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TIEU DIEM

NGANH CAO SU THE GIO!

Nganh cao su thé giéi hién dang trong giai doan thiéu cung nhe véi nhu cau va ngudn cung ting trwdng lan lvot
& mirc CAGR = +3,4%/nam va CAGR = +3,3%/nam trong giai doan 2000 — 2023.

San xuat va tiéu thu c6 mirc dd tap trung cao, chu yéu tai khu viec Chau A. V& san lwong san xuét, top 3 quéc
gia s&n xuét cao su ty nhién 1a Thai Lan, Indonesia va B& Bién Nga da chiém khoang 64% tdng san lwong san xuét
cao su tw nhién thé gi¢i nam 2022. Vé san lwong tiéu thy, Trung Quéc tiéu thu hon 40% san lwgng toan cau trong
khi cac quéc gia khac khong coé ty trong dang ké.

Xu hwéng han ché tréng méi cao su tw nhién cda cac quéc gia san xuat dem lai hiéu qua. Cac quéc gia nhw
Théi Lan, Indonesia va Viét Nam da thwc hién nhiéu bién phap nhdm han ché ngudn cung cao su tw nhién dé gitr gia
nhw han ché tréng méi, han ché xuéat khau, ... Hién nay, tinh trang dw thira ngudn cung da dan ha nhiét.

Giai doan 2024F — 2027F, nhu cau cao su tw nhién duwoc dy phong ting trudng & mirc CAGR = +2,1%/nam véi giad
dinh nhu cau nganh sam I6p sé& ting trwdng 6n dinh. Trong khi d6, ngudn cung dw phéng chi tang trwédng & murc
CAGR = +1,7%/nam do thiéu hut lao dong khai thac, dién tich di vao khai thac tang trwéng cham khi dién tich trong
mé&i & mirc thap. Do vay, nganh cao su ty nhién sé budc vao giai doan thiéu hut va hé tro cho xu huwdng tang maoi
cla gia cao su ty nhién trong dai han.

NGANH CAO SU VIET NAM & KHUYEN NGHI DAU TU (Chi tiét tai day)

Nganh cao su tw nhién Viét Nam c6 gia ban phu thuéc vao gia cao su tw nhién thé gi&i va phu thuédc vao
Trung Quédc dé tiéu thu.

Dién tich cao su trong nwéc chivng lai khi chinh pha khéng khuyén khich mé réng dién tich va gia cao su &
merc kém hap dan (gia cao su trung binh ndm 2024F dw béo thp hon -33% so véi trung binh giai doan 2003 —
2015). Ngudn cung dw bao duy tri n dinh véi san lwong trung binh khoang 1.300 — 1.400 nghin tAn/nam khi dién tich
chwa di vao khai thac & mirc thap, dién tich tréng méi khdng con do gia cao su kém hap dan véi tiéu dién.

Gia cao su xuat khau nam 2024F dw phéng dat 1.421 USD/Tan (+5,2 % yoy) nh& hwéng loi tir ky vong thiéu
hut ngudn cung cao su thé gi&i.

KHUYEN NGHI PAU TU:

Ngan han (Dwéi 12 thang) — TRUNG LAP: Chung tdi dwa ra khuyén nghi TRUNG LAP cho nganh cao su Viét Nam
trong ngan han du gia xuét khau cao su Viét Nam dy phong ndm 2024F tang +5,7% yoy do (1) nganh s&m 16p Trung
Qudc phuc héi; (2) gia dau thé dy bao neo cao. Tuy nhién, rdi ro dw cung van con ton tai khi yéu td thoi tiét dw kién
thuan loi sé& khién ngudn cung tang cao hon ky vong.

Trung va dai han (1 - 5 nam va trén 5 nam) - KHA QUAN: Chung t6i dwa ra khuyén nghi KHA QUAN cho nganh
cao su Viét Nam trong trung va dai han la nhé (1) gia cao su tw nhién thé gioi ky vong di vao chu ky tang gia méi nho
tinh trang dw cung dugc cai thién, trong khi nhu cau tiép tuc én dinh nh& dau ra 14 nganh sam 16p ciing c6 nhu ciu
on dinh. Nho vay, gia cao su tw nhién Viét Nam sé& duwoc hwéng loi va dién bién cung chiéu voi gia cao su tw nhién
thé gi&i; (2) ngudn cung trong va ngoai nwéc ky vong duy tri 6n dinh trong dai han.
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DOANH NGHIEP CAO SU VIET NAM & KHUYEN NGHI DAU TU (Chi tiét tai day)

Mang cao su tw nhién ctia Tap doan Cong Nghiép Cao su Viét Nam (GVR) phu thuéc vao gia ban cao su tw
nhién thé gi&i twong tw véi nganh, san lweng duy tri én dinh nhé thu ma nguyén liéu tir tiéu dién va mé réng
dién tich sang Campuchia va Lao.

Phéat trién khu c6ng nghiép trén dién tich dat cao su da mang lai hiéu qua tich cwc véi bién |lgi nhuan gop
mang khu céng nghiép cao hoon mang cao su trung binh khoang +33 dpt giai doan 2013 — 2023.

Dw kién tiép tuc chuyén déi khoang 14% téng dién tich dat cao su sang khu céng nghiép dén nam 2030F sé
dem lai nguén thu dai han cho GVR.

KHUYEN NGHI BAU TU:

Ngan han (Dwéi 12 thang) - KHA QUAN: Chung t6i dwa ra khuyén nghi KHA QUAN déi véi cac doanh nghiép cao
su lén niém yét véi 2 quan diém chinh (1) hwéng loi tir gid ban cao su thé gidi nam 2024F dy bao téng +5,7% yoy,
ngudn cung ky vong tich cwc nhé thei tiét thuan loi; (2) mét vai doanh nghiép nhw DPR, PHR ¢é cac dy &n khu cong
nghiép ky vong sé cho thué trong nam 2024F, trong d6 c6 dw an NTC3 va VSIP Il ¢c6é tinh kha thi cao vi da dwoc
Chinh ph giao d4t.

Trung va dai han (1 — 5 nam va trén 5 nam) — KHA QUAN: Chung t6i dwa ra khuyén nghi KHA QUAN vao dbi véi
cac doanh nghiép cao su Ién niém yét chi yéu 1a nho (1) gia cao su ky vong bwédc vao chu ky tang gia mai; (2) dinh
hwéng phat trién khu cdng nghiép ctia cac doanh nghiép trong nganh kha ré rang, ky vong sé tiép tuc chuyén dbéi dén
nam 2030F va dem lai déng lwc tang trwdng méi cho nganh.

1 Chung téi duwa ra hai khuyén nghj doc 14p cta nganh va doanh nghiép khi céc doanh nghiép I6m trong nganh cao su Viét Nam c6 xu
hwéng chuyén dich ddn sang mang khu céng nghiép, trong khi nganh cao su Viét Nam néi chung khéng cé khd ndng chuyén dich.
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A. NGANH CAO SU TW NHIEN THE GIO!

I.  QUA TRINH HINH THANH VA PHAT TRIEN NGANH CAO SU TW NHIEN THE GIO'

1. Giai doan trwéc 1930: Tlr (’ng dung thé so’ dén tang triwéng manh mé nh& sw phét trién ctia sam 16p

Giai doan trwéc nam 1839, cay cao su c6 ngudn gbc tlr rirng muwa nhiét doi
Amazon va lan du tién dwoc st dung béi cac thé dan Mainas. Truwédc ndm 1500,
cao su tw nhién dwoc sir dung & dang thé so, ngwoi da dé thu thap ma cao su
trén vét rach cha nhiéu loai cay khac nhau dé ché tao vai va giay chéng nwéc
b&ng cach nhang khuén vao mi. Cho dén nam 1734, ngudi Phap da tim ra 2 loai
cay cho mu cao su Latex la Hevea brasiliensis va Castilla elastica, tuy nhién chi
c6 loai cay Hevea brasiliensis tré thanh nguén cung trong yéu nhé dac tinh cac
dng mu két néi v&i nhau nén mu cao su sé chay ra néu dwoc cao theo mot dwéorng
dac biét trén than cay, nhd vay thu hoach mua cao su ciing dé dang hon. Tuy
nhién, cay cao su van chwa dwoc thwong mai hoa trong giai doan nay va nganh cao su van chwa hinh thanh. Cho
dén nam 1839, 6ng GoodYear da tim ra qua trinh lwu héa giup nganh sam 16p phat trién manh (nganh tiéu thu hon
60% téng san lwong cao su tw nhién), tr d6 nganh cao su cling dwgc hwdng loi va phat trién manh mé.

Giai doan 1839 — 1910, gia cao su tw nhién tang néng khi nguén cung thiéu hut
va nhu cau tang manh. Nhu cau cao su tw nhién tang trwdng tich cwc nhé sw phat
trién cta 16p xe dap dwoc san xuét tr cao su ty nhién bang qua trinh lwu héa. Quéa
trinh lwu hoéa? gitp cao su chuyén tir trang thai 1dng sang trang thai clrng cap ma
khong lam mét di do dan héi, gitp cao su khéng bi chay dinh vao mua hé hay bj nit
mé trong mua déng. Nhé vay, nhu cau cao su tw nhién toan cau trong giai doan 1900
— 1910 tang trwdng nhanh & mic CAGR = +10,3%/nd&m. Tuy nhién, ngudn cung cao
su ty nhién trong giai doan trén chi tang trwédng cham & mirc CAGR = +8,4%/nam va
khéng dap tng kip nhu cau. Tinh trang thiéu hut dén tlr 2 nguyén nhan co ban la (1)
dién tich cao su tw nhién chi tap trung tai Brazil ma chwa dwgc mé& rong sang cac vung khac, cay cao su dwgc khai
thac hoang da va chwa dwoc thwong mai hoa; (2) thiéu cac quy trinh va ky thuat cao ma dé cai thién nang suat. Véi
sw chénh léch cla cung cau, gia cao su tw nhién ting trwdng ndng & mirc CAGR = +7,3%/n&m trong giai doan 1900
— 1910, déng thei cling tao déng lwe cho cac doanh nghiép Chau Au diu tw dién tich tréng cay cao su quy mé I6n tai
céac khu vuc Dédng Nam A trong thap nién 1880.

Giai doan 1911 — 1930, ngudn cung tir khu viec Dédng Nam A tdng manh khién gia
cao su tw nhién buéc vao xu hwéng gidm, du nhu cau van tich cwe. Dién tich cao su
tai khu virc Dédng Nam A dan di vao khai thac gitp nguén cung tang trwéng nhanh &
mirc CAGR = +11,4%/n&m. M&c di nhu cau ciing tang trwdng tich cuwc nhé nganh
sam 16p tiép tuc bung ndé nhd sy phat trién ctia nganh 6 td va nhirng chiéc sam 16p
danh cho 6 6, nhung téc dd tang trudng cham hon chi & mirc CAGR = +9,2%/nam
khi nganh s&m I16p phat trién cong nghé gidp tang do bén 16p xe va s dung it cao su
tw nhién hon. V@i tinh trang trén, gia cao sw nhién sut giam lién tuc va cham day trong
nam 1930.

2 Qué trinh Iwu héa la qua trinh xd Iy cao su véi luu huynh va cho hén hop vao nhiét, giip chuyén cao su tir trang thai Idng sang trang thai cting cép.
A
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San lwong san xuat/tiéu thu va gia cao su tw nhién toan cau (1900 - 1930)

Giai doan 1900 - 1910: Ngudn cung Giai doan 1910 - 1930: Ngudn cung t&ng manh khi dién tich cao su tai

1,000 cht yéu dén tir Brazil. Gia cao su tw khu viec Déong Nam A di vao khai thac. Gia cao su tw nhién c6 xu 1,000
900 nhién c6 xu huwdng tang manh nho hwéng sut gidam manh khi nhu cau ting trwdng cham hon so véi ngudn 900

nhu cau tang manh khi 16p xe dap cung.
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Nguén: IRSG, FPTS téng hop

2. Giai doan 1930 — 2010: Cao su téng hop dan phé bién, ndi tai nganh cao su tw nhién thay déi

Giai doan 1930 — 1974, gia cao su tw nhién bién déng manh khi dan bj cao su téng hop thay thé ké tir thap
nién 1940. Trong giai doan 1930 — 1949, ngudn cung cao su tw nhién bj thiéu hut do chién tranh thé gi&i thi 2 d&
thac day cac qudc gia tim nguyén vat liéu thay thé cho nganh sam 16p — 6 t6. Dén nhirng ndm 1950, cao su téng hop?
lan dau tién dwoc thwong mai hda dé thay thé cao su tw nhién, khién néi tai cla nganh cao su thay déi. Cao su tong
hop dan chiém |4y thi phan cta cao su tw nhién cho dén ndm 1974 nhé (1) chi phi san xuét thap va san lwong 6n
dinh hon vi khdng chiu anh hwéng tlr thoi tiét nhw cao su tw nhién; (2) co nhiéu d&c tinh vwot troi hon nhw chju nhiét
tt, chjiu mai mon, .... Do vay, gia cao su ty nhién phai neo theo gia cao su tdng hop trong giai doan trén. Khi gia dau
tang cao do khing hodng dau mé tlr ndm 1973 da khién gia cao su tdng hop tang, nh& vay ma gia cao su tw nhién
cling dwoc hwdng lgi. Nhin chung, nganh cao su tw nhién kha tiéu cwc trong giai doan nay va gia ban sut giam do
chiu anh hwéng bdi (1) ngudn cung bi that chat do chién tranh; (2) nhu cau chivng lai do cAc nha san xuét sam 16p
st dung cao su tdng hop dé thay thé.

Giai doan 1975 — 2000, gia cao su tw nhién phuc héi nh& cdng nghé 16p 6 té6 Radial (16p bé thép) str dung
nhiéu cao su tw nhién hon*. Ngoai ra, nganh cao su tw nhién ciing hwédng loi tir sw phét trién cta nganh sam 16p —
o to tai Trung Quéc trong giai doan nay, gitp nhu cau cao su tw nhién tang truédng & mirc CAGR = +2,9%/nam trong
giai doan 1975 — 1990.

Giai doan 2000 — 2010, gi4 cao su tw nhién ting manh nh& nganh sam 16p — 6 t6 tai Trung Quéc phat trién.
Trong giai doan nay, Trung Quéc dwa ra chinh sach “quy hoach 5 nam lan thir 11” chd trong phat trién cac nganh san
xuét cdng nghiép — dac biét la thuc day tiéu thu nganh 6 t6 ndi dia, diéu nay gitp nganh cao su tw nhién huwéng loi va
nhu cau nhap khau ciing tang theo. Nam 2010, gia cao su tw nhién dat dinh & mic trung binh 3.653 USD/T4n, tang
+484% so v&i ndm 2000 nhe (1) nganh 6 t& Trung Quédc phat trién da giup lwong xe lwu hanh tai day tdng manh,
nganh sam 16p Trung Quéc dwoc huwéng loi dan dén nhu cau tiéu thu cao su tw nhién va cao su tdng hop tang; (2)
gia dau tho trung binh dat khodng 79 USD/Thung trong ndm 2010, tadng +163% so v&i nam 2000 gilp gia cao su tdng
hop tang theo, hd tro da tang gia cao su tw nhién; (3) dién tich khai thac cao su tw nhién tang trwdng cham va khéng
kip dap (rng nhu cau téng cao tai Trung Quéc; (4) cac qudc gia kich cau sau khiing hodng ndm 2008. Véi gia cao su
tw nhién cé xu hwdng tang, cac qudc gia tréng cao su tw nhién nhw Thai Lan, Viét Nam, Malaysia, ... bat dau ting
tréng dién tich cao su tw nhién méi — dac biét 1a cac ho tiéu dién va dan dén tinh trang dw thira cao su tw nhién trong
nhirng nam tiép theo.

3 Cao su téng hop la nguyén vét liéu héa déu, do véy gia ban sé cé tuong quan thuan véi gié dau thé.

4 Co céu phdi trén cao su ca 16p 6 t6 Radial can nhiéu cao su tw nhién hon cao su téng hop dé gidm nhiét do, tang dé bén xé khi chay.
p

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/ Bloomberg - FPTS<GO> | 6


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/
https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/

" _ FPT Securities BAO CAO NGANH CAO SU

San lwong tiéu thu cao su tw nhién va cao su tong hop toan cau (1930 - 2022)

35,000
30,000
25,000
20,000
15,000
10,000

5,000

Nghin tan

NP S R RN A S S S P WA S R R R PR MR S RN SR N A VR S SR RN
0 2V 2 2P 2P I P P B R Y B o B B 2 B GO P S P PR
SHCHCHC ST ACEC AR ST O SRC SR SICMIC MR MG IO G AR ANN

Cao su tw nhién  ®Cao su téng hop

Gia cao su tw nhién RSS1/RSS3 va gia dau WTI thé gi&i (1950 - 2023)
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Nguén: WorldBank, Financial Analysts Journal, IRSG, FPTS téng hop

3. Giai doan 2011 - 2020: Thtra cung kéo dai, nganh cao su tiéu cwc

Giai doan 2011 — 2020, gia cao su tw nhién bw&c vao xu hwéng giam do tinh trang dw cung kéo dai. Nguyén
nhan la do dién tich cao su tréng trong giai doan 2005 — 2010 (giai doan gia cao su & mic cao) dan di vao khai thac.
Mé&c du gia cao su tw nhién & mac thip va chi duy tri & mirc trung binh khoang 2.311 USD/T4n trong giai doan trén,
nhwng ngudn cung van tiép tuc tdng. Nguyén nhan dan dén tinh trang nay la do (1) cac quéc gia tréng cao su Ién —
d&c biét 1a khu vuc tidu dién tang dién tich cao su tréng méi khi gia cao su tdng manh truéc giai doan 2011; (2) thoi
gian va vén dau tw vao vudn cay kha cao do cay cao su can 5 — 8 ndm dé kién thiét co ban trwédc khi dwoc khai thac,
dan dén kho cét bé dién tich dang khai thac. Trong giai doan nay, chinh phi cac nwéc trébng cao su I&én nhw Thai Lan,
Malaysia, Indonesia, Viét Nam, ... da chi déng dwa ra nhiéu chinh sach han ché nguén cung nhw han ché xuét khau,
han ché dién tich cao su tréng méi, ...

4. Giai doan 2021 — 2023: Tinh trang thira cung dworc cai thién, nganh cao su dan phuc héi

Giai doan 2021 — 2023, gi4 cao su dan cai thién nhé& tinh trang dw cung giam dan. Diéu nay la nhe cac québc gia
han ché tang dién tich trdbng méi, chi tai canh dién tich hién c6 nén dién tich di vao khai thac méi & mrc thap. Cho
dén nay, khu vwc san xuat va khu vuc tiéu thu ciia nganh cao su da duoc xac lap nhw sau: (1) Trung Quéc 1a khu
vue tiéu thu khodng 47% téng san lwong cao su thé gidi; (2) Thai Lan, Indonesia va Viét Nam 1a 3 khu virc sén xuét
hon 60% téng san lwgng cao su tw nhién thé giéi.

y____________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
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Bién dong cung - cau nganh cao su tw nhién (1900 - 2023)
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Ngudn: MRC, ANRPC, IRSG, FPTS téng hop
5. Cac quéc gia anh hwéng dén nganh cao su tw nhién thé gi&i

Nguén cung cao su tw nhién cha yéu dén tir khu viee Dong Nam A nh& khi hau phu hop dé tréng cay cao su.
Trong d9, top 3 quéc gia sén xuat cao su tw nhién 1a Thai Lan, Indonesia va B& Bién Nga da chiém khoang 64% tdng
san lwong san xuét cao su tw nhién thé gi¢i nam 2022 va Thai Lan chiém ty trong cao nhat khoang 33%.

Nhu cAu cao su tw nhién cé mlrc dd tap trung cao va Trung Quéc chiém ty trong gan 40% téng san lwong
tiéu thu toan cau, trong khi cac quéc gia khac khong tiéu thu dang ké. Piéu nay la vi Trung Quédc cé nganh sam |6p5
phét trién va déng gop khodng 30% téng san lwong 16p 6 td toan cau, nén di Trung Quéc chi chiém 5% tdng san
lwong cao su san xuat toan ciu nhwng van phai tiép tuc nhap khoang 30% tdng san lwong cao su dé dap (ng trong
nwéc.

Top 5 quéc gia xuat khau cao su tw nhién Top 5 qudc gia nhap khau cao su tw nhién
theo san lwong (2022) theo san lwong (2022)
Thai Lan Trung Quéc
= \Viét Nam = Malaysia
= Indonesia = My
B Bién Nga Nhat Ban w

= Malaysia
Khéc

= An Do
Khéac

Nguén: IRSG, FAOSTAT, FPTS téng hop

5 Nganh tiéu thu hon 60% téng sén lgng cao su sén xuét toan cau.
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Il. CHUOI GIA TRI NGANH CAO SU THE GIO

Thai Lan, Indonesia va Viét Nam luén san Ca 3 quéc gia nay déu chd yéu san xuat loai Trung Quéc luén tiéu thy hom 40% téng san lweng
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1. Pau vao - Dién tich khai thac va nhan céng 1a yéu té chinh anh hwéng dén san lwong cao su khai thac

Nganh cao su tw nhién phu thuéc vao dién tich khai thac cay cao su va nhan céng dé thu hoach mua cao su
nguyén liéu. T d8, md cao su nguyén liéu duwgc dung dé ché bién thanh 3 loai cao su thanh phdm: (1) cao su dinh
chuén k¥ thuat (Techical Specified Rubber — TSR), (2) cao su t& xdng khéi (Ribbed Smoked Sheet — RSS) va (3) cao
su ly tam (Latex HA/LA). Xét vé co cau chi phi, chi phi khdu hao® va chi phi nhan cong chiém ty trong cao nhat, wéc
tinh khodng 30% va 48% téng chi phi san xuét kinh doanh clia nganh cao su tw nhién.

1.1 Cay cao su va mu cao su nguyén liéu
» Dic diém cay cao su — Hién twong thei tiét ENSO anh hwéng dén nang suat cay cao su

Cay cao su la cay céng nghiép lau ndm va c6 2 san pham chinh: (1) ma cao su va (2) gb cao su. Ving sinh thai cta
cay cao su thudc khi hau nhiét doi &m, thich hop véi vung c6 lwvgng mua trung binh tr 1.800 — 2.500 mm/nam, nhiét
dd thich hop dao déng trong khoang 22 — 30 d6 C, c6 kha nang chiu han tbt. Tuy nhién, cé 2 dac diém anh huwéng
I&n dén nang suit ma cao su la (1) cay wa lang gid, néu gié manh sé khién cay gay dé do cay cao su kha cao nhung
gd lai gion; (2) cay khoéng chiu dwoc Gng nwéc, mua lién tuc nhiéu ngay va it ndng sé anh hwéng dén sinh trwéng,
sau bénh nhiéu va anh huédng dén nang suét khai thac ctia cay. Do vay, hién twong thi tiét ENSO sé anh hwéng
trwc tiép dén nguén cung va anh hwéng dén gia ban cta cao su.

5 Chi phi khdu hao bao gém (1) tét ca chi phi ghi nhan trong giai doan kién thiét co ban cta dién tich cao su; (2) chi phi duy tri vuon céy cao su trong
giai doan kinh doanh nhw phan bon, thudc béo vé thuc vét, ...
-]
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Chi tiéu

Th&i ky cham séc

Giai doan cay con
— kién thiét co’ ban

BAO CAO NGANH CAO SU

M6 ta

Giai doan cay con: Giai doan nay kéo dai khoang 6 — 24 thang bat dau
tr khi gieo hat cho dén khi xuét khéi vuwon.

Giai doan kién thiét cor ban (KTCB): Giai doan nay c6 thé kéo dai tir
5 — 8 nam tuy vao didu kién thoi tiét, dat dai va gibng cay. Vwon cay cao
su sé& dwoc bon phan va lam cé tly vao hang dat, tudi cay, ... dé dam
bao chat lwong va nang suit ma cao su khi buéc vao giai doan khai
thac. Néu khéng da dinh dwdng, viéc bu dép thiéu hut dinh dwéng cho
cay trong giai doan khai thac sé khdng mang lai hiéu qua cao ma con
tbn kém nhiéu hon, do vay day la giai doan quan trong anh huédng dén
nang suét cay cao su. Nhin chung, giai doan KTCB la thdi ky dau tw kéo
dai ma khéng c6 san phadm thu hoach, nén du thj trwéng cao su c6 dién
bién tiéu cwce thi viéc chat bd vueon cay da dau tw I6n cling kha kho khan.

Giai doan khai thac

Giai doan khai thac: Giai doan khai thac c6 thé kéo dai ttr 20 — 25 n3m
v&i nang suét sé tang dan va dat dinh sau 10 — 12 nam ké ti IGc bat dau
khai thac, sau do sé& giam dan khi cay cao su gia di. Trong giai doan nay,
cay cao su ciing can dwgc chadm séc va bon phan dung lwgng dung tan
suat d& ddm bao nang suét trong qua trinh khai thac. Khi cay cao su gia,
nang suét sut gidm manh va khéng con cach phuc hdi thi sé dwoc thanh
ly 14y gé.

Pic diém

Nhiét dé

Cay cao su sinh tridng binh thwong trong nhiét d6 tlr 22 — 30 d6 C, va
khodng nhiét dd thich hop la 26 — 28 do C. Nhiét do thap sé& anh hwéng
dén qua trinh sinh trwdng cla cay va qua trinh chay mu khi khai thac.
Nhiét do cao sé khién mi cao su déng nhanh hon khi khai thac, khién
nang suat khai thac ma giam.

Lwong mua

Cay cao su can lwgng mua tir 1.800 — 2.500 mm/ndm véi sb6 ngay mua
tr 100 — 150 ngay. Do mu cao su sé bi giam chét lwong néu tiép xuc
véi nwdc mwa, nén mua nhiéu vao sang sém sé anh hwdng dén nang
suét khai thac. Cay cao su cé kha nang chiu han tét nhung sé anh
hwdng dén nang suat néu kéo dai hon 4 — 5 thang.

Gio

Cay cao su khdng chiju dwoc gio 1&n vi cay cao su kha cao, gb gion.
Mtrc d0 gi6 thich hop latr 1 — 2 m/s.

San pham tir cay
cao su

Mu cao su

MU cao su c6 2 dang chinh 1a (1) md nwéc; (2) ma dong gébm céc dang
mu tap, ma day, ma chén, ma déng tw nhién. Trong d6, dang mu nwéc
la phé bién nhét.

G6 cao su

Cay cao su gia c6 nang suat thp hodc khong thé khai thac sé dwoc
chat va thanh ly gb.

