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CTCP Cao Su Phwérc Hoa (PHR)

Tang ty trong

Gia muc tiéu 31,900 VND

Giadongcwra 26,850 VND

14/12/2016

Nguyén Van Son
(+84-4) 6250-9999- Ext: 558
Sonnguyen@phs.vn

Théng tin cé phiéu

Ma CpP PHR
Vén diéu 1& (ty ddng) 813

CP dang lwu hanh (triéu) 78.5
Vén héa (ty déng) 2,183
Bién do 52 tuén (dong) 15,000~28,000
KLGD trung binh 3 thang 230,000
Beta 0.34
S& hiru nwde ngoai 5.31%
Ngay niém yét dau tien 18/08/2009
C6 dong Ién

Tap doan Cao su 66.62%
Nwéc ngoai 5.31%
Khéac 28.07%

B T4p doan Cao su Nwéce ngoai Khac

Bién dong gia

3M 6M 12M
Tuyét doi 8 7 10
%
44.4% 36.8% 62.5%

Nganh: Cao Su Tw Nhién

Trién vong kinh doanh kha quan nho dién
bién gia cao su thé gi&i tich cwc

Cap nhap két qua kinh doanh 9 thang dau nam 2016

Xu hwéng di xudng clia gia cao su thé gidi tir ndm 2011 tré lai day, kéo
theo hoat déng kinh doanh ctia cac doanh nghiép cao su sut gidam. Trong
do, két qua kinh doanh Céng ty CP Cao su Phuéc Hoa (PHR) ciing lién
tuc suy gidm. Theo bao cdo tai chinh 9 thang dau ndm 2016, doanh thu
thudn dat 770 ty dong, gidm 7.6% yoy; loi nhuan gop dat 79.8 ty dong,
gidm 8.2% yoy. Tuy nhién, nh tiét giam cac chi phi ban hang va chi phi
quan ly doanh nghiép cling v&i viéc cong ty da day manh thanh Iy vuon
cay hét tudi khai thac, nén da gitp két qua loi nhuan sau thué cta cong
ty c6 sy tdng trudng manh mé, dat 133 ty dbng ting 84.7% so véi cling
ky.

Hién nay, PHR dang hoat déng kinh doanh trén ba mang chinh, bao gdm:
mang khai thac va kinh doanh mua cao su, mang ché bién g, mang kinh
doanh khu cdng nghiép.

» Mang khai thac va kinh doanh cao su la hoat dong chinh
chiém ty trong I&n vé doanh thu va Igi nhuan. Hién tai, cong
ty dang s& hiru khodng gan 25,000 ha dét tréng cao su. Trong
do, c6 9,184 ha tréng & Campuchia théng qua céng ty con la Céng
ty TNHH phat trién cao su Phuwéc Hoa — Kampong Thom.

N&ng suét ctia vwon cay nhém |, 1l cta PHR lién tuc duy tri trén
2 tAn/ha, day thuéc mrc cao nhat ctia nganh. Tuy nhién, co cau
vuon cay cliia PHR khong ti wu khi ty 1& cay gia dén giai doan
thanh ly va tai thiét (nhém I11) va vwdn cay tré chwa dén tudi khai
thac chiém hon 70% dién tich. Nam 2016, cong ty c6 ké hoach
sé khai thac 17,600 tAn ma quy khé, ndng suét binh quéan la 1.93
tan/ha. Déng thei, thu mua khoang 10,000 tAn ma quy khé to cac
hé khoan va bén ngoai. K& hoach ndm 2016 tiéu thu 27,600 tan
mu, gia ban binh quan 26 triéu ddng/tan.

Tinh t&i thang 10/2016, cdng ty da khai thac dwoc 11,746 tAn ma,
dat 66.7% ké hoach, thu mua 10,587 tan mu, dat 100.587% ké
hoach. Gia ban binh quan 10 thang dau nam 1a 30 triéu ddng/tan.
Tdng doanh thu tlr ma dat 721.6 ty déng.

