Tong Cong ty Phan bén va Héa chat Dau khi (DPM)

~ : Ky vong vao chinh sach méi.

Khuyé&n nghi Mua yveng

O Nam 2019, doanh thu thuan va i rong dat 6.833 ty va 370 ty dong, gidm lan lugt 26,1% va 47,1% so véi cung ky: 1) sdn lugng Ure tiéu thu chi dat
691.000 tan, gidm 14% cung ky do viéc bao tri nha may mat hon 2 thang; 2) bién lgi nhuéan gop gidm manh tur 20,4% xudng 16,9% do chi phi gia vén
cao, thj truong cé phan khdng thuan lgi.

O 9 thang dau nam 2020 doanh thu clla DPM dat 5,832 ty (8% YoY) va Igi nhuén sau thué dat 597 ty tang 301% cung ky: 1) Bién Igi nhuan gdp cai
thién dang k€& khi tang tir 15,7 % lén mirc 23,0% nguyén nhan dén tir gia khi nguyén liéu dau vao gidm; 2) Chi phi quan ly doanh nghiép & mirc 256
ty déng, giam 20%YoY.

O DPM dang s& hitu cong sudt thiét ké 540.000 tdn NH3/nam; 800.000 tdn phan dam/nam, va 250.000 tdn phan NPK/nam. Thi phan DPM dang chiém

PVFCCo khoang 40% nhu cau phan dam trén toan quéc ndm 2019.

Q Theo Du thdo Nghi quyét dua vao chuong trinh xdy dung luat, phap 1&énh ndm 2020 dé trinh Quéc hdi cho y kién va théng qua tai ky hop thir 10,
Quéc hoi khéa X1V thi ky vong phan bon s& dugc chuyén sang mat hang thué gia tri gia tang (GTGT) & mdc 5% néu chinh sach dugc théng qua
trong nam 2021.

o O Theo Luat thué s6 71/2014/QH13, mat hang phan bén khéng dugc xép trong nhéom chiju thué GTGT. Tuong irng, thué GTGT dau vao nhu may méc,

Gié déng ctra (05/11/2020) 17,100 nguyén vat liéu, dich vu dau vao s& dugc khiu trir va hoan thué gitp gidm chi phi dau vao.

Gia muc tidu (12T) 22,500 O Du bao doanh thu va Iai rong nam 2020 dat 8,050 ty déng (+4,8% YoY) va 870 ty dong (+123,7% YoY), lan lugt tang 33,5% va 78,1% so vdi cung ky: 1)

san lugng phan ure tiéu thu uwdc dat 800 ngan tan, tang 13,1% cung ky; 2) bién Igi nhuan cai thién tir 18.2% Ién 23.4% nhd chi phi gia khi dau vao
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gidm; 3) chi phi ban hang du kién tang 10.3 %YoY.

L&i rong (20F, ty dong) 870

Q Véiviéc ky vong phan bén chuyén sang mat hang thué gia tri gia tang 5% trong nam 2021 sé& gilp cho dy phdng doanh thu dat 9,178 ty (+14% YoY)
P/B 0.82 va lgi nhuan sau thué dat 1,256 ty (+44,4% YoY): 1) Bién logi nhuan cai thién tich cuc khi gia vén hang ban URE duoc khau trir thué, gitp cho bién 1o

3 . nhudn tang tir mirc 23,4% nam 2020 1&én 28% nam 2021; 2) Chi phi ban hang ti€p tuc ghi nhan tang 9% YoY dat mrc 667 ty.

Tang trudng EPS (20F, %) 130 ‘ ) , ’

Q EPS du phéng nam 2021 dat murc 3,208 dong/ c6 phiéu, P/E du phéng & mirc 5,33 day la mirc PE thap nhat trung binh 5 nam clda ¢b phiéu. Véi ky
P/E (20F, x) 7.7 vong vé thué gi tri gia tdng dugc &p dung vao ndm 2021 1& danh gia TICH CUC cho DPM trong dai han.
V6n hoa (ty dong) 6,672 o) VN-Index DPMVN (T déng) FY2016  FY2017 FY 2018 FY2019  FY2020(F) FY 2021(F)

140
SLCP dang luu hanh (triéu cp) 391 10 Doanh thu 7,925 7.996 9,297 7,684 8,050 9,178
Ty 18 CP tu do chuyé&n nhugng (%) 32.1 120 LNHDKD 2,396 2,11 1,899 1,402 1,906 2,570
Ty 1& s& hitu cta NDTNN (%) 12.0 116 Ty 16 LNHDKD (%) 29.9 26.1 20.4 18.2 23.4 28.0
Beta (12M) 0.6 100 Lsi rong 1,165 708 712 389 870 1,256
Gié thap nhat 52 tuan (VND) 10,400 90 EPS (VND) 2,915 1,774 1,787 965 2,222 3,208
Gia cao nhat 52 tuan (VND) 18,100 80 ROE (%) 536 56.2 4038 42 10.7 15.4
70

%
(%) 1™ 3M 12M o P/E (x) 11.8 17.2 10.3 8.6 7.7 5.3
Tuyét doi -0.3 23.9 24.4 - P/B (x) 5.4 7.7 3.9 3.3 0.82 0.8
Tuong déi 27 8.7 32.9 Nov 19 Jan 20 Mar 20 May 20 Jul 20 Sep 20 Nov 20 2.8 13 15 5.7 53 n/a

C& turc/thi gia (%)

Ngudn: Bloomberg Mirae Asset Viethnam Research
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-------

DPM hién tai dang tich Ity quanh dudng MA20 ngay day la vung hé

trg ngan han tich cuc déi véi DPM.

Viéc tich Iuy quanh vung ho trg 16,900-17,100 |a diém thich hgp dé
gia tang ty trong. Bén canh d6 diém s6 danh gia ky thuat dang duy tri

& mirc KHA QUAN.
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