ti trong I&n nhét trong téng san lweng san xuét ndi dia. Doanh nghiép FDI tham gia san xuéat sam 16p
xe dap & Viét Nam chi cé Kenda. Ngoai ra, trong phan khdc nay cac doanh nghiép Viét Nam con gap
phai sy canh tranh tlr sam 16p xe dap nhap khau tir Trung Quéc. Tuy nhién mirc d6 canh tranh khéng
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dang k&, khi ma sam 16p xe dap Trung Quéc khdng du strc canh tranh vé chat lwong véi san pham
ndi dia, ddng thoi sdm 16p xe dap ndi dia tao dwoc uy tin va cé dwoc sy tin twdng cha khach hang
tr lau. Vé co ban, DRC, CSM va SRC da dap &ng di nhu cau tiéu thu sam 16p xe dap ndi dia.

San xuat sam 16p xe may

Thi trwdng s&m 16p xe may Viét Nam c6 sw gép mat ctia cac doanh nghiép FDI la Inoue, Kenda va
Cheng Shin, trong d6 Inoue va Kenda la nhirng nha san xuét chuyén vé sam 16p xe may, chiém thi
phan I&n trong phan khic OEM nhé chéat lwong cao va uy tin dbi véi cac doanh nghiép san xuét, 1&p
rap xe may. Tuy vay, cac doanh nghiép sam I&p Viét Nam van cé thé canh tranh tét trong phan khic
sam 16p xe may thay thé. Trong tdng san lwong 41 triéu chiéc sam 16p xe may dwoc san xuat clha 3
doanh nghiép noi dia d4u nganh nam 2015, CSM déng gép 66% v&i 27 triéu chiéc; SRC san xuét 7
triéu chiéc, dong gop 18% va 16% con lai do DRC déng gop vai 6.6 triéu chiéc. Cung véi cac doanh
nghiép FDI, nganh sam |6p da dap ng dwoc phan I&n nhu cau sam 16p xe may noi dia. Cac dong
san phdm dwoc nhap khau phan I6n phuc vu nhu cu ctia cac dong xe phan khéi l&n.

San xuat sam 16p 6 to

Phan khuic s&m 16p 6 td c6 sw gép mat cta rat nhiéu nha san xuét sam 18p tén tudi trén thé gi¢i nhw
Bridgestone, Kumho, Yokohama, Cheng Shin va Sailun. Trong nhirng ndm gan day, cac doanh
nghiép nay da dau tw hang ti USD vao Viét Nam, xay dwng nhivng nha may cé cong suét lén téi hang
triéu [6p/nam. Nhe vay, Viét Nam tr mot nwdc nhap siéu, da tré thanh nwéc xuét siéu sam [6p tr
nam 2010. Cac doanh nghiép FDI nay chi yéu dau tw vao cac day chuyén san xuét 6p radial cho &
t6 con va phan Ién san pham dwoc xuat khau. Cac dy an dau tw 1én cé thé k& dén nhw nha may co
céng suat 800,000 I6p/nam ctia Yokohama; nha may san xuat ctia Kumho véi cong suat dat mirc 3
triéu 16p vao nam 2012, va tiép tuc dwoc Kumho dau tw nang cong suét Ién 6.3 triéu 16p/nam trong
giai doan 2013 — 2016. Bridgestone dau tw 1.2 ti USD xay dwng nha may san xuét 16p radial & Hai
Phong tr nam 2012. Dy an dwoc chia lam 2 giai doan: giai doan 1 da hoan thanh va dwa nha may
vao hoat déng tr ndm 2014 véi cong suat da dat téi 24,900 16p/ngay trong ndm 2016. Giai doan 2
dw kién gilp nang gap doi cong suét clia nha may 1én téi 49,000 16p/ngay (twong dwong gan 18 triéu
|6p/nam, gia dinh hoat déng tat ca cac ngay trong ndm vé&i 100% cdng suét) trong nira dau nam 2017.
Day 1a nhirng con sbé rat Ién néu so véi tbng san lwong san xuét hon 4 triéu 16p/ndm clia DRC, CSM
va SRC; va cang Ién hon rat nhiéu so véi cdng suét cia cadc nha may san xuét |6p radial cia DRC
va CSM (SRC khéng c6 day chuyén san xuat 16p radial).

Trwdc day, voi loai 16p xe tai radial toan thép cong nghé cao, Viét Nam phai nhap khdu 100% tiy
nwéc ngoai. Tuy nhién trong nhixng ndm gan day, cac doanh nghiép sam I&p ndi dia da tap trung dau
tw phat trién san pham 16p radial toan thép nham pha vé thé déc quyén cla cac déi thi ngoai tai thi
trwong Viét Nam. C6 thé ké dén do 1a DRC dau tw 3,000 ti ddng xay dwng nha may san xuét 16p
radial BDa N&ng; va dw &n nha may san xuét I&p xe tai radial toan thép cta CSM & Binh Dwong v&i
tbng vén dau tw 3,380 ti déng.

Doanh nghiép C6ng suéat san xuat [6p 6 td Radial

Hién tai dat 24,500 chiéc/ngay, dy kién sé& dat 49,000 16p/ngay trong ndm 2017,

Bridgestone Viét Nam twong dwong trén 17 triéu I6p/ndm néu hoat déng véi 100% cong suét trong 360
ngay

Kumho Tire Viét Nam 6.3 triéu 16p/nam

Yokohama Tyre Viét Nam 800,000 I6p/n&m

Cheng Shin Viét Nam N/A

Sailun Viét Nam 12 triéu 16p/ndm
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Pat cong suat 360,000 l&p/ndm tir nam 2015, giai doan 2 dw kién tang thém

CSM 600,000 |6p/nam, dat cong suét 1 triéu [6p/ndm trong nam 2017

Hién tai dat 300,000 I6p/nam, giai doan 2 dy kién nang cong suét 1én mic

DRC 600,000 |6p/nam trong nam 2017

Nguén: Tirebusiness, FPTS Research

Nhw vay c6 thé thay nang Iwc sén xuét I&p 6 to radial clia cac doanh nghiép ndi dia hién nay con kha
khiém tén khi so sanh v&i cac doanh nghiép FDI. San xuét sam I6p 6 té doi héi dau tw tai san cb dinh
rat Ién. Cac dy an ctia DRC, CSM véi vén dau tw 1én téi 3,000 ti ddng nhwng ciing chi cé thé san
xuat mot sé mau ma, thiét két 16p nhét dinh va con rat khiém tdn so véi cac nha may ti dd nhw cia
Bridgestone hay Kumho. Danh muc s&n pham kém da dang la mét yéu té 1am giam strc canh tranh
ctia cac doanh nghiép sam 16p Viét Nam. Du hién nay phan I&n 16p 6 t6 radial ctia cac doanh nghiép
FDI hwéng dén muc tiéu xuat khdu, nhwng véi dw béo vé nhu cau dang tdng manh ddi véi dong 16p
nay cla thj trwdng ndi dia thi cac doanh nghiép nay sé sin sang phat trién hé thédng phan phdi san
pham & Viét Nam, gia tang ap lwc canh tranh Ién cac doanh nghiép sam 16p néi dia.

Xét rieng cac doanh nghiép san xuat sam 16p néi dia: 16p radial hién chi chiém khoang 10% trong
tdng san lwong san xuat sam 16p 6 té ciia CSM va DRC, con lai 1a 16p bias va sdm 6 t6; rieng SRC
khéng san xuét 16p 6 to radial. Trong ndm 2016, day chuyén san xuét 16p radial ciia DRC dat gan
80% cdng suat thiét ké. Doanh nghiép da tiéu thu dwoc 230,000 16p trén cong suét 300,000 16p/nam,
tang 32% so véi 175,000 16p nam 2015 va theo wéc tinh cta ching toi, da déng gop khoang 27%
trong co' cu doanh thu. Di véi CSM, day chuyén san xuét 16p radial dang hoat dong kém hiéu qua
hon. V&i cdng suéat thiét ké 350,000 I6p/nam, CSM méi tiéu thu dworc 70,000 16p trong nam 2015 va
d&t ké hoach tiéu thu 120,000 I6p cho ndm 2016. Tuy nhién trong 9T2016, sén lwong san xuat maoi
dat khoang 80,000 16p va nhiéu kha ndng CSM khéng dat dwoc ké hoach tiéu thu san phdm da dat
ra. Theo wéc tinh, san lwong hoa vén trong giai doan nay déi véi nha may cta DRC la khoang
175,000 16p, dbi véi nha may ctia CSM |a khoang 200,000 I6p. Viéc nha may radial ngay cang dat
cbng suét cao va vuot qua diém hoda vén trong bdi cadnh canh tranh gay gét 1a mot diém sang cia
DRC va la co s& tich cuc dé doanh nghiép tién hanh dau tw giai doan 2 cla dy an. Trong khi do,
CSM van gap nhiéu kho khan trong viéc tim dau ra cho san pham 16p radial va viéc dw an radial van
dang hoat dong dwéi diém hoa vén dang tao ap luc Ién ti suét sinh I&i cha doanh nghiép.

Sam 16p tai ché va cac san pham tai tao tir |6p xe cii

Lép xe dworc thay thé sau mot thoi gian siv dung dwoc dwa vao quy trinh tai san xuét (tai d&p ranh
16p, hoa 16p) dé c6 thé tiép tuc st dung. Theo céac nghién ctu chuyén nganh, néu lam dung ky thuat
thi 16p tai dap c6 thé dat tr 60-90% chéat lwong cta 16p xe méi.

Ngoai ra, v&i cac cdng nghé tai ché hién dai, 16p xe cii c6 thé dwoc st dung dé tao ra cac san pham
c6 nhiéu lgi ich cho cac nganh khac, gitp lam gidm nguy co' 6 nhiém méi trwdng, vi du nhw: dau FO-
R dung lam nguyén liéu cho céac 16 hoi, 16 luyén thép; than den lam nguyén liéu trong san suét sam
16p, son, mwec may in; phu gia trong san xuét nhya duwdng; hat cao su va thdm cao su dung trong thé
thao...

Hién nay & Viét Nam, cac doanh nghiép sam 16p FDI va cac doanh nghiép néi dia Ién (CSM, DRC,
SRC) phan I&n chi tap trung vao san pham sam 16p méi. Hoat déng tai dap 16p xe ci dwoc thue hién
b&i mot sé doanh nghiép tw nhan, cac co sé tai dap nho.

Déi v&i hoat déng tai ché sam 16p: hién tai trong nwéc co cac doanh nghiép chuyén tai ché sam 16p

I&n nhw Cong ty TNHH Mbi trwdng Cong nghiép xanh, Cong ty Cong nghé va Dau tw Déong Nam Tay
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Ninh (lién doanh gitra Thai Lan, Malaysia, Lao va Viét Nam), Céng ty C6 phan Nang lwong tai tao
DVA...

3.3.Paura

Nhin chung, phan I&n dau ra cla cac doanh nghiép sam 16p néi dia la thi trwéng Viét Nam, trong khi
dau ra ctia cac doanh nghiép FDI nhw Bridgestone, Kumho, Yokohama,... chd yéu phuc vu muc tiéu
xuét khau. Tinh trung binh 3 doanh nghiép san xuét s&m 16p néi dia CSM, DRC va SRC: doanh thu
xuéat khau chi chiém 14% trong téng doanh thu ban hang nam 2016. CSM 1a doanh nghiép cé doanh
thu tlr xuat khau chiém ti trong cao nhét véi trén 25%, ti 1& nay dbi véi DRC |a khoang 13%.

Bén canh d6, nén cong nghiép san xuét 6 té Viét Nam hién van con kém phat trién khién san lwong
xe 6 t6 dworc nhap khau dé dap ng nhu ciu tiéu thu ndi dia chiém ti 1& Ién so vé&i san lwong xe 1&p
rap, san xuat trong nwdc. Diéu nay da dan téi viec phan I&n gia tri tiéu thu sam 16p noi dia di qua
kénh phan phdi san pham thay thé va chi mét phan nhé di qua kénh OEM. Theo théng ké ctia FPTS
thi dbi véi thj trwérng s&m 16p ndi dia, kénh phan phéi OEM (16p 1ap rap theo xe mai) chi chiém khoang
7% tbng san lwong tiéu thu, 93% con lai la s&m 16p thay thé, dwoc phan phéi chi yéu théng qua hé
thdng dai ly ban hang clia cac doanh nghiép.

Doanh nghiép S6 lwong dai ly cap 1
CSM 159
DRC 107
SRC 119
Yokohama 124
Inoue 47
Kumho 41

Ngudn: FPTS téng hop

Do dac thu vé vi tri dia ly cGa cac doanh nghiép, hé théng dai ly phan phéi ciia CSM tap trung chi
yéu & thj tre'ng mién Nam, ctia DRC tap trung & mién Trung va SRC & mién Bac. Cac doanh nghiép
san xuét 16p ndi dia hau hét khong thé tiép can duoc véi kénh phan phéi OEM. Riéng DRC do c6 thé
manh vé phan khuc 16p xe tai va 16p xe dac ching OTR nén c6 kénh phan phbi OEM kha hiéu qua,
v&i khach hang truc tiép 1a cac nha san xuét, 1ap rap 6 t6 nhw Téng cong ty Céng nghiép O to Viét
Nam, O t6 Trwdng Hai, Hyundai Vina Motor; cling v&i d6 la cac khach hang té chire 1én ¢6 nhu cau
thwong xuyén va én dinh nhw cac cong ty thudc tap doan than khoang san Viét Nam, Xi méng Bim
Son...

3.3.1. Thj trwong tiéu thu sam I6p trong nwéc

D6i v&i phan khic sam 16p xe dap: cac doanh nghiép sam |6p noi dia chiém phan I&n ndng luwc
san xuét. San pham dwoc tiéu thu phan I&n & thi triedng ndi dia va dap trng da nhu ciu cla thj trwong
ndi dia. Thi trweng xuét khdu chinh bao gdm Brazil, Campuchia, Tay Ban Nha va Thd Nhi Ky.

D6i v&i phan khic sam 16p xe may: cac doanh nghiép FDI nhw Kenda va Inoue chiém wu thé trong
phan khic OEM khi phan I&n s&m 16p s dung trong cac doanh nghiép san xuat xe may (Honda,
Yamaha,...) la do cac doanh nghiép FDI cung c&p, nhd wu thé vé chét lwong, uy tin va mbi quan hé
lau doi. S&n phdm cla cac doanh nghiép ndi dia it c6 kha nang canh tranh trong phan khic nay, va
chd yéu dworc tiéu thu trén thj trwedng thay thé. Hién tai, cAc doanh nghiép néi dia c6 kha nang canh
tranh tét, chiém Iinh thi trwéng sam 16p thay thé danh cho xe may: CSM tiéu thy dwoc 28.5 triéu
chiéc, DRC tiéu thu dwoc 6.4 triéu chiéc va SRC 7.2 triéu chiéc sdm 16p xe may. Theo wéc tinh, cac
doanh nghiép ndi dia chiém khoang 70% thi phan sam 16p xe may.
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D6i véi phan khic sam 16p 6 t6: hién tai, sdn phadm sam 16p 6 t6 cta cac doanh nghiép FDI chi
yéu phuc vu muc tiéu xuat khau. Tuy nhién tai thj trwong trong nwéc, trén 80% thi phan dong 16p 6
t6 radial (xe 6 t& con va xe tai) van thudc vé cac doanh nghiép FDI va san pham nhap khau.

Cu thé hon, phan khuc I6p radial ban thép cho 6 td con, & t6 ¢& nhd bj théng tri b&i cac nha san xuét
nwéc ngoai va san pham nhap khau. Trong s cac nha san xuét noi dia chi c6 CSM c6 thé san xuét
dong san phadm nay, nhwng nang liwc canh tranh thp do cong suét khiém tén va cong nghé san xuét
chwa theo kip cac doanh nghiép FDI.

Céc doanh nghiép néi dia c6 kha nang canh tranh trong phan khdc 16p radial cho 6 t6 tai, cung v&i
dong san pham truyén théng la 16p bias. Tuy nhu ciu s&r dung s&m I16p & Viét Nam dang dan dich
chuyén sang dong |6p radial nhwng 16p bias van con chiém gan 50% téng nhu cu 16p xe tai noi dia.
Cung véi viéc cac doanh nghiép FDI déu tap trung vao dong I16p radial cho xe 6 t6 con va thj tredng
xuét khau, thi cac doanh nghiép noi da cé dwoc thi phan dang ké trong phan khac 16p xe tai.

Thi phan 16p xe tai trong nwéc

Khac, 20% Bridgestone, 19%

Kumho, 2%
Cheng Shin, 3%

R\“\\

SRC, 4%
Michelin, 15%

Double Coin, 5%
Maxxis, 5%
DRC, 13%

Yokoh , 6% 0 N 2
oxonama, 57 CSM, 8% Ngudn: FPTS téng hop, uéc tinh

Nhuw vay néu xét chung phan khuc 16p xe tai, DRC va CSM chiém lan lwot 13% va 8% thj phan, nam
trong top 5 nha san xuét chiém thi phan I&n nhat véi tbng cong 61% thi phan 16p xe tai Viét Nam.
Ngoai ra, SRC ciing nam trong top 10 v&i 4% thi phan. Day dwoc coi la dong san phadm chi lwc cia
cac doanh nghiép san xuat sam 16p noi dia.

