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TONG QUAN VE QUAN VE CAO SU TU NHIEN MIRAE ASsET”

Latex la sdn pham déc trung cha cdy cao su

Cao su tu nhién chd yéu dugc san xuat tr md cda cay cao su.
Trong d6, 80% mu dang ldng sé dugc goi la cao su latex, 20%
mu con lai dugc goi la mu chén. Cao su nhén tao thi lai dugc
téng hop tlr cadc nguyén liéu héa dau va théng qua cac phan
irng hoéa hoc dé tao ra.

RSS (Rubber Smoke Sheet - Cao su t& xdng khoi) 1a sdn pham
dugc san xudt tir cong nghé ci va kha pho bién, dugc can
thanh tdm va say kho hun khoi tu nhién.

TSR (Technically Specified Rubber - Cao Su Binh Chuan K§
Thuat) la dang san xuat doi héi ky thuat cao hon vdi chat
lwgng san pham tot hon va dugc dung lam nguyén liéu san
xuat cao cap. Vdi cac budc lam sach va xtr ly héa chat réi dugc
dun thanh cac hat va ép thanh khéi.

Securities

MU cao su ty nhién
(Natural Rubber- NR)

MU CHEN
|

I I
Nudc cao sunguyén chét - Cao su truyén thong (RSS..) Cao su dinh chuénky thuat (TSR.) Caosudacbiét TSR SMRI0,SMR20 TSR dic biét. SMR 10 CV

Source: Mirae Asset téng hop



CUNG CAU CAO SU TREN THE GIOI MIRAE ASSET™
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Tieu thu cao su ° Theo ANRPC (hiép hdi cac nudc :sén xudat cao su tu nhién), téng san lugng san xuat cao su ty nhién (NR) toan cau nam 2023 dat
: . .. 15,14 triéu tan (+3,4% YoY) va téng tiéu thu NR toan cau dat 15,5 triéu tan (+9,1% YoY). Biéu nay da gay ra tinh trang thi€u hut

dang duoc dan cai ngudn cung han 360 nghin tan trong ndm 2023,
thién khi ngudn + Theo mét s6 danh gia va nhan dinh thi mic d6 thi€u hut cung cau c6 thé tiép tuc dién ra trong nam nay bdi phan nao su hoi
. - phuc va phat trién cia nganh san xuat |6p xe tai Trung Quéc sé& dan dén lugng cau tang manh. Piéu nay phan anh qua 2 thang
cung co phan suy dau nam 2024 khi tdng san lugng san xuat va tiéu thu toan cau cla NR diéu dugc ghi nhan tang lan luot 0,63% va 8,5%, tuang

(3 d ’ - A ~ N - A ~
giam ng dat 2,2 triéu tan va 2,4 triéu tan.
Tridu tan San lwgng cung cau cao su tu nhién
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Source: Mirae Asset, ANRPC, statista, bloomberg



KHU VUC SAN XUAT CAO SU TU NHIEN MIRAE ASSET
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Chau A la khu vuc * V&i d3c tinh thich nghi véi khi hdu 4m va nhiét d&i cla cay cao su thi khu vuc Chau A, d3c biét 14 khu vuc Pong Nam A thé
nhirng phu hgp dé trong. Vi vay, day ciing la noi cung cdp san lugng cao su I6n nhat trén toan thé gidi, chiém hon 85% tong

san xuat cao su Ion san lugng san xuat cao su tu nhién cda toan thé gidi.

nhat thé gigi chiém * Viét Nam 13 1 trong 5 nudc cé san lugng sdn xudt cao su I&n nhat trén thé gidi (Thai Lan, Indonesia, Viét Nam, An Do, Malaysia
hon 85% t6ng san x€p theo thir tu tir cao xudng thap). Riéng nam 2023, Viét Nam ghi nhan san lugng hon 1,29 triéu tan, giam 46,2 nghin tan so
> ~ v@i nam 2022.

lwong san xuat o , \ , ,
- " e Thai Lan la nudc dirng dau vé san lugng san xuat cao su tu nhién trong nhiéu nam, va thudng chiém hon 30% téng san lugng
toan cau. cla toan thé gidi.

