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PHAN PAM

Nganh phan dam sé hwong lgi lon tir chinh
sach thué méi néu dwoc thong qua

> Chinh sach thué gia tri gia tang méi nay gilp

doanh nghiép san xuat phan bon cat giam

chi phi va cdi thién ty sudt loi nhudn, gia

tang kha nang canh tranh véi san pham nhdp

khdu, doanh nghiép sé duwoc hoan thué do
dwoc khau trir thué GTGT dau vao.
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phuc manh mé tir dau nam dén nay. Dir béo
trong thoi gian toi cac mat hang ndéng nghiép
sé tiép tuc duy tri da di lén, chiing téi ki vong
day la déng lwc thiic ddy ngwoi ndng dan gia
tdng sdan Xuat.




@ Sacombank-SBS BAO CAO NGANH PHAN BAM — Thang 11/2020

SECURITIES COMPANY

KY VONG HUONG LQI CHINH SACH THUE MOI

Du thao thué gia tri gia ting méi 4p dung cho nganh phan bon dang trinh Qudc Hoi. Biém d6i méi chinh
trong du thao nay I1a chuyén phan bon tir mat hang khong chiu thué gié tri gia ting thanh mat hang chiju
thué gié tri gia ting 5%.

Viéc &p dung thué sudt GTGT phan bon muc 5% tao su canh tranh cdng bing, binh dang giira phan bén
trong nudc va phan bon nhap khau cing loai. Bén canh do, ddy ciing 1a dong luc quan trong dé cac doanh
nghiép dau tu xay dung nhap khau céc day chuyén san xuat phan bon céng nghé cao, thé hé méi co chat
luong tét hon, than thién moi trudng hon, gdp phan giam gia vat tu dau vao, cai thién hiéu qua trong san
Xuat néng nghiép, nang cao thu nhap.

Chinh séach thué gia tri gia ting méi nay gitp doanh nghiép san xuat phan bon cit giam chi phi va cai thién
ty suat loi nhuan, gia tang kha ning canh tranh véi san pham nhap khau, doanh nghiép sé dugc hoan thué
do duoc khau trir thué GTGT dau vao.
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HUONG LOI TU GIA NGUYEN LIEU PAU VAO THAP

Khi thién nhién 12 nguyén liéu chinh, chiém 80% tong chi phi nguyén liéu dau vao san xuat phan Uré. Nhu
cau khi thién nhién dé san xuit phan dam hang nim khoang 1 ty m3, cung cip cho 2 nha may dam lén:
DPM, DCM véi téng cong suat hon 1.6 triéu tAn Uré trén nam.

Than 1a nguyén liéu san xuat Uré va 1a nhién liéu chinh dé san xuét cac loai phan bon khac. Hang nim, cac
doanh nghiép nganh phan bon tiéu thu khoang gan 1 triéu tan than, chiém tir 2.5 — 3% tong luong tiéu thu
than ca nudc.

Gia than, gia khi déu dang & ving gi4 thip trong nhiéu nim ciing 1a yéu t gidp doanh nghiép phan bon
giam gia thanh san pham va gia tang bién loi do gia ban san pham thuong giam it hon téc do giam cua gia
dau vao.

Mic du tinh hinh kinh té chung con am dam, song hoat dong kinh doanh doanh nghiép nganh phan bén ghi
nhan ct tang trudng ngoan muc. Lity ké 9 thang 2020, doanh thu DPM dat 5,832 ty ting 8% so v&i cling
ky va bang 67% ké hoach nam, LNST dat 597 ty tang gap 4 lan cing ky va vuot 41.8% chi tiéu loi nhuan
duogc giao cho ca nim. DCM ¢6 tong doanh thu dat muc 5,458 ty, ting 8% so cung ky, I3i rong 460 ty ting
49% so cung Ky, da vuot gan 8 lan chi tiéu loi nhuan dé ra.

Biéu do gia than 2011 - 2020 Biéu do gia khi thién nhién 1999 - 2020
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LOI THE TU GIA HANG HOA NONG NGHIEP TANG

Tir ddu nam dich bénh Covid 19 dién bién rat phirc tap va ngay mot leo thang trén toan cau khién cho nhu
cau Vvé tiéu thy, tich trir lwong thuc thuc pham ting cao. Tinh hinh dich bénh tai Viét Nam duoc kiém soat
tét 1a loi thé I6n gitp cac doanh nghiép trong nganh ndng nghiép cé thé gia tang san xuat nham dap ung
cung ang ndng san trong nudc va xuat khau quoc té.

Cac hang hoa ndng nghiép chinh déu hdi phuc manh mé tir ddu nam dén nay. Dy béo trong thoi gian toi
cac mat hang ndng nghiép sé tiép tuc duy tri da di 1én, ching t6i ki vong day 1a dong luc thiuc day nguoi
ndng dan gia tang san Xut.

Nhu ciu luong thyc trén thé gioi ngay cang tang. Mdi quy, dan sé toan thé gidi ting thém khoang 20 triéu
ngudi, Voi tée do gia ting dan s6 nhanh chong nhu hién nay, nhu cau dap tng du luong thuc dy kién s&
cang tang manh hon trong dai han.

