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I BAO CAO NGANH CAO SU QUY 11/2025

Gidi thiéu chung

Nganh cao su la mét trong nhitng nganh ndéng nghiép chién lugc cla Viét Nam vdi
vai tro quan trong trong xuat khdu va phat trién kinh t& néng thén. Véi vi thé la qubc
gia xuadt khdu cao su thién nhién hang dau thé gidi, Viét Nam hién gilr vai tro quan
trong trong chudi cung Ung toan cau, dac biét khi nhu cau vé nguyén liéu cao su cho
san xuat cong nghiép, 6 16, va cac san pham tiéu dung ngay cang tang.

Bdo cdo nay cung cap goc nhin sau vé hiéu qua hoat dong kinh doanh, xu hudng thi
truong, thach thic va co hdi nganh cao su Viét Nam trong Quy 11/2025, cung khuyén
nghi chién luoc cho giai doan tai.
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Tong quan nganh cao su

1. Thi trrong cao su thé giogi

Nam 2025, nganh cao su toan cdu va Viét Nam dang dung trudc mot chu ky tang
trudng manh mé, duoc thic day bdi cac yéu t6 cdng hudng tir nhu cau bung nd cla
nganh céng nghiép 6 t6 va tinh trang tham hut nguén cung trén dién rong. Cac phan
tich t& nhiéu ngudn uy tin déu chung moét nhan dinh lac quan, du bdo mét nam "thién
thdi, dia lgi" cho "vang trang".

Nhu cau nam 2025 dugc du bdo duy tri da tdng nhd su phuc hoi clia nganh 6 t6 toan
cau, md rong ha tang giao thdong va gia tang s dung san phdm cao su trong Ilinh
vuc y té, tiéu dung. Khodng 70% cao su tu nhién van dugc tiéu thu bdi nganh san
xuat 16p, do dé xu hudng ban hang 6 t6 va van tai cé anh hudng truc ti€p dén thi
truong.

Theo cdc t6 chuc phan tich qudc té, téc dd tang trudng kép (CAGR) giai doan
2025 - 2030 cua thi trudng cao su toan cau du kién dat 4 - 5%/nam, véi xu hudng
chuyén dich sang san xudt cao su bén ving, than thién mdi trudng ngay cang ro rét.
DAy sé la dong luc chinh thic ddy déi mdi coéng nghé, nang cao gia tri gia tang va
ma rong thi truong xudt khdu cho cac qudc gia san xuat chu luc, trong do cé Viét
Nam.
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Tong quan nganh cao su

2. Quy mo6 va du doan thi trurong cao su thé giodi

Quy mo thi trudng cao su toan cau udc tinh dat 48,27 ty USD vao nam 2024 va du
kién sé tang tur 50,73 ty USD vao nam 2025 Ién khoang 79,38 ty USD vao nam 2034,
vdi tdc db tang trudng kép hang nam (CAGR) 1a 5,10% tir nam 2025 dén nam 2034.
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Quy md thi trudng cao su Chau A - Thai Binh Duong udc tinh dat 16,89 ty USD vao
nam 2024 va du kién dat khodng 28,18 ty USD vao nam 2034, vdi toc do tang trudng
kép hang nam (CAGR) la 5,23% tUr nam 2025 dén nam 2034.

Chau A - Théi Binh Duong dang théng tri thi trudng cao su. Vdi thi phan 16n nhat
trong san xuat I6p xe toan cau va dau tu manh vao cac don dién cao su, chi yéu ¢
Dong Nam A, khu vuc ndy dang khang dinh vi thé d&n dau trén thi trudng cao su. San
lugng va muc tiéu thu cao su cao thong qua nhiéu doanh nghiép déa gilp khu vuc nay
trd thanh thi truong cao su dan dau toan cau.

Ngoai ra, su hién dién cla cac qudc gia san xuat cao su thién nhién chi chét & Dong
Nam A, cling v&i dan sé tiéu dung déng ddo, cang ciing cd vi thé ndi bat ctia Chau A
- Thai Binh Duong trén thi truong cao su toan cau. Tam quan trong chién lugc cla
khu vuc trong chudi cung Ung, cung vai qua trinh cong nghiép hda va phat trién co
sd ha tang, da gop phan vao su tang trudng manh mé clia nganh cao su ndi chung.
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Tong quan nganh cao su

Bac My nam gilt thi phan dang ké
trén thi trudng cao su nho su phat
trién manh mé cla nganh 6 t6 va

® North America

® Europe
san xuat, thdc dady nhu cdu manh mé
doi vai cac san phdm cao su. Co sé
ha tang cong nghé tién tién cla khu
vuc nay thuc day su déi mdi va phat
trién sdn pham trong nganh cao su.
Ngoai ra, cac quy dinh nghiém ngat Thi phan cao su theo khu vuc nam 2024 (%)

Vvé an toan va chéat lugng cling gép 3 . N , )
phan tao nén su ndi bat cua cac linh kién cao su hiéu suat cao. Chudi cung ung ving

chéc va su chu trong ngay cang tang ddi véi tinh bén viing cang ctng ¢8 vi thé
thong tri cia Bac My trén thi trudng cao su toan cau.