14.00 92% Khu vuc cung cdp san lugng cao su tu nhién

San lwong san xudat cao su tw nhién theo khu vuc
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Source: Mirae Asset, ANRPC, statista, bloomberg Source: Mirae Asset, ANRPC, statista, bloomberg



GIA CAO SU TU NHIEN MIRAE ASSET

Gia ban dang dan
duwogc cai thién
trong ngan han

Cao su c6 2 loai dac trung la RSS va TSR, véi 2 dong sdn phdm noi bat la RSS3 va TSR20. Chi s6 gia cdia 2 sdn pham nay dugc
theo d&i & cac san Ién nhu Sicom (Singapore commodity Exchange) hodc la Tocom (Tokyo commodity exchange).

TU nam 2011, ngudn cung du thira khién cho gia cao su lién tuc lao doc & nhitng nam sau d6 va roi xuéng muc thap nhat vao
dau nam 2016 khi cham maoc $1,05/kg TSR20 va $1,22/kg RSS3. Trong nhitng nam gan day, gia cao su ti€p tuc neo quanh ving
gia thap. Hién tai, gia ngay 12/04/2024 d6i véi sdn pham TSR20 dat murc $1,62/kg va RSS dat $2,46.kg, tuong ing tang 4,2% va
42,1% so vdi gia dau nam.

Nganh san xuat 16p xe dang hoéi phuc sé gilp nhu cau tiéu thu cao su trong thai gian t&i. Tir d6, ky vong gia cao su dan dugc

cai thién.
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DIEN TICH TRONG CAO SU TAI VIET NAM MIRAE ASSET”
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Dién tich trong cao « Duya trén cac con s6 udc tinh clia téng cuc théng ké va hiép hdi cao su Viét Nam, chiing t8i ¢ biéu d6 téng hgp dién tich trong
su dang dan bi thu cdy cao su tlr nam 2005 t&i 2023. Thi trong 2 nam gan day dién tich trong cdy cao su c6 phan suy gidm dang ké vdi 929,5 nghin
: ha nam 2022 xu6ng 910,2 nghin ha nam 2023 tuong ng gidam 5,7% va 7,7% so v&i mirc dinh & nam 2015.
hep * Nguyén nhan dan téi dién tich trong cao su tai Viét Nam suy gidm dén tir viéc gia cao su duy tri @ mirc thap trong thoi gian dai
trudc day da khién cho mot vai tiéu dién chuyén sang trong nhirng loai cdy khac. Bén canh d6, Viét Nam dang thu hat kha tot
von dau tu cla nudc ngoai va xu hudng chuyén dich san xuat cla thé gidi gitup cho khu cdng nghiép mang lai gia tri tot hon tir

dé nhiéu khu vuc tréng cao su dugc chuyén déi va quy hoach phat trién khu cdong nghiép

Dién tich cay cao su tai Viét Nam
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Source: Mirae Asset, Tténg cuc théng ké Viét Nam



XUAT NHAP KHAU CAO SU MIRAE ASSET ™
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Trung QU6C chiém ¢ Trong nam 2023, tdng gia tri xuat khau cao su clia Viét Nam gidm 12,7% so vd@i cing ky dat gan 2,9 ty USD. Trong d6, xuat khau
5 . ~ .2 0 > N A .2 0 PN
ty trong I&n trong sang Trung Quoc giam 4,7% dat hon 2,2 ty USD, An dd giam 21,8% dat 156 triéu USD.

xuat khau cao su
cua Viét Nam

* Trung quéc la quéc gia chiém ty trong xuat khau 1&n nhat cda VN trong hon 10 nam vira qua, va ty trong xuat khau lién tuc
tang tr nam 2004. Nam 2023, ty trong xudt khdu cao su tu nhién sang trung quéc chiém gan 80% téng gia tri xuat khau.

