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DPén dau chu ky méi

e Chlng tdi dw béo gia cao su SVR10 tiép tuc neo cao cho t&i cudi ndm
nay va bt pha 1én 2.8-3.0 USD/Kkg trong ndm 2027 do thoi tiét cuc
doan c6 thé khién thiéu hut ngudn cung tré Ién nghiém trong hon;

e Loinhuan (LN) rong 2026 cla cac doanh nghiép cao su dwgc dw bao
tang 92% svck nhé gia cao su tang cao va tién dén bu dat. Buéc sang
2027, LN rong céac doanh nghiép cao su dw b&o gidm 3% svck chd yéu
do LN tir hoat ddng dé&n bu dat c6 thé gidm 36% svck trong khi LN tir
hoat dong khai thac cao su va thanh ly gé van dat tang trwéng cao &
murc 6% va 4% svck;

e Chlng t6i khuyén nghi KHA QUAN déi véi nganh cao su va wa thich
ma cb phiéu GVR, TRC va PHR trong giai doan 2H2026-2027.

Dw béo gia cao su tw nhién trong 2H2026-2027

Ké tr dau nam dén nay, gia cao su tw nhién tai cac thj tredng san xuét lon
tai Dong Nam A ching kién mirc tdng manh, vuot dinh lich s trong 10
nam gan nhét. Dién bién gia cao su SVR10 dwoc dy béo tiép tuc neo cao
quanh mc 2.5 USD/kg cho t&i 1H2027 do nha may ché bién tich triv
nguyén liéu nhiéu hon trwéc lo ngai vé kha nang thiéu hut ngudn cung.
Anh huéng cua El Nifio c6 thé khién nang suét khai thac suy gidm trong
nién vu mai 2027, qua do chdng t6i dw b&o gia cao su SVR10 tép tuc tang,
binh quan dat khoang 2.8-3.0 USD/kg trong 2H2027. Nhwng ap Iwc gidm
gia van con khi nhu cau tiéu thu suy gidm tai cac thj trwong I6n nhw Trung
Quéc va My.

Trién vong nganh cao su ndi dja trong nam 2026-27

N&m 2026, ching t6i du phéng kim ngach xuét khau cao su c6 thé vuot ké
hoach n&m, tang 6% svck b&i gia ban binh quan tang 15% svck. Téng LN
gép ban ma nam 2026-27 cda cac doanh nghiép cao su trong pham vi
nghién clru cla chung téi dwoc ky vong tang trwdng 48%/6% svck, bién
LNG tang 5 diém% va 2 diém% svck. Bén canh trién vong t& cao su, hoat
dong chuyén dbi dat hd tro dang k& cho LN nam 2026-27. Mot sé dy &n
duwoc chuyén dbi tir dat cao su trong ndm 2026-27 gdm dw an KCN — d6
thi - dich vu sinh thai va thdng minh, NOXH tai phwdng Binh Dwong
(TPHCM), KCN VSIP Il Binh Dwong, KCN B&c Tan Uyén 1, KCN Hiép
Thanh, KCN Thanh B¢, dw 4n ndng nghiép cong nghé cao tai Ddng Nai.
Qua dé, ching t6i dw phong téng LN cla cac doanh nghiép cao su téng
trdng 92%/-3% svck.

Danh muc wa thich ctia ching téi gém GVR, TRC, va PHR

Chung téi khuyén nghi KHA QUAN déi v&i nganh cao su trong ndm 2026-
27 nh& gia cao su tw nhién tang cao va tién dén bu dat. Luan diém dau tw:
(1) LN dwoc ky vong tang trwéng manh, (2) dinh gia hdp dan so véi chu ky
phat trién trudc day, (3) Quyét dinh 40/2026/QD-TTg dwoc ban hanh mé
ra hy vong Nha nwéc cé thé gidm ty 1é s& hiru tai GVR trong giai doan
2026-30, hé tro cho da tang gia va thanh khoan ctia nhém c¢b phiéu cao
su, (4) chinh séach ¢é tirc bang tién tang dan qua cac nam trong bbi canh
cac doanh nghiép s& hiu nén tang tai chinh lanh manh va no vay thap.
RUi ro: (1) gia cao su cé thé giam do nhu cAu tiéu thu xe tai Trung Québc va
My suy gidm, (2) thoi tiét cwc doan gay nhiéu bénh sinh ly trén cay lam suy
gidm san lwong va tang chi phi sén xuét, (3) ngudn cung da diéu kién tiéu
chuén tlr Chau Phi tao ap lwc 1&n gia cao su tw nhién.
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Trién vong nganh cao su tw nhién trong 2H2026-2027

Gia cao su tw nhién tang cao nhwng ap lwc giam gia van con

Hinh 1: Yéu t6 tac dong dén gia cao su tw nhién

Yéu t6 tac dong

banh gia

Mtrc d6 anh hwéng

Céac nwéc san xuét I&n tai Dong Nam A cét giam
dién tich tréng

Cac nuwéc Chau Phi dwa ra chinh sach khuyén
khich tréng va ché bién mu cao su néi dia

Cung Hién twong Enso gy ra thoi tiét cwc doan

Bénh ly trén cay (bénh rung la mua mwa, bénh
vang rung 4, bénh phan tréng, v.v...)

Tén kho cao su tw nhién gidm tai Thanh Dao

Cau Nhu cu tiéu thu xe, 16p xe gidm tai cAc thi truong
I&n nhw Trung Quéc, My, Chau Au

Gia dau ting cao

San lwong khai thac gidam do dién tich tréng giam. Cay dan
tré 1én gia ci cho nang suét thap hon.

Séan lweng da tiéu chudn tang gilp san lwong toan cu tang
theo

El Nifio gay ra nang néng, han han nghiém trong, nguoc lai
La Nina gay ra mwa Ién va nhiéu bao hon. Thoi tiét bat loi
anh hwéng dén sinh triedng clia cay va giam sé ngay cao ma.
Cay cao su thwong b bénh trong diéu kién thoi tiét khong
thuan loi. Bénh ly khién cay sinh trwdng cham, ra it ma hon
Nha may ché bién tai Trung Qudc phuc hdi cong suat khién
ton kho giam

Nhu cau tiéu thu nguyén liéu cao su gidm theo nhu cau san
xudt/tiéu thu xe, 16p xe

Gia dau cao gian tiép tdng nhu cu tiéu thu cao su tw nhién

Gia cao su tw nhién tang cao dang dwoc hé troe b&i ngudn cung c6 thé bi
gian doan va nhu cau tiéu thu c6 dau hiéu phuc héi nhe ....

v Muwa Ién kéo dai tai Thai Lan, Viét Nam va Trung Quéc: Theo Cuc Khi

twong Thai Lan, cudi thang 8/2026, khu vuc phia Déng Béc va Nam chiu
anh hwéng clia gi6 mua Tay Nam hoat ddng manh gay ra tinh trang mwa
I&n trén dién rong, bao pha téi 60-80% dién tich toan khu vwc. Tai mién
Nam Viét Nam, mwa rao va mwa déng dién ra trong nhiéu ngay va kéo dai
t&i dau thang 9/2026. Tai phia Nam Trung Quéc, con bao sb 4 va 5 di
chuyén cham trén bién Déng gay mwa I&n cho cac tinh Van Nam va Hai
Nam lam gian doan qua trinh cao mu.