B Asia Pacific

Latin America

MEA

3. Nganh cao su Viét Nam

Nganh cao su Viét Nam dang co su tang trudng manh mé, véi san luong va gid tri
xuat khau dat muc ky luc. Tuy nhién, nganh cling dang déi mat vdi nhiing thach thic
dang k& tu cac quy dinh qudc t&€ mdi va su canh tranh ngay cang gay gat tu cac
qudc gia san xuat cao su khac.

San xuat cao su tai Viét Nam

Viét Nam la quéc gia san xudt cao su thién
N nhién l6n thd ba thé gidi, sau Thai Lan va
Indonesia. Nam 2024, dién tich trong dat
khoang 910 nghin ha, san lugng mu udc 1,3 triéu
tan/nam.

Quiing
Birih

Phan bo vung trong

bore Khoang 60% dién tich cao su tap trung tai Déng
Nam BO, trong khi Tay Nguyén chiém gan 26%,
phan con lai phan b6 & cac vung khac.
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Tong quan nganh cao su

Tinh hinh xuat khau va thi truong chinh

Viét Nam van la mot trong ndm nudc xudt khdu cao su thién nhién hang dau thé gidi.
Nam 2024, Viét Nam xuat khdu khoang 2 triéu tan cao su, dat kim ngach ky luc 3,4
ty USD. Dén quy 1 nam 2025, kim ngach xuat khau dat 421.000 tan, tri gia khoang
781 triéu USD, trong d6 86,8% kim ngach xuat kh&u dén tir thi trudng chau A.

Gia xudt khdu cao su binh quan thang 1/2025 dat 1.859 USD/tan, tang 9,3% so Vdi
gia binh quan nam 2024 la 1.701 USD/tan. Mlc tang nay chud yéu do ngudn cung
toan cau thiéu hut, du bao thiéu hut khodng 1,24 triéu tan vao nam 2024.

Khac
15.6%

An bo
4.1%

Indonesia
3%

Han Quéc
2.9%

Malaysia
2.4%

Trung Quéc
72%

Thi trudng xuat khau chinh 3 thang dau nam 2025

Nam thi truong xuat khdu cao su Ién nhat cla Viét Nam trong quy /2025 déu nam &
chau A. Gia tri xuat khau sang hau hét cac thi trudng déu tang manh, ngoai trir An
DO. Vé khoi luong, xudt khdu cao su sang Malaysia va Indonesia tang trudng an
tuong, gap 4,9 1an va 2,3 lan so vdéi cung ky nam trudc, trong khi xudt khiu sang
Trung Qudc, An Do va Han Quéc lai giam.
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Phan tich Dinh lurong

1. Két qua kinh doanh 6 thang dau nam 2025

Bdo cdo thong ké tir 9 doanh nghiép niém yét trong nganh cao su cho thdy muc
tang trudng loi nhudn trude thué (LNTT) vuot troi so vai cung ky nam 2024:

LNTT 6T/2024 LNTT6T/2025 Tang tru'dng

(ty VND) (ty VND) (%)
1 TRC | CTCP Cao su Tay Ninh N 113 +268%
2 TNC | CTCP Cao su Thdong Nhat 16 45 +174%
3 DRI | CTCP D&u tu Cao su Bak Lak 38 93 +144%
4 BRR CTCP Cao su Ba Ria 32 60 +89%
5 GVR | Téap doan Céng nghiép Cao su Viét Nam 1.903 3.402 +79%
6 PHR | CTCP Cao su Phudc Hoa 171 233 +36%
7 RTB | CTCP Cao su Tan Bién 261 341 +30%
8 BRC | CTCP Cao suBé&n Thanh 12 13 +3%
9 DPR | CTCP Cao su B6ng Phu 176 173 -2%

Nhiéu doanh nghiép ghi nhan mdc tang trudng an tuong nhu:

® Cao su Tay Ninh (TRC): +268% 300%
250%
® Cao su Thong Nhat (TNC): +174% 200%
150%

100%

® CaosubakLak (DRI): +144%

® CaosuBaRia(BRR): +89%

DPR  BRC RTB PHR GVR BRR DRI TNC TRC

Vietnam Rubber Group

BRK
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2. Loi nhuan trudc thué 3 nam gan nhat (2022 - 2024)

