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Sơ lược doanh nghiệp

Công ty Cổ phần Cao su Đồng Phú (HoSE: DPR) là doanh nghiệp hàng đầu trong trồng và khai thác cao su tự nhiên với hơn

14,000 ha đất trồng cây cao su. Công ty đang có 82% diện tích cây cao su trong thời gian khai thác. Đồng thời DPR sở hữu 2

khu công nghiệp lớn top đầu Bình Phước với vị trí đắc địa được hỗ trợ mạnh bởi kết nối hạ tầng và chi phí phát triển rẻ.

Luận điểm đầu tư

FIDT đánh giá DPR là doanh nghiệp có 1) dòng thu nhập đều; 2) động lực tăng trưởng lớn, bền vững; 3) Khả năng đột biến

thu nhập

Giá cao su neo ở mức cao mang lại dòng tiền đều và thu nhập cao cho DPR: Do thiếu hụt cao su, giá cao su dự kiến sẽ

quanh mốc 47-50 triệu đồng/năm. DPR đang có gần 40% diện tích vườn cây cho mủ năng suất cao (trên 2 tấn/ha). Công ty

cũng bao trọn chuỗi giá trị cao su, dự kiến có thể cung ứng 14,000 -15,000 tấn/năm để hưởng lợi từ việc giá cao su neo cao

trong giai đoạn 2025-2030.

Thu nhập lớn từ thanh lý cây cao su và chuyển đổi mục đích sử dụng đất: DPR có thể thu 100-200 tỷ mỗi năm nhờ thanh lý

350–400 ha đất cao su mỗi năm với giá thanh lý dao động từ 250–300 triệu đồng/ha. DPR còn hơn 1.700 ha đất phải bàn giao

cho UBND tỉnh Bình Phước trong 2025-2030 theo quy hoạch tỉnh 2021-2030. DPR có thể nhận đền bù hơn 360 tỷ/năm từ

2026.

Triển vọng từ 2 KCN có vị trí đắc địa: Bắc và Nam Đồng Phú mở rộng đã được phê duyệt chủ trương đầu tư. Bắc Đồng Phú

mở rộng đã giao đất giai đoạn 1, 233ha, đang triển khai và có thể đi vào khai thác từ 2026, Nam Đồng Phú sẽ là dự án gối

đầu. Dự kiến mỗi năm 2 dự án có thể đem về dòng tiền thuê 212 tỷ/năm giai đoạn 2026-2030.

Chúng tôi ước tính giá mục tiêu đạt 52,000 đồng/cp dựa trên phương pháp định giá từng phần bằng chiết khấu dòng tiền của

từng mảng hoạt động kết hợp với phương pháp so sánh.

Ngày báo cáo 07/07/2025

Khuyến nghị

Mua
Giá mục tiêu (VND/cp) 52,000

Tiềm năng tăng giá 30%

Thông tin cổ phiếu DPR

Ngành Cao su, BĐS 
KCN

Giá đóng cửa (VND/cp) 39,450

SLCP lưu hành (triệu cp) 86.89

Sở hữu nhà nước (%) 55.24%

Free float 45%

P/E 12.6

P/B 1.387

ROE 11.06%

Vốn hóa (Tỷ đồng) 3,428

EPS (VND) 3,166

Giá trị sổ sách (VND) 29,188

CẬP NHẬT KQKD Q1/2025 VÀ TRIỂN VỌNG DPR



Tổng quan hoạt động kinh doanh
Cao su đóng góp 65-70% doanh thu và lợi nhuận, động lực tăng trưởng từ KCN, có thể ghi nhận thu
nhập đột biến nhờ thanh lý cây cao su
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Các dữ liệu từ DPR được FIDT tổng hợp cho thấy, mỗi năm DPR có thể mang về doanh thu ~1,000-1,200 tỷ, lợi nhuận gộp ~250-450 tỷ. Trong đó:

Cao su - nguồn thu nhập chính, ổn định, bền vững: DPR hiện đang bao trọn chuỗi giá trị cao su từ đầu vào nguyên liệu đến sản xuất và tiêu thụ. Mỗi năm có thể đưa ra thị 

trường hơn 14.000 tấn cao su. Qua đó, mang về 750-950 tỷ đồng doanh thu, (65-75% doanh thu) và 115-259 tỷ đồng lãi gộp (65-75% tổng lãi gộp lãi gộp).