Cu thé trong giai doan T1/2015 — T9/2023, hién twong La Nina gay mwa bdo da anh hwéng dén nguén cung cao su
tw nhién tai cac khu vwe nhw Thai Lan, Malaysia, Viét Nam, ... Thoi tiét cwc doan khién ngudn cung thiéu hut trong
ngén han da thuc day gia cao su ty nhién, tuy nhién yéu té nay chi anh hwéng trong ngan han ma khéng anh
hwéng dén xu hwéng dai han cua gia cao su tw nhién,
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Gia cao su tw nhién RSS3 va TSR20 thé gi&i va hién twong ENSO (T1/2015 - T12/2023)

3,000 3

2,000 2
4 2

—
1,000 1
" A a
“
S ] o 0 9
a ©
%) [n]
D
(1,000) /1 / -1
La Nina . /
(2,000) La Nina La Nina 2
(3,000) -3
N WwWwwmwO O O O NMMMIMNMNIDMNMOOWODWOWOWMOO O O O OO0 O dd d-d N NN NMMMmMM
A A NN NN NN NN NN NN NN NN
dddddddddddd dddddd dd Aoy oqooodo
AT NSO AT NN O AN O A N0 AT N0 dAdIdI~NO0O dgdI~NENO0O ddN~NSO d<S I~ o
O O O 1 O 0O 0O 140 00«40 00« 000« 000« 000" 000 «d 00 o0 -
mmmm | g Nina = E| Nino RSS3 TSR20

Nguén: CPC, ANRPC, FPTS téng hop

» Qua trinh cham séc & khai thac — Cay cao su yéu cau nhiéu th&i gian va vén dau tw nén viéc cat giam dién
tich dang cham séc hoic dang khai thac la rat kho

V& qua trinh chdm séc — thu hoach, qua trinh sinh trwéng chia lam 3 giai doan chinh: (1) giai doan kién thiét co ban
tr 5 — 8 ndm tly vao hang dat, tudi cay, ...; (2) giai doan kinh doanh (khai thac) tir 20 — 25 nam; (3) giai doan thanh
ly gb sau khi cay cao su da gia va nang suét giam.

Vé giai doan kién thiét co ban, vwdn cay cao su sé dwoc bon phan va lam cd trong vong 5 — 8 ndm tuy vao hang dét,
tudi cay, .... Néu vudn cay cao su khéng dwoc chdm séc du dinh dwéng, sén lwong ma cao su trong giai doan kinh
doanh sé& kém hon va viéc bu dép thiéu hut dinh dwéng ciing sé tén kém hon. Theo tai liéu quy trinh ky thuat ctia Tap
doan cao su Viét Nam?, nhan cdng phai lam cé khodng 2 — 4 lan/ndm va bén phan khoang 2 lan/ndm dé dam bao
nang suat.

Tiéu chitdn suat  Nam 1

Lam cé 2-31lan 3-41an 2 1an vao dau mua mwa va gan cudi mua mwa

2 1an hoac 1 lan dbi
Bon phan véi thei vu trdng 2 1an vao dau mua mua va trwdc cudi mua mua it nhat 1 thang
mé&i tir T9 — T11

Nguén: GVR, FPTS téng hop

Vé giai doan khai thac, sau khi dién tich kién thiét co ban dat tiéu chuén thi c6 thé mé& cao va bat dau thu hoach ma
cao su tir cay. Dién tich vwon cay sé dwgc phéan loai thanh cac nhém dya vao nam cao (tu6i clla cay cao su ké tor
luc bét dau mé cao) dé xac dinh ché dd cao mu va quy trinh chdm sé¢c nham dam bao nang suét. Trong qua trinh
kinh doanh, vwén cay cao su phai dwoc lam sach cé va bon phan phai dat 2 1an/nam trong suét thoi gian kinh doanh
dén Itc thanh ly. Cudi cung 1a giai doan thanh ly g6, cay cao su sau khi dwoc khai thac tlr 20 — 25 ndm va khéng con
dat nang suét sé dwoc cwa thanh ly cho cac nha may ché bién g, don gia thanh ly ciing sé phu thudc vao dé Ién
cla than cay (cay cang gia sé cang c6 gid) va gia mu cao su nguyén liéu (gid ma cao su cao thi viéc thanh ly vudn
cay sé& khong hép dan).

7 Quy trinh trén thé gioi tiong déng nhau nén chung t6i stv dung tai liéu cda Tap doan cao su Viét Nam dé trinh bay quy trinh.
A
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Vi d&c thu trong qua trinh chdm séc cay cao su can 5 — 8 nam dé cham sdéc trudc khi dwoc khai thac, vén dau tw
vwdn cay kha cao va kéo dai truwdc khi ¢ ngudn thu. Ngoai ra, viéc chi déng cat giam dién tich dé ddi cay tréng méi
la rat khé khan du gia cao su xudng thap (Chi tiét tai “P4u ra”), do hon 80% ngudn cung cao su dén tir tiéu dién co
ngudn vén han ché. Tiéu dién thuwéng thwe hién cac bién phap sau dé cat gidm chi phi va (rng bién trong bbi canh gia
cao su & mirc thap: (1) gidm lweng phan bén trong ngén han (nang suét khai thac sut gidm nhwng van gidp tiéu dién
tiét kiém); (2) gidm tan suét thu hoach; (3) ngwng thué nhan céng khai thac ma, tw thwe hién khai thac va thu hoach;
(4) tréng xen canh cac loai cay ngan ngay khac dé dam bao thu nhap ngan han.

» Phan b dién tich cao su — Dién tich cao su phan manh do tiéu dién chiém phan I&n gay khé khan trong
viéc diéu tiét nguén cung

Top 3 quéc gia Indonesia, Thai Lan va Malaysia da chiém hon 60% téng dién tich cao su toan ciu. Du tbng dién tich
cao su kha I&6n nhung lai phan manh, cha yéu 1a tiéu dién (c6 dién tich nhé hon 10 ha) chiém khodng 52% - 90% tdng
dién tich cao su tai cac quéc gia trén. Diéu nay gay nén 2 van dé chinh (1) cac chinh phi khé cha dong kiém soét
dién tich cao su theo quy hoach. Cu thé trwdng hop gia cao su tang trong giai doan 2000 — 2011, cac ho tiéu dién
tang dién tich trdbng mé&i cay cao su da gay ra tinh trang dw cung va khién gia cao su sut gidm manh dén nay; (2) chat
lwong ma cao su nguyén liéu khé kiém soat va anh hwéng dén chéat lwgng cao su thanh pham — day la trwéng hop
Viét Nam dang g&p phai (Chi tiét tai “Nganh cao su tw nhién Viét Nam”). Do vay, hau nhw cac québc gia déu cé Téng
cuc cao su va cé hé thédng quan tri chudi cung trng tir ho tiéu dién — doanh nghiép dé kiém soat chat lwong, cac québc
gia lam t6t nhw Thai Lan va Malaysia cé co cu cao su thanh phdm chét lwong cao nhw RSS cao hon so véi cac
quéc gia khac (Chi tiét tai “San xuéat”).

Dién tich khai thac cao su khé cat giam dé diéu tiét ngudn cung do tinh trang phan manh. Nguyén nhan la do
chi phi dau tw cao va thdi gian kién thiét co ban kéo dai khién ho tiéu dién ngai chat bé cay cao su du gia ban sut
gidm. Chung tdi cho rang cac ho tiéu dién chi cat bo dién tich cao su trong 3 trwéng hop 1a (a) chi phi duy tri khai thac
cao hon so v&i gia ban; (b) cay cao su da da trwdng thanh dé chéat thanh ly g gitp bu vén dau tw; (c) thdi gian va
chi phi d4u tw ban dau con thp nén ho tiéu dién sé cét bé dé hon. Mac du vay, chung toi danh gia cac ho tiéu dién
c6 xu huwéng gitk vieon cay dé tiép tuc khai thac hon, vi cac ho c6 thé ty khai thac dé tiét kiém chi phi nhan cong thué
ngoai va tréng xen canh dé tao thu nhap trong ngan han.

Dién tich khai thac cao su (2021) Ty lé tiéu dién tai cac qudc gia trong cao su
tw nhién I&n
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Ngudn: FAOSTAT, ANRPC, FPTS téng hop

(*) Viét Nam c6 ty |16 tiéu dién thap hon vi Tap doan cao su Viét Nam sé hiu hon 30% dién tich cao su
(Chi tiét tai “‘Nganh cao su tw nhién Viét Nam”)

» Dic diém mu cao su nguyén liéu — Ma déng la nguyén liéu phd bién vi dac tinh tiét kiém th&i gian, phi hop
v&i bdi canh thiéu nhan céng

MU nguyén liéu c6 2 dang chinh Ia (1) ma nwéc; (2) ma ddng (gébm ma tap, ma day, ma chén). Ma nwéc chiém khoang
85% tdng san lwong khai thac, loai mua nay c6 dang 1dng tw nhién, mau trdng hoi vang va thudng duwoc dung dé san
xuét san phdm chét lwong cao. M déng la cac loai ma déng con lai trén chén hirng ma, miéng cao hodc mu tap dwdi
dat, loai ma nay cé nhiéu tap chat, mau sac téi do mu bj oxi héa va enzym bién mau nén chi dung dé& san xuét cac
loai cao su chat lwong thap hon, khéng yéu ciu vé mau sac. Nhin chung, ma nwéc sé yéu cau nhiéu nhan cong
hon mu déng vi ma nwéc khong thé dw trie ma phai thu hoach trong ngay dé dam bao chat lwong.
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Vé quy trinh thu hoach ma nwéc, vwdn cay cao su sé dwoc nhan cong bat ddu mé miéng cao va trang bi dung cu
vao trudc va sau mua mua trudc khi dwgc cao ma. Nhan céng sé cao mu vao lic sang sém dé cay cho lwong ma
cao nhét8, sau d6 sé& doi ma day chén dé thu hoach va khéng duoc dé hon 3 tiéng dé tranh ma bi déng. Sau khi thu
hoach, ma nwéc sé dwoc van chuyén dén nha may gan nhat hodc cac thwong lai dé do d6 mu (TSC) va quy dbi
thanh ham lwong cao su khd (DRC) dé tinh gia ban ma (Chi tiét tai phu luc 1). Chi sé DRC sé& quyét dinh chat lwong
mu cao su nguyén liéu, gitp xac dinh nén dung dé san xuét thanh cac loai cao su thanh phdm nao.

Vé quy trinh thu hoach ma déng, cé 2 cach dé thu hoach ma déng la (1) d& ma nwéc dong tw nhién trén chén; (2)
thu hoach ma thira ddng chén, ma day khé trén cay hodc ma khd dwéi dat. Cac loai mu nay sé dwoc tap két, sau dé
dwoc loai bd cac tap chat ra khéi ma va phan loai dé dam bao chét lwong.

» Cao mu: Nhan coéng cao mu vao 2h — 8h
sang (thoi gian cay cho nhiéu ma).

« Trat ma: Nhan céng di trat ma vao 8h — Sh
sang khi mi cao su da day chén va khéng  jud
dwoc dé hon 3 tiéng dé tranh ma bi dong.

- Van chuyén: MU nwéc can dwoc van chuyén
dén nha may cang sém cang tét (<1h) dé
tranh bi doéng. Pé gitr dwoc lau, NH3 sé duoc
thém vao mua sau khi thu hoach.

TR

MU nwéc
Sau khi trat ma, phan mu daore Iap ket
con dw s€ dong lai trén chén
va dwoc nhan cong thu
3 & hoach sau (cong doan nay

~ N con goi la vé sinh mi chén).

5T
Vudn cay =
cao su MU chén

« Cao mu: Nhan cong cao mu vao 2h —
8h sang (thoi gian cay cho nhiéu ma).

- Pé dong: MU dwoc dé dong tw nhién
trén chén va dwoc thu hoach sau khi

aong. AR
9 MU dong duwoc
tap két
r'y
MU déng
, .
" Mu tap khac f

Hién nay, ma déng la nguyén liéu dau vao phé bién nhat (chiém hon 80% tong san lweng mua nguyén liéu tai
Thai Lan). Mé&c du gia ban ma déng thap hon so véi ma nwéc, loai ma nay gilp tang nang suét nhé cao dwoc nhiéu
cay hon va gidm lao dong tryc tiép nhé dac tinh can doi 2 — 3 ngay trwde khi thu gom, tiét kiém ngay cong hon so
véi ml nwéde can thu hoach trong ngay. Hon niva, ma déng chi yéu dwoc dung dé ché bién cao su ky thuat TSR nén
c6 dau ra 6n dinh (s&n phadm chinh cho nganh sam 16p - Chi tiét tai “P4u ra”). Do do6, phwong phap nay phu hop véi
bdi canh thiéu hut nhan céng khai thac hién tai cta nganh cao su tw nhién.

1.2 Nhéan cbng
» Nganh cao su tw nhién la nganh tham dung lao ddéng

Trong th&i ky kién thiét co ban tir 5 — 8 nam, vudn cao su can dwoc nhan cong cham séc lién tuc, ddng thdi phai
dwoc bén phan dang thei diém va da lwgng d& dadm bao chat lwong ma khi bat dau khai thac. Do vay, chi phi nhan
cong va nguyén vat liéu thuwéng chiém trung binh 1an lwot khodng 50% va 41% tbng chi phi trong théi ky kién thiét co
ban tai cac quéc gia tréng cao su tw nhién Ién.

8 Lic séng sém nhiét dé va dé &m thap nhét trong ngay, stic nén céng clia té bao cay la Ién nhat nén san luong ldy mu cao su sé cao nhét.
y— ]
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Trong th&i ky kinh doanh 20 — 25 nam, nganh tiép tuc dwa vao lao ddng tryc tiép dé khai thac ma cao su tw nhién.
Do dac thu nganh khé co thé ap dung co gi¢i héa cho cac hoat ddng nhw cao ma, trit ma. Cu thé, vuén cay cao su
thwdng dwoc cao trwdc va sau mua muwa nham tranh nwéc mwa lam anh hwéng dén chét lweng mu. Sau khi cao va
trat mad, nhan cong sé van chuyén ma dén diém tap két va nha may ché bién ma ngay trong ngay dé tranh ma cao su
bi déng, 1am anh hwdng dén chéat lwong ma. Ngoai ra, vwdn cay cao su cling phai dwoc bon phan (cha yéu 1a NPK)
2 1an/nam vao dau mua mwa va cubi mua mwa nham dadm bao nang suét va chat lwgng ma cda cay. Do vay, chi phi
nhan céng va nguyén vat liéu luén chiém trung binh 1an lwot khoang 60% va 10% téng chi phi trong théi ky kinh doanh
tai cac qudc gia trong cao su tw nhién Ién. Riéng Thai Lan c6 chi phi nhan céng chiém khoang 80% la vi Thai Lan c6
ty 1& cao su thanh phdm RSS cao, loai cao su nay yéu cau nhiéu nhan cong dé san xuét tirng t& mu truée khi dwoc
ép thanh khéi (khac véi cao su thanh phdm TSR st dung may méc dé san xuat).

Co cau chi phi trong thei ky kién thiét co Co cau chi phi trong théi ky kinh doanh cua
ban cua cady cao su theo quoc gia cay cao su theo quoc gia
100% 100%
o o N
60% 45% 60% 6% |
40% 40%
20% 20%
0% 0%
An Do Thai Lan Viét Nam An Do Thai Lan Vigt Nam

Nhan cong ®Nguyén vat lidu - phan bon & héa chat — Khac Nhan cong = Nguyén vat liéu = Khau hao

® Phi st dung dat - Khéac

Nguén: FPTS wéc tinh

» Tinh trang thiéu hut lao déng cta nganh cao su tw nhién ngay cang rd rét nhwng nang suat van dam bao
nhé thay déi phwong phap khai thac

Nganh cao su tw nhién néi riéng va nganh ndéng nghiép néi chung cé xu hwéng thiéu hut lao déng va khé
tuyén dung méi. Nhin chung, nhan cong tai cac qudc gia tréng cao su cé xu hwéng chuyén sang cac cong viéc trong
nha may, khu cdng nghiép, van phong, ... c6 thu nhap &n dinh hon nganh cao su tw nhién. Tinh chét cong viéc cla
nganh cao su tw nhién kha vt va, trong khi thu nhap khoéng &n dinh va phu thudc vao bién dong gia cao su tw nhién.
Cu thé, nhan coéng phai day tlr sém dé cao mud cao su dé cho néng suét cao nhat (mbi nhan coéng sé cao khoang 4
ha dién tich cao su), sau dé sé& thu hoach mu va van chuyén dén nha may tap két.

Dé giai quyét tinh trang trén, cac quéc gia chi dong gidm tan suét cao mui cao su® dé tiét kiém lao ddng hoac dé mu
doéng tw nhién trén chén dé gidm tan suét thu hoach. Nhé vay, ndng suét khai thac cao su van duy tri kha quan va
dat 1,13 tan/ha (cao hon +3,4% so v&i trung binh giai doan 2000 — 2023). Chang tdi dw b&o nang suét clia nganh sé
duy tri & murc trung binh khodng 1,13 tAn/ha trong giai doan 2024F — 2027F, va khong c6 sw dét bién do (1) tinh trang
thiéu lao déng kéo dai; (2) dién tich khai thac dw b&o sé tang trwdng cham dan (Chi tiét tai “Tinh hinh cung — cdu
nganh cao su tw nhién thé gisi”).

9Céy cao su thuong duoc cao cach ngay dé cay khéng bi kiét strc, ddm bdo nang suét cao. Dé tiét kiém nhén céng thu hoach, nganh cao su thudong dbi
ché dé tir 2 — 3 ngay cao/lén thanh 4 — 6 ngay cao/lan.
A
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Ty lé lao dong trong nganh néng nghiép Nang suat khai thac cao su (2000 - 2023)
theo quéc gia (1991 - 2021)
1.40
100%

120 INAIN L\
80% -~
1.00 \/\I
60% =w

—_— S ae—— - S 0.80
e ©0.60
20% ————— =
0% 0.40
NOO PR OO NSO A DN O A 9N
SFPD RO LR LN R N KR 0.20
FFFEELLFF TS E S oS o

— = =Trun 6c B& Bién Nga Indonesia ) > & @ O X o O O
ung Qu ien Ng q,QQ q/QQq’ q,QQ ‘19Q "19Q ’19\ q/Q'\q' r),d\ r),d\ r),Q\ q/Qq, q,@?/
Malaysia Thai Lan Viét Nam
Thé gioi

o 5 g ; Cao mu Trat ma A Z . ax
Mé miéng cao mu va trang bi s e % g3 L s A Van chuyén dén
Thoi vu: Truéc va sau mua mua, R e o diem e mo @ diém tap két, nha
tranh mua ra 1a moi. il 24N, Zdy 9 A (] =] S5, K may ché bién mu
diém cay cho nhiéu mu. mu cao su day chén.

2. San xuat — Chat lwong va quy trinh san xuat twong déng gitra cac quéc gia

Hién nay c6 3 quy trinh san xuét cho 3 loai cao su thanh phdm: Cao su dinh chuén ky thuat (TSR), cao su t& x6ng
khéi (RSS) va Latex. Céc loai cao su thanh phdm déu khac nhau trong k§ thuat san xuét va tiéu chudn ma cao su
nguyén liéu dau vao. So sanh giira cac qudc gia, cac quy trinh san xuét khdng co6 s khac biét Ién va cac tiéu chuan
thanh phdm dau ra twong tw nhau.

Vé co cau cao su cua cac qudc gia, cao su TSR chiém ty trong |&n nhat nhé& gia thanh san xuat thap. Nguyén
nhan vi cao su TSR st dung may méc dé san xuét thay vi tham dung lao déng nhw cao su RSS, gitip gia ban thap
hon va dwoc nganh sdm 16p wa chudng. Riéng cao su khac chd yéu 1 loai cao su hdn hop dwoc phdi tron gitra cao
su tdng hop va cao su tw nhién (chd yéu la cao su TSR), thwéng tiéu thu tai Trung Quéc (Chi tiét tai “Dau ra”).

Co cau cao su xuéat khau theo chiing loai ctia cac quéc gia (2022)

100%
90%
80% 39%
51%
70% 61% 64%
60%
50%
40%
30% - 61% -
0%k 48%
10% 23% 19%
0%

Nghin tan

Thai Lan Indonesia Malaysia Viét Nam

TSR mRSS mLatex = Khéac

Ngudn: DOSM, MRB, ANRPC, IRSG, FPTS téng hop
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» Quy trinh san xuéat cao su t xdng khoi RSS — Quy trinh san xuét tha céng va chat lwong khoé kiém soét

Cao su t& xong khdi — RSS 1a loai cao su thanh pham lau d&i va cé quy trinh san xuat kha tha céng so véi
céc loai khéac. Cao su RSS dwoc phan thanh 5 hang dwa vao ngoai quan cda t& cao su tr RSS1 dén RSS5 (tir tét
nhét dén kém nhét), hé théng phan hang ctia cao su RSS khéng dwa tiéu chuan ky thuat ma chi yéu dwa vao thi giac
dé& phan anh do sach cua tirng t& ma - day cling 1a nguyén nhan khién viéc danh gia chat lwong ctia cao su RSS rét
khé va khéng &n dinh. Ngoai ra, quy trinh san xuét cia RSS can nhiéu lao ddng dé can tirng t& ma, phoi kho, kiém
tra ngoai quan mai t& réi maéi ép thanh khéi. Do dé, cao su t& x6ng khai hién chiém ty trong thap, chi c6 cac quéc gia
c6 ty |é tiéu dién cao va co sv lién két chat ché gitra tiéu dién va nha may mai co ty 1&é RSS cao — dién hinh 1a Thai
Lan co ty 1é RSS cao hon dang ké so véi cac quéc gia khac.

Vé nhém san pham, céac loai cao su RSS s dung mi nwéc dé san xuat. Cao su RSS dwoc phan thanh cac hang
bang phwong phap danh gia ngoai quan: Loai RSS1 (khéng c6 bot, khong bui, khéng vét do). Loai RSS2 (bot nhd).
Loai RSS 3,4,5 (s6 bot nhidu dan). Bac tinh cao su RSS cé cudng lwe kéo dit cao va it bi 140 héa hon cao su dinh
chuén ky thuat TSR nhe dwoc tao thanh té, nén thich hop cho cac s&n phdm doi héi tinh khang dut cao, khang mai
mon va cé dd clrng cao nhw mat I&p xe, phu kién 6 t6, .... Hién tai, cao su RSS3 la phd bién nhat vi gia thanh thap
hon khoang 10% so v&i RSS1 nén dwoc cac nha sam 16p wa chudng, yéu ciu chat lwong cho loai cao su RSS1 va
RSS2 khé dat dwoc ma gia ban chénh Iéch kha thap so véi RSS3 nén khéng dwgc cac nha san xuét cha trong.

Vé quy trinh san xuat, ma nwéc sé duwoc danh déng trwdc khi dwoc can dé tao thanh céc t& cao su, sau do cac to
cao su sé duwoc xdng khéi va cudi ciing dwoc ép banh thanh sa&n phdm hoan chinh. Hién nay cao su RSS khéng phd
bién do (1) chat lwong khéng 6n dinh do chi yéu danh gia bang thi giac; (2) qua trinh ché bién phic tap, yéu cau
nhiéu strc lao déng hon vi loai cao su nay chi ¢ thé ché bién tr md nwédc can thu hoach trong ngay dé tranh déng,
dan dén gia cta loai cao su nay cao hon so v&i cao su TSR. Do vay, cao su RSS toan ciu chd yéu dén tir Thai Lan
nhd vao viéc cac vwon Ién nhé déu coé mét quy trinh so ché chung nham dadm bao dwoc chat lwong tét nhat, cac ho
sé hé tro phan tao déng, can ép thanh t& va phoi khé thanh cac to cao su chwa xéng khéi (Unsmoked Sheet - USS)
trwdc khi ban cho cac nha may. Diéu nay gilp cac nha may yén tam vé chét lwong dau vao va gilp gidm thdi gian
san xuét.

"l’

Mu nwéc Tiéu dién can tao t& chua Tiéu dién phoi t& sau do
xo6ng khoi (USS) ban cho nha may

Xéng Khoi Danh gia chéat boéng goi &
lwong & phan loai ép banh

| PN
Can tao t& chua x6ng khoi Phoi tor

EanhiEng (Unsmoked sheet - USS)

» Quy trinh san xuéat cao su dinh chuan ky thuat TSR — Phé bién nh& khac phuc nhwoc diém ctia cao su RSS
trong viéc giam sé lwong lao déng va kiém soat chat lwong

Cao su dinh chuén k§ thuat — TSR 1&n dau dwoc san xuat vao ndm 1965 tai Malaysia theo tiéu chudn SMR (Standard
Malaysian Rubber) dé giai quyét cac van dé clia cao su RSS la (1) c6 chat lwong 6n dinh nhd quy trinh danh gia chét
lwong dwa vao cac tiéu chi do lwdng dwoc, thay vi danh gia bang thi giac nhw cao su RSS; (2) quy trinh san xuét cao
su TSR khéng tham dung lao ddng nhw cao su RSS, chi yéu l1a may mac thiét bi xt ly md cao su dén déng géi thanh
ph&dm. Do d, cao su dinh chuan kj thuat dwoc san xuat phd bién nhat va cac qubc gia déu cé bd quy chuan twong
ddng véi nhau.
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Tiéu chuan cao su TSR 20 2?:;‘2%: ('\gi:g?o&; \(/si%RNgg;
Ham lwong tap chat con lai trén ray (tbi da) % khdi lwong 0,16 0,16 0,16
Ham lwong tro (t6i da) % khdi lwong 0,8 1,0 0,8
Ham lwong nito (t6i da) % khdi lwong 0,6 0,6 0,6
Ham lwong chat bay hoi (t6i da) % khdi lwong 0,8 0,8 0,8
Do déo dau (toi thiéu) 30 30 30
Chi sb duy tri d6 déo (tdi thiéu) 40 40 40
Chi s mau Lovibond (téi da) N/A N/A N/A
Do nhét Mooney (1+4, 100°C) ML N/A N/A N/A

Nguén: GVR, RRIT, Astlett Rubber, FPTS téng hop

Vé nhém san pham, cao su TSR s dung ca 2 loai md nguyén liéu la ma nwéc va ma déng tuy thudc vao loai cao
su TSR thanh phdm. Nhém TSR CV, TSR 3L va TSR 5 (nhém chét lwgng cao) sé st dung mud nwéc, con nhom TSR
10, TSR 20 (chat lwong thap) sé st dung ma dong dé ché bién. Nhin chung, nhém chét lwong cao cé do nhét 6n
dinh gitp dé& x& ly ban thanh phdm hon trong qua trinh san xuét 16p xe, ngoai ra cao su TSR 3L va 5 c6 mau sang
ciing phu hop dé san xuét giay dép, san phdmy té, .... Dbi véi nhém chét lwong thap, loai cao su TSR 10 - TSR 20
dwoc cac nha sam 16p wa chudng nhé gia thanh thap hon khodng 6% - 13% so véi nhdm chét lwong cao, do d6 cao
su TSR 10 - TSR 20 la phd bién nhét.