Trén quy mo toan bd thi trweng sam 16p Viét Nam

Thi trwdng sam 16p Viét Nam ndm 2015 wéc tinh dat gia tri khoang 20,000 ti déng. V&i sy phd bién
va sb lwgng phwong tién dang lwu hanh &p dao cla xe dap, xe may so véi xe 0 t6 thi san lwong tiéu
thu sam 16p 6 t& hang ndm thap hon nhiéu so véi san lwgng tiéu thu sam 16p xe dap, xe may. Tuy
nhién, néu xét trén gia tri thj trwdng (xac dinh bang téng doanh thu tiéu thu) thi phan khuc sam 16p 6
t6 chiém ti trong I&n nhat véi 50% gia tri thi trwéng. Gia tri ciia mbi chiéc sam, 16p xe dap va xe may
thdp hon dang ké so v&i sam, 16p 6 t6. Do vay sam 16p xe dap chi chiém khoang 8%, phan con lai
thudc vé sam 16p xe may véi 42% tbng gia tri thj truong.
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Gia tri thi trwong sam 16p Viét Nam theo Thi phan nganh sam I16p Viét Nam theo gia tri
chiing loai nam 2015 nam 2015 s
Sam 16p xe 14.1%
Sam 16p 6 dap, 8.0%

t6, 50.2%
DRC

13.5%

SRC
Khac 4.7%
67.7%

Sam 16p xe
may, 41.8%

Nguén: FPTS téng hop

Nam 2015, 3 doanh nghiép sam 16p ndi dia CSM, DRC va SRC chiém khoang 32% thj phan sam 16p
Viét Nam, va méi doanh nghiép déu cé thé manh va tap trung vao cac phan khic khac nhau. Doanh
thu ca CSM chd yéu dén tlr phan khac sam 16p xe tai va sam 16p xe may (CSM la nha san xuat sam
I6p xe may ndi dia I&n nhat), riéng sam 16p xe may dong gép 33% doanh thu nam 2015 cla doanh
nghiép nay. Dbi véi DRC thi phan khic 16p xe tai (c& dong 16p bias va 16p radial) cung véi 16p xe dac
chiing OTR déng gop t&i trén 70% vao tdng doanh thu ndm 2015. SRC tap trung chi yéu vao cac
san phadm sam I6p xe dap va sam 16p xe may.

3.3.2. Tinh hinh xuét nhép khau

LAp xe c6 gia tri xuat khau I&n nhét trong nhivng sé&n pham thudc nganh céng nghiép ché bién cao
su tai Viét Nam. Gia tri xuat khau 16p xe trong nam 2016 dat 638.2 triéu USD, ting 21.9% so v&i nam
2015 va téc d6 tang trwdng binh quan trong 5 ndm gan day (2011 — 2016) dat khoang 15.6% mébi
nam.

Tuy vay, Viét Nam van dang phai nhap khau nhiéu loai I6p xe ma trong nwéc chwa san xuét dwoc,
ho&c san lwong san xuat chwa dap (rng di nhu ciu. Gia tri nhap khau 16p xe vao Viét Nam ndm 2016
dat 370 triéu USD, gidm 11.1% so v&i nam 2015 va tbc d6 ting trwdng binh quan trong 5 nam gan
day dat khoang 9.2%/nam.

Tin hiéu tich cwc ctia nganh san xuat sam I6p Viét Nam d6 la gia tri xuét siéu cé xu hwéng ting ké
t&» ndm 2010 — ndm dau tién Viét Nam xuat siéu cac san pham 16p xe. Trong giai doan 2011 — 20186,
gia tri sam 16p xuat siéu tang khoang 3.8 lan (twong (rng CAGR khoang 31%/nam) va dat 268 triéu
USD trong nam 2016.

triéu USD
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2011 2012 2013 2014 2015 2016
m Xuat khau Nhéap khau —e— Xuat siéu

Nguén: VRA, Téng cuc Hai Quan, FPTS téng hop

Gia tri xuat nhap khau 16p xe ctia Viét Nam
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3.3.2.1. Xuét khdu

Xuat khau 16p xe Viét Nam theo thj trwong Xuét khau 16p xe Viét Nam theo chiing loai
nam 2016 nam 2016
Lép xe cong Lép xe cong Lbp xe nong
truong (OTR) nghiep nghiep yhac
' 09 1.7% 079  Khee
Khéac )
31.5% Hoa Ky LOp xe dap

Lbp xe may
Uc 11.2%
2.3%
Trung Quéc

2.4%
An Do Lbp xe tai
2.5% Bi Malaysia 14.9% Lép 6 to con
Thai Lan Brazill ~ Buc 4.2% 5.6% 62.3%

Nhéat Ban 0
2.6% g 9 3.6%
0 2.7% 3.4%

Ngudn: VRA, Tédng cuc Hai Quan, FPTS téng hop

Theo sb liéu thong ké ctia Tdng cuc Hai quan, nam 2016 Viét Nam da xuat khau 250 triéu USD Iép
xe céac loai sang My, trong d6 chi yéu 1a 16p xe con cling véi 16p xe dac ching (OTR) va 16p xe tai.
Hai nhém s&n phadm nay chiém Ian lwot 55% va 40% tbng gia tri xuat khau 16p xe vao thi trudng My
cta Viét Nam. Bén canh do, riéng thi treong My chiém t&i 39.2% téng kim ngach xuét khau 16p xe
Viét Nam trong ndm 2016, I&n hon tdng kim ngach xuét khdu vao 9 thj trwdng con lai trong top 10.
Do d6 day la thi tredng rat quan trong ddi véi cac nha san xuat sam 16p Viét Nam.

Xét theo chiing loai, xuat khau 16p xe 6 t6 con ndm 2016 dat 398 triéu USD, chiém t&i 62% téng kim
ngach xuéat khau. Phan I&n gia tri xuat khdu ctia dong sédn phadm nay thudc vé cac doanh nghiép FDI
nhw Bridgestone, Kumho, Sailun...véi thj trwéng chinh 1a My, Bi, Thai Lan va An Do. Xuét khau 16p
xe tai dat 95.1 triéu USD, chiém 15% téng kim ngach xuéat khiu, nhdm t&i cac thij trwéng chinh 1a
Nhat Ban, Malaysia, A Rap Saudi, Cong hda Dominica. Phan khic nay cé sy dong gép nhiéu hon
cta cac doanh nghiép sam I16p ndi dia la DRC va CSM.

M&i day vao thang 2/2017, My da quyét dinh thao d& thué chdng ban pha gia va thué chéng tro cap
ddi v&i cac san pham sam 16p xe tai c6 xuét x& tr Trung Qudc. Trwdc dé, mirc thué chdéng ban pha
gia dbi véi cac dong 16p xe tai Trung Québc duoc quy dinh trong khoang tir 9% dén 22.57% sau nhiéu
lan diéu chinh. Bén canh d6, mét sb doanh nghiép xuét khau 16p xe Trung Quéc sang My con phai
chiu thué chéng tro' cap trong khoang tir 40-60%. Trong ndm 2015, Trung Québc da xuét khadu gan 9
triéu 16p xe tai vao thi tredng My vai tbng gia tri 1.07 t USD, chiém 60% tdng san lwong nhap khau
16p xe tai cha My. Do anh hwéng cla hai loai thué trén, con sé nay trong nam 2016 da giam xubng
7.6 triéu 16p, twong ng véi 55% tbng san lwong nhap khau 16p xe tai.

Théng ké tai thi trerng My cho thay 16p xe tai nhe c6 xuét x& tir Viét Nam co gia thap hon khoang
12% so v&i 16p cung loai xuét x& tir Trung Quéc va thap hon khodng 16% so véi gia trung binh toan
phan khic sam I6p cung loai nhap khau vao My. Do dé, véi viéc cac dong 16p xe tai Trung Québc
duwoc g& boé thué chéng ban pha gia va thué chéng tro cp, loi thé vé gia ctia cAc san pham 16p xe
Viét Nam sé bi suy yéu, khién cho kha nang canh tranh v&i sam 16p Trung Quéc trén thi trwéng My
c6 thé bi suy gidm, gay anh huwéng tiéu cwc dén ké hoach tang cwéng xuat khau 16p xe sang thi
trwdng My ciia CSM va DRC.

Xuét khau 16p xe may dat 71.5 triéu USD, déng gop 11.2% vao téng kim ngach xuét khiu vai thi
trwdng chinh 14 khu vue chau A, noi xe may van dang la phwong tién giao théng phé bién. Lop xe
dap dwoc xuat khdu chi yéu sang Brazil, Birc, Bulgaria véi tdng gia tri 43 triéu USD. Brazil va Thé
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Nhi Ky hién dang ap thué chéng ban pha gia dbi voi 16p xe dap nhap khau tir Viét Nam, riéng Thé
Nhi Ky con &p thué chéng ban pha gia déi vai I6p xe may Viét Nam dé bao vé nganh sam 16p trong
nwéc. Pay 1a 2 thi trwdng nhap khau I6n cac dong 16p ké trén tir Viét Nam. Do d6 cac chinh sach
thué chdng ban pha gia ké trén co tac dong dang ké téi hoat dong xuét khau cta cac doanh nghiép
sam I16p Viét Nam trong thoi gian qua.

Dong 16p xe dac chang (xe cong trwéng — OTR) la thé manh ctia DRC, hién dang dwoc xuét khau
chd yéu sang My va Canada v&i gia tri xuat khdu nam 2016 dat khoang 14 triéu USD.

Cac doanh nghiép xuat khau 16p xe I&n nhat Viét Nam nam 2016
Yokohama__ Thoi ich (Goodtime) — Khac
H.A Vina_2.6% 1.4% 8.1%
3.4%
Cao su Da Néng
4.1%

Cao su Mién Nam
4.9%

Kenda
6.5%

Nguén: VRA, Téng cuc Hai

Chinh Tan (Cheng Shin) quan, FPTS t5ng hop

7.8%

Kumho
22.8%

Bridgestone
11.2%

Theo théng ké cla Hiép hdi Cao su Viét Nam (VRA) va Téng cuc Hai quan, cac doanh nghiép FDI
chiém t&i trén 80% tdng kim ngach xuét khau 16p xe cta Viét Nam trong ndm 2016. Hai doanh nghiép
ndi dia I&n nhat la CSM va DRC lan lwgt ddng gop 4.9% va 4.1%. Nhw vay cé thé thay rang cac
doanh nghiép sam I6p ndi dia con rat nhiéu viéc phai lam dé c6 thé hién thuwc hda muc tiéu tang
trwdng doanh thu xuat khau.

3.3.2.2. Nhép khéu

Theo sé liéu théng ké ctia Téng cuc Hai quan, 16p xe cé xuét x&r tr Thai Lan chiém t&i khoang 1/3
tdng kim ngach nhap khau, tiép theo do 1a Hong Kéng, Trung Quéc va san phdm nhap khau twr cac
khu ché xuét trong nuéc; tdng cong chiém gan 75% tdng kim ngach xuat khau sam 16p cuia Viét Nam
trong ndm 2016. Lp xe nhap khéu tir Trung Quéc chi yéu l1a 16p xe tai. Day la dong sédn phdm dang
canh tranh tryc tiép v&i cac nha san xuét 16p xe ndi dia cta Viét Nam. Trong thoi gian qua, dwdi tac
dong cha chinh sach ap thué chdng ban pha gia ctia My va An D6 véi céc loai 16p xe tai co xuat xt
Trung Quéc, cac nha san xuét 16p xe Trung Quédc budc phai tim cach ddy manh xuét khau sang
nhirng thi trdng khac nhw Viét Nam. Trong nam 2016, cac doanh nghiép Viét Nam nhw CSM, DRC
da budc phai gidm gia ban (tir 8% dén 10%) dé canh tranh v&i 16p gia ré cta Trung Quéc.

Mét tin hiéu tich cwc dbi véi cac nha san xuét sam |6p Viét Nam d6 1a gan day, chinh pht Trung Québc
dang can nhac ban hanh cac quy dinh khét khe hon vé cong nghé va quy mé san xuét, x& ly chét
thai nhdm han ché cac doanh nghiép vira va nhé cung cac loai sam 16p gia ré; hwéng nganh san
xuat sdm 16p dén chat lwong cao hon, nang cao hinh &nh sadm 16p Trung Quéc va han ché 6 nhiém
mdi trwéng. Do vay, trong nhi*ng nam sap t&i, ap lwc canh tranh véi cac loai sam 16p gia ré ti Trung
Québc c6 thé dwoc gidm bot. Tuy nhién trén thi triedng Viét Nam, sam 16p nhap khau tv Trung Quéc
hién tai dang c6 gia ré hon so véi sdm I6p ndi dia cung loai khodng 10-15% véi déng gép chinh tir
cac hanh vi khai gia thap, trén thué nhap khau va thué VAT cda cac doanh nghiép nhap khau 16p. Do
vay, néu cac hanh vi trén khéng bi ngan chan va x& ly hiéu qua thi cac nha san xuéat sam 16p noi dia
sé van phai dbi mat va&i 4p lwe canh tranh Ién dén tlr sam 16p Trung Quéc ngay trén ca thi trwdng
xuét khau va thj tredng noi dia.

www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 35


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

"' Fpt Securities Nganh Sam lop

Bén canh do, 16p xe nhap khau tlr Thai Lan (c6 nha may san xuét 16p cta 2 “dai gia” 1a Brigdestone
va Michelin) cling lam gia tang ap Iwc canh tranh Ién cac doanh nghiép ndi dia, khi ma khoang 35%
gia tri nhap khau 16p tr nwéc nay la 16p 6 td con, va khoang 60% la 16p xe tai, xe khach (theo sb liéu

UNComtrade).
Nhap khau 16p xe cta Viét Nam theo thi Nhap khau I16p xe ctia Viét Nam theo chiing
treeo'ng nam 2016 loai nam 2016
Anpo Tay ban nha ) Lopzn.g;:% bay L6p xe dap Lop Xe.péng
20/ o 1% K Lép xe cong 0.8% ngh'oep Khac
Brazil =" . nghigp 07% _ 0.2%
2% 7% 2.2%

. Lép xe 2 banh
Thai Lan 2.6%

33%

Malaysia
2%
Indonesia
5%
Nhat Ban
7%

Lbp xe tai
50.0%

Lbp 6 t6 con
41.5%

Khu ché
xuét trong
nwéc
7%

) Hdng Kéng
Trung Quoc 19%
15%

Ngudn: VRA, FPTS Research

Xét vé chaing loai, 16p xe tai va 16p 6 t6 con chiém t&i trén 90% kim ngach nhap khau 16p xe cia Viét
Nam trong nam 2016; cac loai 16p khac chiém ti trong khéng dang ké. Trong dé, 16p bias chi chiém
7%, con 16p radial chiém t&i 93%. Diéu nay cling phan anh ap lwc canh tranh rat Ién trong phan khic
16p radial danh cho xe tai va 6 td con trén thj trwéng noi dia dbi véi cac doanh nghiém sam 16p Viét
Nam. Nhw d& phan tich & trén, nguy&n nhan chinh xuét phat tr mot dac thu ctia nganh sam 16p dé
la mbi day chuyén san xuét chi c6 thé phuc vu san xuat mét sé chang loai, ¢ 16p va quy céch 16p
nhét dinh. Do do6 cac nha san xuat ndi dia nhw CSM, DRC va SRC v&i nang lwc tai chinh con twong
ddi han ché so vé&i cac doanh nghiép FDI, nén kém da dang vé danh muc san pham, chwa cung cép
day du cac chung loai, quy cach 16p danh cho cac thwong hiéu xe dang lwu hanh.

Bén canh do6, mot yéu td khac phai k& dén dé 1a xu hwéng wa thich tiéu dung sé&m 16p cé thuwong hiéu
nwdc ngoai cha nguwoi tiéu dung Viét Nam, dac biét 1a dbi véi sam 16p 6 td con. O Viét Nam, 6 td con
hién van dwoc coi la hang hoa xa xi danh cho nhixng ngudi cé thu nhap cao. Déi véi tap khach hang
nay, khi can thay thé 16p xe (trung binh khoang 2 nam 1 lan, va thay 4 16p) thi khoan chi phi cao hon
ho phai chi tra khi st dung 16p xe ngoai nhap khéng phai la van dé quan tam Ién, dbi lai né mang lai
sy thodi mai vé tam ly: yén tam vé chéat lwgng va dang cap twong xirng véi phwong tién cda ho.

Toém lai, tuy Viét Nam da tré thanh mot nwéc xuét siéu san pham 16p xe, nhwng trén 80% gia tri xuét
khau do cac doanh nghiép FDI dong gop, va déng thdi hang nam van phai nhap khau 16p xe tai va
I6p xe 6 td con v&i gia tri Ién. Nhirng con sé nay da cho thay thuwc t& vé ndng lwc canh tranh con thap
ngay trén chinh thj trwéng ndi dia, d&c biét 1a phan khac 16p radial danh cho xe 6 t6 con ctia cac nha
san xuéat sam 16p Viét Nam.

4. Xu hwéng cung — cau cta nganh sam 16p Viét Nam

4.1. Xu hwéng nhu cau sam I6p Viét Nam

4.1.1. Xu hwéng nhu cau sam I6p xe dap

Hién nay cac doanh nghiép sam I6p Viét Nam d& chiém linh gan nhu toan bd thi truéng sam 16p xe
dap noi dia va chi gdp phai sy canh tranh khong dang ké tir cac sa&n pham c6 xuét xt Trung Quéc

A ——
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v&i chét lwgng khéng so sanh dwoc véi san pham néi dia. Tuy nhién, thi truéng sam 16p xe dap da
dat mirc bdo hoa va tiém nang tang trwdng cho phan khuc nay ciing gan nhw khéng con do xe may
dang thay thé xe dap vé&i téc d6 rat nhanh. Phan khuc xe dap chi chiém gan 8% tdng gia tri thi triedng
sam |6p Viét Nam, do vay du chiém linh phan khic nay, nhwng véi tiém nang tang trwéng khong kha
quan thi day khéng phai thj trwérng mang lai nhiéu tiém ndng cho cac doanh nghiép sam 16p ndi dia.