Trién vong tich cuc tlr gia cao su thé gi¢i dwoc duw bao tao day
vao ndm 2016 va phuc hdi tré lai t» ndm 2017 dang tao ra dong
Iwc tdng doanh thu va lgi nhuén tr mang kinh doanh ma kha quan
trong nhirng nam tai.

Bén canh dd, v&i d&c diém vuwdn cay nhém il chiém ty trong 16N
trong co' cAu vuon, sé gilp cho loi nhuan tir viéc thanh ly cay
trong giai doan t&i clia cong ty sé rat 6n dinh. Chung tdi wéc tinh,
cong ty sé& thanh Iy méi ndm hon 1,000 ha trong vong 5 nam téi.
Day 1a nguén thu kha 6n dinh ctia cong ty.

> Mang ché bién gd 1a mang mang lai doanh thu va lgi nhuan
th® 2 sau mang khai thac va kinh doanh cao su. Hién mang
kinh doanh nay dworc thuc hién lai cong ty con la Céng ty ¢d phan
Cao su Trwong Phat ma PHR dang s& hivu voi ty 1& 70%. Liy ké
10 thang dau nam 2016, cong ty d& thu mua, san xuét va gia céng
22,070 m3 gd phdi, tir gé phdi san xuét 5,682 m3 gb ghép, 19.2
bd pallet. Tiéu thu 13,461 m3 gb phdi (trong d6 xuat khdu 2,790

B4o cao nay cung cdp thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ciia minh Trang 1



So luong

g

Nghin VND

35

1600

1400

- 30

1200
1000 [
800

600 |-

fzs
+ 20
15

- 10

m3), 5,460 m3 gb ghép (trong do xuét khau 2,667 m3), 19.2 bd
pallet. Tong doanh thu 146 ty dong, lgi nhuén sau thué dat 5.63
ty dong.

Nh& tan dung dwoc ngudn nguyén liéu déi dao tr hoat dong
thanh Iy vuon cay cua cong ty me sé gitp hoat déng ché bién cac
san pham tir gb cao su cla cong ty Trwong phat twong dbi 6n
dinh.

» Mang kinh doanh khu céng nghiép ky vong tang trwéng
trong twong lai.

Cong ty dang hoat ddong mang khu céng nghiép théng qua mot
cbng ty con la Coéng ty CP khu c6ng nghiép Tan Binh v&i ty |é s&
hiru 80% va mot cong ty lién két 1a cong ty Khu céng nghiép Nam
Tan Uyén véi ty 1é st hiru 32.85%.

Hién tai, Ity ké téi thang 10/2016, téng dién tich cho thué trong
khu cdng nghiép Tan Uyén la 113.74 ha, dat ty & l4p day la
46.52%. V&i vi tri ndm trong khu vic nang dong, thuan tién vé thu
hat dau tw. Tiém nang 1ap day toan bd khu cong nghiép 1a kha
I&n, diéu nay tao ra dong lwc tang trwdng doanh thu va loi nhuan
ttr mang khu céng nghiép cho PHR trong twong lai.

Chung tdi ky vong két qua kinh doanh quy 4 ndm 2016 sé& dwoc cai thién
theo hwéng tich cwe hon khi gia cao su dang dién bién thuan loi. Theo
béo céo hoat dong kinh doanh thang 10/2016 cuia coéng ty cho biét, gia
ban binh quan trong thang 10 dat trén 31 triéu ddng/tan, tdng 19.2% so
v&i ké hoach va tang 3.3% so vé&i binh quan cta 9 thang dau nadm.

Theo ké hoach san xuét quy 4 nam 2016, cong ty sé& khai thac 7,786 tan
mu quy khd va thu mua 4,500 tAn. Tuy nhién, cdng ty c6 thé chi tiéu thu
6,700 tan v&i gia ban binh quan khoang 32 triéu ddng/tan. Chung tdi wéc
tinh, doanh thu tlr bAn ma cao su trong quy 4 nam 2016 & 214 ty dong,
loi nhuan gdp wéc dat 46.9 ty déng.