Vé quy trinh san xuét, quy trinh san xuét cta 2 nhém trén |a twong déng nhau, chi khac & nhém st dung ma nwéc
sé can phai duwoc danh déng trudc khi san xuét. Ma sau khi dwoc chuén bi sé di qua hé théng gia cong gdm cac may:
can kéo, can crepe, badm tinh thanh cac hat cém, cudi cung sé dwoc dwa vao |6 sy va ép banh déng goi thanh céac
khéi nang khoang 33,33kg (hoéc tuy theo yéu cau khach hang).

TSR 3L, CV50, CV60

—— kY
/ | v

/ 4\ 3

G =i\

MU nwoc banh béng Can kéo Rira & sdy Can crepe Cét tao hat
Dong goi &
ép banh
u)
o
b= |
«Q
£
3
= 3
>
=3
TSR 10, 20

; . )
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MU déng (mua
chen, day, tap, ...

: Cét mil Rira mu Can crepe Cattao hat Saymi Pong goi &
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» Quy trinh san xuat ma kem Latex

Cao su ly tdm — Latex HA/LA la loai cao su c6 dac
dang 1éng dwoc dung dé ché bién cac loai san pham
nhing nhw gang tay, bao cao su, s&n phamy té, ...,
trong d6 gang tay 1a nganh s dung nhiéu nhat. Vé
Latex quy trinh san xuét, ma nwéc tlr vedn cay sé dwoc X
' ly nhanh bang cach thém NH3 dé bao quan mu chéng
déng va chéng bi sdm mau, sau dé sé& dwoc van
chuyén dén nha may dé loai bé tap chat va thém
. nwéc sach vao ma dé gidm ham lwong cao su (DRC)
MU nuéc X Iy & Ly tam xubng con 20 — 30%. T&r d6, mu sé dwoc dé cho lang
can trwde khi dwgre chuyén sang may ly tdm dé cho
ra mG Latex LA/HA thanh pham, va cuéi cuing 1a dwoc
dong thung phuy chira khoang 205 kg ma theo tiéu
chuén quéc té (cac québc gia déu co cach dong goi

giéng nhau).

3. Pau ra - Nhu cau dwoc dan dat b&i nganh sam 16p, gia ban cao su la yéu té chinh anh hwéng dén nganh
cao su tw nhién

» Nhu cau tang trwéng 6n dinh khi nganh sam 16p tiéu thu hon 60% san lweng cao su toan cau

Téc do tiang trwéng nhu cau cda nganh cao su tw nhién sé phu thuéc vao téc dé tang trwéng nhu cau chaa
nganh sam 16p (Chi tiét tai “tinh hinh cung — cdu nganh cao su tw nhién thé giéi”). Nganh sam 16p luén tiéu thu hon
60% téng san lwong cao su tw nhién san xuét toan cau, cac nganh khac chi chiém dwéi 10%. Nam 2022, téc d6 tang
trwdng nhu ciu cao su tw nhién dat khodng +6,3% yoy, mic ting trudng thdp hon -3,1 dpt yoy nhwng cao hon so
Vi giai doan trwdc Covid — 19. Két qua tich cwe la nhe (1) gia dau thé tang +42% yoy, trong khi gia cao su tw nhién
giam -6,6% yoy khién nganh sam |&p t&ng nhu ciu str dung cao su tw nhién thay cao su tdng hop; (2) nhu cau nganh
sam 16p tang trwdng nhe khoang +0,3% yoy, nh® Trung Quédc tdng nhap khau khi tdn kho & mc thap vi chiu anh
hwéng bdi tinh hinh van tai bién tiéu cwc va chinh sach “Zero — Covid”.

Co cau san lwong tiéu thu Nhu ciu cao su tw nhién va sam 16p toan cau (2001 - 2023)
cao su tw nhién theo nganh
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Ngudn: ANRPC, IRSG, Michelin, FPTS téng hop

Nhu cau nganh sam 16p khéa én dinh va luén ting trwéng dwong & mirc CAGR = +2,5%/nam trong giai doan
2003 — 2023 (ngoai trir n&m 2008 va 2020). Nguyén nhan la nhd hon 70% san lwong 16p xe tiéu thu & phan khic
thay thé, con lai dwoc tiéu thu & phan khac 1&p rap méi. Trong do, phan khuc thay thé phu thudc vao khéi lveng luan
chuyén va phan khuc l3p rap méi phu thudc vao san lwgng san xuét 6 to toan cau.
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Chung t6i danh gia nhu cau nganh sam 16p sé tiép tuc tang trwéng on dinh chi yéu la nhd van tai dwong bo
tiép tuc & hinh thirc phd bién. Tuy nhién, tdc d6 tang trwdng nhanh hodc cham sé phu thudc vao san lwong tiéu
thu/san xuét xe 6 to toan cau.

Nhu cau I6p thay thé va khéi Iwgng luan Nhu cau I6p xe lap rap va san lwong 6 t6
chuyén hang héa cua My & Trung Quéc san xuat toan cau (2003 - 2022)
(2003 - 2022)
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Nhu cau - Lép thay thé Nhu céu - Lbp I1&p rap (Cot trai)

Khéi lwgng luan chuyén hang héa ctia My & Trung Quéc San lwong 6 to san xuéat (Cot phai)

Nguédn: OICA, Michelin, FPTS téng hop

Nganh sam 16p sé dwa vao tiéu chi dd nhot (viscosity) d& phan thanh 2 nhém (1) TSR CV ¢é dd nhét 6n dinh; (2)
RSS 1 -5, TSR 10 — 20 khéng c6 dd nhét dn dinh. Trong do, cao su TSR 10 — 20 va RSS3 1a phd bién nhét vi (1)
gi4 ban thap hon so véi cao su TSR CV nén dwoc cac nha sam 16p wa chudng — déc biét 14 cac nha sam 16p Trung
Qudc tap trung san xuét phan khuc 16p xe gia ré; (2) TSR CV ¢ gia ban cao thwéng dwoc dung dé san xuét cac loai
I6p xe cao cAp nhd d6 nhét 6n dinh nén gitp viéc phéi tron hén hop hoa chéat va cao su ddng déu hon, dan dén chét
lwong tét hon. DU c6 chénh léch gia ban gitra cac loai, bién déng gia chia TSR 20 va RSS3 ¢6 dién bién twong
déng vé&i nhau vi cé thé dung dé thay thé cho nhau, do vay chiing t6i sé stp dung gia cda 2 loai cao su nay dé
phan tich bién déng gia ban cta nganh. Ngoai cao su tw nhién, nganh sam 16p ciing st dung cao su tbng hop dé
san xuét va diéu nay khién gia cao su tdng hop sé c6 anh hwdng ngan han Ién nhu cau cao su tw nhién.

Gia cao su xuéat khau binh quan cua Viét Gia cao su tw nhién TSR20 va RSS3 c6 dién
Nam theo loai (2022) bien twong dong (T1/2015 - T12/2023)
Cao su tdng hop 3,000
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Ngudn: ANRPC, FPTS téng hop

» Cao su tdng hop chithay thé mét phan cho cao su tw nhién va nguén cung c6 thé bj thiéu hut

Cao su téng hop va cao su tw nhién chi cé thé thay thé mot phan cho nhau do dac tinh ky thuat. Nganh sam
I6p hién nay s dung ca 2 loai cao su tw nhién va cao su tdng hopl® dé san xuét 16p xe, ty 1& phéi trén sé phu thudc
vao d&c tinh cha 16p va chat lwong cta 1bp (c6 sw danh dbi gitka gia thanh va chéat lwong khi dung dé thay thé - Chi
tiét tai phu luc 3). V&i déc diém trén, gia cao su tdng hop va gia cao su tw nhién c6 dién bién cung chiéu véi nhau.

10 Hon 70% téng sén luong sén xuét cao su téng hop toan céu duoc nganh sam Iép tiéu thu nho mét vai déc tinh én dinh va tréi hon so véi cao su tw
nhién.

https://lezadvisorselect.fpts.com.vn/ Bloomberg - FPTS<GO> | 19


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/
https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/

" _ FPT Securities BAO CAO NGANH CAO SU

Cac loai 16p déu str dung 2 loai cao su tw Gia cao su tw nhién TSR20 va RSS3 c6 dién
nhién va cao su tong hop, 16p tai nang sé bien cung chiéu vé&i gia cao su tong hop
str dung nhiéu cao su tw nhién hon SBR
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Nguén: EIA, BusinessAnalytics, ANRPC, USTMA, FPTS téng hop

Gia cao su téong hop SBR c6 dién bién

.z R - > > ~ -z A A
twrong ddng véi gi4 dau thé (Q1/2018 - Gia cao su tong hop chiu anh hweng tie gia dau thé.

Q4/2023) Khac véi cao su ty nhién la sén pham ndng nghiép, cao
su tong hop dwgc san xuat tlr nguyén liéu dau vao chinh
2,500 120 la Butadiene. Hién c6 2 quy trinh phd bién dé san xuét
2,000 100 Butadiene 1a (1) D3u thé dwogc tinh ché dé san xuét
15 1,500 80 5 Naphtha, tir d6 qua qua trinh cracking hoi nwéc dé chiét
3 1,000 jg § Butadiene; (2) Khi thién nhién dwoc xt ly d& thu duoc
2 0 " Ethane, tir 6 qua qua trinh cracking hoi nuéc dé chiét
) ) Butadiene. Trong d6, quy trinh san xuat tr dau thé cho
SO R 1O oD D P N ) g} o ty 1& Butadiene thu dwoc cao hon ttr 3% - 3,6% so voi
VLA AN N N A VN quy trinh san xudt tir khi thién nhién (Chi tiét tai phuc luc

4).

CSTH SBR (Cét trai)

Dé&u Brent (Cot phai)
Nguén: EIA, BusinessAnalytics, FPTS téng hop

Nguén cung cao su téng hop chirng lai do phwong phap san xuat Butadiene tir Naptha giam dan (san pham
ttr dau thd). Cu thé, hon 70% nhu cau san phadm hoa dau dén 4 nganh Ién la bao bi, dién, xay dwng va 6 td. Do vay,
nhu ciu cta Ethylene va Propylene ludn chiém hon 50% téng nhu cau san phdm héa dau dé san xuét cac loai san
ph&dm nhw HDPE, LDPE, PVC, PP, ..., trong khi nhu ciu Butadiene chi chiém khoang 2% va dwoc xem |& san pham
phu thu dwoc trong qué trinh chiét xuat Ethylene, Propylene. K& tr ndm 2014, quy trinh san xuat Ethylene va
Propylene ti khi thién nhién dan phd bién hon! vi chi phi san xuét thAp hon so véi sén xuét tr Naphtha. Diéu nay
anh hwéng tieu cwc dén ngudn cung Butadiene vi quy trinh san xuét ti khi thién nhién cé ty lé thu Butadiene thap.
Do vay, ngudn cung cao su tdng hop dan bi that chat, didu nay khién nhu cau cao su téng hop ngung da tang truédng
ké tr nam 2014 cho dén nay, méc di nhu cau cao su ty nhién van tiép tuc tang truéng.

1 Cha yéu la nhé sw bung nd cta khi dé phién da dén t6i gia Ethane giam — déu vao dé san xuét Ethylene va Propylene, mot sé nha may san xuét
Ethylene & My da chuyén ttr cracking Naphtha sang cracking Ethane.
A
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Co cau tiéu thu cac loai san pham héa dau
chinh (2022)

Co cau tiéu thu cac loai san pham héa dau
theo nganh nghé (2021)
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= Propylene = Bao bi
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= Xylene m = Xay dwng
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Butadiene Khac
Tang trwéng nhu ciu cao su tdng hop va Tang trwvdng nguodn cung cao su téng hop
cao su tw nhién giai doan 2000 - 2022 (nam va cao su tw nhién toan cau giai doan 2000 -
gdc = 2000) 2022 (nam gbéc = 2000)
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Nguén: Bloomberg, ANRPC, FPTS téng hop

Do nguén cung nguyén liéu dau vao |a Butadien bj that chit, cao su téng hop dang trong tinh trang thiéu
cung. Nguyén nhan la do Butadiene chi la sdn pham phu khi cac nha méay san xuét Ethylene va Propylene, nén ngudn
cung Butadiene sé phu thudc vao cong suat thiét ké va cong suat hoat déng clia Ethylene va Propylene. Do vay, du
gi4 ban va nhu cau cta Butadiene c6 dién bién tich cuc thi cac nha san xuét cling khéng c6 dong luc dé tang ngudn
cung, ma phai phu thudc vao dién bién cta Ethylene va Propylene. Ching t6i cho rang tinh trang thiéu hut ngudn
cung cao su téng hop sé tiép dién do xu hwéng sé chuyén tir s dung Naphtha sang khi thién nhién, khién ngudn
cung Butadiene chiu &p luc. Do vay, chang tdi cho rang sé thiéu hut cao su tdng hop dé thay thé cho cao su tw nhién,
khi nganh cao su tw nhién dwoc dy bao sé thiéu hut trung binh khoang 538 nghin tAn/ndm trong giai doan 2024F —
2027F (Chi tiét tai “Trién vong cung — cdu nganh cao su tw nhién thé gisi”).

Cung - cau cao su téng hop thé gi&i (2000 - 2022)
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Chénh léch cung - cau cao su téng hop (2000 - 2022)
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Ngudn: IRSG, FPTS téng hop

» Trung Qudc tiéu thu hon 40% téng san lwong cao su tw nhién toan cau

San lwong tiéu thu cao su tw nhién toan

X by X . A 0, R >
cAu theo quéc gia (2015 - 2022) Trung Quoc la q‘uockgla t-leu :(hl,l hvo’n ZIO/o tong 53n
lwong cao su toan cau khi nganh sam 10p Trung Quoc
15,000 100%  chiém khodng 30% tdng san lwong 16p 6 td xuét khau va

8o  hon 30% téng san lwong 6 t6 sén xuét toan cau. Trong
= 60% ténglwong cao su tiéu thu ctia Trung Quédc, khodng 70%
41% | 40%  dén tlr ngudn cao su nhap khau tlr Thai Lan, Viét Nam,
20% Malaysia, ... va chi c6 30% la cao su ndi dia clia Trung
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0 0% Qudc, do vay Trung Quoc cling la quoc gia nhap khau
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Ngudn: ANRPC, FPTS téng hop

Vi Trung Qudc 1a thi trwdng 16n, cac qubc gia xuat khau déu phu thudc vao Trung Quédc dé tiéu thu va gia ban bién
dong twong ddng nhau. Trong san lwong cao su nhap khiu cta Trung Quédc, Thai Lan chiém ty trong I&n nhat khoang
34% trong khi cac qudc gia khac co ty trong thap. Tuy nhién, ching téi danh gia Thai Lan khdng cé kha nang xac dinh
gia ban ma gia ban van sé duwoc quyét dinh béi cung — cau do (1) chat lwong cao su ctia cac qubc gia khéng cé sw
khac biét I&6n; (2) nganh sam 16p Trung Québc quan trong gia thanh thap va khdng yéu cau cao vé chéat lwgng nén sé
kha nhay vé gia ban cao su.

Co cau nhap khau cao su cua Trung Quéc Gia cao su tw nhién cua cac quéc gia xuat
theo quoc gia tinh theo kim ngach (2022) khau c6 dién bien twong dong (T1/2015 -
T12/2023)
3,000
B 2,500
Thai Lan .§ 2,000 /\/V /
= V|ét Nam a 1,500 \/\ \J m,\/‘/ WV Ny N~
U) "
Malaysia 5 1,000
500
= Nhat Ban R
chic R PR
— 0 M O L NI~ NO IFT 4 © 4 0 M O
O O O 1 O 4 O O O O 1 O O O o -
RSS3 == TSR20 SMR20

Nguén: GACC, ANRPC, ARBC, FPTS téng hop
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» Gia cao su tw nhién chiju anh hwéng Ién tip cac yéu té nguén cung trong khi nhu cau én dinh

Xu hwéng gia cao su tw nhién thé gi¢i sé chiu anh hwéng tryc tiép tr chénh Iéch cung — cau. Trong d6, ngudn cung
sé anh huwéng dén xu hwéng dai han, trong khi nhu cau sé anh hwéng dén bién déng ngén han cta nganh.

Vé yéu t6 anh hwéng ngudn cung, ching téi danh gia c6 3 yéu tb la (1) Dién bién thi tiét: Hién twong La Nina
gay mua b&o sé khién cay cao su gay dé va nwéc mua ciing sé anh hwdng dén chat lwong ma cao su khi khai thac;
(2) Tinh trang thiéu hut nhan cdng trwc tiép: Thiéu hut nhan cong khai thac ma cao su do dac thi céng viéc kho
khan, cwc nhoc va thu nhap bién ddng nén nguwoi lao ddng cé xu hwéng chuyén cong viéc méi tai cac khu cong
nghiép; (3) Dién tich cao su tréng méi/tai canh va dién tich cao su chwa di vao khai thac: Dién tich cao su chua
di vao khai thac va dién tich tréng mai sé xac dinh nguén cung ctia nganh trong dai han vi cay cao su c6 thé khai thac
tr 20 — 25 n&m, chung toi s& danh gia yéu td nay tai tinh hinh cung — cau nganh cao su (Chi tiét tai day).

Vé yéu té anh hwéng nhu cau, ching t6i danh gia cé 3 yéu té 1a (1) Nhu cau nhap khau cao su tai Trung Quéc:
Thi trwérng Trung Qudc tiéu thu phan Ién cao su trén thé gi¢i nén nganh sam 16p tai day sé& anh huéng 1én nhu ciu
cao su ty nhién; (2) Bién déng gia dau thé: gia diu thd sé anh hudng dén gia cao su tdng hop va gay ap luc lén
gia cao su tw nhién. Do 2 loai cao su trén c6 kha nang thay thé mét phan cho nhau nén gia diu thé gidm sé khién gia
cao su tbng hop gidm va nhu cau cao su tw nhién ciing sé giam do nha sam 16p dung cao su tbng hop dé thay thé;
(3) Nhu cau nganh sam 16p: Nhu cau nganh sam 16p sé& anh hwéng dén nhu cau dai han nganh cao su tw nhién, va
tbc do ting trwdng nhu cu nganh sam 16p sé phu thudc vao tdc do tang trwdng téng khdi lwong luan chuyén va nhu
cu tidu thu 6 to (Chi tiét tai day).

Giai doan 2010 — 2020, gi& cao su tw nhién thé gi&i lién tuc sut giam do tinh trang thira cung. Nguy&n nhan |a
do (1) ngudn cung tang thém tir dién tich tréng trong giai doan 2000 — 2010 dan di vao khai thac, gia cao su dat dinh
trong nam 2010 d& tao dong lwc mé rong dién tich cho cac hé tiéu dién; (2) nhu ciu tang trwdng cham dan trong giai
doan 2012 — 2020 khi thi trwéng 6 t6 nodi dia Trung Québc da dan b&o hoa, khién nhu ciu sam 16p tang trwdng cham
va anh hwéng dén nhu ciu cao su tw nhién. Giai doan 2021 — 2023, gia cao su tw nhién duy tri & mic thap khi
tinh trang thtra cung dan dwoc cai thién.

Gia cao su tw nhién thé gi&i va gia dau thé Brent (1950 - 2023)
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Nguén: EIA, ANRPC, IBRD, FPTS téng hop
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M. TINH HINH VA XU HPONG CUNG — CAU NGANH CAO SU TU NHIEN THE GIO!

San lwong tiéu thu va san xuéat cao su tw nhién thé gi&i (1900 - 2023)
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Nguén: IRSG, ANRPC, FPTS téng hop
Nganh cao su tw nhién dang dan bwéc vao giai doan thiéu hut ngudn cung. Trong d6, 3 yéu té anh hwéng chinh
la (1) dién tich cao su chwa di vao khai thac & murc thap, dién tich cao su tréng méi gidm dan; (2) hién twong El Nino
cwe doan anh hwdng dén ndng suét thu hoach; (3) xu hwéng nhan céng bé cao mi cao su va chuyén sang nghé

khac ngay cang rd rét. Nam 2023, ngudn cung va nhu cau nganh cao su tw nhién dat Ian lwot khodng 15.141 tan va
15.501 tan, thiéu hut khodng 360 nghin tan (thap hon so véi mire thiéu hut 447 nghin tan trong ndm 2022).

1. Cung & cau nganh cao su tw nhién thé gi®i — Thiéu hut dwoc cai thién

1.1 Nguén cung cao su tw nhién ting trwéng cham dan do dién tich khai thac tang trwéng cham va théi tiét
kém thuan loi

San lwong san xuat cao su tw nhién theo quéc gia (2000 - 2023)
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Nguén: ANRPC, FPTS téng hop

Giai doan 2000 — 2021, ngudn cung cao su tw nhién toan cau tang trwdng &n dinh & mirc CAGR = +3,2%/nam nho
(1) céc tién bd vé quy trinh cao mu cay cao su (Quay lai “Lich st nganh thé giéi”); (2) dién tich trdng méi trong giai
doan 2000 — 2010 (giai doan gia cao su tang cao) di vao khai thac, méc du gia ban cé dién bién tiéu cwc va nhu cau
suy yéu tai Trung Qudc. Giai doan 2022 — 2023, ngudn cung cao su tw nhién van tang trudng 1an lwot 1a 4,6% yoy va
4,2% yoy, tuy nhién téc do tang trwdng dién tich cao su tw nhién ndm 2023 da cham lai va chi dat 0,2% yoy.
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Piéu nay cho thdy nguén cung sé tang trwéng cham dan trong dai han do dién tich khai thac chieng lai (Chi
tiét tai “Trién vong nganh cao su thé gi6i”). Nguyén nhan dén tir dién tich chwa khai thac hién tai khéng con nhiéu,
phan dién tich tréng mai/tai canh chi duy tri trung binh khoang 231 ha trong giai doan 2016 — 2023 (th4p hon -50,2%
S0 voi giai doan 2003 — 2015 khi gia cao su & mdrc cao).

Nguén cung va dién tich khai thac cao su tw

nhién toan cau (2000 - 2023E)
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Céc bién déng nguén cung ngan han cha yéu la do
thoi tiét cwe doan, téc do ting trwdng ngudn cung cao
su tw nhién luén thap hon mrc trung binh trong céc giai
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Nam 2023, ngudn cung cao su tw nhién toan cau dat

khoang 15.141 nghin tan, tang trwdng & mic +4,2%
yoy nhé thoi tiét thuan loi gitp ndng suét dwoc cai thién
+4,0% yoy.

| 3 NiNa
%yoy ngudn cung thé gisi

%yoy trung binh

Ngudn: ANRPC, CPC, FPTS téng hop

1.2 Nhu céu cao su tw nhién tang trwéng cham do nhu cau thé gi&i suy yéu

Nhu cau nganh cao su ty nhién kha cb dac véi Trung Québc chiém gan 40% tdng san lwong cao su tiéu thy hang ndm
nhé& nganh sam 16p tai Trung Quédc c6 quy mé Ién, trong khi cac qudc gia khéc tiéu thu khéng dang ké. Giai doan
2000 — 2021, nhu cau cao su tw nhién toan ciu tang trwdng & mic CAGR = +3,3%/nam nhd nganh 6 t6 — sam 16p

tai Trung Quéc phat trién, tdng xe 6 t6 lwu hanh toan cau tang trwdng tich cwe (Quay lai “Lich s nganh thé qisi”).
Giai doan 2022 — 2023, nhu cau cao su tw nhién tang trwdng lan lwot khodng +6,3% yoy va +3,5% yoy. Nam 2023,
tbc dd tang trwdng gidm dan chd yéu la do nhu cau thé gidi suy yéu, tuy nhién Trung Québc van tang trudng kha quan
nhd nganh s&m 16p tai day dwoc huwdng loi. Cu thé, san lwong xuat khau 16p xe cha Trung Quéc trong 11T/2023 tang
trwdng +11,2% yoy, nh& xu huéng cac qubc gia phat trién tang nhap khau 16p xe gia ré trong bdi canh kinh t& kém
kha quan.
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San lwong tiéu thu cao su tw nhién toan Dién bién tang trwéng san lwong tiéu thu
cau theo quoc gia (2000 - 2023) cao su tw nhién theo quoc gia (2016 - 2023)
20,000 20% 25%
15,000 15% 20%
o 15%
¢ 0,
$ 10,000 10% 10%
2 5000 5% 5%
S 0%
=) 0%
< . -5%
(5,000) -5% 10%
(10,000) -10% -15%
S P F O PO > 0,00 209
Q" " "N AN N NN Q° 20%
FPEFTESE S S S S sl
Trung Quéc An D6 My 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
e Thai Lan NhatBan  mmsm Khac Trung Quéc = = =An Do - = =My
Thé gi6i —— % yoy thé gii — — =ThéilLan Nhat Ban Thé gioi

Nguén: IRSG, ANRPC, FPTS téng hop

2. Trién vong cung & cau nganh cao su tw nhién — Thiéu hut cung & cau sé kéo dai nhwng dan cai thién ké
tte nam 2025F khi phan I&n dién tich di vao giai doan ning suat cao

Dw phéng cung - cau cao su tw nhién thé gi®i (2019 - 2027F)
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Nguén: ANRPC, EIC, FPTS téng hop va wéc tinh
(*): FPTS wéc tinh

Trong ngan han, nganh cao su tw nhién sé tiép tuc thiéu hut ngudn cung dap &ng cho nhu cau ky vong phuc héi —
d&c biét 1a tai Trung Quéc. Ching t6i dw bao murc thiéu hut trong nam 2024 sé& dat khodng 332 nghin tan, cai thién
khodng 28 nghin tan so v&i ndm 2023. Cu thé ching tdi gid dinh nhu sau:

Vé nguén cung, chang tdi dw béo ngudn cung cao su ty nhién ndm 2024F sé& dat khodng 15.404 nghin tan, twong
&ng téng trwdng khodng +1,7% yoy. Mirc tang trudng dén tr (1) dién tich khai thac nam 2024F dw phoéng dat khoang
13.488 nghin ha, ting trudng +0,8% yoy; (2) ndng suét khai thac nam 2024 dw phéng dat khodng 1,14 tan/ha, tang
trudng +0,9% yoy nhe thdi tiét dw bao thuan loi cho viéc khai thac va thu hoach.

