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I. TONG QUAN DOANH NGHIEP secuRiTIES

TIEU PIEM DPAU TU
* Loi nhuan dot bién tir tién dén bu chuyén ddi dat cao su sang KCN. PHR du kién nhan khoadng 3,5 nghin ty dong tién dén bu tir KCN Bic
Tan Uyén 1 (1,4 nghin ty déng) va VSIP Ill (2,1 nghin ty déng) trong giai doan 2026 — 2027, dua LNST du phdng dat 1.763,9 ty dong
Pinh gi3 44.300 (+254,9% sv\ck) va 2.083,2 ty dong (+\18,1% svck). Ngoai ra, trong giai doan tir nay dén 2030, PHR c6 thé tiép tuc nhan dén bu tai 5 KCN, uéc
: tinh gid tri dén bu khodng 7.447 ty déng.
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Gia thi truong (Ngay 28/10/2026) 32150 | . paytw cic KCN méi dem lai dong tign 8n dinh trong dai han: KCN T4n Binh G2 (t6ng dién tich 1.055 ha) va KCN Tan Lap 1 (t8ng dién tich

Upside (so v&i gia thi truong) 38.0% 200 ha) dang ch& quyét dinh chap thuan chi trvong dau tu. Ching téi ky vong 2 KCN méi s& bat dau déng gép vao doanh thu tir ndm 2028
i v&i muirc gid cho thué wéc tinh khodng 160 USD/m?2, twong dwong véi giad thué tai KCN Tan Binh GD1

+ Mang cao su hwéng lgi truc tiép tir dién bién gia neo cao: Gid cao su TSR20 d3 ting khodng 39% ké tir dau ndm 2026 do ngudn cung thiéu

THONG TIN cO PHIEU hut bdi thai tiét cwc doan va nhu cau 16p xe (EV) tich cuc. Chung toi ky vong gid ban cao su ctia PHR trung binh trong nam 2026 — 2027 dat
. [an lwot 57 triéu dong/tan (+14% svck) va 58 triéu dong (+1,7% svck), tuwong (rng doanh thu dat Ian lugt 1.617,5 ty déng (-4,1% svck) va

S6 lwgng CP lwu hanh (Triéu cp) 243,9 1.645 ty déng (+1,7% svck).

Vén hda thi trwong (Ty dong) 7.853,5 Sl dung phuong phap dinh gid SOTP, chung t6i dwa ra mirc gia hop ly ddi vai cé phiéu PHR 1 44.300 déng/cp. PHR dang & vung dinh gia

: N ] : twong d6i hap dan khi giao dich & P/E 8,6 |an, twong duong mirc trung binh 5 ndm -1 std

KLGD binh quan 1 thang 417 nghin cp

Bi€n dong gia 1 tuan -1,68% RUIRO ] i ] ) )
- *  Vudng mac phap ly kéo dai cé thé lam cham tién d6 nhan dén bu va tang chi phi dau tu cac dy an KCN mdi.

Bién ddng gid 1 thang 0,78%

* Gid cao su gidm do nhu cau san xuit xe 6 t6 ha nhiét; san lwong khai thac chiju strc ép tir thoi tiét cye doan.

BIEN DONG GIA O PHIEU Chi tiéu (Ty ddng) 2022 2023 2024

39.000 Doanh thu thuan 1.945,4 1.708,6 1.351,0 1.633,1 1.794,9 1.726,2 1.754,0

ZZZZ Loi nhugn gop 516,6 401,5 327,0 422,5 504,1 586,7 596,4
: . Chi phi SG&A 146,9 156,7 133,7 169,9 233,7 217,9 221,5

zjzzz Loi nhuan sau thué 513,4 925,7 661,3 483,0 496,9 1.763,9 2.083,2

Don vj: Ty déng

Do

25.000 Bién lgi nhuan gop 26,6% 23,5% 24,2% 25,9% 28,1% 34,0% 34,0%
6 5 O o O O o 6 O O 0 O
U U A I I I I U L A A . . A s
RO R GNP S GNP G\ R Bién lgi nhuan rong 26,4% 54,2% 48,9% 29,6% 27.7% 102,2% 118,8%
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8l GIGI THIEU TONG QUAN

% Cong ty C6 phan Cao su Phudc Hoa (HOSE: PHR) 1a mét trong Chuoi gid tri san xuat:

Q nhitng doanh nghiép tréng, khai thac va ché bién cao su .

