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BAO CAO NGAN CTCP CAO SU PHUO'C HOA (PHR)

Bao cao cap nhat 27/07/2018

Khuyén nghi Nam giir
Gia muc tiéu (VND) 25.000
Tiém ndng tang gid 14%
C6 tlrc 20%

Bién ddng gia c6 phiéu 6 thang
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Thong tin c6 phiéu, ngay 27/07/2018

Gia hién tai (VND) 21.900
S6 lugng CP niém yét 135,499,189
Vén diéu 1& (ty VND) 1.355
V6n héa TT (ty VND) 2.724
Khoang gia 52 tuan (VND)  18.150-30.442
% S& hitu nudc ngoai 8,91%
% Gidi han sé hitu NN 49%
Chi sd tai chinh:

Chi tiéu 2015 2016 2017
EPS (vnd) 2.604 2.707 4.004
BVPS (vnd) 26.256 27.512 28.886
C8 tirc (vnd) 20% 18% 23%
ROA(%) 6,4% 5,7% 7,6%
ROE(%) 9,7%  9,6%  13,5%

Hoat dong kinh doanh chinh

PHR Ia top 3 don dién cao su mang lai Igi
nhuan I8n nhat cho Tap doan Cao su Viét
Nam (VRG) véi tdng dién tich hon 15 nghin
ha va quy dat & vi tri thuan Igi. Ngoai hoat
dong kinh doanh c6t I6i la cao su, PHR con
¢6 ngudn thu tir thanh ly vudn cay 4.000 ha
v@i gia tri thanh ly du kién khoang 350 —
400 ty/nam. Bén canh d6 la hoat dong dau
tu tir khu cdng nghiép, PHR du ki€n sé ghi
nhan nhitng khoan thu nhdp tir dén bl bat
dau tir nam 2018. Ngoai ra, du an trong cao
su @ Campuchia c6 dién tich ké hoach
7.600ha, dy an trong ring tai Dak Lak dugc
giao dich tich 24.700 ha sé tao dong tién
cho PHR vao nhitng nam sau

Dong tién kha tot tir viéc thanh ly cay cao su va tién dén bu KCN

B K& hoach kinh doanh 2018 vdi doanh thu 1.606 ty dong va Lgi nhuan truGc thué hon
400 ty dong, c6 tiic 20%

B Két qua kinh doanh 2017 kha quan véi 1.654 ty dong doanh thu (+40% yoy) va
325,5 ty dong LNST (+48% yoy). Lgi nhuan tang manh nhd gia ban binh quan 40,39
triéu dong/tan (+ 31% yoy) mic gia cao nhat nhi toan nganh bén canh viéc thanh ly
vuon cay

B Bén canh hoat ddng kinh doanh cét I6i 1a cao su, dong tién c6 thé dén tir viéc thanh ly
vuGn cdy cao su du kién khoang 350-400 ty/ndm va tién dén bu cac khu cong nghiép
VSIP3 va Nam Tan Uyén

B Lgi nhuan tir 2018 sé tang manh t&r nguon thanh ly cay va dén bu, chiing t6i du’ phong
ndm 2018 PHR dat doanh thu 1.530 ty dong va Igi nhuan sau thué c¢6 dong cong ty me
khong bao gom phan dén bu KCN la 439 ty dong. EPS 2018 u'Gc dat 3.242 dong

Chi tiéu tai chinh co ban

w 2015 2016 201 2018F
DTT (ty VND) 1.227 1.178 1.654 1.530
% tang truong -49% 0% -7%
LNST ( ty VND) 211.7 220.1 325.5 439.0
% tang truong 4% 48% 35%
Bién LNR (%) 17,3% 18,7% 19,7% 18,6%
VCSH (ty VND) 2.193 2.296 2.411 3.053
TTS (ty VND) 3.300 3.860 4.295 6.552
ROE (%) 9,7% 9,6% 13,5% 11,8%
ROA (%) 6,4% 5,7% 7,6% 6,7%
EPS (VND) 2.604 2.707 4.004 3.242

LUAN PIEM PAU TU

Chiing t6i khuyé&n nghi Nam giir d6i vSi c6 phiéu PHR clia CTCP Cao su Phudc Hoa, vai
gia muc tiéu 25.000 dong/cd phiéu, tiém ning ting gid 14% so vdi ngay
27/07/2018, mirc gia nay khong bao gom phan dén bu khu cong nghiép.

