Cong ty Co phan Phan bon Dau Khi Ca Mau (DCM: HOSE)
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CVPT cao cép: Nguyén Tran Phuong Nga
Email: ngantp@ssi.com.vn
SBT: +84 — 28 3636 3688 ext. 3050
Khuyén nghi:

Gia myc tiéu 1Y: 38.700 Dong/cp
Gia CP ngay 13/06/2024: 39.000 Bong/cp
% Giam gia: -0,8%
Gid tri von hod (triéu USD): 801
Gia trj von hod (ty VND): 20.355
S6 ¢6 phiéu luu hanh (triéu): 529
KLGD trung binh 3 thang (cp): 4.513.477
Gia cao/thdp nhat 52T (1000 D):  40,05/24,75
GTGD trung binh 3 thang (ty dong): 161
Ty 1€ s6 hitu nude ngoai (%): 9
Ty |8 s6 hitu nha nuéc (%): 76
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Thong tin co ban vé cong ty

DCM la cong ty ha nguon do Tap doan Dau khi Viét
Nam (PVN) thanh I&p. Cong ty chuyén san xuét
phan bén uré tit ngudn khi dau vao do PVN cung
cAp. Vao thang 12/2014, PVN da tién hanh IPO doi
vai DCM, va theo dd, giam ty 1& s& hiu tir 100%
xudng 75%.

Cap nhat DHCD thuong nién
DCM da to chitc DHCD thudng nién vao ngay 11/6/2024 véi mét sé diém chinh nhu sau:

Phan phoi loi nhuén ndm 2023: PHCP da thong qua chi tra cd titc bang tién mat ty 1& 20%/ménh gia
(ty suét co tic 12 5,2%) va trich 14% Igi nhudn rong nam 2023 cho quy khen thuang phic 1gi. Quy khen
thudng phuc 1gi ndm 2023 cao hon nhiéu so vdi muc 5,6% trong nam 2022, nhung xét vé gid tri tuyét
doi lai thap hon (157 ty dong cho nam 2023 so vGi 242 ty dong cho ndm 2022).

Ké hoach nam 2024 cia céng ty: Cong ty dat ké hoach doanh thu va LNTT Ian lugt 1a 11,9 nghin ty
dong (-6% svck) va 841 ty dong (-31% svck). Theo quan diém cua chiing t6i, ké hoach nay qua than
trong vi khiu hao giam sé gitp lgi nhuan nam 2024 tang dang ké. Trong ndm 2024, cong ty du kién
chi tra 0 tirc tién mat ty 16 10%/ménh gia (so vdi mitc 20% cho nam 2023).

Mua lai Phan bon Han Viét (HVF):

DCM da hoan tét thuong vu mua lai Phan bon Han Viét (HVF) trong Q1/2024. Von chi so hitu trudc
day cua HVF Ia 89 trigu USD, bao gém dat va 2 nha mdy (tdng cong suét thiét ké 360 nghin tan/nam,
toa lac tai KCN Hiép Phudc, TP. HCM). Nna may NPK bt d4u van hanh thuong mai tit nam 2018 nhung
lién tuc ghi nhan 16 cho dén nay. Do do, DCM c6 thé mua lai HVF vdi muc gia chiét khau, cu thé DCM
c0 thé sé chi tra 23,6 triéu USD dé mua lai dat (gid tri thi truong 1a 17 triéu USD) va 2 nha may (tuong
duong 6,6 triéu USD, thip hon nhiéu so voi gid tri dau tu 1a 33 triéu USD cho nha may NPK hién tai cia
DCM).

Trong nam 2024, HVF dat ké hoach sén lugng tiéu thu NPK 12 100 nghin tan (di ngang svck). Mic du
san lugng tiéu thu di ngang, DCM dat muc tiéu tai co cau hoat dong van hanh tai HVF dé cat giam chi
phi trong ndm 2024 nhdm dat mdc hoa von va cong ty thuc su da dat duge diém hoa vén vao thang
5/2024. Ngoai viéc mua lai HVF v6i gia chiét khau, ban lanh dao DCM hy vong tép khach hang hién tai
clia HVF sé gitp DCM md rong tham nhap vao khu viic Dong Nam Bg va mién Trung, dong thoi HVF
¢0 vi tri thuan 10i (gan Cang Hiép Phudc) sé giup DCM rit ngan quang duong van chuyén, tr do mua
nguyén vat ligu thuan Igi hon. Theo quan diém ctia ching t6i, phan NPK ctia ca DCM va HVF déu phai
doi mat vai sy canh tranh gay gét tir cac san phdm thay thé nhap khdu. Dé thic ddy doanh thu, DCM
c0 thé phai cat giam chi phi (giam chi phi van chuyén nguyén liéu, t6i uu hoa chi phi van hanh) dé dua
ra mitc gia canh tranh hon va phai mat mot thoi gian dé thuc hién diéu nay. Nhu vay, trong thoi gian toi
san lugng tiéu thu NPK c6 thé sé khong tang nhiéu.

