- CONG TY CP CHIPNG KHOAN TRUONG SON

BAO CA0 PHAN TICH CO PHIEU:

Dam Phu My -

Nganh: San xuét hoa chit va sin phAm hoa chit

DPM

Gia muc tiéu: 39,900

Khuyén nghi: Mua

SO LUQC DOANH NGHIEP

Gi4 tham chiéu ngay (29/11/10): 35.400
Toéng Cong ty Phan bon va Hoa chat Dau khi dwgc thanh lap
ngay 28/03/2003 va chinh thic di vao hoat dong tir ngay 7 ik
19/01/2004. VDL hién tai dén 31/12/2008 1a 3.800 ty dong. Cong A
ty ¢6 Nha may dam Phi my dat tai KCN Phd My 1 - Barja, ving =~ ™ A
tau. Nha may c6 Téng VDT 1a 370 triéu USD véi dién tich 63 ha = 1k
sir dung cong ngh¢ cua hang Haldor Topsoe (Ban Mach) dé san x5 / o /
xuat amoniac (céng sudt 1.350 tan/ngay) va cong ngh¢ cua hang /TN [
Snamprogetti (Italy) d€ san xuat uré (cong suat 2.200 tan/ngay). = VoA e
Linh vuc hoat dong kinh doanh chinh cia Cong ty 1a san xuat 5, 7\ -"h"x / _—
phan dam (véi cong suat 740 ngan tan dam/nam). Ngoai ra cong v ‘\_I i -v“
ty con kinh doanh amoniac 1ong (v6i cong suit 96 ngan tin W \ {
axit/nam) va dién du (Cong nghé san xuat ctia nha may DPM cho  ms | f." Fk
phép tao ra san pham dién, khong nhiing cung ung du yéu cau /
cho ban than nha may san xuit ma con tao ra dién thuong pham = / amk
ban cho tap doan EVN). San lugng Pam Phu My dap ung khoang 2= /
40% nhu cau phan bon trong nuéc. Néu tinh theo khu vuc phia

Nam va Nam Trung bd thi Pam Pha My chiém trén 50% thi
phan.

KET QUA HOAT PONG (TY PONG) )
4 quy gan
Chi tiéu 2008 2009 nhat
Doanh thu thudn 6.47537 |  6.630,06 |  6.290,04
Tang truong (%) 71,35 2,39 -5,13
Ty 1€ s¢ hiru: So hitu NN: 61.4(%); So hitu khac: 17.6(%) Gia vén hang ban 462412 4.644.82 4.020,62
CAC CHI SO THI TRUONG Ty 18 13i gop (%) 28,59 29,94 36,08
Chi tiéu: DPM Nganh Chi phi hoat dong -445,93 -579,15 -658,06
Ngay niém yét: 29/10/2007 7(ma) Loi nhuan sau thué 1.385,29 1.351,28 1.647,66
S6 CPLH hién tai (cp): 377,647,740 447.540.337 Téng trieong (%) 4,20 -2,45 21,93
Vén hoa (ty ddng): 13.368,73 16.003,17 Téng tai san 5.170,37 6.329,73 6.903,30
EPS (4 Quy gan nhat): 4.327 4.840 Téng truong (%) -9,90 22,42 9,06
Gia tri s6 sach: 15.322 15.939 No phai tra 450,95 794,32 |  1.080,79
P/E (29/11/10) 8.13 7,39 Vén didu 1é 3.800,00 [ 3.800,00 [  3.800,00
P/B (29/11/10) 23 2,24 Vén chu sé hitu 471942 | 553540| 5.822,50
CHI SO TAI CHINH DOANH NGHIEP
1. Kha ning thanh todn: DPVT 2007 = Nganh 2008 | Nganh 2009 | Nganh 4Q Nganh
Thanh toan nhanh: Lan 1.52 | 1.25 360 141 583 248 3.57 2,12
Thanh toan hién hanh: Lan 1.81 | 1.63 6.14 | 245 6.84  3.15 452 2,85
2. Chu tric vén:
No / Téng tai san: Lén 02 033 1,00 = 0,26 0,13 = 0,25 0,16 0,26
No / Vén chii s¢ hitu: Lén 0,31 049 0,10 = 0,35 0,14 = 034 0,19 0,35




P/E thj truong ngay (29/11/10):

Thi gia thi truong ngay (29/11/10):

Gia cao nhét tir dau nam 2010:

