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RONGVIET

SECURITIES

DGC : TRIEN VONG TU CAC DU AN MG

LUAN PIEM PAU TU

v Nam 2021 thei diém tan dung Igi thé ctia chudi san xuat dé san xuat cac sdn pham mdi gia tri gia tang cao.

v Du an khai truong 25 gitp DGC tang tinh tu chi nguyén liéu dau vao. Du kién di vao hoat dong tlr Q2 2021 sé giup giam
manh gia nguyén liéu dau vao

Du an ché bién sau tao ra cac san pham lién quan dén Phét pho c6 gia tri gia tang cao

San pham cta DGC dugc nhu cau tur déi tac cao, c6 thé Iua chon cac ddi tac tra gia cao dé tang gia ban.

Du phéng Igi nhudn nam 2021 dat 1,219 ty déng tang truéng 34.5%

AN N N

Gia c6 phiéu c6 thém ddng luc tir kha nang ghi nhan dét bién t mang BDS va DGC phat hanh tang vén, tim ddi tac chién
lugc

Gia muc tiéu: 82,000 d (+15%)
Gid thi truong: 71,000 (11/03/2021)
Khuyén nghi: TICH LUY
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Nam 2021 thoi diém tan dung loi thé cia chudi san xuat dé san xuat cac san pham méi gia tri gia tang cao.

Axit thuc pham

Hinh 1: Chuoi san xuat san pham ctia DGC

Phot pho vang - Axit Phosphoric

S
| Axit dién tlr
Phot pho dé

Mo quang Apatit -

Phu gia thuc an chan nudi

- ]
Phan bén (DAP, MAP, Super Lan...)

- —P- Thé hién sdn pham méi / ndng cdng suét ‘ \ ,
Ngudn: DGC, Rong Viét tong hop

\\

Duy tri quan diém nhu trong bdo cdo lan dau DGC: NANG LUC SAN XUAT TOT VG BINH GIA RE chiing toi danh gia cao chudi san xuat hoan

thién dau cudi cia DGC dem lai nhitng lgi thé vé hiéu suat cao, linh hoat trong chién lugc san xuat va c6 kha nang san xuat cac san pham cé
gia tri gia tang cao. Nam 2021 DGC da full céng suat cac nha may chinh, chiing téi ki vong céng ty sé tap trung khai thac Igi thé vé kha
nang san xuat cac san pham méi ¢6 gia tri gia ting cao nhu Phét pho dd, Axit Phosphoric dién tir va khai thac mé Apatit dé tao ra

tang truéng lgi nhuan.
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Du an khai truong 25 gitp DGC tang tinh tu chi nguyén liéu dau vao
Hinh 2: Ké& hoach khai thac mé ctia DGC tir 2021 - 2026

Chudi san xuat ciia DGC da von hoan thién véi nang luc tir quang

. e 670,000 670,000 670,000 670,000
Apatit thé lam ra t&i nhiing san pham cudi cung c6 gia tri gia tang

cao. Tuy nhién DGC tGi 2020 van phai mua quang Apatit ctia Apatit

Viét Nam (Vinaapaco) don vi gan nhu doc quyén khai thac. (Quang

Apatit chiém 35% chi phi nguyén liéu dau vao ctia DGC)

TU Q2 2020 DGC sé van hanh tu khai thac quing Apatit tai khai 400,700
trudng 25, vGi cong suat méi nam khi én dinh khoang 600.000

tan/nam. Ching t6i cho rang gia quing tu khai thac cia DGC cé

thé thap hon 50% so véi gia phai mua tif Vinaapaco, dong thdi

DGC khong con phu thudc vao don vi cung cap dbéc quyén sé

thuong luong lai dé c6 ca gia mua tét hon (DGC cling la déi tac 16n

cla Vinaapaco. Téng thé du &n sé tang manh bién loi nhuan gop

. 2021 2022 2023 2024 2025 2026
cua DGC.