Tén cong ty 2022 2023 2024
(ty VND) (ty VND) (ty VND)
1 TRC | CTCP Cao su Tay Ninh 89 74 242
2 TNC | CTCP Cao su Théng Nhat 58 37 46
3 DRI CTCP Pau tu Cao su bak Lak 106 94 140
4 BRR | CTCP Cao suBa Ria 165 144 145
5 GVR Tap doan Cong nghiép Cao su Viét Nam 5702 4114 5606
6 PHR | CTCP Cao su Phudc Hoa 1127 792 543
7 RTB CTCP Cao su Tan Bién 328 295 572
8 BRC | CTCP Cao suBén Thanh 23 24 27
9 DPR | CTCP Cao su Pong Phu 251 304 378

3. Doanh thu 3 nam gan nhat (2022 - 2024)

Tén cong ty 2022 2023
(ty VND) (ty VND)
1 TRC CTCP Cao su Tay Ninh 523 563 744
2 TNC | CTCP Cao su Thong Nhat 97 130 143
3 DRI CTCP Pau tu Cao su bak Lak 497 444 471
4 BRR CTCP Cao su Ba Ria 423 407 398
5 GVR | Tap doan Cong nghiép Cao su Viét Nam 25426 22138 26242
6 PHR | CTCP Cao su Phudc Hoa 1709 1351 1633
7 RTB CTCP Cao su Tan Bién 937 952 1182
8 BRC CTCP Cao su Bén Thanh 338 332 419
9 DPR CTCP Cao su Béng Phu 1211 1041 1224
I
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Phan tich Dinh lurong
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TRC DRI BRR PHR RTB BRC DPFR
Doanh nghiép
Bi€u d6 téng hop doanh thu va lgi nhuan trudc thué clia cadc doanh nghiép cao su giai doan
2022 -2024

Nhan xét:

» Dang chuy, 100% doanh nghiép trong nganh cao su déu dap Ung tiéu chi doanh
nghiép bén ving theo thang danh gia ICWealth Score — duy tri doanh thu va loi
nhudn 6n dinh, mdc ng an toan, khdong ghi nhan cac cu sut gidm bat thuong
trong suét 10 nam qua.

e Ddac biét, 5/9 doanh nghiép gobm RTB, PHR, DPR, TRC va DRI s& h{tu lgi thé canh
tranh bén viing khi lién tuc duy tri bién loi nhudn gdp trén 25% trong sudt thap
ky, cho thay kha nang duy tri hiéu qua hoat ddng va suc canh tranh vuot troi
ngay ca trong giai doan thi trudng bién dong.

e GVR - dan dau nganh, phuc héi manh c3

doanh thu va lgi nhuan, thé hién Igi thé

quy mo.

TRC va RTB tang lgi nhuan vugt troi;

DPR, DRI duy tri doanh thu 6n dinh, loi

.  nhuantang déu.

e Nguogc lai, PHR c6 doanh thu cao nhung

Bigu d6 doanh thu va loi nhuan trudc thué ctia GVR giai doan lot nhugn giém lién tuc, con BRC va TNC

2022 - 2024 duy tri quy md nhd, tang trudng cham.
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Phan tich Dinh lurong

4.Dinh gia co phiéu theo P/E

Ty 1& P/E cho thay s6 doanh nghiép cé P/E <15 dinh gid hap dan dé dau tu dai han.

STT Ma co phiéu Tén cong ty
1 TRC CTCP Cao su Tay Ninh 6.38
B . 9.59
2 TNC CTCP Cao su Théng Nhat
- &y o & 6.03
3 DRI CTCP Pau tu Cao su bak Lak
4 BRR CTCP Cao su B2 Ria 13.73
S GVR Tap doan Cong nghiép Cao su Viét Nam L
6 PHR CTCP Cao su Phuoc Hoa 16.23
7 RTB CTCP Cao su Tan Bién s
8 BRC CTCP Cao su B&n Thanh 747
9 DPR CTCP Cao su Dong Phu g

® Co67/9 doanh nghiép cé chi s6 P/E < 15, dugc danh gia la cé muc dinh gid hop ly

dé can nhac dau tu. ’e

® Chi c6 GVR (P/E = 22.60) va PHR
(P/E = 16.23) nam ngoai ngudng nay.

® K&t luan: M&t bang dinh gid hién tai =
dugc danh gid la hop ly va hap dan ™ 8.5
cho dau tu. Diéu nay, két hop véinén g I 6.03
tang doanh nghiép bén ving va tiém . .
° DRI BRR

néng téng truéng, ho tro trién vong TRC TNC GVR PHR RTB BRC DPR
kha quan cho c3 ﬂgéﬂ, trung va dai Ty s6 P/E cla céc doanh nghiép nganh cao su
han.

