CTCP DAU TU CAO SU PAK LAK (DRI)

Bdo cdo cap nhat KQKD
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THONG TIN CO BAN

Nganh :Cao su
Ngay bdo cdo : 23/05/2024
Gid hién tai (VND/CP) : 13.700
Vén héa (Ty VND) :1.003
SLCPLH (CP) £ 73.200.000
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CHi SO TAI CHINH

Chi tiéu 1Q2023 1Q2024
Téng trudng DTT (%) 58%  -6,9%
Téng trudng LNST (%) -29,4%  41,7%
Bién LNG (%) 272%  27,6%
Bién LNST (%) 11,7%  17.8%
ROA (%) 7.0%  12,6%
ROE (%) 96%  155%
NG vay/VCSH (Iéin) 16,2% 5,0%
EPS (VND/CP) 202 286
BVPS (VND/CP) 7915  7.127

Trung tadm Phan tich — ABS Research

Tép trung vaio méng kinh doanh thanh phém cao su.

KQKD Q1/2024 phéan ndo cdi thién. Cu thé, doanh thu thuén cta DRI dat 118
ty déng (-6,9% svck), LNST cua c¢6 dong Cong ty me dat 21 ty déng (+41,7%
svck). Nhu vdy, DRI d& hoan thanh 25,5% ké hoach doanh thu va 32,9% ké
hoach Igi nhuén clia cd ndm 2024. Trong Q1/2024, doanh thu ctia DRI ¢d su sut
gidm so vdi Q1/2023 do mang kinh doanh chinh & thanh phdm mu cao su gidm
6,5% svck dat 116 ty déng (chiém 98,5% cd c@u doanh thu DRI), mang diéu dat
959 triéu déng, gidm 38,5% svck. Mdc du doanh thu sut giam, LNST cuta DRI
trong Q1/2024 cé su tdng manh so vdi cung ky (41,7%) nhd vao viéc cdt gidm
cdc chi phi nhu chi phi tai chinh dat 0,9 ty va gidm 64,9% svck (Q1/2023 ghi
nhén chi phi thué chuyén Igi nhudn cta ndm 2021), chi phi bdn hang va QLDN
cling gidm so vdi cung ky lan lugt 15,5% va 9,6% dat 7,6 va 4,8 ty.
Hoat déng kinh doanh chinh cda DRI van tép trung chinh vao thi trudng xudt
khéu (chiém khodng 62%) sang cdc nudc nhu An D6, Bai Loan, Han Quéc, MY,
con lai la thi trudng néi dia. Gid binh quan xudt khéu 1.432,35 USD/tén con gid
bdn néi dia la 1.387,66 USD/téin. Ndm 2023, doanh nghiép hoan thanh 95,14%
ké hoach xudt khdu.
VEé cd cdu tai sdn tai thdi diém 31/03/2024, tai san ngdn han chiém 24,2% téng
tai san dat 142 ty dong; tai san dai han 446 ty dong (chiém 75,8% téng tai sdn).
» Trong cd cdu tai sdn ngdn han, ddng chd y cé khodn phdi thu cho vay véi
cdng ty me DRG (CTCP Cao su Ddk Ldk) 40 ty vay ngdn han va 40 ty vay
dai han d@é phuc vu muc dich tai chinh ctia DRG. Theo trao déi tai cudc hop
DHDCD 2024, ban lanh dao céng ty cho biét DRG dang ¢ gidi phdp co
c@u tai chinh, thodi vén DRI va sé trd lai ng vay cho DRI.
»  Taisdn dai han chi yéu la TSCD gid tri 341 ty déng — phan 16n la cdc vudn
cay lau ndm (céy cao su va cdy néng nghiép nhu diéu, sau riéng, chudi, ...).
> Lugng tién mdt 8 muc 28,4 ty déng, hé sé thanh todn tién mdt la 0,46 lan.
Dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh én dinh 8 miic dudng lién tuc..
Tinh hinh tai chinh an toan véi ng vay thép. Trong cd c@u ngudn vén, ng phdi
trd chiém 10,6% TTS tuong dudng 62,1 ty déng, chi yéu 1a ng vay (vay ngdn
han toan bd) 26,3 ty va gidm so véi mdc cudi ndm 2023 16 41,9%. Hé s6 D/E &
muc 0,05 1an. Tinh hinh tai chinh cla cdng ty khd an todn vdi hé s ng vay thép
va dong tién 6n dinh
Chung t6i nhdn dinh trién vong thai gian téi ciia DRI khd quan nhg vao:
> Nganh cao su cé thé tiép tuc tich cuc trong thsi gian téi. Trong Q1/2024,
xudt khdu cao su Viét Nam tich cuc cd vé san lugng va gid xudt khi san
lugng xudt khdu téng 8,5% svck va Q1/024 ciing I quy c6 sdn lugng cao
nhdt tU trudc dén nay (405 nghin tdn); gid xudt khdu binh quén Q1 ciing
tdng 5,3% svck. Trién vong trong cdc quy tdi, thi trudng xudt khdu Viét Nam
tiép tuc dugc hudng Igi khi (i) nguén cung cao su thién nhién toan céu cé thé