BN Quing 1 ™= Quing3 —Toéng
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Cac du an ché bién sau phét pho vang dé tang loi ich kinh té

Hinh 3: Chudi san xuat san pham cia DGC ti phét pho vang Axit thuc phém

Phot pho vang (PPV) e AXit Phosphoric -

Loi ich kinh t& gap 2 lan so \
Loi ich kinh t& gap 1.5 lan so
vGi PPV

Nguén: DGC, Réng Viét téng hop
— —>- Thé hién sdn pham méi / ndng cdng suét
Phét pho vang la sdn pham dang chiém 49% doanh thu ctia DGC tuy nhién bién Igi nhuan chi & muc trung binh, Chung téi cho rang vé dai
han DGC sé day manh viéc co cau lai sdn pham ti Phét pho vang sang ché bién sau thanh cac san pham cé bién Igi nhuin cao hon:
« Du an Phét pho dé véi téng dau tu 100 ty san xuat 5000 tan/nam, day la chat ing dung réng rai trong nganh thiét bi dién td, chiang toi
tinh toan cé lgi ich kinh té gap 1.5 lan so véi PPV (gia dinh gia phét pho dé 6n dinh, thap hon han so véi gia hién dang tang sét)
 Axit Phosphoric la sdn pham dong gép khodng 10-15% doanh thu ctia DGC, ¢6 tinh ing dung cao trong cac linh vuc, dién tl, thuc pham,
dac biét theo ching tdi udc tinh ¢6 lgi ich kinh té gap 2 1an so véi Phét pho vang, trong nam 2021 DGC c6 du an Axit Phosphoric dién
tir téng muic dau tu 66 ty déng, tang cdng suat 30.000 tan/nam.
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Cac du an ché bién sdu WPA dé tang lgi ich kinh té

Hinh 4: Chuoi san xuat san pham ctia DGC tir WPA

Phu gia thuc an chan nudi

Phan bén (DAP, MAP, Super Lan...)

- —>- Thé hién sdn pham méi / ndng cdng suét ‘ \ ,
Ngudn: DGC, Rong Viét tong hop

Clng trong nam 2021, DGC lén ké hoach ché bién sau vai san pham WPA,cong ty gidm ban truc ti€p ma gil lai dé€ san xudat ra phan bén DAP.
Trong ké hoach, san lugng WPA sé giam 45% chi con tiéu thu 80.000 tan va doanh thu mang nay udc tinh giam 34% chi dat 592 ty dong;
ngudgc lai san lugng DAP sé tang trudng vuot trbi, uéc dat 100.000 tan gap 5,7 lugng san xuat nam 2020, va tao ra doanh thu dat 900 ty gap

6,1 lan.
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Tiém nang tu viéc lua chon déi tac tra gia tot hon. Cac du an cai tién nha may, tiép kiém chi phi, tang hiéu qua

Hién nay c6 hon 70% doanh thu ctia DGC la hoat dong xuat khau, téi cac thi trudng Nhat Ban, Han Quéc, Duc va An Dé. Trong d6 dac biét An
D6 la chiém khoang 20% doanh thu, tuy nhién gan day déi tac Nhat Ban, Han Quéc, Buc cé nhu cau cao cho linh vuc dién ti nén tra muc gia
t6t hon tif 10-15% so vdi An Do. Ching téi cho rdng, vSi nhu cau cao clia sdn phdm phdt pho ma Bic Giang dang cung cap, vé lau dai cong
ty c6 thé chon lua gilia cac d6i tac dé ban dugc gia cao hon.

Trong nam 2021 Puc Giang trién du an thu Gypsum (thach cao) ti ba thai ctia qua trinh ché bién quang Apatit, Gypsum sau dé sé dugc béan
cho cac cong ty san xuat xi mang, day la qua trinh x{ ly chat thai nhung van tao ra doanh thu cho DGC.

Qua chuyén tham doanh nghiép ngay 5/2/2021 chiing téi danh gia rat cao cédng tac nghién ciu, cai tién céng nghé ctia DGC, da giup
cdng ty c6 nhiing phat minh riéng tang cong suat, tang hiéu quan san xuat cta nha may, tan dung tét cac phu pham clia qua trinh san xuat
dé ti€p kiém chi phi va cac du an dau tu méi ctia DGC thudng c6 von dau tu thap nhung hiéu qua kinh té cao vuat trdi trong nganh hoa chat.