Khu công nghiệp - Động lực tăng trưởng bền vững: Hiện DPR còn đang quản lý 2 KCN là Nam và Bắc Đồng Phú với tỷ lệ lắp đầy là 100%. Hiện công ty đang hoàn thành 

các thủ tục pháp lý để triển khai 2 dự án KCN Bắc và Nam Đồng Phú mở rộng. Hồi tháng 1/2025 DPR đã được chấp thuận mở rộng và bàn giao đất đợt 1 KCN Bắc Đồng 

Phú, mở ra cơ hội tăng trưởng từ 2026. Nam Đồng Phú cũng đang xin chấp thuận đầu tư để mở dư địa tăng trưởng dài hạn.

Thanh lý cây cao su và đền bù đất – đột phá thu nhập: Hằng năm, DPR còn thanh lý 200-300ha cao su năng suất thấp để tăng hiệu quả, đây cũng mang lại một nguồn 

thu nhập lớn. Bên cạnh đó, công ty còn 17.000ha đất trồng cao su nhận đền bù từ UBND Bình Phước. Qua đó, có thể đột biến thu nhập giai đoạn 2026-2027.



Mảng cao su – bao trọn chuỗi giá trị, hưởng lợi từ giá neo cao
Tình trạng thiếu cao su tiếp tục diễn ra trên toàn cầu, giá cao su vẫn neo cao
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Hiệp hội Các nước Sản xuất Cao su Thiên nhiên (ANRPC) cho biết thế giới sẽ tiếp tục thiếu hụt cao su trong trung và đài hạn. Năm 2025, có thể hụt hơn 529,000 tấn. Giai

đoạn năm 2028, thiếu khoảng 600.000 - 800.000 tấn mỗi năm. Chủ yếu do các hộ kinh doanh nhỏ lẻ phá bỏ cây cao su chuyển sang các loại cây trồng khác và cây cao su

là cây lâu năm dẫn đến không thể trồng và bổ sung sản lượng ngay trong thời gian ngắn. Giá cao su theo đó sẽ tiếp tục neo ở mức cao trong ít nhất 3 năm tới.
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Mảng cao su – bao trọn chuỗi giá trị, hưởng lợi từ giá neo cao
DPR đang bao trọn chuỗi giá trị sản xuất và tiêu thụ cao su

3 nông trường cung ứng 11-13 nghìn tấn cao

su/năm giúp DPR tự chủ >85% đầu vào.
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Mảng cao su – bao trọn chuỗi giá trị, hưởng lợi từ giá neo cao
82% vườn cây đang cho mủ tốt, sản phẩm có biên lợi nhuận cao

Hơn 82% vườn cây của DPR có khả năng cho mủ với năng suất cao, có thể tận dụng thời điểm giá cao su cao trong giai đoạn 2025-2030. Trong đó, có đến 37% diện tích

cho sản lượng cao, nhờ vào việc đã chủ động đầu tư từ giai đoạn 2013-2017. Bên cạnh đó công ty còn có thể huy động thêm 3.000-4.000 tấn cao su từ các hộ tiểu nông.

Các sản phẩm của DPR đang kinh doanh giá bình quân vẫn neo ở mức cao, ~51.33 tr đồng/tấn, trong khi giá cao su RSS3 trên sàn Singapore khoảng 46-47 triệu đồng/tấn,

mức cao so với trung bình 5 năm. Do cấu trúc sản phẩm chất lượng cao. Với mức giá cao su toàn cầu hiện tại và trong giai đoạn 2026-2030 biên lợi nhuận gộp mảng cao su

sẽ trên 25% - mức cao so với nhiều năm quá khứ.

