STOCK PITCH REPORT

KB Securities

VIETNAM

09/03/2022

CTCP cao su bong Phu (DPR)

Quy dat I6n vdi tiém nang tang trudng dai han

Chuyén vién phan tich - Tiéu Phan Thanh Quang
quangtpt@kbsec.com.vn

Tri€n vong tudi sang han cho mang
cao su ctia DPR nhd gia cao su ting
cao

Thu nhip mét lan tu dén bu dat -
dong luc tang trudng lgi nhudn trong
trung han

Céc khu cdng nghiép Bac - Nam
Pong Phi md rong sé la ddng luc
tang trudng dai han cho DPR

Khuyén nghi MUA c6 phiéu DPR vdi
gid muc tiéu 112,700 VNB/cé phiéu

Theo du bao cua Expert Market Research, nhu cau cao su tu nhién toan cdu sé
tang trudng kép 4.8% trong giai doan 2021-2026 va vdi gia dinh ngudn cung tang
trudng trung binh 3%/ndm, ching t6i nhan thay chénh léch cung - cau cao su ty
nhién ngay cang dugc kéo dan trong giai doan téi. Diéu nay sé& [a mébt yéu té hé trg
tich cuc cho gia ban cao su ty nhién ndi chung va gia ban cao su ty nhién ctia DPR
ndi riéng.

Chuing téi du bao DPR s& chuyén nhugng 150 ha trong nam 2022 va 250 ha moi
nam trong giai doan 2023-2029 v4i gia ban theo nhu da thuc hién nam 2021 la 1 ty
VND/ha, dem vé téng 1,740 ty VND trong giai doan 2023-2029. Day sé la yéu t6
chinh déng gdp vao tang trudng LNST clia DPR khi khoan thu nhap bat thudng nay
chiém tif 30-50% LNST moi ndm ctia DPR.

Du 4n md rdng KCN Bac Dong Ph sé di vao cho thué trong ndm 2023 va khi du an
KCN Nam Dong Phi du kién bat dau cho thué ndm 2026. Ching téi ki vong véi su
xuat hién ctia cao tdc TP.HCM - Thi Dau Mét - Chan Thanh, gid thué ctia KCN Bac
Dong Phi va Nam Déng Phd md rong sé cao han, lan lugt theo gia dinh la 65
USD/m2/ky thué véi Bac Péng Phi va 75 USD/m2/ky thué véi Nam Déng Phd so
vGi mUc 55-60 USD/m2/ky thué hién nay cia 2 KCN hién hiiu.

Chuing téi st dung phudng phép dinh gia tiing phan (SOTP) dé dinh gia ¢ phiéu
DPR va dua ra khuyén nghi MUA vdi miic gia muc tiéu 112,700 VND/c6 phiéu,
tuong Ung upside 40.9% so vdi gid dong clfa ngay 08/03/2022, trong d6 mang cao
su c6 gia tri 2,225 ty dong, gia tri tU dén bu dat la 818 ty déng va téng gia tri mang
KCN la 1,440 ty VND.

Mua

Gia muc tiéu VND 112,700 Dif liéu giao dich Bién ddng gia c6 phiéu

Ty l& CP ty do chuyén nhugng (%) 39.2% (%) M 3M 6M 12M
Téng mdc sinh 13i (%) 43.6% GTGD TB 3 thang (ty VND) 18.21 DPR 166 2.4 176 624
Gia hién tai (08/03/2022) VND 80,000 S& hitu nudc ngoai (%) 0.0% VNINDEX 188 1.0 6.5 28.1
Gid muc tiéu thi trudng VND 101,950 C6 dong én Tap doan Cao su
Vén héa (ty VND) 3,440 Viét Nam (59.8%)
Du phéng KQKD & dinh gia Thay déi vs VNIndex (trai)
N&m tai chinh 2020A 2021A 2022F 2023F Gi& cb phiéu (phai)
Doanh thu (ty VND) 1,138 1215 1,260 1,361 (%) VND
EBIT 209 315 295 316 ig 100,000
LN sau CBTS 178 449 351 437 20 80,000
EPS (VND) 4,435 10,752 8,163 10,163 20 60,000
Thay d6i EPS (%) 2.7 142.4 -24.0 25.0 10 40,000
P/E (x) 9.6 6.7 13.8 11.1 0 : : ‘
EV/EBITDA (x) 6.4 68 126 122 10 f Wl T 20,000
P/B (x) 0.7 11 17 16 20 N N N . 0
ROE (%) 9.1 175 13.1 15.0 & &
Ty sut c8 tifc (%) 12.1 6.3 27 35 & & & N

