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NGANH: CAO SU TONG HQP TAP POAN CONG NGHIEP CAO SU VIET NAM

(GVR- HOSE)
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GVR — Bén vitng phit trién
Tong quan vé Doanh nghi¢p Luén diém dau tw
GVR la Doanh nghiép dugc Uy ban Quan ly von NN s¢ hiru téi GVR la Tap doan cong nghiép tap trung vao cac linh vuc chinh nhu:
96.8%, c6 trinh do cong nghé, quan Iy hién dai va chuyén mon ché bién cao su, ché bién g, dau tu kinh doanh ha tang khu cong
hoa cao; kinh doanh da nganh, trong d6 trong, cham soc, khai nghiép, nong nghiép. Tap doan lién tuc duy tri doanh thu va loi nhuin

thac, ché bién cao su 1a nganh kinh doanh chinh; gin két chit

SRR ¢ e e “ tang truong 4n tuong trong 2 nam lién tiép, nho nhu cau phuc hoi sau
ch€ gilra trong trot, khai thac, san xuat, kinh doanh véi khoa hoc

N L A . PO . " = dai dich ciia cac nudc trén Thé gidi. Tuy nhién rui ro gié cao su toan
cong nghé, dao tao; lam nong cot thiic day nganh cong nghiép N , . C1as Ak A e e A <
;e (2 PO ae A VA cau s€ diéu chinh gidam trd lai dong thuén véi gia dau trong nam nay
cao su Viét Nam phat trién nhanh, bén virng, hdi nhap quoc té. 14 rAt 16m. vi thé SBS cht 5i danh eid mitc d6 hin din cia cé phid
GVR ding ky giao dich trén Upcom tir 21/03/2018, truée khi aratlon, vithe SB5 chung to1 danh gia mure do hap dan cua co phicu
niém yét trén san HoSE ngay 17/3/2020. GVR 6 muc Trung Lap (xem chi tiét & phan Khuyeén nghi).

]

o
o

£L0°0C

Pi¢m nhin doanh nghié¢p
Doanh thu Q2/2022 gidm nhe nhung loi nhudn ting truéng tot

= Doanh thu thuan Q2/2022 dat 5,558 ty, giam 2% so véi cung ky
, ‘ (5,687 ty) tuy nhién LNST dat 1,067 ty dong, ting 26% so voi
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= Dosah tha () - LNST) cung ky. Do gia cao su the gidi thoi gian qua giam manh dan dén

doanh thu tir ma cao su va san pham cao su cia GVR lan luot

Théng ké gia cb phiéu giam tuong Gmg. Tuy nhién nho tiét giam chi phi cong v6i doanh

Cao nhit 52 tudn (VND) 43,300 thu tai chinh tang do hudng lgi chénh 1¢éch ty gia, doanh nghiép
Thap nhit 52 tudn (VND) 20,500 van béo 1i rong ting truéng so voi cung ky.
KLCP khép 1énh TB 10 phién 1,753,050 Tdp doan dat muc tiéu ké hoach LN ndm 2022 bang nam 2021
Théng tin C6 phiéu GVR dat myc tiéu lgi nhuan sau thué nam 2022 12 5,340 ty dong,
Gi4 tri vn hoa (ty dong) 98,400 ty tuong dwong véi ciing ky ndm ngoai. Nguyén nhan chinh la nim
KLCP luu hanh 4.0ty nay duoc danh gia 1a ddy kho khan, thach thirc khi gia nguyén
P/B 1.86 vt liéu ddu vao ting cao. Mic du thoi tiét dwoc cho 1a thuén loi,
EPS 1,200.24 gi4 ban mu cao su duogc cai thién nhung van ¢ murc thap, san
P{ E — 20.50 pham gd va cong nghiép cao su chiu 4p lyc canh tranh gay git.
T} Sliat loi ‘nhuz.m (%) D6 1a nhing yéu t6 anh huong tryc tiép dén hoat dong san xuat
Ti suat LN rong 22.22 _ kinh doanh cua GVR.
ROA 7.40 Diy manh dau tw hoat dong KCN
ROE 11.01 < . C o A
———— Trong nam nay, GVR va cac don vi thanh vién s€ tdp trung

Chi s0 tai chinh A PR R . A A

S — nguon lyc dé dau tu, phat trien cac du an khu cong nghiép/cum
Tong no/Tong tai san 0.33 cong nghiép trén dét cao su chuyén ddi theo hoach dugc ca
Téng no/Vén CSH 0.48 gnghiep 1 ey quy hoz oc cap

¢6 thAm quyén phé duyét (du 4n Nam Tan Uyén/An Dién tai
Binh Duong,du 4n Hi¢p Thanh & Tay Ninh).