* Theo sé liéu thi trong thang 1/2024 xuat khau cao cla Viét Nam cé su tang trudng day an tugng vdi lugng va chat khi lan luot
tang 92,6% va 99,8%, tuong Ung dat hon 260 nghin tan va 365 triéu USD

~ 2 0, 0,
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Source: Mirae Asset, Ttdng cuc théng ké Viét Nam Source: Mirae Asset, Tténg cuc théng ké Viét Nam



KHU CONG NGHIEP TAI VIET NAM MIRAE ASSET
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Chinh sach méi gitp thuc day phat trién khu céng
nghiép

TINH

_DAKNONG . Cay cao su dugc trong nhiéu nhat & khu vuc Béng Nam BO cla Viét
Nam. Trong d6, Binh Duong, Binh Phudc, Ving Tau, Tay Ninh...la
nhing khu vuc c6 dién tich tréng 1&n nhat.

«  Ngay 12/3/2024, Phé thd tudng Chinh phd Tran Hong Ha vira ky
quyét dinh s6 227/QD-TTg diéu chinh mét s6 chi tiéu s&r dung dat dén
nam 2025. Trong d6, khu vuc Binh phudc cé sy diéu chinh quy hoach
dat khu cdng nghiép tuwong doi I&n khi tang tir 4,080 ha trong quyét
dinh s6 326/Qb-TTg ngay 9/3/2022 Ién 4,908 ha.

«  Hién nay, ¢6 15 khu cdng nghiép dugc nha phé duyét tai tinh Binh
Phudc, trong d6 cé mét sé khu cdng nghiép 1&n nhu, Becamex, Bac
bong Phd, Nam bong Phu, Bong Xoai....

TINH TAY NINH
FAY NINH PROVINGE 4

«  Véilgi thé vé s& hitu quy dat trong cao su lén sé gitp cho cac doanh
nghiép cao su tai VN dé dang chuyén déi va phat trién mang kinh
doanh khu céng nghiép.

TINH DPONG NAI
DONG NAL PROVINCE

TINH BINH DUONG =
BINH DUONG PROVINCE

Source: Mirae Asset téng hop



binh gid @ mulrc cao

MUC DINH GIA MOT SO DOANH NGHIEP TRONG NGANH

MIRAE ASSET
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«  Muc dinh giad P/E va P/B cla cac ma co phiéu nganh cao su nhin chung dang cao hon murc trung binh 5 nam,
tuy nhién véi nhirng trién vong tich cuc cdia nganh phan nao sé gitp cho murc dinh gia sé dugc cai thién tang

lén.

P/E nganh cao su

® 421
== 22.60
‘_ 11.26
15-2 ./_ ® 11.7
== 9,74 ® 10.0 == 9,58
DPR DRI GVR PHR

Khodng dinh gida =TrungVi © Hién tai
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T— 11.80

TRC

'/— 13

= 1.03

DPR

P/B nganh cao su

® 221 - 2.17
® 1.98
= 173
® 153
== 0.90
10.71
0.63
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Khodng dinh gida =TrungVi © Hién tai

Source: Mirae Asset téng hop
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KHOI KHACH HANG CA NHAN

Khuyén nghi

Mua

Analyst: Trwvong Hoang Tién Hung

Email: hung.tht@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222

Gia dong clra (23/04/2024) 27,600
Gid muc tiéu (12 thang) 38,000
Loi nhuan ky vong 37.6%
L&i rong (24F, ty déng) 4,904
Tang trudng EPS (24F, %) 19.9%
P/E (24F, x) 28,9x
V8N hoé (ty dong) 110,400
SLCP dang luu hanh (triéu cp) 4,000
Ty 1& CP tu do chuyé&n nhugng (%) 3.2
Ty 18 s& hitu cia NDTNN (%) 05
Beta (12M) 1.5
Gia thap nhat 52 tuan (VND) 14,950
Gia cao nhat 52 tuan (VND) 35,800
(%) 1™ 3M 12M
Tuyét doi -13.7 40.0 90.1
Tuong déi -6.5 32.0 75.9