bi anh hudng bdi tinh hinh thai tiét bét Igi tai Thdi Lan, (i) nhu cGu cao su
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cho san xudt sém 18p todin cdu tdng, ddc biét tai An D& (thi trudng An D6

cling la thi trudng xudt khdu chinh caa DRI); (iii) gid xuét khdu binh quén
cao su c6 thé tiép tuc tdng it nhét 2-3 thdng téi do cé d6 tré trong muc tdng
gid xudt khdu cta Q1/2024. Sén lugng bdn hang ctia DRI du kién dat mdc
16,1/16,4 nghin tan (+10%/2% svck) va duy tri gid bdn trung binh & muc
34,2/35,2 triéu dong/tdn (+12,8%/+3,0% svck) trong cd ném 2024.

> Tinh hinh tai chinh lanh manh va hoat ddng kinh doanh 8n dinh. DRI hién
khéng con phai d6i mdt vdi dp luc I8n cliia ng vay. Cudi Q1/2024, DRI chi con
26 ty dong ng vay, vdi tdng s6 tién vay da gidm 95% ké tir ndm 2018 vé
muc 523 ty dong.

> Theo dé, hoat déng kinh doanh DRI sé& dén phuc héi én dinh trong ndm
2024 nhung chung t6i ddnh gid khé cé su dot phd manh mé do dién tich
vugn cao su & mic han ché so vdi cdc doanh nghiép khdc trong nganh.

> Ngodi ra, ching t6i ciing luu y vé rui ro suy gidm vén cha ciia DRI. TU dau
ndm 2024 dén hién tai, déng Kip Lao da mat gid khodng -4,2% so vdéi déng
USD, dén dén rui ro DRI tiép tuc ghi nhén khodn chénh Iéch ty gid chuyén
d6i BCTC Idn. Chung téi cho réing mdc mat gid cla Kip Lao trong 2024 sé it
hon giai doan 2022 - 2023, do dé khodn gidm trir VEn chi sd hitu nay sé

nhé han trong ndm nay.

KET QUA KINH DOANH QUY 1/2024

Chi tidu 1Q2023 1Q2024 %YoY
Doanh thu thuén 126 118 -6,9%
Lgi nhudn gbp 34 33 -5,4%
Bién LN gdp (%) 27.2% 27,6%

Chi phi BH & QLDN (14) (12) -13,3%
Ty 1& Chi phi BH & QLDN/DTT (%) -11,4% -10,6%

Doanh thu t&i chinh 6 5 -8,7%
Chi phi t&i chinh (3) (1) -64,9%
Chi phf I&i vay (2) (1) -53,7%
Ldi nhuén thudn tir HDKD 23 24 5,4%
Lgi nhudn trudc thué 18 24 35,6%
LNST sau Igi ich c6 déng thiéu s6 15 21 41,7%
Bién LN rong (%) 11,7% 17,8%

Nguén: DRI, ABS Research

KE HOACH KINH DOANH NAM 2024 CUA DRI

Chi tiéu (ty déng) N&m 2023 N&m 2024 (KH)
Doanh thu 443 4625 4,4%
Lgi nhud@n sau thué ctia C6 déng cong ty me 73,7 60,6 -17.8%