Biéu d k¥ thuit: = P ,
VRG du kién chuyén d6i 20,000 ha dat cao su sang quy hoach

phat trién KCN trong 5-10 ndm t6i. Tap doan 1én ké hoach tong
dién tich KCN cho thué dat gan 2,700ha trong giai doan 2021 —
2025, gap 10 lan so véi dién tich cho thué ctia nam 2020.



Phén tich doanh nghiép

CO HOI

- Gi4 cao su da hdi phuc
trong 2 nam qua gitp cai
thién lgi nhudn mang cao
su cho VRG.

- Trién vong tich cuc cia
BDS khu cong nghiép tao
tién dé tang truong bén
viing cho VRG trong
tuong lai. Thi truong BDS
CN dugc du bao s& 1 diém
sang trong nam 2022 tham
chi c6 thé kéo dai sang
niam 2023 véi gia thué dat
tang khoang 4%/nam.

- GVR ghi nhan khoan 1ai
thoai von 16n (trén 800 ty)
tir viéc ban 20% cb phan
ctia CTCP KCN Nam Tén
Uyén (NTC) trong nam
2022.

PIEM MANH

- Vé6i viée sé hiru quy dat
16m, tong dién tich hon 491
ngan ha, gilip tiém ning tré
thanh nha phat trién bat
dong san khu cong nghiép
hang dau Viét Nam.

- GVR c¢6 thé manh trong
linh vuc trong rumg nguyén
liéu, nén co loi thé 16n vé
ngudn nguyén liéu dé phat
trién san pham gd.

THACH THUC

- Cudc chién thuong mai tién
té gilra cac nudc 1on, dac biét
la cudoc xung dot Nga —
Ukraina khién gia cic loai
hang hoa trén thi truong tang
cao, tao ap luc 16n dén chi phi
san xuat trong khi ting trudng
kinh té toan cau sut giam.

- Cung vdi viée gia dau bat
dau ha nhiét, gia cao su thé
gidi cling ghi nhan xu hudng
giam tro lai.

- Viét Nam s& phai ddi mat
véi sy canh tranh ctia nhiing
nuge c6 nganh cong nghiép
ché bién cao su phat trién
manh nhu Nhat Ban, Canada,
Malaysia.. Ngoai ra, hang rao
k¥ thuat cua cac nudc nhap
khéau c6 yéu cau chét luong
cao cling sé la rao can lon.

PIEM YEU

- Van con nhiing don vi gip
kho khi thuc hién tién do san
lwong, thiéu lao dong ciing
nhu chuyén mon.

- Trinh d¢ khoa hoc k¥ thuat
trong khau cham soéc vuon
cay va khai khac mua con han
ché.

- Dién tich cao su dat chung
chi bén virng hién con rat han
che.

So sanh tai chinh cac doanh nghiép trong nganh:

Riii ro diu tw
- Hién tai mang cao su van dang chiém phan 16n gié tri tai
san v6i bién lgi nhudn thap, anh huong chung téi kha
nang sinh lgi cua tap doan.
- Rui ro phap Iy khi chuyén ddi dét ciing nhu viéc kinh
doanh ctia mang cao su phy thudc vao bién dong cua gia
cao su tu nhién.