Ngudén: Bloomberg, KBSV



Téng quan doanh nghiép

Hoat dong kinh doanh ctia DPR

Doanh thu 2021 ting nhe so véi

cung ki nhung LNST tang trudng
manh mé& nhg dén bu dat

Biéu d6 1. Két qua kinh doanh ciia DPR, 2016-2021 (ty
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Hoat dong kinh doanh

CTCP cao su Déng Phu (DPR) la mot trong nhiing doanh nghiép san xuat cao su
tu nhién niém yét c6 dién tich kha l6n trong Tap doan Cao su Viét Nam & khu
vuc Déng Nam B6. Hoat déng chinh [a khai thac md, ché bién gb va dém cao
su. Ngoai ra khi cdy cao su gia va nang suat kém, cong ty sé& thuc hién thanh ly
cay cho cac cong ty san xuat gb dé tai canh lfa cdy mdi. Bén canh dd, DPR cling
vGi CTCP Cao su Binh Phudc va CTCP Khu Cong nghiép Nam Tan Uyén thanh
l4p CTCP KCN Bac Béng Phi vao ndm 2009, quan ly KCN Bac Dong Phi va Nam
Dboéng Phu.

Hién tai doanh thu ctia DPR tdi ti 3 nguon chinh: (1) Khai thac mu cao su va
san xuat cac san pham tu cao su (chiém tu 65-70% doanh thu DPR), (2) Thanh
ly dién tich cdy cao su gia, (3) Cho thué 2 KCN dang quan ly 1a KCN Bac bong
Phd va Nam Bong Phu. Dién tich dat cao su hién tai DPR dang nhdn quan ly ti
tinh Binh Phudc va canh tac la khoang 9,300 ha, ndng trudng Kratie &
Campuchia la gan 6,500 ha va tai Dak Néng khoang 750 ha. Theo Quy hoach
phat trién KCN tinh Binh Phudc giai doan 2020-2030, DPR c6 thé chuyén déi
4,000 ha thanh khu c6ng nghiép hodc khu ndng nghiép cong nghé cao, trong
d6 2,000 ha sé dudc ban giao va tinh Binh Phudc sé dén bu dat cho DPRva
2,000 ha con lai s& dudc DPR dung dé phat trién thém mang KCN cho hoat
dong kinh doanh cla cong ty.

Vé 2 mang KCN, KCN Nam Dong Phu d3 dat ty 1€ lap day 100% trén 52.1 ha dat
thugng pham con KCN Bac Dong Phu chi con lai 5ha cé thé cho thué tai cudi
nam 2021 trén téng s6 137.5 ha dat thugng pham.

Két thic nam tai chinh 2021, doanh thu va LNST cla DPR dat 1,215 ty VND (+6.8
YoY) va 491 ty VND (+132% YoY). Doanh thu tang cao hdn nhd gia ban trung
binh mang cao su tang 20.3% YoY |&n 42.69 triéu VND/tan, tuong déng véi xu
hudng gia cao su thé gidi mac du san lugng giam 11.5% YoY. Pang chiy, DPR
da nhdn dén bu 260 ha dat dau tién t UBND tinh Binh Phudc (ké hoach [a 317
ha) vdi gia dén bu 1 ty VND/ha. Day la yéu td chinh dong gbp vao tang trudng
LNST manh mé ctia cong ty trong nam 2021.