B thién nhién quy md I&n tai Viét Nam, dong thoi dang mé m
rong sang linh vue kinh doanh ha tang khu cdng nghiép trén \ / \
nén quy dat cao su tich Ity qua nhiéu thap ky tir hoat déng
trong cao su truyén thdéng tai khu vie Binh Duong (cii), Dak Trong cdy: 5-7 ndm , Ba oee /e s e hn s ser?l SVR 10
Lak. Tir d6, vira tao dong doanh thu cao su 6n dinh, vira 1a co Day chinh la dién tich kién thiét co
s& dé chuyén déi tirng phan sang dat khu cdng nghiép. ban (KTCB)

PHR duwgc thanh 1ap ngay 03/03/2008, hién cd 6 cong ty con
gdbm CTCP Cao su Trudng Phét (70%, kinh doanh gb cao su), SVR 3L
CTCP Khu cbng nghiép Tan Binh (80%, kinh doanh ha tang - .
KCN), Cong ty TNHH MTV Cao su Phuéc Hoa Dik Lik (100%), Chuky thu hoach: 8-10 nam
Cong ty TNHH Cao su va Lam nghiép Phudc Hoa Dk Lak Dién tich rizng tré co ndng suat cao
. i . i N gap khoang 1,8-2,3 lan, trong khi
(90,58%), Cong ty TNHH Phat triéen Cao su Phuwdc Hoa’ muc trung binh ciia phan dién tich
Kampong Thom tai Campuchia (100%), va CTCP Thanh pho kinh doanh con lai chi & mirc 1,4— Latex HA/ LA
Noi That Viét Nam (51%, kinh doanh ha tang KCN va bat 1,6 lan.
ddng san). Bén canh d6, PHR cé hai khodn dau tw vao cdng
ty lién két gdbm CTCP Khu cong nghiép Nam Tan Uyén (NTC,
s& hitu 32,85%) va CTCP Thé thao Ngbi sao Geru (26,82%). Cay hét chu ky khai thac: thanh Iy
] ] vuon cdy, ban gb cao su va chuyén
PHR hién cé 243,9 triéu c6 phiéu dang lvu hanh. Tap doan d6i dat sang KCN theo Quy hoach
Cong nghiép Cao su Viét Nam (GVR) 1a ¢6 déng chi phdi, ndm tinh Binh Duong (cii) giai doan
gilt khoang 66,6% c6 phan. Viéc la thanh vién cta GVR gilp 2021 - 2030, sau d6 UBND ra quyét
PHR c6 lgi thé vé quy hoach, chinh sach dat dai va mang ludi dinh thu ’hBi e‘ét v‘é phé duyét ,
N aae fe iR " N n phuong dn dén bu. PHR thanh ly
guan hé v&i cac doi tac phat trién ha tang cong nghiép trong cay, ban giao mat bang cho chi
khu vire. du tr KON va nhan tign dén bu
w hodc tuw dau tw KCN.

)

Ngudn: FiinPro-X, VFS téng hop
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Il. CAP NHAT KET QUA KINH DOANH SccuRiTics

N
QO
H
Q
§ Chitiéu (Tydong)  Q2/2025  Q2/2026  %yoy
(0]

Doanh thu thuan 368,0 406,3 10,4% 679,5 874,6 28,7% Doanh thu 6T2026 ting trwdng tich cwc svck. Cu thé:

- Cao su va gb 1d mang kinh doanh chi lyc, chiém 95,2% trén téng doanh thu
6T2026. Trong d6, dong lwc tdng doanh thu chd yéu dén tir Q1, dat 447 ty dong
- Caosu 342,8 385,5 12,5% 618,5 832,5 34,6% (+60% svck) nh& cong ty ddy manh ban hang tén kho va tang thu mua cao su ti
bén ngoai dé dam bao ngudn cung trong bdi cadnh gid cao su giam so vdi nén cao
cung ky. Sang Q2, doanh thu duwoc thic day béi su héi phuc cha gia cao su.
Doanh thu phan b6 theo ky dén tir cdc hop déng cho thué cii tai KCN Tan Binh Gb1
- KCN 30,9 17,0 -45,1% 47,8 33,9 -28,9% (d3 1ap day ké tir cudi ndm 2025). DU doanh thu giam, bién lgi nhuan mang nay van
& murc cao so v&i mit bang clia nganh, dat 76,8%.
Pong lwc ting trwdng loi nhuan gop 6T2026 chl yéu nho’ mat bang gia ban cao
Loi nhuan gop 99,1 138,9 40,2% 201,6 256,1 27,0% su thuan lgi trong Q2. Diéu nay cho thiy hiéu qud hoat dong kinh doanh mang
cao su co sy cai thién svck.
Doanh thu tai chinh phan I&n dén tir 13i tién glri ngdn hang, dat 68,5 ty dong
(+41,5% svck).
Chi phi tai chinh 6T2026 giam svck nho chi phi |3i vay giam 55% svck, dat 690 triéu