Loi thé vwdn cay gia dén giai doan thanh ly dang déng gép phan Ién lgi
nhuan cho PHR khi 9 thang d4u nam thu nhap ti thanh ly cay téi 110.9
ty déng. Ké hoach quy 4/2016 cong ty sé tiép tuc thanh ly 650.56 ha. Do
do, cong ty cé thé sé thu vé khoang 70 ty ddng tlr viéc thanh Iy nay. Ching
t6i wée tinh doanh thu va lgi nhuan sau thué ca ndm 2016 cla cong ty
wéc dat lan lwot 14 1,100 ty ddng va 210 ty dong, twong dwong EPS nam
2016 la 2,583 dong.

Khong nhirng vay, theo giam déc sé cao su tryc thudc bd Nong nghiép
Campuchia cho biét: gia cao su hién nay vao khoang 1,860 USD/tan. Tuy
nhién, néu 4 nwéc Viet Nam, Malaysia, Indonesia va Thai Lan ddng thuan
tiép tuc giam 15% xuét khau cao su thi gi4 mat hang nay co6 thé tiép tuc
téang 1én mwrc 2,000 — 2,500 USD vao nam 2017.

Bén canh dé, tinh hinh thoi tiét tai cac nwéc xuét khdu cao su gan day
khéng méay thuan loi. Mwa nhiéu tré ngai cho cong tac 4y ma va déng goi
xuét khau. Nhiéu doanh nghiép tam ngwng sén xuat. Két qua la gia cao
su cang dwoc da tang gia. Ngoai ra, gia dau va gia hang héa nguyén liéu
thd dang co chiéu hwéng gia ting ciing sé tao dong lwc cho gia cao su di
Ién trong trung va dai han. Hién tai, gia thanh khai thac va thu mua mu
cla cong ty dang & mrc 25.2 triéu ddng/ tan, véi trién vong gia cao su
di&n bién tich cwc gép phan thuc day két qua kinh doanh ctia céng ty tang
trwdng manh mé trong cac nam toi.

Rui ro tir bién déng gia cao su, thoi tiét va gia thué dat tang
Bong lwc tang gia cao su trong thoi gian qua dwa trén nhirng yéu :[6 chwa
bén virng khi gia cao su tdng chd yéu la do tinh trang han ché nguén cung

tlr thda thuan cam két giam san lwong clia Hoi dong Cao su Quac té ba
bén ITRC (gom 3 nwéc san xuat cao su thién nhién (CSTN) Ién nhat thé



Bao cao phéan tich |PHR

gi¢i la Théai Lan, Indonesia va Malaysia, chiém 70% san lwong toan cau)
nham khéi phuc lai gia cao su thé gidi, sau thdi gian suy gidam sau. Do do,
khi cac yéu té hé trg vé ngudn cung thay ddi cé thé sé anh hwdng lén dién
bién cta gia cao su.

Chi phi thué dat cta cac doanh nghiép cao su Viét Nam ciing dwoc dw
doan sé tang tr ndm 2016 vi ndm 2015 1a ndm cubi cung trong chidng 5
ndm tinh tién thué dat trdng cao su. Sang ndm 2016, tién thué dat c6 thé
tang gap 3 lan. Tuy nhién, Hiép hoi Cao su Viét Nam hién dang dé xuét
B6 Tai chinh trinh Tha twéng tam thdi mién tién thué dat vuon cao su tai
canh trong th&i gian xay dwng co ban nham thao g& khé khan cho doanh
nghiép.

Thém vao dg’), tac doéng tiéu cuyec tr hién tweng El Nino cling sé anh hwéng
t¢i nang suat cla cay cao su.