Ky vong gia cao su phuc hoi

(%)

Doanh thu thuan va Igi nhuan sau thué ca nam 2023 lan lugt dat 22,138 ty dong (-12,9% YoY) va 3,373 ty dong (-29,79% YoY): 1) Doanh thu
mang chiém ty trong cao nhat tir sdn xuat va kinh doanh md cao su bj suy gidm manh hon 7,4% & muc 16,789 ty déng, nguyén nhan phan
nao dén tlr gia cao su trung binh trong nam 2023 c¢é mdrc suy gidm 11% so véi nam trudc d6. 2) GVR ghi nhan khodn 16 tir cong ty lién két
hon 208 ty déng, do khoan 16 clia céng ty g6 MDF VRG- Dongwha hon 290 ty nguyén nhan bdi su suy gidm cda nganh gb trong nam vira
qua va su thi€éu hut don hang cla céng ty.

GVR la doanh nghiép dirng dau nganh cao su clia Viét Nam vdi viéc s& hiru hon 245,000ha dat tréng cao su trong nudc. Bén canh dé doanh
nghiép c¢6 hon 99 céng ty con va 16 cdng ty lién két. Trong nam 2023, doanh nghiép dat san lugng hon 445,000 tan cao su (+3,5% Yoy) va
tiéu thu hon 520,290 tan cao su cac loai (+3,8% YoY).

Bat dau tlr ndm 2021, GVR dua ra ké hoach phat trién khu cé6ng nghiép cla minh trong giai doan tir 2021-2030 v&i muc tiéu dat hon
39,000ha va ké& hoach sé& chuyén ddi 7-8,000 ha méi nam trong giai doan nay. Hién tai doanh nghiép dau tu vao cac khu céng nghiép nhu
Nam Tan Uyén, Tan Binh, Hiép Thanh.....Trong nam 2023, du 4n Nam Tan Uyén 3 da dugc giao dat va Hiép Thanh 1 dugc chinh phd phé
duyét dau tu. biéu nay sé gilp cho doanh thu clia GVR tiép tuc dugc cai thién trong thaoi gian téi. Bén canh do, trong nam nay tap doan
quyét dinh thoai vén 8 cong ty va dy thu vé hon 400 ty néu cac thuong vu hoan tat. Biéu nay sé dong gép tich cuc vao Igi nhuén clia cong
ty trong nam nay.

Véi trién vong lac quan, ching t6i du phéng doanh thu va lgi nhuan sau thué cdia GVR trong ndm 2024 lan lugt dat: 25,681 ty dong (+16%
YoY) va 4,904 ty (+45,4% YoY): 1) Bién Igi nhuan dugc cai thién tr mirc 22% |én 27% trong dé gia ban cao su trung binh tang manh hon 16%,
gitp doanh thu kinh doanh md dat hon 19,475 ty dong; 2) Nganh gé phuc hdi gitip ghi nhan Igi nhuan trd lai tlr cong ty lién két; 3) Chi phi
1&i vay tang manh hon 18% & murc 565 ty dong.