4.1.2. Xu hwéng nhu cau sam 16p xe may

Sam I6p xe may ciing dwgc phan phdi theo 2 kénh dé 1a 18p rap theo xe mai va sam 16p thay thé.
Trong giai doan 2013 — 2014, d& c6 nhiéu y kién cho rang thj trwéng xe may Viét Nam da dat téi mire
b&o hoa khi doanh sé ban xe hang nam lién tuc gidm. Vé ly thuyét, véi dan s khoang 90 triéu ngudi,
khi s lwgng xe may trong lwu théng dat téi khodng 30 triéu xe, thi thj tredng xe may Viét Nam dwoc
coi la bao hoa. Theo quy hoach phat trién giao théng van tai dwéng bd Viét Nam cta Chinh pha, téi
nam 2020 Viét Nam sé co 36 triéu xe may trong lwu théng. Nhwng tai thdi diém cubi nam 2016, con
sb nay da dat t&i 45 triéu xe, vwot xa diém bao hoa ly thuyét va quy hoach ctia chinh pha.

Thi trwwdng xe may tai Viét Nam

triéu chiéc triéu chiéc

50 3.30 ‘ . 36
311 Nguén: VAMM, Cuc Déng kiém, 3.12

2.85

45 3.2

40

. . l I
25

2011 2012 2013 2014 2015 2016

2.8
2.4
2.0

1.6
mmmm S6 lwong xe may dang lwu hanh (truc trai) —e— Doanh sb ban xe ctia VAMM* (truc phai)

Tuy nhién, theo bao céo tr VAMM?, doanh sb ban xe (chwa tinh doanh sé xuat khau) cta 5 thanh
vién hiép hoi da tang trwéng manh mé trong 2 ndm gan day: nam 2015 tang trwdng 5.2% va nam
2016 tang 9.5%. Thuyc té trong nhirng ndm gan day, cac dong sadn phdm xe may thoi trang va phan
khéi I&n dang cé sw tang trwdng manh mé. Bén canh do, nhiéu ngudi s& hiru xe may phan khéi lon,
xe 0 t6 van c6 xu hwéng mua thém xe may phd théng véi vai trd 1a phwong tién thir 2 do sw gon nhe,
tién loi khi tham gia giao thong ndi d6 ma né mang lai.

Vé&i dy bao doanh sb ban xe may c6 thé tiép tuc dwoc duy tri & mdre binh quan 3 triéu chiéc mdi nadm,
thi t&i ndm 2020 Viét Nam sé c6 khoang 60 triéu chiéc xe may trong lwu théng, dat tbc d6 tang truwdng
binh quan 7.5%/nam trong giai doan 2016 — 2020.

Theo wéc tinh cha ching t6i, i 1& thay thé dbi vai 16p xe may 1a khodng 0.85, tirc la hang ndm méi
1,000 chiéc xe may thay trung binh 850 chiéc 16p xe; va mdi chiéc xe may mai tiéu thu 2 chiéc 16p
OEM. Két hop véi dy bao vé doanh sé ban xe va sé lwong xe may trong lwu thdng nhw trén, ching
t6i wée tinh nhu ciu 16p xe may ndm 2020 sé dat 57 triéu chiéc, trong do 6 triéu chiéc duoc tiéu thu
qua kénh OEM (chwa tinh 16p xe I1&p rap trén xe may xuét khau) va 51 triéu chiéc phuc vu cho nhu
cdu thay thé. Téng nhu ciu 16p xe may dat tang trwdng binh quan hang nam khoang 6.5% trong giai
doan 2016 — 2020.

1 VAMM: Hiép hoi cac nha san xut xe may Viét Nam, bao gdm Honda, Piaggio, Suzuki, SYM va Yamaha, chiém t&i gin 97% thi phan
thj trwdng xe may Viét Nam.
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. Dwbao nhu cau tiéu thu 16p xe may tai Viét Nam
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V&i viéc cac doanh nghiép sam I6p ndi dia c6 kha ndng canh tranh twong déi tt trong phan khic 16p
xe may, d&c biét [a CSM thi day la tin hiéu kha quan vé tiém nang tang trwdng doanh thu trong nhirng
nam sap téi.

4.1.3. Xu hwéng nhu cau sam I6p 6 td

4.1.3.1. Xu hwéng chung

Nhw da phan tich & trén, nhu c4u tiéu thu sdm 16p gan lién véi tinh hinh tiéu thu phwong tién co gioi.
Tai céc thj trwdng phat trién véi thi triedng 6 td da twong dbi bao hoa thi nhu cau tiéu thy ludn chiu
tac dong lén clta stre khée cha nén kinh té. Tuy nhién, dbi véi mét thj trwong van con nhiéu tiém
nang phat trién nhw Viét Nam, cac chinh sach lién quan ctia Chinh pha déng vai tro chi phéi nhu
cau tiéu thu xe 6 t6 céac loai.

Doanh s6 ban hang cua VAMA theo chiing loai
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Qua biéu db trén c6 thé thay rang nhin chung, tuy tbc dd tang trwéng GDP cao cé tac dong hd tro
tang trwdng doanh sb ban xe & Viét Nam, nhwng trong giai doan hién nay day khéng phai la yéu t6
mang tinh quyét dinh. Tiéu thu xe 6 td cac loai & Viét Nam bj anh huwéng rdt manh bdi cac chinh sach
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thué, phi ma Chinh pha ap d&t. Theo théng k&, 6 t6 dang phai ganh téi 14 loai thué phi khac nhau,
chiém téng céng khoang 60% gia ban xe. Do vay, nhirng chinh sach nay c6 tac déng rat Ién dén gia
ban cling nhw chi phi phai tra trong qua trinh dang ky, st dung xe 6 t6, qua d6 anh hwéng I&n téi
nhu cau ctia ngudi dan. Vi du nhw trong nam 2012, ngoai tac dong clia tée do ting trudng GDP thap,
|&i sut tang va ddng USD tang gia; viéc cac loai thué, phi dwoc didu chinh tang véi bién do 16n (thu
phi dwéng bd tir 2.09 triéu dén 16.76 triéu dong 1 ndm, khung thué trwdc ba tang tir 10-15% lén 10-
20%, thu phi han ché phwong tién giao théng ca nhan cao nhét 1én t&i 50 triéu dong/xe/nam...) da
ngay lap t&rc anh hwéng tiéu cwc dén nhu cau tiéu thu xe 6 té ctia ngwdi dan. Sau khi dwoc Bo Tai
chinh dé xuét khéng thu mét sé loai thué phi, cling véi viéc nén kinh té cé nhiéu chuyén bién tich cuwc
da gitp cho doanh sb tiéu thu 6 t6 tang trwdng manh mé.

S6 lwong xe 6 t6 dang lwu hanh theo chiing loai

ngan chiéc
3,000
500 Nguén: Cuc Déng kiém, FPTS téng hop 4.2%
4.6%
21000 4.0% |
1,500 40.6%
40.9%
1,000
500 49.2%
2014 2015 2016
mXe condudi9chd B Xe tai Xe khach trén 9 chd  mXe dac chiing va xe khac

Theo théng ké ctia Cuc Dang kiém Viét Nam, sb lwong xe 6 t& dang lwu hanh van dang dat tang
trwdng 6n dinh trong 3 nam gan day, véi hai chiing loai phd bién nhat 14 xe con dwdi 9 chd chiém
khoang 50% va xe tai chiém khoang 40%. Do vay nhu cau sam I6p thay thé cho xe tai va xe con sé
chiém ti trong I&n nhat trong tdng nhu cau tiéu thu sdm 16p & Viét Nam.

Tilé s& hiru xe/1000 dan nam 2014

Viét Nam W 20.3

Thai Land . 2 30.4

Singapore NI 151.2

Philippines mm— 35.7

Malaysia I 4089

Indonesia I S2.0

Anbo mmm 216 Nguén: World Bank, OICA, FPTS téng hop
Trung Quéc NN 104.4

Brunei | /02 . 8

Tiém nang tang trwdng cua thi trwdng 6 t6 Viét Nam con rat Ién. Tinh téi cubi ndm 2014, ti 1é s& hiru
xe 6 t6 trong dan cw & Viét Nam con rat thap, chi khoang 20.3 xe/1000 nguwdi. Theo wéc tinh cha
chiing t6i, con sb nay da tang lén khoang 27 xe/1000 ngwdi trong ndm 2016, tuy nhién van con rét
thap so véi cac nwéc trong khu viee. M&c di van con nhiéu diéu chwa chac chan xung quanh viéc
gia 6 t6 nhap khau sé thay dbi nhw thé nao va tinh hinh san xuét cia cac doanh nghiép 1ap rap 6 to
ndi dia sé ra sao sau khi thué nhap khau 6 t6 tr khu viec ASEAN dwoc giam vé 0% ké tlr ndm 2018,
nhwng véi tiém nang tang trwdng cta nén kinh té va mac sbng cta dan cw, trong thdi gian tdi nhu
cau tiéu thu 6 t6 tai Viet Nam dwoc dy bao sé tiép tuc tang trwdng manh. Pay 14 co s& tich cuwc tao
dong lwe tang trwdng murc tiéu thu cac sdn phdm sam I6p 6 t6 trong trung va dai han.
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Ngoai ra, v&i chién lwoc va quy hoach phét trién nganh céng nghiép 6 td Viét Nam cho giai doan
2020 — 2035 (theo Quyét dinh sé 1168/QD-TTg va Quyét dinh sé 1211/QD-TTg do Tha twéng Chinh
pha ky ndm 2014), muc tiéu d&t ra dbi véi nganh cong nghiép 6 t6 Viét Nam dé 1a san lwong xe san
xuét trong nwéc cla xe 6 td dwdi 9 chd, tir 10 chd tré Ién, xe tai va xe chuyén dung lan lwot dat
237,900 chiéc, 29,102 chiéc, 197,017 chiéc va 2,356 chiéc (dén ndm 2020). Bén canh dé la muc tiéu
nang cao ti trong sé lwong xe san xuét, 1ap rap trong nwéc phuc vu tiéu thu ndi dia; déng théi nang
cao ti 1& noi dia hoa, kha nang tw san xuét va cung ng linh — phu kién cho nganh céng nghiép 6 to.
V6&i muc tiéu nay, nganh san xuat sam 16p sé c6 thém tiém nang tang trwéng trong twong lai.

Riéng dbi vai dong 16p xe tai nang, cac quy dinh méi vé kiém soat gidi han tai trong cé thé lam tang
lwong ciu trong phan khic nay. Céng van 3703/BGTVT-VT dwoc Bo Giao thdong Van tai ban hanh
vao thang 4 nam 2014 quy dinh gi¢i han tai trong dwoc cho phép véi cac dong xe tai cu thé. Do do
néu quy dinh nay dwoc thye hién nghiém tic va triét dé thi cac doanh nghiép van tai budc phai dau
tw thém xe thi méi c6 thé duy tri dwoc nang lwe van tai. Do dé, nhu cau I6p OEM cho xe tai sé tang
lén; con nhu cau dbi voi 16p xe thay thé sé& khé xac dinh hon do du sé lwong xe tang lén, nhung voi
viéc ché dung tai trong, khdng ché qua tai thi 16p xe cling c6 thé cé tudi tho cao hon, dan tdi ti 1&
thay thé 16p giam di.

D6i v&i cac thi trwong xuat khau

Trong giai doan tlr nay cho t&i nam 2020, nhu ciu sam 16p toan cau dwoc dw bao sé tiép tuc dat
murc tang trwdng trung binh hang ndm khoang 4%. CAc thj trwdng dang phat trién nhw khu virc chau
A — Thai Binh Dwong trong d6 c6 Trung Québc sé dat mire tang trudng khodng 6% hang nam va dong
go6p khodng 2/3 trong tbng mrc tang trwdng nhu cau tiéu thu sam 16p toan cau (riéng Trung Quéc
dong gop 40%, va dat tbc d6 tang trwdng khodng 9% hang nam).

4.1.3.2. Xu huéng tiéu thu 16p Radial

Nhw da phan tich, radial hoa dang la xu thé tat yéu dbi véi nganh cdng nghiép san xuéat sam Iép. Tuy
vay, hién nay nhu cau tiéu thu I6p bias & Viét Nam van chiém gan 50% tdng nhu cau tiéu thu 16p 6 t6
céc loai. Trén cac dong xe 6 td con hién da st dung hau hét |a 16p radial, va phan khuac nay ciing bi
cac doanh nghiép s&m 16p FDI cung v&i sam 16p nhap khiu chiém linh. Nhwng déi véi cac dong xe
khach, xe tai thi ti 1& st dung 16p radial van con kha thap, va cac doanh nghiép sam 16p noi dia c6
nang lwc canh tranh va vi thé twong dbi tot.

Lép radial phtl hop chay trén céc loai mat dwong tdt, phang véi téc dd cao. St dung 16p radial ding
cach va trong diéu kién phi hop sé& mang lai hiéu qué kinh té vwort trdi so vai 16p bias. Hién nay voi
nhirng dw &n dau tw Ién vao co sé ha tang va phat trién nhiéu tuyén dwdng cao téc, nhu cau thay
thé 16p bias chuyén sang st dung 16p radial s& ngay cang gia tang, dac biét a 16p radial danh cho xe
tai, xe khach. V&i cac nha may san xuat 16p xe tai radial da dwoc dwa vao hoat déng, day 1a co hoi
danh cho cac nha san xuéat sam |16p néi dia gia tang doanh thu, chiém linh thi phan trong twong lai.

Theo khao séat clia Bé Giao thong Van tai, nhu cau 16p radial cla thj trwdng Viét Nam trong nam 2014
la khoang 3.3 triéu chiéc. V&i xu hwéng thay thé 16p bias bang 16p radial nhw hién nay, Ford Viét
Nam dw bao nhu cAu |6p radial trong nwéc sé tang 1én mirc 5.9 triéu chiéc vao nam 2020 (twong ¢ng
murc tang trwdng binh quén cho giai doan 2014 — 2020 |4 khoang 10.2%/nam).

4.2. Xu hwéng ngudn cung sam 16p Viét Nam

Tinh riéng cac doanh nghiép san xuét sdm 16p Viét Nam trong nhirng nam qua, cd CSM va DRC da
thwe hién cac dw an dau tw nha may san xuat 16p radial véi tdng vén dau tw 1an lwot [a 3,000 ti ddng
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va 3,380 ti déng. Giai doan 1 clia cac dy an déu da dwoc hoan thanh va dwa san pham ra thi treong.
Trong thoi gian t&i khi giai doan 2 cla cac dw an dwoc trién khai, cong suat san xuét 16p xe 6 to radial
ctia CSM va DRC sé tiép tuc dwoc nang cao.

Péi v&i CSM

Dinh hwéng phat trién cia CSM la d&t muc tiéu vao cac san pham chién lwoc mang ham lwong ki
thuat cao nhu 16p xe may khéng sam, |6p radial toan thép va 16p radial ban thép. Cac dw an CSM da
va dang trién khai bao gém:

» Du an dau tw nha may san xuét 16p 6 to radial toan thép c6 cong suét 1 triéu 16p/nam: giai
doan 1 da hoan thanh va dat cong suét 350,000 I6p/nam. Trong nam 2017, giai doan 2 cua
nha may sé tiép tuc dwoc dau tw. Sau khi hoan thanh, céng suat dw kién cta toan nha may
sé dat 1 triéu |6p/nam.

* Dy an dau tw nha may san xuét 16p 6 to radial ban thép co6 cong suét 4 triéu |6p/ndm dang
trong giai doan nghién ctru tién kha thi. Néu tinh hinh tiéu thu sdn pham trén thi tredng noi
dia va xuét khau dat hiéu qua nhw ky vong, dy an sé duoec trién khai va trwéc mat cé thé dat
cobng suat téi da 2 triéu 16p/nam.

Déi v&i DRC
Cac dy an DRC da va dang trién khai bao gébm:

* Dy an dau tw nha may san xuat 16p xe tai radial c6 cdng suat 600,000 I6p/nam: giai doan 1
da hoan thanh vao nam 2013 va dat cong suat 300,000 I6p/ndm. Theo ké hoach, giai doan 2
dang dworc trién khai trong ndm 2016 - 2017 va khi hoan thanh sé& dat céng suat tbi da 600,000
|6p/nam.

= Dy an dau tw day chuyén dap 16p ngudi cé cong suat 30,000 Iép/nam, trong do 16p dap bias
la 14,500 16p va 16p dap radial [a 15,500 16p.