Day la co s& dé chung téi nang muic dinh gia cia minh cho DGC cao hon so véi cac bao cao trudc.
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Nam 2021 ching t6i cho rang DGC sé c6 tang trudng chinh tu viéc
tang gia ban va gidm chi phi nguyén liéu tu tu khai thac quang - -
Apatit. Ching toi du phong DGC dat Igi nhuan rong cong ty me
nam 2021 1a 1,219 ty déng ting trudng 34.5% so véi 2020, EPS

nam 2021 dat 8,193 d/cp, dinh gia cé phiéu 73,740d Dot bién tor mang bat g6
. ong

Chung téi luu y viéc cong ty c6 thé ghi nhan lgi nhuan cao hon, dot san

bién ti du an bat déng san va cong ty cé ké hoach tim déi tac chién Téng lgién I9i nhuan tir san

lugc, huy déng thém vén; day la cac dong luc dé ¢ phiéu co dot Pham mi va d6i tac

bién vé gi4, tuy nhién ching téi khong dua vao trong dinh gia. Cacdyan m&i dam bao tang
trudng dai han

Rui ro t3 ia au Ve
ta(rtwﬁagladNVL dauvao [ Chusi $an xuat hoan ch h
n, dién 3 e
) nang luc san xust t4t

Gia muc tiéu: 82,000 d (+15%)
Gid thi truong: 71,000 (11/03/2021)
Khuyén nghi: TICH LUY
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PHONG TU VAN PAU TU KHACH HANG CA NHAN
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Ban béo céo nay dwoc chuan bj cho muc dich duy nhét la cung cép théng tin va khdng
nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng ddn mua béan chirmng khoan cu thé nao. Céc quan
diém va khuyén céo duorc trinh bay trong ban bao céo nay khéng tinh dén sw khéc biét vé
muc tiéu, nhu céu, chién lwoc va hoan canh cu thé cuda tirng nha dau tw. Ngoai ra, nha
dau tw cling y thirc cé thé c6 cac xung dot loi ich dnh hudng dén tinh khach quan cta ban
bao cdo nay. Nha dau tw nén xem bdo céo nay nhw mét ngubn tham khéo khi duwa ra
quyét dinh dau tw va phai chiu toan bo trach nhiém dbi véi quyét dinh dau tw cua chinh
minh. Roéng Viét tuyét dbi khéng chiu tréch nhiém dbi véi toan bd hay bét ky thiét hai nao,
hay sw kién bi coi la thiét hai, dbi v&i viéc str dung toan bé hodc tirng phéan théng tin hay y
kién nao ctia ban bao céo nay.

HOI SO TAITP. HO CHI MINH
Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du
P.BénThanh, Q. 1, TP. H6 Chi Minh

O +84 286299 2006

O 4842862997986

0 info@vdsc.comvn

@ www.vdsc.comvn

583 on Th Ting, P rung T, . g B, Ha NO
§ iataicroe e ¢ Toan b céc quan diém thé hién trong béo céo nay déu la quan diém cé nhan cua nguoi
o m— " phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao ctia nguoi phan tich lién quan truc tiép
hodc gién tiép dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.
® Wi Théng tin st dung trong bao céo nay dwoc Rong Vit thu thap tor nhing nguén ma ching
téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, chung téi khéng dam bédo rdng nhitng théng tin nay la
Nha Trang hoan chinh hoac chinh xac. Cac quan diém va woc tinh trong danh gia cua chung téi c6

ia tri dén ngay ra béo céo va co thé thay déi ma khéng cén bao céo trude.

CHI NHANH CAN THO

95-97-99 V6 Van Tan, P.Tan An,
Q. Ninh Kiéy, TP.Cén Tho

© +842923817578 A |
O +84292 3818387
0 info@vdsccomvn
© www.wdsc.comvn

Ban bao cao nay duwoc gitk ban quyén va la tai sén cia Réng Viét. Moi s sao chép,
chuyén giao hodc Stra doi trong bat ky trurong hop nao ma khong co6 sw dong y cua Rong
Viét déu trai luat, Ban quyén thuéc Rong Viét, 2020.
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