13500.0 

2,002

33.4
35.5

42.7
38.9

34.6

48.0
45.0

56.5

51.3

20

30

40

50

60

70

80

90

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

S
ả

n
 l
ư

ợ
n

g
 (

tấ
n

)

Kế hoạch tiêu thụ, sản lượng 
và giá cao su của DPR

Sản lượng tiêu thụ kế hoạch Sản lượng tiêu thụ thực tế

Giá cao su bình quân

1200

3500
2500

1600

4700

13500

53

50.15

47

54
53

51.33

40

42

44

46

48

50

52

54

56

58

60

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

SVR CV 50,
60

SVR 3L, 5 SVR 10, 20 RSS 1, 3, 5 Ly tâm (DRC
100%)

Tổng

T
ri

ệu
 đ

ồn
g

/t
ấn

S
ản

 lư
ợn

g
 (

tấ
n)

Giá bán và sản lượng các loại cao su của DPR

Sản lượng Giá bình quân

11%

32%

19%
11%

0%

12%

15%

11%

45%

34%

11%

-10%

10%

30%

50%

70%

90%

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

Kiến thiết cơ 
bản

Phát triển Trưởng thành Tái canh

Quy mô nông trường theo thời gian tồn tại của vườn cây

Diện tích Việt Nam Diện tích Campuchia
Đóng góp của campuchia Đóng góp của Việt Nam
Đóng góp trên tổng diện tích



CẬP NHẬT KQKD Q1/2025 VÀ TRIỂN VỌNG - DPR

2 khu công nghiệp mới mang lại tăng trưởng dài hạn

Vị trí đắc địa: Hiện DPR có 2 dự án mở rộng khu công nghiệp là Bắc Đồng Phú và Nam Đồng Phú, có vị trí đắc địa

tại Huyện Đồng Phú, tiếp giáp tỉnh Bình Dương. Được kết nối bởi loạt cơ sở hạ tầng quan trọng. Trong đó có cao

tốc Chơn Thành – TP.HCM; vành đai 4; Cao tốc Biên Hòa Vũng Tàu, Vũng Tàu

Giá thuê cạnh tranh: Dù vậy giá thuê tại các KCN hiện hữu của DPR trung bình khoảng 65 USD/m2, thấp hơn đáng

kể mức giá 120-150 USD/m2 của các KCN tại Bình Dương. Đặc biệt dự án này sẽ bổ sung quỹ đất quan trọng khi

Bình Dương và Đồng Nai đều có tỷ lệ lắp đầy trên 90%.

Khả năng có tỷ lệ hấp thụ cao: Bắc và Nam Đồng Phú là minh chứng rõ nét về sức cầu khu công nghiệp có vị trí

chiến lược, chi phí hợp lý bởi trong thời gian ngắn đã lắp đầy 100%. Kịch bản này có thể lặp lại ở 2 dự án mở rộng.

Mảng này sẽ có thể cho lợi nhuận từ năm 2026 khi các thủ tục pháp lý và thi công hoàn tất, dự kiến đem về dòng

tiền cho thuê đất 212 tỷ đồng/năm từ 2026.

Bắc Đồng Phú MR

Nam Đồng Phú MR

Cao tốc 
Chơn Thành – TP.HCM

Dự án Vị trí Tổng diện 
tích (ha)

Diện tích 
thương phẩm (ha)

Giá thuê 
(USD/m2) Tiến độ

Bắc Đồng Phú Bình Phước 189 137 55 Lấp đầy 100%
Nam Đồng Phú Bình Phước 69 52 60 Lấp đầy 100%

Bắc Đồng Phú 
GĐ2 (Mở Rộng) Bình Phước 317 222

Được phê duyệt chủ trương đầu tư, đã được giao 
133ha đất để triển khai trong năm 2025. Còn 184ha sẽ 
được phân bổ trong giai đoạn 2026-2030

Nam Đồng Phú 
GĐ2 (Mở Rộng) Bình Phước 480 336

Đã được chấp thuận chủ trương đầu tư. Đã được phân 
bổ 75/480ha. Đang trong quá trình tăng vốn để đạt đủ 
điều kiện vốn điều lệ 15% trên tồng giá trị đầu tư của 
dự án theo quy định của Luật Kinh doanh Bất động 
sản. Dự kiến sẽ được triển khai 1-2 năm sau Bắc Đồng 
Phú Mở rộng



CẬP NHẬT KQKD Q1/2025 VÀ TRIỂN VỌNG - DPR
Thu nhập lớn từ thanh lý cây cao su và chuyển đổi mục đích sử dụng đất

Theo quy hoạch GĐ 2021-2030 của tỉnh Bình Phước, DPR còn phải bàn giao 1.700 ha (đã bao gồm

797 ha 2 dự án Nam và Bắc Đồng Phú mở rộng) cho UBND tỉnh trong 2025-2030 để làm KCN

Theo bảng giá đất mới điều chỉnh áp dụng từ 2026, cùng tác động tăng giá đất từ sáp nhập tỉnh có

thể giúp DPR nhận được đơn giá đền bù tốt hơn, ước tính sơ bộ khoảng 2 tỷ đồng/ha. Công ty có

thể ghi nhận thu nhập đền bù ~301 tỷ đồng/ năm từ nay đến 2030.