EPS du phéng udc dat & mirc 956 dong/ ¢ phiéu, tuong trng murc P/E dat 28,9x cao hon mirc trung binh 5 nam cGa doanh nghiép. Mac du
vay, chiing tdi van danh gia kha quan v&i GVR bdi: 1) Gia cao su ky vong phuc hdi manh khi nhu cau clia nganh 16p xe tang trudng; 2) s&
hiru quy dat réng gitip gitr loi thé cho viéc phat trién khu céng nghiép

VN-Index

GVR VN

(Ty dong) FY 2019 FY 2020 FY 2021 FY 2022 FY 2023 FY 2024(F)

20 Doanh thu 19,825 21,140 26,226 25,475 22,138 25,681
:Z LNHDKD 2,918 4,803 5,783 4,445 2,79 4,925
190 Ty 1& LNHDKD (%) 147 27 221 17.4 12.6 19.2
170 Lai rong 3,833 5,076 5,340 4,804 3,373 4,904
iz EPS (VND) 813 943 1,040 807 485 956
110 ROE (%) 7.1 8.0 8.7 6.7 3.9 8.9
jz P/E (x) 12.9 31.8 35.5 17.1 437 289
50 P/B (x) 0.9 2.5 3.1 1.1 1.7 1.2
Apr 23 Jun 23 Aug 23 Oct 23 Dec 23 Feb 24 Apr 24 C6 tuc/thl gla’ (%) 24 20 16 3.0 1.7 n/a

Ngudn: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research
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e - < - ~ Burt pha nho gia cao su

KHOI KHACH HANG CA NHAN e DPR la doanh nghiép hang dau han 30 nam trong tréng trot, sdn xuat va ché bién cao su. Thi trudng tiéu thu tir trong nudc dén xuat khau, doanh

thu xudt khau tlr cac thi trudng Ién nhu: Han Quéc, Nga, EU, ... Doanh nghiép s& hitu quy dat cao su hon 9.000 ha tai Binh Phudc, dy kién chuyén

déi hon 2.000 ha dat cao su sang khu céng nghiép (KCN) giai doan 2021 - 2030.

Nam 2023, doanh thu thuan va i rong sau thué cdng ty me lan lugt dat 1.041 ty ddng va 209 ty dong, lan lugt gidm 14% va 17,2% YoY: 1) Bién lgi

nhudn godp gidm tir 30,3% xudng 26,4% so véi cung ky, do gid ban cao su binh quan gidm 11,2%; 2) Chi phi tai chinh tang 186% YoY, do 16 chénh

léch ty gid tang hon 9 lan YoY; 3) Doanh thu tai chinh tdng 77,6% YoY, do lai tién g, cd tirc dugc chia, 13i chénh |éch ty gia tang.

¢ Theo Hiép hdi cac nudc sdn xuat cao su thién nhién (ANRPC) gia cao su thién nhién trung binh dat 184 (USD/100 kg) vao thang 3/2024, tang 23,4%
YoY, trudc béi cdnh lo ngai thi€éu hut ngudn cung, ghi nhan nhu cau tiéu thu trong thang 1 va thang 2/2024 dat 2,4 triéu tan, khi san lugng khai
thac chi dat 2,2 triéu tan. Theo ANRPC, san lugng khai thac cao su thién nhién toan cau dat 15,14 triéu tdn nam 2023, tuy nhién san lugng tiéu thu
dat 15,51 triéu tan, cho thay thj trudng toan cau thiéu hyt 0,37 triéu tan. Ky vong gid cao su hoi phuc gitp DPR cai thién bién Igi nhuan.

e Hién KCN Nam Dong Phu (72ha), KCN Bac Déng Phu (190ha) da dat ty 1& 1ap day 100%, gia thué trung binh 65 - 75 USD/m2. DPR s& tiép tuc trién
khai dau tu xay dung KCN Nam Dong Phu (480 ha), Bac Béng Phi (317 ha) mé& rong giai doan II. Ky vong KCN Bac Déng Phli m& rong sé hoan
thién tha tuc va trién khai san xuat kinh doanh nam 2024 - 2025, KCN Nam B6ng Phd mé rong hoat déng vao 2027. Ngoai ra, theo quy hoach tinh
Binh Phudc dén 2030, DPR sé ban giao khoang 2000 ha dat cao su, ching téi udc tinh don gia dén bu dat cao su dat 1 ty/ha.

