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Gia tham chiéu (ddng) 120,000
2 Nhoém nganh Nguyén liéu
Tong quan i . . Nhém nganh phu Hoéa chéat
S& hiru bdi cong ty me la Héa Chat Bire Giang (DGC) v&i 51% c6 phan, CTCP Vén héa (ty ddng) 250
Phét pho Apatit Viet Nam (PAT) sé& dwoc niém yét tai san UPCoM tir 17/06/2022 KL Niém yét 1an dau 25,000,000
v&i khéi lwong 1a 25 triéu cb phiéu. Trong bdi canh gia phdt pho vang dang neo KL C3 phiéu dang lvu hanh 25,000,000
& murc cao, PAT nhan duoc kha nhiéu sy quan tam. Ten cong ty ot Viat Mo

- Mét trong nhirng céng ty cé céng suat phét pho vang Ién: PAT cé cong Cb dong 16n (%)
suét san xuét phét pho vang (P4) 1én dén 20,000 tAn/nam, chiém khoang 14% DGC 51.0
tdng san lwong P4 san xuét tai Viét Nam. Cong suét ctia PAT chi ding sau Nguén: Fiinpro
mot thanh vién trong nhém Birc Giang la cong ty TNHH MTV Héa Chét Buc
Giang — Lao Cai v&i cdng suat khoang 40,000 tAn P4/ndm. PAT c6 nhirng
khach hang trung thanh chi yéu dén tr Han Quéc, Nhat Ban va An Do.

- Loi nhuén tich cwec nho va sw gia tang ttr gia ban: gia ban P4 trung binh
trong nam 2021 tang dén 42% n/n va dat 79.9tr ddng/tan va tdng dén 88% n/n
trong Q1/22, 144.5tr ddng/tAn. Két qua, LNST 2021 ting 203% n/n dat 256 ty.
LNST Q1/22 tang dén 349 ty, tding hon ca tbng LNST 2021 dén 36. Bat chap
LNST quy 1 hoan thanh 58% ké hoach nam 2022, cong ty van dat ké hoach
kha than trong véi 2,317 ty doanh thu (+45% n/n) va 600 ty LNST (134% n/n).

- Pinh gia: PAT niém yét tai mrc gia 120,000 déng/cp, twong dwong mirc PE
trwot 5.4x va mire dw phéng PE 13 5.0x trong 2022F. Mirc dinh gia c6 thé con
kha “ré” so v&i cac céng ty cung nganh trén toan ciu dang giao dich tai muc
PE 8.0x. Trong bbi canh thi trwdng P4 van con kha nhén nhip, vai tinh hinh tai
chinh twong déi tét va mirc ROE day hira hen 97%, ching téi tin rang dinh gia
PAT c6 thé t&ng sau khi niém yét.

- Tuy nhién ciing can can nhac dén cac giao dich bén lién quan: Ong Ddao
Hiru Huyén giir chire Chi tich HDQT & ca DGC va PAT. Trong 2021, PAT chi
trd 432 ty cho DGC (twong dwong 34% tbng tai san cia PAT tai 31/12/2021)
tién mua nguyén vat lieu. to buy materials. DGC béo lanh cho hai khoan ng
vay ngan han cla PAT I&én dén 489.6 ty.

Co ciu doanh thu 1Q22

Nguén: D liéu cong ty, KIS

2018A 2019A 2020A 2021A 2022F
Doanh thu (ty ddng) 240 763 1,256 1,595 2,317
Tang trwéng (% n/n) n.a 218% 65% 27% 45%
LN hoat déng (ty déng) 7 32 107 257 n.a
LN rbng (ty déng) 2 10 85 256 600 Ngan Le
EPS (d6ng) 88 398 3,197 9,702 24,000 )
. . Ngan.lk@kisvn.vn
Tang trwdng (% n/n) n.a 352% 703% 203% 147%
EBITDA (VND bn) 15 71 140 306 n.a
PE (x) n.a na na n.a n.a
EV/EBITDA (x) 16.8 3.7 2.3 1.7 n.a
ROE (%) 0.6 3.8 26.5 49.2 96.6