Dién bién gia cao su bat Igi khién két qua kinh doanh clia cac doanh nghiép cao su tu nhién
6 su phan héa. Nhifng doanh nghiép cé vudn cdy thanh Iy gb trd thanh ngudn ciu canh,
bu d3p cho phan hao hut ciia mang cao su. PHR ¢d Igi thé dién tich vuGn cay 4.000 ha cao
su trén 18 nam thudc dién thanh ly dén 2020, gia tri thanh ly cao su duy kién khoang 350-
400 ty/nam da trd thanh core chinh ctia doanh nghiép khi gia cao su thién nhién lao ddc.
Ngoai ra, PHR con c6 quy dat thuan Igi & cac khu cong nghiép du ki€n sé ghi nhan nhiing
khoan thu nhép tir dén bu bat ddu tir ndm 2018. Bén canh d6, cdng ty cling khdng ngling
mé rdng dién tich trong cao su & Campuchia va Dk Lik hifa hen dem lai dong tién &n dinh
cho cong ty trong tuang lai.
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Gia cao su dang 6 mirc thap nhat ké tir nam 2016 khién doanh nghiép
phai bu dap bang ngudn thu khac
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Gida cao su ky han giao dich tai Thi truGng hang hda Tokyo (TOCOM) hién da rét vé moc 163
JPY/kg, gidam 21% so véi thdi diém dau ndm

TUr gitfa ndm 2016 dén gitta ndm 2017, gid cao su cd su’ phuc hdi dang k& 18n mUic gid 350
JPY/kg dem lai su’ khdi sdc hon cho cac doanh nghiép trong trot trong nganh. Tuy nhién,
trong vong 1 ndm trd lai day, gia cao su giam va hién chi con cach mdic thap nhat ghi nhan
vao thang 1/2016 chua dén 20 JPY/kg. Nam 2016 khi gia cao su vé mifc thap nhu hién nay
PHR ciing chi ban dugc mirc gia binh quan 30,84 triéu dong/tan.

Két thuc 6 thang dau ndm 2018, PHR me dat 371,7 ty dong doanh thu thuan, giam 24% so
vdi clng ky, nhg lai tir hoat dong khac nén LNTT dat 209,3 ty dong, hoan thanh 50% k€&
hoach ndm trong khi LNST dat 168 ty dong tdng 26% so vdi clng ky 2017. Doanh thu giam
do gid ban binh quan chi dat 35 triéu dong/tan (-21% yoy) va thap han so véi gid ké hoach
nam 2018 cong ty la 37 triéu dong/tan. Trong khi do, Igi nhuan tang nhg hoat dong thanh ly
cay cao su Vai gia tri udc dat 190 ty dong (+52% yoy) do cong ty da khai thac 800 ha cay
cao su va gia ban binh quan dat 238 triéu dong/ha (+17% yoy). Viéc chuyén nhugng 691 ha
dat vao Khu céng nghiép Viét Nam Singapore 3 (VSIP 3) va 450 ha dén Nam Tan Uyén da
khdng xay ra trong Q2 theo k€ hoach trong nam nay

Trong ndm 2017 cdng ty khai thac 14.600 tan, thu mua hon 17.400 tan; téng san lugng ché
bién 32.200 tan. Trong do, cong ty da ti€u thu 29.400 tan vdi gia ban binh quan 40,4 triéu
ddng/tan, muic gid cao nhat nhi toan nganh. Tir d6, cdng ty cb thé ghi nhan doanh thu 1.620
ty dong, riéng mang cao su gan 1.200 ty. Lgi nhuadn trudc thué tam 420 ty dong, vugt xa ké
hoach dudc giao (k& hoach 271,31 ty; I5i truéc thué 2016 chi la 259,63 ty). C8 tic ndm 2017
la 23%

Thanh ly g6 cao su tré thanh nguon ciru canh khi gia cao su tu nhién lao
doc

Trong cdy cao su ngodi viéc khai thac ma con 1a trong cy 18y gb, viéc gid gb ting manh
trong thdi gian vira qua da giGip doanh nghiép thanh Iy vudn ciy gia dé trong méi hodc
chuyén d6i s& tao dong tién 8n dinh.

Chinh sach cam khai théc gd nguyén liéu clia Trung Quéc tir ndm 2017 dong thdi Chinh pht
da c6 quyét dinh “bong clra rirng” hay nglmg khai thac rirng tu’ nhién sé la diéu kién quan
trong khién cac loai gd tréng nhan tao dugdc uu & va trong dd, gd cao su trd thanh mét
hang ndng. Gid gd cao su so véi cling ky ndm ngodi ting manh dén muic ndng dan 6 at
thanh ly, thuong i canh tranh khdc liét dé mua. Qua dé ddy gia thanh Iy gd va gia téng
dang k& Igi nhuan khac cia PHR.
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Theo ban I&nh dao PHR, gid gb cao su trong nam 2017 da tang g&p ddi 1én mirc 300-350
triéu VND/ha so v&i mirc 150-175 triéu VND/ha trong nam 2016.