Dinh gia doanh nghiép

1) PP Sosanh P/E:
EPS hién tai 1a 1,200 va P/E trung binh [a 22.08
Gia tri hop li cia GVR: 26,500 dong/cp

2) PP Sosanh P/B:

So sénh chi s6 P/B ciia DN véi chi s6 P/B TB cua ciac DN
dau nganh hoat dong trong nganh Cao su

Chi s6 P/B trung binh: 1.84; BV cia GVR hién tai: 12,240

Gia tri hop li cia GVR: 22,520 ddng/cp

P/E 26,500 50%

P/B 22,520 50% 24,510

Khuyén nghi

SBS nhén dinh: GVR 1a Tép doan kinh té nong nghiép thude so
hiru Nha nude, chuyén cung cap cac san pham tir cao su va gd,ciing
nhu ddu tu kinh doanh bat dong san khu cong nghiép. Tap doan
trong hai nam dai dich van duy tri dugc doanh thu va lgi nhun kha
quan, do dwoc hudng loi tir gia nguyén vt liéu thap. Tuy nhién
bu6c sang nim nay, tinh hinh dia chinh tri toan cau phirc tap, rai
ro suy thoai ciing nhu gian doan chudi cung ung kéo dai, du bao
s& 1a nam day thach thic v6i tinh hinh san xuét kinh doanh cua
GVR. Thj gia ¢b phiéu GVR dang giao dich quanh gia 24,700, sat
v6i gia muc tiéu cta chung t6i 24,510. Vi thé chiing t6i giit quan
diém Trung Lap v&i ¢o phiéu GVR.

Khuyén nghi: Trung lap

Trién vong tich cuc cua

BDS khu cong nghiép
Cac chisé

ROE (%) 11.01% 15.63% 9.54% 0.58% Nguyén vat liéu dau vao

ROA (%) 7.40% 8.94% 7.48% 0.25% ting cao, lam anh hudng
dén chi phi san xuét

EPS 1200,24 2279,54 982,43 61,66

P/E 20.05 12.75 24.43 476.83

PR 1.86 1.95 299 382 \ Blenml(_n I;huap mang cao
Su hién van con thap

Téng No/VCSH 0.48 0.93 0.16 131




Chung t6i chi sir dung trong bao céo nay nhitng théng tin va quan diém dugc cho 1a dang tin cdy nhit, tuy nhién ching
t61 khong bao dam tuyét ddi tinh chinh x4c va day du cua nhitng thong tin trén. Nhitng quan diém c4 nhan trong bao
c4o nay dd duoc can nhic cin than dua trén nhitng ngudn thong tin ching toi cho 1 t6t nhat va hop 1y nhat trong thoi
diém viét bao céo. Tuy nhién nhiing quan diém trén c6 thé thay do6i bat cr luc nao, do dé chiing toi khong chiu trach
nhiém phai théng bao cho nha dau tu. Tai liéu nay sé khong duoc coi 1a mot hinh thirc chao ban hodc 18i kéo khéch
hang dau tu vao bat ki ¢6 phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cac cong ty con va toan thé can b cong nhan vién hoan
toan co thé tham gia dau tu hodc thyc hién cac nghiép vu ngan hang dau tu ddi véi co phiéu dugc dé cap trong bao cao
nay. SBS s& khong chiu trach nhiém véi bét ki thong tin nao khong nam trong pham vi bdo cdo nay. Nha dau tu phai
can nhic ki ludng viéc sir dung thong tin ciing nhung cac du béo tai chinh trong tai liéu trén, va SBS hoan toan khong
chiu trach nhiém véi bat ki khoan 15 truc tiép hodc gian tiép nao do sir dung nhiing thong tin d6. Tai liéu nay chi nham
muc dich luu hanh trong pham vi hep va s& khong duoc cong bd rong rii trén cac phwong tién truyén thong, nghiém
cAm bt ki su sao chép va phan phdi lai d6i v6i tai liéu nay.

Chuyén vién phan tich

Hoang Dire Viét

viet.hd@sbsc.com.vn

Nguyén Thai Khanh Tran Phan Anh
khanh.nt@sbsc.com.vn anh.tp@sbsc.com.vn

Ngwoi chiu trach nhiém

Dwong Hoang Linh
linh.dh@sbsc.com.vn

Cong ty c6 phan chitng khoan Sai Gon Thwong Tin

278 Nam Ky Khai Nghia, Quan 3 TP HCM Viét Nam

Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957
WwWWw.shsc.com.vn

Chi nhanh Ha Nai

Tang 3, 205Giang V&, Quan Ddng Da Ha Noi Viét Nam

Tel: +84 (4) 3942 8076 Fax: +84 (8) 3942 8075

SBS . Cira ngd kit nbi aw fir
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