Lwong tén kho tiép tuc gidm: Theo dir liéu tr QinRex, lwong tén kho cao
su tw nhién tai cdng Thanh Dao — trung tdm giao dich cao su I&n nhét cla
Trung Québc — & mirc 617.8 nghin tAn vao ngay 06/09/2026, giam 8.8 nghin
tan so v&i cubi thang trwdc. Lwong tdn kho lién tuc gidm cho thay nhu cau
tiéu thu dan phuc hdi, nhwng van con & mirc twong dbi cao.

San lwong san xuét 16p xe tai Trung Quéc phuc héi: Theo Cuc Théng
ké Trung Quéc, san lwong san xuét 16p xe trong thang 7/2026 tang 8.1%
svck, dat 102.6 triéu chiéc, 10y ké 7 thang ting 2.8%, dat 709 triéu chiéc.
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Hinh 2: Lwong tén kho cao su tw nhién tai cang Thanh Pao giam dan
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(Ngudn: QinRex)
.. nhwng ap lwc giam gia van con

Nhu cau tai Trung Québc — qudc gia tiéu thu cao su I&n nhat thé gi¢i — van con
yéu khi (1) san lwong nhap khau cao su tw nhién va téng hop vao Trung Quéc
trong 8 thang dau nam giam 5.2% svck, (2) chi sé tén kho phuong tién cia
Trung Quéc téng 1én 61.1% trong thang 7/2026, cao hon dang ké so v&i nguwéng
50% - mirc cho thay ton kho phwong tién & trang thai dw thira. Tén kho cao co
thé khién cac nha san xuét 6t6 diéu chinh gidm san lwong. Nhu cau 16p xe tai
M§ suy yéu, lwong 16p xe nhap vao M gidm 3.9% svck, dat 162.3 triéu 1&p trong
7 thang dau nam.

DPong lwc khai thac ma cao su van rat manh khi gia tdng cao. Bién lgi nhuan dd
I&n khién nguoi trong cao su tang cudng bon thac, khai thac ma sém hon va
khuyén khich hoat déng cao mu thay vi cac hoat dong san xuét khac. Muc gia
cao hién nay xuét phat tlr hoat dong tich trir ca caAc nha may ché bién va lo
ngai nguén cung bi gian doan, chwa phan anh rai ro thiéu hut ngudn cung Ién.
Tai Thai Lan, gia mi nwéc hién dang giao dich quanh mlrc 76-79 baht/kg va gia
mu chén giao dich & mirc 69-72 baht/kg. Chénh léch gitra gia ma nwéc va mu
chén tai Thai Lan hién van duy tri trong pham vi hop ly. Diéu nay cho thdy ngudn
cung nguyén liéu chwa khan hiém dud 1&n, gia nguyén liéu cé thé chiu ap luc
diéu chinh khi nguén cung tang vao cao diém thu hoach.

Hinh 4: Chénh Iéch gia ma nwéc va ma chén tai tinh Songkhla Thai Lan (Pon vi: baht/kg)
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Hinh 3: San lweng san xuat 16p xe tai Trung Quéc
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Mua nwéce la dang mu léng, dwoc thu
hoach tryc tiép tlr than cay cao su.
Chét lwong tét nhét, gitr nguyén tinh
chét tw nhién cla cao su. Ml nwéc
duwoc dung dé san xuét cac san pham
cao su k¥ thuat cao doi hdi do dan hoi,
do bén lon.

Mu chén/mu déng tap la phan ma da
dong tu thanh cuc ngay bén trong
chén hirng, kho va chira tap chat. Ma
chén dwoc dung lam nguyén liéu so
ché san xuét cao su khdi dang tiéu
chuén th4p hon nhw SVR 10, SVR 20.
Nguwoi trong thuéng dé ma tw déng
thanh ma chén rdi ma&i thu hoach vi
giam cong strc van chuyén hang ngay
va dé bao quan.

Chénh lénh gia mu nwéc va mu chén
ndi rong cho thay thiéu hut ngudn
cung cho dong cao su chét lwgng cao,
ngwdi mua budc phai ting gia mua dé
gom hang. Nguoec lai, chénh léch gia
thu hep cho thay ngudn cung ddm bao
cho nhu cAu tiéu thy.
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El Nifio tac dong té&i san lweng khai thac

Theo b&o céo cap nhat thang 8/2026 cla Vién Nghién ciru Québc té vé Khi hau
va Xa hai (IRI), kha nang cao hién twong El Nifio sé dién ra, xac suat xay ra El
Nifio cho t&i thang 3/2027 1a 100% va xac suét xay ra trong giai doan thang 3-
5 dén giai doan thang 4-6/2027 1an lwot [a 97% va 78%. Hién twong El Nifio c6
thé gay ra tinh trang ndng néng kéo dai va khé han trén dién rong tai Déng Nam
A.

El Nifio anh hwéng dén ngudn cung cao su tw nhién theo hai co ché: Thir nhét,
El Nifio tac dong dén tiém nang nang suat ctia cay cao su. Han han c6 thé gay
tdn hai khong thé phuc hdi dbi véi hé thdng ré va mach dan cia cay, va tac
dong nay thwdng chi dwoc phan anh qua san lwgng trong dai han. Th hai, El
Nifio anh hwéng dén sé ngay co thé khai thac ma, trong d6 mirc do tac dong
phu thudc vao thoi diém xay ra han han. Chang han, trong diéu kién lwong mua
vira du trong cac thang 5-8 dé cay ra dot va sinh trwdng cuing véi diéu kién kho
han trong céac thang 8-10 c6 thé lam tang sb ngay khai thadc mua, qua d6 goép
phan nang san lwong cao su. Ngwoc lai, trong diéu kién nang nong kéo dai,
thiéu nwéc va han han nghiém trong c6 thé khién cay rung 14 sém, sinh trwdng
cham, cay tiét it ma hon binh thwéng va thdi gian cao ma bj rat ngéan. D liéu
lich str trong giai doan 2015-16 va 2023-24 cho thay El Nifio khdng dan dén sw
sut gidm san lwong ngay trong thoi gian dién ra ma thwéng c6 do tré cho toi
chu ky khai thac méi. Do d8, ching ti cho rang can tiép tuc theo ddi sat dién
bién thoi tiét tai cac khu vwe trdng 16n tai Dong Nam A trong cac thang toi dé
c6 thé danh gia mrc dd anh hwéng cla El Nifio dén san lwong khai thac. Chiing
t6i cho réng, trong giai doan cao diém thu hoach t&i, gia cao su tw nhién c6 thé
bién dong bat thwdng do diéu kién thoi tiét cwe doan lam gian doan hoat dong
cao mu. El Nifio c6 thé kéo dai qua giai doan thang 4-6/2027, giai doan cay cao
su can lwong nwéc can thiét cho sinh trwdng, san lwong khai thac c6 thé suy
gidm va nguoc lai gia cao su tw nhién cé thé tang trong 2H2027.