e Nam 2024, chiing t6i du phéng doanh thu va 13i rong dat 1.160 va 248 ty dong, tang 11,4% va 18,7% so vdi cung ky: 1) Bién Igi nhuan gdp cai thién

46,000 tlr 26,4% 1&n 30% nhd gia ban cao su phuc hoi; 2) Doanh thu ban thanh phdm va hang héa dat 843 ty déng, tang 9% YoY. Trong d6, udc tinh san

lrgng tiéu thu cao su dat 14.289 tan, tang 4% YoY, gid ban trung binh dat 38 triéu/tan tang 10,4% YoY; 3) Doanh thu thanh ly cao su dat 133 ty

Khuyén nghi Mua .

Analyst: Tran Ngoc Thay Vy
Email: vy.tnt@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222

Gia déng clra (11/04/2024) 39,700

Gid muc tiéu (12 thang)

Loi nhuan ky vong 15.9%  dbdng, dién tich thanh ly dat 431 ha; 4) Doanh thu kinh doanh bt ddng san dat 67 ty, gidm 7% YoY.
Lai rong (24F, ty dong) 248 o EPS forward 2024 udc dat 2.884 d/cp, tuong (ng P/E forward & mdc 13.7 lan. Chang tdi danh giad TICH CUC danh cho DPR: 1) vi thé hang dau trong
Tang truding EPS (24F, %) 19.9% [Tnh vuc tréng trot va khai thac cao su thién nhién; 2) Ky vong déng gép mang KCN trong tuong lai; 3) Gia cao su héi phuc bdi nguén cung thiéu
JE (24F. %) 137 hut. Du bao quy mo thi trudng cao su thién nhién toan cau dat téc d6 tang trudng (CAGR) la 3,06%/nam giai doan 2024-2032.

' X .
V6n hoé (ty ddng) 3449 — VN-Index ——DPRWN (Ty dong) FY 2019 FY 2020 FY 2021 FY 2022 FY 2023 FY 2024(F)
SLCP dang luu hanh (triéu cp) g7 ¥ Doanh thu 1,033 1,138 1,217 1,211 1,041 1,160
Ty 1& CP tur do chuyén nhugng (%) 398 170 LNHDKD 169 209 312 245 158 227
Ty 1€ s& hiru clia NDTNN (%) 38 . Ty 1& LNHDKD (%) 16.4 18.4 25.6 20.2 15.2 19.5
Beta (12M) 13 Lai rong 183 178 431 252 209 248

110

Gia thdp nhét 52 tuan (VND) 25,500 EPS (VND) 2,279 2,218 5,168 2,542 2,404 2,884
Gia cao nhat 52 tuan (VND) 44150 ROE (%) 10.0 10.0 21.7 9.8 9.0 9.1
(%) 1™ 3M 12M 50 P/E (x) 8.6 10.0 7.0 10.4 13.1 13.7
Tuyét déi 15.6 14.6 55.3 20 P/B (x) 0.9 1.0 1.4 1.0 1.2 1.1
Tu’dng dsi 137 56 377 Apr 23 Jun 23 Aug 23 Oct 23 Dec 23 Feb 24 Apr 24 Cé tL:I'C/thi glé (%) 38.2 56 21 15.2 12.7 5.0

Ngudn: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research



BAO CAO NGAN

KHOI KHACH HANG CA NHAN Huéng lgi nh& gia cao su va quy dat chuyén déi
* PHRla mot trong nhirng cong ty I6n trong nganh cao su Viét Nam, s& hiru hon 15.000 ha dat cao su va 3 nha may san xudt véi téng cdng sudt thiét
k& han 30.000 tdn/nam. PHR hoat ddng trong 3 linh vuc chinh 1a cao su, bat ddng san khu céng nghiép va gb.