Ngoài ra, trong năm 2025, DPR sẽ tiếp tục nhận 85 tỷ đồng tiền đền bù từ dự án KCN Tiến Hưng 1.

Bên cạnh đó, trong tháng 2/2025, DPR đã ra thông báo đấu giá 360ha cây cao su thanh lý với giá

khởi điểm gần 107 tỷ đồng. Ngoài ra, trong tháng 3/2025, DPR đã ra thông báo đấu giá gần 224ha

cây cao su thanh lý với giá khởi điểm 73 tỷ đồng. Với triển vọng thanh lý khoảng trên 600ha diện

tích vườn cao su trong năm 2025 với mức giá khoảng 330 triệu đồng/ha, dự thu gần 200 tỷ



CẬP NHẬT KQKD Q1/2025 VÀ TRIỂN VỌNG – DPR
Kết quả kinh doanh Quý 1/2025

Tỷ đồng Q1/2024 Q1/2025 YoY
Doanh thu thuần (1) 186,54 202,58 9%

Bán hàng và cung cấp dịch vụ 186,54 202,58 9%

Giá vốn hàng bán (2) 104,84 106,91 2%

Bán hàng và cung cấp dịch vụ 104,84 106,91 2%

Lợi nhuận gộp (3) = (1) - (2) 81,70 95,67 17%

Bán hàng và cung cấp dịch vụ 81,70 95,67 17%

Biên lợi nhuận gộp (4) = (3)/(1) 44% 47% 8%

Bán hàng và cung cấp dịch vụ 44% 47%

Doanh thu tài chính (5) 21,55 23,71 10%

Chi phí tài chính (5.2) 2,19 0,25 -89%

Trong đó, chi phí lãi vay

Chi phí bán hàng (5.3) 3,91 3,55 -9%

Chi phí quản lý doanh nghiệp (5.4) 16,73 22,64 35%

Lợi nhuận thuần từ HĐKD (6) = (3)+(5)-(5.2)-(5.3)-(5.4) 80,42 92,94 16%

Lợi nhuận khác (8) 4,70 2,44 -48%

Lợi nhuận trước thuế TNDN (9) = (6)+(7)+(8) 85,12 95,38 12%

Thuế TNDN (10) 22,89 19,19 -16%

Lợi nhuận sau thuế TNDN (11) = (9)-(10) 62,23 76,19 22%

Trong Quý I/2025, DPR ghi nhận kết quả tích cực khi sản lượng tiêu

thụ tăng nhẹ và giá bán bình quân tăng mạnh 41,35% so với cùng

kỳ năm 2024, giúp lợi nhuận từ hoạt động kinh doanh tăng 15,6%.

Đây là yếu tố chính thúc đẩy lợi nhuận sau thuế tăng 22%, bất

chấp lợi nhuận khác giảm gần 48%.

Tuy nhiên, chi phí quản lý doanh nghiệp tăng 35% là điểm cần lưu

ý, có thể ảnh hưởng đến lợi nhuận các kỳ tới nếu không được kiểm

soát tốt.



CẬP NHẬT KQKD Q1/2025 VÀ TRIỂN VỌNG - DPR
Dự phóng và định giá

Mảng cao su kỳ vọng đem lại doanh thu trên 1.140 tỷ đồng (+21% yoy) với sản lượng khai thác

vào khoảng 13.500 tấn.

Mảng thanh lý vườn cao su kỳ vọng đem lại doanh thu trên 180 tỷ đồng, trên diện tích vườn

cao su khoảng trên 600ha với giá thanh lý khoảng 330 triệu đồng/ha.

Doanh thu từ đền bù đất: DPR có thể ghi nhận thu nhập từ đền bù khoảng 300-360 tỷ đồng/

năm từ nay đến 2030.