Vé nhu cau, ching t6i dw béo nhu ciu cao su tw nhién nam 2024F sé dat khodng 15.736 nghin tan, twong &ng ting
trwdng khoang +1,5% yoy. Mrc tdng trwdng nhe 1a nhd (1) ky vong khéi lwong luan chuyén hang héa tai Trung Quéc
phuc hdi theo nén kinh té, thic day nhu cau tiéu thu s&m 16p; (2) nhu cau nganh 6 td dw phéng tang trudng +1,2%
yoy: (3) gi& dau thd dw béo dat trung binh khodng 95 USD/Thuing va neo & mirc cao trong nam 2024, giip nhu ciu
st dung cao su tw nhién dé thay thé cao su tdng hop ré rang hon.
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Xac xuét xay ra hién twong ENSO (T9/2023 - Dw phong gia cao su tong hop SBR va gia
T7/2024F) dau tho Brent (Q1/2018 - Q4/2024F)
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Nguén: CPC, EIA, businessanalytig, FPTS téng hop

Trong dai han, nganh cao su tw nhién sé bwéc vao giai doan thiéu hut nguén cung. Giai doan 2024F — 2027F,
ngudn cung cao su tw nhién dw bao chi tdng trudng & mirc CAGR = +1,7%/nam do dién tich di vao khai thac tang
trwéng & mirc CAGR = +2,3%/n&m (thAp hon giai doan 2020 — 2023 ting truéng & mirc CAGR = +6,7%/nam). Trong
khi d6, nhu cau cao su ty nhién dy bao tang truéng & mirc CAGR = +2,1%/ndm nhd nganh sam 16p tiép tuc tang
trwdng 6n dinh & mirc CAGR = +3,4% yoy. Ngoai ra, ching t6i cho rang ngudn cung cao su téng hop sé khong du
dé thay thé cho cao su tw nhién (trong trwdng hop gia cao su tw nhién ting), do nguén cung cao su tdng hop ky vong
Sé tiép tuc that chat vi nganh hda dau sé tiép tuc xu hwéng s dung khi nhién nhién dé san xuét Ethylene, khién
Butadiene (dau vao cla cao su tdng hop) bi sut gidm va anh hwéng dén ngudn cung cao su tdng hop.

Dw phéng dién tich cao su va nang suét Dw phéng nhu cau 6 té va sam I6p toan cau
khai thac toan cau (2022 - 2027F) (2022 - 2027F)
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Nguén: ANRPC, S&P Global Mobility, AlixPartners analysis, FPTS téng hop va wéc tinh

(*) FPTS wéc tinh dién tich chwa di vao khai thac cta thé gidi dya vao ty 18 dién tich di vao khai thac cua cac
quac gia thudc té chire ANRPC (chiém hon 70% dién tich khai thac thé gidi — chi tiét tai phu luc 5)

3. Dw phéng gia cao su tw nhién thé gi¢i — Phuc hdi va duy tri & mrc thap

Dwa vao trién vong cung — cau, ching téi dw béo gia cao su tw nhién trong nam 2024F sé dat khoang 1.511
USD/Tan (+3,6% yoy). Giai doan 2024F — 2027F, gia cao su dy b&o sé tiép tuc da tdng nhé ky vong ngudn cung chi
tang trwdng & mirc CAGR = +1,7%/nam, cham hon so vé&i nhu ciu du bao ting trwdng & mirc CAGR = +2,1%/n&m.
Chung tdi dw béo gia cao su sé syt gidm -6,6% yoy va duy tri & mirc ngang khi dién tich trdbng méi trong giai doan
2019 — 2022 di vao khai thac, khién ngudn cung tang va giam thiéu hut.
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Dw phong gia cao su tw nhién TSR20 (2010 - 2027F)
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Nguén: WorldBank, FPTS téng hop va (*) wéc tinh
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B. NGANH CAO SU TW NHIEN VIET NAM

I.  QUA TRINH HINH THANH VA PHAT TRIEN NGANH CAO SU T NHIEN VIET NAM

1. Lich st phét trién nganh cao su tw nhién Viét Nam
» Giai doan trwéc 1975: Giai doan so khai véi quy mo dién tich tréng cao su con thap

Giai doan trwéc 1975, nhirng cay cao su lan dau tién dwoc dwa vao Viét
Nam tir nam 1884 nhwng phai dén nam 1897 thi ma&i ¢ nhirng dot nhap
giéng quy md I&n, mé dau cho viéc thwe nghiém & dién rdng tai mién Nam
Trung bd. Cac cay cao su trong giai doan nay duoc trong trong mét vang
dat triing, &m thap nén phat trién khéng ddng déu, cho dén nam 1906 van
chwa mé& miéng cao dugc. Tuy nhién, nhé éng Yersin va Ver-Net bat dau
nghién ctru cay cao su thi nganh cao su tai Viét Nam da cé nhirng tién
trién tét, dén dau nhivng nam 30 cua thé ky XX, dién tich trébng cao su tai
Viét Nam d3 lén dén 130.000 ha. T ndm 1955, mét sb doanh nghiép va
tiéu dién Viét Nam da dau tw tréng cao su & mién Nam, sau d6 la Tay
Nguyén. Dén cubi nam 1960, tdng dién tich cao su tai Viét Nam dat 142.000 ha va san lwong khoang 79.650 tan.

» Giai doan 1975 — 2000: Nganh cao su tw nhién dwoc chi trong va c6 nhirng chinh sach thac day dién tich

Nam 1975, dién tich cao su cla cé nwéc chi con khoang 75.200 ha,
trong d6 Téng cong ty Cao su Viét Nam quan ly 55.790 ha, phan con lai
(19.410 ha) do chinh quyén dia phwong va tw nhan quan ly. Nhan thic
dwoc tam quan trong cla cay cao su dbi vaéi phat trién kinh té, Viét Nam
da c6 nhiéu chinh sach mé rong dién tich cao su nhw (1) thanh lap Téng
cuc Cao su triee thuéc B6 Nong Nghiép véi dién tich cao su nam 1980
la 87.700 ha; (2) quy hoach dién tich cao su dé&n ndm 2000 dat 600.000
ha v&i san lwong 1a 1 triéu tn; (3) phé duyét dy an Da dang héa Néng nghiép véi muc tiéu tréng méi 60.000 ha cao
su tiéu dién tlr 1993 - 2006, tap trung tai 3 tinh Tay Nguyén va 7 tinh duyé&n hai mién Trung, ....

» Giai doan 2000 — 2022: Nganh cao su tw nhién Viét Nam han ché dién tich cao su khi gia cao su nam & murc
thap, cac doanh nghiép cao su I&n cha déng giam dién tich cao su va mé réng nganh nghé khéac

Nhin chung trong giai doan nay, nganh cao su Viét Nam gia tdng nhanh dién tich tréng cao su nh& nhi¥ng chinh sach
khuyén khich mé réng san xuat nhdm dap (rng nhu cau tiéu thu gia tdng cta thi trwdng xuat khau — d&c biét 1a Trung
Quéc. Giai doan 2005 — 2022, dién tich tréng cao su tw nhién tang trwdng & mirc CAGR = +3,9%/nam va dat khodng
926 nghin ha trong ndm 2022, nhé vay san lwong san xuét cao su tw nhién tai Viét Nam cling ¢é xu huéng gia téng
& mirc CAGR = +6,0%/nd&m. Trong do, thi trwong Trung Quédc ludn déng vai trd quan trong trong viéc xuat khau cao
su tw nhién ca Viét Nam, va chiém hon 70% tdng san lwgng cao su xuat khdu hang nam (Chi tiét tai “Pau ra”).

Giai doan 2000 — 2010, céc chinh sach khuyén khich mé& réng san xuét vao nhixtng ndm 2010s cho phép mé& réng
quy dat trdng cao su trén cac dién tich dat 1am nghiép, day dién tich san xuat tdng nhanh. Dién tich tdng nhanh khi
phét trién tw phat, dic biét Ia tai khu vuc tiéu dién — chiém khodng 51% tdng dién tich cao su ca nwéc. Piéu nay dan
dén dién tich cao su clia c& nuwdc vrot xa so véi quy hoach (Chi tiét tai “Tinh hinh cung cdu Viét Nam”).

Giai doan 2011 — 2022, nganh cao su tw nhién Viét Nam chju anh hwéng tiéu cwc khi gia cao su tw nhién thé giéi co
xu hwéng sut gidm, trong khi san lwgng cao su lai tiép tuc gia tdng do dién tich cao su dan di vao khai thac. Do vay,
céc chinh sach ctia Chinh phu ké t» sau ndm 2016 da chuyén hwéng sang kiém soat mé rong dién tich cao su, han
ché tinh trang chuyén déi d4t rirvng tw nhién sang trong cay cao su.
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Bién lgii nhuan goép theo mang cia GVR
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Nguén: GVR, FPTS téng hop

2. Vithé nganh cao su tw nhién Viét Nam

BAO CAO NGANH CAO SU

Do gia cao su ty nhién Viét Nam phu thuéc vao gia ban
thé gi&i, hiéu qua hoat ddng cia nganh cao su ty nhién
Viét Nam da c6 dién bién tiéu cuwc. Do vay, nganh néi
chung va doanh nghiép cao su |&n nhw Tap doan Cao
su Viét Nam (GVR) néi riéng da thyc hién 2 bién phap la
(1) chuyén dbi mot phan dién tich cao su hoat déng kém
hiéu qua sang dau tw mang kinh doanh co s& ha tang
khu cdng nghiép (mang cé mdrc bién lgi nhuan gdp cao
hon trung binh khoang 33 dpt so v&i mang cao su); (2)
m& rong dién tich tréng cao su sang cac khu vuc 1an can
nhw Campuchia, Lao dé duy tri san lwong.

Vi thé nganh cao su so v&i thé gi@i: Nam 2022, nganh cao su Viét Nam c6 san lwong san xuét cao su tw nhién dat
1.290 nghin tan (+1,0% yoy), dirng thr 3 thé gidi va chiém khodng 10% tbng ngudn cung cao su tw nhién thé gidi.
Xét vé quy mo so véi cac nwéc trong khu v, quy md nganh cao su tw nhién Viét Nam van con khiém tén so véi
Théi Lan va Indonesia, hai quéc gia nay luén chiém 1an lwot khodng 39% va 22% tdng nguén cung cao su ty nhién
thé gidi. Xét vé thi trwong tiéu thu chinh cla Viét Nam 1a Trung Quéc, nganh cao su Viét Nam chiém khodng 17%
tdng kim ngach cao su nhap khau clia Trung Quéc, thap hon dang ké so véi Thai Lan 1a khoang 34%. Vé&i vi thé hién
tai, nganh cao su Viét Nam chiju &p lwc canh tranh cao va khéng c6 stc anh hwéng dang ké dén thij trwong,
dac biét la nganh cao su Viét Nam phai phu thudc vao gia cao su tw nhién thé gi&i va thi trweng Trung Quéc

dé tiéu thu.

Co cau san lwgng san xuat cao su tw nhién
theo quoc gia (2022)

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/
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Co céu nhap khau cao su cta Trung Quéc
theo quoc gia tinh theo kim ngach (2022)
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Nguén: ANRPC, GACC, FPTS téng hop
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Co céu dién tich cao su tai Viét Nam (Dvt: Vi thé nganh cao su trong nén kinh té Viét Nam: Nam

Nghin ha - 2022) 2023, nganh cao su c6 tdng kim ngach xuét khau dat
khoang 2,89 ty USD (-12,7% yoy), déng goép khoang
0,4% trong tdng kim ngach xuét khau ca nuwéc.

V& doanh nghiép cao su Viét Nam, cac doanh nghiép
Tiéudién  cao su lén dang dwoc niém yét phan I6n déu trye thudc
= GVR Tap doan Coéng nghiép Cao su Viét Nam (GVR) — doanh
280 Khac nghiép c6 quy mé dién tich cao su I&n nhat Viét Nam,
30% gdm 115 céng ty con va cdng ty lién doanh lién két (Cap
nhat dén ngay 31/03/2023), va ludn déng gép khoéng

30% téng san lwong cao su san xuét tai Viét Nam.

Nguén: GSO, GVR, FPTS téng hop

NGANH CAO SU VIET NAM CO SI PHAN HOA GIOPA NGANH VA CAC DOANH NGHIEP LON

Chung t6i danh gia nganh cao su Viét Nam va cac doanh nghiép I&n trong nganh cé nhirng trién vong twong
dong nhw (1) gia ban tiép tuc phu thudc vao gia ban cao su tw nhién thé gi&i; (2) phu thuéc vao thi trwong
Trung Quéc dé tiéu thu; (3) ngudn cung ting trwéng cham dan va duy tri én dinh. Tuy nhién, cac doanh nghiép
I&n trong nganh — d&c biét 1a doanh nghiép thudc Tap doan Cong nghiép Cao su (GVR) cé kha néng chuyén sang
mang kinh doanh c6 gia tri kinh té cao hon (Chi tiét tai day), trong khi tiéu dién néi riéng va nganh cao su Viét Nam
néi chung sé tiép tuc chiu anh hwéng tir thé gidi (Chi tiét tai day).

1. Téng quan nganh cao su tw nhién Viét Nam — Dac diém twong ddng v&i nganh cao su thé gi&i

Chudi giéa tri nganh cao su tw nhién Viét Nam twong tw nhw nganh cao su tw nhién thé gi&i (Quay lai “CHUOI
GIA TRINGANH CAO SU THE GIOY”) véi dau vao 1a ma cao su nguyén liéu thu hoach tlr vwén cay cao su hodc thu
mua t tiéu dién. Quy trinh san xuét cao su thanh pham khong cé sw khac biét so v&i cac nwéc trong khu ve. Dau
ra chinh & s&n lwong 1a cao su ky thuat TSR chiém khodng 70%, va hon 70% san lwgng cao su san xuat dwoc xuat
khau sang Trung Quéc.

Nganh cao su tw nhién Viét Nam cé co’ cau chi phi twong déng so v&i nganh thé giéi. Trong d6, chi phi mu cao
su nguyén liéu'? (bao gdm chi phi khau hao + chi phi nguyén liéu, vat liéu, d& dung) va chi phi nhan céng cé ty trong
I&n, chiém 1an lwot khodng 34% va 48% tdng chi phi san xuét kinh doanh ctia nganh.

Co cau chi phi san xuat kinh doanh theo yéu t6 ctia nganh cao su Viét Nam (2022)
100%

80%

60%

40%

20% I
= o

Chi phi nhan coéng Chi phi nguyén liéu, vat Chi phi kh&u hao tai san c6 Chi phi dich vu mua ngoai  Chi phi khac béng tién

liéu, d6 dung dinh

Ngudn: Bao céo tai chinh cac doanh nghiép cao su niém yét (Trir GVR), FPTS téng hop

2 Doanh nghiép cao su tw nhién cé 2 ngudn mu cao su nguyén liéu la (1) mu tw khai thac tir vuon céy sé duoc ghi nhén vao chi phi khdu hao; (2) mi
thu mua tir tidu dién sé duoc ghi nhan vao chi phi nguyén liéu.
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1.1 DPau vao — Thiéu hut lao ddng tai cac doanh nghiép Ié&n, chat lweng ma nguyén liéu khéng én dinh

» Phan bé dién tich cao su — Nam tai khu vwec tap trung nhiéu khu céng nghiép khién cac doanh nghiép cao
su I&n khé thu hut lao déng

Dién tich cao su tai Viét Nam tap trung tai khu vwee Déng Nam Bé. Trong d6, 3 khu vuc trdng cao su ty nhién 1&n
la Binh Phuéc, Binh Duwong va Tay Ninh da chiém hon 50% téng dién tich trdng cao su ca nwéc va gan 60% téng
san lweng mi cao su ca nwdc. Nhin chung, ty 1é khai thac cha 3 khu vre trén déu & murc cao va dat trén 80%, nguyén
nhan la vi (1) nhém dién tich dwoc trong trong giai doan 2000 — 2010 (gia cao su & mirc cao) da di vao khai thac va
dang trong giai doan cho ndng suét cao; (2) dién tich cao su tréng méi hang nam & murc thip khi chinh phd han ché
mé& rong dién tich cao su tw nhién.

Dién tich cao su tiéu dién chiém hon 50% téng dién tich cao su tai Viét Nam va cé xu hwéng chirng lai ké tir
nam 2015. Giai doan 2005 — 2015, dién tich cao su tiéu dién tang trwdng & mirc CAGR = +12,1%/n&m, bt chap gia
cao su c6 dién bién tiéu cwc. Nguyén nhan 1a do tiéu dién ting dién tich trdbng mai trong giai doan 2000 — 2010 khi
gia cao su tw nhién & mirc cao, va viéc kiém soat dién tich kha kho khan do dac tinh dién tich phan manh va nhd [&.
Khi gia cao su tw nhién dan ha nhiét sau nam 2015, cac ho tiéu dién da chuyén sang cac cay trong khac c6 lgi nhuan
cao hon hodc lam viéc tai cac khu cdng nghiép khién dién tich cao su da chirng lai.

Chung toi cho réng dién tich cao su Viét Nam néi chung va tiéu dién néi riéng sé duy tri 6n dinh trong dai han
vi (1) gia cao su dw phong van con & mirc kém h&p dan (gia cao su trung binh ndm 2024F dw béo thap hon -33% so
véi trung binh giai doan 2003 — 2015) nén hd tiéu dién noi riéng va nganh néi chung khéng cé dong lwc trdng méi;
(2) chinh pha han ché mé rong dién tich cao su méi trong nwéc, chi tap trung tai canh dién tich hién cé.

Dién tich va san lwong cao su tw nhién theo Dién tich cao su tw nhién theo thanh phan
khu v tai Viét Nam (2022) kinh té tai Viét Nam (2005 - 2022)
500 21 17 25 1,200 100%
400 L9 L9 20 90%
} . 1,000 80%
< 300 15 % 80 70%
= S 8 60%
S 200 1.0
z a £ 600 50%
100 0.5 2 40%
i 400 30%
Binh Binh  TayNinh  Khac 200 20%
Phwéc  Duwong I I I I I I 10%
- 0%
ODién tich chwa khai thac (Cot trai) BLENVIOANNIVOGNRRO I
[cloNeolooNoloNololololololoNooNo o]
mDién tich khai thac (Cot trai) NANNNNNNANNNNNNNNNNN
N&ng suét (Cot phai) mm Tiéu dién Dai dién % Tiéu dién

Nguén: B&o céo tinh hinh kinh té - xa héi cac tinh, GSO, FPTS téng hop

Twong tw véi tiéu dién, Tap doan Céng nghiép Cao su Viét Nam (GVR) c6 60% dién tich cao su tap trung tai
khu vre Déng Nam B va la doanh nghiép cao su Ié&n nhat nganh. Nam 2022, GVR chiém khoang 30% téng dién
tich cao su ca nwéc va dat khoang 274.531 ha, ty & khai thac dat hon 60%. V&i phan bd dién tich tap trung tai cac
khu vire c6 khu cong nghiép phat trién, GVR gap tinh trang thiéu hut nhan céng khai thac twong tw véi nganh cao su
tw nhién thé gi¢i. Do vay, GVR da (1) chi ddng mé rong dau tw sang Campuchia va Lao véi téng dién tich 1a khoang
122.367 ha (chiém khoang 31% téng dién tich cao su clia GVR), hon 85% da di vao khai thac nhé phan 16n dién tich
duoc trong ké tr ndm 2007; (2) thu mua mu cao su nguyén liéu tiy tiéu dién d& dadm bao cong suat nha may mac du
chét lwong ma nguyén liéu khong én dinh.

y____________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
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Co cau dién tich cao su ctia GVR (2020 - Co cau dién tich cao su trong nwéc (2022)
2022)

200,000 R R
150,000 boéng Nam Bo

£ 100,000
50,000 I I = Tay Nguyén
- - | —

Khai Chwa Khai Chwa Khai Chua . POV
thic khai  thac  khai thac  khai %“uf” hai mien

thac thac thac g ,
Viét Nam Campuchia Lao Mién ndi phia Bac

2020 m2021 =2022

Nguén: GVR, FPTS téng hop

» Nhan cong — Ap lwe thu hat lao déng véi cac khu céng nghiép 1an can caa cac doanh nghiép cao su lén
khién chi phi phai neo theo gia cao su

Nganh cao su tai Viét Nam ciing tham dung lao déng truc tiép twong tw véi thé gidi, chi phi nhan céng chiém khoang
48% tbng chi phi san xuét kinh doanh clia nganh. Ching t6i cho rang day la khoan chi phi kho tiét gidam véi 2 nguyén
nhan chinh (1) 4p lwc canh tranh tién lwong dé thu hut lao dong véi cac khu cong nghiép 1an can; (2) quy trinh khai
thac va thu hoach mu cao su tw nhién tham dung lao dong, khé dé ap dung co gi¢i hoa.

Co cau chi phi giai doan kién thiét co’ ban Co cau chi phi giai doan khai thac cua 555
cua 555 cay/1ha cay/lha
250 1,500
- 200 -
c - < 1,000
S 150 S
3 =} - -
2 100 — 2 500
50
— ] | ]
Nam 1 Nam 2 Nam3 Nam4-6 Téng Namcao1-10 N&mcao 11-20 Téng
Nhancong ®mPhanbon =Caygibng = Thubc BVTV Nhan cong ®Phanboén = Thubc BVTV

Nguén: FPTS wéc tinh dwa vao dinh mdc kinh té ky thuat trén cay cao su cdia UBND tinh Béng Nai

Nganh cao su tw nhién c6 tinh trang thiéu hut lao ddng va chiju ap lwc canh tranh trong viéc thu hat lao dong véi cac
khu céng nghiép — dac biét 1a véi GVR. Hién tai, khu vec Ddng Nam B6 chiém hon 50% tong dién tich cao su ca
nwéc, trong d6 khu vwe Binh Phuwéc va Binh Duong chiém hon 40% tdng dién tich khu vwc Ddng Nam B9, ca 2 khu
vue nay déu c6 mang bat dong san khu céng nghiép kha phat trién va lao ddng cé xu hwéng dich chuyén tir cac nghé
néng — lam — ngw nghiép sang cac nganh cdng nghiép ché bién, ché tao.

Vi du trong giai doan 2017 — 2021, lao déng nganh nghé& néng — Iam — ngw nghiép tai Binh Dwong gidm t& 70 nghin
ngudi con 39 nghin ngudi, twong ’ng mirc giam -43% trong khi tho' 18p rap va van hanh may maoc thiét bi co xu
hwéng tdng. Nganh cao su tw nhién c6 dién bién twong tw khi lao déng tré thich lam viéc tai cac khu céng nghiép va
dd thi, nguyén nhan la do (1) quy trinh thu hoach va khai thaAc mu cao su vat va hon so véi lam viéc tai cac khu cong
nghiép cé moéi trwdng chuyén nghiép. Lao ddng cao ma phai lam viéc tr sém dé cay cho nang suat cao nhat, ngoai
ra mdi trwdng lam viéc cling nhiéu rdi ro anh hudng dén strc khée hon céac khu cdng nghiép; (2) thu nhap bién déng
theo gia cao su tw nhién trong khi thu nhap ctia cac khu cong nghiép kha én dinh. Dé dam bao san lwong mua cao
su nguyén liéu, cac doanh nghiép trong nganh da thwc hién 3 bién phap la (1) mé réng dién tich sang
Campuchia va Lao; (2) chuyén ché dé cao mu D3 sang D4, D53 dé giam tan suat cao ma, giam sé lwong lao
doéng va ngay codng khai thac; (3) thu mua ma cao su ti tiéu dién hang nam dé dam bao san lwong ché bién.

18 D3, D4 va D5 la cac ché do cao mii véi tan suét Ian lwot 1a 3 ngay/lan, 4 ngay/lan va 5 ngay/lén.
A
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Lao dong tir 15 tudi tré 1én dang lam viéc theo Tién Iwong binh quan cua GVR va gia cao
ngheée nghiép tai Binh Dwong (2017 - 2021) su tw nhién TSR20 the giéi (2018 - 2022)
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Nguén: Cuc théng ké tinh Binh Duong, GSO, FPTS téng hop

Chung ti danh gia tinh trang thiéu hut lao déng sé kéo dai, anh hwéng dén ning suat ciia nganh néi chung
va cac doanh nghiép cao su néi riéng trong dai han. Hién tai, cadc doanh nghiép trong nganh da ap dung thiét bi
co gi6i cho khau chdm séc cay cao su nhw chudn bj dat, phun thuéc, bén phan, ... nhwng giai doan kinh doanh van
can lao dong trwc tiép cao mu va trat ma cao su do (1) cao mi cao su can dd chinh xac cao dé tranh cao pham vao
thit cay cao su do bé mé&t méi cay la khac nhau, gay anh huwéng dén chéat lwong ma va stre khde cla cay, ngoai ra
con phai cao theo quy hoach mat cao theo tirng ndm va phan biét cach cao cho tirng loai gibng cay nén yéu ciu tay
nghé cta ngudi tho kha cao (Chi tiét tai quy trinh ky thuét cay cao su); (2) nhan céng tryc tiép can trat ma tai teng
cay cao su vao thung chira trwde khi giao nhan hodc ban mu cao su, viéc nay kha khoé dé ap dung tw déng hoéa.

Mat dit

Nguén: VRG, FPTS téng hop

» Mu cao su nguyén liéu — Doanh nghiép cao su Ié&n sé tiép tuc thu mua tiéu dién va nhap khau dé dam bao
cdng suat ché bién, khién chi phineo theo gia cao su thu mua do khdng c6 kha ndng dam phan

Doanh nghiép so ché cao su thanh pham c6 3 ngudn ma nguyén liéu cao su tw nhién 1a (1) tw khai thac; (2)
thu mua ttr tiéu dién; (3) nhap khau. Ma tw khai thac c6 gia thanh thap hon so véi mu cao su tir thu mua tiéu
dién khoang 4% - 50%. Nguyén nhan la do hoat déng thu mua ma cao su nguyén liéu cua tiéu dién kha phan manh,
cac hd tiéu dién cé xu huwdng ban cho cac bén c6 mirc gia cao hon va thuan tién cho viéc van chuyén (ma cao su
nguyén liéu néu khéng duwoc dung trong ngay sé bi déng va gidm chét lwong).