Ghi chi: LN rong, EPS, ROE va ROA dua trén loi nhuan sau thué cta cong ty me, sé trailing 12M
VUI LONG THAM KHAO NGUYEN TAC KHUYEN NGHI, THONG TIN CONG KHAI VA MIEN TRU TRACH NHIEM O CUOI BAO CAO



CTCP Phét pho Apatit Viét Nam (PAT)

Toéng quan vé doanh nghiép va kha nang tang trwéng

- CTCP Phét pho Apatit Viét Nam (PAT) dwoc thanh lap vao 2014, chi yéu hoat
dong trong Iinh ve khai thac, san xuét phét pho vang. PAT c6 cong suat san
xuét P4 khoang 20,000 tAn/nam. Kinh doanh P4 chiém t&i hon 98% trong co
cAu doanh thu clia PAT.

- M6t sb khach hang lau ndm ctia PAT [a KS International (Nhat) va UPL Ltd
(An Do). PAT c6 ké hoach xay dwng nha may san xuét phét pho dé véi cong
suéat 5,000 tAn/nam. Tuy nhién danh gia thi trudong chwa kha quan nén coéng
ty chi m&i dirng lai & bwédc khao sat va chwa cé y dinh trién khai tiép.

- Do qué trinh d4u tw dai, tr 2015 — 2017, PAT chi bt dau ghi nhan doanh tu
tr Q3/2018. Trong 2021, san lwong tiéu thu P4 dat 21,782 tn (+10.1% n/n).

- Thi trwdng P4 toan thé gi¢i wéc tinh khodng 435,000 tan trong 2020, véi téc
do tang trwdng CAGR dat khoang 4.84% trong giai doan 2021-30 (nguén:
Chemanalyst). Trong dd, cong suét san xuét Viét Nam dat khoang 140,000
tAn/nam, dap wng 32% nhu cau thé gioi. V&i sw ting trudng cla nganh céng
nghiép dién tlr, nganh san xuat P4 trong nwéc hira hen rét nhidu tiém nang
tang trwéng.

Két qua kinh doanh trong Q1/22

- Nh& vao gia P4 neo & muirc cao, PAT dat dwoc két qué kinh doanh bung né
trong Q1/22 v&i 997 ty doanh thu (+160% n/n) va 349 ty LNST (+19.5x n/n),
hoan thanh 43%/58% ké hoach 2022. San lwgng kinh doanh P4 trong Q1/22
dat 5,748 tan.

- Loi nhuan gop (LNG) tir P4 trong Q1/22 |a 41%, cao hon nhiéu so v&i mirc
trung binh nam 2021 1a 20%.

- Cong ty dat ké hoach cho Q2/22 véi 804 ty (-19% q/q) doanh thu va 250 ty (-
28% q/q) LNST.

- Tai 31/3/2021, sb dw tién va twong dwong tién chiém khoang 41.1% téng tai
san.

- Trong 2022, cong ty d&t ké hoach tang trwéng cao véi 2,317 ty doanh thu
(+45% n/n) va 600 ty LNST (+134% n/n). Cong ty ciing c6 ké hoach chi tra cb
tirc 200% trong 2022.

Hinh 1. Céng suit cac cong ty san xuat phét pho vang Hinh 2. Lgi nhuan PAT ting trwéng tich cwc
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TCP Phét pho Apatit Viét Nam (PAT)

= Nguyén tic danh gia cia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam vé&i c6 phiéu da trén lgi nhuan ky vong trong 12 thang téi
* MUA: Tdng loi nhuan ky vong 1a 15% hoac hon.
e N&m giti: Téng loi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Tong lgi nhuan ky vong 1a -5% hoac thdp hon.
e CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m git hoac Ban.