V& kinh doanh g6, cng ty cd nha may cong suat khoang 40.000 khéi/ndm, chll yéu 1a gd
cao su. Hién PHR cdé 4.000ha cao su trén 18 nam thudc dién thanh ly dén 2020, gid tri
thanh ly cao su du kién khoang 350-400 ty/nam

Nhu vy ngudn thu khéc tir thanh ly gb cao su trd thanh ngudn cliu canh khong nhiing da
gilip bu dap phan hao hut trong béi canh gia cao su tu' nhién lao déc ma con trd thanh core
chinh clia doanh nghiép trong vai nam tdi.

Lgi nhuan dot bién tir dén bu cac khu cong nghiép

V& hoat déng dau tu Khu cong nghiép (KCN), PHR duy ki€n s€ ghi nhan nhiing khoan thu
nhép tir dén bu bat dau tir ndm 2018. DGi v6i KCN Nam Tan Uyén (NTC), vdi dién tich dat
quy hoach KCN khoang 1.000ha, trong dé co cdu s6 hiiu PHR hién ndm 32,85%. Cong ty
dang chd Tap doan Cao su (VRG) phé duyét chuyén giao 325ha cho NTC vdi gia tri dén bu
cho PHR khoang 300 ty dong, ban giao theo ti€én do giao dat.

Con KCN Tén Binh bt d&u cho thué tir ndm 2015 véi tdng dién tich 352ha va PHR ndm gilt
dén 80% KCN nay. Giai doan 2 du kién md rong dién tich thém 1.055 ha. V&i KCN VSIP, gia
tri dén bu dugc cac bén thuong Iugng la 1 ty/ha va 20% Igi nhuan cla VSIP; hién PHR co
691ha dat KCN tai VSIP, gia tri dén bl thu trong 2018 khoang 200 ty do thu theo nhiéu dgt

Md rong dién tich tao dong tién trong tu'cng lai

Du an trong cao su ¢ Campuchia cd dién tich ké hoach 7.600ha. K€ hoach khai thac trong
nam 2018 khoang 4.800 tan va dong tién tU du’ an nay sé€ déng gop kha I6n cho PHR cho
nhiing ndm sau.

Du an trong riing tai Dak Lak dugc giao dich tich 24.700 ha, trong dé dién tich cao su hon
7.000ha, dong tién du' an nay dem lai cho PHR cfing sé& 6n dinh, dic biét sau ndm 2020 khi
cong ty ti€n hanh thanh ly
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Tdéng quan doanh nghiép

C6ng ty ¢6 phan Cao su Phudc Hoa (PHR) tién than la don dién cao su Phudc Hoa, sau
ngay Mién Nam hoan toan giai phdng, d&i tén thanh Néng trudng Cao su Qudc Doanh
Phudc Hoa. Bay la doanh nghi€p nha nudc truc thuéc Tap doan Cong nghiép Cao su Viét
Nam.

Nganh nghé kinh doanh chinh ctia PHR bao gdbm hoat dong trong cay cao su, khai thac va
ché& bién mu cao su, ché& bién gb cao su. Véi tdng dién tich dat trong cao su hon 15.000 ha,
cung véi san lugng cao su ché bién va tiéu thu hang nam gan 30.000 tan, Cao su Phudc
Hoa hién dang 1a mdt trong nhitng doanh nghiép dan dau trong nganh cao su.

Cac Nong trudng trong cao su cua PHR:

STT Tén Nganh nghé

1 | Néng trwéng cao su Bb La Tréng, chdm séc va khai thac cao su
2 | Nong trwong cao su Hwng Hoa Trdng, chdm séc va khai thac cao su
3 | Néng truwéng cao su Tan Hung Tréng, chdm séc va khai thac cao su
4 | Néng trwdng cao su Lai Uyén Trong, cham séc va khai thac cao su
5 | Nong trwong cao su Hoi Nghia Trdng, chdm séc va khai thac cao su
6 | Néng trvdng cao su Nha Nai Trdng, cham sdc va khai thac cao su

Cac nha may ché bién mu cao su:

Ché bien mui cao su. Néng suat nha may la
o 6.000 tAn/nam, gém 1 day chuyén so' ché mu
1 | Nha may ché bién B6 La com (6.000 tan/nam)

- Ché bién mu cao su. Nang suat nha may 1a
2 | Nha may ché bién mu ly tdm | 3.000 tan/ndm

Ché bién m0 cao su. Nang suét nha may la
18.000 t&n/nam, gdm 2 day chuyén so ché ma
cbm (12.000 t4n/nam) va 1 day chuyén so ché
3 | Nha may ché bién Cua Paris | md tap (6.000 tAn/ndm)

Cd cau c6 dong kha co dic:

Cao ciu cb dong clia PHR kha cb ddc khi cd ddng té chirc, trong dé cd cd déng Nha nudc
(Tap doan Cong nghiép caosu Viét Nam) ndm gilt cht yéu 1& ndén 66,62%. Va ¢ ddng bén
ngoai chiém ty & 33,37%.