Cu thé, ho tiéu dién c6 san lwgng ma thap nén khé ban cho nha may vi chi phi van chuyén cao, chi 10% céac ho tiéu
dién cung cap truc tiép cho cac nha may so ché. Do vay, gan 80% céc ho tiéu dién ban cho cac tw thwong hodc dai
ly thu mua ma nguyén liéu, méc du bi ép gia. Diéu nay khién gia thu mua ma cao su bién déng ciing chiéu véi gia cao
su thanh pham va cac doanh nghiép ché bién nhw GVR, PHR va DPR phai diéu chinh gia thu mua theo thj trwdng,
trong khi gia thanh tw khai thac kha &n dinh vi chi phu thudc vao cay cao su da dau tw va nhan céng khai thac.
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Nguén: VRA, Forest Trends, VIFORES, FPTS téng hop

Chét lwong mu cao su tir tiéu dién thap, khdng én dinh va thiéu déng bé. Nguyén nhan la do hé théng quan ly
cép québc gia vé chéat lwgng cao su thién nhién chwa déng bd trén ca nwéc va chwa cé co quan chirc nang quan ly,
hon nira Viét Nam chi c6 tiéu chuan qudc gia vé sdn pham cao su tw nhién dau ra ma chwa cé cho nguyén liéu dau
vao. Diéu nay khién cho cac ho tiéu dién cé xu hwéng pha trén tap chat vao nguyén liéu dé ting dé mu (TSC) dé
tang gia thu mua. So véi cac quéc gia khac, nganh cao su Viét Nam khéng cé co quan quan ly riéng ma chi dwoc
quan Iy b&i Cuc Tréng trot (quan ly giébng va cay tréng) va B6 Céng Thwong (quén ly xuat khau), trong khi cac quéc
gia xuét khau khac nhw Thai Lan, Malaysia, An D9, ... déu c6 Téng cuc Cao su quan ly gitp tdng sw nhat quan vé
chét lwong va thwong hiéu. Chang t6i cho rang diéu nay 1a mét trong nhivng nguyén nhan khién (1) gia cao su
tw nhién Viét Nam phai phu thudc vao gia thé gi&i; (2) 1é thudc vao Trung Qudc dé xuat khau va khé tham
nhap vao céc thi trwéng yéu cau chat lwong cao nhw Hoa Ky, Nhat Ban, ... (Chi tiét tai “Dau ra”).

Du chét lwong ma ti tiéu dién khéng dam bao, cac doanh nghiép cao su van tiép tuc thu mua dé dam bao cong suét
nha may, déng thoi mé rong dién tich sang cac quéc gia khac. Nguy&n nhan la do Chinh phi cé chi trwong han ché
tréng méi dién tich cao su tw nhién dé git gia, theo “Ké hoach co’ cau lai nganh néng nghiép giai doan 2021-2025”
cta BO NN&PTNTT, Viét Nam sé tiép tuc gidm dién tich cao su & dia ban khéng phu hop, duy tri dién tich khoang
900 nghin ha va san lwong khoang 1.300 — 1.400 nghin tAn/ndm. Do vay, cac doanh nghiép sé khé mé réng dién tich
méi trong nwéc, phai tiép tuc thu mua tiéu dién va nhap khdu ma cao su nguyén liéu tir qudc gia khac — cu thé la
Campuchia va Lao d& ddm bao cong suét. Cu thé, Campuchia va Lao chiém hon 70% téng san lwong cao su nhap
khau clia Viét Nam trong giai doan 2021 — 2022 khi dw &n clia cac doanh nghiép Viét Nam (chi yéu la GVR) dau tw
tréng cao su tai 2 qudc gia trén dan di vao khai thac k& tlr ndm 2005. Hién tai, hon 70% dién tich tréng cao su cla
Viét Nam tai khu virc Campuchia va Lao da di vao khai thac, ching t6i cho réng dién tich tréng cao su sé duy tri 6n
dinh ma khéng téng thém. Nguyén nhan |a do dat tréng ddi troc khdng con nhiéu va viéc phat trién cao su quy mé Ién
s& anh hudng dén dién tich rirng tw nhién nén viéc mé rong dién tich kha khé khan.

Ngoai ra, Viét Nam con nhap khau cao su tdng hop tr cac thj trwerng khac nhw Dai Loan, Han Quéc, Chau Au ... é
ché bién cao su hén hop (cha yéu la dé dap ng cho Trung Québc — Chi tiét tai “P4u ra”) do trong nuwéc van chwa san
xuéat duorc loai cao su tdng hop. Nguyén nhan la do nganh héa dau trong nwéc khdng tap trung sén xuét cao su tbng
hop.
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Quéc gia Doanh nghiép Dién tich khai thac (Ha) Dién tich KTCB/Tai Canh (Ha)
Campuchia GVR (2022) 83.326 12.850
Khac (2021) 8.223 19.433
Lao GVR (2022) 21.554 4.636
Khéc N/A N/A

San lwong cao su nhap khau theo quéc gia
- loai trtr Campuchia va Lao (2022)

Stung Treng |

CAMBODIA

Han Quéc

= Trung Quéc
= Thai Lan

Pai Loan
= Nhat Ban
Khéc

Khu vie trdng cao su tai Campuchia

Nguén: GVR, Téng cuc cao su Campuchia, FPTS téng hop

1.2 San xuat — Céng nghé twong dong vé&i thé gi®i nhwng cac nha may chwa gan lién v&i ving nguyén liéu,
khién tinh trang canh tranh trong thu mua ma nguyén liéu kha gay gat va chat lwong khé kiém soat

Hién tai, cong nghé san xuét cta 3 loai cao su thanh  Co cAu xuat khau cao su theo ching loai
phadm TSR, RSS va Latex cta Viét Nam twong dong voi  tai Viét Nam (Nam 2022 - Theo san lwgng)
cac qudc gia khac trén thé gi¢i. Nganh tai Viét Nam chd

yéu san xuét loai cao su TSR khdng tham dung lao déng

nhw cao su RSS, chi yéu sir dung may méc dé san xuét

(Quay lai “CHUOI GIA TRINGANH CAO SU THE GIOT")

Cu thé, xét vé co cu xuét khdu cao su thanh phdm cla Cao su hdn hop

Viét Nam, hon 60% la cao su hén hop va gan 20% la = Latex
cao su TSR (SVR10, 3L, CV60) trong khi cac loai cao su = SVR 3L
khac khong dang ké 1a vi (1) cao su hén hop duwgc mién « SVR 10
thué nhap khau tai Trung Quéc (thj trwéng tiéu thu hon SVR CV60
75% tbng cao su xuat khau Viét Nam — Chi tiét tai “Dau . RSS3
ra”, so véi thué suat 1.500 RMB/Tan dodi véi cac ching Khéc

loai cao su tw nhién khac; (2) nganh cao su Viét Nam cé
chudi cung ng lién két v&i tiéu dién chwa tét so véi Thai
Lan, hon nira cac hd van chwa tw so ché dwoc mu
nguyén liéu thanh céc to trwdc khi ban cho nha may nén
loai cao su RSS khong phé bién.

Nguén: Téng cuc Hai quan Viét Nam, FPTS téng hop
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Nganh cao su tw nhién Viét Nam c6 hoat ddng ché bién mua cao su kha phan manh, cé quy mé nhd véi tbng cong
suét ché bién vwot san lwong ma cao su nguyén liéu cta Viét Nam tr 15% — 20% hang ndm. Nam 2022, toan quéc
c6 hon 250 doanh nghiép ché bién vé&i tbng cong suét thiét ké dat hon 1,2 triéu tAn/nam, trong d6 GVR sé hiru 58
nha may v&i cong suét thiét k& dat khodng 608,4 nghin tAn/ndm chiém khoang 50% tdng cong suét ché bién toan
quéc.

1.3 DPau ra— Nganh cao su Viét Nam phu thuéc vao Trung Quéc dé tiéu thu, gia ban phu thuéc vao gia cao
su thé gioi
» Nganh cao su Viét Nam phu thudc vao Trung Quéc dé tiéu thu do chat lwong khong 6n dinh, khé xuat khau
sang cac thj trwéng khé tinh khac

Nganh cao su Viét Nam ludn xuat khau hon 80% tdng san lwong cao su san xuét. Giai doan 2011 — 2022, Trung
Québc ludn chiém khodng 75% tdng san lwong cao su xuat khau cta Viét Nam. Nam 2022, téng san lwong cao su
xuét khau cua Viét Nam dat khodng 2.145 nghin tan (+9,7% yoy), trong d6 Trung Quéc chiém khoéng 1.601 nghin
tan (+14,6% yoy), va cac qudc gia khac khong chiém ty trong dang k&. Nguyén nhan nganh cao su Viét Nam phu
thudc vao thj trwéng Trung Quéc 1a do (1) hon 60% mu cao su nguyén liéu dén tir khu vuc tidu dién cé chét lvong
khong déng déu nén khién cao su thanh phdm kém chét lwong, khé tham nhap vao céc thi trudng yéu cau chéat lwong
cao nhw Chau Au, My, ...; (2) Trung Quéc 1a quéc gia tiéu thu cao su I&n trén thé gi¢i nhé nganh s&m 16p phat trién
va chiém hon 50% tdng san lwong s&m 16p toan cau, do vay khoéng chi Viét Nam ma cac quéc gia khac nhw Théi Lan,
Malaysia, Indonesia, ... cling phu thuéc vao Trung Quédc dé xuéat khau. Chang téi cho rang nganh cao su tw nhién
Viét Nam sé tiép tuc phu thudc vao Trung Quéc dé xuat khau, khé mé réng sang céc thi trwéng khac khi (1)
nganh sam 16p noi dia chwa phat trién: (2) chat lwong dau vao tai tiéu dién thiéu déng nhat do chwa cé co
guan quan ly.
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Ngudn: Téng cuc hai quan Viét Nam, FPTS téng hop

» Cao su hén hop 1a san pham xuéat khau chinh c6 gia ban thap do phu thudc vao Trung Quéc

Nganh cao su tw nhién Viét Nam c6 3 loai san pham chinh 1a (1) cao su TSR: cao su hdn hop (phdi tron gitra cao su
SVR 10 - 20, 3L hodc CV va cao su tdng hop), SVR 10 — 20, SVR 3L va SVR CV; (2) cao su RSS; (3) cao su Latex.
Trong d6, cao su TSR 1a phd bién nhat (chiém khoang 86% tdng san lwong cao su xuét khau) véi cao su hdn hop
chiém hon 70% tbng san lwgng cao su TSR xuét khau, loai cao su nay cé gia ban thap hon 3,5% — 34,3% so véi cac
loai khac.

Nguyén nhan khién nganh cao su Viét Nam tiéu thy loai cao su nay la do (1) cao su hén hop dwoc mién thué khi xuét
khau sang Trung Quéc (thi trwdng chinh cta Viét Nam), trong khi cac loai cao su tw nhién khac khéng dugc ap dung;
(2) chét lwong cao su tw nhién SVR 10 — 20, SVR CV thiéu 6n dinh do chat lwong ma nguyén liéu dau vao chwa dwoc
quan ly. Cu thé, khu vuec tiéu dién cé chat lwong khéng 6n dinh, cé tinh trang trén tap chat vao mi cao su nguyén liéu
dé tang khéi lwong (tdng gia thu mua) va gay thiét hai cho cac nha may ché bién khi trén ma san xuét. Do vay, viéc
ché bién chiing loai cao su chét lwong cao ciing khé khan hon do thiéu hut md nguyén liéu sach va tén kém chi phi
dé phan loai; (3) cao su tw nhién Viét Nam chiu ap Iwc canh tranh véi cac thwong hiéu cao su tir Thai Lan, Malaysia,
Indonesia, ... da c6 mat lau doi trén thi trvdng.

San lwong cao su xuat khau cua Viét Nam Gia cao su xuat khau trung binh cua Viét
theo chiing loai (2021 - 2022) Nam theo chiing loai (2021 - 2022)
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Nguén: Agromonitor, Téng cuc Hai quan Viét Nam, FPTS téng hop
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Nham tang uy tin trén thi trwdng va quan ly chat lwong, Hiép hoi Cao su Viét Nam xay dwng va cap quyén st dung
Nhan hiéu chirng nhan “Cao su Viét Nam /Viet Nam Rubber” dé kiém soat tr mi cao su dau vao dén san pham dau
ra. Nhin chung, Hiép hdi Cao su Viét Nam sé chju tradch nhiém thdm dinh chét lwgng toan chudi gia tri ctia hdi vién
nhw vuén cay/diém thu mua ma, danh gia nha may cao su cla tirng san pham dang ky s& dung nhan hiéu (bao gdm
SVR CV, SVR 3L, SVR5, SVR10 — 20, Latex, RSS) va chét lwong d4u ra s&n phdm. Chung t6i danh gia hoat dong
trén chwa c6 hiéu qué Ién vi gia ban trung binh ctia cac hoi vién chi cao hon trung binh khoang 4% so véi gia xuét
khau cao su trung binh cla Viét Nam giai doan 2015 — 2022. Ngoai ra, cac tiéu chuén trén chi a4p dung cho cac hoi
vién tham gia va khéng ap dung cho nganh cao su tw nhién cla Viét Nam, do vay ching téi cho rang cao su hén hop
sé tiép tuc 1a s&n pham chinh cta nganh.

Gia cao su binh quan cua cac doanh nghiép
cao su va Viét Nam (2015 - 2022)
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Nguén: Bdo cdo thuong nién cac doanh nghiép, Téng cuc héi quan Viét Nam, FPTS téng hop

» Gia cao su tw nhién Viét Nam phu thuéc vao thé gi&i va anh hwéng chinh dén két qua kinh doanh cua
nganh

Gia cao su tw nhién Viét Nam thap hon va c6 dién bién twong dong vé&i gia cao su thé gi&i. Cu thé, nganh cao
su Viét Nam phai neo theo gia cao su thé gi¢i do san pham cao su gitra cac qudc gia khdng cé sy khac biét I&n nén
khéng cé quéc gia c6 sirc manh ap dét gia ma phai theo gia tri trwdng, hon niva rao can chuyén déi sén pham la
khéng qué Ién khi cac qudc gia san xuét cao su I&n déu nam tai khu viee Ddng Nam A. Do vay, gia cao su tw nhién
Viét Nam ciing sé& chiu &nh hwéng bdi cac yéu td cung — cau twong tw véi gid cao su tw nhién thé gidi (Chi tiét tai
“Pau ra - Thé giéi”).

DU c6 bién dong twong déng, gia cao su tw nhién cing ching loai cta Viét Nam thap hon khoang 13% so v&i Thai
Lan, Malaysia, Indonesia, .... Nguyén nhan chi yéu la do khach hang chua tin cay vao uy tin thwong mai va sy 6n
dinh chét lwong ctia doanh nghiép Viét Nam. Diéu nay 1a do ngudn mu cao su dau vao (dac biét 1a tiéu dién) c6 chét
lwong chwa 6n dinh, chwa ddng déu do khéng cé co quan quan ly chat lwong da gay anh hwéng dén uy tin chung
cua nganbh.

Gia cao su tw nhién TSR 20 cta cac qudc gia xuat khau I&n (T1/2019 - T2/2023)
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Nguén: ARBC, Agromonitor, FPTS téng hop
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V&i gia ban cao su phu thudc vao bién dong gia thé gici va chi phi dau vao kho tiét giam, hoat dong kinh doanh nganh
cao su sé chiu anh huéng Ion bi gia cao su thé gisi. Giai doan 2004 — 2023, bién lgi nhuan gdp va doanh thu cta
nganh ludn bién ddng cuing chiéu véi gia cao su tw nhién, cho thay hoat ddng kinh doanh ctia nganh chiu anh hwéng
cht yéu tlr bién déng gia cao su hon la san lwong.

Két qua hoat dong kinh doanh cta nganh cao su va gia cao su thé gi&i (2004 - 2023)

9,000 45%
8,000 ~ 40%
7,000 35%
6,000 ‘ 30%

5,000 ™~

4,000
3,000

‘
¥ i '
2,000 i = I I 10%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

25%
20%
15%

mmmm Doanh thu (Ty déng) RSS3 (USD/Tén) Bién lgi nhuan goép
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2. Nganh cao su Viét Nam — Trién vong tich cwc tir xu hwéng ting cta gia cao su tw nhién

2.1 Nguén cung tiang nhanh khi dién tich khai thac vwot 3 1an trong giai doan 2005 — 2022 bat chap gia cao
su tiéu cwec, tuy nhién tinh hinh da dwoc cai thién

Déi v&i nganh cao su tw nhién Viét Nam, ngudn cung dén tir dién tich trong nwéc va nhap khau, nhu cau phu thuéc
I&n vao thj trwérng xuét khau la Trung Quédc trong khi ndi dia khéng chiém ty trong dang ké. Giai doan 2011 — 2022,
nhu cau cta nganh cao su tw nhién Viét Nam wéc tinh tang trudng & mirc CAGR = +8,8%/n&m, va téc do tang trwéng
c6 dién bién twong déng véi tbe do tang trwdng nhu cau tiéu thu cao su tw nhién cta Trung Quédc - thi trwéng chinh
cta Viét Nam. Riéng ngudn cung dwoc bu dap bang ngudn nhap khau khi dién tich trong nwéc da chiing lai, ngudn
cung ndi dia ctia nganh tang trwdng cham hon so véi nhu cau va chi dat & mirc CAGR = +4,7%/ndm. V&i tinh trang
thiéu hut nguén cung trén thé gi®i nhw hién tai, ching tdi cho rdng nganh cao su Viét Nam c6 thé dé dang
tiéu thu, do vay tang trwéng ctia nganh sé phu thuéc |&n vao nguén cung va gia ban.

Cung - cau nganh cao su Viét Nam giai doan 2011 - 2023 (gém cao su tw nhién va cao su
tong hop)
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Twong quan toc dd ting trréng nhu cau cao su tw nhién cua thé gi®i, Trung Quéc va xuat
khau Viét Nam (2011 - 2023)
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Nguén: GSO, Téng cuc hai quan Viét Nam, ANRPC, IRSG, FPTS téng hop

(*): FPTS worc tinh. FPTS st dung sén luong Xuat khéu cao su cta Viét Nam dé xéc dinh xu hwong nhu céu
cta nganh, vi thj trtrong xuat khau ludn chiém khodng 80% san lwrong cao su san xuat tai Viét Nam.

Giai doan 2005 — 2010, nguén cung ndi dia cao su ty nhién tang trwdng nhanh & mirc CAGR = +9,1%/n&m. Nguyén
nhan chd yéu |a vi (1) chinh phi khuyén khich mé réng sén xuét va cho phép mé réng qu§ dat cao su trén dién tich
dat lam nghiép; (2) gia cao su tw nhién tdng manh trong giai doan trén da thic day khu vuc tiéu dién tang dién tich
tréng méi. Vi dién tich tréng méi thiéu kiém soat, giai doan 2011 — 2022, dién tich cao su tdng nhanh va vuot quy
hoach 3 Ian b4t chap gia cao su tw nhién c6 dién bién tiéu cwe, ngudn cung ndi dia cao su tw nhién da tang truéng &
muc CAGR = +4,6%/nam trong giai doan trén va nganh cao su Viét Nam di vao giai doan dw cung tuwong ty voi thé
gi&i. Nam 2023, ngudn cung néi dia dat khoang 1.293 nghin tan (-3,5% yoy) va dién tich cao su khai thac dat khoang
722 nghin ha — twong dwong ty 1& khai thac dat gan 80%.

2.2 Gié cao su xuat khau binh quan Viét Nam dan phuc hdi ké ttr T8/2023 khi tinh trang thiéu hut nguén cung
dan cai thién va gia dau thé tang

V6i dién bién gia twong déng véi thé gidi, gia cao su xuat khau trung binh cta Viét Nam da gidam manh ké tir nam
2010 do tinh trang dw thira ngudn cung cao su tw nhién toan cau. Cu thé, gia cao su xuat khau trung binh cla Viét
Nam tdng manh theo gia cao su tw nhién thé gi&i trong giai doan 2009 — 2011 khi chinh phi cac nwéc kich cau sau
khdng hodng. Viéc nay da tao déng lwc tréng m&i cao su tw nhién tai cac khu virc Béng Nam A, dan dén tinh trang
dw cung kéo dai va anh huéng tiéu cwc dén gia cao su xuét khau trung binh clda Viét Nam. Giai doan 2015 — 2022,
gi4 cao su xuat khau trung binh Viét Nam bwéc vao giai doan di ngang va dao ddng & murc trung binh khodng 1.469
USD/T4n khi tinh trang dw cung dan dwoc cai thién trén thé gidi (quay lai “tinh hinh cung cdu — thé giéi”), cac bién
doéng tang ngan han cda gia cao su trong giai doan 2016 — 2017 va 2020 — 2022 chi yéu 1a nhd céac yéu td ngén han
nhw (1) hién twong La Nina gdy mwa bao gay thiéu hut trong ngan han; (2) bién déng gia dau thd; (3) nhu cau phuc
héi sau Covid — 19 trong nam 2021.

N&m 2023, gia xuét khau cao su trung binh cta Viét Nam dat khoang 1.363 USD/T4n (-14,6% yoy). Mirc sut gidm do
1H/2023 chiu anh hwéng bdi (1) nganh 6 té va nganh sam 16p toan ciu suy yéu, bt chip san lwong nhap khau cao
su cla Trung Quéc tich cuc; (2) gia cao su tdng hop gidm theo gid dau thé gay &p lwc 1&n gia cao su tw nhién. Tuy
nhién, gia cao su da dwoc cai thién trong 2H/2023 nhe (1) tinh hinh mwa bao tai Hai Nam (1 trong 3 viing tréng cao
su l&n tai Trung Quéc), phia B&c Thai Lan va Viét Nam da khién nguén cung chiju &nh hwéng tiéu cwe. Trong khi nhu
cau nhap khau tai Trung Quéc c6 xu huwéng tédng dan, nham phuc vu cho sén lwong tiéu thu s&m 16p tai day phuc hdi
tich cwe nho san lwong tiéu thu 6 td ndi dia phuc héi va cac qudc gia phat trién cé tang nhap khau 16p xe 6 t6 gia ré
trong béi canh kinh té kém kha quan; (2) gia dau thd cé xu huéng téng tré lai hé tre cho gia cao su tw nhién.
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Gia cao su xuat khau trung binh Viét Nam, gia cao su thé gi&i va gia dau Brent (T1/2009 -

T12/2023)
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Nguén: Téng cuc hai quan Viét Nam, GACC, EIA, ANRPC, FPTS téng hop

2.3 Nguén cung dw kién tang trwéng 6n dinh, gia ban ky vong bwéc vao xu hwéng ting theo gia cao su tw
nhién thé gi&i

Vé nguén cung, ching t6i dw phéng ngudn cung ndi dia sé tang trwdng cham dan va duy tri &n dinh véi sén lwong
trung binh khodng 1.300 — 1.400 nghin tAn/n&m véi 3 luan diém chinh 1a (1) B& Néng nghiép va Phat trién néng thén
dé ra ké hoach tai co cdu nganh néng nghiép cho giai doan 2021 — 2025, theo d6 dién tich cao su sé duy tri én dinh
khoang 900 nghin ha, giam dién tich & khu vwc khéng phu hop va tap trung tai canh/thdm canh vuén cay hién co dé
nang cao ndng suat; (2) dién tich chwa di vao khai thac chi chiém khodng 20% téng dién tich cao su trong nam 2022,
do vay du dia dé tang san lwong trong ngén han khéng con; (3) cac ho tiéu dién han ché tréng mai khi gia cao su tw
nhién & mic kém hap dan.

Giai doan 2016 - 2023, dién tich trdbng mai tai Viét Nam gan nhw & khéng con, & murc kha thap do cac ho tiéu dién
khéng con dong lwc tréng mai khi gia cao su tw nhién duy tri & mirc thap. Tuy nhién, dién tich tai canh van duy tri n
dinh & mirc 18 nghin ha (+37% so véi giai doan 2008 — 2015), sé gitp bu dap phan dién tich dwoc thanh ly va giap
ngudn cung duy tri 6n dinh trong dai han.

https://lezadvisorselect.fpts.com.vn/ Bloomberg - FPTS<GO> | 42


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/
https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/

" _ FPT Securities BAO CAO NGANH CAO SU

Dién tich cao su Viét Nam (2005 - 2023) Dién tich cao su trdng méi va tai canh tai
Viét Nam (2005 - 2023)
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Ngudn: Hiép héi cao su Viét Nam, GSO, ANRPC, FPTS téng hop

San lwong cao su nhap khau caa Viét Nam

theo quéc gia (2011 - 2023) Nguodn cung nhap khau tir Campuchia va Lao sé chirng

lai khi phén I&n dién tich da di vao khai thac, san lwong

2,500 100% cao su nhap khau tlr Campuchia va Lao chi dat khoang
< 2,000 80% 1.108 nghin tan trong ndm 2023, twong dwong mirc sut
£ 1,500 - n 60%  giam -31,5% yoy.
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Khéc % Campuchia & Lao

Ngudn: Téng cuc Hai Quan Viét Nam, FPTS téng hop

Vé gia ban, nganh cao su tw nhién Viét Nam sé hwdng loi tir gid cao su tw nhién thé gi¢i phuc hdi ttr ndm 2024F nho
ky vong thiéu hut ngudn cung dap ng cho nhu cau nhap khau tai Trung Quédc. Ching t6i dw phéng gia cao su xuét
khau trung binh ctia Viét Nam sé dat lan lwot khoang 1.421 USD/Tan (+5,7% yoy) trong ndm 2024F. V&i gid cao su
VIét Nam tiép tuc phu thudc vao gia thé gidi, chang t6i dw phong gia xuat khau cao su Viét Nam trong dai han sé
hwéng lgi va cé xu huwéng tang twong tw véi thé gidi 2024F (Chi tiét tai “trién vong cung — cdu nganh cao su tw nhién
thé gici”).

Dw phéng gia cao su xuéat khau trung binh cta Viét Nam giai doan 2023 - 2027F
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—— TSR20 Gia xut khau trung binh Viét Nam

Nguén: ANRPC, WorldBank, FPTS téng hop va wéc tinh
I
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2.4 Khuyén nghi dau tw vao nganh cao su Viét Nam

Ngan han (Dwéi 12 thang) - TRUNG LAP: Chang tdi dwa ra khuyén nghi TRUNG LAP cho nganh cao su Viét Nam
trong ngan han du gia xuat khau cao su Viét Nam dy phéng ndm 2024F tang +5,7% yoy; (2) gia dau thd dy bao neo
cao. Tuy nhién, rdi ro dw cung van con ton tai khi yéu t thei tiét dw kién thuan lgi sé khién ngudn cung tang cao hon
ky vong.