5. Méi trieéng kinh doanh ctia nganh sam 16p Viét Nam
5.1. Méi trwong phap ly
Céc chinh s&ch lién quan dén nganh sam 16p Viét Nam bao gém:

= Biéu thué nhap khau céac loai san pham sam 16p

= Lo trinh gidm thué nhap khau xe 6 t6

= Théng tw 06/VBHN-BGTVT quy dinh vé tai trong xe va khd gi¢i han duéng bod

= Quyét dinh s6 1121/QD-TTg vé Quy hoach phét trién nganh céng nghiép 6 td Viét Nam dén
nam 2020, tAm nhin dén nam 2030

= Quyét dinh s6 1168/QD-TTg vé Chién lwoc phat trién nganh céng nghiép 6 to Viét Nam dén
nam 2025, tam nhin dén nam 2035

= Hiép dinh TPP

5.1.1. Biéu thué nhép khau sdm 16p

Can ct vao 16 trinh cat giam thué cta Viét Nam véi ASEAN theo Hiép dinh Thwong mai hang hoa
ASEAN (ATIGA); va véi Trung Qudc theo Hiép dinh Thwong mai hang hod ASEAN — Trung Quéc
(ACFTA) thi tinh dén thoi diém thang 01/2017, thué suét ap dung cho san phdm I6p xe nhap khau to
ASEAN va Trung Quéc dwoc Hai Quan Viét Nam cdng bb nhu sau.

y_________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Thué nhap khau I6p xe loai bom hoi, chwa qua st dung danh cho 6 té con (motor car), ké ca loai 6
t6 ché nguwoi c6 khoang ché hanh ly chung va 6 t6 dua (ma HS: 4011.10.00):

2016 2017 2018
San phadm nhap khau t& Trung Quéc 20% 20% 20%
San pham nhap khau ttr ASEAN 5% 5% 0%

Thué nhap khau 16p xe loai bom hoi, chwa qua st dung danh cho 6 t6 buyt hodc 6 t6 van tai voi
chiéu rong khéng qua 450 mm hay dwéng kinh vong tanh 16p khéng qua 17.7 inch (m& HS:

4011.20.10):
2016 2017 2018
San pham nhap khau t&r Trung Quéc 25% 25% 50%
San pham nhap khau tir ASEAN 5% 5% 0%

Thué nhap khau 16p xe loai bom hoi, chwa qua st dung danh cho 6 t6 buyt hodc 6 t6 van tai voi
chiéu réng trén 450 mm hay dwéng kinh vong tanh 16p trén 17.7 inch (ma HS: 4011.99.30):

2016 2017 2018
San pham nhap khau t&r Trung Quéc 0% 0% 0%
San pham nhap khau tir ASEAN 0% 0% 0%

V& co ban, cac hang rao thué quan dwoc dwng Ién dé& bao hd nén sén xuat sam 16p trong nwéc. Tuy
nhién vé&i viéc tham gia cac Hiép dinh Thwong mai hang hoa néi trén, Viét Nam phai cam két 16 trinh
cat gidm thué va cho téi ndm 2018 sé giam thué nhap khau vé 0% dbi véi phan Ién hang hoa nhap
khau ttr ASEAN, trong d6 c6 16p 6 t6 con va 16p 6 t6 tai, xe khach. Day 1a 3 chang loai chiém ti trong
I&n nhét trong tdng gia tri nhap khau 16p xe cdia Viét Nam tir khu viee ASEAN va hién dang chiu thué
nhap khau & mirc 5%. Do vay téi ndm 2018, cac doanh nghiép sam 16p noi dia sé phai chiu thém ap
lwe canh tranh trong phan khtc 16p xe 6 t6, c6 thé anh hwéng tdi tang trwdng doanh thu ciing nhw
kha nang sinh |1 cia doanh nghiép.

Déi voi 16p xe 6 td nhap khau tir Trung Quéc thi hién chwa c6 16 trinh gidm thué tir nay cho t&i nam
2018, hon niva cac dong 16p xe tai c6 chiéu réng dwdi 450 mm t&r Trung Qudc con cé kha nang chiu
mtrc thué nhap khau |én t&i 50%, cao gap doi so véi hién nay. Pay la thong tin tich cwe déi véi doanh
nghiép sam I6p ndi dia, cho thay chi trwong bao hd cia Chinh pha dbi véi nganh sam 16p néi dia
trwéc sy canh tranh tir sam 16p Trung Quéc. RUi ro, nhw da phan tich & trén, dén tir cac hanh vi khai
gidm gia va trén thué cta cac doanh nghiép nhap khau sam 16p.

5.1.2. L6 trinh gidm thué nhdp khdu xe 6 t6

Ciing can ct theo Hiép dinh Thwong mai hang hoa ASEAN (ATIGA), Viét Nam dang thwc hién 10
trinh c&t gidm thué nhap khau ap trén cac loai xe 6 t6 con nhap khau nguyén chiéc tiv cac nwdc thanh
vién ASEAN. Bat dau tlr thang 01/2017, mirc thué da dwoc gidm vé 30% so véi mirc 40% trong ndm
2016; va theo dung 16 trinh thi sang nam 2018 sé& dwoc cat gidm hoan toan vé 0%.

Hién nay van con nhiéu y kién trai chiéu xung quanh viéc 16 trinh cét gidm thué nay sé tac déng nhw
thé nao dén gia xe 6 t6 con nhap khau nguyén chiéc ciing nhw hoat ddng ctia cac doanh nghiép san
xuét, I&p rap & t6 trong nwéc. Néu chinh phu tiép tuc theo dudi chti chuwong bao hé nén cong nghiép
6 t6 trong nwéc bang cach tién hanh cac bién phap can thiép khac vao hoat dong nhap khau xe 6 td
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con nhw tang cac loai thué, & phi khac ciing cac quy dinh, tiéu chudn mang tinh ky thuat déi véi cac
doanh nghiép nhap khau 6 t6 thi gia xe 6 t6 con nhap khiu sé& khéng gidm manh nhw ky vong va
ngwoc lai. Tuy nhién theo nhiéu chuyén gia, viéc viéc tang thué 1a rat kho thuwe hién; va cho du chinh
phi c6 mudn hay khéng thi cudc canh tranh vé gia gitra xe nhap va xe |&p rap trong nwéc 1a diéu co
thé nhin thay trwéc. Nho d6, trong twong lai ngudi tiéu dung Viét Nam chac chan sé ngay cang dwoc
hwéng lgi tir xu hwéng giadm gia xe 6 t6. San lwong tiéu thu 6 t6 con gia ting sé la yéu té tich cuwc
thic day nhu cau tiéu thu 16p xe.

Tuy nhién, nhw nhirtng nhan dinh trwéc d6 cta chang toi thi cAc doanh nghiép sam 16p noi dia gan
nhw khéng da strc canh tranh trong phan khac sam 16p 6 td con (dwéi 9 chd), ngay ca trong phan
khuc 16p thay thé. Phan khic OEM cang khé dé canh tranh hon khi du dwoc 1&p rép trong nuwérc,
nhwng cac hang xe 1&n ludn st dung 16p xe c6 thwong hiéu tdm c& thé gidi nhw Brigdestone,
Michelin...cho tat ca cac dong xe xuét xwéng. Do vay, ching tdi danh gia nhirng bién dong trén cia
phan khic xe 6 t6 con c6 thé khong tac dong dang ké dén tinh hinh san xuét kinh doanh cla cac
doanh nghiép sam 16p ndi dia, vdn cé thé manh va d&at muc tiéu canh tranh vao cac phan khic khac
nhw s&m 16p xe may va sam 16p xe tai.

5.1.3. Quy hoach va chién Iwoc phét trién nganh céng nghiép 6 té Viét Nam

Théang 07/2014, Tha twéng Chinh phd da ky quyét dinh sb 1168/QD-TTg va s6 1211/QD-TTg phé
duyét chién lwgc va quy hoach phat trién nganh cong nghiép 6 t6 Viét Nam dén nadm 2020, va tdm
nhin dén ndm 2035. Muc tiéu trong tm dé |a phat trién nganh cdng nghiép 6 td Viét Nam tré thanh
nganh cdng nghiép quan trong cla dat nwédc, dap tng ti da nhu cu thi trwéng ndi dia vé cac loai
xe tai, xe khach théng dung va moét sb loai xe chuyén dung. Bén canh dé la muc tiéu phat trién nganh
coéng nghiép phu tro, gia tang kha nang cung (rng linh kién, phu ting cho san xuét, 1ap rap 6 t6 trong
nwéc va phan dau tré thanh nha cung cap linh kién, phu ting va mét sé cum chi tiét cé gia tri cao
trong chudi san xuét cong nghiép 6 t6 thé gidi.

Theo quy hoach va chién lwoc trén, Chinh pha da dat ra cac muc tiéu cu thé:
= Nang cao ti trong xe san xuét lap rap trong nwéc so véi nhu ciu noi dia
* Tang trwdng san lwong xe cho tirng giai doan
= Giatang ti 1& gia tri s&n xuét trong nuéc

= Tang trwdng xuat khdu xe nguyén chiéc va phu tung

Muc tiéu vé ti trong sé lwong xe 1ap rap trong nwéc so véi tdng nhu cau ndi dia:

2020 2025 2030
O t6<9chd 60% 65% 70%
O t6 = 10 chd 90% 92% 92%
O 16 tai 78% 78% 80%
Xe chuyén dung 15% 18% 20%

Muc tiéu vé& san lwong xe san xuat trong nuwéc va tée do tang trudng:

S6 lwong xe san xuat trong nwéc (chiéc)

Tang trwéng (%/nam)

2020 2025 2030 2016-2020 2021-2030
O t6<9chbd 114,053 237,900 451,512 16.00 14.75
O t6 = 10 chd 14,154 29,102 51,288 18.00 13.74
O 16 tai 97,952 197,017 356,115 17.61 13.78
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Xe chuyén dung 1,336 2,356 3,846 19.29 11.15
Téng san lwgng 227,496 466,375 862,761 16.82 14.26

Muc tiéu vé ti 1& gia tri sn xuét trong nuéc:

Ti |é gia tri san xuét trong nwéc

2025
Ot6<9chd 30-40% 40-45% 50-55%
Ot6210chd 35-45% 50-60% 70-75%
O 16 tai 30-40% 45-55% 65-70%
Xe chuyén ding 25-35% 40-45% 55-60%

Hién nay, ti I& ndi dia héa trong nganh céng nghiép san xuét, 1ap rap 6 t6 con rat thap, binh quan toan
nganh mai chi dat khodng gan 10%. Doanh nghiép I&n va co ti 1& néi dia hda cao nhw THACO hién
cling méi dat dwoc khoang 15-18% dbi véi dong xe 6 td ca nhan va khodng 30-40% dbi véi dong xe
khéach, xe tai. Do d6, néu nhirng quy hoach trén dworc trién khai bai ban va hiéu qua theo 16 trinh da
d&t ra sé tao nén tang tét cho cac nganh cdng nghiép phu tro, trong dé cé nganh céng nghiép san
xuét sam 16p. V&i ky vong san lwong xe 1&p rap trong nwéc tang trwdng, cung véi ky vong vé dw dia
tang trwdng nhu cau tiéu thu xe 6 t6 thi day sé 1a co hdi Ién cho cac doanh nghiép san xuéat sam 16p
ndi dia nhw CSM va DRC khai thac tbi da cdng suat clia cac nha may san xuét 16p radial, gia tang
doanh thu va thj phan trong ca phan khic sdm 16p 6 t6 OEM (tap trung vao 16p xe tai) va sam lép
thay the.

Thoi diém hién tai maéi chi & giai doan dau thwe hién quy hoach va céac chi tiéu dwa ra mai 1a tinh
toan dw kién cia Chinh pha. D& phat trién nganh céng nghiép 6 td Viét Nam theo dung 16 trinh trén
thi can trién khai nhirng giai phap, hanh déng rat dong bé cho toan bé nganh céng nghiép 6 t6 va
cac nganh coéng nghiép phu tre. Cé nhw vay méi c6 thé tao nén déng lwe phét trién cho toan bd chudi
gia tri nganh 6 t6 Viét Nam, trong d6 cé cac doanh nghiép sam 16p néi dia.

Do vay véi nhirng phan tich trén, chang téi nhan dinh du con nhiéu thach thire phai vt qua nhung
trong dai han, nganh sam 16p Viét Nam van con nhiéu dv dia tang trwéng.

5.2. CAc yéu té khac
Co ciu dan sé

So véi mat bang chung ctia khu vie va thé gidi, Viét Nam la nwéc cé co ciu dan sé twong ddi tré.
Theo théng ké ctia World Bank nam 2016, 93.1% dan s6 Viét Nam & do tudi dwdi 65, cao hon mirc
trung binh 91.6% cua thé gi¢i va mic 90.2% cla cac nwdc khu vee chau A. Tuy dwoc nhan dinh 1a
da két thic thei ky dan sé vang va budc vao giai doan gia hda dan sb khi ti 1& dan sb trong do tudi
lao déng (ttr 15 dén 64 tudi) sau khi dat dinh 70.3% vao nam 2013 da cho th4y dau hiéu giam dan,
nhwng nhém dan s6 nay van sé chiém ti I& I&n trong co cAu dan sé Viét Nam (theo dw bao ciia World
Bank, dén ndm 2050 ti 1& nay van dat trén 60%). Thu nhap ctia nhém dan sé trong do tudi lao déng
sé tiép tuc dwoc cai thién, cung véi ti 18 s& hiru xe 6 t6 trong dan cw con thap (méi dat khoang 27
xe/1000 dan trong ndm 2016) sé la dong lwc gilp nhu cau tiéu thu 6 t6 khéng ngirng gia ting, kéo
theo la nhu cau tiéu thu sam 16p trong dai han.

Diéu kién co’ s& ha tang giao thong

Co s& ha tang giao théng & Viét Nam da c6 nhivng bwéc phat trién nhanh chéng va van dang nam
trong nhitng wu tién hang dau cta Chinh phi trong nhirng nam t&i. Ngay 01/03/2016, Tha tuwéng

y_________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 44


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

'ﬁ ’ Fpt Securities Nganh Sam lop

Chinh pha da ban hanh quyét dinh sé 326/QD-TTg vé viéc phé duyét Quy hoach phat trién mang
duong bo cao tdc Viet Nam dén nam 2020 va dinh hwéng dén nam 2030. Muc tiéu trong yéu 1a
nhanh chéng hinh thanh mang dwdng bod cao téc qudc gia, ddm bao két ndi cac trung tam kinh té
trong diém, cac dau mdi giao théng quan trong c6 nhu cau van tai Ién, tdc d6 cao. Theo do, quy
hoach x&c 1ap mang dwédng bd cao toc Viét Nam téi nam 2030 gdm 21 tuyén véi tng chiéu dai 6,411
km.

Theo béo céo tién dd thwc hién cac dw an dwdng cao toéc ctia Vu K& hoach Dau tw — B& GTVT, tinh
dén thang 3/20186, trén ca nwéc da co 746 km duwéng cao téc dwoc hoan thanh va dwa vao khai thac.
Céc dy an dang thi cong tai thdi diém bao céo co tdng chiéu dai 525 km. Ngoai ra con cac dy an
khac dang chudn bj dwoc khéi cong xay dwng. B GTVT d&t muc tiéu tlr nay t¢i hét ndm 2017 toan
bd cac dw an sé dwoc khdi cong xay dwng d& dén ndm 2020 sé hoan thanh 2,500 km dwéng cao
toc.

Nhw vay c6 thé thay rang mang dwdng bd cao tdc néi riéng va ha tang giao thong Viét Nam néi chung
sé tiép tuc dworc dau tw manh mé. Quy mé va chat lwong cliia mang luéi dwdng bo sé khong ngudng
dwoc nang cao. Pay chinh 1a diéu kién thuan loi dé 16p xe radial dwoc st dung phd bién, thé hién
dwoc nhivng wu diém so véi I&p xe bias va mang lai hiéu qua kinh té cao, qua dé tiép tuc tao déng
lwe cho xu hwéng radial héa cling véi tdng trudng nhu cau tiéu thu 16p xe radial trong twong lai.

Thi hiéu tiéu dung

Nguwi tiéu ding Viét Nam hién nay da c6 c6 nhiéu su thay ddi trong tw duy tiéu dung va cai nhin dbi
véi hang hoa san xuét ndi dia. Cac san pham ndi dia chéat lwong cao da dan chiém dwoc niém tin
cla nguoi tiéu dung va canh tranh tét véi hang hoa nhap khau. Déi véi cac sén pham sam 16p, thi
hiéu ctia ngwoi tiéu dung cé sw phan hoéa twong dbi I6n. Trong phan khic sam 16p xe dap va sdm
I6p xe may phd théng (chiém phan I&n san lwong tiéu thu sam 16p xe may, chi mét phan nhé thudc
vé xe may phan khéi I&n, xe may thdi trang), ngudi tiéu ding van wa thich st dung sam I6p ndi dia
do CSM, DRC hay SRC san xuét do gia ré va chat lwgng ddm bao. Tuy nhién, dbi véi phan khac 16p
6 t6 con, dbi twong khach hang cha yéu 1a ca nhan va cé sy wa thich ddc biét véi sdn pham 16p xe
cla cac nha san xuat hang dau thé gidi. Nguyén nhan xuat phat tir viéc hién nay déi véi dai da sb
ngudi dan Viét Nam, 6 td ca nhan van 1a mét tai san co gia tri Ién, dwoc xép vao loai hang hda xa xi.
Nhirng ngwdi co thé s& hivu 6 té ca nhan phan Ién déu cé thu nhap trén trung binh. Do vay ho sén
sang chap nhan chi tra chi phi cao hon khi lwa chon 16p xe cla Bridgestone hay Michelin...thay vi
lwa chon 16p xe ndi dia cho méi lan thay 16p (trung binh méi 16p xe 6 t& dwoc thay sau 2 ndm st
dung). Ddi lai, nguoi tiéu dung nhan dwoc sw hai ldng khi dang cap, thwong hiéu cta 16p xe twong
xing Vi gia tri phwong tién cha ho cing v&i sy yén tam vé chat lwong 16p va kha ndng van hanh
clia xe.

Nhw vay cé thé thay rang trong twong lai gan, khi ma 6 té ca nhan van dworc coi la mat hang xa xi,
thi ngwdi tiéu dung sé van wa thich s& dung san pham Iép xe clha cac thwong hiéu tén tudi nhw
Bridgestone, Michelin, Kumho... Khi d6, s&n phdm cla cac doanh nghiép sdm 16p ndi dia sé& van kho
c6 thé canh tranh dwoc trong phan khic nay.

6. Mtrc d6 canh tranh ctia nganh sam I6p Viét Nam

6.1. Nguy co tir doi tha méi gia nhap nganh: Thap

Rao can vé von dau tw
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Nganh sam 16p doi hdi vén dau tw ban dau Ién, dac biét 1a cac day chuyén san xuét 16p 6 t6. Cung
véi thue té mdi day chuyén chi ¢ thé san xuét mét sb quy céch, thiét ké va kich c& 16p nhét dinh thi
dé c6 dwoc mot danh muc sé&n phdm da dang, cac doanh nhiép sam 16p phai c6 vén dau tw ban dau
rat Ion. Cu thé nhu hai nha may san xuét 16p radial ciia DRC va CSM vé&i vén dau tw 1an lwot 1a 3,000
ti va 3,380 ti déng c6 thé cho cong suét tbi da la 600,000 I6p/ndm va 1 triéu 16p/nadm. Cong suét va
sb lwong ching loai 16p ma 2 nha may trén dat dwoc con rat khiém tén so véi cac dai gia khac, vi du
nhw nha may 1.2 ti USD cua Bridgestone & Viét Nam vé&i cong suat dw kién sé dat téi trén 17 triéu
lbp/ndm (cong suét 49,000 |6p/ngay va gia dinh nha may hoat ddng 365 ngay/ndm véi 100% cong
suét). Bén canh dé, ky thuat san xuét sam I6p twong déi phirc tap, yéu cau dap ng cac tiéu chuan
khat khe vé& chét lwong, do bén hay hiéu nang st dung 16p.