Hinh 5: Dir liéu lich st giai doan 2015-2026 cho thay gia cao su thweng ting manh sau khi
El Nifio xay ra

El Mifio y2u nhung ning
ndng, han han nghiém
trong d3u ndm 2020
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Gia dau khong con tac déng nhiéu dén gia cao su tw nhién

Gia dau thd Brent tang manh, binh quan dat 87 USD/thuing, tang 43% so Vo
thoi diém dau nam. Dién bién nay chid yéu do bat én dia chinh tri tai Trung Dong
va gian doan hoat dong van tai qua Eo bién Hormuz. Gia dau tang da hd tro
cho mat béng gia cao su téng hop ting theo. Nhwng véi cao su tw nhién, bién
dong gia khéng ddng thuan voi gia dau, hé sé twong quan gira gia dau Brent
va gia TSR20 chi dat 0.47 tir dadu ndm dén nay, tham chi chi dat -0.22 tinh tw
khi xung dét gitka My va Iran di&n ra. Nguyén nhan la do Trung Quéc — quéc gia
san xuét cao su tdng hop I&n nhét thé gidi, chiém khodng 30% san lwong toan
cau — van diy manh san xuét cao su tdng hop nhd ngudn cung dau gia ré tir
Iran theo co ché hop tac chién lwoc gitka hai nwéc duwoc ky két tr nam 2021.
Theo Téng Cuc Théng ké Trung Quéc, san lwgng cao su tdng hop trong 7 thang
dau n&m ting 6.5% svck, dat 5.4 triéu tAn. San lwong bd sung tr Trung Quéc
bu d&p phan nao thiéu hut tlr cac nwéc khac. Nhe d6, gia cao su téng hop binh
quan tang khoang 30% so v&i dau nam, thap hon da tang cda gia dau.

Hinh 6: San lwong san xuét cao su téng hop cia Trung Quéc duy tri ting trwong
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(Ngudn: Cuc Théng ké Trung Quéc)
Dw béo gia cao su tw nhién
Dién bién gia cao su tw nhién dwoc dy béo tiép tuc neo cao cho téi cudi ndm
nay. Anh hwéng cta El Nifio cé thé khién nang suét khai thac suy giam, qua d6
gi& cao su ty nhién cé thé tiép tuc ting manh trong ndm 2027. Theo di liéu lich
s, gia cao su c6 murc tdng binh quan khodng 15%-27% trong 01 nam ké tir khi
két thic méi giai doan El Nifio. Qua d6, chung tdi dw phéng gia SVR10 neo cao

quanh 2.5 USD/kg cho t&i nira d4u nam 2027, sau dé bt pha dat binh quan
2.8-3.0 USD/kg trong 2H2027.

Hinh 7: Dw phdng gia SVR10 giai doan 2H2026-2027
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(Ngudn: MBS Research)
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Dau thd sau khi tinh ché sé tao ra
Naphtha. T Naphtha, cac nha may ché
bién tao ra dwoc butadiene, styrene,
day la nguyeén liéu chinh dé san xuét ra
céc loai cao su tbng hop nhw cao su
styrene-butadiene (SBR) va cao su
butadiene (BR). Cao su tbng hop c6 kha
nang thay thé cho cao su ty nhién trong
nhiéu (rng dung, d&c biét trong nganh
san xuét 16p xe.
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Trién vong nganh cao su tw nhién trong dai han t&i 2030
Nguén cung giam tai cac nwéc san xuat Ién do giam dién tich tréng

Céc nuéc san xuat Ién tai Dong Nam A nhw Thai Lan, Indonesia va Viét Nam
dang c6 xu hwéng cét giam dién tich tréng, chuyén déi dat tréng sang dat tréng
céc cay ndng nghiép khac hay KCN cho hiéu qua kinh t& cao hon:

v Théi Lan — qudc gia chiém khodng 30% san lwong cao su toan cau — lién
tuc gidm dién tich tréng cao su tw nhién dé kiém soat ngudn cung: Theo B
Nong nghiép va Hop tac x& Thai Lan, dién tich trébng giam tir 24.8 triéu rai
(3.96 triéu ha) xubéng con 23.8 triéu rai (3.80 triéu ha), gidm 4% ké tlr ndm
2020. Ty lé khai thac dat 94%, gan dat mirc bao hoa nén dw dia dé tang
san lwong khi gia cao 1a kha han ché. Dién tich vwon cay gia céi lam suy
gidm nang suét khai thac khoang 3%, tir 221 kg/rai ndm 2020 xudng con
215 kg/rai nam 2025.

v Indonesia, nwéc sén xuat cao su tw nhién Ién thir hai thé giéi, dang chuyén
ddi dat cao su sang cay tréng khac dem lai gia tri kinh t& cao hon. Theo Cuc
Théng ké Trwong wong Indonesia, dién tich tréng cao su gidam khoang 17%
tr 3.78 triéu ha nam 2021 xubng con 3.13 triéu ha nam 2025. San lwong
lién tuc suy gidm tir mirc 3.05 triéu tAn xubng con 2.13 triéu tan.

v Viét Nam chuyén dbi dat tréng cao su sang KCN hay cac cac dy &n ha tang
quéc gia, dem lai lgi ich kinh té I&n hon. Méac du gidm dién tich ving tréng
nhwng cdy cao su dang trong giai doan trwdng thanh van cho néng suét tét.
Hiép hoi cac qudc gia san xuat cao su (ANRPC) dy bao san lwong khai
thac cla Viét Nam duy tri &n dinh trong cac nam t&i.

Nguén cung tiém nang tir Chau Phi

Trong khi s&n lwong khai thac tai Indonesia va Malaysia dwoc dy béo sé tiép
tuc suy gidm, con san lwgng cha Thai Lan va Viét Nam twong déi 6n dinh, thi
ngudn cung dai han tlr B& Bién Nga dwoc danh gia 1a kha déi dao, qua dé gop
phan han ché dv dia tdng manh cla gia cao su ty nhién trong dai han. Dwa trén
phwong phap wéc tinh cong suat ti da theo dién tich tréng cao su va quy dat
canh tac, lay Thai Lan lam quédc gia tham chiéu, san lwgng cia B& Bién Nga co
thé ting thém khodng 0.5-1.0 triéu tAn niva. Theo dd, cdng suat san xuét cao
su tw nhién téi da ctia qubc gia nay dwoc wéc tinh dat 2.3-2.8 triéu tan.