Biéu d6 2. Cd cdu doanh thu clia DPR, 2016-2021 (ty dong)
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Nguon: KBSV, DPR

Ngudn: KBSV, KBC
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Tri€n vong tudi sang han cho mang
cao su clia DPR nhd gia cao su phuc

hoi
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Diém nhan dau tu

Theo s0 liéu théng ké sc bo cuia Hiép hoi Cac nudc san xuat cao su thién nhién
(ANRPC), san lugng cao su tu nhién thé gidi 2021 thuc té dat khoang 13.86 triéu
tan so vdi nhu cau 14.1 triéu tan. ANRPC cling dy bdo muc tiéu thu toan cau
nam 2022 sé tang 4-5% so v4&i ndm 2021 do mua mua kéo dai tai cac nudc chau
A - ngi trong cao su chinh trén thé gidi. Theo du bao ctia Expert Market
Research, nhu cdu cao su tu nhién toan cau sé tang trudng kép 4.8% trong giai
doan 2021-2026 va vdi gia dinh nguon cung tang trudng trung binh 3%/ndm,
chdng t6i nhan thay chénh léch cung - cau cao su tu nhién ngay cang dugc kéo
dan trong giai doan tdi. Diéu nay s& [a mdt hé trd tich cuc cho gid ban cao su ty
nhién ndi chung va giad ban cao su ty nhién ctia DPR ndi riéng.

M3t khéc, véi dién bién tang gia lién tuc cta gia dau hién nay, KBSV cho rang
diéu nay s& anh hudng tdi gia cac loai hang hoa, nguyén vat liéu khac. Gia dau
va gia cao su téng hgp ¢ quan hé mét thiét vi cing c6 ngudn géc tu cac san
phdm dau mo. Bén canh do, cao su téng hgp va cao su ty nhién ¢ mic dé thay
thé& nhat dinh. Vi thé, khi gia cao su tong hdp tang sé tac dong tdi gia cla cao su
tu nhién.

Vé san lugng cao su, chiing t6i dy phdng san lugng cao su ctia DPR sé chitang
nhe du thi trddng cao su tu nhién dang dugc hudng |gi do doanh nghiép sé ban
giao 2,000 ha dat tréng cao su d€ chuyén d&i KCN cho tinh Binh Phudc trong
giai doan 2021-2030. Chdng t6i udc tinh san lugng cao su ctia cong ty me sé&
giam ti 400-700 tan/ndm do ban giao dat. Tuy nhién, vudn cay Kratie tai
Campuchia da bat dau vao thdi ki cho nang suat thu hoach mu cao cao nhat,
du kién s& gitip bu d&p cho phan san lugng sut giam.

Téng két lai, ching téi du phdng doanh thu mang cao su clia DPR sé tang
trudng vdi CAGR 4.5% trong giai doan 2022F-2026F vGi dong luc dén tu gid ban
cao su tang trung binh 2%/nam va san lugng cao su san xuat tang trudng nhe
vGi CAGR 2.5%/nam trong giai doan nay. Cac gia dinh chinh cla chlng t6i dugc
trinh bay tai bang 1 dudi day.

Bi€u d6 3. Cung - cau cao su ty nhién thé gidi, 2020-2025F Biéu d6 4. Gia ban cao su tdng manh tif Q2/2020 nh& nguén
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Ngudn: ANRPC, KBSV udc tinh

Ngudn: Bloomberg, KBSV
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Bang 1. Du phéng mang cao su

2022F 2023F 2024F Nhan xét
Doanh thu mang cao su (ty VND) 929.6 976.6 1026.0

San lugng tang nhe do mdt phan dién tich nang

San lugng trung binh (tan) 20,359 20,766 21,181 suéit cao clia cBng ty me bi gidi toa (3m KCN
Gid ban trung binh (triéu VND/tan) 45.7 47.0 48.4 Gia bfn.c,é.lo hdn nhd hudng Idi tif thi truidng cao
su thé gidi
Bién |gi nhuan gbp gidam do chuyén mét phan
Bién lgi nhudn gép mang 19.23% 18.44% 17.65% ngudn khai thac sang ndng trudng Kratie &
Campuchia
Ngudn: KBSV, DPR
Thu nhip mét lan tu dén bu dat - DPR hién quan ly khoang 9,300ha cao su tai tinh Binh Phudc. Trong d6, dién
ddng luc tang trudng lgi nhuan tich tréng cao su la 5,700ha, phan con lai dugc st dung lam van phong, nha
trong trung han xudng, giao thong va cac cong trinh phu trd khac.