Mảng cho thuê BĐS KCN: Sẽ đóng góp doanh thu và lợi nhuận từ 2026.

Chúng tôi ước tính giá mục tiêu đạt 52,000 đồng/cp dựa trên phương pháp định giá từng

phần bằng chiết khấu dòng tiền của từng mảng hoạt động kết hợp với phương pháp so sánh.

Dự phóng KQKD 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F
Doanh thu 1,225 1,559 3,720 3,458 3,468 3,483 
Bán thành phẩm và hàng hóa 942 1140 1200 968 951 949
Kinh doanh bất động sản 50 55 2120 2120 2120 2120
Dịch vụ 35 36 50 100 110 115
Chế biến và kinh doanh gỗ 112 125 136 145 156 163
Thanh lý cây cao su 83 198 210 119 126 129.5
Khác 4 5 4 6 5 6
Giá vốn hàng bán 835 1,091 2,455 2,248 2,220 2,194 
Lợi nhuận gộp 390 468 1,265 1,210 1,248 1,289 

Chi phí bán hàng (20) (34) (43) (38) (49) (49)

Chi phí quản lý DN (140) (138) (177) (154) (198) (202)

Thu nhập tài chính 98 100 110 120 117 125

Chi phí tài chính (9) (8) (47) (86) (86) (86)

Trong đó, chi phí lãi vay - (42) (45) (84) (84) (84)
Lợi nhuận thuần HĐKD 318 388 1,107 1,053 1,032 1,076 
Lợi nhuận từ công ty LDLK - - - - - -
Lãi/lỗ khác 59 305 420 412 421 423 
LNTT 378 693 1,527 1,465 1,453 1,499 

Thuế TNDN
(53) (139) (305) (293) (291) (300)

LNST 324 555 1,222 1,172 1,163 1,199 
Số lượng cổ phiếu (Triệu cp) 86.89 87 87 87 87 87 
EPS VND 3,732 6,382 14,063 13,485 13,380 13,801 
P/E  (P: 39.9) 10.7 6.3 2.8 3.0 3.0 2.9 



Lưu ý và miễn trừ trách nhiệm

Quý nhà đầu tư nên đọc kỹ các rủi ro mà chúng tôi có dự phòng và đề cập trong báo cáo cũng như nhận diện về rủi ro

thị trường để có lựa chọn đầu tư hiệu quả. Báo cáo này được viết dựa trên nguồn thông tin đáng tin cậy vào thời điểm công bố.

Quan điểm, dự báo và những ước lượng trong báo cáo này phản ánh đánh giá của FIDT tại thời điểm phát hành và có thể thay

đổi theo tình hình doanh nghiệp và thị trường từng thời kỳ mà không phải thông báo. Ngoài ra, FIDT và các nhân sự của FIDT có

quyền thực hiện các giao dịch liên quan đến các cổ phiếu, cơ hội đầu tư liên quan đề cập tại báo cáo này mà không phải thông

báo. Quyết định của nhà đầu tư nên dựa vào tình hình tài chính cũng như mục tiêu đầu tư riêng biệt của nhà đầu tư. Mọi quan

điểm đầu tư tại tính năng này được đưa ra dựa trên nhận định, dự đoán thị trường với mục đích tối ưu hóa lợi nhuận và hạn chế

rủi ro cho nhà đầu tư. Tuy nhiên, nhà đầu tư nhận thức được rằng kết quả đầu tư sẽ phụ thuộc vào nhiều yếu tố và do đó chúng

tôi không cam kết bất kỳ mức độ lợi nhuận nào đối với việc đầu tư của nhà đầu tư. Nhà đầu tư là người quyết định đầu tư, do đó

nhà đầu tư hoàn toàn chịu trách nhiệm về kết quả đầu tư của mình. Báo cáo này là tài sản và được giữ bản quyền bởi FIDT.

Không được phép sao chép, phát hành cũng như tái phân phối báo cáo vì bất kỳ mục đích gì nếu không có văn bản chấp thuận

của FIDT. Vui lòng ghi rõ nguồn khi trích dẫn nếu sử dụng các thông tin trong báo cáo này.

Chúng tôi xin chân thành cảm ơn quý khách hàng!
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