Hinh 8: Ngudn cung tir B& Bién Nga con kha déi dao
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(Ngudn: FAOSTAT, MBS Research)
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Liberia 1a quéc gia c6 diéu kién tw nhién ly twdng nhét tai Tay Phi cho cay cao
su phat trién. Day cling la qubc gia duy nhat trong s6 ndm nuéc Tay Phi dwoc
hwéng thué suat 0% dbi véi xuat khau cao su tw nhién sang Trung Quédc. Chinh
phl nwéc nay da ban hanh [énh cdm xuét khau cao su tw nhién chwa qua ché
bién, budc cac doanh nghiép nwéc ngoai phai dau tw nha may ché bién noi dia.
Hién nay, cac doanh nghiép Trung Quéc chwa tham gia sau vao hoat dong ché
bién cao su tai nwéc nay, mai chi cé6 Melian Group va Guansheng. Rao can Ién
nhéat dbi véi viéc gia tdng nhap khau quy mé Ién cha cac doanh nghiép ha nguén
Trung Quéc 1a nang lwc cung tng con han ché cua Liberia. Néu ndng lwc san
Xuét tai nwéc nay dwoc cai thién trong twong lai, loi thé thué nhap khau 0% c6
thé gitp Liberia tré thanh ngudn cung hap dan hon ca B& Bién Nga dbi véi cac
doanh nghiép Trung Quéc. Tuy nhién, kich ban nay khé c6 thé xay ra trong vong
5 nam toi.

Khé c6 qudc gia chau Phi nao khac c6 thé sém I&p lai mé hinh phat trién cla
B& Bién Nga. Nganh cao su cia B& Bién Nga da téng trwdng manh ké tir sau
nam 2015 nh& hai dong lwc chinh: (1) Chinh phi nwéc nay da trién khai Ké
hoach phat trién nganh cao su kéo dai 9 nam tlr ndm 2009, qua do thuc day
viéc tréng mai cao su. Phan 16n dién tich nay hién dang buéc vao giai doan
dau khai thac, gép phan lam gia tdng nhanh nguén cung (2) Trong clng giai
doan, nhiéu doanh nghiép Trung Quéc nhw Meilan Group va Hainan Rubber da
dau tw manh vao xay dung cac nha may ché bién, tao nén tang cho sy phat
trién cda toan chudi gia tri nganh cao su. Trong ngén han, cac quéc gia chau
Phi khac chwa hoi tu day da nhivng diéu kién twong tw vé chinh sach, dién tich
trdng maéi va dau tw vao nang lwc ché bién nhw Bo Bién Nga. Vi vay, kha ndng
cac nwdc nay co thé tai lap mé hinh tang trwéng ciia Bé Bién Nga trong twong
lai gan 1a twong dbi thap.

Hoat déng thanh |y cay va nhan tién dén bu dat déng gép khéng

nhé vao LN doanh nghiép nganh cao su
Thu nhap ttr thanh ly cay tich cwc nh& chuyén déi dat

Thu nhéap tr thanh ly cay gém thanh ly theo ké& hoach va thanh ly bat thuong.

v Thanh ly cay theo ké& hoach: Cay cao su c6 tudi tho trung binh tlr 25-40 nam
tuy thudc thd nhwéng, thi tiét va cach cham séc. Vwon cay gia céi cho
nang suéat kém duwoc ban thanh ly cho nha may ché bién gé. Thanh Iy cay
nang suat kém dé tréng vwedn cay méi dem lai hiéu qua kinh té tét hon trén
dién tich san cé.

v Thanh ly cay bat thwong do chuyén déi dat hay cay gay dd do mwa bao:
Khi thu hoi dat dé chuyén dbi sang bat dong san, KCN hay dy an ha tang,
phan dién tich d4t cao su can gidi phéng mét bang phu thudc vao quy hoach
dw &n ma&i. Dién bién thoi tiét cwe doan khién cay gay dd, bat géc hodc bj
khé muc.

Dién tich thanh ly hang nam phu thudc vao chat lwong vudn cay va ké hoach
tai canh cta doanh nghiép. Chang han, dién tich thanh ly hang ndm ctia DPR
khoang 400-500 ha, TRC khoang 180-200 ha. PHR chi thanh ly mét dién tich
nho trong nam 2024-25. DRI chwa phat sinh hoat déng nay do vwédn cay dang
trong giai doan phat trién. Nam 2026, GVR dat muc tiéu dién tich thanh ly cta
cac codng ty thanh vién dat khoang 7,400 ha.
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Gia thanh ly phu thudc vao tri» lwong gb (m3/cay) va trir lwong cui (ster/cay, 1
ster = 0.7 m3) ctia mdi cay cao su, trong d6 gia ban g roi vao khoang 1,3 triéu
ddng/m3 va gia ban ci la 0.2 triéu déng/ster. Mat d6 vwdn cay dao dong tir 500
dén 800 cay’ha. Bon gia thanh ly cho méi ha vao khoang 100-500 triéu dong.
Hoat déng thanh ly thuwéng dwoc ghi nhan théng qua dau gia. Thu nhap tir thanh
ly cay xac dinh béng Gié tri hop déng — (Nguyén gia — Gia tri hao mon Ity ké +
Chi phi thanh ly (néu c6)). Thu nhap tir thanh ly cay chiém ty trong twong ddi
trong LN cla cac doanh nghiép cao su. Chang han, giai doan 2021-25, ty trong
khoan thu nhap nay so v&i LNTT cla DPR la 27%, TRC la 20%, GVR la 12%,
PHR 14 3% (DPR c6 ty trong nay cao b&i vwdn cay trong lau nam lién tuc tai
canh méi nam khoang 400 ha va s& hiru nha may ché bién g). Nam 2026-27,
ching téi dw phong téng thu nhap tir thanh ly cay ting 24% va 4% svck chi yéu
do thanh ly cay dé chuyén dbi dt cao su sang KCN nhw KCN Hiép Thanh (574
ha), KCN Bac Bdng Phi m& réng (317 ha), KCN Bac Tan Uyén 1 (786 ha).

Hinh 9: Ty trong thu nhap ttr thanh Iy cay so vé&i LNTT

40% -~

[ ]
[ ]
" 9]
1
20% { o ¢
\/\ - -
> - -_o
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. O
0% Q
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—e— GVR PHR o— DPR TRC

(Ngudn: MBS Research)

Chuyén dbi dat cao su vira dem lai thu nhap dét bién vira mé ra co’ hoi

phét trién mé&i cho doanh nghiép cao su

Thu nhap tir dén b chuyén dbi dat c6 thé chia lam hai trwdng hop. Trwdng hop
1 14 chuyén dbi sang dét dy an cong trinh nha nuéc (dién-dwdng-truong-trai),
chi phi bdi thwérng theo quy dinh tai tivng dia phwong dao dong quanh mae 0.1-
0.5 ty déng/ha ngang bang gia thanh ly cay. Trwdng hop 2 1a chuyén déi sang
b4t dong san, KCN hay cac dw an khac khéng phai do nha nwéc lam chi dau
tw. Don gia bdi thuwdng theo thda thuan gitra chti diu tw dw an va doanh nghiép
cao su va hién dwoc thanh toan moét 1an khéng chia theo tién do phat trién dw
an. Day la khoan thu nhap dét bién cho doanh nghiép cao su.