Ty Ié sé hitu

= Tap doan cdng nghiép
cao su Viét Nam

B C8 phiéu quy

C6 ddng khac

Ngudn: PHR
PHR duy tri ty Ié chia ¢6 tirc hang ndm cao:
VGi tinh hinh tai chinh lanh manh, dong tién tir hoat dong kinh doanh luon duy tri ¢ mic

cao, trén cd s dé PHR ludn duy tri ty 18 trd b tiic tién mét rét cao so véi thi gia (ty 1& chia
@@ tic hang ndm tir 15-35%), day cling la d&c thi clia cac doanh nghiép nganh cao su.

AZen PN10 NLIN A2 LY lhanak ~kin <% 1704 8RR wa ¥ 1% 12 200/
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Tinh dén thai diém 31/12/2017, PHR sé hifu 4 cong ty con va 2 cong ty lién két
gom:

Trong, cham sdc, khai thac, ché bién cao
Cty TNHH phét trién su. T6ng dién tich dudc giao cla du an 13
cao su Phudc Hoa 9.184 ha, cong ty da hoan tat viéc trong
Kampong Thom 7.662 ha

CTCP Khu cbng Pau tu xay dung va kinh doanh két cau ha
nghiép Tan Binh tang ky thuat khu cong nghiép.

CTCP khu coéng

nghiép Nam Tan Pau tu xay dung va kinh doanh két cau ha

Uyén 160 | 32,85% | tang ky thuat khu cdng nghiép.

CTCP bdng thé thao ,

ngoi sao Geru 22 | 26,82% | San xuat mua ban cac dung cu thé thao.
Nguodn: PHR

Tinh hinh hoat dong kinh doanh ciia PHR
Vi thé cuia PHR so v@i cac doanh nghiép cling nganh

Céng ty ¢6 phan Cao su Phudc Hoa la mdt cong ty hoat ddng trong linh vuc tréng trot,
khai thac va ché bién cao su. PHR la mét trong hai doanh nghiép I6n nhét trong nganh
(cling vdi Cong ty Cao su Dong Phl) va la thanh vién cla Tap Doan Cong Nghiép Cao
Su Viét Nam. Vi tng dién tich dt trong cao su hon 15.000 ha, dién tich khoan cao su
tiéu dién 1.000 ha cung véi san lugng cao su ché bién hang ndm gan 30.000 tén,
Phudc Hoa hién dang 1d mdt trong nhifng doanh nghiép dan du trong nganh hién tai.

San lugng khai thac, san lugng tiéu thu va nang suat khai thac dirng dau so
v@i cac doanh nghiép cting nganh.

®San lugng khai thac  ®San lugng thu mua ™ San luang tiéu thu
35000 -
30000
25000
20000
15000
10000

5000

0

TRC DPR

Ngudn: MBS téng hap

Nam 2017, PHR la cong ty cao su c6 san lugng khai thac, san lugng thu mua va san
lugng tiéu thu dlng dau trong cac doanh nghiép cao su niém yét. Cu thé, san lugng
khai thac cia PHR dat 14.620 tan, san lugng thu mua dat 17.429 tan va san lugng tiéu
thu 29.511 tan.
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Hién tai, PHR co6 san lugng hang ton kho cao nhat nganh

Tinh dén 31/03/2018, hang ton kho cla PHR dat 224,51 ty dong cao nhét trong cac
doanh nghiép cao su niém yét. Vi vay, gia cao su dang trén da hoi phuc sé la Igi thé dai
vGi Cong ty trong thai gian tdi.

Doanh nghiép PHR
Hang ton kho (ty
VND) 14,27 224,51 17,72 65,15 106,66

Gia ban cao su clia cac doanh nghiép co su bién dong manh trong giai doan vira qua.
Tuy nhién, gia ban cta PHR Iudn diing dau so vai cac doanh nghiép cling nganh. Gia
ban cao su trung binh nam 2017 ctia PHR la 40,39 triéu dong/tan.

Nadng suat khai thac hang nam luén duy tri & mdc hon 2 tén/ha, d&ng thr 3 trong cac
doanh nghiép cling nganh sau DPR (Cao su Dong Phi) va TRC (Cao su Tay Ninh).

B Gia ban  —e—Nang sudt khai thac
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Cac hé s6 kha nang sinh 10i cia PHR ding dau nganh. Cac chi s6 vé kha nang sinh IGi ROA
va ROE clia PHR déu dan dau trong s6 cac doanh nghiép trong cling nganh cho thdy Cong
ty cd su quan ly va str dung von cling nhu tai san ctia minh rat hiéu qua.