= Nguyén tic danh gia ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam vé&i nganh trong 12 thang t&i
o Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
o Trung lap: Khuyén nghj gitr ty trong clia nganh trong danh muc bang veéi ty trong dya trén vén hoéa clia nganh trong VNIndex.
e Giam ty trong: Khuyén nghj gidm ty trong clia nganh trong danh muc so vé&i ty trong dwa trén vén héa ctia nganh trong VNIndex.

m  Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thwc hién bao céo nay, xac nhan réng bao céo phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla ching téi vé cong ty dwoc phan tich
trong bao c&o. Chung toi cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khong nhan duoc cac khoan loi ich ca nhan nao, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mét cach tryc tiép hoac gian tiép.

m Thong tin cong khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trudc clia ngay phat hanh bao céo (hodc cudi thang thir 2 lién trwéc néu ngay phat hanh bao cao sau ngay cudi thang lién trudc it hon
10 ngay), CTCP Chung khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khéng ndm gi® 1% hodc nhidu hon cb phan cda cong ty dwoc phan tich trong béao cao.

Khéng cé mau thun loi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khong quan Iy hodc dong quan ly viéc phat hanh ra cong ching cb phiéu clia céng ty dwoc phan tich
trong bao céo trong vong 12 thang qua.

CTCP Ching khoan KIS Viét Nam hoéc cac bén lién quan khong nhan dwoc khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cong ty duoc phan tich trong bao
cdo trong 12 thang qua; CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khdng ky vong hodc tim kiém cac khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau
tw tir cong ty dwoc phan tich trong bao cao trong ba thang téi.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam hoac ca bén lién quan khdng tao 1ap thi trwéng cho ¢b phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao cdo tai thoi diém phat hanh
bao cdo.

CTCP Chting khoan KIS Viét Nam khéng ndm hon 1% c6 phan cla cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 16/06/2022.
CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam da khong cung cép trwéc bao cdo nay cho cac bén thir ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 16/06/2022.

Nguoi thue hién: Ngan Le




CTCP Phét pho Apatit Viét Nam (PAT)

Mién Trir Trach Nhiém

Bao céo phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dwoc thwe hién va phat hanh béi phong phan tich cia CTCP
Chrng khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cp gidy phép dau tw ctia Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Vit Nam. Chuyén vién phan tich, ngwoi
thue hién va phat hanh bao cédo phén tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap chivng chi hanh nghe va dwoc quan ly bédi UBCKNN Viét
Nam. Bao cao nay khong duoc sao chup, nhan ban hoac xuét ban (toan bd hoac tirng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khéng
duoc sy chap thuan béng van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khong nén va khong dwoc dién giai nhw moét d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bét cv khoan dau tw ndo. Khi xdy dung ban bao cao nay, ching téi hoan toan déa khong cén nhéc vé
c&c muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc céac nhu cau cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dua ra cac quyét dinh du tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dya vao danh gla ca nhan hoic tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh ddc lap cia minh va tdy theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tivng hoan canh. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong d@m bao nha dau tw
sé dat dwoc loi nhuan hodc dwoc chia sé loi nhuén ti cac khoan dAu tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac
nhan sw cap cao, giam déc va nhan vién tuyén bd mién triy trach nhiém véi cac khoan 16 hodc ton thét lién quan dén viéc siv dung toan bo
hodc mét phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay dbi bat ct luc nao ma khéng can béo trwdc va cé thé khac hogc ngwoc voi
quan diém dwoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyet dinh d4u tw cudi cung phai dwa trén
cac danh gia ca nhan cta khach hang, va bao cao phan tich nay va céc tai liéu marketing khéng thé dwoc st dung nhw 1a chivng ctv cho cac
tranh chap phap Iy lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén @ 2022 cta CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Bao céao nay khdng duoc sao chup, nhan ban hoac xuét ban (toan bd hoac tirng
phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngwei nao khac ma khong duoc sw chap thuan bing van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.