Khuyén nghi TANG TY TRONG: Chung téi dinh gia ¢ phiéu PHR & murc
31,900 VND dwa trén 2 phwong phap: P/B (ty trong 50%, P/B w&c tinh
nam 2016 la 1.5x va BVPS dy phéng cho nam 2016) va P/E (ty trong
50%, P/E wéc tinh ndm 2016 14 8.0x va EPS ky vong ndm 2016). C4 phiéu
PHR dang giao dich v&i 26,850 gia dong, do d6, Chung tdi khuyén nghi
Tang ty trong dbi véi cb phiéu nay.

Doanh thu thuan 1,907 1,615 1,228 1,100
%YoY -15% -24% -10%
Loi nhuan gop 497 275 169 136
%YoY -45% -39% -20%
Bién LN gop 26% 17% 14% 12%
Bién LN HDKD 22% 12% 13% 7%
Lei nhuan sau thué 375 266.8 215 210
LNST cb dong congty me | 371.6 263.8 211.6 206
% YoY -29% -20% -3%

Nguén PHR, PHS téng hop.

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khao. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh dau tw cda minh Trang 3
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Iworc cong ty

Lich str hinh thanh:
PHR 1a mét trong cac don vi cé dién tich I&n trong nganh cao su Viét Nam v&i hon

la Casumina va Tap doan Céng nghiép Cao su Viét Nam.

Ngan

25,000 ha @4t tréng. Cac san pham cao su clia cong ty tap trung phan Ion cho nhu cau
tiéu thu trong nwére, chiém gan 80% tong lwgng tiéu thu. Khach hang Ién nhat cia PHR \

Tién than cta Cong ty la don dién cao su Phuéc Hoa. Sau ngay mién Nam hoan \i
toan giadi phong, doi tén thanh Nong trwong Cao su Quoc Doanh Phuéc Hoa.

Nam 1982, Coéng ty Cao su Phuéc Hoa dwoc Téng cuc Cao su Viét Nam than,h
lap va dén nam 1993, Cong ty Cao su Phudc Hoa dwoc thanh 1ap lai theo quyét B
dinh s6 142NN/QD ngay 04/03/1993 clia B trwdng B6 Nong nghiép & Cong

nghiép thuc phdm (nay la B6 Néng nghiép & Phat trién Noéng thén), la doanh
nghiép nha nwéc tryc thuée Tap doan Cong nghiép Cao su Viét Nam.

Sau 15 nam hoat déng kinh doanh, Céng ty dwoc cé phan hoa vao 3/3/2008 va
chinh thirc dwgc niém yét trén san HOSE vao 18/8/2009 véi ma giao dich PHR.

h nghé kinh doanh:

Trdng cay cao su

Hoat déng dich vu tréng trot
Khai thac, ché bién mu cao su
Ban buén phan bén héa chét
Ban 1é xdng dau

Mua ban gb cao su

Ché bién gb cao su

Qua trinh ting von diéu |é (ty VND)
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Phy Hung

Bao cao phéan tich |PHR

Chi sé tai chinh (ty VND)

Két qua kinh doanh

Doanh thu thuan

2014

2015 ‘ 2016 E ‘

Lwu chuyén tién té

Lwu chuyeén tién
thuan tir HD Kinh

2013

2014

2015

2016 E

1,007 | 1,615 | 1,228 | 1,100 doanh 102.8 | 85.4 244 | 1224
ox . Lwu chuyeén tién
Gia von hang ban 1,398 | 1,329 | 1,057 | 964 thuan tir HD Dau tw | -240 5.9 1106 | -183
Lwu chuyeén tién
Lei nhuén gbp thuan tir HD Tai
497 275 169 136 chinh 176.6 | -111.4 | -297.7 | 396
Chi phi ban hang 866 | 82.1 24 16 Tién trong ky 394 | -201 | -643 21
Chi phi QLDN 66.7 59 Tién mat dau ndm 446 4854 | 4653 201
Loi nhuén tir HDKD 4112 | 1913 | 156.4 75 Tienmatcudinam | 4o54 | 4653 | 401 380
Chi phi ai vay 11.8 | 312 | 346 30 EPS (VND) 4735 | 3,457 | 2,602 | 2,583
Loi nhuan trudc thue 489 | 3436 | 261 247 BVPS (VND) 27,456 | 26,752 | 26,974 | 28,800
Loi nhuén sau thué 375 | 2668 | 215 210 P/E 4.77 6.54 7.2 8
Loi nhuan sau thué P/B
CD cong ty me 3716 | 263.8 | 211.6 | 206 082 | 085 | 069 | 072