Tinh hinh hoat dong kinh doanh trong 5 nam gan day cua PHR
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Nguodn: PHR

Thi tririna aiA can a1 thién nhién thé aidi lién e ant aidm trona aiai doan § nAm ain dav
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da tac dong dén gia ban va doanh thu clia cac doanh nghiép nganh cao su ndi chung va
Cao su Phudc Hoa ndi riéng. Cu thé, doanh thu ctia PHR giam tir 2.460 ty dong ndm 2011
xudng con 1.227 ty dong nam 2015, giam 1.233 ty dong tucong duang hon 50%. Lgi nhuan
sau thué ciing cd su bién déng cung chiéu vdi doanh thu khi giam tir 825,23 ty dong nam
2011 xubng con 212 ty déng nadm 2015, tuong ducng giam han 74%. Bién Igi nhuan rong
giam tUr 33,5% nam 2011 xu6ng con 17,3% nam 2015.

Tuy nhién, tir cu6i nam 2016 két qua hoat dong kinh doanh clia doanh nghiép dudc cai
thién dang k&. Nam 2017, PHR dat 1.654 ty déng doanh thu va Igi nhuén sau thué c8 dong
cong ty me dat 326 ty dong tang lan lugt 35% va 54% so vdi nam 2015.

San lurgng khai thac, thu mua va tiéu thu trong giai doan 2011-2017 ciia PHR
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—o— San lugng thu mua —®— San lugng khai thac ( tan) San lugng tiéu thu ( tan)

Ngudn: PHR

Gia ban cao su trung binh cua PHR ciing bién dong clung chiéu vé@i da giam cua
gia cao su thé gidi. Cu thé, gid ban trung binh ndm 2011 1a 94,49 triéu déng/tan thi dén
nam 2015 gia ban chi & mic 31,5 triéu déng/tan. Tuy nhién, tir nam 2016 gia ban cao su da
phuc h6i dang k&, gia ban trung binh ndm 2017 1a 40,39 triéu dong/tan.

Gia ban binh quan ( triéu dong/tan)
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Ngudn: PHR
Co cau san pham ctia PHR:

PHR dang chiém vi thé tot trong nganh cao su tu’ nhién véi chiém lugc linh doanh linh hoat.
C6ng ty dang tap trung vao san xuét cac san phadm cao cap vdi gia thanh vugt trdi so Véi
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cac dong san pham con lai. Ty trong san pham cao cip cla PHR chiém 47% va chi diing
sau TRC (gan 60%), vugt xa cac doanh nghiép con lai nhu DPR (32%); HRC (30%); ...

San pham chu luc cia PHR bao gdm SVR CV50,60 va Latex ddng gép 47% téng san lugng
san xuét. Cac san phdm nay dugc st dung chl yéu & trong cac dung cu y t&, ging tay, vo
I6p xe, etc...

Co cau ching loai san pham

H | atex
® SVR CV 50,60
ESVRL,3L
SVR 10,20
SVR 5,5s

Nguodn: PHR
Cap nhat KQKD 6 thang dau nam 2018:

Theo BCTC riéng quy 2/2018 clia CTCP Cao su Phudc Hoa (PHR), nhd ngudn thu I6n tr
thanh ly tai san ¢ dinh nén mac du doanh thu trong quy chi tang 10% so Vvdi cling ky, 13i
sau thué van ting gap rudi. Cu thé, doanh thu quy 2 dat han 178 ty dbng, ting nhe so véi
cung ky. Gia vén hang ban tdng manh han (23%) khién I3i gdp giam 45% xudng chi con
hon 17 ty déng.

Doanh thu tai chinh gidam manh 46% chi con 13,7 ty déng do mét di phan I6n cac khoan Igi
nhuén, cd tlic dugc chia. BU lai, chi phi tai chinh cling giam tir 7,5 ty xudng con 2,6 ty dong,
trong dé chi phi 13i vay ky nay chi con 2,4 ty so vdi ky trudc la 6,3 ty dong. So sanh véi thai
diém dau ndm, tai 30/06/2018, vay va ng thué tai chinh dai han gidm tir 104 ty xudng con
84 ty dong, vay ngan han giam tir 130 ty xudng chi 59 ty dong.

Ky nay, ngudn thu tir thanh Iy, nhugng ban tai san cd dinh chiém ty trong I6n trong tdng i
nhudn clia Cong ty. PHR da thanh ly mot s6 may méc thiét bi, phuang tién van tai va vudn
cdy cao su ghi nhan doanh thu hon 192 ty dong. Lgi nhuan khac ky nay dong gop 118 ty
dong. Két qua quy 2, PHR i sau thué gan 103,7 ty dong, tdng hon 50% so Vi cling ky.

Méc du doanh thu quy 2/2018 ¢ khdi sac so véi ciing ky ndm truc, nhung doanh thu va
Igi nhuan Iy ké 6 thang dau ndm nay déu giam manh 60% va 52% so vdi cling ky.