Gia thap nhét tir diu nam 2010:

Khdi lugng binh quan/phién trong 01thang:

9,68
35.400
49,900
27,600

645,203

PHAN TiCH TINH HiNH KINH DOANH

Doanh thu ciia cong ty dén tir 3 ngudn chinh 1a phan dam ure, amoniac hoa
long va cac san pham hoa chét khac, trong d6, chiém chu yéu 1a doanh thu tir
phan dam Ure mang lai. Nhung co cdu doanh thu nay dang dan c¢é su chuyén
dich qua cac nam. Nam 2009, san Xuét phan dam Ure mang lai hon 95%
doanh thu cho cong ty; Dy kién nam 2010 doanh thu tir san xuat phan bon Ure
con hon 68%, dén, dén nam 2015 doanh thu tir ngudn nay dem lai chi 1a con
khoang hon 50%. Nhu vay, dinh huéng lau dai cia Cong ty la da dang hoa san
pham nhung san pham phén dam ure van 1a san phdm chu luc.

Trudc tinh trang nhap khau phan Uré két hop véi ting nang suit hoat dong cua
DPM noi riéng va céc cong ty cing nganh néi chung, khién cho lugng cung
trong nudc vuot qua nhu cau khoang 1,7 tridu tin, trong d6, DPM chiém hon
100.000 tan. Vi thé vira qua, Tap doan Dau khi Viét Nam dé nghi xuat khau
thir nghiém 30.000 tan phan uré san xut tai Nha may phan dam Phii My cua
DPM. Véi ké hoach nay hura hen mang lai sy ting trudng manh 1gi nhudn cho
cong ty va mo rong thi truong tidu thy ra thé gisi véi vai tro 13 doanh nghiép
dau tién trong nudc xuat khiu phan ure ra thi trudng nuwdc ngoai.

Loi thé ciia DPM 1a ky hop dong lau dai v6i Tong cong ty kinh doanh cac san
pham khi — PVGas trong viéc ciing ing khi kho dé san xuit phan dam véi gia
kha vu da so vdi cac doanh nghiép cung nganh khac. Theo d6, DPM dugc
mua khi ddu vao véi gid 1.3 - 1.7 USD/triéu BTU nén gia thanh cua cong ty
chi tir 145 -150 USD/tin, trong khi gid ban ra thi truong la 250 — 300
USD/tin. Nhung vira qua B tai chinh di c6 dé xuat ngimg viée trg gia dbi véi
san pham nay dé tang tinh canh tranh cong bang so voi doanh nghiép khac.
Néu d& xuit nay duoc thong qua s& khién loi nhuan ciia doanh nghiép bi anh
hudng rat nhiéu.

Quy 1/2009 cong ty da dau tu xdy dung hé thdng thu hdi CO2 tir khoi thai
Primary Reformer trj gia 27 triéu USD, nhim ning cao ning suat tir 740.000 tin
1én 800.000 tin/ndm va di vao hoat dong tir quy IV/2010. Udc tinh doanh thu tir
du an nay mang vé hang nim khoang 18 tri¢u USD/nam (chua ké dén viéc gia
phan dam c6 xu thé bién dong ting qua cic nam).

PVN hién dang dé nghi DPM mua lai nha may Pam Ca Mau véi nhiéu wu dai
tir Nha nuéc va DPM van dang can nhic dy 4n nay. Vi néu Cong ty thuc hién
mua nha may Pam Ca Mau cin khoang 11.000 ty ddng, 30% vén tu c6 con lai
di vay nén rui ro vé ty gia va sirc ép tra 1ai 16n. Nhung néu DPM khéng tiép
nhan dy 4n nay thi Cong ty s& ding trudc thach thirc phai canh tranh véi mot
doanh nghiép cling nganh c6 quy mo san xuét twong duong.