Loi thé kinh té theo quy mo

Céc day chuyén san xuéat sam 16p c6 san lwgng hoa von Ién. Trong giai doan vira qua, v&i cong suat
thiét k& 300,000 16p/nam, thi nha may ctia DRC can phai dat san lwong khoang 175,000 16p/ndm méi
hoa vén; con CSM véi cong suat 350,000 I6p/ndm thi d& hoa von, san lwong san xuét can phai dat
khodng 200,000 I6p/nam. Do d6, day ciing 1a rao can I&n dbi véi cac dbi thi méi mudn gia nhap
nganh vi gan nhu toan bé thi phan sam 16p hién nay da bj chiém linh b&i cac doanh nghiép dang
hoat ddng trong nganh nén viéc tim kiém dau ra cho san phdm mai sé rat kho khan.

Thwong hiéu va hé théng phan phéi

C4c nha san xuét sam 16p & Viét Nam hién nay déu cé thwong hiéu, uy tin va chiém dwoc long tin
cta khach hang trong tirng phan khiac thé manh riéng. Bén canh do, trén 90% san lwong tiéu thu
sam I6p tai Viét Nam la qua kénh thay thé nén hé théng phan phdi manh vé&i mang lwéi dai ly réng
khap l1a yéu t6 quan trong anh hwéng téi kha nang tiéu thu san phadm cdia cac doanh nghiép san xuét
sam 16p. Cac doanh nghiép mé&i muén tham gia vao nganh sé phai dau tw rat Ién dé xay dwng hé
théng phan phéi hiéu qua thi méi cé thé canh tranh dwoc.

6.2. Nguy co tir san pham thay thé: Thap

S&m I6p cao su la bd phan khong thé thiéu trén cac loai phwong tién giao théng dwéng bd hién nay
(xe dap, xe md t6, xe 6 t6). Nhu cu sdm |16p sé& ludn ludn gan lién véi nhu cau tiéu thu va st dung
céac loai phwong tién giao thong néi trén. Do vay, sdm 16p khéng c6 sén pham thay thé, ma chi co
céac loai sam 16p khac biét vé mau ma, cong nghé tw thay thé cho nhau.

6.3. Strc manh mac ca cta nha cung cap: Cao
6.3.1. Nha cung cap cao su

Xét trén pham vi toan cau: Vé&i 70% san lwong tiéu thu cao su thién nhién dwoc phuc vu cho nganh
cong nghiép sam 16p thi gia cao su thién nhién sé chju anh hwéng tlr tinh hinh san xuét sam 16p toan
cu, va stec manh méc ca cla cac nha cung cap cao su thién nhién la khéng cao. Bén canh do, cao
su téng hop va cao su thién nhién c6 thé dwoc coi 1a hai loai san phadm thay thé ctia nhau nén khi
nha cung cép cao su thién nhién tang gia ban qua nhiéu, cac doanh nghiép san xuét co thé chuyén
mot phan nhu cau sang cao su téng hop va ngwoc lai. Do gia cao su tdng hop lai chiu tac dong Ion
tr gia dau mé, nén cac nha cung cép cao su (ca cao su tdng hop va cao su thién nhién) sé gap nhiéu
tré ngai khi mudn tang gia ban.

Theo chiéu hwéng ngwoc lai, cao su la nguyén liéu dau vao quan trong, chiém ti trong Ién nhét (trung

binh 50%) trong nganh céng nghiép sam lp, trong d6 cao su thién nhién chiém trung binh trén 30%.
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Bén canh d6, v&i viéc Viét Nam c6 kha nang cao sé tham gia Hoi dong Cao su Quéc té 3 bén (hién
nay bao gém Thai Lan, Indonesia va Malaysia) thanh 4 bén, 4 nwéc nay sé chiém téi trén 75% téng
ngudn cung cao su thién nhién thé gi¢i. Nhd d6, cac nha cung cap cao su thién nhién sé cé kha nang
diéu tiét ngudn cung, gay anh huéng lén gia ban cao su thién nhién, t d6 c6 strc manh méc ca Ion
hon ddi v&i nganh céng nghiép sam 16p.

D6i vé&i cac doanh nghiép sam 16p néi dia: San lwong cao su thién nhién dwoc tiéu thy ndi dia chi
chiém chuwa t&i 20% va phan I&n phuc vu cho nganh céng nghiép sadm 16p; 80% con lai dwoc xuat
khau ra thj tredng nwéc ngoai. Do dé, gia cao su thién nhién Viét Nam phu thudéc hoan toan vao gia
cao su thién nhién thé gi¢i. Cac nha san xuéat sam I16p néi dia cé thé thwong lwong dé cé duwoc gia
mua hop ly hon tir nha cung cép, tuy nhién khong thé c6 khac biét qua I&n véi xu huwéng gia cao su
thé gidi. Pay la yéu td ma doanh nghiép sam 16p noi dia khdng thé kiém soat dworc.

6.3.2. Nha cung cdp than den va cac nguyén vat liéu khac

Theo sb liéu thdng ké ctia IHS Markit, nganh cdng nghiép sdm 16p chiém t&i 73% tdng nhu cau tiéu
thu than den toan cau. Do d6 dbi véi cac nha san xuét sam 16p I&n trén thé gidi, si'c manh mac ca
ctia nha cung cap than den |a khoéng cao.

Tuy nhién, dbi véi cac doanh nghiép sam 16p ndi dia, than den ciing nhw cac loai nguyén vat liéu
khac déu phai nhap khau tr cac nha cung cap nwéc ngoai. Vi quy mé san xuat twong dbi nhd so
v&i cac dai gia FDI khac, kha nang thwong lwong véi nha cung cip cliia cac doanh nghiép sdm 16p
ndi dia la khéng cao.

6.4. Strc manh tra gia cta ngw®i mua: Thap

Trong co cAu tiéu thu cac sé&n phdm sam 16p toan cau, kénh OEM chiém khoang 25% vai tap khach
hang la cac doanh nghiép I&p rap, san xuat phuong tién giao théng, van tai cac loai. Khoang 75%
san lwong tiéu thu con lai phuc vu cho nhu cau thay thé véi tap khach hang chd yéu la ca nhan, mét
phan nhé thudc vé cac doanh nghiép van tai hanh khach, hang hoéa. Ti & nay & Viét Nam con c6 sw
chénh l&ch I&n hon, véi trén 90% san lwong tiéu thu phuc vu cho nhu cau thay thé.

Trén thwc té, chi c6 nhdm cac doanh nghiép 1ap rap, san xuét 6 td va cac doanh nghiép van tai voi
cac don hang dat mua sam 16p 16n méi c6 kha nang dam phan vé gia ddi véi nha san xuéat sam 16p.
Con dbi v&i nguoi tiéu dung ca nhan — nhoém khach hang chiém phan Ién nhu cau tiéu thu sam 16p
& Viét Nam, ho khéng c6 kha ndng mac ca vé gia dbi vai doanh nghiép san xuét sam 16p.

6.5. Canh tranh gitra cac doanh nghiép trong nganh: Cao

Thi trwdng sam Iép Viét Nam cé mue d6é tap trung twong dbi cao khi ba doanh nghiép ndi dia la CSM,
DRC va SRC cung v&i cac doanh nghiép FDI d& chiém linh phan I&n thi phan. Bdng théi méi doanh
nghiép déu c6 ché dirng riéng trong tirng phan khic thé manh riéng biét. Nhwng néu xét riéng cac
doanh nghiép ndi dia thi cé thé thay ap lwc canh tranh ddi védi cac doanh nghiép nay dang rét cao.

= Trong phan khuc 16p xe 6 t6 con, phan I&n thi phan thudc vé cac doanh nghiép FDI I16n va
cac san pham nhap khau, kha ndng canh tranh cia doanh nghiép néi dia trong phan khic
nay rat thap do thua kém vé quy mé san xuét (tinh kinh té theo quy mé), céng nghé va kinh
nghiém.

= Trong phan khuc s&m 16p xe dap, doanh nghiép néi dia gan nhw gitr vi tri doc ton, nhuwng phan
khuc nay chi chiém gan 8% gia trj toan thj trwdng s&m 16p Viét Nam, va da dat dén murc bao
hoa, khéng con tiém nang tang trwdng.

www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 47


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

"' Fpt Securities Nganh Sam lop

= Trong phan khic s&m 16p xe tai, &p lwc canh tranh tlr sdm 16p xe tai c6 xuét x&r Trung Qubc
hién dang rat I&n, xuat phat tlr cac hanh vi khai gidm gia, trén thué cta cac doanh nghiép
nhap khau sam 16p.

= Tin hiéu kha quan hon di véi phan khic sam 16p xe may khi cac doanh nghiép néi dia co vi
thé tét va thi phan I6n, dac biét 1a CSM. Trong nhixng ndm t&i, nhu cau sadm 16p xe may dwoc
Ky vong sé tiép tuc tang trwdng tét. Do d6 ap lwc canh tranh déi véi cac doanh nghiép néi dia
trong phan khic nay cé phan dé thé hon.

Céc yéu t6 khac lam tang mirc d6 canh tranh gitra cac doanh nghiép trong nganh bao gém:

= Chi phi chuyén déi thap do c6 nhiéu thwong hiéu, mau ma sam I6p cho nguwdi tiéu dung lwa
chon. Bdng thdi trong tivng phan khic, sdn phdm ctia cac nha san xuét khac nhau khéng c6
qué nhiéu khac biét.

= Vébn dau tw ban dau va chi phi c¢b dinh I&n khién doanh nghiép mudn tranh thua 16 thi phai
san xuét trén diém hoa vén, tao thém ap lwc tiéu thu sdn pham va rao can rdi nganh cao.

Mdrc dé canh tranh nganh sam 16p Viét Nam

Nguy co tir dbi thi méi gia nhap
nganh

Canh tranh gitra cac doanh nghiép

trong nganh Nguy co tlr sdn pham thay thé

trc manh mac ca clia nha cung

Strc manh tra gia clia ngwoi mua chp

Két luan: Cac doanh nghiép san xuét s&m 16p noi dia dang phai chiu 4p lwc canh tranh kha cao khi
cac phan khuc thé manh chi chiém ti trong nhé trong téng gia tri thi trwéng va khdng con tiém nang
tang trwdng (sam |6p xe dap) hodc bi canh tranh gay gét b&i san pham cé xuét x&r Trung Québc duoc
tiép strc b&i cac hanh vi khai gidm gia, trén thué cia cac doanh nghiép nhap khiu sam 16p trong
nuwéc (sam 16p xe tai). Trong khi do, phan khuc chiém ti trong 1&n 1a s&m 16p 6 t6 con dang bi chiém
linh b&i cac doanh nghiép FDI va san phdm nhap khau. Cac doanh nghiép FDI nay c6 lgi thé rd rang
vé tiém lwc tai chinh, cdng nghé, quy md san xuét (kéo theo lgi thé kinh thé vé quy md) va kinh
nghiém. Bén canh do, cac doanh nghiép néi dia cling phai chiu sirc ép tlr phia nha cung cap nwéc
ngoai khi phai nhap khau phan 1&n cac loai nguyén vat liéu dau vao. Nguyén liéu chinh tw chd dwoc
trong nwéc la cao su thién nhién lai chiu anh hwéng Ién tir xu huwéng gia cao su thé gi¢i — yéu té ma
cac doanh nghiép noi dia khong thé kiém soat duorc.
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ll. TRIEN VONG CUA NGANH SAM LOP VIET NAM
1. Phan tich SWOT nganh sam 16p Viét Nam
DPiém manh:

= Mbi quan hé tét va cé strc manh thwong lwong dbi véi cac nha cung cap cao su thién nhién
trong nwéec.

= Hé théng phan phdi rong khap véi hang trdm dai ly cAp 1 va cac clra hang kinh doanh sam
16p.

= Chiém linh thj trwéng sdm 16p xe dap, chiém thj phan I6n trong phan khic s&m 16p xe may.

= San pham I6p xe tai noi dia co chat lwong tét, gia ban hop ly. Cac doanh nghiép sam 16p noi
dia c6 quan hé tét va lau dai v&i cac khach hang td chire I&n nhw cac doanh nghiép san xuét,
doanh nghiép van tai — nhirng khach hang quan trong, tiéu thu mét phan Ién san lwong san
xuéat s&m 16p xe tai noi dia.

Diém yéu:

= Tiém lyc tai chinh han ché dan téi quy mé cla cac doanh nghiép sam 16p néi dia con twong
déi nhé so véi cac doanh nghiép FDI, dan téi kha nang canh tranh vé quy mé con thap
(Economics of scale).

= Né&u so sanh vé&i cac doanh nghiép FDI, danh muc san phdm cda cac doanh nghiép sam l6p
ndi dia con thiéu sy da dang, chwa dap &rng dd cac ching loai, kich c& va thiét ké 16p khac
nhau cho trng loai phwong tién dang lwu hanh trén thi trwéng. Thwe té nay cling xuét phat tiy
tiém lyc tai chinh han ché.

= Phu thudc vao ngudn nguyén vat liéu nhap khau dan téi kha nang kiém soat chi phi dau vao
con yéu.

Co hdi:

= Ngudn cung cao su thién nhién tai chd, én dinh va dbi dao gitp lam gidm chi phi thu mua
nguyén vat liéu.

= Gia cao su thién nhién, gia cao su tébng hop va gia than den duwoc dy bao kho cé kha ndng
tang cao trong nhitng ndm t&i. Ca ba loai nguyén vat liéu trén déu cé lién quan dén gia dau
thd. Nhw da phan tich, gia dau tho thé gi¢i dwoc dw bao sé kho ting manh, do dé gia cac loai
nguyén vat liéu ké trén co thé dwoc gitr 6n dinh. Riéng v&i cao su thién nhién, tinh trang dw
cung duoc dw bao sé con tiép dién it nhat téi giai doan 2023-2025. Néu cac nwéc san xuét
cao su thién nhién Ién khdng gitr dwoc thda thuan cét gidm san lwong thi gia cao su thién
nhién cé thé quay lai da suy gidm.

= Thij trwdng sam 16p xe may c6 thém déng luc ting trwdng. Doanh sb ban xe may tré lai da
tang manh tlr ndm 2013 cho t&i nay va dwoc dy bao sé tiép tuc duy tri & mire khoang 3 triéu
xe/nam cho t&i ndm 2020 sé la yéu t6 tich cwe thic day nhu cau tiéu thu sdm 16p xe may
trong nhirng nam t&i.

= Thi trwéng sam 16p 6 t6 con nhiéu dw dia ting trwdng. Ti 1& dan sé trong d6 tudi lao dong &
mirc cao, hién xap xi 70%, twong (rng khoang 63 triéu ngwdi. Thu nhap ctiia nhém dan cw
nay ngay cang dwoc cai thién, trong khi ti [& s& hiru xe 6 t6 trong dan cw & Viét Nam dang &
mirc thap nhét trong khu vue, dat trung binh 27 xe/1000 dan (theo tinh toan cta FPTS cho
nam 2016). Day chinh 1a yéu tb tao nén dong lwc tang trwéng trong dai han cho san lwong
tiéu thu 6 t, kéo theo la nhu cau tiéu thu sdm 16p xe 6 td cac loai. B&n canh dé trong ngan
han, viéc thué nhap khau xe 6 t6 tir ASEAN sé dwoc gidm vé 0% trong ndm 2018 cling sé
tao hiéu trng tich cwc cho tinh hinh tiéu thu xe 6 t6 trong nwérc.
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= Quy hoach va chién lwgc phét trién nganh céng nghiép 6 t6 Viét Nam dén nam 2025, tAm
nhin dén ndm 2035 v&i muc tiéu thic day san lwong 6 té san xuét, 1ap rap trong nwéc; phat
trién cac nganh cong nghiép phu tro va ting ti I& ndi dia hoa trong san xuét 6 t6. Néu quy
hoach trén dwoc thwc hién déng bd va hiéu qua thi sé mang lai tiém nang tang trwdng 16n
cho nganh céng nghiép sam Iép ndi dia.

Théach thirec:

= RUi ro vé gia nguyén liéu dau vao. Véi cao su thién nhién, tuy ngudn cung tai chd trong nwéc
ddi dao nhwng gia cao su thién nhién Viét Nam gan nhw phu thudéc hoan toan vao gia cao su
thé gidi. Pay la yéu td ma cac doanh nghiép sam 16p noi dia khong thé kiém soat dwoc va chi
c6 thé thwong lwong véi cac nha cung cép noi dia dé cé dwoc gia mua 6n dinh, hop Iy hon.
Con cac nguyén vat liéu dau vao khac phan Ién phai nhap khau tir cac nha cung cip nwéc
ngoai, lam giam kha n&ng quan ly chi phi dau vao cla cac doanh nghiép.

= Thj trwéng sam 16p xe dap da budc vao giai doan bao hoa. Day sé la thach thire 1&n dbi voi
cac doanh nghiép cé doanh thu tlr s&m 16p xe dap chiém ti trong cao nhw SRC.

= Lo trinh cét gidm thué nhap khiu hang hoa, trong d6 cé sam 16p theo cac Hiép dinh thwong
mai hang héa ma Viét Nam tham gia. T&i nam 2018, thué nhap khau sam 16p tr khu viec
ASEAN sé giam vé 0% (hién nay la 5%). ASEAN trong dé c6 Thai Lan 1a khu vic xuét khau
16p xe I&n nhat vao Viét Nam, chi yéu 14 16p radial cho xe 6 té con va xe tai.