Theo quy hoach téng thé phat trién KCN giai doan 2020-2030 cla tinh Binh
Phudc, 4,000ha dién tich cao su ctia DPR sé& dudc chuyén d6i thanh KCN va khu
nong nghiép cong nghé cao. Trong do:

- DPR & chuyén giao 2,000ha cho UBND tinh Binh Phudc. Khu dat nay
sé dugc chia lai cho cac cdng ty khac. DPR sé dudc boi thudng 1ty
déng/ha cho viéc chuyén nhugng dat nay.

- DPRs&slidung 2,000ha d€ phat trién cdc KCN va khu néng nghiép
céng nghé cao.

Bi€u d6 5. Quy trinh dén bu dat cta tinh Binh Phudc

D3t dugc quy hoach lam
Cac thd tuc cap phép can KCN s& dugc thu hoi véi
thiét sé dudc hoan thién tién dén bl cho cac DN

D an dudc bé sung vao
Quy hoach KCN cua tinh
Binh Phudc

Quy hoach KCN dugc trinh
|én Chinh pha phé duyét

tai UBND tinh thué dat hién tai va phan
bé cho chi dau tu KCN

Ngudn: KBSV

Theo ké hoach ndm 2021, UBND tinh Binh Phudc sé& thu hdi 317 ha trong tong
$6 2,000 ha vdi gia dén bu la 1 ty VND/ha, tuy nhién ndm 2021 chi thuc hién
chuyén giao dugc 260 ha, hoan thanh 82% ké hoach ban dau. Ching t6i cho
rang dich bénh va gian céch xa hdi da lam cham tién dé ban giao dat. KBSV cho
rang dich bénh van con dién bién rat khé ludng trong ndm 2022 s& anh hudng
t8i tién d6 ban giao. Ching t6i du bao DPR sé& chuyén nhugng 150 ha trong ndm
2022 va 250 ha m6i ndm trong giai doan 2023-2029 vdi gia ban theo nhu d3
thuc hién ndm 2021 1a 1 ty VND/ha, dem vé téng 1,740 ty VND trong giai doan
2023-2029. Dy sé& [a yéu tb chinh dong gdp vao tang trudng LNST ctia DPR khi
khoan thu nhap bat thudng nay chiém tlir 30-50% LNST moi ndm clia DPR.
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Céc khu cdng nghiép Bac - Nam
Péng Phi mé rong sé la dong luc
tang trudng dai han cho DPR

KB SECURITIES VIETNAM

Trong Q2/2020, DPR &3 dugc Chinh phl chdp thudn vé viéc md rong cac dy an
KCN B3c Pong Phd va Nam Ddng Phi. DU 4n md rong KCN Bac Dong Phu ¢
dién tich 317ha trong khi m& rong KCN Nam D6ng Phu a 480ha so vGi quy md
hién hitu 189.1 ha ctia KCN B3c Ddng Phii va 69.4 clia KCN Nam Déng Phii. Cac
du an nay van dang dgi UBND tinh Binh Phudc phé duyét, theo trao d&i cla
ching t6i véi doanh nghiép thi ki vong DPR s& nhan dudc quyét dinh chi dau
tu vao ndfa dau nam 2022,

Néu dudc thdong qua, du 4n md rong KCN Bic Pong Phi sé di vao cho thué
trong ndm 2023 trong khi du 4n KCN Nam Déng Phu du kién bat dau cho thué
ndm 2026. CTCP KCN B&c Pong Phu, céng ty con DPR s& hitu 51%, du kién s&
quan ly cadc du an nay.