Khéng chi dirng lai & nhan tién dén bu dét, doanh nghiép cao su c6 thé tham
gia hop tac phat trién du &n méi. Chang han, GVR hop tac véi Becamex IDC
va VSIP phét trién cac KCN — db thi - dich vu sinh thai va théng minh, NOXH tai
phwdng Binh Duwong nhdm thu hat phét trién D6 thi KHCN phia Bac TPHCM.
PHR c6 kha nang hop tac véi VSIP lam dw an d6 thj canh KCN (khoang 500
ha) tai x4 Bac Tan Uyén. TRC tang quy mé vén, mé& dudng tham gia cac khu
d6 thj va KCN tai Tay Ninh.
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Hinh 10: Théng tin dw an chuyén déi dat cao su c6 thé ghi

nhan thu nhap dén bu trong nam

2026-27
Cong ty Dw an Dién tich Ghi chu
T KCN — d6 thi - dich vu sinh thai va thong minh, Khoang Chu trwong dién tich quy hoach trén dat cao su chuyén déi khoang
NOXH tai phwong Binh Dwong (TPHCM) 8,000 ha 8,000 ha dén n&m 2030.
KCN B&c Tan Uyén 1 786 ha Théa thuan tién d&n bl véi Thaco la 1,440 ty déng.
Thay vi thanh toan theo tién d6 cho thué, VSIP sé& thanh toan mét Ian
PHR . 691 ha (dién  sb tién dé&n bu d4t con lai cho PHR. Bon gia dén b la 4.7 ty dong/ha
KCN VSIP Ill Binh Dwong , O N N £0h ok L s . ox £ ix
tich den bu)  cho phan dién tich 691 ha. Tong so tién den bu la 3,260 ty dong, so tien
con lai khoang 2,103 ty déng cho ndm 2026-27.
o . . Da phé duyét chi dau tw, cong ty c6 lién quan dén Tap doan Xuan
DPR Dw an néng nghiép cdng nghé cao 1,500 ha i U S S o L
Thién. Tien dé ghi nhan tien den bu dw kien trong giiai doan 2027-29.
n DPuoc khéi cong tir thang 12/2025, dw kién phé duyét tién dén bu trong
KCN Hiép Thanh 574 ha .
nam 2026.
TRC i . .
., Pugc chap thuan chi trwong dau tw. Tiem nang mé rong thém KCN
KCN Thanh Bic 1 500 ha

DPanh gia kha nang thoai vén trong giai doan 2026-30

Thanh Birc 2 va 3.
(Ngudn: MBS Research)

Thi twéng Chinh phd da ban hanh Quyét dinh 40/2026/QD-TTg ngay
05/08/2026 vé tiéu chi phan loai doanh nghiép nham thwe hién co céu lai vén
Nha nwéc tai doanh nghiép Nha nwéc va doanh nghiép cé vén Nha nwéc. Cén
c theo tiéu chi phan loai, cac doanh nghiép cao su trong pham vi nghién ctru
cda chiing tdi khdng thudc tiéu chi phan loai quy dinh tai Diéu 3 Quyét dinh nay.
Hinh thirc sap xép, co cAu lai vén nha nwéc tai doanh nghiép theo huéng Nha
nwéc khong tiép tuc ndm gir vdn tai doanh nghiép, tre ty 1& sé hivru c6 thé gidm
xudng 0%. Ty & thodi vén chwa dwoc cong bd cu thé nhwng ching t6i cho réng,
giai doan 2026-30, kha nidng Nha nuéc sé gidm ty & s& hiru tai GVR xubng
dwdi 90% dé dap (rng quy dinh vé cdng ty dai ching, kho ¢ kha nang thodi vén
tai PHR, DPR, TRC.

Hinh 11: Panh gia kha ning thoai vén

Ty lé s& hivu ctia cb

Ty |é s& hiru ctia Nha

Panh gia kha nang thoai

Cong ty A R nwéc theo Quyét dinh vén dién ratrong giai Co s&
doéng sang lap
40/2026/Qb-TTg doan 2026-30

B6 Tai chinh nam gitr >0% <90% D& dam bao quy dinh vé cong ty dai ching
GVR 96.77% co phan theo Luat Ching khoan, ty 1& s& hitu Nha
nwéc tai GVR phai giam xudng dwdi 90%.
GVR la cong ty me 20% Kho cé kha néng thoai vén Theo T& trinh vé chién lwgc phat trién cla
PHR, GVR giai doan 2026-30 va dinh hwéng dén
DPR, TRC nam 2045, cac doanh nghiép nay khong

thudc dbi twong thoai vén ctia GVR.
DRG s& hivu 45% cd phadn  Khong phai DNNN Chua c6 ké hoach thoai vén  Theo bién ban hop PHDCD nam 2026, BLD
. céng ty cho biét DRG chwa co chi trong
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Tinh hinh nganh cao su néi dia trong 1H2026
San lwong khai thac va kim ngach xuét khau

Theo Téng Cuc Théng ké Viét Nam, san lwvong khai thac cao su tw nhién trong
Q2/26 dat 308 nghin tan (+5% svck) va liy ké 1H2026 dat 440 nghin tan (+3%
svck). Pay 1a mrc cao nhét trong giai doan 2021-26, nguyén nhan |a do gia cao
su ty nhién tang cao tlr dau ndm da thuc day ngudi trong ting cwdng khai thac.

Hinh 12: San lwong khai thac cao su tw nhién tang trong 1H2026 nho gia tang cao

1.5 ~ 3.8% - 4%
]
3.2%
[ ] 2.9%
2.5% ([ J
1.0 A
F 2%
0.5 A
7
0,
0.0 - L 7 0%
2021 2022 2023 2024 2025 1H26
®San lwong khai thac (triéu tan, cot trai) ® svck (%, cot phai)

(Ngudn: Téng Cuc Théng ké Viét Nam, MBS Research)

Gia cao su tw nhién trén thé gidi tdng cao da gilp gia xuat khdu cao su binh
quan cla Viét Nam tang 4% svck, dat 1,924 USD/tan. San lwong cao su xuét
khau dat 638 nghin tan, gidm 8% svck. Qua dd, kim ngach xuét khau cao su
trong ntra ddu nam 2026 dat 1.22 ty USD, giam 4.6% svck. V& thj trwéng, xuét
khau cao su cla Viét Nam sut giam chi yéu 1a do nhu cau yéu t thi trwong
Trung Québc. Nguoc lai, xuat khau cao su sang nhiéu thj trweng khéac lai tang
trwdng kha tich cwe nhw Indonesia da tré thanh thj tredng xuét khau cao su lén
th& hai ctia Viét Nam. Ching t6i dw phéng kim ngach xuét khau cao su c6 thé
vuwot ké hoach nam, tdng 6% svck bi gia ban binh quan tang 15% svck va san
lwong xuat khau giam 8% svck.