Can dbi ké toan

Chi sb tai chinh

Tai San Ngén Han 1,322 | 1,210 | 890 | 1,058 1 T

Tién vatuong duong tién | 4g56 | 4654 | 401 | 380 13 9" han/Teng 039 035| 027] 029
bautwtaichinhnganhan | 53,6 | 3597 | 2006 | 287 TSdaihan/Tong TS | 69 | 65| 073 071
Phai thu ngén han 235 | 108 | 107 | 150 Téng No/VCSH 056 | 049| 050 057
Hang tén kho 322 | 215 | 148 | 205 Téng No/Téng TS 036| 033| 034| 036
Tai san ngén han khac 266 | 613 | 33 36 Chisbchitrdlaivay | 4344 | 1901 854| 923
Tai San Dai Han 2,081 | 2,219 | 2,410 | 2,603 Er?:):r? thanh

Phai thu dai han ; - 10 - gy noan hien 135 | 146 | 114| 1.6
Tai sén c6 dinh 553 | 578 | 533 | 562 Thanhkhoannhanh | 305 | 120| 095| 1.02
B4t dong san dau tw i 10 90 Qg%”gq”é hoat

dCQr']S nixay dung do 1,067 | 1,269 | 1,579 | 1,602 $6 ngay ton kho 60.79 | 47.93 | 4339 | 67.09
DAu tw tai chinh dai han 448 307 212 233 S6 ngay thu tién 4431 | 24.07| 3137 | 49.09
Tai san dai han khac 13 65 66 116 $6 ngay phai tra 109.87 | 128.40 | 167.39 | 186.55
Loi thé thurong mai ] . - 3’823 quay Vonluu 144 | 134| 138| 1.04
Téng cong tai san 3,403 | 3,429 | 3,300 | 3,661 gj%?ug quay TS o 3.45 2.79 2.30 1.96
No phai tra 1,221 | 1,130 | 1,107 | 1,332 Vong quaytng TS | 56 | 047| 037| 030
N¢ ngan han 981 829 779 340 Ty suét lgi nhuan

No dai han 239 | 301 | 329 | 491 T§ sust LN gop 26.1% | 17.0% | 13.8% | 12.4%
Vén chii s hiru 2,182 | 2,299 | 2,193 | 2,329 TysuBtLNHBKD | 5160 | 11.8% | 127% | 6.8%
Von diéu ¢ 813 | 813 | 813 | 813 rTganuat ot nhuan 19.7% | 16.5% | 17.5% | 19.1%
Loi ich c6 déng thiéu ROE

sé 27 46 58 58 17.0% | 11.6% | 9.8% | 9.0%
Téng nguén vén 3,403 | 3,429 | 3,300 | 3,661 ROA 11.0% | 7.8% | 6.5% | 57%

Ngudn: PHR va PHS dy phéng

B&o céo nay cung cdp théng tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh dau tw cia minh




Pam bao phan tich

M&i nhan vién phu trach vé phan tich, chién lwoc hay nghién ciru chiu trach nhiém cho sw chuan bi va néi dung cla tat
ca cac phan c6 trong ban bao céo nghién ciru nay dam bao rang, tat ca cac y kién cta nhirng ngudi phan tich, chién
lwoc hay nghién ctru déu phan anh trung thwe va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhirng van dé trong ban bao céo.
M&i nhan vién phan tich, chién lwoc hay nghién ctru dadm béo réng ho khéng dwoc hwéng bat civ khodn chi tra nao trong
qué khtr, hién tai cling nhw twong lai lién quan dén cac khuyén céo hay y kién thé hién trong ban bao céo nay.