= Canh tranh tlr cac s&n phdm sam 16p Trung Quédc. Thué nhap khidu ma Viét Nam ap dat cho
san pham sam 16p Trung Quéc sé tiép tuc dwoc duy tri & mirc twong dbi cao trong nhirng
n&m t&i, it nhat cho t&i ndm 2018. Tuy nhién do cac hanh vi khai gidm gia tinh thué, trén thué
ctia cac doanh nghiép nhap khau sam 16p Viét Nam ma cac doanh nghiép san xuét sam 16p
ndi dia van dang va sé phai dbi mat véi ap lwc canh tranh tlr sam 16p Trung Quéc gia ré.

2. Trién vong va xu hwéng nganh sam 16p Viét Nam
2.1. Téc dd tang trwdng

Téc do tang trudng ctia nganh sam 16p phu thudc hoan toan vao sy phat trién va tang trwéng cla thi
trwdng phwong tién giao théng cac loai, bao gdm xe dap, xe may va 6 t6. Nhw cac phan tich & trén,
phan khic sam 16p xe dap da khéng con tiém nang tang trudng va chiém ti trong rat nhé trong téng
gia tri thi tryong s&m 16p Viét Nam. Do d6 phan khuc nay sé khong c6 nhiéu anh hwéng téi tiém nang
tang trwdng chung cla toan b thj trwong trong twong lai. Theo dy bao ctia TechSci Research, gia
tri thj trwdng sam 16p Viét Nam sé tang trwéng véi tde do binh quan khodng 8%/nam trong giai doan
2015 — 2020.

Trong ngan han va trung han: phan khic sdm 16p xe may sé dat dwgc mirc ting trwdng tét. Doanh
sb ban xe may quay lai da tang va dwoc dy bao sé 6n dinh & mdc 3 triéu xe/ndm va téi nam 2020
tbng sb6 lwong xe may trong lwu théong dat téi khodng 60 triéu xe (tdng hon 30% so v&i con sb 45
triéu xe trong ndm 2016). Cac doanh nghiép néi dia, dac biét la CSM vén c6 thé manh trong phan
khuc sam 16p xe may sé cé co hoi tot dé gia tang doanh thu.

Cung véi do ké tlr nam 2018, thué nhap khau 6 té con nguyén chiéc tr cac nwéc ASEAN duoc gidm
vé 0% sé kich thich nhu cAu tiéu thu trong nhirng nam t&i. Tuy nhién sam 16p 6 td con khdéng phai 1a
thé manh cla cac doanh nghiép sam I&p néi dia. Do vay, ching t6i danh gia xu hwéng trén sé khong
tao dwoc nhiéu tac dong tich cwe dén tang trwéng cia cac doanh nghiép sadm 16p ndi dia.

Trong dai han: phan khuc sam 16p 6 t6 sé& la dong lwc chinh cho téng trwéng cha toan nganh. Viét
Nam chi vira méi di qua giai doan dan sé vang, ti I& dan cw trong do tudi lao dong (15 dén 64 tubi)
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I&n, thu nhdp cda nhém dan cw nay dang ngay cang dwoc cai thién va ti 1é s& hiru xe 6 t6 trong dan
cw con thdp. Bén canh do, Chinh phi da thé hién quyét tam thwe hién quy hoach phat trién nganh
coéng nghiép 6 td dén nam 2025, tdm nhin dén nam 2035. Néu quy hoach nay dwoc thwc hién ddng
b6 va hiéu qua sé tao co hdi va déng Iwc tang trwdng cho cac nganh céng nghiép phu trg, trong dé
c6 nganh coéng nghiép san xuéat sam 16p.

2.2. Ti suat sinh | &i

Ti suét sinh 1&i ctia nganh sam 16p chiu &nh hwéng rat Ion tir bién déng gia nguyén vat liéu dau vao.
Dw béo gia cao su thién nhién sé duy tri twong déi dn dinh va kho c6 kha nang tdng manh trong
nhirng n&m t&i do tinh trang dw cung van c6 thé con kéo dai cho téi giai doan 2023 — 2025. Cung
tinh trang dw thtra ngudn cung, gia dau tho thé gisi cling dwoc dw bao sé dao ddng trong mirc 55-
60 USD/thung trong nam 2017. Piéu nay sé gilp gilr gia cao su tdng hop, gia than den va gia cao su
thién nhién khéng bién déng qua manh. Riéng 3 loai nguyén vat liéu nay da chiém ti trong gan 70%
trong co’ cAu nguyén vat liéu dau vao clia nganh sam I16p. Do vay ching tdi dw bao chi phi dau vao
ctia nganh sam 16p sé& khong c6 bién ddng manh trong nam t&i.

Ngoai ra, ti suat sinh I&i ctia nganh sam 16p néi dia trong thdi gian qua bi anh hwéng kha Ién tir ap
lwc canh tranh véi cac san pham sam [16p xuét x(r Trung Quédc, dac biét 1a phan khuc 16p xe tai —
phan khic déng gop dang ké vao doanh thu cia CSM va DRC. Trong ndm 2016, hai doanh nghiép
nay da phai giam gia ban san pham tai thj trwéng ndi dia, merc gidm binh quan vao khoang 8-10%.
DPodng théi dé canh tranh véi sam 16p Trung Quéc, cac doanh nghiép néi dia cling phai tang mirc chiét
khau cho cac dai ly, ctra hang ban 1& sam 16p, khién cho ti suat loi nhuan goép cta cd DRC va CSM
déu suy gidm. Trong thoi gian téi, néu khéng quan Iy va ngan chan dwoc cac hanh vi trén thué caa
cac doanh nghiép nhap khau sam 16p thi trwéc ap lwc canh tranh vén da twong déi cao cha nganh
sam I16p, cac doanh nghiép sam 16p noi dia sé gap nhiéu kho khan trong viéc cai thién ti suét sinh Ioi.

Thém mot diém lwu y d6 Ia ky vong vao san lwong tiéu thu 1&p radial cia CSM va DRC. Trong ndm
2017, ca hai doanh nghiép déu dang day manh thwc hién ké hoach xuét khau 16p 6 to radial. Riéng
CSM dang trong qua trinh thwong thao véi ddi tac Tireco ciia My. Theo doé Tireco sé bao tiéu 1.5
triéu 16p 6 to radial cia CSM. Tuy nhién, hién tai vAn chwa cé théng tin xac nhan tlr phia doanh
nghiép vé viéc hop déng da dworc ky két. Néu thwong thdo thanh céng, trién vong tiéu thu 16p radial
ctia CSM trong nam 2017 sé rat kha quan. Tang truéng doanh sé ban 16p radial sé cai thién dang ké
ti suét sinh 16 ctia CSM ciing nhw DRC.

2.3.Rairo
RUi ro vé cdng nghé

Mét sb doanh nghiép sam 16p hang dau thé gidi trong nhirng ndm gan day da tién hanh nghién cdu
mot sb chiing loai 16p mai, dién hinh nhw 16p khdng hoi (khac vai 16p khdng sam) hay 16p chuyén
dung cho cac dong xe 6 td chay bang dién. Tuy nhién tai thoi diém hién tai nhirng dong 16p nay mai
chi dwoc st dung trén mét sé phwong tién chuyén dung va mét sé loai xe 6 té chay dién & nuwéc
ngoai. Trong twong lai gan chung chwa thé dwoc dwa vao st dung phd bién tai Viét Nam; va cac
doanh nghiép sam 16p ndi dia c6 thé chwa phai dbi mat vai rii ro tir cac dong 16p quéa khac biét nhw
vay.

3. Khuyén nghij dau tw

Nganh sam 16p la mét nganh twong dbi hep, do dé trién vong vé tbc do tang trwdng, ti suét sinh 16i
ciing nhw rii ro ctia cac doanh nghiép trong nganh cé sw twong ddng nhét dinh.
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Khuyén nghi Trung lap trong ngan han (dwéi 1 nam): Lép xe Trung Quéc xuét khau sang
My dwoc g& bd thué chéng ban pha gia va thué chéng bao h, cung véi cac chinh sach siét
chat nganh s&m 16p clia Trung Quédc cé thé gidm bét &p lwe canh tranh 1én cac doanh nghiép
sam 16p Viét Nam. Cac doanh nghiép c6 kha nang téng gia ban va gidm chiét khau, khuyén
mai. Tuy nhién, can theo ddi sat tinh hinh tiéu thu 16p radial cGia cac doanh nghiép CSM va
DRC.

= Khuyén nghi Tich cwc trong trung va dai han: Ti lé s& hiru xe 6 t6 trong dan cw van con
& murc thap; thu nhap clia ngwdi dan ngay cang tang cling véi quyét tam cla Chinh pha véi
muc tiéu phat trién nganh céng nghiép 6 td va cac nganh céng nghiép phu tro’ sé tao nén tiém
nang tang trwdng manh cho phan khic sam 16p 6 t6. Pay ciing la dong luc ting trwdng chinh
cho nganh sam 16p Viét Nam trong dai han.

y_________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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IV. CAP NHAT DOANH NGHIEP TRONG NGANH

Theo sb liéu théng ké nam 2015 ctia Hiép héi Cao su Viét Nam, ca nwdc c6 38 doanh nghiép san
xuét sam 16p, trong d6 c6 11 doanh nghiép FDI, ndi bat nhw Bridgestone, Kumho, Sailun, Cheng
Shin, Yokohama, Inoue va Kenda. Trong sé cac doanh nghiép san xuat sam |6p néi dia, 3 doanh
nghiép c6 quy md Ién nhat va ddng thoi 1a 3 doanh nghiép duy nhéat niém yét giao dich trén san
ching khoan Viét Nam d6 1a CSM, DRC va SRC. Cac doanh nghiép con lai c6 quy md twong dbi
nhé va hoat ddng san xuat chi yéu tap trung vao tai ché, gia cong tai dap 16p xe. Ngoai ra, c6 khoang
170 doanh nghiép thwong mai, 170 doanh nghiép xuat khau va 460 doanh nghiép nhap khau c6 hoat
dong lién quan dén cac mat hang sam 16p.

1. Cap nhat quy mo va bién déng ctia nhirng doanh nghiép niém yét trong nganh

ngan i VND Téng vén héa cac doanh nghiép sam I6p niém yét
10 1.5%
9 1.26% Nguén: Bloomberg, FPTS Research 1.3%
3 SRC 1.1%
6 0.83% 0.9%
5 0.7%
4 0.5%
2 DRC 0.39% 0.3%
1 0.16% 0.1%
0 -0.1%
E,\m\"b"“1 6\0«\1@% 6\0«\1“09 6\0«\1“\0 6\0«\”@\\ 6\9«\1"@ 6\0«\’9\3 5\9\‘@\& 5\0«\’5‘\6 5\0«\@\6 5\0«\1"\1
Vén héa CSM, DRC, SRC —— Ti trong vbn héa so véi thi truong

. Vén héa 6 0 s& hii Téng tai san
. SéCPdanglwu  Thi gia (VNB) on’ Wieli G 5 i L
i CF hanh 28/03/2017 (ti dong) el sine)) (ti dong)
28/03/2017 31/12/2016 31/12/2016
HOSE CSM 103,625,262 19,650 2,036 1,334 3,374
HOSE DRC 118,792,605 32,000 3,801 1,582 2,815
HOSE SRC 28,063,368 17,500 491 344 724

DRC |a doanh nghiép sadm 16p dau tién niém yét trén San giao dich chirng khoan H& Chi Minh vao
ngay 29/12/2006. Tiép sau d6, CSM va SRC lan lwot 1én san vao ngay 14/8 va ngay 9/10 nam 20009.
Tinh dén thoi diém ngay 28/03/2017, trén ca thj trwdng chirng khoan Viét Nam van chi c6 3 doanh
nghiép trén niém yét giao dich, trong d6 DRC la doanh nghiép c6 vén hoa thj trwéng cao nhat nganh,
dat 3,801 ti dong; tiép dén 1a CSM v&i 2,036 ti ddng. SRC c6 vén hda thj treérng nhd nhat véi 491

dong.
Bién dong Index nganh sam I6p Viét Nam
600% Nguén: Bloomberg, FPTS Research ]
500% * Index nganh da diéu chinh theo ti trong von hda 441.1%
400%
300%
200%
100%
0%
100% -13.0%
o ® \ AN N2 \> N\ \D Ao N
N 0 N 20 20 20 20 20 N 0 20
6\0\\ E)\Q'\\ 6\0\\ cJ\Q'\\ 6\9\\ 6\0\\ 6\Q\\ 6\0\\ 6\Q\\ 6\0\\ 6\0\\
—— VNTIRE-Index ——— VN-Index
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2. Cap nhat mét sé chi sé tai chinh quan trong ctia cac doanh nghiép

Vén héa Doanh thu thuan Ti suét LNST No»
- A o A S vay/Tong
(ti dong) (ti dong) LN gop (ti dong) TS
CSM 2,036 6.68 3,286 20.7% 261 0.59 19.5% 8.9%
DRC 3,801 8.52 3,358 20.8% 395 0.45 24.3% 13.4%
SRC 491 6.29 911 18.9% 61 0.46 18.1% 9.7%

Ngudn: FPTS Research?
Hién tai DRC la doanh nghiép c6 hé sé P/E cao nhat nganh la 8.52. Hai doanh nghiép CSM va SRC
déu c6 P/E & mirc dwdi 7. So véi P/E cla toan thj trwéng chirng khoan Viét Nam hién & mac 17

(Bloomberg, 28/03/2017) thi c6 thé thdy nhém cé phiéu nganh sdm 16p dang khéng nhan dwoc sw
guan tam cua thj trvdng.

3. Cap nhat hiéu qua hoat dong ctia cac doanh nghiép trong nganh

3.1. Doanh thu

Xu hwéng doanh thu 2014 - 2016

ti VND

1.7%
4,000 o lf% 2%

3,287 * 3,359
3,500 1%
3,000 Ngudn: FPTS Research 0%
2,500 -1%
2,000
=20,
1,500 4.3% 911 o
1,000 o
i -5%
CSM DRC SRC

Doanh thu 2014 m Doanh thu 2015 m Doanh thu 2016 @ CAGR doanh thu 2014-2016

Trong nhi*ng ndm qua, CSM va DRC ¢6 su twong ddng vé quy mé doanh thu véi doanh thu thuan
hang nadm dat trén 3,000 ti déng. Trong khi d6, SRC l1a doanh nghiép c6 doanh thu nhé nhéat nganh,
dat 911 ti ddng trong ndm 2016, twong dwong gan 30% doanh thu cia CSM va DRC.

Vé xu hwéng tang trudng doanh thu: nhin chung tinh hinh kinh doanh ctia cac doanh nghiép sam
I6p trong nhirng ndm qua cdn gép nhiéu khé khan. SRC véi co ciu san xuét va doanh thu tap trung
chi yéu vao mang sam 16p xe dap va sam I6p xe may nén trong nhixng nam qua khi thj trwéng sam
I6p xe dap da bat diu suy thoai thi doanh thu ctia SRC ciing lién tuc sut giam.

Tuy da c6 rat nhidu nd lwc thic ddy hoat déng ban hang va tang trwdng san lwong tiéu thu nhung
hai doanh nghiép con lai la CSM va DRC chi dat dwoc tbc d6 tang trwdng doanh thu binh quan hang
nam 2014 — 2016 khéa thap va twong déng: 1.7% vé&i CSM va 1.6% véi DRC. Nguyén nhan chinh
xuét phat to» ap lwc canh tranh gay gét véi 16p xe tai nhap khau tr Trung Quéc, khién hai doanh
nghiép phai gidam gia ban san pham (muc gidm trung binh khoang 8-10% trong nam 2016), triét tiéu
phan I6n tac dong tich cwe do tang trwdng san lwong tiéu thu mang lai. Riéng CSM trong ndm 2015
da dat murc tang trwdng doanh thu 14.4% nhé& ghi nhan 400 ti doanh thu kinh doanh bat dong san
dau tw (chuyén nhwong dy &n 504 Nguyén Tat Thanh va dy an can hod sé 9 Nguyén Khoai). Néu
tach riéng khoan doanh thu ké trén thi doanh thu tr mang sam Iép trong nam 2015 cla cong ty chi

2 vén hoa thi trwong va P/E duoc tinh tai thoi didm 28/03/2017 véi EPS cho ndm tai chinh 2016, da dwoc didu chinh theo céch tinh cla
FPTS. Cac chi s6 tai chinh khac tinh tai thdi diém 31/12/2016 va cho nam tai chinh 2016.
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dat tbc do tang trwdng 1.8%, cho thdy hoat dong kinh doanh cét 16i ctia cong ty van dang gdp nhiéu
kho khan.

3.2. Lesi nhuan gop

Ti suat loi nhuan gop
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Nhin chung, ti sut loi nhuan clia cac doanh nghiép sdm 16p trong nhirng ndm qua cé xu hwéng gidm
sut do &p lwc gidm gid ban san phdm dé canh tranh véi sam 16p 6 t6 nhap khau tir Trung Quéc. Trong
phan khac s&m 16p xe dap va sam 1&p xe may, san phadm xuét xt& Trung Québc khong c6 loi thé canh
tranh v&i cac san phadm ndi dia, do vay ti sut loi nhuan gop ctia SRC gan nhw khong bi anh hwéng
va chi bi suy gidm trong nam 2016 do gia cao su tdng manh, tac ddng tiéu cuc t&i ti suat lgi nhuan
gop cla toan nganh sam I6p (gia cao su thé gidi tinh t&i cudi ndm 2016 da tang gan 70% so vé&i mirc
day vao khodng gitra nam 2016). B&n canh d6, SRC ciing la doanh nghiép co ti suat loi nhuan gop
thdp nhat nganh do ti suét lgi nhuan ctia sam 16p xe dap, xe may thap hon so véi ti suét lgi nhuan
ctia sam 16p 6 t6.