Doanh thu tai chinh 28,6 42,6 49,1% 55,3 71,1 28,6%

hi phi tai chinh 1,21 1,24 2,29 2,7 -23,49 “ S0 A A o s 12y v d8
Chi phi'tai chin ’ ’ 2% 35 ’ A% dong trong khi 16 chénh léch ty gid chi tang nhe 6,8% svck, dat 1,9 ty dong.
Chi phi SG&A 42,9 34,8 -19,0% 79,5 71,2 -10,4%
Loi nhuan tir HDKD 116,3 188,9 62,5% 229,4 309,7 35,0%

Thu nhap khac dat 496,3 ty déng (so véi 4,7 ty dong cung ky), gdbm 323,4 ty dong
tlr KCN VSIP 3 va 171,7 ty déng tir KCN Co khi THACO Binh Duwong.
LNST 6T2026 taing manh hon doanh thu nhé thu nhap khac dot bién. Tir dé giup

Thu nhap khac rong 4,2 264,0 6.154% 4,7 496,3 10.396%

LNST 94,7 370,2 291,1% 197,5 655,3 231,9% bién LNST ting 45,9% svck.
Bién 13i gbp 26,9% 34,2% 29,7% 29,3%
Bién LNST 25,7% 91,1% 29,1% 74,9%
% K& hoach DT nam 24,8% 17,8% 45,9% 38,4%

Ngubn: FiinPro-X; VFS téng hop
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Ill. DANH GIA TiNH HINH TAI CHINH

Mirc d6 sir dung don bay thap.

T6éng no vay Q2/2026 dat 160 ty dong (+88,2% svck). Trong d6, toan bd 1a ng vay ngan han dé
bé sung vén luu ddng. Mac du ng vay tdng manh nhung ty 1& ng vay/VCSH chi dat 0,032 Ian,
thap hon so véi mirec 0,054 1an trung binh nganh. Diéu nay cho thady cong ty cé ciu tric vén an
toan. Tir d6, mé& ra du dia ti€p can ngudn von vay khi céng ty can tai tro von dau tu cac dy an
KCN mai.

Vi thé tién mat I&n dem lai thu nhap tai chinh 8n dinh.

Téng tai sdn Q2/2026 dat 6.993,3 ty dong (+15,2% svck). Trong d6, tap trung chu yéu vao tai
san c6 dinh (vuon cdy cao su) dat 1.671 ty dong (-7,4% svck, chiém 23,9% TTS) va dau tu tai
chinh ngén han dat 2.306,5 ty dong (+33,7% svck, chiém 33% TTS). Dang chi y, khoan dau tu
tai chinh ngdn han (chu yéu la tién gli tiét kiém vdi 13i suat tir 6,6 — 8,9%/nam) cé xu hudng
tang trong 3 quy gan day. Chung toi danh gia day |1a dién bién tich cwc vé& mit quan tri dong
tién, khi nguén tién I&n thu vé tlir cac khoan béi thwong dat dwoc st dung hiéu qua trong ltc
chwa cé nhu cau dau tu ngay. Trong béi canh 13i suit huy ddéng neo & murc cao, lwong tién gl
nay cé thé dem lai thu nhdp 6n dinh trong nam 2026 — 2027.

Duy tri chinh sach chi tra cd tirc déu dan.

