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I. CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

+ La thanh vién clia Tap doan Cao su Viét Nam
(GVR), CTCP Cao su Phudc Hoa (PHR) la mét
trong nhitng doanh nghiép san xuat cao

su tu nhién hang dau Viét Nam.

« S3 hitu quy dat sach 15,000 ha (dat cao su
vGi gia voén ré), trong d6 12,508 ha tai
Binh Ducng, cong ty du kién dén 2025
chuyén déi 5,600 ha sang KCN, mang kinh
doanh c6 bién Igi nhuan gop trén 60% va
c6 thé tiép tuc tang véi dia thé 1an can KCN
VSIP 3 va stic hit FDI hang dau cua tinh Binh
Duong trong nhiing ndm qua. Tu doé giup
gia thué dat KCN tai day c6 téc do tang
trudng cao trung binh khoang 8-12% YoY.

Lgi nhudn 2022-2023 dugc hd trg bdi khoadn
dén bu 691 ha cho du an VSIP 3 tir VSIP véi
phuong an 1.3 ty/ha (téng cong 898 ty) va
20% lgi nhuan tur VSIP 3 (phuong an 2 la chi
nhan boi thudng 2.5 ty/ha, téng cong 1,727 ty).
Mang cao su van sé gitt muc 8n dinh trong thdi
gian td&i. Ngoai ra, dién tich tréong tai
Campuchia (53% téng dién tich) mdi bat dau
khai thac toan b tir 2021, nang suat khai thac
c6 thé tang dan trong tuong lai, ting tinh tu
chli nguoén cung cda PHR.

Mang KCN khéng c6 dét pha do trong 2022
chua cé du an mdi. Du kién tir 2023, doanh
thu tr mang nay sé tang truéng manh khi
mét loat dy an trién khai véi gia thué cao.

Trién Lap Gia thué du kién

khai day (USD/m2/chu ki)
Tan Binh 80% 353 | 2012 | 90% 120
NTU 3 33% 346 | 2023 | O 120 Cha nhan dat ti chinh quyén
(*) Ty lé dy kién do dang dam
VSIP 3 20% (*) | 1,000 | 2023 0 130 phan théng nhat vé phuong
an boi thuong va ty 1é gop von
Tan Lap 51% 200 | 2023 | O 120 DPang xin chu truong dau tu
Tan Binh MR 80% | 1,056 | 2023 | O 120 DBang lam ho sa phap ly
KCN-DT HOi Nghia | 100% 715 | 2024 | O 130 DPang nghién cu
KCN-DT Binh Nghia| 100% | 1,002 | 2026 | O 150 DPang nghién cu
KCN-BT Tan Thanh| 100% 312 | 2026 | O 150 DPang nghién cu
Tan Binh MR (GD3) | 80% 400 | 2026 0 150 DPang nghién clu

Téng 5,384
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IIl. TOC PO TANG TRUOGNG

« Lly k& 9 thang dau nam 2022, doanh thu thuan dat 1,131 ty VND (-12% YaoY), trong khi LNST dat 468 ty
dong (+53% YoY) nhd vao doanh thu khac tir ghi nhan 289 ty VND tién dén bu, hé trg thiét hai thanh ly
sdm vudn cdy dé trién khai KCN VSIP 3 tur VSIP.

« Doanh thu tlr mang cao su (-8% YoY) c6 dau hiéu triing lai sau khoang thai gian ting trudng manh vao
nam trudc. Cu thé, giad cao su da co su phuc hdi tét trong quy 2 nhung lai gidam manh khi budc vao quy
3 do bi tdc ddng manh bdi yéu t6 lam phéat, khing hoang chinh tri, chudi cung Ung suy yéu vi chi phi
van chuyén tang vot, nhu cau nhap khau ti Trung Quéc suy giam,...
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IV. GIA TRI DOANH NGHIEP

* Hién tai, c6 phi€u PHR dang giao dich v&i mdc P/E la 8.4 Ian, thap hon trung binh 5 nam (11.1 lan),
tuong déi hap dan so véi trung binh nganh (12 [an).

* PHR da duy tri trd c6 tdc bang tién tir 2010 dén nay vdi ti Ié cao trong khoang 10-60%. Nam 2022,
cbng ty du kién tiép tuc tra c6 tic cho 2021 bang tién véi ty 1& 50%. Ty suat c6 tic khoang han 8%,
cao han so vdi léi tién gli ngan hang.

BIEU PO GIA

V. PINH GIA

+ DSC dy phdng két qua kinh doanh 2022 ctia PHR c6 thé khéng co tang trudng so véi nam
2021 do ca 2 mang cao su va KCN déu chua cé sy dét pha dang ké. Doanh thu 2022 c6 thé
dat mic 1,600 ty dong (-16% YoY). NhG vao khodn dén bu du an VSIP 3, Igi nhuan sau thué
dat khoang 960 ty dong tuang ducong va@i EPS 2022F la 7,080 VND/cp (3,880 VND/cp, néu
khong tinh khoan dén bu). S dung phuang phap SOTP, ching t6i xac dinh dugc gia muc
tiéu: 56,700 VND/cp, upside 30% so vdi gia dong clta ngay 21/10/2022.

Théng ké bdo cdo phan tich cla cac CTCK vé muc gid muc tiéu 12 thang tSi cla c6 phiéu
PHR tUr dau nam 2022 t&i nay, gia muc tiéu binh quan la 75,300 VND, upside 72.7% so vdi gia
dong cura ngay 21/10/2022.
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