Trong khi d6 hai doanh nghiép CSM va DRC tap trung vao phan khic sam 16p xe may va 6 to, nén
nhin chung dat ti suét lgi nhuan cao hon so véi SRC. Bén canh dé, khach hang té chic chiém ti
trong I&n trong doanh thu ban 16p 6 t6 tai cia DRC. Pay 1a nhédm khach hang cé sirc manh méc ca
t6t hon so v&i nhém khéach hang ca nhan (chiém ti trong Ién trong co' ciu doanh thu ctia CSM). Nén
trong xu hwéng gia cao su lao déc khién chi phi nguyén vat liéu diu vao gidm va canh tranh khoéng
qua gay gat (nhw nam 2014), CSM sé |a doanh nghiép dwoc hwéng lgi nhiéu hon so véi DRC nhe
it chiu ap lwc mac ca tlr khach hang hon. C6 thé thdy nam 2014, CSM cé ti suét loi nhuan gdp cao
nhat nganh, dat 26%.

Nhwng trong xu huwéng gia cao su phuc hdi manh mé khién chi phi nguyén vat liéu dau vao tang,
cling véi ap lwe canh tranh gay gat tw 16p xe tai Trung Québc thi CSM lai chiu &p lwc gidm gia ban san
pham ciing nhw chi phi ban hang 1&n hon. Trong khi d6 16p xe Trung Quéc c¢6 it kha nang 16i kéo
nhém khach hang té chirc Ién va c6 mdi quan hé lau dai véi DRC. Tl nam 2015, 16p xe tai Trung
Qudc xuét khdu sang My da bi ap thué chdng ban pha gia va thué chdng bao ho rét cao, khién cho
mot phan san lwong san xuét dwoc chuyén hwéng xuét khdu sang céc thj trwdng khac trong doé cé
Viét Nam, tao &p lwc canh tranh gay gét vé gia ban va lam giam ti suét loi nhuan gop cutia cac doanh
nghiép ndi dia. Va nhw da phan tich, CSM chiu &nh hwdng ndng hon véi ti suét loi nhuan gdp giam
manh hon DRC trong giai doan 2014 — 2016.

Tuy nhién riéng trong nam 2016 khi gia cao su vwot day va phuc héi manh mé (t&ng gan 70% trong
ntra cubi ndm) thi ti suét loi nhuan gop ctia DRC gidm manh hon CSM. Day cé thé 1a tin hiéu thé
hién sw hiéu qua trong quan tri nguyén vat liéu dau vao ctia CSM trong ndm qua.
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3.3. Chi phi ban hang & Chi phi quan ly doanh nghiép

Chi phi ban hang/Doanh thu Chi phi quan ly doanh nghiép/Doanh thu
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Vé&i dac thu tap trung vao thj tredng sam 16p thay thé thi hé thdng dai ly, clra hang phan phéi dong
vai trd quan trong trong hoat dong tiéu thu san pham, déng thdi chi phi ban hang va chi phi quan ly
hé théng phan phéi ciing chiém ti trong I&n trong tdng chi phi ctia doanh nghiép sam 16p.

C6 thé thay DRC c6 hiéu qua quan ly cac loai chi phi tét nhat trong 3 doanh nghiép sam 16p niém yét
véi ti 1& chi phi ban hang/doanh thu va chi phi QLDN/doanh thu d&u nam trong khodng dudi 2.5%
trong nhirng ndm qua (riéng nam 2014 chi phi ban hang cao dét bién do phat sinh cac khoan chi phi
dich vu mua ngoai I&n). V&i mbi quan hé tét va lau dai véi nhém khach hang té chire (nhém khéach
hang c6 nhu cau I&n va 6n dinh) thi DRC tiét kiém dwoc dang ké cac chi phi ban hang nhu kho bai,
van chuyén cung véi cac chi phi quan ly doanh nghiép.

Débi véi CSM, chi phi ban hang duy tri & m&c khoang 4% doanh thu thuan hang nam. Trong ndm
2016, ti 18 nay tang nhe lén 4.6% do cac chi phi phat sinh dé thic day hoat dong xuét khau. Ti 1& chi
phi QLDN/Doanh thu tir mirc 6.9%, cao nhat nganh trong nam 2014, da gidm vé con 3.8% trong ndm
2016 thé hién nd Iwc ctia doanh nghiép trong viéc nang cao hiéu qua quan ly cac loai chi phi.

Ti 1& téng chi phi ban hang va chi phi QLDN trén doanh thu ctia SRC cao nhat nganh, luén & murc
trén 9% trong nhirng n&m qua, cao gép 2 lan so véi DRC.

3.4. Lo nhuan sau thué
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]
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Nhirng phan tich & trén da giai thich cho mét thye té 1a trong nhirng nam qua, DRC ludn 14 doanh
nghiép c6 loi nhuan sau thué cao nhat nganh. Va véi quy mé doanh thu kha twong déng, thi DRC
cling luén c6 ti suét loi nhuan sau thué cao hon CSM. Con véi dac thi 1a tap trung vao phan khic
sam 16p xe dap va xe may v&i ti sut loi nhuan thdp hon sam 16p 6 t6, cung véi hiéu qua quan ly chi
phi chwa cao thi SRC la doanh nghiép c6 ti suat loi nhuan sau thué thap nhat nganh.
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Trong nadm 2016, ti suét loi nhuan sau thué cta cac doanh nghiép déu giam sat so véi ndm 2015,
nguyén nhan chinh xuét phat tlr sy hdi phuc manh mé cua gia cao su.

4. Tinh hinh tai chinh

4.1. Tinh hinh tai san

HVND Co cau tai san va vong quay tong tai san nam 2016
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Xét vé quy mé tdng tai san: Vao cubi ndm 2016 thi CSM |a doanh nghiép dirng dau véi 3,374 ti ddng,
tiép theo d6 la DRC véi 2,811 ti ddng con SRC la doanh nghiép c6 quy md nhé nhat véi 727 ti déng
tdng tai san. Ngoai ra, ndm 2012 — 2013 [a ndm ma cd CSM va DRC thwc hién dau tw vao nha may
san xuat I&p xe 6 t6 radial v&i tdng vdn dau tw cho cac giai doan |&n t&i khoang 3,000 ti déng, do do
quy mé tai san cla 2 doanh nghiép nay ciing tdng dot bién ké tir giai doan nay. SRC hién chwa co
nha may san xuét 16p 6 to radial. Viéc thyc hién dau tw Ién néi trén ciing lam thay dbi cAu trdc tai san
clia hai doanh nghiép CSM va DRC v¢i ti trong tai san dai han dat trén 50%, trong khi dé ti Ié nay &
SRC la 36%.

C4c hoat dong dau tw cila CSM va DRC ké trén ciing da tac dong khéng nhé dén vong quay tong tai
san cla ca 2 doanh nghiép. Viéc dwa cac nha may vao hoat ddng nhuwng cong suat hién tai con thap,
chwa dat dwoc nhw ky vong da khién vong quay tong tai san ctia 2 doanh nghiép con thap, va thap
hon SRC — doanh nghiép khéng c6 khoan dau tw dang ké& nao trog nhivng ndm qua. Trong nam 2016,
SRC c¢6 vong quay téng tai sdn cao hon khodng 30% so véi CSM va DRC.

4.2. Tinh hinh nguén vén

HVND Tinh hinh str dung no’ va don bay tai chinh nam 2016
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Do dac thu ctia nganh sam [6p 1a can dAu tw tai san c6 dinh I&n nén nhin chung, cac doanh nghiép
trong nganh hién dang duy tri ti I& don bay quanh mdc 2 1an, trong d6 cao nhat la CSM véi 2.4 lan.
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Ti lé str dung no’ ngan han va ne dai han cta ca 3 doanh nghiép déu co6 sy twong dong. Cac doanh
nghiép thwong xuyén duy tri khodng 60% la ng' ngan han dé phuc vu cho nhu cau vén lwu dong do
d&c thu can duy tri lwong hang tén kho 16n.

4.3. Hang tén kho

Quan tri hang tén kho
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Chi sb vong quay hang toén kho ctia 3 doanh nghiép déu nam trong khodng 3 vong, tirc la trung binh
hang nam lwong hang tén kho ma cac doanh nghiép dy trir twong dwong véi 1/3 doanh thu trong
nam. V&i hé thdng phan phdi san pham Ién t&i hang trédm dai ly, clra hang nhw cia CSM va DRC thi
lwong thanh pham tén kho ctia cac doanh nghiép nay la rat Ién. Va thuce té, trong co cdu hang ton
kho, chiém ti trong I&n nhat chinh 1a nguyén liéu, vat liéu va thanh phadm (trung binh khoang 90%
tdng gia tri hang tén kho). Do do6, nhu ciu vén lwu ddng dé tai tro cho hang tdn kho cla cac doanh
nghiép la rét Ién. Day chinh la nguyén nhan chinh dan téi ti 1& s dung ng’ ngén han cao nhw da phan
tich & trén.

4.4. Khoan phai thu & Khoan phai tra

S6 ngay phai thu binh quan S6 ngay phai tra binh quan
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Vé mat quan ly cac khoan phai thu: nhin chung trong nhitng ndm qua, CSM c6 sb ngay phai thu binh
quan cao nhéat & quanh mirc trén 40 ngay, so v&i khoang dwdi 30 ngay ctiia DRC va SRC. Buoc biét,
CSM c6 céac chinh sach chiét khau va thu tién hap dan dé khuyén khich tiéu thu san pham tai cac dai
ly, ctra hang phan phéi. Do d6 sb ngay phai thu ciia CSM cé xu hwdng cao hon hai doanh nghiép
con lai.

Trong ndm 2016, dwai &p lwc canh tranh tlr sam 16p Trung Quéc (gia ban thap hon 10-15% va mirc
chiét khAu cho dai ly cao hon nhiéu lan so véi san phdm néi dia cung loai), cac doanh nghiép sam
I6p Viét Nam budc phai néi 1dng chinh sach chiét khau cling nhw chinh sach thu tién véi cac dai ly,
dan t&i s6 ngay phai thu binh quan tang dang ké so vai giai doan trudc do.
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Vé& mat quan ly cac khoan phai trd: Cac doanh nghiép c6 sé ngay phai tra & (rc kha twong déng nhau,
quanh muc 18 — 20 ngay, thap hon twong dbi so véi sb ngay phai thu. Biéu nay phan nao phan anh
strc manh méc ca ctia nha cung ddi véi cac doanh nghiép sam 16p.

4.5. Hiéu suét sinh |&i
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C6 thé thay viéc sir dung don bdy tai chinh véi ti 1& twong dbi cao (quanh mic 2 14n) da tao ra sw
chénh 1&nh I&n gitra ROE va ROA cuia cac doanh nghiép sam 16p. B&n canh d6 trong nam 2016, hiéu
suét sinh I&i ctia cac doanh nghiép déu cé xu hwéng gidm sut do tac ddng tiéu cuwc ctia ap lwc canh
tranh tir sdm 16p Trung Quédc va xu hwéng hdi phuc clia gia cao su nhw da phan tich & trén.

Nhin chung, DRC la doanh nghiép c6 hiéu suét sinh 1&i cao nhat nganh véi ROA va ROE trong ndm
2016 dat lan lwot 13.3% va 24.3%. Viéc gilr ti 1& st dung don bay tai chinh & mirc thap hon va quan
ly tt cac loai chi phi da giup DRC gidm thiéu cac tac dong tiéu cwc tlr sw canh tranh véi sam 16p
Trung Quéc va xu hwéng phuc héi clia gia cao su trong giai doan kinh doanh khé khan 2015 — 2016,
qua dé duy tri dwoc vi tri dan dau nganh vé hiéu suét sinh 1.

Hiéu suat sinh 1&i ctia 2 doanh nghiép con lai déu sut gidm dang ké trong nam 2016 v&i ROA dudi
10% va ROE dudi 20%.

4.6. Phan tich Dupont

Phan tich Dupont doanh nghiép sam 16p
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Ti suét sinh 1 vén chi s& hiru (ROE) clia cac doanh nghiép sam 16p ¢é xu hwéng gidm trong nhirng
nam vira qua.
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Déi v&i CSM: Doanh nghiép nay da gia ting mrc do st dung don bay tai chinh v&i muc dich tai tror
cho hoat déng dau tw nha may san xuét I6p 6 to radial trong nhi¥ng nam qua. Tuy nhién hiéu qua
kinh doanh da khong dat dwoc nhw ky vong. Cu thé, nha may san xuét 16p radial di vao hoat dong tir
nam 2013 nhwng céng suat hoat ddng van con th4p (chwa dat cdng suéat hoa vén), cung véi dé |a ap
lwe canh tranh tr sdm 16p Trung Quéc lam cho thanh pham tdn kho tang 1én. Hai yéu t6 nay da khién
cho ca vong quay téng tai san va ti suét lgi nhuan sau thué ctia CSM déu cé xu hwéng gidm. Két
hop véi viéc don by tai chinh tang Ién, da khuéch dai sy sut gidm cia ROE.

Pbi véi DRC: Sy bién dong clia ROE chil yéu xuét phat tr bién déng ti suat loi nhuan sau thué - yéu
t6 chiu anh hwéng tlr cac yéu td dau vao va dau ra nhw da phan tich & trén. Trong nhirng nam qua,
day la yéu té cé sw bién ddng bat thwerng nhat néu so sanh véi vong quay tong tai san hay mirc do
st dung don bay tai chinh. V&i cac yéu td khdng cé qua nhiéu bién dong Ién, thi ROE cltia DRC trong
giai doan vira qua gidm phan I&n do viéc gidm mirc do st dung don bay tai chinh (doanh nghiép da
thwe hién thanh toan cac khoan ng dai han, no dai han cudi nam 2016 chi con bang ¥ so v&i cubi
nam 2013).

DPéi véi SRC: Chung tdi nhan dinh ROE cla doanh nghiép nay cé xu hwéng di ngang trong nhirng
ndm qua v&i ti sudt loi nhuan sau thué khéng co6 nhiéu bién dong dang ké. Sw sut giam cia ROE
trong ndm 2016 xuét phat tlr khoan dau tw 170 ti déng trién khai xay dwng nha may mai va di doi
san xuét tlr nha may cii sang nha may mai tai KCN Chau Son — Ha Nam, dworc tai tro chd yéu bang
no vay dai han. Viéc nay da lam gidm vong quay tai sén, dong thdi lam tang don bay tai chinh, dan
t&i sy sut giam cua ROE trong nam qua.

4.7. Phan tich dong tién

Dong tién thuan (dvt: ti déng)

CSM -371.8 41.0 4.9 5.1 83.4 928 -
Dong tién kinh doanh -208.3 169.1 333.4 406.2 4727 164.2 = T
Dong tién dau tw -141.9 -116.1 -916.2 -488.2 23.4 -243.7
Dong tién tai chinh -21.7 -12.1 587.7 87.1 -412.7 -13.3

DRC -29.8 2.6 211 30.3 155.6 -189.4 —————— e
Dong tién kinh doanh 415 554.2 148.8 762.1 611.6 4908 __ mm I Hm
Dong tién dau tw -247.7 -720.7 -561.8 -285.1 -110.4 -100.1
Dong ti&n tai chinh 176.3 163.9 392.0 -446.8 -345.5 -580.1

SRC -21.7 121 12.3 16.2 -17.1 284 o
Dong tién kinh doanh -208.3 169.1 124.3 104.2 80.2 2212 T ———
Dong tién dau tw -141.9 -116.1 0.5 -1.3 -10.1 -204.4
Dong tién tai chinh 3284 -65.1 -112.5 -86.7 -87.2 11.6

Nhin chung trong nhitng ndm gan day, cac doanh nghiép sam 16p déu c6 dong tién thun tw hoat
dong kinh doanh dwong, tuy nhién cé sw bién déng twong dbi I6n. Nhivng sw bién dong nay chi yéu
dén tlr xu hwéng gia nguyén liéu dau vao, dong thdi phu thudc vao tinh hinh tiéu thy sén phadm cla
cac doanh nghiép c6 kha quan hay khéng. Trong nhi*ng ndm tinh hinh tiéu thu san pham gap nhiéu
khé kh&n nhw ndm 2011 (san lwong tiéu thu 6 to lién tuc gidm) hay ndm 2016 (canh tranh gay gét tt
16p xe Trung Quédc), lwgng hang ton kho clia cac doanh nghiép tang cao, lam gidm dong tién thuan
tr hoat déng kinh doanh.

Giai doan 2011 — 2014 14 giai doan ma CSM va DRC tién hanh diu tw vao 2 nha may san xuét lbp 6
t6 radial va phai huy déng cac nguén vén vay dé tai tre cho cac du an, do do dong tién tlr hoat ddng
dau tw va dong tién tai chinh cta 2 doanh nghiép c6 sw thay ddi lén.
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Dong tién thuan tir hoat déng tai chinh ctia DRC lién tuc am tir nam 2014 t&i nay la do doanh nghiép
dang thwc hién thanh toan cac khoan vay dai han trén. Nho d6 téi nam 2016, DRC la doanh nghiép
c6 ti 1é str dung don bay thap nhat nganh (nhw da nhic téi & trén).

5. Co cau c6 doéng s& hiru cua cac doanh nghiép

Co cau c6 dong
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Hién tai théng qua Tap doan Héa chét Viét Nam — Vinachem, nha nwéc cé ti 1&é ndm gil trén 50% tai
ca 3 doanh nghiép sam I&p niém yét va do vay ca 3 doanh nghiép nay hién dang la cong ty con cla
Vinachem. Diéu nay da tao diéu kién cho Vinachem ddng vai tro diéu phéi, hoach dinh chién lwoc tai
cac cong ty con nham tranh tinh trang déi dau, gidm dap thj trwéng va canh tranh trwce tiép gitra cac
cong ty con v&i nhau. Bén canh dd, cac doanh nghiép sam I6p ciing c6 thé nhan dwoc sw hé tro cla
Vinachem dé tiép can cac ngudn vén gia ré.