I e N I RO TR

DTT 178 162 10% 193.65 490 -60%
GVHB 161 131 23% 177.4 437 -59%
LNG 17.09 31 -45% 16.25 53 -69%
DT HPTC 13.67 25.19 -46% 2.99 31.98 -91%
CPTC 2.61 7.53 -65% 2.62 13.53 -81%
CPBH 2.94 2.73 8% 2.12 6.04 -65%
CP QLDN 14.14 15.48 -9% 9.6 29.29 -67%
LNTT 129.2 81.11 59% 80 161.29 -50%
LNST 103.74 68.61 51% 64.19 132.87 -52%

Ngudn: PHR
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MO HINH DU PHONG VA PINH GIA

Du phoéng két qua kinh doanh nam 2018

Cho nam 2018, chiung t6i du phong doanh thu thuan dat 1.530 ty dong (-
7,5% yoy) dua trén gia ban binh quan nam chi dat 33 triéu dong/tan, thap
hon ké hoach ctia céng ty 37 triéu déng/tan, LNST c6 déng cong ty me dat
439 ty dong (+35% yoy), EPS du kién dat 3.242 dong/CP (chua bao gom
phan dén bu cac khu cong nghiép)

Két qua du phdng dua trén cac gia dinh:
*  Gid ban binh quan dat 33 triéu dong/tan (-17% yoy) va thap han so vai ké hoach

clia cong ty 37 triéu dong/tan. Theo dé doanh thu tir mang cao su chi dat 1.080 ty
ddng va doanh thu tir HDKD chinh dat 1.530 ty.

*  Lgi nhuan tir hoat dong thanh ly cay cao su udc dat 327,25 ty dong vdéi gia ban
binh quan dat 238 triéu dong/ha (+17% yoy)

*  Lgi nhuén tir chuyén giao dat (néu cd) trong ndm 2018 déi véi KCN Nam Tan Uyén
va KCN tai VSIP thu vé khoang 240 ty dong

Chung t6i du phdong doanh thu thuan dat 1.530 ty dong, giam 7,5% so vdi cling ky va
thap han k& hoach clia cong ty 4,5%. Lgi nhuén trudc thué dat 546 ty dong, tang 31%
so V@i cung ky va cao han ké hoach ctia cong ty 36%. Lgi nhuan nay khong bao gom
phan chuyén giao dat ndi trén.

Pinh gia co phiéu

Ching ti si dung phuong phép so sanh P/E theo nganh va lich sir @€ dinh gid c6
phi€u PHR. Ching ti lua chon ra cac doanh nghiép cé hoat dong kinh doanh tuong dong
vGi cdng ty dang niém yét trén 2 san d& xac dinh mdc P/E phu hdp d6i vdi c6 phiéu. Theo
dd gia muc tiéu ctia PHR theo core chinh vao khoang 25.000 dong/cp, tiém nang tang gia
14% so véi ngay 27/07/2018.

Von héa
(Ty dong) (tt;{ IrE;:m) (ttl::{ ;.'én)
BRC 126 1,195 8.54 0.63 7.62% 5.70%
DPR 1,533 6,023 6.34 0.70 9.14% 6.84%
TNC 241 1,363 9.17 0.77 8.46% 7.97%
TRC 751 4,091 6.31 0.49 7.91% 6.68%
Trung binh 663 3,168 7.59 0.65 8.28% 6.80%
Trung vi 496 2,727 7.44 0.67 8.19% 6.76%

14.74%
Nguodn: MBS

Chi tiéu (Nghin dong’

P/E

7.6

7.81

7.71

Gia muc tiéu

24,639

25,320

24,996
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SO SANH VOT CAC DOANH NGHIEP CUNG NGANH

| Pon vi PHR BRC DPR TNC TRC
T™ T™ T™ T™ T™

Can c(r tinh chi s6 Q1/2018 Q1/2018 Q1/2018 Q1/2018 Q1/2018

Chi s6 trén méi co phiéu
S6 CP Luu hanh Triéu CP 136 12 40 19 29
Gia tri s6 sach/CP VND 30,135 16,188 54,464 16,320 52,618
EPS cd ban VND 2,645 1,195 6,023 1,363 4,091

Tiém lu'c tai chinh
Ty suat thanh toan tién mat 0.27 0.32 2.77 6.85 1.28
Ty suat thanh toan nhanh 0.95 2.20 7.62 12.95 3.65
Ty suat thanh toan hién thdi 1.26 3.21 8.31 14.33 4.38
V6n vay dai han/V6n CSH 0.12 0.05 0.08 0.00 0.12
Vén vay dai han/Téng Tai san 0.07 0.04 0.06 0.00 0.10
Vén vay ngén han/Vén CSH 0.24 0.14 0.09 0.00 0.12
Vén vay ngdn han/T6ng Tai san 0.14 0.11 0.07 0.00 0.10
Cdng ngd ngan han/Vén CSH 0.29 0.21 0.06 0.04 0.06
Cbng ng ngdn han/Tong Tai san 0.17 0.17 0.04 0.04 0.05
Téng céng ng/Vén CSH 0.68 0.26 0.30 0.04 0.18
T6ng cdng ng/Téng Tai san 0.40 0.20 0.23 0.04 0.15