Hinh 13: Kim ngach xuét khau giam do nhu cau giam ti thi trwéng  Hinh 14: Gia xuat khau ting

Trung Quéc

4 - |38% - 40% 2000 - 1,924 - 2,500

| J
1,745 I
1,677 I iy 2,000
L 20%
1,546 L 1500
2 1500 -
1%
o g 1,350 L 000
D% | L 0%
F;
-13% I /’ L 500
0 . é -20% 1000 -

-
2
X

NN\

2021 2022 2023 2024 2025 1H26 2021 2022 2023 2024 = 2025 1H26
) ) mmmm S3n lwong (nghin tan, cét phai)
B Trj gia xuat khau (ty USD, cot trai) @ svck (%, cot phai) Gia XK BQ (USD/t4n, cot trai)

(Ngudn: Hai quan Viét Nam, MBS Research)

10| MBS RESEARCH



Bao cao nganh | 11 Thang 09 2026

KQKD 1H2026 tang trir&ng manh

Hinh 15: Tang trwéng doanh thu, LN ctia cac doanh nghiép cao su trong pham vi nghién
clru ctia chung toi

%doanh %LN Bién Bién LN ROE ROA

Congt
MY rong LNG rong TT™)  (TTM)

banh gia

Doanh thu tang trwéng 38% svck nhe doanh thu ban ma tang 44%
svck. Bién LNG twong dwong cung ky dat 28%. Trong ky, GVR

GVR 38% 68% 28% 28% 12.2% 8.2% ghi nhan thu nhap tir thanh Iy cay dat 1,028 ty déng (+39% svck)
va tién boi thuwong 1a 956 ty dong trong khi cting ky chi ghi nhan
89 ty déng. Qua do, LN rong tang 68% svck.

Hoat ddng ban mua cao su déng gop chinh vao doanh thu trong
1H2026. Doanh thu ban ma téng 31% svck véi bién LNG dat 28%

PHR 29% 245% 29% 74% 21.9% 14.5% tang 2 diém% svck nhér gid ban tét hon. Nhd ghi nhan 495 ty déng
tw VSIP (323 ty ddng) va Thaco (172 ty déng), LN rong tang 245%
svck, bién LN rong dat 74%.

Hai hoat dong kinh doanh chinh 1a ma cao su, thanh ly cay va ché
bién gb 1an Iwot ghi nhan ting trvdng doanh thu 1a 77% va 36%.

DPR 63% 58% 39% 28% 13.6% 6.1% Nho lwong tién gl I6n trong bdi canh 1di sudt huy dong tang cao,
doanh thu tai chinh tang 34% svck. Qua do, LN rong dat 187 ty
dong, tang 58% svck.

Doanh thu ban ma tang 12% svck nhwng bién LNG mang nay giam
6 diém% do cong ty ban nhiéu ma tap. Trong ky, cong ty tién hanh

TRC 12% 35% 29% 35% 12.5% 10.9% thanh ly 182.3 ha cay cao su ghi nhan thu nhap khoang 40ty déng,
trong khi cung ky khéng ghi nhan thu nhap nay. Qua dé, LN rong
tang 35% svck, dat 142 ty déng.

Doanh thu ban ma tdng 63% svck do ton kho 2025 chuyén sang
ban dau ndm 2026 dat dwoc gia tét trong quy 1&2/2026. Doanh

DRI 61% 83% 41% 29% 30.1% 23.5% thu tai chinh ting 110% svck nho 1di chénh léch ty gia gitra dong
VND va Kip Lao. Coéng ty chwa ghi nhan hoat dong thanh ly cay
do vwon cay dang trong giai doan phat trién.

Téng 38% 7% N/A N/A N/A N/A
(Ngudn: BCTC céng ty, FiinproX, MBS Research)

Hinh 16: Bién LNG ban mu cao su trong 1H2026 ctia hdu hét cAc doanh  Hinh 17: Téng LN rong ting 77% svck — day la mrc cao nhét trong 5

nghiép cham/vwot mirc cao nhét giai doan 2021-25 nam gan nhéat (Bon vi: nghin ty déng)
50% 1 6 1
. 1 3- I l
0% 0 _J I I I
GVR PHR DPR TRC DRI 1H21 1H22 1H23 1H24 1H25 1H26
®1H26 A Max =Min

(Ngudn: BCTC cong ty, FiinproX, MBS Research)
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Danh muc khuyén nghi
Luan diém dau tw va dinh gia nganh

Nam 2026-27 dwgc dy bao la nam béi thu cha nganh cao su tir (1) doanh thu
va LN gbép ban mu cao su duoc ky vong tang tredng +28%/-1% va +48%/+6%
svck, bién LN gop 1an luot tang 5 diédm% va 2 diém% svck nho dién bién gia
cao su dwoc dy béo tiép tuc neo cao cho t&i cudi ndm nay va bt pha manh 1én
2.8-3.0 USD/kg trong 2H2027 (2) Thanh ly cay va tién dén bu tir chuyén dbi dat
cao su sé dong gop Ién vao LN. Qua do, ching téi dw phéng tdng LN rong cla
cac doanh nghiép cao su trong pham vi nghién ctru cda ching t6i tang trwdng
92%/-3% svck.

So séanh véi giai doan gia cao su ting manh gan day tir thang 6/2024 dén thang
3/2025, P/B trung binh nganh TTM va forward dang & md&c hap dan, 1an lwot
dat 1.5x va 1.3x, so v&i mirc cao nhét 14 2.0x va mie thap nhét 1a 1.5x. Chang
t6i cho rang day 1a thoi diém dé tich Ity cb phiéu cao su cho giai doan 2H2026-
2027. Lya chon danh muc ctia ching tdi dya trén hai yéu t doanh nghiép cé
tiém nang tang hoac duy tri san lwong khai thac trong mét xu thé ting gia ban
sé huéng loi Ion nhat va doanh nghiép ghi nhan LN dot bién tir tién dén bu dét.
Chung t6i wu tién Iwa chon cac c¢é phiéu GVR, TRC, va PHR.