Nguén: DRI, ABS Research

Trung tadm Phan tich — ABS Research ABS.VN | 2



Phu luc

Téng quan doanh nghiép

CTCP DPau tu Cao su Ddk Ldk (DRI):

Céng ty C6 phan Bau tu Cao su Bk Lak (DRI) dugc thanh lap vaio ngay 24/02/2012. DRI hoat dong chinh trong linh vuc khai
thdc, ché bién md cao su va cdy &n qud. Cong ty hién dang qudn ly vudn cao su trong tai 2 tinh ChédmPaSdk va Salaval tai
Lao théng qua cdng ty con, tdng dién tich cao su l1én dén 8.810,5 ha. DRI chl yéu sdn xuét cdc sédn phdm SVR3L, SVR10 va
SVRG60. Ngodi ra, Cong ty con tham gia vao hoat déng san xudt va kinh doanh cdc san phdm néng nghiép va lam nghiép

khdc nhu tréng ca phé, diéu va bach dan. DRI dudc giao dich trén thi trusng UPCOM tir thdng 05/2017.

Thi trudng xudt khdu chinh clia DRI trong ndm 2023 1 An D6, Dai Loan, Han Quéc var M. S&n phdm dude xudt bdn di cdc
nudc My, Duc, Tay Ban Nha, Bi, An d6, Han qudc, Malaysia, Singapore, Dai loan, ... Ndm 2023, san phdm cao su DRI xudt
khéu sang thi trudng An P& t&ing manh véi khéi lugng 2.419,2 tdn, chiém 16,75% thi phan XK, tdng 192,68 % so vdi ndm
ngodi; Thi trudng Dai Loan vdi khéi lugng 2329,28 tén, chiém 16,12 % thi phan, gidm 1,9% so vdi ndm 2022; Thi trudng
Korea véi khéi lugng 1.693,44 tdn, chiém 11,72 % thi phan XK va tdng 20,86 % so véi nédm 2022. Tuy nhién, cdc thi trudng
khdc nhu My var cdic nudc chdu MY, cdc nudc Chau Au gidm manh, mic gidm tudng tng 47,22%; 44,9 % so véi ndm 2022.
An do va Bai Loan cling la 02 thi trudng duge DRI dding ky bdo ho Nhdn hiéu DRI.

Cd céu sé hiru caa DRI

Cd cdu s6 hitu Cd cdu cd ddng cta DRI
khd c6 ddc véi 66% vén nha nudc do
CTCP Cao su Bdk Ldk (DRG - sd hitu bdi
UBND tinh Bdk Ldk) ndm gitr.. Mét s6 c8

& ) CTCP Cao su
déng 16n khdc nhu Quy Déu tu trdi phiéu Ng""’a '?:',_I-g;' Hai / Bk Lt'i._k
Bdo Viét (0,68%), Quy Dau tu cb phiéu Bii Quang Minh

. , 0.24%
Trién vong Bdo Viét 0,68%. Lugng nédm
Quy cua Bdo Vict
gilr bdi c6 ddng bén ngodi 14 30,27% 1.36%

Nguén: DRI, ABS Research

DRI ndm gilr 2 cdng ty con la Cong ty TNHH cao su D&k L&k tai Lao - phu trdch hoat déng qudn ly trong cdy cao su tai Lao
va cdng ty TNHH Néng nghiép Céng nghé cao DRI kinh doanh hoat déng tréng cdy néng nghiép.

Danh sdch cdc cbng ty con, céng ty lién két
1. Céng ty TNHH cao su Ddk Céng ty cé von diéu 1é 25 triéu USD, ty I& gbp vén ctia DRI la 100%. Nganh nghé kinh
L&k tai Lao (Daklaoruco) doanh chinh: Tréng, chdm séc, khai thdc, ché bién va tiéu thu cao su thién nhién. Doanh
nghiép dang quan ly 9.276 ha (8.592 ha cao su) vdi 1 nha mdy ché bién mu cong suéit

18.000 tan/n&dm. Vudn cdy cao su ndng sudt binh quan 1,63 tan/ndm.

2. Céng ty TNHH Néng nghiép Céng ty c6 vén diéu 1& 31 ty VND, ty I& gép vén cta DRI [a 100%. Nganh nghé kinh
Cdéng nghé cao DRI doanh chinh: Trong, chdim séc, thu hoach, sa ché cdc logi ndbng san nhu mit, sau riéng,

chudi, ... phuc vu bdn cho cdc siéu thi, chudi bdn [é va xudt khdu.
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Bang KQKD va chi sé tai chinh ctia DRI

Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng)

Bang can déi k& todn

(Ty déng)

Doanh thu thuén 441 586

Gid v8n hang bdn

(315) (355)
Lgi nhudn gép 126 230
Doanh thu tai chinh 4 19
Chi phf tai chinh (45) 71)
Chi phi bdn hang (31) (34)
Chi phi QLDN (20) 19
Lgi nhuén tif HDKD 35 125
L&i/l& khdc 8]
1) 8)
Lgi nhudn trudc thué 34 116
Lgi nhudn sau thué 24 84
LNST cé d6éng Coéng ty me 24 84
Bdo cdo LCTT (Ty déng) 2020 2021
LCT thuén tir HDKD 58 222
LCT thuén tit Hogt dong déu 30)
tu (12)
LCT thuén tir Hoat dong tai
chinh (70) (143)
LCT thuén trong ky (24) 48
T!en & tusng dudng tién dau 55 2
ky
T:én & tuong dudng tién cudi 32 a1
ky
Chi sé tai chinh 2020 2021
Kha néng thanh todn
K!m ndng thanh todn hién 064 112
hanh
Khd ndng thanh todn nhanh 0,35 061
Khé& ndng thanh todn tién mat 0,14 0,47
Kha ndng thanh todn 1Gi vay 2,65 8,65
Cd céiu vén
Vén chd s8 hitu/T8ng tai san 0,64 0,69
NG phdi tra/Tng tai sén 0,36 0,31
Ng vay/Vén chu sé hitu (D/E) 0,50 0,36

Chi s8 hiéu sudt hoat déng
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497 444
(293) (284)
203 159
31 18
(71) (19
35) (34)
(23) 27
106 97
3
w (3)
106 94
80 74
81 74
2023
164 127
(53) (33)
(125) (100
(14) (6)
81 67
67 60
2023
151 1,71
078 0,94
0,61 0,57
14,51 16,72
0,75 0,84
0,25 0,16
0,25 0,08

+ Tién v& cdc khodan

tuong dudng tién 32 8l 67 60
+Dau tu ngdn han 0 0 5 10
+Ecc khoan phdi thu 49 25 18 38

ngdn han
+ Hang tén kho 66 83 72 65
+To| san ngdn han > 5 3 6

khac

Ta&i sén ngén han 149 194 165 180
*"‘CGC khoan phdi thu o 30 60 43

dai han
+ Tdi san ¢6 dinh 970 758 490 359
+ BGt dong san dau tu 0 0 0 0
+ Tai san dé dang dai 64 25 35 47

han
+ Dau tu dai han 3 3 3 3
+ch1| san dai han 21 16 14 1
khac

Tai san dai han 1.058 832 601 462

Téng Tai sén 1.207 1.027 766 642
+ Vay ngdn han 179 114 56 45
+ Phdi tra ngugi bdn 3 3 1 2
+ Ng ngdn han khdc 51 56 52 58

NG ngén han 232 173 109 105
+ Vay dai han 204 142 85 0
+ Cdc khodn phdi tra

dai han khdc 0 0 0 0

NG dai han 204 142 85 0

Téng ng phdi trd 436 316 195 105
+Vén c8 phén 732 732 732 732
+:I'hqng duvén cé 0 o 0 0

phan
+ Lgi nhuén sau thué

chua phén phéi 23 63 93 134
+ Quy khdc 0 0 0 0

Vén cht sé hitu 771 711 571 537

Téng céng nguén vén 1.207 1.027 766 642

Ty Ié tdng trudng (%) 2020 2021 2022 2023

Tdng trudng doanh thu -18,1% 32,7% -15,2% -10,7%

Tdng trudng LNTT -38,2% 242,1% -9,2% -11,2%
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Sé& ngdy phdi thu

S6 ngdy phdi tréd

S6 ngdty tén kho

Khé ndéng sinh 18i

Ty suét Igi nhudn gop
Ty suéit Igi nhudn HBKD

Ty suéit LNST cla cé déng
Céng ty me

ROE
ROA

ROIC
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20,62

2,99

66,24

28,6%

7.8%

5,5%

3,0%

1,9%

1,8%

19,64

284

76,57

39,3%

21.3%

14,4%

11,4%

7.5%

4,9%

13,33

2,52

96,43

40,9%

21,4%

16,3%

12,6%

9,0%

4,5%

7,40

176

88,45

35,9%

21,8%

16,6%

13,4%

10,5%

3,6%

Tdng trudng LNST C6

- 0/
déng Cong ty me 41.0%
Tdng trudng EPS -41,2%
Tdng trudng VCSH 0,0%
Tfmg trudng Tong tai 9.0%
sdn
Dinh gid 2020
P/E 47,98
P/B 1,36
EV/EBITDA 9,29
EV/Sales 3,16
EPS (déng/cp) 297
BVPS (déng/cp) 10.460

248,8%

248,8%

0,0%

-14,9%

2021

6,25

0,67

2,60

1,12

1.036

9.647

-3,9% -8,8%
6,5% -16,4%
0,0% 0,0%
-25,4% -16,1%
2022 2023
6,80 13,84
0,97 1,76
3,35 6,60
1,27 2,09
1.103 923
7.739 7.275
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudc viét va phdt hanh bdi Trung tdm Phan tich - Céng ty C8 phan Chidng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc nguén dugc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bs. Cdc ngudn tin nay bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng ndi c6 phi€u dugc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc cong bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bo rong rdi khdc va céc théng tin theo nghién clu cta chidng toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cia ABS tham khdo va khéng mang tinh chat mai chao
mua hay bdn bét ky ching khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc [ap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu c@u déau tu cda minh, tham khdo y kién tu van tu
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khéc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
ndo véi cd phiéu clia (cdc) cong ty dudc dé cap trong bdo cdo. ABS sé khdng chiu trdch nhiém d6i vdi bat ky tdn thét tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén cd sé thdng tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 san
phdm thudc sé hitu clia ABS, ngudi sif dung khéng dudc phép sao chép, chuyén gico, stfa d&i, ddng tdi Ién cdc phudng tién

truyén thong ma khéng cé sy déng y béing vén ban cla ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu tir 15% trd 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i cta c6 phi€u ndm trong khodng tir 8% dén 15%
Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh 18i ctia ¢ phiéu ndm trong khodng tir -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh 18i ctia c6 phiéu thdp haon -15%

Khuyén nghi dau tu dugc dua ra dua trén khda ndng sinh 18i du kién clia c¢6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh léch phan
trdm gitta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thai diém céng b8 bdo cdo, va (ii) ty suét cb tdc du kién. Trir khi dugc néu ré trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.
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Thoéng tin lién hé

Cdng ty C6 phan Ching khodn An Binh
Tru sd chinh: Tang 16, tda nha Geleximco, 36 Hoang Cau, Béng Ba, Ha Nbi
bién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tédm Phan tich

Dién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151 Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm déc
Emoail: abs-research@abs.vn Email: linh.ngthithuy@abs.vn

Déu khi, Dién PTKT va Chién lugc thi trudng

Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc Pdng Xubn Luu — Gidm déc
Email: hue.lethikim@abs.vn Email: luu.dangxuan@abs.vn

Vi md, Tai chinh PTKT va Chién lugc thi trudng
Trén Xuén Bdch - Chuyén vién D6 Thanh Trung — Phé Gidm déc
Email: bach.tranxuan@abs.vn Email: trung.dothannh@abs.vn
Bdn 1, Hang tiéu dung Bat déng san, Xay dung, VLXD
Nguyén Phudng Thdo - Chuyén vién Pham Héng Trudng — Chuyén vién
Emoail: thao.nphuong@abs.vn Email: truong.phamhong@abs.vn

Hdang céng nghiép, Céng nghé & Vién théng
Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: anh.buiminh@abs.vn
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