Hiéu qua quan ly
ROE% % 14.74% 7.62% 9.14% 8.46% 7.91%
ROCE% % 5.39% 9.79% 7.80% 1.16% 4.26%
ROA% % 8.33% 5.70% 6.84% 7.97% 6.68%
Thdi gian trung binh thu tién khach hang Ngay 17.00 96.00 15.00 36.00 11.00
Thdi gian trung binh x{r ly HTK Ngay 72.00 116.00 69.00 89.00 94.00
Thai gian trung binh thanh toan cho nha cung

cip Ngay 11.00 28.00 7.00 6.00 8.00

Tai chinh hién nay
Ty suat Igi nhudn thuan % 23.74% 6.93% 23.18% 34.12% 29.76%
EBIT Ty VND 172.09 20.45 254.66 3.58 71.55
EBITDA Ty VND 231.07 34.28 322.27 9.30 90.23
Hé s6 quay vong tai san 0.36 0.82 0.31 0.23 0.22
Hé s6 quay vong von CSH 0.63 1.10 0.41 0.25 0.27
Ty suat Igi nhuan gop % 17.96% 26.11% 31.89% 17.61% 25.44%
Ty suat EBITDA % 15.31% 16.07% 29.88% 12.10% 22.54%
Ty suat EBIT % 11.40% 9.59% 23.61% 4.66% 17.87%
Ty suat Igi nhuan trudc thué % % 29.12% 8.69% 28.44% 37.29% 34.72%
Ty suat 13i hoat dong KD % 15.24% 8.79% 27.69% 34.78% 19.40%

Pinh gia
V6n hda thi trudng Ty VND 2,710 126 1,533 241 751
Gia tri doanh nghiép/EBIT 18.17 6.91 5.31 42.55 11.54
P/S 1.80 0.59 1.42 3.13 1.88

Gia tri doanh nghiép (EV) Ty VND 3,127 141 1,352 153 826
P/E 7.56 8.54 6.34 9.17 6.31
P/B 0.66 0.63 0.70 0.77 0.49
Gia tri doanh nghiép/EBITDA 13.53 4.13 4.19 16.39 9.15

Ngudn: fiinpro
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TOM TAT KQKD BAO CAO TAI CHINH

Chi sd trén mdi c6 phiéu

2014

2015

2016

2017

TT™

Q1/2018

S6 CP Luu hanh Triéu CP 81.30 81.30 81.30 81.30 135.50
Gid tri s sach/CP VND 27,713 26,259 27,507 28,887 30,135
Doanh s6/CP VND 19,741 15,096 14,492 20,341 11,140
Gia tri s6 sach hitu hinh/mét c6 phiéu VND 28,279 26,974 28,235 29,654 30,897
Gia tri dong tién tao ra/mét cd phiéu (CF) VND 1,050 3,002 3,264 1,417 1,098
EPS cd ban VND 3,245 2,131 2,072 3,171 2,645
Tiém lu'c tai chinh
Ty suat thanh toan tién mat 1.00 0.52 0.30 0.23 0.27
Ty suat thanh toan nhanh 1.13 0.66 0.45 0.44 0.95
Ty suat thanh toan hién thdi 1.46 1.14 1.18 0.99 1.26
V6n vay dai han/vén CSH 0.11 0.12 0.10 0.10 0.12
V6n vay dai han/Téng Tai san 0.07 0.08 0.06 0.06 0.07
Vén vay ngédn han/Vén CSH 0.33 0.28 0.36 0.29 0.24
V6n vay ngdn han/Téng Tai san 0.22 0.19 0.22 0.16 0.14
Céng nd ngan han/Vén CSH 0.37 0.36 0.44 0.44 0.29
Cbng ng ngdn han/T6ng Tai san 0.24 0.24 0.26 0.25 0.17
Téng cbng ng/Vén CSH 0.50 0.50 0.68 0.78 0.68
T6ng cdng ng/Téng Tai san 0.33 0.34 0.41 0.44 0.40
Tai chinh hién nay
EBIT Ty VND 153.77 78.68 78.22 182.00 172.09
EBITDA Ty VND 158.01 123.58 127.04 232.88 231.07
Ty sudt Igi nhuan gop % 17.15% 13.81% 13.42% 17.16% 17.96%
Ty sudt EBITDA % 9.85% 10.07% 10.78% 14.08% 15.31%
Ty sudt EBIT % 9.58% 6.41% 6.64% 11.01% 11.40%
Ty sudt Igi nhuén trudc thué % % 21.41% 21.30% 22.04% 24.91% 29.12%
Ty suat 13i hoat dong KD % 11.92% 12.75% 13.43% 14.07% 15.24%
Ty sudt Igi nhuén thuan % 16.62% 17.52% 18.94% 19.98% 23.74%
Hé s quay vong tai san 0.47 0.36 0.33 0.41 0.36
Hé s6 quay vong vén CSH 0.73 0.55 0.52 0.70 0.63
Hiéu qua quan ly
ROE% % 11.97% 9.52% 9.80% 13.83% 14.74%
ROCE% % 6.12% 3.07% 2.92% 5.99% 5.39%
ROA% % 7.72% 6.29% 6.15% 7.98% 8.33%
Thai gian trung binh thu tién khach hang Ngay 10.00 10.00 16.00 19.00 17.00
Thai gian trung binh x{r ly HTK Ngay 74.00 64.00 59.00 58.00 72.00
Thdi gian trung binh thanh toan cho nha cung cap Ngay 5.00 9.00 12.00 15.00 11.00
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Pinh gia
Von héda thi trudng Ty VND 1,626 1,626 1,626 1,626 2,710
Gid tri doanh nghiép (EV) Ty VND 1,955 1,839 2,168 2,087 3,127
P/E 6.16 9.39 9.65 6.31 7.56
P/B 0.72 0.76 0.73 0.69 0.66
P/S 1.01 1.32 1.38 0.98 1.80
Gia tri doanh nghiép/Doanh s6 1.22 1.50 1.84 1.26 2.07
Gid tri doanh nghiép/EBITDA 12.37 14.88 17.07 8.96 13.53
Gid tri doanh nghiép/EBIT 12.71 23.38 27.72 11.47 18.17