Hinh 18: P/B trung binh nganh va cé phiéu dang kha hap dan so véi giai doan trwéc (T6/24-
T3/25)

4 -

i

GVR PHR DPR TRC DRI TB nganh

A Cao nhét - Thép nhét e Hién tai

(Ngudn: FiinproX, MBS Research)

Tuy nhién, nganh cao su van chiu nhiéu rdi ro: (1) gia cao su co thé giam do nhu
cau tiéu thu xe tai Trung Quédc va My suy gidm, hai quéc gia tiéu thu oto I&n nhat
thé gidi cét gidm dan chinh sach hé tro phat trién xe dién (2) thoi tiét cwe doan
gay nhiéu bénh ly trén cay lam suy gidm san lwong (3) ngudn cung da diéu kién
tiéu chuan tir Chau Phi gay ap lwc gidm gia toan cau.
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Luan diém dau tw cé phiéu

Gia khuyén Khuyén

Luan diém dau t
nghi (d/CP) nghi uan diem dau tw

- Doanh nghiép dau nganh trong ché bién mu cao su, chiém hon 40% dién tich cao su ca nwéc, san
lwgng khai thac dat khoang 35% téng san lwgng ca nwéc. Ching téi danh gia trién vong kinh doanh
mang cao su tich cuc trong dai han nhé gia cao su tw nhién tiép tuc téng cao do thiéu hut ngudn
cung, cling véi tiém ning téng san lwong, con khodng 20% dién tich tréng chwa dwoc khai thac;

- Tién dén bu dat Ién tr VSIP va Thaco (GVR huéng lgi gian tiép thong qua PHR) trong nam 2026-
27, khoang 3,600 ty ddng. Qua dd, chung téi dw phéng LN rong ndm 2026-27 tang 68%/2% svck.

- Quy dat KCN méi (hon 2,500 ha) tao déng lwc tang trwéng trong dai han, gém Hiép Thanh, NTU3,
Rach Bap GD2, B4c Bdng Phi m& réng, Nam Béng Phii mé rong, Minh Hung 3 GD2.

= Chinh phGi mé&i ban hanh Quyét dinh 40/2026/QD-TTg mé ra ky vong Nha nuwéc sé co ké hoach
gidm ty 1& s& hiru tai GVR tir 96.8% xudng dudi 90% dé dam bao quy dinh cta Luat Ching khoan.

GVR 38,800 Kha quan

- Thoa thuan dén bu d4t dem lai ngudn tién I6n cho phéat trién dai han cla céng ty. Téng tién dén b
nhan dwoc trong nam 2026-27 vao khoang 3,600 ty déng, trong d6 2,103 ty déng t&r VSIP va 1,500
. ty déng tir Thaco. Qua dd, chung t6i dw phong LN rong ndm 2026-27 téng gép 4.7 14n va 3.9 lan so
PHR 44,100 Kha quan . A )
v&i thye hién nam 2025;
- Nho lwgng tién mét dbi dao, cong ty da thanh toan gan hét no vay va chi trd cb tirc tién mét 14%
nam 2025-26.

- Hwéng lgi tlr gia ban cao su cao, doanh thu ban md cao su nam 2026-27 dy phéng tang trudng
+28%/-3% svck nho gia ban tang 14%/5% svck. Ching téi dw phéng lgi nhuan rong nam 2026-27
tang 28%/4% svck.

- Dy an KCN Bac Pong Phi mé rong va Nam Bong Phi mé rong dwoc phé duyét chi trwong dau
tw bb sung gan 800 ha d4t tao dong luc phat trién trong dai han. Chang toi ky vong dw an dem lai
dong tién cho céng ty trong 2-3 nam tai.

DPR 56,500 Kha quan

- Vuwon cay tai Viet Nam va Campuchia con nhiéu dw dia tang san lwong. Tai Viét Nam, ty Ié dién
tich khai thac méi dat khoang 60-70% tdng dién tich vwdn cay quan ly, dién tich vwéon cay kién thiét
co ban ludn dwoc duy tri khoang 2,000 ha. Tai Campuchia, vwdn cay dwoc trong tir nam 2013-15
bwéc vao giai doan cho nang suét cao. Véi diéu kién thd nhwéng thuan loi, ching tdi ky vong nang

suét dat trén 2 tAn/ha, san lwong khai thac dat trén 12,000 tan trong khoang 3 ndm tai.
35,600 (*)

(Gid muyc tiéu
TRC trwéce chia: Kha quan
142,600
ddng/CP)

- Thu nhap bét thwong tir tién dén ba chuyén ddi dat cao su tai KCN Hiép Thanh, dy kién don gia
dén bu dwgc phé duyét trong ndm 2026. Trén co s& than trong, gid dinh don gia dén bu 12 0.8 ty
ddng/ha, sé tién nhan dwoc sau thué la 360 ty ddng. Qua d6, ching téi wéc tinh lgi nhuan rong nam
2026-27 tang trwdng 188%/-37% svck.

- Tinh Tay Ninh mé&i day da chép thuan chd trwong dau tw dw &n KCN Thanh Bic 1, mét hop phan
trong Khu db thi - dich vu - cong nghiép Thanh B&c. Dy 4n nam trén phan dién tich cao su cla
TRC. Hién chwa c6 théng tin chinh thirc vé& ké hoach trién khai nhung ching t6i ky vong TRC nhan
tién dén bu dat hodc tham gia dau tw phat trién dw an nay.

- Chinh séach ¢ trc bang tién cao, ty suat cb tiec ndm 2026 dw kién khoang 9%.

- Vuon cay cao su tai Lao dang trong thoi ky sinh trwdng cao tao lgi thé trong bdi canh thiéu hut
ngudn cung. Phan I&n dién tich khai thac bwéc vao giai doan cho nang suét cao nhét, trén 2 tan/ha.
Chung t6i ky vong san lwgng khai thac ndm 2026-27 c6 thé dat 16,000 — 17,000 tAn/nam.

- €6ng ty nhan dwoc chirng chi rieng EUDR/FSC cho san phdm mi cao su tai Lao. Gia ban san pham

DRI 20,900 Kha quan ¢6 chivng chi EUDR/FSC thwdng cao hon 130 USD/tan so véi hang non-EUDR/FSC gitp gia ting

gia tri kinh té cho cang ty, ddng thdi mé duwdng cho san phadm ciia DRI xuét khdu vao EU khi quy
dinh EUDR chinh thitrc ¢6 hiéu lyc tlr nam 2027.

- Chinh séch chi tra cd tirc ting cao hon qua tirng ndm nhé lgi nhuan cai thién va gidm bét ap lwc
rdi ro ty gia (dw kién cd tirc ndm 2026 14 10% ~ ty suét cb tic 1a 7%).