Nh& ngudn thu tuwong déi én dinh tir mang cao su, PHR thyc hién chinh sich chi tra cd tirc déu
dan hang nam vai ty 1é tlr 10 — 20%. Ty sudt c6 tic trung binh khodng 5%. Nhin chung, day
cling 1a déc thu cda cac doanh nghiép cao su niém yét cé quy vudn cay I&n, chu ky khai thac dai
va nhu ciu dau tu it bién dong. Trong giai doan 2026 — 2027, chung tdi ky vong chinh sach ¢b
tirc cla PHR cé thém du dia cai thién nhe dong tién dén bu dat quy moé Ién tir KCN Bac Tan
Uyén 1 va VSIP lll. Lgi nhudn tang trudng manh cung lwgng tién mat déi dao giup PHR vira dam
bao dugc mirc chi tra t6i thi€u nhu cdc ndm trudc, vira cé kha ndng nang ty & ¢d tirc [én vung
cao cla bién dd lich st 1a 20% (twong dwong ty suét cé tirc khoang 6% theo gia thi truedong hién
tai). V&i co cau tai chinh lanh manh va nhu cdu vén dau tw cho mang cao su khéng I&n, PHR cé
lgi thé trong viéc can ddi gilta chi tra c6 tirc va tai dau tw phat trién quy dat KCN mdi. Chang toi
cho rang day |a y&u t6 ho tro ddng ké cho strc hap dan clia ¢6 phiéu PHR.
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BAO CAO PHAN TiCH DOANH NGHIEP
IV. TRIEN VONG DOANH NGHIEP

1. MANG CAO SU HUONG LOI TRUC TIEP TU DIEN BIEN GIA NEO CAO

K& tir dau ndm 2026, gia cao su d3 tang khodng 39%. Nguyén nhan chl yéu dén
tlr (1) Ngubn cung cao su tu nhién toan cau chiu strc ép tir cac hién tuong thoi
tiét cuc doan nhu lvgng mua phan bé khdng déng déu, nén nhiét cao va hién
tuong El Nifio. (2) Gid ddu neo & murc cao lam ting chi phi san xuat cao su tong
hop. Tir d6, hd tro gid cao su tw nhién. (3) Xu hwdng chuyén ddi dat trong cao
su tai mot s& nwdc Pdng Nam A nhu Indonesia, Thai Lan...Dién bién thuan loi vé
gia ban d3 ho tro cho KQKD clia PHR trong nira dau nam.

Chung toi cho rang gia cao su s& ti€p tuc neo & mirc cao trong ndm 2026 — 2027.
Trong d6, cac yéu td ho tro bao gom:

1) Thiéu hut ngudn cung: Theo Hiép hdi cdc qudc gia sdn xuat cao su (ANRPC),
nam 2026, san lwvgng cao su tu nhién toan cau dat 15,279 triéu tan, tang
2,1% so v&i nam 2025. Trong khi d6, nhu cau tiéu thu du bdo dat 15,356
triéu tan, cao hon sdn lvong khoang 77.000 tan.

2) Xe dién (EV) tiép tuc hd trg ting trwdng cau cao su thién nhién thong qua
nhu cau I6p xe. Mac du téc do tang trwdng doanh sé EV tai Trung Quéc dang
cham lai, ty 1& thAm nhap EV tiép tuc ting va nhu cau I6p van duy tri tich
cyc. Dic biét, xuat khiu 16p Trung Quéc tang khoang 12% YoY trong 7726,
giup bu ddp mot phan su suy yéu cla thi truong 6 t6 ndi dia. Theo ANRPC,
tiéu thu cao su thién nhién toan cau ndm 2026 van duoc du bao ting, trong
dé Trung Quéc la mét trong nhirng dong luc chinh.

Trén co s& do, chung toi ky vong gia ban cao su cta PHR trung binh trong nam
2026 — 2027 dat lan lugt 57 triéu déng/tan (+14% svck) va 58 triéu déng (+1,7%
svck). Mac du san lwgng van cé thé phai chiu strc ép tir diéu kién thoi tiét cling
nhu hoat déng chuyén ddi dat trong cao su thanh KCN theo quy hoach cla tinh
Binh Duong (cli) nhwng doanh thu mang cao su s& duwoc bu dap béi mit bang
gia ban thuan loi. Theo d6, ching téi du bdo doanh thu mang nay dat 1an luot
1.617,5 ty dong (-4,1% svck) va 1.645 ty dong (+1,7% svck).
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SECURITIES