Nguon:fiinpro
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Lién hé trung tam nghién ciru:

Chuyén vién phan tich:

Nguyén Quynh Hoa Email: hoa.nguyenquynh@mbs.com.vn
Pham Van Quynh Email: Quynh.phamvan@mbs.com.vn
Ngo6 Quéc Hung Email: hung.ngoquoc@mbs.com.vn

Ngudi ki€m soat: Tran Hoang Son

Email: Son.tranhoang@mbs.com.vn

Hé Thong Khuyén Nghi: Hé thdng khuy&n nghi ciia MBS dugc xdy dung dua trén mic chénh léch clia gid muc tiéu 12 thang va gia cd
phiéu trén thi trudng tai thdi diém danh gia

Xép hang Khi (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai
MUA >=20%

KHA QUAN Tir 10% dén 20%

PHU HOP THI TRUONG  TUr -10% dén +10%

KEM KHA QUAN Tir -10% dén - 20%

BAN <= -20%

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

Dbugc thanh lap tir thang 5 nam 2000 bgi Ngan hang TMCP Quan do6i (MB), Cong ty CP Chiing khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chitng khodn d4u tién tai Viét Nam, Sau nhiéu ndm khdng ngimg phat trién, MBS d3 trd thanh mét trong nhitng cong ty chimng khoan
hang dau Viét Nam cung cap cac dich vu bao gom: mdi gidi, nghién clfu va tu van dau tu, nghi€p vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi trudng von.

Mang IuGi chi nhanh va cac phong giao dich clia MBS da dugc md rdng va hoat dong cd hiéu qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhu Ha
NGi, TP, HCM, Hai Phong va cac ving chién lugc khac. Khach hang cia MBS bao gdm céc nha du tu' ca nhan va té chirc, cac td chic tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gom cac céng ty thanh vién nhu: Céng ty CP Quan ly Quy dau tuv MB (MB
Capital), Céng ty CP bia 6c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP Viét R,E,M,A,X (Viet R,E,M).
MBS c6 ngudn lyc 18n vé con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cé thé cung cip cho Khach hang cac san phdm va dich vu phu hgp ma rét
it cdc cdng ty chiing khodn khac cé thé cung cap.

MBS tu hao dudc nhin nhan la:

= COng ty mdi gidi hang dau, dfng dau thi phan moi gidi tir nam 2009.

= Cong ty nghién ciu cd tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich 6 kinh nghiém, cung cip céc san phdm nghién cliu
veé kinh té€ va thi trudng ching khoan;

= Nha cung cap dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mé vtra.

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc vé Céng ty CP Chiing khoan MB (MBS). Nhiing thdng tin st dung trong béo
cdo dugc thu thap tir nhithg ngudn déang tin cy va MBS khdng chiu tréch nhiém vé tinh chinh xac ciia chiing. Quan diém thé hién trong
bdo cdo nay la clia (cac) tac gid va khéng nhat thiét lién hé véi quan diém chinh thirc cia MBS. Khdng mdt théng tin cling nhu' y kién nao
dugc viét ra nham muc dich quang cdo hay khuyén nghi mua/ban bat ky chiing khoan nao. Bao cdo nay khong dugc phép sao chép, tai
ban bdi bét ky ca nhan hodc t& chiic nao khi chua dudc phép ciia MBS.

MBS HOI SO
Toa nha MB, s§ 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi

DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn



