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KHA QUAN
Gia hién tai (28/08/2026):
Giad muc tiéu:

% tang/giam gia:

38.100 VND/cp
44.500 VND/cp
+16,8%

Thong s6 co ban
Vén hoa (ty dong)
S6 lugng CPLH

KLGD trung binh 10 phién

Gia thap 52w

Gia cao 52w

S hitru NDT nudc ngoai
S4& hitru nha nudc

Dién bién gia c6 phiéu

Cac chi sé tai chinh

3.310
86.885.932
298.620
34.400
48.500
2.65%
55,24%

Don vj: ty déng

Nam 2024 2025 9T2026
TTS 4.488 4.752 5.269
VCSH 38235 SIS 3.730
Doanh thu 1.224 1.188 1.219
LNST 324 341 434
ROE 10,30% 10,30% 12,20%
ROA 7,40% 7,40% 8,70%
EPS (VND) 2.491 3.325 4.435
BVPS (VND) 28.550 29.666 33.316

SHS Research | Bao cao phan tich doanh nghiép

CTCP CAO SUDONG PHU (HOSE: DPR)
BAO CAO CAP NHAT - 28/08/2026

DPR - KQKD Q3/2026 tich cuc, cling co

trién vong

KQKD Q3/2026 tich cuc: doanh thu dat 559,4 ty
dong (+16,0% YoY), lgi nhuadn gop 238,6 ty (+30,1%);
LNST thudc DPR 198,7 ty (+44,7%). ASP ctia DPR me
tdng 30,3% YoY, kéo bién gop mu tlr 27,9% Ién
33,8%.

Loi nhudn hoat dong chiu tac dong ké toan: LN
thuan HDKD Q3 giam 26,4% YoY do ghi nhan 101,8
ty dong trich Quy KH&CN. Loai trir khoan trich lap
nay, LN kinh doanh dat khoang 241 ty déng (+27,4%
YoY).

Thu nhap chuyén doéi dat dang hién thuc hoéa: Q3
phat sinh 145,6 ty déng thu nhap khac nhiéu kha
nang do khoan béi thuong Bac Dong Phu GD2 da ghi

nhan.

Du phoéng lgi nhuan tang manh giai doan 2026-
2028. LNST c6 déng me du kién dat 509 ty (+76%
YoY), 845ty (+66%) va 592 ty dong (-30%). Ddng luc
dén tlr gia cao su duy tri @ mirc cao va ghi nhan boi
thuong dat, thanh ly cay; trong dé nam 2027 la cao
diém nhg boi thuong Thudn Lgi va thanh ly cay tai
Bac Dong Phu, Thuan Lai.

Dinh gia va khuyén nghi: SOTP 3.868 ty dong,
tuong duong 44.520 dong/cp. Nén tién rong 1én va
trién vong cao su ho trg dinh gia; tién dé boi thudng

dat 1a yéu to ho trg két qua kinh doanh dot bién.

Rui ro chinh: gia ban cao su suy giam, chi phi dat
tédng, ti€n dod thu/ghi nhan bodi thudng cham va kha
nang lgi nhuan Kratie thap hon dy phong do chi phi
khai thac.
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Tong quan doanh nghiép

DPR la doanh nghiép thanh vién Tap doan Céng nghiép Cao su Viét Nam (GVR s& hitu 55,24%), hoat
dong trong ba nhdm chinh: (7)) tréng, khai thac va ché bién cao su tu nhién, (i) thanh ly vuon cdy, chuyén
déi dat; va (iif) dau tu ha ting, dich vu KCN. Dac trung cta DPR |a phan gia tri dat chuyén dai I6n bén

canh mang khai thac mu truyén théng.

Loiich kinh té

Quy mo / quyén lgi

Cau phan

~10.886 ha dat muc dich cao su

~5.147 ha tai Campuchia; DPR
58,37%

DPR s& hitu 51%
DPR sé hitu 76,83%

Cao su trong nudc MU cao su, thanh ly cay va bo6i thuong dat

Doéng Phu—Kratie San lugng, ASP va gid von mu/tan

KCN Bac béng Phu 02 KCN hién hru va 02 dy an mad rong

Cao su Ky thuat béng Phu Ché bién va thuong mai cao su

Két qua kinh doanh Q3 va 9T/2026

KQKD Q3 cai thién rd rét & cap loi nhuan gbp: tdng 30,1% YoY trén murc tdng doanh thu 16,0%. 9T/2026,
LNST thudc cd déng DPR dat 385,3 ty dong (+50,9% YoY); tuy nhién lgi nhudn bédo céo chiju tac dong
dong thoi clia thu nhap khac va khoan trich Quy KH&CN.

Chi tiéu (ty dong) Q3/25

Doanh thu 482,2 559,4 +16,0% 886,3 1.219,3 +37,6%
LN gép 183,5 238,6 +30,1% 345,7 497,0 +43,8%
Bién LN gop 38,0% 42,6% +4,6d.% 39,0% 40,8% +1,84.%
LN thuin HDKD 189,2 139,3 -26,4% 349,7 412,4 +17,9%
LNTT 191,9 270,1 +40,7% 365,6 545,8 +49,3%
LNST thudc DPR 137,3 198,7 +44,7% 255,3 385,3 +50,9%

Co cau cac mang hoat dong

LN gép Q3 Bién gop LN gop 9T
MU cao su 460,4 156,0 33,9% 968,0 299,1
Thanh ly cay 75,0 72,0 96,0% 182,4 1721
KCN, dich vu & khac 24,1 10,7 44,3% 68,9 25,8
TONG HOP NHAT 559,4 238,6 42,6% 1.219,3 497,0

MU cao su chiém 82,3% doanh thu nhung 65,4% Igi nhudn gép Q3. Thanh ly cady dong gdp 30,2% loi
nhuén gop véi bién 96,0%. Vi vay, can dung bién md riéng thay vi bién hop nhat dé du phong hoat dong

cao su thudng xuyén.

| GIA BAN CAO SU & BIEN LGI NHUAN DPR ME

ASP (trigu dong/tan) +30,3% YoY Bién Igi nhuan gdp mu +5,9 diém %
" 63,16 N 33,8
48,46 27,9
38 21
0 0
Q3/2025 Q3/2026 Q3/2025 Q3/2026
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Trich Quy KH&CN va lgi nhuan diéu chinh
Q3/2026 ghi nhan 101,8 ty déng trich Quy KH&CN, gbép phan ddy chi phi quan ly 1én 135,5 ty déng va

khién LN thuan HDKD giam 26,4% YoY con 139,3 ty déng. Néu cong lai khoan trich nay, LN hoat déng
diéu chinh dat khoang 241,1ty dong (+27,4% YoY).

Chi tiéu (ty dong) Q3/2026 9T/2026
LNST thudc DPR bao céo 198,7 385,3
Cong lai tdc déng sau thué cua trich quy* ~80,4 ~80,4
LNST diéu chinh tham khao ~2791 ~465,7

Thu nhap khac va mai lién hé véi boi thuong dat

Q3 phat sinh 145,6 ty déng thu nhap khac, tdng 135,4 ty so vdi cung ky; lgi nhuan khac rong 130,8 ty
dong. M6 hinh gid dinh 126,8 ty déng la khoan bdi thuong Bac Déng Phi GD2 da ghi nhan trong Q3,
song BCTC chua du chi tiét d& khadng dinh ngudn khoan thu; can xac nhan bang ho so chi trd va dién

tich dugc boéi thuong.

Thanh khoan va dong tién

Khoan muc (ty dong) Cudi 2025 30/09/2026
Tién va tuong duong tién 286,2 513,6
Tién gui, dau tu ngan han 1.809,3 2.227,7
Tong tién va tién gui 2.095,5 2.741,2
Ng vay tai chinh 0,0 142,3
TIEN RONG HOP NHAT 2.095,5 2.598,9

Tai 30/09/2026, tién rong hgp nhat khoang 2.599 ty dong, tuong duong 78% von hoa tham chiéu. CFO
9T dat 278,4 ty dong (so vai 126,8 ty cung Ky) va ton kho giam 98,2 ty dong tlr dau ndm. SOTP str dung
1.205,1 ty tién va tién gri DPR me, tranh 13y tryuc ti€p toan bo tién hgp nhat khi dinh gia riéng phan vén

cbng ty con.

Tinh hinh dau tu va quy dat chuyén doi

Tién dd va udc tinh ghi nhan theo du an

Quy mé  Boithuong (*) Thoi diém Thanh ly cay
Bic Dong Phu GD2 ~316,8 ha KCN 126,8 ty Q3/26 79,25 ty: 2027
Thuan Lgi ~1.411,8 ha dat DPR 4731ty 2027 105,9 ty/nam: 2027-28
Nam Déng Phd GD2 480 ha KCN 192 ty 2028 60 ty/nam: 2028-29

(*) chua bao gém khoan hé tro cda CPT (néu cd)

| LICH GHI NHAN BOI THUGNG VA THANH LY CAY

=00 4731
400
300
185,1 192,0 165

200 126,8 :
100 - . 60,0

0

Q3/26A 2027F 2028F 2029F
@ Boi thuong dat Thanh ly cay
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Du phéng KQKD 2026-2028

Chi tiéu (ty dong)

Doanh thu mu cao su 1.323,6 1.213,5 1.203,2
Doanh thu thanh ly cay 222,4 235,1 215,9
KCN & khac 93,9 90,0 95,0
DOANH THU THUAN 1.640,0 1.538,6 1.5141
Loi nhuan gép 675,7 661,7 637,3
Bién gop 412% 43,0% 42,1%
Loi nhuan thuan HDKD 593,1 666,7 630,3
LNTT 728,4 1.144,8 827,3
LNST hogp nhat 578,0 915,9 661,9
LNST thuéc DPR 508,5 844,7 591,6

Dinh gia va khuyén nghi
Chung t6i str dung phuong phap SOTP phu hop véi moé hinh DPR goém: tai san tai chinh cong ty me, mang

khai thac - kinh doanh mu cao su, quyén lgi tai cdng ty con va cac khoan boi thuong/thanh ly theo tién

do. Gia tri phat trién hai KCN GD2 va dau tu dai han khac khéng duge dua vao kich ban co sd.

Cau phan SOTP (ty dong) Gia tri
Tién va tién guii DPR me 1.2051
MU cao su DPR me 1.186,5
Kratie 584,4
CTCP KCN Bac Déng Phu (hién htru) 203,0
Boi thuong Thuén Lgi 332,0
Bo6i thuong Nam Déng Ph 118,2
Thanh ly cdy Thuan Lgi 126,9
Thanh ly cay Bac Dong Phu 49,0
Thanh ly cay Nam Déng Phu 63,1
TONG GIA TRIHOP LY 3.868,2
GIA MUC TIEU (dong/cp) 44.520

Danh gia va khuyén nghi
Chung t6i duy tri khuyén nghi Kha Quan véi gia muc tiéu 44.500 déng/cp. Loi nhudn ma tang trudng
thuc chat trong Q3, tién rong hop nhat I6n va cac phuong an chuyén déi dat cé tién do cu thé la ba tru

c6t hd trg luan diém dau tu.

RUi ro d6i véi khuyén nghi

« Gid cao su va chi phi vuon cay: ASP gidm hodc tién thué dat tdng lam giam bién mu; Kratie co rii ro
gia vén cao hon gia dinh.

e Phap ly va thoi diém hach toan: boi thuong Thuén Lgi, Nam Dong Phu cé thé chuyén ky; can xac
nhan khodn da ghi Q3 tai Bac Déng Phu va dién tich dat thuc té.

« Gia tri tai san va lgi ich thi€u s6: cac khoan tai cong ty con khéng thuéc toan bé DPR; dinh gia
khéng cong gia tri phat trién KCN khi chua du co sé& kinh doanh.

www.shs.com.vn
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Thong tin b sung

DPR d3 trinh phuong &n phat hanh cé phiéu thudng 1:1 tr Quy dau tu phat trién (khéng huy dong tién
mai), du kién trién khai sau khi cé chap thuan. Bao cdo khong diéu chinh sé lugng ¢d phi€u hay gid muc
tiéu theo phuong an nay. C6 tlic tién mat nam 2025 1a 1.400 dong/cp, du kién chdt quyén 16/11/2026
va thanh todn 27/11/2026.