Dién bién gia cao su

2.40
2.20
2.00
_\@ 1.80
a
D
D 1.60
1.40
1.20
1.00
T1/23 T7/23 T1/24 T7/24 T1/25 T7/25 T1/26 T7/26
Dién bién san lwong va gia ban cao su cia PHR Doanh thu mang cao su
N SAn lwgng e Gid bin
30,000 ong 70.0 1,800
29,500 60.0 1,600
29,000 500 1,400
- 1,200
28,500 £ o
c 400 © .S 1,000
WG 28,000 e S
. 300 S > 80
27,500 @ 600
=
27,000 200 400
26,500 10.0 200
26,000 0.0 0

2023 2024 2025

2026F

2027F

2023 2024 2025 2026 2027

Ngudn: World Bank, FiinPro-X, VFS téng hop va wdc tinh
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IV. TRIEN VONG DOANH NGHIEP SECURITIES
g
=
% Tién dén bu dat thic ddy loi nhuén giai doan 2026 — 2027. Céc KCN PHR du kién trién khai hodc dwoc dén bu
N Theo Quy hoach tinh Binh Dwong (cii) giai doan 2021 — 2030, tinh dinh huwéng 42 KCN véi téng e U tinh gia
Ml dian tich 18.600 — 21.000 ha va cho phép chuyén d6i mét phan dién tich cao su ning suit thap Hién trang phap Iy va dén bu tri tién dén
sang KCN. Trén nén quy dat cao su tich Iy, PHR du kién chuyén d6i khoang 5.559 ha tai 10 dy 4n tw bii con lai
KCN theo hinh thirc tw dau tu, tim kiém d&i tac dé hop tac dau tuv hodc nhan tién dén bu. Trong KCN Tan Binh GD1 PHR  352,5 Dang cho thué, da Iap day tir cudi 2025 -
d6, 2 du 4n d3 cé quyét dinh thu hdi dat gdm VSIP 111 (1.000 ha) va Bac Tan Uyén 1 (786 ha). Thang KCN VSIP Il vsiP | 1.000 GO QD thuhbi(3/2022); dd nhan 323,4 trong 1.780
5/2026 vira qua, PHR d3 cong b6 thong tin vé cac khodn dén bu dat tai KCN Bac Tan Uyén 1 (chd , ?:Iazqoéihu hoi (5/2026); 43 nhan 1717 trong
d3u tu THACO), dv kién nhan dén bu 1,4 nghin ty déng. Trong dé khoang 500 ty dong ghi nhan KCNBacTanUyénl — THACO = 786 o, ¢ A 1.228
trong nam 2026 (da nhdn 171,7 ty déng trong 672026). Bén canh d6, phan con lai cia KCN VSIP [ KCN Lai Hung ) coo 17ong QP 790;1ap QH 1/2000, trinh duyét 1230
du ki€n nhan dén bu 2,1 nghin ty déng trong nam 2026 — 2027 (da nhan 323,4 ty déng trong BLO/BZE\,?,ZBG% 5 o dén 2040 xin duvét dau
6T2026). Ching téi danh gid cac khoan tién dén bu dat nay 1a dong luc ting trwdng lgi nhuan rd KCN Bau Bang 4 - 500 ., g moTons ' ¢ 1.025
nét cia PHR trong giai doan 2026 — 2027. Téng gia tri dén bu dy ki€n khoang 3,5 nghin ty dong sé KCN Bic Tan Uyén 2 ) 495 Trong P 790; 14p QH 1/2000, trinh duyét Lois
hd tro Igi nhuan duy tri @ mitc cao trong giai doan nay. B&n canh tac déng Ién két qua kinh doanh, , T10/2026
dong tién 1&n nhan vé sé cling c6 dang ké sirc khde tai chinh clia PHR, cai thién co cau von va tao KCN BdcTan Uyén 3 - 288 B3 vao QH tong the tinh cf; ihua o CTeT 590
du dia dé doanh nghiép ddy manh dau tu phat trién quy dat KCN mdi, déng thoi duy tri chinh KCN Phudc Hoa ] 282 Dangtrlnh b6 sung vao QH tong the >78
sach c6 tire tién mat déu dan. Ngoai ra, trong giai doan tir nay dén 2030, PHR c6 thé tiép tuc nhan KCN Tan Binh 2 PHR  1.055 Dangbo sung VéAO dot ra soat QH; ChdFTDT -
» N . N . N \ g ~ a N , \ 2 i L. A, A 1A Trong Qb 790; lap QH 1/2000, xong tha tuc
dén bu tai 5 KCN gom Lai Hung, Bau Bang 4, Bac Tan Uyén 2&3 va Phudc Hoa. Tong dién tich dat KCN Tan Lap 1 PHR 200 0412026 -
b6i thwong tai 5 du an nay wdc tinh khoang 2.165 ha, wédc tinh dén bl khoang 7.447 ty dong. Téng 5.559 (DA nhan 6T2026: 495,1 t§ dong 7447