DPinh nghia xép loai

Tang ty trong = cao hon thj trwdng ndi dia trén 10%

Trung lap = bang thi trudng noi dia véi ti 1é tr +10%~ -10%

Giadm ty trong = thap hon thi trwong ndi dia dwdi 10%.

Khéng danh gia = cb phiéu khéng dwoc xép loai trong Phi Hung hodc chwa niém yét.

Biéu hién dwoc xac dinh bang tdng thu hdi trong 12 thang (gdm ca cb tc).

Mién trach

Thoéng tin nay dwoc tdng hop tlr cAc ngudn ma chiing t6i cho réng dang tin cay, nhwng chiing tdi khéng chiu trach nhiém
vé sy hoan chinh hay tinh chinh x&c cGa né. Day khoéng phai la ban chao hang hay sw nai khdn mua cla bét c&v cb phiéu
nao. Chirng khoan Phi Hwng va cac chi nhanh va van phong va nhan vién ctia minh cé thé cé hodc khong c6 vi tri lién
quan dén céac cb phiéu dwoc nhac téi & day. Chirng khoan Phi Hwng (hodc chi nhanh) ddi khi cé thé cé dau tw hoéc cac
dich vu khac hay thu hut dau tw hodc cac hoat dong kinh doanh khac cho bat ky céng ty ndo dwoc nhac dén trong bao
cdo nay. T4t ca cac y kién va dy doan c6 trong bao cdo nay dwoc tao thanh tir cac danh gia cla chang t6i vao ngay nay
va c6 thé thay déi khdng can bao truéec.

© Cong ty C6 phan Chirng khoan Phi Hwng (PHS).
Toa nha CR3-03A, Tang 3, 109 Tén Dat Tién, Phuéng Tan Phi, Quan 7, Tp. HCM

Dién thoai: (84-8) 5 413 5479
Customer Service: (84-8) 5 411 8855

Fax: (84-8) 5 413 5472
Call Center: (84-8) 5 413 5488

E-mail: info@phs.vn / support@phs.vn  Web: www.phs.vn

PGD Phu My Hwng

Toa nha CR2-08, 107 Tén Dat Tién,
P. Tan Phu, Quan 7,

Tp. HCM
Dién thoai: (84-8) 5 413 5478
Fax: (84-8) 5413 5473

Chi nhanh Tan Binh

Tang trét, P. G.4A, Toa nha E-Town
2, 364 Cong Hoa, Phwdng 13, Quéan
Tan Binh, Tp.HCM.

Pién thoai: (84-8) 3 813 2401
Fax: (84-8) 3 813 2415

Chi nhanh Quan 3

Tang 2, Tdéa nha Phwong Nam,
157 V6 Thj Sau, Quéan 3, Tp.
HCM

Dién thoai: (84-8) 3 820 8068
Fax: (84-8) 3 820 8206

Chi Nhanh Ha N&i

Tang 3, Toa nha Naforimex,
19 Ba Triéu, Quan Hoan Kiém,
Ha Noi

Phone: (84-4) 3 933 4566

Fax: (84-4) 3 933 4820

Chi Nhanh Thanh Xuan

Tang 1, Tdéa nha 18T2, Lé Van
Lwong, Trung Hoa Nhan Chinh,

Quan Thanh Xuan, Ha Néi.
Phone: (84-4) 6 250 9999
Fax: (84-4) 6 250 6666

Chi nhanh Hai Phong

Tang 2, Toa nha Eliteco, 18 Tran
Hwng Bao, Quan Hong Bang, Hai
Phong

Phone: (84-31) 384 1810
Fax: (84-31) 384 1801
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