www.shs.com.vn



SHS
Tai chinh thinh vugng
(3

Bao cao phan tich doanh nghiép

HE THONG KHUYEN NGH|

Tang ty trong: Ky vong tdng gia tir 20% trd |&n trong khoéng thi gian 12 thang

Kha quan: Ky vong tang gia tir 10% - 20% trong khoang thdi gian 12 thang

Nam gilr: Ky vong tang gia dén 10% trong khoang thai gian 12 thang

Kém kha guan: K vong giam gia dén 20% trong khoang thai gian 12 thang

Giam ty treng: Ky vong giam gia 20% tro 1&n trong khoang thai giam 12 thang

Can luu y: DAy 1a nhimg ma b phiéu cé nhimg théng tin bat thudng hay c6 giao dich bt thudng... cé anh hudng
trong yéu dén doanh nghiép. (Muyc tiéu cung cdp théng tin cho nha dau tu)

Khéng khuy&n nghi: B& phan nghién clru dang hodc s& nghién ctu ¢d phiéu nay nhung khong dura ra khuyén
nghi hay gid muc tiéu vi Iy do chd quan hodc chi dé twan thi cac qui dinh cda ludt va/hodc chinh sach cdng ty
trong céc trudng hop nhat dinh tranh cdc xung dét lgi ich, vi dy nhu SHS dang thuc hign tu van chién luge, IPO...
Chua khuyén nghi: Khuyé&n nghi d&u tir va gia muc tidu cho cd phigu khbng dugc dua ra do chua cd du thdng tin
co s¢ dé xac dinh khuy&n nghi ddu tu hodc gid muyc tidu. Khuy&n nghj diu tu hodc gia myc tiéu trude dé, néu cd,
khéing c6 hidu Iyc dii véi cd phidu nay.

TUYEN BO MIEN TRU

Tat ca nhimg théng tin néu trong bdo cdo nghién clu ndy da dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng
ty C6 phan Chung khodn Sai Gon - Ha Ngi (SHS) khéng chiu bat ky mét trach nhiém nao déi vdi tinh
chinh xac cua nhimg théng tin dugc dé cdp dén trong bao cdo. Cac quan diém, nhan dinh va danh gid
trong bédo cdo nay la quan diém cd nhan cua cdc chuyén vién phan tich ma khéng dai dién cho quan
diém clia SHS.

Bao cdo nay chi nham muc tiéu cung cap théng tin, khéng phai va sé khéng dugc hiéu 1a mét 167 dé nghj
hodc mét &7 mai chao dé thuc hién bat cir giao dich ching khodn hodc céng cu tai chinh nao khéc.
Ngudi doc chi nén sur dung bdo cdo nghién cuu nay nhu la mét nguén théng tin tham khao. SHS khéng
chiu trach nhiém vé bat cur két qua nao phat sinh tir viéc sur dung ndi dung cua bdo cdo dudi mei hinh
thire.

Dir liéu tai chinh dugce cung cdp bdi Bloomberg va FiinGroup.

MOI THONG TIN XIN VUI LONG LIEN HE
Trung tdm Phan tich - Céng ty Co phan Chirng khoan Sai Gon - Ha NGi

Tru s& chinh tai Ha N&i

58 43 Ly Thudng Kiét, P. Clra Mam,
Thanh phd Ha N&i, Viét Mam.

Tel: (84-24)-3818 1888
Fax: (84-24)-3B18 1688
Email: contact@shs.com.vn

Chi nhanhDa Mang

Téang 8, Toa nha Thanh Lgi 2, 56 03 Lé
Dinh Ly, Thanh phd Da Ning, Viét Nam

Tel: (B4-511)-352 5777
Fax: (84-511)-352 5779
Email: contact-dn@shs.com.vn

www.shs.com.vn

Chi nhanh Ha MN&i

Tang 1-5, Tba nha Unimex Ha Mi, Tda nha SHS,
5S4 41 Mgd Quyen, phudng Cla Nam, Tp. Ha NGi

Tel: (84-24)-3818 1888
Fax: (84-24)-3818 1688
Email: contact@shs.com.vn

Chi nhanh H& Chi Minh

Tang 6, Cao 8c van phong HDTC, s6 38 Bli Thi
¥uan, Phuéing BEn Thanh, Thanh phd Ho Chi
Minh, Viét Mam.

Tel: (B4-8)-3915 1368

Fax: (B4-8)-3915 1369

Email: contact=-hcm@shs.com.vn
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& Website: shs.com.vn
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App trading: SH Smart
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