Vé mat dinh hudng chinh sach cla tinh, ching t6i nhan thay Binh Phudc dang
dan chuyén minh véi dinh hudng trg thanh tha phd cong nghiép mdi ndi bén
canh Binh Duong vdi tam nhin 35 KCN va cum CN t&i nam 2030. Trong d6 2 KCN
clia DPR [a Nam Ddng PHU va Bic Pong Phu ¢ vi tri rat thuan gi khi ndm gan
Binh Dudng va dac biét la cao té¢ TP.HCM - Thi Dau M6t - Chan Thanh. Dy an
nay khi dugc hoan thanh sé giam tai rat nhiéu cho tuyén DT741 va DT746 da
xudng cap nhiéu ndm qua - yéu té gay can trd cho cac NDT mdi khi dau tu vao
2 KCN nay. Chiing téi ki vong vdi su hd trg ha tang nay, gia thué ctia KCN Bic
Déng Phi va Nam Péng Phi md réng sé cao hon, lan lugt theo gia dinh la 65
USD/m?/ky thué v8i Bac Déng Phii va 75 USD/m?/ky thué v8i Nam Ddng Phu so
vGi mic 55-60 USD/m?/ky thué hién nay ctia 2 KCN hién hitu. Cac gia dinh khac
vé 2 KCN nay dudc trinh bay & bang dudi day.

Biéu d6 6. Tuyén cao téc mdi TP.HCM - Tha Dau Mt - Chdn Thanh sé khdi théng co s
ha tang di chuyén tdi Binh Phudc - yéu té gy can trd l[au nay cho cadc NDT dau tu KCN

iGsn

59 Lk | KCNBCDong Phi i
T~ &B#c bong Phiimd
rong

KCN Nam Dong Ph |
&Nam Dong Phd
md&rong

Tuyén cao téc TP.HCM - ’
Thi Dau Mt - Chan
Thanh ‘

Tuyén dudng méi qua cao tc
giip giam thdi gian luu théng va
trdnh doan dudng xudng cap

Céc tuyén dudng mau do
1a tuyén dudng tinh cii

DT741 & 742 da xudng cap,
thudng xdy ra tic nghén

Tp. Bién Hoa
Long Khanh

Nguon: KBSV
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Bang 2. DU 4n KCN Bic Dong Phii & Nam Dong Phi mé& rong

Tong miic dau tu Tongdiéntichddy Tdngdiéntichthuong  Gia cho thué du Théi eian l3b &3
(Wdc tinh) (t(y VNB)  4n (ha) pham (Wdc tinh) (ha) kién (USD/m?) glan fap day
KCN Béc Dong Phii md réng 1,374 317 235 65 2023-2038
KCN Nam Déng Phi mé& rong 2,082 480 360.2 75 2026-2041

Ngudn: KBSV, DPR

Céc catalyst ngan han ho trg cho ¢é Tai PHCD ndm 2021, DPR d3 dugc chap thudn tdng cd phan tai cong ty con,

phiéu CTCP Cao su Bdng Phii - D3k Nong (DPD), tuf 88,4% [&n 100% théng qua hinh
thic hoan ddi c6 phiéu. Cong ty dd ndp cac gidy td can thiét cho Nha nudc va
sé phat hanh 443,025 ¢6 phiéu (1,03% tong s6 c6 phiéu dang luu hanh) dé hoan
d6i cd phiéu. Sau khi hoan déi cé phiéu, dot phat hanh ¢ phiéu thudng 1: 1 sé
dudc thuc hién, ching téi ki vong diéu nay sé ho trg cho thanh khoan cta cé
phiéu v8i muc thi gid hap dan hon cho trién vong dai han ctia DPR.