Trién khai 2 KCN mé&i ddm bao dong tién 6n dinh trong dai han.

Song song v&i dén bu, PHR ch( ddng ty dau tw trén mot phan quy dat, gdm KCN Tan Binh GD1 (d3 Doanh thu cho thué dét KCN

lap day tlr cudi ndm 2025), KCN Tan Binh GB2 (1.055 ha) va KCN Tan Lap 1 (200 ha) dang cho 250 2122
quyét dinh chdp thuan chd truong dau tw, trong d6 Tan Lap 1 d3 cé tén trong Quyét dinh 790 va 200

ky vong hoan tat thl tuc trong Q4/2026. Ching tdi cho rang sau khi hoan thién phap Iy, PHR s& 2 150

day manh dau tw nh& (1) nhu ciu von dugc tai trg bdi vi thé tién mat I&n, khodn dén bu dat va du 8 86.7 o1s

dia tiép can v6n vay ngan hang, (2) ha tang k&t néi gitta Binh Duong (cli) véi TP.HCM va cac vung i 100 687 69.0
kinh té& trong diém phia Nam dang mé& réng, tao lgi thé thu hit nhu ciu thué dat. Chung téi ky 50 . - % %
vong hai KCN bat dau déng gép doanh thu tir ndm 2028 véi gia thué wdc tinh khoang 160 USD/m?, 0

tuwong duong Tan Binh GD1, qua d6 thay thé doanh thu cho thué hién hitu dang suy giam va tao 2023 2024 2025 2026F 2027F
dong tién dinh ky én dinh trong dai han.

Ngudn: PHR, FiinPro-X; VFS téng hop va wdc tinh
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V. DU PHONG VA DINH GIA
N
o
H
Q ? - 2 A . ’
N Chi tiéu (Ty dong) Ghi chu
8 Doanh thu thuan 1.794,9 1.726,2 -3,8% 1.754,0 1,6%
- Du bdo sdn luvgng cao su ndm 2026 - 2027 dat 27.500 tan/nam (-3,6% so
) oy . v3i ndm 2025) do chiju strc ép cla yéu td thoi tiét. Gid ban cao su cia PHR
Cao su 1.687,0 1.617,5 4,1% 1.645,0 L7% trung binh trong ndm 2026 — 2027 dat lan luot 57 triéu déng/tan (+14%
svck) va 58 triéu dong (+1,7% svck).
- Doanh thu phan b6 theo ky dén tir cac hop ddng cho thué cii tai KCN Tan
- - [0) 0, ¥ 5
KCN 81,5 68,7 15,7% 69,0 0,4% Binh GB1
Lo'i nhuan gop 504,1 586,7 16,4% 596,4 1,7%
C Pong lyc tang trudng dén tir vi thé tién mat I&n, 13i sudt huy déng neo &
4,99 4,7% , SN A L~
Doanh thu tai chinh 180,1 243,0 34,9% 3274 34,7% murc cao va coO tirc tien mat déu dan tr NTC (PHR s& hiru 32,85%).
C peass s Chi phi tai chinh duy tri xu huéng giam do ng vay cla PHR rat it va toan bé |a
- 0 _ 0, ; z o
Chi phi tai chinh 34,6 3,0 91,3% 2,0 33,3% no' ngin han.
Chi phi SG&A 233,7 217,9 -6,8% 221,5 1,7%
Loi nhuan tr HbKD 415,9 608,8 46,4% 700,3 15,0%

LNST ndm 2026 - 2027 duoc déng gop chinh bé&i thu nhip khac dén tw
LNST 496,9 1.763,9 254,9% 2.083,2 18,1% khoan dén bu tai KCN Bac Tan Uyén 1 va VSIP lll, wéc tinh dat lan luot
1.596 ty dong va 1.904 ty déng.