(*) Biéu chinh theo sé Iwgng cb phiéu méi sau chia quyén (Ngudn: MBS Research)
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MBS
B&o co nganh | 11 Thang 09 2026 i
Dw phéng KQKD 2026-27 (Pon vi: ty déng)
GVR PHR DPR
Chi tiéu
2025 2026F 2027F 2025 2026F (*)  2027F (*) 2025 2026F 2027F
Doanh thu 29,078 35,910 35,780 1,795 1,876 1,895 1,188 1,436 1,431
svck (%) 11% 23% 0% 10% 5% 1% -3% 21% 0%
LN gép 8,653 11,613 12,290 504 603 628 462 522 543
Bién LN gop (%) 30% 32% 34% 28% 32% 33% 39% 36% 38%
EBITDA 8,068 10,083 10,635 423 616 667 410 489 499
Bién EBITDA (%) 36% 41% 42% 44% 162% 138% 47% 46% 48%
LN rong 5,319 8,937 9,096 478 2,233 1,871 392 503 537
svck (%) 33% 68% 2% 4% 367% -16% 1% 28% 7%
EPS (d/cp) 1,330 2,234 2,274 3,529 11,771 7,671 4,514 5,785 6,182
BVPS (d/cp) 14,089 15,927 17,799 29,707 24,404 29,660 29,666 32,532 33,473
Tién mat thuan/CP 5,250 6,736 8,611 15,065 15,173 20,120 23,705 28,089 29,326
N vay rong/VCSH 0.1 0.1 0.2 -0.10 -0.08 -0.08 -0.08 -0.08 -0.05
Ty suét cb tirc (%) 1% 1% 2% 2% 7% 9% 4% 9% 5%
ROAE (%) 10% 15% 13% 12% 45% 28% 16% 19% 19%
ROAA (%) 6% 10% 9% 8% 31% 22% 8% 10% 10%
TRC DRI
Chi tiéu
2025 2026F (*)  2027F (¥ 2025 2026F 2027F
Doanh thu 844 1,111 1,059 684 1,013 949
svek (%) 13% 32% 5% 45% 48% -6%
LN gop 294 413 422 262 421 455
Bién LN gop (%) 35% 37% 40% 38% 42% 48%
EBITDA 264 413 426 228 407 432
Bién EBITDA (%) 41% 90% 63% 36% 44% 50%
LN rong 251 722 455 157 284 315
svck (%) 13% 188% -37% 44% 80% 11%
EPS (d/cp) 8,353 9,623 3,791 2,150 3,880 4,300
BVPS (d/cp) 70,798 22,964 24,955 9,578 12,176 14,442
Tién mat thudn/CP 16,043 10,014 11,357 1,524 3,455 5,635
No' vay rong/VCSH -0.19 -0.09 -0.11 0.02 -0.03 -0.14
Ty suét cb tirc (%) 3% 8% 9% 6% 7% 10%
ROAE (%) 13% 30% 16% 24% 36% 32%
ROAA (%) 11% 27% 15% 19% 28% 27%

(*) Biéu chinh theo sb lwong cb phiéu méi sau chia quyén
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B&o co nganh | 11 Thang 09 2026 i
Hinh 19: So sanh céac doanh nghiép cung nganh
R Ma  Giathj Vén hoa thi
cong ty . . PIE P/B ROE (%) ROA (%)
CK trwong trwong
(déng/CP) (ty déng) TT™ 2026 TT™ 2026 TT™ 2026 TT™ 2026
TB Céng nghiép Cao su
N GVR 31,800 127,200 18.1 14.2 2.1 20 120 14.9 8.0 9.9
Viét Nam
Cao su Phuwéc Hoa PHR 33,700 8,219 8.7 3.9 2.0 1.4 123 44.8 7.9 315
Cao su Pong Phu DPR 37,350 3,245 9.4 6.5 1.2 1.1 13.6 18.6 7.6 10.2
Cao su Tay Ninh TRC 81,500 2,445 8.6 34 1.2 0.9 13.3 29.6 11.9 26.8
Cao su Dak Lak DRI 14,900 1,091 4.8 3.8 1.3 12 301 35.7 23.5 27.8
Trung binh 9.9 6.4 1.6 1.3 16.3 28.7 11.8 21.2
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B&o co nganh | 11 Thang 09 2026 i

MIEN TRU TRACH NHIEM

Béao céo nay dwoc viét va phat hanh b&i Khéi Nghién ciru - Cong ty Cé phan Chirng khoan MBS (MBS). Théng tin trinh
bay trong b&o c4o dwa trén cac ngsudn dwoc cho la dang tin cay vao thoi diém cong bd song MBS khéng chiu trach nhiém
hay bdo dam nao vé tinh chinh xac, tinh ddy du, tinh kip thdi ctia nhirng théng tin nay cho bat ky muc dich cu thé nao.
Nhirng quan diém trong b&o céo nay khong thé hién quan diém chung ctia MBS va c6 thé thay d6i ma khéng can théng
bao trwdc. Bao cao nay dwoc phat hanh chung, bat ky khuyén nghi nao trong tai liéu nay khong lién quan dén cac muc
tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh va nhu ciu cu thé cla b4t ky ngudi nhan cu thé nao. B4o c4o nay va tat ca ndi dung
la s&n phadm sé& hivu clia MBS; ngudi nhan khéng dwoc phép sao chép, tai xuat ban dwéi bat ky hinh thirc nao hoéc phan
phdi lai toan bd hodc mot phan, cho bat ky muc dich nao ma khéng co6 sy déng y trwdc béng van ban ctia MBS.

HE THONG KHUYEN NGHI DAU TU MBS
Khuyén nghi dau tw cé phiéu

Khuyén nghi dau tw ciia MBS dwoc xay dwng dwa trén kha nang sinh 16 du kién cda ¢ phiéu, dwoc tinh bang tdng cta
(i) chénh léch phan tram gitra gia muc tiéu va gia thj tredng tai thoi diém cong bd béo céo, va (i) ty suat cd tirc dw kién.
Trir khi dwoe néu rd trong bao céo, cac khuyén nghj dau tw cé thdi han dau tw 13 12 thang.

KHA QUAN Kha nang sinh 1&i ctia ¢d phiéu tr 15% tré |én

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i cta cb phiéu ndm trong khoang tir -15% dén 15%

KEM KHA QUAN Kha nang sinh 16i ctia cb phiéu thdp hon -15%

Khuyén nghi dau tw nganh

KHA QUAN Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi Mua tinh trén co' s& vdn hoéa thi trwdng gia quyén
TRUNG LAP Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi N&m git, tinh trén co s& vén hoéa thj trudng gia quyén
KEM KHA QUAN Céc cd phiéu trong nganh c6 khuyén nghj Ban, tinh trén co s& vdn hoa thi trwdng gia quyén

CONG TY CO PHAN CHU’NG KHOAN MB (MBS)

Puoc thanh 1ap t& thang 5 ndm 2000 b&i Ngan hang TMCP Quan déi (MB) vai tén goi tién than la Céng ty CP ching
khoan Thang Long, Céng ty CP Chirng khoan MB (MBS) 1a mét trong 6 cong ty chirng khoan dau tién tai Viét Nam. Sau
nhidu nam phat trién, MBS da tr& thanh mét trong nhirng céng ty chirng khoan hang dau Viét Nam, lién tuc dirng trong
Top 10 thj phan tai ca hai S& Giao dich (H6 Chi Minh va Ha Nai).

Dia chi:

Toa nha MB, 21 Cét Linh, p.O Cho Dwra, Ha Noi
Tel: + 8424 7304 5688 - Fax: +8424 3726 2601
Website: www.mbs.com.vn

DAI DIEN KHOI NGHIEN Cl’U CONG TY CO PHAN CHU’NG KHOAN MB
Giam déc Khéi Nghién ctru Trwéng phong

Trén Thj Khanh Hién Nguyén Tién Diing
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