M3t khac, DPR luén gill chinh sach tra cé tlc bang tien mat vdi ty 1€ kha cao.
MUic ¢8 tdc thap nhat la 20% va cao nhat [a 60%. Ndm 2021, cong ty dat ké
hoach tra ¢ tlc tién mat 3,000 VND/c6 phiéu va d3 tra 1,500 VND/ cb phiéu vao
cudindm 2021. Dot ti€p theo s& dudc thuc hién trong ntfa dau ndm 2022 sau
khi DPR thuc hién dgt phat hanh dé hodn déi. Ching téi cho rang DPR sé tra cd
tlic ndm 2022 tudng dudng v4i 2021 la 3000 VND/c8 phiéu do céng ty cdn
ngudn vén dé thuc hién cac du an KCN md rong mdi. Trong giai doan 2023-
2026, chling t6i cling cho rang DPR sé& tdng dan muic cé tdc tién mat, vdi ty 1&
tra c8 tlc tién mat la 40-60% trong giai doan nay do 2 KCN Bac Déng Phiiva
Nam Déng Phi md rong da di vao hoat déng, dem lai dong tién 8n dinh cho
DPR.

Biéu d6 6. C& tiic tién mit qua cac nam ctia DPR (ty dong), 2016-2026F
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Ngudn: DPR, KBSV
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,
Du phong KQKD
N&m 2022, ching t6i du bao doanh KBSV du bdo doanh thu ctia DPR trong ndm 2022 dat 1,260 ty VND (+3.7% YoY)
thu dat 1,260 ty VND (+3.7% YoY) va va LNST dat 377 ty VND (-23.2% YoY) dua trén cac gia dinh sau:
LNST dat 377 ty VND (-23.2% YoY) - San lwong nam 2022 tdng nhe 1% YoY Ién 20,359 tan do san lugng giam

tlr viéc thu hoi dat, gid ban trung binh tang 7% lén 45,66 triéu VND/tan
nhd huwdng loi tir thj trvdng cao su thé gidi thuan loi.

- Diéntich thanh ly cay cao su dat 593 ha, ki vong tugng dudng ké
hoach nam 2021 ctia DPR, gia ban trung binh tang 3% lén 244.58 triéu
VND/ha.

- Sanludng gb san xuat dat 17,850 m3, gid ban trung binh dat 6.54 triéu
VND/m3,

- Chothué 5 ha cudi ciing ciia KCN Bic Pdng Phi véi gia thué 60
USD/m?/ky thué.

- Dién tich dén bu dat giam ti 260 ha ndm 2021 vé 150 ha vao nam 2022
(-42.3% YoY) do dién bién phc tap tir dich Covid, gia dén bu dat theo
nhu ké hoach la 1 ty VND/ha.

Dinh gia va khuyén nghi

Khuyén nghi MUA ¢é phiéu DPR vdi Chung t6i st dung phudng phap dinh gia ting phan (SOTP) d€ dinh gia c6

gid muc tiéu 112,700 VNB/cé phiéu phi€u DPR va dua ra khuy&n nghi MUA v&i miic gia muc tiéu 112,700 VND/co
phiéu, tudng (ing upside 40.9% so vdi gia dong clfa ngay 08/03/2022, trong d6
mang cao su ¢ gia tri 2,225 ty dong, gia tri t dén bu dat la 818 ty dong va tong
gia tri mang KCN la 1,440 ty VND.

Bang 5. Téng hgp dinh gia DPR

Pinh gid Phudng phap Ty 1& s& hifu Project NPV Gia tricho DPR
- San xudt cao su, gd va thanh ly cay cao su DCF 100.00% 2,225 2,225
- Boi thugng dat DCF 100.00% 818 818
- KCN Bac Péng Phd DCF 51.00% 39 20
- KCN Bic Ddng Phii mé rong DCF 51.00% 1,157 590
- KCN Nam Dong Phi mé rong DCF 51.00% 1,627 830
Toéng gia tri dinh gia lai 4,483
(+) Tién va tudng duong tién 493
(+) Pau tu tai chinh ngan han 740
(-) Vay ngrong 302
(-) Lgiich c6 ddng thi€u s& 570
NAV 4,844
S6 lugng c6 phiéu dang luu hanh (triéu CP) 43.00
Gia tri cé phiéu 112,700
Gia hién tai (23/02/2022) 80,000
Upside 40.9%