Udc tinh bién lgi nhudn gdp mang cao su nam 2026 - 2027 dat 30% (+4%
Bién 13i gop 28,1% 34,0% 34,0% svck). Bién lgi nhudan mang KCN duy tri & mirc 77%. Tir d6 gitp bién lgi nhuan
gop cai thién svck.

Bién LNST 27,7% 102,2% 118,8%

Ngubn: FiinPro, VFS wdc tinh
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V. DU PHONG VA DINH GIA

DINH GIA

Phuwong phap dinh gia

Chung t6i st dung phuong phap dinh gid SOTP va dwa ra mirc gid hop Iy cho PHR 13 44.300 déng/c6 phiéu. Nhin chung, ching tdi danh gid PHR dang & giai doan huéng lgi kép: mang
kinh doanh c6t 18i (cao su) duwoc ho trg bédi chu ky gid cao, trong khi quy dat tich Ity ti€p tuc mang lai cac khoan thu nhap bdi thuwong/chuyén déi véi gid tri I6n va mang ha tang khu cong
nghiép dang & giai doan khai thac cho thué 8n dinh. PHR dang & vung dinh gid twong ddi hap dan khi giao dich & P/E 8,6 |an, twong duwong muitc trung binh 5 ndm -1 std.

920¢2/01/8¢

Rui ro
» Vudng mac phap ly kéo dai dnh hudng dén tién dé va tang chi phi dau tu cac dy 4n KCN mdi.
* Gid cao su giam do nhu cau san xuat xe 6 td ha nhiét; sdn lwong khai thac chiu strc ép tir thoi tiét cwec doan.

Mang kinh doanh Phuwong phdp| Gia tri hop ly (ty déng) Dién bién P/E

Cao su & gb DCF 2.348,00 ———P/E - — — Trungbinh (12.4x) +1d6 lech chuan -1 db léch chusn
KCN DCF 859,00 24.0

Tién dén bu dat DCF 3.335,2

NTC P/B 1.128,9 190

Tong gia tri cac mang kinh doanh 7.671,10

(+) Tién & twong duwong tién 357,91 8 o

(+) Cac khodn d3u tu ngan han va dai han 2.938,60

(-) Norvay 160,00 ,

Gia trj hop Iy VCSH 10.807,62 '

S8 lwgng cb phiéu 243.897.799

Gia tri trén c6 phiéu (ddng/cp) 44.300 4'c§)1/2021 07/2021 01/2022 07/2022 01/2023 07/2023 01/2024 07/2024 01/2025 07/2025 01/2026 07/2026

Ngudn: FiinPro, VFS wdc tinh
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SECURITIES

© CONG TY CO PHAN CHU'NG KHOAN NHAT VIET (VFS)

Hdi s& H6 Chi Minh Chi nhanh Ha Noi

Lau 1, 117 - 119 - 121 Nguyén Du, P. BEn Thanh, Q. 1, TP. HCM Tang 5, S6 37 Ba Triéu, phwdng Hang Bai, quan Hoan Kiém, Thanh phé Ha Noi
bién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580 bién thoai: (84-4) 39288222 —Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

Website:

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Minh Hoang Trwdng phong phan tich hoang.nguyenminh@vfs.com.vn
Nguyén Hoang Long Truwdng nhém phan tich long.nguyen@vfs.com.vn
Lé Thi Ngoc Chuyén vién phan tich ngoc.le@vfs.com.vn
Nguyén Thi Mai Chuyén vién phan tich mai.nguyen@vfs.com.vn
Giang Viét Hoang Chuyén vién phan tich hoang.giang@vfs.com.vn
Lé Phuong Linh Chuyén vién phan tich linh.le@vfs.com.vn

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén thuéc vé Cong ty CP Ching khoan Nhét Viét (VFS). Nhitng thdng tin st dung trong bao céo duoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin
cdy va VFS khong chiju trach nhiém vé tinh chinh xac cda chiang. Quan diém thé hién trong bao céo nay la cda (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thic
clia VFS. Khéng moét théng tin ciing nhw y kién nao duoc viét ra nhdm muc dich quéng céo hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao. Bao céao nay khong duoc phép

sao chép, tai ban bdi bat ky ca nhan hodc t6 chire nao khi chua dugc phép cua VFS.


https://www.vfs.com.vn/