Khuyén nghi MUA * Nam 2023, PHR ghi nhéan doanh thu hgp nhét dat 1.354 ty dong (-21% YoY) chd yéu do san lugng tiéu thu va gid ban cao su gidm. Lgi nhuan sau
thué dat 661 ty dong (-29% YoY) do khodn dén bu tir dy 4n KCN Viét Nam - Singapore III (VSIP 3) thdp hon so v&i nam 2022, Lgi nhuan tlr cdng ty
lién két tang 175% nha khodn 13i tuong Ung véi phan sé& hiru cdia PHR tai CTCP Khu Céng nghiép Nam Tan Uyén (NTC).

* Mang cao su: Theo Téng cuc Hai quan, tinh dén cu6i 3 thang dau nam 2024, xuat khau cao su tang manh dat 414,31 nghin tan, tri gia 607,35 triéu
USD, tang 8,5% vé lugng va 14,3% vé trj gid so v&i cung ky ndm 2023. Ngoai ra, tinh dén cudi thang 3/2024, gid cao su thién nhién trung binh da
tang 21% so v&i dau nam 2024, do tinh trang thi€u hut ngudn cung ngay cang gia tang. Ky vong bién Igi nhuéan gbp clia PHR sé& dugc hudng Igi nho
gia cao su tang.

* Mang khu c6ng nghiép: Dién tich cho thué KCN Tan Binh hién da 1ap day, hién PHR sé tap trung hoan thién thu tuc phap ly cho KCN Téan Lap 1 (201
ha) du kién sé trién khai vao nam 2025. Ngoai ra, PHR s& hitu quy dat chd chuyén ddi 16n tir cac dy an nhu KCN Tan Binh md rong (1055 ha), KCN

Analyst: Hoang Oanh khac Hoi Nghia (715 ha), Binh M§ (1.002 ha) va cac cum cdng nghiép. Ky vong sé la chia khoa thic ddy mang KCN cia PHR trong tuong lai.
(e @i e EEERE0m YR <4 28 S0 222 * Thu nhap khac: 1) B6i v&i NTC (PHR s& hitu 32,8%): Du an KCN NTC 3 (344ha) dy kién s& trién khai cho thué giai doan 2024-2025, ky vong sé& la déng
Gi& déng ctra (23/04/2024) 53.400 luc chinh déng gép vao lgi nhuan clia PHR. 2) B6i véi VSIP III: Nam 2023, PHR da hoan tat viéc thu hoi khodn tién dén bl con lai tir dy an VSIP 3 va

ghi nhan 83 ty déng tur 44 ha dat VSIP da cho thué (Theo théa thudn, PHR sé& nhan dugc 20% Igi nhuan gép thu dugc tir dién tich dat VSIP cho
khach hang thué). Ky vong VSIP sé tiép tuc ban giao cac dyu an trong nam 2024.
- * Du phéng va dinh gia: Nam 2024 chdng tdi du phdng doanh thu cia PHR dat 1.498 ty dong (+11% YoY) va l&i rong dat 434 ty dong (-28% YoY): 1)
Lgi nhuan ky vong 20% Mang cao su & gb dat 1.283 ty dong (+19% YoY); 2) San lugng tiéu thu cao su dat 33.160 tan (+8% YoY); 3) Mang KCN dat 144 ty ddng (-32% YoY) do
khéng con ghi nhan doanh thu méi tir KCN Tan Binh; 3) Bién Igi nhuén gop cai thién & mlrc 25% nhd gia cao su tang; 4) Thu nhap khac gidm 52% do