Ngudn: KBSV udc tinh
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RUi ro cac khu cong nghiép khdng
dudc chap thudn diung theo du kién

RUi ro du an cao téc chim tién d6

RUi ro cac khu cdng nghiép khdng
dudc ban giao ding theo du kién

RUi ro gia dén bu cao hon du phong

RUi ro gia cao su ting manh hon du
kién

Rui ro ¢6 tic tién mat cao hon du

KB SECURITIES VIETNAM

Rui ro

Hién tai, DPR dang lam viéc vdi UBND tinh Binh Phudc dé ¢ quyét dinh dau tu
md rong KCN Bac Dong Phi va Nam Dong Phd. Rui ro giam gia cd thé xay ra khi
UBND tinh Binh Phudc chdm tré trong tién dd gidy td va DPR khéng nhan dudc
quyét dinh dau tu theo gia dinh cda ching téi.

2 KCN la diém tua dai han clia DPR - B3¢ Dong Phi md rong va Nam Bong Phd
ma& rong & vi tri tuang ddi thudn Igi va dugc hudng gia cho thué cao hon nho
cao téc TP.HCM - Thi Dau M6t - Chan Thanh, theo quan diém cta ching toi.
Tuy nhién du &n cao téc nay cd thé chim tién d6 so vdi ki vong cta ching t6i
vao ndm 2025, c6 thé dan dén gia cho thué thap han cho 2 KCN nay vi khéng ¢é
su hd trd ti cd sd ha tang.

Hién tai chiing tdi dang gia dinh DPR s& ban giao 250 ha dat moi nam tu 2023-
2030F cho tinh Binh Phudc, rui ro c6 thé xay ra khi ti€én d6 ban giao nay chdm
lai han du bao.

Chung t6i hién dang gill gia dinh gia dén bl dat la 1 ty VND/ha trong giai doan
2022F-2029F. Vdi tinh hinh thu hat von dau tu FDI cai thién cla tinh Binh
Phudc, dan dén nhu cau vé dat KCN cao han c6 thé dan tdi gia dén bu dat KCN
cao hdn du kién clia chiing tdi. Day |a rdi ro dan tdi ting gid muc tiéu so véi md
hinh dinh gia hién tai.

Hang hoa toan cau sau nam 2020 suy thoai da budc vao chu ki tang gid mdi. Vi
riéng cao su, su dit gdy chudi cung Ung va nhu ciu phuc héi hu Covid sé a
nhitng yéu td tich cuc ho trg gid cao su, hién tai mang cao su dang chiém tif 50-
60% du phong doanh thu cta ching t6i nén gia cao su tang manh hon du
phéng s& lam yéu t6 lam tang gia c& phiéu DPR so véi dinh gia.

Chlng t6i dang du phong DPR s& tra c6 tiic 3000 VND/cd phiéu cho ndm 2022

kién va tang dan |én t6i 6,000 VND/cé phi€u vao ndm 2026. Tuy nhién, véi gia
chuyén nhugng dat c6 thé tang, DPR cé thé tra nhiéu ¢4 tlc hgn so véi dy
phdng clia ching toi. Dy la rdi ro tang gia danh cho DPR.
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KHOI PHAN TiCH CONG TY CHUNG KHOAN KB VIET NAM

Nguyén Xuan Binh
Giam d&c Khéi Phan tich
binhnx@kbsec.com.vn

Phan tich Doanh nghiép

Dudng Bic Hiéu
Gidm d&c Phan tich Doanh nghiép
hieudd@kbsec.com.vn

Nguyén Anh Tung
Chuyén vién cao cap - Tai chinh & Céng nghé
tungna@kbsec.com.vn

Pham Hoang Bao Nga
Chuyén vién cao cap - Bat dong san nha &
ngaphb@kbsec.com.vn

Lé Anh Tung
Chuyén vién cao cap - Dau Khi & Ngan hang
tungla@kbsec.com.vn

Nguyén Ngoc Hiéu
Chuyén vién phan tich - Nang lugng & Vat liéu xay dung
hieunn@kbsec.com.vn