Trung va dai han (1 — 5 ndm va trén 5 nam) — KHA QUAN: Chung t6i dwa ra khuyén nghj KHA QUAN cho nganh
cao su Viét Nam trong trung va dai han la nh& (1) gia cao su tw nhién thé gidi ky vong di vao chu ky tang gia méi nhe
tinh trang dw cung dworc cai thién, trong khi nhu cau tiép tuc én dinh dau ra 1a nganh sam 16p ciing c6 nhu ciu én
dinh. Nho vay, gia cao su tw nhién Viét Nam sé& dwoc hudng loi va dién bién cung chiéu véi gid cao su tw nhién thé
gidi; (2) ngudn cung trong va ngoai nwéc ky vong duy tri n dinh trong dai han.

2.5 RUi ro dau tw
» Rui ro dién tich cao su tréng méi tiép tuc tang thiéu kiém soat

Giai doan 2010 — 2020, theo Quyét dinh 750/QD-TTg vé Phé duyét quy hoach phat trién cao su dén ndm 2015 va
tam nhin dén n&m 2020, dién tich cao su tw nhién dwoc quy hoach sé duy tri & mirc 650 — 800 nghin ha. Tuy nhién,
dén n&m 2009 thi dién tich cao su da bat dau vwot quy hoach do gia cao su tdng manh da thac day cac ho tiéu dién
tang tréng cao su thiéu kiém soat. Ndm 2021, theo Quyét dinh 255/QD — TTqg vé viéc phé duyét Ké hoach co cu lai
nganh néng nghiép giai doan 2021 — 2025, dién tich cao su dwoc quy hoach sé duy tri @ mirc 900 nghin ha. Tuy
nhién, rdi ro cac ho tiéu dién tiép tuc mé réng dién tich cao su thiéu kiém soat van ton tai khi gia cao su tw nhién dwoc
dw bao dan cai thién.

3. Doanh nghiép cao su niém yét — GVR c6 ké hoach chuyén déi mét phan dién tich cao su sang mang khu
cdng nghiép dé tang hiéu qua str dung dat

Tap doan Céng Nghiép Cao su Viét Nam la doanh nghiép cao su |&n nhéat trong nwéc. Doanh nghiép hién hoat
dong trong 4 mang chinh: (1) tréng, khai thac, ché bién va tiéu thu cao su; (2) dau tw ha tang khu céng nghiép; (3)
ché bién gd: (4) cong nghiép cao su. Giai doan 2013 — 2023, mang cao su déng gép trung binh khodng 80% téng
doanh thu thuan va 77% tdng loi nhuan gdp cta GVR.

Mang khu céng nghiép dwoc GVR dau tw vao ndm 1995. Tuy nhién, mang nay chi phat trién khi cac khu vuc trong
diém phia Nam phat trién manh khu cdng nghiép dé thu hut dau tw nwéc ngoai, tao xu hwéng quy hoach cac KCN
trén dat cao su dé& chuyén dbi. Giai doan 2013 — 2023, mang nay déng gop trung binh khodng 4% téng doanh thu
thuan va 8% tng loi nhuan gop clia GVR.

Co cau doanh thu thuan caa GVR (2013 - Co cau loi nhuan goép cua GVR (2013 -
2023) 2023)
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Nguén: GVR, FPTS téng hop
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Bién lgii nhuan goép theo mang cia GVR
(2013 - 2023)
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Hop dbng xay dwng, kinh doanh BDS va CSHT

Ngudn: GVR, FPTS téng hop

BAO CAO NGANH CAO SU

Mac du c6é quy mdé nhé so vé&i mang cao su, mang
khu céng nghiép cho thay tiém ning trong dai han
khi cé d6 hiéu qua kinh té cao hon so véi cao su.
Giai doan 2013 — 2023, bién lgi nhuan gép mang khu
cong nghiép cta GVR cao hon trung binh khoang 33 dpt
so v&i mang cao su. Nham han ché phu thudc vao mang
cao su, GVR da co ké hoach chuyén ddi mot phan dién
tich dat cao su kém hiéu qua sang khu céng nghiép trong
dai han.

3.1 Hoat déng kinh doanh mang cao su phu thuéc I&n vao bién déng gia thé gi¢i va khdng c6 kha ning canh

tranh

Hoat déng kinh doanh mang cao su phu
thudc vao dien bien gia cao su the gi&i
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Bién lgi nhuan cao su

Twong tw vé&i nganh cao su Viét Nam, mang cao su
cua GVR phu thudc hoan toan vao dién bién gia cao
su tw nhién thé gi®i. Giai doan 2013 — 2023, bién lgi
nhuan gop cta GVR bién déng cung chiéu véi gia cao
su tw nhién thé gi&i. Nguyén nhan la do (1) GVR phai
duy tri m&re lwong canh tranh d@é thu hut lao déng khai
thac — dac biét la canh tranh v&i cac khu céng nghiép
lan can, ngoai ra GVR con thu mua tw tiéu dién (chiém
trung binh khodng 17% téng san lwong tiéu thu cia GVR
hang ndm) nén chi phi dau vao c6 dién bién twong ddng
v&i gia ban cao su thé gidi; (2) san phdm khong cé sw
khac biét nén khdng c6 kha nang dam phan gia.

Do vay, chung téi danh gia hoat déng kinh doanh
mang cao su sé phu thudéc vao san lwong mu
nguyén liéu (dén tr 3 ngudn khai thac, thu mua va
nhap khau tir Campuchia & Lao). Mdc du cé dinh
hwéng chuyén dbi dat cao su sang khu céng nghiép,
chung t6i danh gia GVR cé thé bu dap phan thiéu hut
bang (1) mud cao su thu mua tir tiéu dién; (2) san lwong
tang thém trung binh khoang 10%/nam dén 2025 tai khu
vire Campuchia — Lao.

Nguén: ANRPC, GVR, FPTS téng hop

3.2 Trién vong cta GVR —Kha quan khi phan |é&n dién tich cao su nam tai khu vwc c6 mang khu céng nghiép
phat trién

Nhin chung, cac khu cong nghiép ctia GVR déu tap trung tai 3 khu vwc ¢ mang khu cdng nghiép kha phat trién la

Binh Duwong, Binh Phwéc va Bdng Nai. Tdng dién tich ctia 3 khu virc nay da chiém hon 50% dién tich dat khu cong

nghiép ctia GVR va c6 ty 1& |4p day tir 83% - 100%.
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Dién tich khu céng nghiép theo khu vuwc va ty Ié 1ap day binh quan (2022)
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Binh Dwong  Binh Phuwéc Dbng Nai Tay Ninh TP. HCM Cu Chi Gia Lai Hai Dwong

mTéng dién tich + Ty lé l4p day

. . y . Téng dién 2 e
Khu céng nghiép Nam hoat dong Khu vwc tich thu’?ng cho thué
pham

Téan Binh 2012 Binh Duwong 353 244 218 89%
Nam Tan Uyén 1 2005 Binh Duwong 331 241 231 96%
Nam Tan Uyén 2 2010 Binh Duwong 289 224 217 97%
Rach B&p - An bién - GD 1 2008 Binh Dwong 279 189 170,10 90%
KCN Minh Hwng Ill - GB 1 2008 Binh Phuwoc 294 220 214 97%
Bac Bong Phu hién hiu 2009 Binh Phuéc 184 137 137 100%
Nam Béng Phu hién hiu 2008 Binh Phuwoc 72 52 52 100%
KCN Bong Nam 2009 Cu Chi 324 194 170 88%
Bau Xéo 2006 E)éng Nai 482 353 330 93%
KCN Léc An - Binh Son 2010 E)éng Nai 480 361 299 83%
Long Khanh 2008 E)éng Nai 346 177 172 97%
Dau Giay 2008 DPdng Nai 311 221 199 90%
KCN Nam Pleiku 2019 Gia Lai 174 136 - 0%
KCN Coéng Hoa 2008 Hai Dwong 184 146 78 53%
KCN Phuéc Béng 2008 Tay Ninh 2.172 1.718 888 52%
KCN Lé Minh Xuan 3 2014 TP. HCM 293 156 50 32%

Téng 6.566 4.769 3.425 72%

Nguén: FPTS téng hop

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/ Bloomberg - FPTS<GO> | 46


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/
https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/

"' FPT Securities BAO CAO NGANH CAO SU

Co cau dién tich cia GVR (2022 - 2030F) Nam 2022, GVR da chuyén ddi tdng cong khoang 6.566

ha dién tich cao su kém hiéu qua sang dat khu cong
nghiép, va dw kién sé tiép tuc chuyén déi sang dat khu

400,000 2
300.000 . . . cbng nghiép v&i tong dién tich trong nam 2030F sé dat
E=th Gl 39,177 khodng 39.177 ha — twong dwong khodng 14% tdng

500,000

ha

200,000 .
100,000 dién tich dat trong nwéc cia GVR.
Dén nam 2025F, GVR dw kién sé tap trung phat trién
2022 2025F() 2030F () cac khu cdbng nghiép tai khu vwe Binh Dwong va
Cao su - Viét Nam ®Khu céng nghiép Binh Phwéc. Chia yéu la cac dw &n mé rong khi cac
= Cao su - Campuchia & Lao - Khac khu cong nghiép ci da 14p day.

Ngudn: GVR, FPTS téng hop

Chung t6i danh gia cac dy an trén sé& kha thi nhe loi thé tiét kiem thoi gian chuyén déi dat, chi phi dén bu thap hon
céac khu céng nghiép khac, mét vai dw an da nam trong quy hoach — déc biét 1a dw &n KCN Nam Tam Uyén 3. Ngoai
ra, ty lé l4p day cta Binh Dwong va Binh Phwécl4 da dat khoang 95% nén ching téi danh gia viéc tang thém dién
tich tai cac khu vuc nay sé dé dang hon.

Dw an chinh dworc GVR tap trung Dién tich

KCN Tén Binh giai doan 2 Binh Duwong 1.055
KCN Tan Lap 1 Binh Duwong 487
KCN Hoi Nghia Binh Duwong 560
KCN Minh Hung 2 mé& rong Binh Duwong 590
KCN Béc Bdng Phi mé rong Binh Phuwéc 317
KCN Nam DBéng Phi mé rong Binh Phwéc 480
KCN Déau Giay mé& rong Poéng Nai 75
KCN Long Khanh mé rong DPdng Nai 500
KCN Nam Pleiku mé& réng Gia Lai 200
KCN Nam Tan Uyén m& rong giai doan 2 Binh Duwong 346

3.3 Khuyén nghi dau tw vao cac doanh nghiép cao su niém yét

Ngan han (Dwéi 12 thang) - KHA QUAN: Chung t6i dwa ra khuyén nghi KHA QUAN déi v&i cac doanh nghiép cao
su niém yét v&i 2 quan diém chinh (1) huéng loi tir gia ban cao su thé gi¢i ndm 2024F dy bao ting +5,7% yoy, ngudn
cung ky vong tich cwc nhe thoi tiét thuan lgi; (2) mét vai doanh nghiép nhw DPR, PHR ¢6 cac du an khu céng nghiép
ky vong sé cho thué trong nam 2024F, trong dé c6 dy &n NTC3 va VSIPIII c6 tinh kha thi cao vi da dwgc Chinh phu
giao dat.

Trung va dai han (1 — 5 nam va trén 5 nam) - KHA QUAN: Chung t6i dwa ra khuyén nghi KHA QUAN vao déi véi
cac doanh nghiép cao su niém yét cha yéu la nhé (1) gia cao su ky vong buéc vao chu ky tang gia mai; (2) dinh
hwéng phat trién khu céng nghiép ctia cac doanh nghiép trong nganh kha rd rang, c6 sy chi dao ctia GVR va mang
khu céng nghiép da cho thdy hiéu qua, ky vong sé tiép tuc chuyén ddi dén ndm 2030F va dem lai dong luc tang
trwdng méi cho nganh.

14 Ty 16 lép day 95% cda Binh Phudc chi tinh ctia 3 khu vic trong diém la Chon Thanh, Péng Pha, Béng Xoai (Chi tiét tai day)
A
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3.4 Ruiro dau tw
» Ap lwc canh tranh trong viéc thu hat lao déng véi cac khu cong nghiép lan can trong nwéc

Dé&c thi nganh cao su thé gi¢i néi chung va Viét Nam néi riéng phai phu thudc vao lao dong truc tiép dé khai thac.
Vi xu hwéng phat trién khu cdng nghiép tai cac khu vie kinh té trong diém, cac doanh nghiép cao su — d&c biét la
tai khu viwc Binh Duong va Binh Phuéc sé tiép tuc chiu ap lwc trong viéc thu hat lao ddng véi cac khu cong nghiép
lan can. Hién tai, ngwoi lao déng c6 xu hwédng wa chudng lam viéc tai cac khu céng nghiép cé mirc lvong twong
dwong hodc thap hon so v&i nganh cao su vi méi trwdng lam viéc hién dai, tinh chat céng viéc khéng vat va nhw lam
nghé cao su. Ngoai ap lwc chi phi, viéc thiéu hut lao ddng sé anh hwéng dén san lwong khai thac cao su tw nhién khi
vuon cay dén tudi khai thac bi bé tréng hoac cac doanh nghiép phai thay déi ché do cao khéng dem lai nang suét toi
da.

» Chinh sach mién tién thué dat kién thiét co ban khong con dworc tiép tuc 4p dung

Ngay 12/7/2016, B6 Tai chinh da c6 cong van s6 9549/BTC-QLCS vé viéc mién tién thué dat trong thoi gian xay dwng
co ban déi voi dién tich dat trong cay cao su tai canh tiy ngay 01/01/2015 dén 31/12/2020. Hién tai, cong van trén da
hét hiéu lwc va cac doanh nghiép cao su khdng con mién tién thué dét trong thei gian xay dwng co ban, diéu nay
khién chi phi dau tw trén méi hecta cao su tang thém va lam tang gia thanh cta san pham. Ngay 08/11/2022, VRG
da kién nghi Chinh pht va cac bo - nganh xem xét viéc doanh nghiép khoéng phai nop tién thué dat khi tai canh vuwon
cao su, dén nay van chwa c6 cap nhat méi.

» Ké hoach phat trién cac khu céng nghiép cham tién doé

Ké hoach phat trién khu cong nghiép sé phu thudc vao chinh sach va tinh hinh phat trién chung ctia cac tinh. Do vay,
di GVR c6 ké hoach va quy dat dé phat trién nhwng tién do sé phai phu thudc vao téc d6 phat trién ctia cac tinh.

. MOI TRUONG KINH DOANH

1. Co quan va hiép hoéi tham gia quan li nganh cao su trong nwéc

e B6 Nbdng nghiép va Phat Trién Nong thén: https://www.mard.gov.vn

e B6 Cong Thwong: https://moit.gov.vn/

e Bo Khoahoc va Cdéng nghé: https://www.most.gov.vn/

e Hiép hdi Cao su Viét Nam: https://www.vra.com.vn/

e Vién Nghién clru Cao su Viét Nam: http://www.rriv.org.vn/

2. Van ban phéap ly anh hwéng |é&n dén nganh cao su

Quyét dinh 255/QD — TTq la quyét dinh vé viéc phé duyét K& hoach co c4u lai nganh néng nghiép giai doan 2021 —
2025 dwoc Bo Nong nghiép va Phat trién néng thon dé ra. Nhin chung, quyét dinh nay sé han ché mé rong dién tich
va ngudn cung cao su, chi tap trung tréng tai canh & dién tich hién c6 va nang cao chéat lwgng cao su diu ra. Cu thé
céac dinh huéng chinh cho nganh cao su bao gém:

e Dién tich cao su: Giam dién tich cao su & cac dia ban khdng phu hep, duy tri dién tich khoang 900
nghin ha. Pay manh tai canh vwon cay hét tudi khai thac va tham canh cac vwon cay hién cé dé nang
cao nang suat, chat lwong.

e Khu vuwc tréng: Tap trung & ving Déng Nam B, Tay Nguyén.
e Sanlwong: San lweng duy tri khoang 1,3 — 1,4 triéu tAn/nam.
e Chétlwong: Hoan thién hé théng quan ly chat lweng cao su thién nhién so ché Viét Nam.

Coéng van s6 9549/BTC-QLCS dwoc Bo Tai chinh cdng bb vao ngay 12/07/2016 vé viéc mién tién thué dat trong thoi
gian xay dwng co ban dbi véi dién tich dat trong cay cao su tai canh tlr ngay 01/01/2015 dén 31/12/2020, diéu nay

da gitp gidm chi phi dau tw méi ctia cac doanh nghiép cao su. Tuy nhién, chinh sach trén da hét hiéu Iwc va chua

c6 gia dat rieng cho dat cao su khién cho viéc déng tién thué dat kha phire tap.

A ————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————
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Nganh cao su Viét Nam hién tai d& co tiéu chuan chéat lwgng tiéu chuan quéc gia cho cao su thanh pham dau ra, tuy
nhién van chwa c6 tiéu chuan quéc gia cho ma cao su nguyén liéu dau vao. Do vay, cac nha may ché bién van con
lo ngai trong viéc thu mua ma cao su tir bén ngoai vi chat lwvgng khéng ddng déu, tén kém trong viéc kiém dinh va cé
rdi ro anh hwéng dén uy tin trén thj trweong. D& dam bao uy tin cho nganh cao su Viét Nam, Tap doan cao su Viét
Nam da kh&i ddng chwong trinh cdp nhan hiéu ching nhan “Cao su Viét Nam” cho cac doanh nghiép cao su dat cac
tiéu chi danh gia chat lwong tr dau vao dén dau ra. Tuy nhién, tiéu chuan nay la tw nguyén ch khéng cé co quan
budc ap dung nén van con tinh trang ma cao su kém chat lwong.

San pham Tén tiéu chuan

Cao su thién nhién SVR Tiéu chuan Viét Nam TCVN 3769:2016

Latex cao su thién nhién c6 dac —
céc loai ly tam hodc kem héa dwoc Tiéu chuan Viét Nam TCVN 6314:2013 (ISO 2004:2010)
b&o quan bang amoniac

Latex cao su thién nhién c6 dac cé

- " Tiéu chuan Viét Nam TCVN 11527:2016
ham Iwong protein thap

Tiéu chuan qgudc té phan loai cao su
t& x6ng khdi (RSS)

Cao su t& x6ng khoi Tiéu chuan quéc té

V. MOI TRWONG CANH TRANH

Chung tdi st dung mé hinh 5 &p lwc canh tranh — Michael Porter dé danh gia mirc do canh tranh trong nganh cao su
Viét Nam théng qua cac yéu t6 nhu sau:

Rao can gia nhap

nganh
Merc dd canh tranh Strc manh nha cung
trong nganh cap
Strc manh mac ¢ Rui ro tw sén,phém
clia khach hang thay thé

Nhan dinh

e Chi phi rat lui khéi nganh cao do dau tw vao cao su tén nhiéu th&i gian
va chi phi trwéc khi thu hoach: Do cdy cao su la cay néng nghiép lau nam,
ca thoi gian dau tw ban diu va kinh doanh c6 thé kéo dai tr 25 — 33 nam.

M&c dd canh Ngoai ra, gia tri cay cao su thanh ly ciing kha thap néu chwa dén tudi truéng
tranh trong Cao thanh.
nganh e San phdm khong co6 sw khac biét Ién gitra cac quéc gia: CAc loai cao su

thanh phdm TSR, RSS va Latex cla cac qudc gia I&n nhw Théi Lan, Malaysia,

Viét Nam, ... déu c6 ky thuat san xuat twong ddng nhau. Do vay, gia ban la

yéu tb canh tranh chinh.
I
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Sirc manh mac
cd cua khach Cao
hang

Rao can gia

nhap nganh Trung binh

Sirc manh nha

£ Trung binh
cung cap

RGIi ro tr san

pham thay thé Trung binh

BAO CAO NGANH CAO SU

Trung Quéc la thi trweéng tiéu thu I&n nhat, trong khi cac thi trwéng khéac
khong dang ké: Nganh cao su ludn xuat khau khoang 70% téng lwong cao
su xuét khdu sang Trung Quéc, trong khi cac thi trweng khac khéng dang ké.
Nguy&n nhan chinh khé mé& réng thi trweng khéc 1a do chét lwong cao su
trong nwéc hién van chwa déng déu, do vay phai phu thudc vao Trung Quéc.

Chi phi dau tw ban dau cao va kéo dai: Dac thu cay cao su can kién thiét
co ban tlr 5 — 8 nam trwdc khi c6 thé di vao khai thac. Do vay, can phai c6 chi
phi ban dau kha cao trwéc khi c6 thé thu hoach cay cao su dé bu dap cho
dong tién.

Dinh hwéng chinh pha han ché mé réng dién tich tréng méi cao su: Do
nganh cao su d& ndm trong tinh trang dw cung kéo dai tr nam 2010 va anh
hwéng tiéu cwe dén gia ban cao su toan cau. Chinh phd cac nuéc, trong d6
c6 Viét Nam da cha dong thwe hién chinh sach han ché tréng méi. Gan nhat
la k& hoach co' cAu lai nén néng nghiép 2021 — 2025 ctia B6 NN&PTNT, dw
kién dién tich cao su sé duy tri 6n dinh & mdc 900 nghin ha.

Gia thu mua ma nguyén liéu diéu chinh theo gia thi trwéng, khé dam
phan gia: Du cac doanh nghiép cao su da cé dién tich cao su tw nhién & trong
va ngoai nwéc, tuy nhién van phai thu mua mu cao su tir tiéu dién dé dap ¢ng
da cong suét thiét k&. Do c6 nhiéu dai ly thu mua va phan manh, gia thu mua
muU cao su nguyén liéu sé bién dong theo gia thi trwong va cac doanh nghiép
cao su sé kho khan trong viéc dam phan gia.

Cao su téng hop c6 thé thay thé cao su tw nhién & mrc d6 nhat dinh:
Ngoai cao su tw nhién, nganh sam 16p (nganh s dung 70% tdng san lwong
cao su) cling st dung cao su tdng hop va loai cao su nay c6 kha néng thay
thé cao su tw nhién & mirc d6 nhat dinh. Do vay, gia cao su tdng hop sé cé
anh hwdng mét phan dén gia cao su tw nhién.

Danh gia chung e Nganh cao su Viét Nam c6é mirc d canh tranh kha cao.
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C. CAP NHAT CAC DOANH NGHIEP TRONG NGANH

I.  QUY MO CAC DOANH NGHIEP NIEM YET NGANH CAO SU

Cap nhat tai ngay 28/02/2024

Tén doanh nahié Vén hoa (Ty Doanh thu Tong tai san Tong dién tich
ghiep déng) thudn (Ty ddng)  (Ty déng) quan Iy (ha) ()
Tap doan Cbéng nghiép
HSX (o cuviet Nars (GUR) 111.800 22.079 78.385 394.782
CTCP Cao su Phuéc
HSX  \oa (PHR) 7.642 1.351 6.160 20.539
hsx ~ CTCP Cao subong Phu 3.019 1.018 4.261 16.105
(DPR)
CTCP Cao su Tay Ninh
HSX  (RG) 1.106 582 1.997 7.126
CTCP Cao su Hoa Binh
HSX  (irO) 1519 183 818 4.686
CTCP Cao su Théng
HSX  Nndt (TNG) 1.203 129 366 1.731
UpCOM (CRTTCBF)’ Cao su Tan Bien 1.750 952 2735 5.540
CTCP Pau tw cao su Bak
UPCOM 2 DRi 614 443 642 8.811
upcom CTEP Cao su Ba Ria 1.957 406 1.596 8.398

(BRR)

Ngudn: Béo cdo tai chinh cac doanh nghiép niém yét ndm 2023, (*) c4p nhat ndm 2022

ll.  HOAT DONG KINH DOANH VA TINH HINH TAI CHINH

1. Cap nhat két qua kinh doanh cta mét sé doanh nghiép cao su niém yét 2023

GVR 22.080 -13,2% 4749 -25,1% 3.370 -12,2%
PHR 1.351 -20,9% 330 -17,7% 662 -29,7%
DPR 1.019 -15,9% 274  -25,4% 252 +1,7%
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2. Mét sé chi tiéu tai chinh
2.1 Quy md doanh thu — GVR la doanh nghiép c6 quy md Ié&n nhat nganh

N&m 2023, GVR la doanh nghiép cao su niém yét c6 quy mé doanh thu thudn cao nhat nganh, GVR ciing 1a doanh
nghiép quan ly 115 cong ty con va lién doanh lién két hoat déng trong 4 mang chinh (1) tréng, khai thac, ché bién va
tiéu thu cao su; (2) cdng nghiép cao su; (3) ché bién gé; (4) dau tw ha tAng va khu cdng nghiép. Trong dé, 2 doanh
nghiép cao su niém yét thudc tap doan cé ty trong déng gép I&n vao doanh thu clia GVR la PHR va DPR, chiém lan
lwot 6% va 4% tbng doanh thu. Giai doan 2017 — 2023, doanh thu thudn ctia GVR tang trwéng & mirc CAGR =
+1,6%/nam, riéng nam 2021 doanh thu tdng manh la nhd mang cao su dwoc hwéng lgi tlr gia cao su tw nhién tang
+18,3% yoy.

Doanh thu thuan ctia GVR (2017 - 2023) Doanh thu thuan doanh nghiép cao su niém
yét (2017 - 2023)
30,000
25,000 2,500
o 20,000 2,000
S )]
B8 15,000 S 1,500
> kel
F 10,000 > 1,000 | III
| utlll i
GVR PHR DPR RTB DRI
2017 ®2018 =2019 m=2020 m2021 m2022 m2023 2017 =2018 =m2019 m2020 =2021 m2022 =2023

Nguén: B&o céo tai chinh doanh nghiép, FPTS téng hop

2.2 Ty suét lgi nhuan — Bién g nhuan gdp bién ddng cung chiéu vé&i gia cao tw nhién thé gii

Bién loi nhuan gdp cac doanh nghiép cao su bién dong cling chiéu véi gid cao su tw nhién twong tw véi nganh. Giai
doan 2017 — 2023, bién loi nhuan gdp ctia GVR cé xu hwéng gidm theo gia cao su cho dén ndm 2020 va bat dau cai
thién khi gia cao su tang tré lai. Riéng bién loi nhuan gop cta PHR c6 xu hwéng tang cha yéu 1a nhé ghi nhan doanh
thu mét Ian tlr khu cong nghiép, DPR ciing c6 dién bién twong tw. Ngoai ra, bién loi nhuan thuan sau thué ctia PHR
va DPR ciing c6 dot bién ké tlr nam 2018 nhé nhan hé tro bdi thwdng dat tir viéc chuyén giao d4t cho UBND phat
trién khu céng nghiép (Chi tiét tai cap nhat théng tin mét sé doanh nghiép néi bat).