Gi& muc tiéu (12 thang) 64.000

Lai rong (24F, ty dong) 434 phan tien den bu tir du an KCN VSIP 3 d& nhan hét trong nam 2023.
Tang trudng EPS (24F, %) 26% °* Ching téigc’rc tinh EPS dL{.kié'n\ch‘g nam 20%4 dat\ 3.291 Cibng/sp, tErcmg rng Vi ,mL'r,c P/E forvxfarcj & mdrc 16,7 lan. Shtm\g toi dénh Ag.ié tich cuc cho
PHR: 1) Trién vong phuc h6i nhd gia cao su tang va mirc nén thap nam 2023; 2) Udc tinh PHR s& hiru hon 3.000 ha dat chd chuyén déi KCN theo quy
P/E (24F, x) 16.7 hoach tinh Binh Duong dén nam 2030.
Vén hoé (ty dong) 7520 @ VN-Index PHR VN FY 2019 FY 2020 FY 2021 FY 2022 FY 2023 FY 2024(F)
SLCP dang luu hanh (triéu cp) 135 70 Doanh thu 1,639 1,632 1,945 1,709 1,351 1,498
Ty 1& CP tu do chuyén nhuong (%) 323 155 LNHDKD 235 275 370 245 193 228
Ty 1& s& hitu clia NDTNN (%) 18 Ty 1& LNHDKD (%) 14.4 16.9 19.0 14.3 14.3 15.2
Beta (12M) 1,2 Lai rong 450 1,082 478 889 620 434
Gia thap nhat 52 tuan (VND) 39,300 " EPS (VND) 2,863 7,711 3,375 6,556 4,309 3,201
Gia cao nhat 52 tuan (VND) 65900  '° ROE (%) 15.1 36.5 14.8 28.3 16.8 12.8
(%) 1™ 3M 12M 95 P/E (x) 13.3 8.2 21.1 6.0 11.5 16.7
Tuyét doi -8.6 19.7 36.6 80 P/B (x) 2.0 2.7 3.2 1.6 1.8 1.9
Tuong d6i 4.8 7.9 212 fpresgnzmo Awemoooamo Beem T A8 we/thi gid (%) 2.6 4.0 35 5.1 6.0 3.6%

Ngudn: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research



Mién trur trach nhiém A

Securities

« Bao cdo dugc viét va phat hanh bai Chirng khoan Mirae Asset. Bao cdo dugc thuc hién dua trén nguén théng tin dang
tin cay vao thaoi diém cong bé. Chirng khoan Mirae Asset khdng chiu trach nhiém vé do chinh xac, tinh céng bang va day
dd cha nhirng théng tin nay. Bao cdo nay chi nham muc dich cung cap thong tin cho cac to chirc dau tu cling nhu cac
nha dau tu cd nhan cdia Chirng khodn Mirae Asset, cac do6i tugng cé kién thirc vé moi truong kinh doanh dia phuong,
phap luat cing nhu nguyén tac ké toan.

« Bao cdo khong mang tinh chat md&i chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dugc thao luan trong bao cdo nay. Bao
cado nay khong tinh dén cac muc tiéu dau tu cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu cau clia tirng khach hang. Théng tin va
quan diém trong bao cdo cé thé thay doi ma khong can thdong béo trudce. Tinh hinh hoat dong trong qua khi khong
nhat thiét sé dién ra twong tu cho cac két qua trong tuong lai. Loi nhudn trong tuong lai khong dugc ddm bao va cé thé
Xay ra mat von ban dau. Chirng Khoan Mirae Asset, cac chi nhanh, gidm déc, nhan vién va cac dai ly khdng chiu bat ky
trach nhiém phap ly nao doi vai bat ky tén that nao phat sinh tir viéc s&r dung tai liéu nay.

« Chirng Khodn Mirae Asset, cac chi nhanh, gidam d6c, nhan vién va cac dai ly cé thé thuc hién hoac dé nghi cac giao dich
mua hodc ban bat ky loai chirng khoan hoac céng cu tai chinh nao vao bat ky thai diém nao. Chirng khoan Mirae Asset
va cac chi nhanh cé thé da, dang hodc sé& c6 méi quan hé kinh doanh véi cac cong ty chd thé dé cung cap cac dich vu
ngan hang dau tu, tao lap thi trudng hodc cac dich vu tai chinh khac dugc luat phap va quy dinh hién hanh cho phép
Bao cdo nay khdng dugc saochép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chap
thuan bang van ban ctia Chirng khodn Mirae Asset.
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