DRC la doanh nghiép co ti 1& s& hiru ca nhém nha dau tw nwéc ngoai cao nhéat véi 31%. Ti lé nay
& CSM twong ddi thap véi 7% va cac nha dau tw nwéc ngoai gan nhw khéng ndm gir ¢b phan cla
SRC.

Mé&c du trong théi gian qua, thi trwérng van dang mong chd va ky vong vao cac hoat déng thoai vén
khdi cac doanh nghiép niém yét cia nha nwéc nhung hién van chwa co théng tin vé viéc Vinachem
c6 ké hoach thoai vén khai 3 doanh nghiép s&m 16p ké trén hay khéng. Hién tai 3 doanh nghiép sam
I6p van mang lai lgi nhuan kéch xu cho Vinachem véi ti 1& chi tra cb tirc hang nam trung binh 20-
30%. Do vay ching tdi khéng ky vong cao vao kha nang Vinachem sé thoai vén khdi cac doanh
nghiép nay trong twong lai gan.

6. Théng tin so lwoc khac vé cac doanh nghiép

6.1. Cong ty C6 phan Codng nghiép Cao su Mién Nam (HOSE-CSM)

Co6ng ty Cé phan Cong nghiép Cao su Mién Nam (HOSE-CSM) — 28/03/2017

Vén héa (VND) 2,036,260,076,550 Cé déng 16n Tilé s& hivu
Gia déng ctra gan nhéat 19,650 Tap doan Hoéa chat Viét Nam 51.00%
Gia cao nhét 52 tuan 25,100 Balestrand Limited 2.73%
Gia th&p nhét 52 tuan 18,200 Amersham Industries Limited 1.46%
KLBDLH hién tai 103,626,467

P/E (4 quy gan nhét) 6.68 Tilé s& hiru nwéc ngoai 7.29%
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Danh muc san pham

= S&m 6 td, yém 6 t6 con, 6 td tai nhe

= Lbp 6 td con, 6 t6 tai nhe: 16p bias (manh chéo), 16p radial (bb thép) ban thép va toan thép,
céc loai 16p dap ngudi

= Sam, I6p xe may: sdm 16p xe may phd théng, xe tay ga...

= Sam, 16p xe dap: 16p 600, 650, I6p xe thd, 16p leo ndi...

= Lép xe cdng nghiép, 16p xe néng nghiép va Ibp xe nang, may kéo

= C&c san phadm bang cao su khac bao gébm: gang tay cao su, 6ng cao su dan dung...

Doanh thu & Chi phi chinh

Danh muc san phdm ctia CSM twong dbi da dang, tuy nhién doanh thu tap trung chi yéu vao 3 dong
san pham chd luc d6 1a 16p xe may, sdm xe may va 16p 6 td, may kéo véi ti trong déng gop trong
doanh thu nam 2015 1an lwot 1a 16.6%, 16.9% va 41.9%. Day ciing la doanh nghiép c6 quy mé san
xuét s&m 16p xe may I&n nhat trong 3 doanh nghiép sam I16p niém yét véi doanh thu tr phan khic
nay trong ndm 2015 dat trén 1,200 ti déng. Dbi véi phan khic sam 16p 6 t6, CSM tap trung vao 16p 6
to tai nhe.

Cao su chiém ti trong I&n nhét trong chi phi nguyén vat liéu dau vao ctia CSM, trong dé cao su thién
nhién chiém 34% va cao su tdng hop chiém 13% (s6 liéu ndm 2015). Ngoai cao su thién nhién duoc
thu mua true tiép tor cac nha san xuét cao su trong nwéc nhuw Phwédc Hoa, Dau Tiéng, Phu Riéng...
thi CSM phai nhap khau hau hét cac nguyén vat liéu con lai. Nhém nguyén vat liéu nay chiém téng
coéng khodng 50% chi phi nguyén vat liéu dau vao ctia CSM. Do d6 ngoai bién déng gia nguyén vat
liéu, thi bién déng ti gia ciing sé tac ddng dén chi phi dau vao cia CSM.

Piém manh

= CSM c6 quy mé san xuat sdm 16p xe may I&n nhat trong 3 doanh nghiép niém yét. Kha ndng
canh tranh tt v&i ca cac doanh nghiép FDI, cung véi tiém nang tang trwdng cda phan khic
sam 16p xe may sé tao co hoi tang trwdng doanh thu cho CSM trong twong lai.

= Hé théng phan phédi rong khap véi trén 150 dai ly cép 1.

* CSM c6 ti trong doanh thu xuat khau cao gitp gidm bét &p lwc canh tranh tai thi trwong noi
dia; déng theri c6 ngudn thu ngoai té dang ké dé gidm bat rdi ro ti gia tir viec nhap khau nguyén
vat liéu dau vao. Trong ndm 2015, hoat dong xuét khau déng gép gan 30% doanh thu cla
CSM.

DPiém yéu

= Tinh hinh tiéu thu 16p radial trong th&i gian qua chwa khd quan da anh hwéng Ién dén hiéu
qué hoat dong va ti suét sinh 1&i ctia doanh nghiép. Cling véi ti 1é sir dung no & mrc cao so
v&i nganh cé thé gay thém &p lyc trd no cho doanh nghiép.

* Han ché vé nang lwc tai chinh, quy mé, céng nghé so véi cac doanh nghiép FDI do d6 ndng
lwc canh tranh trong phan khac 16p radial cho 6 t6 con kha thép, c6 thé bd I& phan khic co
tiém nang tang trudng cao nhat trong twong lai.

= Kha nang thwong lwong véi nha cung cap va kiém soat chi phi nguyén vat liéu dau vao chwa
cao.
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RUi ro dau tw

= Bién dong gia nguyén liéu diu vao, dic biét 1a cao su va dau thé (tac dong gian tiép dén gia
cao su) cé tac dong trwc tiép dén hiéu qua hoat dong ctia CSM.

= CSM co rii ro vé ti gia do khodng 50% nguyén vat liéu diu vao dwoc nhap khau. Tuy nhién
rdi ro nay dwoc dung hdoa mét phan do ti trong doanh thu xuét khiu dat gan 30%.

= RUiro vé 1ai suat do CSM hién dang s dung don bay (TTS/VCSH) & murc kha cao 1a 2.4. Do
dé bién doéng vé I3i suét sé gay anh hwéng Ién tdi chi phi tai chinh ctia doanh nghiép.

= Ap lyc canh tranh t&r s&m 16p Trung Quéc lam gidm thi phan, gia ban trong khi phai tang chiét
khau, khuyén mai.

6.2. Cong ty C6 phan Cao su Pa Nang (HOSE-DRC)

Cong ty Cé phan Cao su Da Nang (HOSE-DRC) — 28/03/2017

Vén hoa ( ti VND) 3801,363,520,000 Cé dong lén Tilé s& hivu
Gia déng ctra gan nhat 32,000 Tap doan Hoéa chat Viét Nam 50.51%
Gia cao nhét 52 tuan 40800 1P - Templeton  Frontier 3.72%

Markets Fund

. 2 2 5 Deutsche Bank AG & Deutsche
Gia thap nhat 52 tuan 30,000 . 3.71%
'a thap nhd ue Asset Management (Asia) Ltd 0

KLBLH hién tai 118,792,610 Market Vectors Vietham ETF 3.43%

P/E (4 quy gan nhét) 8.52 Tilé s& hiru nwéc ngoai 30.88%
Danh muc san pham

= Sam I6p xe dap, xe dap dién

=  S&m xe may, I6p xe may c6 sam, 16p xe may khéng sam, 16p xe may dién
= Sam 6 t6 tai nhe, yém 6 t6 tai nang

= Lbp 6 t6 radial, 16p bias va 16p dap cho céac loai 6 t6 tai ndng, 6 to tai nhe

= Lép xe néng nghiép, xe cdng nghiép

= Lép 6 td dac ching, xe nang

= CAc san pham cao su k¥ thuat nhw dém cao su gidm chan, éng cao su...

Doanh thu & Chi phi chinh

Danh muc san phdm ctia DRC ciing twong dbi da dang, tuy nhién dong san phdm thé manh va mang
lai doanh thu I&n nhat cho DRC 1a 16p 6 to radial, 16p 6 td tai ndng, 6 t6 tai nhe va 16p 6 té dac chiing
(loai 16p chuyén dung cho cac loai xe 6 t6 tai hodc xe nang c6 tai trong rat Ion). 4 dong san pham nay
dong goép lan lwot 23.2%, 21.5%, 19.3% va 14.5% vao doanh thu nam 2015 cta DRC (téng cong
dong gop 78.6%).

Trong nam 2015, 87% doanh thu ctia DRC dén tw tiéu thu san phadm trong nwéc, 13% con lai dén tiy
hoat ddng xuat khau. Xét theo khu vwc dia ly cta thi triérng trong nwéc thi mién Bac déng gép 23%,
mién Trung déng gop 56% va mién Nam déng gop 22% vao doanh thu ctia DRC tai thj trwong ndi
dia.

Ciing gidng dac diém chung ctia cac doanh nghiép sam I&p, cao su chiém ti trong I&n trong cAu tric
chi phi dau vao ctia DRC, trong d6 trung binh cao su thién nhién chiém 40-45% va cao su tbng hop
chiém 12-17% téng chi phi nguyén vat liéu dau vao ctia doanh nghiép. Ngoai cao su thién nhién duwoc
thu mua tlr cac nha cung cép trong nwéc, thi cac nguyén vat liéu khac hau hét déu phai nhap khau.
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Do d6 bién dong gia cac loai nguyén vat liéu, cung véi bién déng ti gia cling la nhirng yéu té anh
hwéng dén chi phi dau vao ctia DRC.

Diém manh

= DRC da dat dwoc chirng nhan phi hop tiéu chudn DOT do My cép, va EU — E Mark do chau
Au cép. bay la tién dé giup DRC tang trwdng doanh thu xuét khau trong twong lai.?

= Heé thdng phan phdi rong khép ca nwéc véi trén 100 dai ly cap 1.

= Tinh hinh tai chinh twong déi lanh manh, hiéu qua hoat dong va hiéu suét sinh 1&i cao.

= San pham chd lwc 1a s&m 16p xe téi nang, xe d&c ching va 16p xe 6 t6 radial v&i tap khach
hang chinh la cac doanh nghiép, té chirc I&n. V&i quyét thm cla chinh phd trong viéc thye
hién quy hoach phéat trién nganh 6 t6 Viét Nam, va xu huwéng gia tdng st dung I6p radial, day
sé la déng lwc tang trwdng cho DRC trong twong lai.

Piém yéu

» Kha néng thwong Iwong véi nha cung cap va kiém soat chi phi nguyén vat liéu dau vao chwa
cao.

= Han ché vé& nang lwc tai chinh, quy md, céng nghé va kinh nghiém so véi cac doanh nghiép
FDI khién kha nang canh tranh trong phan khtc 16p radial danh cho xe 6 td con con thap, cé
thé b 1& phan khic c6 tiém nang tang trwdng manh nhét trong twong lai.

RUGi ro dau tw

= Bién dong gia nguyén vat liéu diu vao, dac biét 1a gia cao su va gia diu thé (dnh hwdng gian
tiép dén gia cao su). Tuy dwoc dy bao it cd kha ndng téang cao, nhwng day van la nhirng yéu
t6 tac déong manh dén ti suét loi nhuan ctia DRC.

= Bién dong ti gia c6 thé tao ra rdi ro bién ddng chi phi nguyén vat liéu dau vao, ddng thoi la rai
ro bién ddong doanh thu khi DRC c6 ké hoach ting cwdng xuét khau.

= RUi ro vé 1ai suat khi ti 1& vén vay cho dw an radial 1a 70%, trong d6 65% la vay USD. Do d6
du da thwe hién thanh toan dan cac khoan vay nay nhung thay déi vé l1ai suét, va ti gia van
sé tac dong Ion dén chi phi tai chinh cia DRC.

= Ap lyc canh tranh tir sam 1&6p Trung Quéc lam giam thi phan, gidm gia ban va téng chiét khau,
khuyén mai. DRC c6 thé han ché dworc rii ro nay do c6 tap khach hang chinh la khach hang
td chirc, doanh nghiép.

6.3. Cong ty C6 phan Cao su Sao Vang (HOSE-SRC)

Cong ty Cd phan Cao su Sao Vang (HOSE-SRC) — 28/03/2017

vén héa ( ti VND) 491,137,272,500 Cé doéng lén Tilé s& hiru

Gia doéng ctra gan nhét 17,500 Tap doan Hoéa chét Viét Nam 51.00%

Gi cao nhét 52 tuan 25,800 <09 W CO phan Bau tw Cao su 6.99%
Quéng Nam
Co6ng ty C6 phan Chirng khoan

Gia thdp nhét 52 tuan 16,400 Ngan hang Pau tw va Phat trién 6.49%
Viét Nam

KLBLH hién tai 28,064,987

P/E (4 quy gan nhét) 6.29 Tilé s& hiru nwéc ngoai 0.37%

3 Theo d4, cac dong 16p 6 t6 bias va radial cia DRC da dat du diéu kién dé xuat khiu sang thj trwong My va
chau Au.
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Danh muc san pham

» Sam I6p xe dap, sam |6p xe dap dién

= S&m xe may, I6p xe may c6 sam, 16p xe may khong sam
= Lbp 6 to bias cac loai: 16p xe tai, xe khach

= S&m, yém 6 td

= Lép xe néng nghiép, 16p xe cong nghiép

= Sam lép may bay

Doanh thu & Chi phi chinh

V&i quy mé twong déi nhd so véi 2 doanh nghiép con lai, SRC hién chwa san xuét duwoc dong 16p
radial danh cho xe 6 t6. TAt ca cac dong I6p xe 6 td hién tai cia SRC la 1&p bias (manh chéo). Diém
dac biét cia SRC d6 Ia dong sam 16p may bay. Hién tai day la doanh nghiép duy nhét tai Viét Nam
san xuét cac dong san pham nay. Tuy nhién day la dong sédn phdm phuc vu cho quéc phong, tap
trung vao 1 sé dong may bay cu thé nén quy mé san xuét va tiéu thu kha nhé, khéng déng gép nhiéu
vao doanh thu ctia SRC.

Céc san pham thé manh cta SRC |a sam |6p xe dap va sam 16p xe may. Do han ché vé quy mé, cac
dong sam 16p 6 td ctia doanh nghiép kém sy da dang so véi CSM hay DRC. Trong nhirng ndm qua,
san pham ctia SRC chi yéu duoec tiéu thu tai thi trworng noi dia véi dong gop khoang 90% vao doanh
thu hang ndm; 10% con lai dén tr hoat dong xuét khau.

Piém manh
= Hé théng phan phdi san pham réng khap véi trén 100 dai ly cap 1.
Diém yéu

= Kha nang thwong lwong véi nha cung cap va kiém soat chi phi nguyén vat liéu dau vao chua
cao.

= Han ché vé nang lwc tai chinh cdng nghé so véi cac doanh nghiép FDI va cac doanh nghiép
ndi dia khién SRC chwa thé mé rong quy mé, dau tw day chuyén san xuét 16p radial. Do d6
danh muc s&n pham clia SRC thiéu sw da dang va c6 thé khdng bat kip xu hwéng radial hda
dang di&én ra manh mé.

= Phan khuac sam I6p xe dap dang chiém ti trong dang ké trong co' ciu doanh thu ctia SRC. Tuy
nhién phan khic nay dang buéc vao giai doan bdo hoa va c6 thé tré thanh ganh nang cho
muc tiéu tang trwdng doanh thu cta doanh nghiép.

RUi ro dau tw

= Ciing gidng nhv 2 doanh nghiép sam 16p noi dia con lai, SRC c6 rdi ro vé bién dong gia
nguyén vat liéu dau vao va ti gia; déng théi SRC ciing st dung don bay & mirc 1.9 do dd ¢co
thé gap rai ro vé Iai suét.

= Ap lwc canh tranh tir s&m 16p Trung Quédc trong phan khic 16p 6 t6 1a kha Ién do thi trwdng
chinh cGa SRC la mién B&c, cling véi viéc doanh thu xuét khau chiém ti trong nhd, SRC phai
tap trung phan Ién vao thj trwedng trong nwéc.
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Tuyén bé mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong bao céo nay dwoc cung cap bédi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma
FPTS coi la dang tin cay, c6 sdn va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khdng dam béo tinh chinh
xac hay day du cla cac théng tin nay.

Nha dau tw s dung b&o cédo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong béo cdo nay mang tinh chét cha
quan cta chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw s& dung bao céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét
dinh cta minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thdng tin trong bao c&o nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw cla
minh ma khéng bi phu thudc vao bat ky rang budc nao vé& mat phap ly déi véi cac thong tin dua ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cao phan tich, FPTS ndm gitr 91 c¢6 phiéu CSM, 13 c6 phiéu DRC va 47 cb
phiéu SRC. Chuyén vién phan tich ndm gitr 10 cb phiéu CSM va 10 cb phiéu DRC.

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

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

C6ng ty C6 phan Chirng khoan FPT  Céng ty C6 phan Chirng khoan FPT  Cbng ty Cé phan Chirng khoan FPT

Tru s& chinh Chi nhanh Tp.H& Chi Minh Chi nhanh Tp.Pa Nang

52 Lac Long Quan, Quan Tay H6, HaA Tang 3 - B&n Thanh Tower, 136-138 100 Quang Trung, Quan Hai Chau,
Noi, Viét Nam Lé Thi Hong G&m, Quan 1, Tp.Hd  Tp.Pa N&ng, Viét Nam
Chi Minh, Viét Nam

DT: (84.4)3 7737070/ 271 7171 DT: (84.8) 6 290 8686 DT: (84.511) 3553 666
Fax: (84.4) 3 773 9058 Fax: (84.8) 6 291 0607 Fax: (84.511) 3553 888
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