Ty suéat loi nhuan gop doanh nghiép cao su Ty suéat lgi nhuan sau thué doanh nghiép
niém yet (2017 - 2023) cao su niém yet (2017 - 2023)
50% 80%
40% 60%
30%
40%
i I I I I|I I | I
TR
10%
GVR PHR DPR RTB DRI GVR PHR DPR RTB DRI
2017 m2018 =2019 m2020 m2021 m2022 =2023 2017 m2018 =2019 m2020 m=m2021 m2022 =2023

Ngudn: Béo céo tai chinh doanh nghiép, FPTS téng hop

2.3 Co cau tai san va nguén vén — Dau tw ngan & dai han chiém trung binh khoang 20% téng tai san, no’ vay
¢6 xu hwéng giam dan khi cac doanh nghiép khéng c6 dw an mé réng dién tich
Vé co cau tai san, cac doanh nghiép c6 co ciu twong déng véi nhau. Cu thé, tai san cb dinh va dau tw ngan han &
dai han chiém lan Ilwot trung binh khodng 46% va 20% tdng tai san tai 2023. CAc tai san cb dinh chinh chad yéu |a
vudn cay cao su dang khai thac (chiém gan 30% tdng gia tri tai san cb dinh). Hau hét cac doanh nghiép cao su déu
phu thudc vao vwén cay cao su tw quan ly dé thu hoach ma cao su nguyén liéu va ché bién cao su thanh phadm, mac
A .
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du cac doanh nghiép I&n nhw GVR ¢6 chi trwong thu mua mi cao su tir tiéu dién nhwng ty trong chiém van thap so
véi ma tw khai thac (chiém khoang 20% tdng san lwong tiéu thu trong nam 2023). Ngoai ra, cac khoan dau tw ngan
han & dai han cta cac doanh nghiép cao su ciing kha cao vi khéng c6 dw an mé réng dién tich Ién, chi yéu l1a tréng
tai canh va dau tw cham soc dién tich hién tai.

Co ciu tong tai san doanh nghiép cao su niém yét (2023)

100%
90%

I

80%
0% — I I I -
60%
40%
30%
20%
10%

0%

GVR PHR DPR RTB DRI
Taisancddinh  ®DAu tw ngén & dai han Tién & twong dwong tién  mHang ton kho Tai san khac

Ngudn: Béo cdo tai chinh doanh nghiép, FPTS téng hop

Vé co cau ngudn vén, déi véi nganh cao su, cac doanh nghiép cao su ty nhién c6 ty 1& tdng no trén téng tai sén
twong ddéng nhau & murc trung binh khodng 26%. Xét vé ty 1& no vay trén téng tai san, cac doanh nghiép cao su c6
xu hwéng gidm dan tlr mire trung binh khoang 20% & nam 2017 con 6% & nam 2023. Hau nhw phan Ién dién tich
cao su cta cac doanh nghiép da di vao khai thac cho nén nhu cau vay dé tai canh hoac trébng méi thap, hon nira 1a
cac doanh nghiép cao su c6 ngudn tién, twong dwong tién va dau tw ngén han déi dao nén chd déng giam ty 1& dé
tranh ap lwc |14 suat neo cao & nam 2022.

Ty 1& téng no trén téng tai san doanh Ty 1& no vay trén téng tai san doanh nghiép
nghiép cao su niém yeéet (2017 - 2023) cao su niém yet (2017 - 2023)
60% 60%
50%
40% 40%
30%
i I II II II -
| 1 |
0% 0% II I III I | II
GVR PHR DPR RTB DRI GVR PHR DPR RTB DRI
2017 ®2018 =2019 =2020 w2021 =W2022 =2023 2017 w2018 =2019 =W2020 W2021 mW2022 2023

Ngudn: Béo céo tai chinh doanh nghiép, FPTS téng hop
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CAP NHAT THONG TIN MOT SO DOANH NGHIEP NOI BAT

1. Coéng ty c6 phan Cao su Phwéc Hoa (HSX: PHR)

TONG QUAN DOANH NGHIEP

Théng tin giao dich 28/02/2024

28/02/2024

Co cau c6 dong

Gié thj trvong (VND/cp) 56.800 Tap doan Cdéng nghiép Cao su Viét Nam (GVR) 66,6%
Gié cao nhat 52 tuan (VNB/cp) 56.800 VOF Investment Limited 4,8%
Gia thap nhat 52 tuan (VND/cp) 37.331 Khéc 28,6%
(KCIE)/Gpaig‘lnr;h guan 10 ngay 568.060
EPS trailing (VND/cp) 4592
P/E trailing 12,3x

CTCP Cao su Phwéc Hoa (HSX: PHR) la cong ty con cta Tap doan Cong nghiép Cao su Viét Nam (GVR) v&i 66,6%
ty & s& hivu, dwoc thanh lap vao ndm 1982 sau khi dwoc chuyén déi tlr Nong treéng Quédc doanh Cao su Phuwéc
Hoa sang Céng ty Cao su Phwéc Hoa. PHR chinh thire dwoc niém yét trén san giao dich chirng khoan TP. H6 Chi
Minh (HOSE) vao nam 2009. Nam 2010, PHR da quan ly viedn cay cao su tai 3 khu vye Binh Dwong, Campuchia va
D&k LAk v&i dién tich tai 3 khu v trén 1an lwot 1 16.220 ha, 7.660 ha va 166 ha. Hién tai, tng dién tich cao su PHR
dang quén ly & ca 3 khu vuc la hon 20.500 ha, chiém khodng 5,2% téng dién tich ciia GVR. Giai doan 2014 — 2022,
PHR d3 thuc hién tai co ciu va tap trung dau tw vao cac nganh nghé chinh 1a tréng cao su, khu céng nghiép va ché
bién gb. Bén T10/2023, PHR da dwa vao hoat dong 2 khu cong nghiép 1a KCN Tan Binh 1 (363,4 ha), KCN Nam Tan
Uyén hién hiru (330,5 ha) va KCN Nam Tan Uyén mé& réng giai doan 1 (223,5 ha), ngoai ra KCN Nam Tan Uyén mé&
réng giai doan 2 (344,4 ha) ciing da dwoc UBND tinh Binh Dwong giao dat vao ngay 24/05/2023.

HOAT DONG KINH DOANH

PHR hoat déng trong 3 linh vuc la cao su, bat ddng san khu céng nghiép — khu dan cw va gé, trong d6 linh vwc cao
su va bat dong san khu céng nghiép — khu dan cw 1a 2 hoat ddng kinh doanh chinh. Déi v&i mang cao su, mang nay
dong gop lan lwvot khodng 97% tdng doanh thu va 92% tdng loi nhuan gop trong giai doan 2013 — 2018. Béi véi mang
khu cdng nghiép, PHR bat dau ghi nhan doanh thu mét 1an tir viéc cho thué KCN Tan Binh 1 trong giai doan 2019 —
2023, déng gop khodng 15% - 28% téng doanh thu va 45% - 63% tdng loi nhuan gop cta PHR. Nhin chung, mang
khu céng nghiép bat dau cé déng gop dang ké vao lgi nhuan gop ctia PHR ké tir ndm 2018 va hoat déng c6 hiéu qua
(Chi tiét tai mang khu cdng nghiép cda PHR), trong khi mang cao su c6 lgi nhuan gop kha bién déng do chju anh
hwéng bdi gia ban cao su tw nhién thé gi&i (Chi tiét tai mdng cao su cta PHR).

Co cau doanh thu thuan cta PHR (2013 - Co cau loi nhuan gop cua PHR (2013 -

2023) 2023)
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Ngudn: PHR, FPTS téng hop
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» Doanh thu tang trwéng & mirc CAGR = -1,1%/nam trong giai doan 2013 — 2023

Giai doan 2013 — 2022, doanh thu thuan va lgi nhuan sau thué cta PHR c6 nhiéu bién déng. Péi v&i doanh
thu thuan, chi tiéu nay chiu anh hwéng Ién tir gia ban cao su binh quan cia PHR, trong khi s&n lwong tiéu thy trong
giai doan 2013 — 2022 luén tiéu thu 6n dinh & mirc hon 31.000 tAn/ndm. Nguyén nhan 1a do gia ban cao su Viét Nam
phai phu thudc vao gia cao su tw nhién thé gi¢i nén gia ban cao su ctia PHR ciing cé dién bién twong tw, tr d6 khién
doanh thu thuan ctia PHR bién déng cling chiéu véi gia ban cao su binh quan.

Nam 2023, doanh thu thuan va lgi nhuan gép cda PHR dat Ian lwot khodng 1.351 ty déng (-20,9% yoy) va 330 ty
déng (-17,7% yoy). Két qua sut gidm chd yéu 1a do (1) mang cao su chiu anh hwéng tiéu cuc tir gia cao su tw nhién
TSR20 thé gi¢i gidm -6,9% yoy trong ndm 2023, khién cho gia cao su binh quan ctia PHR ciing giam -5,4% yoy; (2)
san lwong tiéu thu gidm xudng mac 30.825 tan (-7,9% yoy) trong ndm 2023 do thiéu lao déng khai thac ma.

Két qua kinh doanh ctia PHR (2013 - 2023) San lwong tiéu thu va gia ban cao su trung
binh cua PHR (2013 - 2023)
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Ngudn: PHR, FPTS téng hop

P6i v&i i nhuan sau thué, chi tiéu nay bién dong manh 1a do 2 yéu td: thu nhap khéac tr thanh ly cay cao su va thu
nhap khéc t béi thuweng khi chuyén giao d4t cho UBND tinh Binh Dwong. Vé thu nhap khac ti thanh ly cay cao su,
PHR lan dau thanh ly tir ndm 2007 khi vwéon cay bat dau gia di, PHR da thanh ly trung binh khodng 656 ha trong giai
doan 2015 — 2023 va da cé xu hwéng gidm dan ké tr nam 2019. Thu nhap khac tlr thanh Iy cay cao su kha kho dé
theo d&i do don gia thanh ly binh quan sé phu thudc vao sb lwong cay gia va cay tré trong dién tich thanh Iy.

Vé thu nhap khac tlr bdi thwéng, giai doan 2020 — 2023, PHR da nhan dwoc 2 khodn bdi thuwdng tir chuyén giao dat
cho CTCP KCN Nam Tan Uyén va VSIP IIl. Béi véi NTC, PHR da giao 345,767 ha dién tich d4t cho UBND tinh Binh
Duwong dé phat trién dw &n KCN Nam Tan Uyén mé rdng giai doan 2 (NTC 3) trong ndm 2020, déng th&i ghi nhan
tién bdi thuwerng hon 860 ty ddng theo Quyét dinh s 444/QD-UBND ngay 20/02/2020. Béi véi VSIP 11, theo nghi quyét
HDQT sb 10/NQ-HDPQT clia PHR, PHR sé& nhan khoan tién bdi thwdng khoang 898,3 ty déng tir VSIP cho 691 ha
(don gia bbi thwong binh quan khoang 1,3 ty déng/ha). Trong giai doan 2022 — 2023, PHR da hoan tat ghi nhan
khoang 698,3 ty déng trong ndm 2022 va ghi nhan khoang 200 ty déng trong Q1/2023. Ngoai ra, PHR va VSIP da ky
hop déng hop tac kinh doanh (Chi tiét tai yéu té theo d&i cda PHR). Theo dé, PHR sé& gop 20% vén diéu 1& vao dw an
VSIP lll sau khi da nhan hét tién dén bu, lgi nhuan sé dwoc chia cho PHR theo két qua kinh doanh hang nam cla
toan bd dy an va khdng thap hon 1,2 ty ddng/ha (dwoc tinh trén dién tich 691 ha).
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Co cau thu nhap khac cua PHR (2015 - Thu nhép khac tir nhworng ban, thanh ly
2023) TSCD va dién tich thanh ly cia PHR (2015 -
2023)
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® Cho thué nha xwéng Khac Dién tich thanh ly

Ngudn: PHR, FPTS téng hop

» Mang cao su — Bién I nhuan goép thap hon so véi nganh do phai phu thudc vao thu mua ma tir tiéu dién

Giai doan 2008 — 2022, PHR tang dan thu mua tw tiéu dién khi san lwong ma nguyén liéu tai Binh Dwong sut giam,
san lwong thu mua tiéu dién tng tir 5.400 tAn |én 10.974 tn trong nam 2022, twong &ng ty 1& ma nguyén liéu ti tiéu
dién tang tr 18% lén 36% tdng san lwong ma nguyén liéu cta PHR. Nhe thu mua tiéu dién ma san lwong tiéu thu
ctia PHR luén duy tri 6n dinh, tuy nhién viéc thu mua tiéu dién bat loi hon so véi tw khai thac do chi phi thu mua mu
ttr tiéu dién cao hon khodng 12% - 50% chi phi tw chdm séc va khai thac ma.

Nguyén nhan la do (1) chi phi tdng thém tir viéc van chuyén ma dén diém tap két thu mua, nha may ché bién ma; (2)
gi4 thu mua ma phai diéu chinh lién tuc dwa trén bién ddng gia cao su trén thj trwdng dé& dadm bao tinh canh tranh véi
cac nha thu mua khéc. So véi cac doanh nghiép ciing nganh, PHR ¢6 san lwong thu mua tiéu dién cao hon dang ké.
Do vay, giai doan 2011 — 2022, bién lgi nhuan gép mang cao su cda PHR ciing thap hon so vé&i cac doanh
nghiép cung nganh.

Bién lgi nhuan gép mang cao su cua cac doanh nghiép cao su Viét Nam (2011 - 2022)
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Ngudén mu nguyén liéu ctia PHR (2008 - San lweng thu mua mua nguyén liéu caa cac
2022) doanh nghiép cao su noi dia (2009 - 2022)
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Nguén: Béo céo cac doanh nghiép cao su, FPTS téng hop
I
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Twong tw v&i nganh cao su thé gi¢i n6i chung va Viét Nam nai riéng, bién lgi nhuan gép cia PHR bién dong nguoc
pha véi gia cao su tw nhién thé gi¢i. Diéu nay la do (1) chi phi nhan cdng va nguyén vat liéu kho tiét giam (chiém
khoang 76% téng chi phi san xuét kinh doanh mang cao su ctia PHR) do PHR phai duy tri mic lwong thwédng canh
tranh dé thu hat lao ddng vi chiu ap luc tir cac khu cdng nghiép tai Binh Dwong; (2) cay cao su 1a cay néng nghiép
lau ndm nén can bén phan 2 — 3 1an/nam, phun thuéc bao vé thyc vat trong thdi ky khai thac d& ddm bao ndng suét.
Ngoai ra, PHR con phai diéu chinh gia thu mua ma tir tiéu dién lién tuc theo thij trwdng dé ting tinh canh tranh so véi
cac doanh nghiép ché bién khac.

Co cau chi phi san xuat kinh doanh theo Bién lgi nhuan gép mang cao su cua PHR
yéu t6 cua PHR (2023) va gia cao su the gi&i (2011 - 2023)
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Ngudn: PHR, ANRPC, FPTS téng hop

» Mang khu cdng nghiép — Hoat dong c6 hiéu qua ké tir nam 2014

PHR hoat dong trong mang bat dong san khu céng nghiép théng qua CTCP KCN Tan Binh (80% ty 1& s& hiru) quan
Iy KCN Tan Binh 1, CTCP KCN Nam Tan Uyén (32,85% ty & s& hiru) quan ly KCN NTC 1 va NTC 2. Ngoai ra, PHR
dw kién sé tiép tuc phat trién cac khu cdng nghiép méi trén dat tréng cao su nhw Tan Lap 1, Tan Lap 1 mé réng, Tan
Binh mé& rong giai doan 2 — 3, Nam Tan Uy&n mé réng giai doan 2 (NTC 3), Hoi Nghia, Binh M§ va gép vén vao KCN
VSIP Il trong giai doan 2021 — 2030F.

Dién tich quan ly
QEY

Ty lé s& hivru (2022) Ty lé |ap day (2022)

Tén khu céng nghiép

Tan Binh 1 363,41 PHR: 80% 99%

PHR: 32,85%
, GVR: 20,42%

Nam Tan Uyén hién hiru (NTC 1) 330,51 96%
VRG: 19,62%

Khac: 27,11%

PHR: 32,85%

A ~ A . . GVR: 20,42%
Nam Téan Uyén mé rong giai doan 1 288,52 97%
(NTC 2) VRG: 19,62%

Khéc: 27,11%

PHR: 32,85%

A A 2 a - GVR: 20,42%
Nam Tan Uyén mé& réng giai doan 2 345,86 0%

(NTC 3) VRG: 19,62%
Khéac: 27,11%
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KCN Tan Binh 1
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KCN Nam Tén Uyén hién hiru
(NTC 1)

KCN Nam Tan Uyén mé& rong giai

doan 1 (NTC 2)

Vi tri khu cdng nghiép: Vi tri cach
TP. H6 Chi Minh 51 km vé phia
Tay Bac, két ndi véi tinh Binh
Phuwéc va Tay Nguyén trén tuyén
dwong DT 741.

Tong vén dau tw: 830 ty

Téng dién tich: 363,41 ha (Dién
tich dat thwong pham: 244,49
ha)

Thoi gian hoat ddng KCN: Nam
2062 — 50 nam ké tlr ngay dwoc
cap gidy phép

e Vi tri khu cdng nghiép: Nam trén

truc duwong giao thong BT 746 va
DT 747B. Cach cang Cat Lai 30
km, Cang ICD Séng Than 16 km,
Cang sbng Thanh Phuwéc 6 km,
cach san bay Tan Son Nhat 32
km, cach TP. HCM 28 km va
cach Thanh phé méi Binh
Duwong 6 km.

Téng vén dau tw: 245 ty

Tdng dién tich: 330,51 ha (Dién
tich dat thwong pham: 241,04

Vi tri khu cdng nghiép: Twong tw
NTC 1

Tbng vén dau tw: 830 ty

Tdng dién tich: 288,52 ha (Dién
tich d4t thwong phdm: 223,51 ha)
Thoi gian hoat ddng KCN: Nam
2066 — 50 nam ké tir ngay duoc
cép gidy phép.

ha)

e Thoi gian hoat ddng KCN: Nam
2055 — 50 nam ké tir ngay dwoc
cép gidy phép

s !
. KCN Tan Binh 1
- (TBIP)
”~ -
7’
b d o
Y e

|

KCN Nam Tan Uyén
m& rong giai doan 1
(NTC 2)

Nhin chung, mang khu cdng nghiép cia PHR cé bién lgi nhuan gop luén cao hon khoang 25 dpt — 59 dpt so v&i mang
cao su, dong théi cac khu cong nghiép hién hiru déu co ty 1é Iap ddy cao. Do PHR hoat déng trong mang khu céng
nghiép théng qua 1 céng ty con (CTCP KCN Tan Binh) va 1 cong ty lién két (CTCP KCN Nam Tan Uyén), cach ghi
nhan phan lgi ich thudc vé PHR sé khac nhau (Chi tiét tai phu luc 6). Cu thé trong ndm 2023, d6i véi KCN Tan Binh
1, PHR ghi nhan doanh thu thuan va lgi nhuan gép cia méng KCN lan lwot la khodng 212 ty déng (-11,5% yoy) va
160 ty déng (-9,6% yoy). Dbi véi KCN Nam Tan Uyén, PHR ghi nhan khoan cb tire, loi nhuan dwoc chia (thudc khoan
muc “doanh thu tai chinh”) Ia khoang 16 ty déng (-70,6% yoy).
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Doanh thu thuan va lgi nhuan gép mang Cb tirc, loi nhuan dwoc chia ctia PHR (2010
khu céng nghiép (2015 - 2023) (*) - 2023) (**)
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Nguén: PHR, FPTS téng hop
(*) Khodn muc “Doanh thu thudn” va “loi nhuan gép méng KCN” d@én ter CTCP KCN Tan Binh — cong ty con

(**) Khodn muc “c6 tirc loi nhudn duoc chia” va “phan |ai trong cong ty lién két” dén ter CTCP KCN Nam Tan
Uyén — cong ty lién két

Vé tinh hinh |y day cta cac khu céng nghiép hién hivu, déi vé&i KCN Tan Binh 1, PHR thanh 1ap CTCP KCN
Tan Binh trong ndm 2012 dé quan ly KCN Tan Binh 1. V& dién tich, KCN Tan Binh 1 quan ly khodng 363,41 ha, trong
do c6 244,49 ha dién tich dat thwong pham. N&m 2022, ty |& 13p day cta KCN Tan Binh 1 d& dat 99%.

Péi véi KCN Nam Tan Uyén, PHR (32,85%) cling GVR (20,42%) va VRG (19,62%) thanh 1ap CTCP KCN Nam Tan
Uyén (NTC) vao nam 2005 dé quan ly KCN Nam Tan Uyén. V& dién tich, NTC dang quan ly 2 khu & (1) KCN Nam
Tan Uyén hién hiru (NTC 1) quan ly khoang 330,51 ha véi 241,04 ha dién tich dat thwong phdm; va (2) KCN Nam
Tan Uyén mé rong giai doan 1 (NTC 2) quéan ly khoang 288,52 ha v&i 223,51 ha dién tich dat thwong pham. Nam
2022, ty 1& I&p day cla ca 2 khu céng nghiép da dat khoang 96%.

Tinh hinh l4p d3y KCN Tan Binh 1 (2014 - Tinh hinh 14p diy KCN NTC 1 va NTC 2
2022) (2010 - 2022)
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Ngudn: PHR, NTC, FPTS téng hop

» Co’ cau von an toan vé&i tdng nor vay giam dan

Giai doan 2015 — 2023, tdng no vay ctia PHR ¢ xu huwéng giam dan khi khéng con dw an I&n, no vay ngan han chd
yéu dung dé bd sung vén lwu dong. Ty |é no vay/tdng tai san ctia PHR gidm tr 19% trong ndm 2015 con 5% trong
nam 2023. Riéng giai doan 2015 — 2020, PHR st dung ng vay dai han dé thyc hién dw an trong khoang 8.000 ha
dién tich cao su tai Campuchia va phan dién tich nay da di vao khai thac 100% ké tlr ndm 2021. Nhé& vay no thap, hé
sb thanh toan lai vay ctia PHR luén & muc cao.
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Ty lIé ng vay/TTS cua PHR (2015 - 2023) Chi phi lai vay va hé sé thanh toan lai vay
cua PHR (2015 - 2023)
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Nguén: PHR, FPTS téng hop

YEU TO CAN THEO DOI
» Tién doé thwc hién cac dw an khu cong nghiép méi

Theo dinh huwéng ctia PHR, doanh nghiép sé tiép tuc phét trién cac khu cong nghiép mai trén dat cao su. Cu thé, dién
tich trdng cao su dw kién sé giam tir 12.508 ha trong ndm 2021 con 4.788 ha trong nam 2023. Do kha nang phat trién
cac dw an khu cdng nghiép ctia PHR phai phu thudc vao tbc do phat trién clia tinh Binh Dwong, nén chung téi danh
gia chi c6 3 dy an co tinh kha thi cao la (1) NTC 3 (32,85%); (2) Tan Binh mé& rong Gb 2 (20%) va (3) Tan Lap 1
(51%). Vé tién do, CTCP Khu cong nghiép Nam Tan Uyén (NTC) da dwgc UBND tinh Binh Dwong cho phép thué dat
dé thwe hién dw &n NTC 3 véi téng dién tich 1a khodng 345,86 ha (V&n bén chi tiét tai dy). Riéng 2 dw an con lai van
chwa cé cap nhat méi va van dang dwoc PHR lam viéc véi cac co quan nha nudec.

Dién tich
quan ly

Ty 1& s& hivu Tién do thwc hién

Tén khu céng nghiép

A s s A Da thém vao quy hoach 2021 — 2030. Ch&
0,
I LEXTF 1) 715 (i 22 028 i UBND tinh phé duyét quy hoach téng thé
A on s A Da thém vao quy hoach 2021 — 2030. Ch&

0 2 2
Tan Binh mo rong GB 3 272,26 70% UBND tinh phé duyét quy hoach tong thé
Nam Tan Uyén mé rong giai doan o, Paduoc UBND tinh Binh Duong cho thué
2-NTC3 345,86 82.85% 44t aén ngay 13/09/2068.

ba thém vao quy hoach 2021 - 2030
(Trwée dé da dwgce thém vao quy hoach

Tan Lap 1 200 51% tbng thé tinh Binh Dwong giai doan 2021
— 2025. Tuy nhién van chwa dwoc trién
khai)

Da thém vao quy hoach 2021 — 2030. Ch&

A A 2 A 0 : A
Tan Lap 1 mo rong 287,16 S1% UBND tinh phé duyét quy hoach tong thé

Da thém vao quy hoach 2021 — 2030. Ch&

Binh My 858,72 ~ UBND tinh phé duyét quy hoach téng thé
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» Tién dé thwc hién gép vén vao VSIP I

Phan lgi ich cta PHR khi Theo nghi quyét HDQT sb 10/NQ-HDQT cua PHR, PHR
hop tc véi VSIP I sé ky hop ddng hop tac kinh doanh véi VSIP. Theo d4,
Béi thuong 898,3 ] PHR sé& g6p khoang 20% vén diéu 1& voa dy an VSIP Il

ty d9ng cho 691 ha loi nhuan sé dwoc chia cho PHR theo két qua kinh
Gop 20% vén didu 18 E@ doanh hang ndm clia toan bg dy &n va khong thap hon
Giao 691 ha 1,2 ty dong/ha (tinh trén 691 ha). Theo ké hoach thi PHR

PHR
sé gop vdn sau khi nhan hét tién dén bu, va PHR da
Chia sé Ii nhuan hang nam nhan phan tién dén bu con lai trong Q1/2023 khodng 200
cua toan bd dw an. Mcrc loi Y
nhuan khéng thap hon 1,2 ty dong.
ty déng/ha va dworc tinh trén
dién tich 691 ha
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2. Cong ty c6 phan Cao suDéng Phi (HSX: DPR)
TONG QUAN DOANH NGHIEP

Théng tin giao dich 28/02/2024 Co’ céu c6 déng 28/02/2024
Gia thi truong (VNB/cp) 35.200 (Tgss)oé” Cong nghiép Cao su Viet Nam 55,2%
Gié cao nhat 52 tuan (VNB/cp) 35.800 Samarang Ucits - Samarang Asian Prosperity 4,94%
Gia thap nhat 52 tuan (VNB/cp) 23.864 Khéc 39,8%
KLGD binh quéan 10 ngay (cp/phién) 753.940
EPS trailing (VND/cp) 4,152
P/E trailing 8,4x

CTCP Cao su Pong Phi (HSX: DPR) 1a cong ty con ctia Tap doan Céng nghiép Cao su Viét Nam (GVR) v&i 55,2%
ty 1& s& hiru, dwoc thanh lap vao nam 1981 va trwc thudc Téng Cuc Cao su Viét Nam. DPR chinh thirc dwoc niém
yét trén san giao dich chirng khoan TP. H& Chi Minh (HOSE) vao nam 2007 v&i tdng vén diéu |& 1a 400 ty ddng. Nam
2007, DPR d3a quan ly v&i dién tich cao su hon 9.100 ha tai khu vc Binh Phuéc va déng thoi phat trién 2 dw an mé
tréng dién tich trong cao su tai Dak Lak, Campuchia. Hién tai, tdng dién tich cao su DPR dang quan ly 14 16.100 ha,
chiém khoang 4% tbng dién tich cia GVR. Giai doan 2008 — 2010, DPR quyét dinh thanh 1ap CTCP Dau Tw Khu Dan
Cw Va Cong Nghiép Bac Bbng Phi v&i vén diéu 1é 14 100 ty ddng — DPR goép 51%, dé quan ly 2 khu céng nghiép Bac
DPdng Phu, khu cdng nghiép Nam Béng Phu va khu dan cw Cao Su Ddng Phu. Nam 2014, DPR da dwa vao khai thac
2 dy &n cao su tai Campuchia va Dak Lak ké tr nam 2014 véi dién tich da trdng dat 1an lwot 6.300 ha va 935 ha.