Trang thai thué VAT co thé dugc thay doi: Ban 1anh dao DCM cho biét Quéc hoi sé thao luan vé viec
thay doi trang thai thué VAT doi vdi cac doanh nghiép san xuét phan bon tir “khong chiu thué VAT”
thanh “chiu thué VAT 5%”. Néu dugc phé duyét (trong cudc hop Qudc hoi vao thang 10/2024), chiing
t0i ky vong thay doi nay sé co hiéu Iyc tir nam 2025. DCM sé dugc hudng lgi vi ¢6 thé hoan lai 10%
VAT d6i v6i chi phi khi dau vao — chiém khoang 65-70% tong chi phi san xuat. Do DCM c6 thé dugc
hoan 10% VAT dbi vai chi phi khi ddu vao nén cong ty c6 thé ha gia ban ure dé nang cao kha ning
canh tranh ctia ure so véi cac san pham nhap khau. Tinh dén viéc giam ca gia ban va chi phi san xuat,
ban lanh dao DCM du kién sé thu dugc 270 ty dong (theo ké hoach ndm 2024) néu chinh sach VAT
néu trén dugc phé duyét.

Luan diém dau tu

Chung t6i duy tri udc tinh lgi nhun rong trong kich ban ca sd cho ndm 2024-2025 lan lugt 1a 1,84
nghin ty dong (+69% svck) va 1,85 nghin ty ddng (+1% svck) va khuyén nghi TRUNG LAP vdi gid
muc tiéu 1 ndm 1a 38.700 dong. Tuy nhién, trong kich ban kha quan, néu viéc thay ddi trang thai VAT
tir “khdng chiu thué VAT” thanh “chiu thué 5% VAT”, thi chang t6i udc tinh Igi nhuan rong ndm 2025
sé dat gan 2,2 nghin ty dong (+22% svck) va gia muc tiéu 1 ndm cta ching t6i 1a 43.500 déng/cp.
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SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cao nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan dbi vai
chitng khodn va/hodc 6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phén tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thudng tryc tiép hodc gian tiép lién quan dén
khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong bao céo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh ti€m nang ting gia 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so vdi mic ting chung cla thi truang trong 12 thang t6i.

Kha quan: Udc tinh tiém nang tdng gia dudi 10 diém phan trdm so vai mutc tang chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mufc téng chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi mic ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gia I6n hon hodc bing 10 diém phan trdm so v6i mitc tng chung cua thj trudng trong 12 thang tdi.

Trong mot s6 truong hop, khuyén nghi dua trén tiém nang ting gia 1 ndm co thé dugc diéu chinh lai theo y kién clia chuyén vién phan tich sau khi can nhac
mét s6 yéu t6 thi truong c6 thé 1am anh hudng dén gia c6 phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén b, du béo va du doan trong béo cdo nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin
cay, tuy nhién SSI khéng dam bao su chinh xac va day du cua cac thong tin nay. Bao cao khong co bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y
kién thé hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cdn than va dua trén thong tin tot nhat chiing t6i dugc biét, va theo y kién céa
nhan cua chang toi 1a hop Iy trong céc trudng hop tai thoi diém dua ra béo céo. Cac y kién thé hién trong bao céo ndy c6 thé thay ddi bat ki lic nao ma khong
can thong bao. B4o céo nay khdng va khong nén dugc giai thich nhu mét 161 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bt ctt chitng khoan nao. SSI va céc
cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam dbc, nhan vién ctia SSI va cong ty con co thé co vi thé hodc co thé anh hudng dén giao dich chimg khoan cua cac
cong ty dugc dé cap trong bao cdo nay va co thé cung cép dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang déu tu cho céc cong ty do.

Béo cao nay khong duoc st dung dudi bat ky muc dich thuong mai nao, va khong dugc cong bb cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac néu
khong dugc su dong y cua SSI. Ngudi dung c6 thé trich dan hodc trinh chiéu bao céo cho cac muc dich phi thueng mai. SSI ¢6 thé co thoa thuan cho phép st
dung cho muc dich thueng mai hodc phan phoi lai bao cdo véi diéu kién ngudi dung tra phi cho SSI. SSI khdng chiu trach nhigm dbi v6i bat ky thiét hai truc tiép
hay thiét hai do hau quéa phat sinh tir viéc st dung bao céo nay hay ndi dung bao cao nay. Viéc st dung bét ky thong tin, tuyén b6, du bao, va du doan nao trong
bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rai ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phén tich va tu van dau tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8729

Vi mé Phan tich Nganh Phan bén Chién Iugc thi trudng
Pham Luu Hung Nguyén Tran Phuong Nga Nguyén Qudc Bao
Kinh té trudng Chuyén vién Phan tich cao cap Chuyén vién cao cap Chién Iugc dau tu

hungpl@ssi.com.vn ngantp@ssi.com.vn baonq1@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711 SDT: +84 — 28 3636 3688 ext. 3050 SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3059

Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién phan tich Vi mé
trinhttv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8720

D liéu

Nguyén Thi Anh Thu

Chuyén vién ho trg
thunta2@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8702

Ho Hitu Tuén Hiéu, CFA

Chuyén gia Chién lugc dau tu
hieuhht1@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8704
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