[
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Co hoi va thach thurc nganh

Co hoi:

Da dang hoa thi truong xuat khau: Ap luc tir thi trudng Trung Quéc chinh 1& dong luc
manh mé& dé Viét Nam tim ki€ém va md rong sang cac thi truong mdéi. Thi truong Hoa
Ky n&i 1én nhu mot co hdi day hida hen, khi nude nay dang gidm nhap khau tlr cac
nha cung cap truyén thdng. DU thi phan con khiém ton (1,7%), day la tiém nang tang
trudng I6n néu Viét Nam dap Ung dugc cac tiéu chuan chat lugng khat khe.

Nang cao chat luong va gia tri san pham: D& thdm nhép vao cac thi truong kho tinh
nhu Hoa Ky va EU, cac doanh nghiép budc phai dau tu vao cong nghé dé cai thién
chat luong san pham. Day la co hdi dé chuyén dich tir xudt khau thoé sang cac san
pham cé gia tri gia tdng cao hon.

Su ho tro tir Chinh phd: Chinh phi da cé nhitng dong thai ho tro tich cuc, tiéu biéu la
Quyét dinh 431/QD-BNN-TT vai muc tiéu 100% dién tich trong cé méa vung truy xuat
ngudn gbéc vao nam 2030. Chinh sach nay khoéng chi gilp nganh dap Ung tiéu chuan
EUDR ma con nang cao tinh minh bach va nang luc canh tranh cho toan nganh.

Thach thuec:

Su phu thudc qua Ién vao thi truong Trung Qudc: Vi hon 71% doanh thu xuat khau
dén tur Trung Qudc, nganh cao su Viét Nam cuc ky nhay cam véi moi bién déng tu
thi truong nay. Su phu thudc nay cang rui ro hon khi thi phan cda Viét Nam tai day
dang bi thu hep dang k& (giam tlr 22,3% xudng con 16,1% trong Quy 1/2025) do ap
luc canh tranh gay gat tir Thai Lan.

Gia tri gia tang thap: Phan 16n sdn pham xuat khau cua Viét Nam la cao su tho hodc
so ché. Diéu nay khong chi lam gidm lgi nhuan ma con la mot diém yéu chién lugc,
khi€én nganh kho xay dung thuong hiéu va vi thé viing chac trén thj trudng toan cau.

Rao can tur Quy dinh Chong pha ring (EUDR): Day la thach thic 1én nhat vé mat
chinh sach. Quy dinh cta EU doi hoi khd nang truy xudt nguén géc nghiém ngat, mot
diéu rat kné khan cho Viét Nam do phu thudc vao ngudn cung tlr cac ho san xuat
nhd 1& va ngudn nhap khau khé kiém sodat tir Campuchia.
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Két luan va Khuyén nghi

Két luan:

Vi trién vong tich cuc tlr cd cung - cau toan cau, nang luc ndi tai clia doanh nghiép
nganh cao su trong nudc, va muc dinh gia hop ly, chung téi danh gia nganh cao su
Viet Nam la mot trong nhitng nhdém nganh dang chud y cho dau tu trung va dai han
trong giai doan 2025- 2030.

Khuyén nghi:

Ngan han (duéi 12 thang):

Chung t6i duy tri quan diém doi
véi nganh cao su trong ngan han. (1) Gia
xuat khau duy tri cao, thang 6/2025 dat
1.667 USD/tan, tang 12,6% YoY. (2) Loi
nhuan doanh nghiép but pha, nhiéu don vi
tang trén 100% trong quy 11/2025. (3) Tién
dd khu cdng nghiép tich cuc, cac du an
VSIP lll, NTC3 ky vong cho thué trong nta
cudi nam.

Trung & dai han (1 dén trén 5 nam):
Chung t6i dua ra khuyé&n nghi

ddi vai nganh cao su Viét Nam trong trung
va dai han, dua trén nhiing yéu t6 nén tang
viing chac: (1) Gid cao su toan cau budc
vao chu ky tdng nho nguén cung han ché,
trong khi nhu cau tu 6 t6, sam I6p va céng
nghiép 6n dinh. (2) Doanh nghiép cao su
Viét Nam duy tri lgi thé canh tranh, bién |oi
nhuan >25%, tai chinh viing va moé hinh 6n
dinh. (3) Dinh gid c6 phiéu hap dan, nhiéu
ma P/E < 15, con du dia tang gia.
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Chuyén gia phan tich tai chinh - Chu tich
HDQT Cong ty CP Tu van dau tu ICWealth

Tuyén b6é mién trir trach nhiém:

Cac khuyén nghi trong bdo cdo nay chi cé gia tri , duoc xay dung dua
trén phan tich dinh luong va dinh tinh tai thoi diém cong boé. ICWealth
doi vai bat ky rdi ro, t6n that hay thiét hai nao phat sinh tur viéc str dung
thong tin trong tai liéu nay cho muc dich dau tu. Nha dau tu nén
va tham khao thém y kién chuyén gia tai chinh trudc khi dua ra quyét dinh.
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Hotline: 0905 495 792
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