HOAT BDONG KINH DOANH

DPR hoat déng trong 3 linh vuc 1a cao su, bat déng sén khu cdng nghiép — khu dan cw va kinh doanh ném géi, trong
do linh vie cao su va bat ddng san khu cong nghiép — khu dan cw 1a 2 hoat déng kinh doanh chinh. Déi véi mang
cao su, mang nay dwoc DPR ghi nhan t& 2 hoat dong kinh doanh 1a ban cao su thanh pham va thanh ly cay cao su’s,
nén mang nay déng gép trung binh khoang 88% téng doanh thu va 87% téng lgi nhuan gop ctia DPR trong giai doan
2015 — 2022. Béi véi mang khu cdng nghiép, mang nay chi déng gép khoang 6% téng doanh thu thuan va 8% téng
loi nhuan gdp cta DPR trong giai doan 2015 — 2022. Nam 2023, mang khu cdng nghiép chiém 1an lwot khoang 37%
tdng doanh thu thuan va 39% tdng loi nhuan gép nh& cho thué phan dién tich tai khu B cta khu cdng nghiép Béac
Dong Pha.

Co cau doanh thu thuan cua DPR (2015 - Co cau lgi nhuan gop cua DPR (2015 - 2023)
2023)
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200
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 (100)
Cao su thanh pham ® Thanh ly cay cao su Cao su thanh phdm EThanh ly cay cao su
Cho thué KCN & ban nén KDC ® Gia cong/tiéu thu gb Cho thué KCN & ban nén KDC = Gia cong/tiéu thu gb
Khac Khac

Nguén: DPR, FPTS téng hop

1S Thanh ly céy cao su ndm trong nganh nghé kinh doanh ctia DPR nén sé duoc ghi nhén tai khodn muc “Doanh thu”. Béi véi PHR, thanh ly cay cao su
duoc ghi nhan & khodn muc “Thu nhép khéc” vi khéng ndm trong nganh nghé kinh doanh ctia PHR.
A
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» Doanh thu tang trwéng & mirc CAGR = +1,1%/nam trong giai doan 2013 — 2022 va sut giam trong nam 2023

Giai doan 2013 — 2022, doanh thu thuan va lgi nhuan sau thué ctia DPR chju anh hwéng Ién tir mang cao su (chiém
khoang 90% doanh thu thuan va lgi nhuan gdp ctia DPR) — d&c biét 1a hoat déng thanh ly cay cao su ké tlr ndm 2018,
riéng nam 2021 ¢6 lgi nhuan sau thué ting +142% yoy la nhé ghi nhan thu nhap tién dén bu d4t tv UBND tinh Binh
Phwéc. Cu thé, UBND tinh Binh Phwéc cé quyét dinh thu hdi tdng cong khodng 346,58 ha dién tich d4t cao su cua
DPR. Trong d6, UBND tinh da cé quyét dinh phé duyét bdi thworng tdng cong khoang 234,75 ha véi tbng gia tri boi
thwong l1a khoang 229 ty déng.

Nam 2023, doanh thu thuan va lgi nhuan gop cta DPR dat lan lwot khodng 1.019 (-15,8% yoy) va 274 ty dong (-
25,3% yoy). Két qua sut gidm chd yéu la do mang cao su chiu anh hwédng tiéu cwc tir gid cao su tw nhién thé gioi
gidm, khién gia cao su binh quan ctia DPR trong ndm 2023 chi dat khodng 34 triéu déng/tan (-11,7% yoy).

Két qua kinh doanh ctiia DPR (2013 - 2023) Co cau thu nhap khac caa DPR (2014 -
2023)
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Nguén: DPR, FPTS téng hop

» Mang cao su — San lwong tiéu thu 6n dinh, bién Igi nhuan gép phu thudc vao gia cao su thé gi&i

Giai doan 2008 — 2022, DPR ludn tiéu thu 6n dinh khodng 20.200 t&n mdi ndm nh¢ dién tich tréng cao su tai
Campuchia va Dak Lak dan di vao khai thac ké tr ndm 2018 da bu dap cho san lwong sut gidm tai khu vwe Binh
Phuwéc. Cu thé, ngudn ma nguyén liéu tr khu ve Binh Phwéc cé xu huéng gidm tir 16.323 tan trong nam 2013 con
10.739 tan trong nam 2022, twong dwong mic gidm -34% do phan Ién vwén cay tai khu vee nay thude nhom 1l (16
— 21 tudi) da dén tudi thanh ly. Ngoai ra, DPR tréng phan bé khéng déu qua cac ndm nén dién tich can thanh ly kha
cao, trong khi dién tich kién thiét co ban chwa kip di vao khai thac dé& bu dap. Tuy nhién, khu vwe Campuchia va Bak
No6ng cé xu hwéng tadng dan nhe phan I6n dién tich dan di vao khai thac ké t» nam 2018.

San lwong tiéu thu cua cac cong ty con cia Ngudén mu nguyén liéu ctia DPR (2013 -
DPR va cong ty me (2013 - 2022) 2022)
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Nguén: DPR, FPTS téng hop
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Twong tw véi nganh cao su thé gi¢i néi chung va Viét Nam néi riéng, bién lgi nhuan gép mang cao su ctia DPR bién
déng ngwoc pha véi gia cao su tw nhién thé gidi. Trong d6, chi phi nhan coéng va chi phi nguyén vat liéu chiém khoang
67% toéng chi phi san xuét kinh doanh kha khé dé tiét gidam. Do vay, giai doan 2012 — 2016, bién lgi nhuan gép mang
cao su gidm tlr 36% xudng 22% khi gia ban cao su cé xu hwéng gidm. Giai doan 2018 — 2020, bién Ilgi nhuan gdp chi
dao déng khoang 11% - 16% khi gia ban cao su duy tri & mirc thap. Giai doan 2021 — 2022, bién loi nhuan gop dwoc
cai thién [én mirc 27% (+11 dpt yoy) nhé gia cao su tw nhién phuc hdi sau Covid — 19 trong ndm 2021, tuy nhién bién
Igi nhuan gbp da giam -7 dpt trong nam 2022 do gia ban cao su tw nhién syt giam. Nam 2023, bién Igi nhuan gbép
mang cao su tiép tuc sut giam va chi dat 12 dpt (-8 dpt yoy) do gia cao su tiép tuc da giam.

Co céu chi phi san xuéat kinh doanh theo Bién lgii nhuan gép mang cao su cua DPR
yéu t6 cua DPR (2023) va gia cao su tw nhién thé gi¢i (2013 - 2023)
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Nguén: DPR, FPTS téng hop

» Mang khu cdéng nghiép — Hoat dong c6 hiéu qua nhwng quy moé con nhé so v&i mang cao su

V& mang khu cdng nghiép, DPR (déng gop 51%) cuing NTC (déng gop 49%) thanh 1ap CTCP KCN B&c DPéng Phi
vao T5/2009 nham phat trién khu cong nghiép va khu dan cw. Hién tai, DPR dang quan ly KCN Béc Déng Pha (189
ha), KCN Nam Béng Phua (69 ha), KDC Cao Su Béng Phl khu A - khu B (57ha). Trong dd, dién tich dat thwong
ph&dm?6 ctia KCN Béc Dong Pha va KCN Nam Doéng Pha lan lwot [a 137,46 ha, 52,26 ha.

KCN Bac Béng Phu KCN Nam Péng Phu

e Vitri khu céng nghiép: Nam tai x& Tan Lap, huyén
Pdng Phu. Giap dworng BT741 va phia Nam giap
ranh gi&i gitra 2 tinh Binh Dwong va Binh Phuwdéc.
KCN céach TP. H& Chi Minh 80km, la ctra ngd di vé
céc tinh Binh Dwong.

e Vi tri khu cdng nghiép: Nam tai thj trAn Tan Phq,
huyén Béng Phu. Phia Déng giap dwong DT741 —
tuyén dwong quan trong lién két gitra tinh Binh
Dwong, Binh Phuwéc va Tay Nguyén. KCN cach trung
tam Binh Phwéc 7 km, cadng séng Thanh Phuwéc 70

km va cach san bay Tan Son Nhat 95 km. e Téng vén dau tw: 122,2 ty déng
e Téng vén dau tw: 227 ty déng e Téng dién tich: 69 ha
e Téng dién tich: 189 ha = Dién tich d4t thwong pham: 52,26 ha (76%)
= Dién tich dt thwong pham: 137,46 ha (73%) = Dién tich dat khac: 16,74 ha.
= Dién tich d4t khac: 51,54 ha e Theoi gian hoat ddong KCN: N&m 2066 — 50 nam ké

tr ngay 15/02/2016 theo Quyét dinh 1384/QD-UBND
thay thé cho Quyét dinh 1239/QD-UBND ngay
12/06/2008.

e Thé&i gian hoat dong KCN: Nam 2059 - 50 ndm ké
tr ngay duoc cap gidy phép.

16 Djgn tich dat thuong phém la loai d4t da cé ha tang va cé thé cho thué
p
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Tén khu céng nghiép/khu dan cw

Dién tich quan ly (ha)

Hién trang

KCN Béac Péng Phu cii
KCN Nam Poéng Phu cii
KDC Cao Su DPéng Phu khu A

KDC Cao Su P6ng Pha khu B

189 D3 cho thué gan 100%

69 Da cho thué 100%
47 Pa giao 100% 16 nén

10 N/A

Giai doan 2013 — 2022, mang khu céng nghiép ctia DPR c6 bién Igi nhuan gop cao hon khoang 8 dpt — 31 dpt so v&i
mang kinh doanh cao su thanh pham, déng thdi cac khu cong nghiép hién hiru déu co ty 1& 14p day gan nhu 100%.
N&m 2023, DPR ghi nhan doanh thu thuan va lgi nhuan gop cta mang khu cdng nghiép dat lan lwot khoang 372 ty
ddng va 107 ty ddng nhe cho thué phan dién tich tai khu B cia KCN Bac Bdng Pha hién hiru.

Doanh thu thuan va lgi nhuan gép mang khu céng nghiép (2013 - 2023)
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Tinh hinh l4p day KCN Bac Ddng Phu (2010 Tinh hinh I4p diy KCN Nam Ddng Phu (2016
- 2022) - 2022)
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Nguén: DPR, FPTS téng hop

» DPAau tw tai chinh ngan han dem vé khoang 66 ty déng méi nam trong giai doan 2015 — 2023

Giai doan 2015 — 2023, cac khodn dau tw tai chinh ngén han va twong dwong tién luén chiém khodng 23% - 38%
tdng tai san ctia DPR. Nh& vay, doanh thu tai chinh hang nam ludn dat khodng 48 — 120 ty ddng trong giai doan trén.
Hién tai, DPR khdng con dw an dau tw I&n khi 2 vudn cay tai Campuchia va Dak Néng da di vao khai thac gan 100%,
céac khu céng nghiép va khu dan cw hién hivu ciing da 14p day 100%. Ngoai ra, ty & ng vay trén téng tai san ctia DPR
c6 xu hwéng gidm dan tlr 9% trong ndm 2015 con 0% trong ndm 2023. Nhé vay, chi phi tai chinh ctia DPR kha thap,
gitp loi nhuan tir hoat ddng tai chinh luén déng gép khodng 7% — 38% lgi nhuan trwéc thué cta DPR.

Tién mat, twong dwong tién va dau tw tai No¢ vay ngan han va dai han cta DPR (2015
chinh ngan han cua DPR (2015 - 2023) - 2023)
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Nguén: DPR, FPTS téng hop
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YEU TO CAN THEO DOI

» Tién doé thwc hién cac dw an khu cdng nghiép méi

Theo dinh huéng ctia DPR, doanh nghiép sé tiép tuc thwc hién 2 dw &n mé réng khu cdng nghiép hién hiru 1a KCN
Béc Bdng Phu va KCN Nam Déng Phu. V& tién do, dw &n KCN Bac Ddng Phi mé& rong da cé bao cdo clia Bo Ké
hoach & Dau tv trong T5/2023 véi dién tich khodng 317 ha va dang hoan thién hd so dé gi¢i thiéu dw an cho nha
dau tw. Vé dy an KCN Nam Bdng Phi mé rong, DPR dang xem xét trinh phwong an ting vén trong ndm 2023 nham
da chi tiéu vén cha s& hivul” d@é da dién kién ndp hd so xin chi trwong dau tw.

Tén dw an khu céng nghiép Téng dién tich quy hoach (ha)
KCN Bac Péng Phi mé réng 317
Khu vuc:
Thi trdn Tan Pha, huyén Béng Phu 132
X& Tién Hung, TP. Béng Xoai 185
KCN Nam Péng Phi mé& réng 479,8
Khu vwc: xa Tan Lap
Khu B 213

Khu C 266,8

ol

Dudng BT741 ndi Déng

Budng DT741 nbi Dong {5 Nam B4 va Tay Nguyén

Nam B va Tay Ngu

KCN Nam Béng Phi
md rong (479,8 ha)

KCN Nam
Dong Pha cii

KCN Nam Béng Phi mé& rong

» Tién do nhan tién bdi thweng tie UBND tinh

Trong nam 2023, DPR chwa nhan khoan tién bdi thwéng thu héi dat cao su khoang 118,6 ty déng tr UBND tinh Binh
Phuwéc cho Khu dan cw Tién Hwng 1 va Tién Hung 2. Nguyén nhan DPR dwa ra la do tinh hinh vi mé kém kha quan
khién cac dw an phat trién kinh t& xa hdi cta tinh Binh Phwéc chwa trién khai theo ké hoach. Tinh dén T7/2023, KDC
Tién Hung 2 da dwoc phé duyét phwong an béi thwong, riéng KDC Tién Hwng 1 van chwa cé théng tin thém. Véi
quan diém than trong, ching tdi ky vong DPR sé& ghi nhan khoan 118,6 ty ddng tir viéc bdi thwéerng thu hdi dat cao su
vao nam 2024F va déng gop khoang 28% lgi nhuan truwéc thué cia DPR.

7 Theo Nghi dinh s6 43/2014/ND-CP tai diéu 14 khodn 2 khodn a, diéu kién vé nang luc tai chinh déi véi nguoi duoc Nha nudce giao dét, cho thué dét,

cho phép chuyén déi muc dich st¥ dung dét dé thuc hién dw an déu tw dé dam bao viéc st dung dét theo tién dé cia duw an dau tw 1a: c6 vén thude s hiku

ctia minh dé thuc hién dw an khéng thép hon 20% téng mirc dau tw déi véi dw én cé quy mé st dung dét dudi 20 ha; khéng thap hon 15% téng mirc dau

tw d6i v6i du én cé quy mé st dung dat tir 20 ha tré Ién. Trong trwong hop cta DPR, vén chi s& hiru phai khéng thap hon 15% téng mirc dau tw

déi véi dw én KCN Nam Béng Phu mé réng.
-]
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. a ia - £ Dién tich dw kien thu Dién tich da boi Téng gia tri boi thwong
Van ban lién quan Vi tri khu dat héi (ha) thwong (ha) (ty déng)

2769/QD-UBND ;
411/QD-UBND Cum Co6ng Nghiép Tan Tien 1
2722/Qb-UBND

Ap Thai Diing, xa Tan Tién, huyén Béng 9 9 9

Phdq, tinh Binh Phwéc
Ap Thai Diing, xa Tan Tién, huyén Déng 55 53 48

Phq, tinh Binh Phwéc
2770/QD-UBND i
412/QD-UBND Cum Co6ng Nghiép Tan Tien 2
2723/QD-UBND )
Ap Thai Diing, xa Tan Tién, huyén Béng

) Ph, tinh Binh Phuéc 3 3 2
Ap Thai Dling, xa& Tan Tién, huyén Bong
Pha, tinh Binh Phuéc 58 56 51
3131/QD-UBND Van phong & UBND
X4 Tién Hwng, thanh phé Béng Xoai, tinh 39
Binh Phudéc D3 phé duvét oh 2n bdi thuona 40.9 0 dd
Xa Tién Hung, thanh phé Bdng Xoai, tinh ) a phé duyet phurong an bol thuong 40,9 ty dong
Binh Phuéc
3132/QP-UBND Van phong & UBND
X4 Tién Hwng, thanh phé Ddng Xoai, tinh 1
Binh Phudc Chuwa bdi thwong. Ky vong bbi thwéng vao nam
X& Tién Hung, thanh phd Bong Xoai, tinh 64 2024F
Binh Phuéc

3303/QDb-UBND
413/QD-UBND Cum C6ng Nghiép Tan Phu
2443/Qb-UBND
Thi trdn Tan Pha, huyén Béng Phu, tinh

, Binh Phudc | ! ! !
Thi tran Tan Ph‘u, huyeq bong Phu, tinh 60 60 54
Binh Phuéc

3302/QD-UBND .
414/QD-UBND Cum Coéng Nghiép Tién Hwng 1
2442/Qb-UBND
X& Tién Huwng, thanh phé Bdng Xoai, tinh

Binh Phuéc ! ! !
X& Tién Hung, thanh phd Bong Xoai, tinh 59 58 60
Binh Phuéc

Nguén: Cong bao tinh Binh Phuéc
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D. PHULUC

1. Quy trinh do dé mu (quay lai)

Dé xac dinh gia mua ban mu, gia dwoc tinh theo dd ma (TSC) hay con goi 1a tdng ham lwong chét ran dé quy ddi ra
ham lwong cao su khd (DRC) trong 1 don vi khéi lwgng. Do ma la chi sé xac dinh lwgng cao su khd ctia ma nwéc.
D6 ml cang cao, lwgng cao su cao va nguoc lai. Phwong phap xac dinh d& ma phé bién hién nay l1a l4y mau va
nwéng/dét trén chao, phwong phap tha cong nay dé dan dén sai sé 16n (d6t qua mirc sé khién dd ma giam) vé ham
lwong cao su trong ma. Cac bén thu mua c6 thé cd y lam sai léch quy trinh nham ha thap d6 ma dé ha gia thu mua.

Bwéc 1: S dung modt lwong md nwdc nhat dinh
(thwdng 10g) dwoc can do chinh xac bang can kj thuat
(sai s6 cho phép 0,01g) vao chao. Trang déu ma nwéc
trén mat chao

Bwéc 2: Bun trén bép cho hoi nuwéc bbe hoi hét va cho
dén khi ma khé con lai trong chao ¢ mau vang déu

Cach do do mu cao su doi véi mu nudc Budc 3: LAy hét ma kho ra khéi chdo, d& ngudi va can
trong lwong bang can ky thuat da si dung can ma nwéc
ban dau

Bwéc 4: DO ma la ty 1& phan tram gitra lwong ma sau
nwéng chao va lwgng ma trwedc nwdng chao (B mu =
(Lwong mu khé sau dbt / Lwong ma nuwéc trude khi dét)
x 100%).

Gia tri ma cao su = Gia 1 do mu cao su x D6 mu do dwoc
x Trong lwgng mu

Cach tinh gia tri ma cao su giao dich Vidu: Gia 1 d6 = 250 ddng; Dd ma do dwoc = 30; Tdng
lwong mu: 200 kg => Gi4 tri giao dich = 250 déng x 30
dd x 200kg = 1.500.000 ddng

Ngudn: https://caosu.net.vn/chia-se-kinh-nghiem/phuong-phap-xac-dinh-do-mu-cao-su-b2124.php

2. Téng lwu lwong xe 6 t6 Iwu hanh toan cau (quay lai)
Téng lwong xe 6 t6 lwu hanh toan cau (2005 - 2022)
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Ngudn: OICA, FPTS téng hop
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3. So sanh dac tinh cao su tw nhién va cao su téng hop (quay lai)

Chi tiéu Cao su tw nhién Cao su téng hop

Nguén gbc

MU cao su cao tlr cay cao su

San xuét tr Butadiene (san pham
phu ttr qua trinh cracking hoi nwéc
dau mé va khi tw nhién)

D6 cing (°Shore A) 25-95 10-95

Tinh chiju nhiét (°C) -40 - 80 -70-180

Strc cang (N/mm?) 100 100 - 350

P6 gian dai (%) 25 8- 30

D06 mai mon 800 150 - 800

Tinh linh hoat Rat tbt Kém - Rét tdt

Chéng anh sang Kém Kém - Rat tot

Chéng oxy héa Trung binh Kém - Rat tot

Chédng ozon Trung binh Trung binh — R4t tbt
Chéng mai mon R4t tt Kém — Rat tét

Thoi tiét Tot Trung binh — Rét tbt
Chéng dau Khéng phu hop Khong pht hop — R4t tbt
Chéng nuwéc Tét Khong phu hop — R4t tbt
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4. So dd san xuat cao su téng hop (quay lai)

Khi thién nhién

Propane j Ethylene
'

LPG

Nganh dong
goi/bao bi

—~

Nganh xay dung
Nganh dong
goi/bao bi, dién

Nganh sam I6p

=

@

[
T
<
9]

o
=
o
=]
=
]
=
7]
-
o
—

| Déau thé H Naphtha lf

Ghi chu:

- HDPE: High Density Polyethelene, thwdng dung dé lam éng nhya.

- LDPE: Low Density Polyethylene, thwéng ding d& lam tui nhwa, éng nhya, ...

+ LLDPE: Linear Low Density Polyethylene, thwéng ding dé& lam mang boc, bén chira nhua, ...
- PVC: Polyvinylchloride, thwéng dung trong nganh xay dung, dong goi, d gia dung, ...

« PP: PolyPropylene, thwdng dung dé san xuat ad gia dung, déng goi, bao bi, ...

- BR: Butadiene Rubber, thuéng dung @& ché tao 16p xe.

- SBR: Styrene-Butadiene Rubber, thiréng ding dé ché tao 16p xe.

Ngudn: Saferack.com
5. Dién tich cac quéc gia thudc td chirc ANRPC (quay lai)
Dién tich cao su cuia cac quéc gia thudc té chiec ANRPC (2003 - 2022)
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mDién tich khaithac  ODién tich chwa khai thac

Nguén: ANRPC, FPTS téng hop
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6. Cach hach toan cac khoan muc lién quan dén mang khu céng nghiép ctia PHR (quay lai)

Doanh thu chwa thwc Doanh thu ban hang va cung cip dich
m hién (Doanh thu nhan tredc vu (khoan muc: Doanh thu cho thué dat
vé cho thué ha tang KCN) va phi s dung ha tang khu cong nghiép)

F'y

Céng ty con Phan bd d%n vao két qua kinh doanh cia

. A céc nam tiep theo dua vao thivi gian thué
Ghi nhan dat con lai ma khach hang da tra tien trudc
doanh

thu 1 1an?

CTCP KCN Tan
Binh (80%)

céng ty lién két
trong cdng ty lién két

fPhén 13il16  trong

Céng ty lién két

CTCP KCN Nam Chia cé
Tén Uyén tirc tién
(32,85%) mit?

fDoanh thu tai chinh

| Ccé || rL{khoén muc: cd tirc,

lgi nhudn dwgc chia)

(Phén 13i16 trong céng ty lién két
| trong céng ty lién két = Phan I5iN6
trong cong ty lién két thuoc phén sé hiru
clia PHR - cd tlrc, lgi nhudn dworc chia

7. Ty lé |ap day tai khu vwec Binh Phwéc (quay lai)

Tinh hinh cho thué cac khu céng nghiép tai Binh Phwéc (2022)
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mDién tich cho thué Iy k¢  ODién tich thwong phdm % Ty & l4p day

Nguén: Cong béo tinh Binh Phwéc, FPTS téng hop
A .
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Tuyén b6 mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bao cdo nay dwoc cung cap b&i FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay, c6
sén va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching téi khéng dam bao tinh chinh xac hay day dd cla cac théng tin nay.

Nha dau tw st dung bao cdo nay can lwu y réng cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chat chli quan clia chuyén vién phan tich
FPTS. Nha dau tw st dung bao cdo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bao cao nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma khang bi phu thudc
vao bat ky rang budc nao vé& mét phap ly dbi véi cac thong tin dwa ra.

Bao céo nay khéng duwoc phép sao chép, phat hanh va phan phdi dudi bat ky hinh thire ndo néu khéng dwoc su chap thuan cla
FPTS. Xin vui ldng ghi ré ngudn trich dan néu s dung cac théng tin tir bao céo nay.

Tai thoi diém thwc hién bao cdo phan tich, FPTS ndm gi¥ 0 ¢ phiéu DPR, PHR, GVR, RTB, DRI, TRC, TNC, HRC ngu&i phé duyét
va chuyén vién phan tich khéng ndm gitr cd phiéu nao clia doanh nghiép nay.

Co6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT Co6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT Co6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT
Tru s& chinh Chi nhanh Tp.Hé Chi Minh Chi nhanh Tp.Da Nang
52 Lac Long Quan, Phwdng Buéi, Tang 3, Toa nha 136 — 138 Lé& Thi 100 Quang Trung, Phwong Thach
Quan Tay Ho, Ha Noi, Viét Nam. Hong G&m, Phwong Nguyén Thai Thang, Quan Hai Chau, TP. Da Néng,
DT: 1900 6446 Binh, Quan 1, TP. H5 Chi Minh, Viét Viét Nam.
Fax: (84.24) 3 773 9058 Nam. DT:1900 6446

DT:1900 6446 Fax: (84.236) 3553 888

Fax: (84.28) 6 291 0607
A
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