CO CAU LOI NHUAN

|lLHmJ:.-EB: LHIFET B LW HOEIVEE! |

CO CAU CHI PHi HOAT PONG

g g g
& &S TS

|| CPTC/ICE © CPOL/ICE W CEEILTCE |

DT - LNTT - HTK rong

@@ P P PP P P
!:P*

S
###ﬁﬁ#ﬁﬁ@@

|lnmhﬂmm LAfE ) troc £ B Hang#ondbo, ooy |




PHAN TiCH TINH HiNH TAI CHiNH

Chi s6 Z hién tai =

Chi s6 Z cho thdy murc d6 an toan Vé tai chinh va 6n dinh tir nam 2009 dén
nay. bac biét, Cong ty c6 khoan tién va tuong duong tién cao, trong quy
I11/2010 1én dén 3.407,6 ty ddng (chiém 49,7%/Tdéng tai san). Didu nay
cho thay kha niang thanh todn cua Cong ty luén ¢ muc cao nhung ciing
phan anh viéc st dung nguon tién cta cong ty chua thuc sy hiéu qua,
khoan tién nhan rdi qua nhiéu, khoan dau tu tai chinh ciing rat it (53,5 ty
ddng). Trong co cdu téng ng thi khoan ng vay phai tra l3i cua cong ty
chiém hon 29%/Nog phai tra, ma toan bd gﬁn nhu chi ¢6 no dai han.

ROA va ROE duy tri ¢ muc 6n dinh qua cac ndm khoang 20% - 30% cho
thay hi¢u qua sir dung ngudn von ciia doanh nghiép ludn tot. Gia tri hai chi
tiéu nay xap xi twong dwong nhau qua cic quy ching to rang doanh
nghiép hau nhu chi str dyng von chu sé hitu cho san xuat.

Hiéu s6 Vén dai han so véi Tai san ¢ dinh luén dwong va ting kha déu qua
cac quy. Diéu nay cang cho thiy d6 an toan cua doanh nghiép khi chu yéu sir
dung vbn chi so hiru dé dAu tu vao san xudt va ciing néi 1én rang, DPM kha
than trong trong viéc dAu tw mé rong san xuét.

EPS nam 2009 ciia DPM la 3.500 dong/CP, EPS du kién nam 2010 la 4.300
dong/CP. Véi mirc P/E hién tai \& 7,13 lan thi ching téi dinh giG cé phiéu ciia
DPM (theo phwong phap P/E) la 39.900 dong/CP. So véi mirc gid hién tai,
chiing toi khuyén nghi nha dau tw c6 thé quan tam mua vdo va ndm giiv c6
phiéu nay.

10.74 (Doanh nghi¢p an toan)
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CONG TY CP CHIPNG KHOAN TRUWONG SON

CAC CONG TY TRONG NGANH (7 CONG TY)

San xuét hoa chét va sin pham hoa chit

i Gia EPS (ddng) ROA Chisb Z Thang du. P/E
STT MA (dong) 4 quy 4 Quy tam tinh von/Co phiéu hién tai
CK 29/11/2010 2008 2009  gin nhét (%) nim nay lru hanh (lan)
1 | NET 80.300 7.339 17.986 = 18.822 71.99 8.43 0 4.27
2 |PLC 42.100 3.413 8576 11.333 48.25 4.87 2.027 4.23
3 | LIX 62.000 4.149 11.044 7.953 33.45 8.74 0 7.80
4 | DPM 35.400 3.646 3.556 4.327 28.30 10.74 0 8.13
5 |PVC 22.700 4.763 3.139 3.811 21.97 3.80 0 6.41
6 |SDN 19.300 2.653 3.791 3.215 21.28 3.65 0 6.48
7 |HVT 9.100 1.461 1.656 2.195 16.23 1.17 126 6.26
Ghi chii:

No / Tong tai san: duoc tinh tai thoi diém cudi quy.

Théng du vbn: Puge tinh tai thoi diém cudi quy.

C6 phiéu Iuu hanh: Pugc tinh binh quan 4 quy gin nhét.

Z >2.99: Doanh nghiép nim trong ving an toan; 1.8 < Z < 2.99: Doanh nghiép nim trong ving cnh béo vé rui ro tai chinh; Z <1.8:
Béo dong vé rui ro tai chinh

Tuyén bé mién trach nhi¢m

Céc thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dugc cung cip bsi TSS dura vao céc qguén thong tin ma TSS coi 1a dang tin cay, co
san va mang tinh hop phéap. Tuy nhién, chung t61 khong dam béo tinh chinh xac hay day du ctua cac thong tin nay.

Nha dau tu sir dung bao céo nay cin luu ¥ ring cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chat chii quan cua chuyén vién phan tich

TSS. Nha dau tu st dung bao cao nay ty chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

Moi ¥ kién phan hoi goi vé s6 (84-4). 37711666 (sb 1é: 148)
Webside: www.tss.com.vn