Tiéu Phan Thanh Quang
Chuyén vién phén tich - Bat ddng san cong nghiép & Logistics
quangtpt@kbsec.com.vn

Ludng Ngoc Tuan Diing
Chuyén vién phan tich - Ban lé & Hang tiéu dung
dunglnt@kbsec.com.vn

Khéi Phan tich
research@kbsec.com.vn

Phan tich Vi mé & Chién ludc dau tu

Tran Dlc Anh
Gidm d&c Vi mo & Chién lugc Pau tu
anhtd@kbsec.com.vn

Lé Hanh Quyén
Chuyén vién phan tich - Vi md & Ngan hang
quyenlh@kbsec.com.vn

Thai Hilu Cong
Chuyén vién phan tich - Chién lugc & C6 phiéu Mid cap
congth@kbsec.com.vn

Tran Thi Phudng Anh
Chuyén vién phan tich - Chién lugc & C& phiéu Mid cap
anhttp@kbsec.com.vn

B phan Ho trg

Nguyén Cam Thg
Chuyén vién hé trg
thonc@kbsec.com.vn

Nguyén Thi Hudng
Chuyén vién hé trg
huongnt3@kbsec.com.vn



CTCP CHUNG KHOAN KB VIET NAM (KBSV)

Tru sé chinh:

Dia chi: Tang G, tang M, tdng 2 va 7, Téa nha Sky City s6 88 Lang Ha, Ddng Da, Ha Noi

Dién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928
Chi nhdnh Ha Néi:

Dia chi: Tang 1, Toa nha VP, s6 5 Dién Bién Phu, Quan Ba Dinh, Ha NGi

Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131
Chi nhanh H6 Chi Minh:

Dia chi: Tang 2, TNR Tower Nguyén Céng Trd, 180-192 Nguyén Trd, Q1, TP H5 Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969
Chi nhanh Sai Gon:

Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, 37 Tén Ddc Thing, Phudng B&n Nghé, Q1, H Chi Minh

bién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611

LIEN HE

Trung Tam Khéch hang T8 chic: (+84) 28 7303 5333 - Ext: 2656
Trung Tam Khach hang Ca nhan: (+84) 24 7303 5333 - Ext: 2276
Email: cccakbsec.com.vn

Website: www.kbsec.com.vn

Hé théng khuyén nghi

Hé thdng khuyén nghi dau tu cd phiéu
(dua trén ky vong ting gia tuyét déi trong 6 thang tdi)

Mua: N3m gitl: Ban:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va-15%  -15% hodc thap hon

Hé théng khuyén nghi dau tu nganh
(dua trén ky vong tang gia tuyét dai trong 6 thang tdi)

Kha quan: Trung lap: Kém kha quan:
Vugt trdi hon thitrudng  Phu hgp thi trudng Kém han thi trudng

Y kién trong bao cdo nay phan 4nh danh gia chuyén mén ctia (cac) chuyén vién
phan tich ké tif ngay phat hanh va dya trén théng tin va dif liéu thu dudc tif cac
ngudn ma KBSV cho la dang tin cy. KBSV khdng tuyén bé rang thong tin va dit liéu
la chinh xac hodc day d0i va cdc quan diém dugc trinh bay trong bdo cdo nay ¢ thé
thay d6i ma khdng can théng bao trudc. Khach hang nén déc lap xem xét cac
trudng hgp va muc tiéu cy thé cta riéng minh va tu chju trach nhiém vé cic quyét
dinh dau tu ciia minh va ching tdi s& khéng cé trach nhiém dai véi cac khoan dau
tu hodc két qua clia ching. Nhiing tai liéu nay [a ban quyén clia KBSV va khéng
dudc sao chép, phan phéi lai hodic stfa d6i ma khdng cé su dong y trudc bang vin
ban ctia KBSV. Nhan xét va quan diém trong bdo cdo nay cé tinh chét chung va chi
nhdm muc dich tham khao va khéng dugc phép st dung cho bat ky muc dich nao
khac.


http://www.kbsec.com.vn/