Biéu d6 dién bién gia cac mat hang néng nghiép trén thé gioi

Biéu d6 gia cao su 2015 — 2020 Biéu d6 gia gao 1999 - 2020
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VAN CON NHIEU KHO KHAN THACH THUC

Trong béi canh phai chiu su tac dong nghiém trong boi bién doi khi hau khién han han kéo dai, dat dai bi
xam nhap man do tinh trang xay dung thuy dién va cac hoat dong khai thac tai nguyén nude thuong ngudn
séng Mé Kong gay thiéu hut ngudn nudc vé ha luu, két hop véi yéu té nudc bién dang diy mian sau vao
noi dong.

Con dai dich toan cau COVID-19 khién cho nganh néng nghiép thé gidi noi chung, ciing nhu cua Viét Nam
néi riéng ganh thém nhirng thach thirc 16n. Nhiéu bét 6n lién quan dén dich bénh nhu chinh sach thuong
mai cling véi d6 1a xu hudng bao ho san xuat trong nudc. CAc thi truong nhap khau nong san siét chit hon
nita hang rao ky thuat, yéu cau maéi vé truy xuit ngudn goc san pham, ddy manh thanh tra, kiém tra chat
luong khién hang hoa luu thong bi gian doan.

Tinh trang cung vuot cau trong nhitng nam tré lai day khong chi lam cho cac doanh nghiép san xuat phan
dam trong nudc canh tranh gay gat voi nhau, ma con phai déi mat véi hang nhap khau gia ré tir Trung
Quéc.
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CAC DOANH NGHIEP TRONG NGANH

Téng Cong ty Phan bon va Hoéa chat Dau khi - CTCP (HOSE)

Téng Cong ty Phan bon va Hoa chat Dau khi (DPM) ¢ tién than 1a Cong ty Phan dam va Hoa chat Dau
khi dugc thanh lap vao nam 2003. Cong ty c6 Nha may dam Phi my dat tai KCN Pha my 1 - Ba ria, viing
tau. Nha may c6 tong VDT 1a 370 triéu USD vai dién tich 63 ha st dung c¢éng nghé cua hing Haldor
Topsoe (Pan Mach) dé san xuat Améniic (cong suat 1,350 tin/ngay) va cdng nghé cua hang Snamprogetti
(Italy) dé san xuat uré (cong suét 2,200 tin/ngay). Linh vuc hoat dong kinh doanh chinh cua Cong ty 12 san
Xuit phan dam (vé6i cong suat 800,000 tin dam/nidm). Ngoai ra cong ty con kinh doanh aménidc long (voi
cong suat 96,000 tan axit/nim) va dién du (c6ng nghé san xuat cia nha may Dam Phi My cho phép tao ra
san pham dién, khdng nhiing cung tng du yéu cau cho ban than nha may san xuat ma con tao ra dién thuong
pham bén cho tap doan EVN). San lugong Pam Phi My dap tng khoang 40% nhu cau phan dam trong
nuéc.. Hién nay DPM dang giao dich tai mac P/E = 8.33 va EPS la 2,052 dong/co phiéu.

CTCP Phan bén Dau khi Ca Mau (HOSE)

Cong ty C6 phan Phan bon Dau Khi Ca Mau (DCM) ¢ tién than 1a Céng ty TNHH MTV Phan bén Dau
khi Ca Mau, duoc thanh lap vao ndm 2011. Cong ty chinh thirc hoat dong theo mé hinh céng ty ¢6 phan tir
dau nam 2015. San pham caa cdng ty bao gdm Dam Ure hat duc, phan phéi chinh tai khu vyc Tay Nam
Bo, Nam Bo va Bong Bang Song Cau Long. San pham phan bon ciia Cong ty con dugc xuat khau sang cac
thi truong Chau A, dic biét 1a thi truong Campuchia. Cong ty so hitu tryc tiép 01 nha may san xuat urea
Vi cong suat thiét ké 800,000 tin/nam va gian tiép s& hitu Nha may Bao bi c6 cong suét thiét ké 20 triéu
bao/ndm va 01 nha may san xuat phan urea humate c6 cong suat 30,000 tan/nim. Hién nay DCM dang
giao dich tai mac P/E = 11.36 va EPS la 1,101 ddng/co phiéu.

CTCP Phin bén Binh Pién (HOSE)

Cong ty C6 phan Phan bon Binh Dién (BFC) ¢ tién than 1a Cong ty Phan bon Thanh Tai (Thataco) duoc
thanh lap vao nam 1973. Cong ty hoat dong chinh trong linh vyc san xuat va kinh doanh cac san pham
phan bén, véi san pham chinh phan bon Pau Trau. Hién nay BFC dang giao dich tai muc P/E = 7.47 va
EPS la 2,094 dong/co phiéu.

CTCP Supe Phét phat va Hoa chat Lam Thao (HNX)

Cong ty c6 phan Supe Phét phét va Hoa chat Lam Thao (LAS), tién than 1a nha may Supe Phét phat Lam
Thao, duoc hinh thanh nim 1962. Céng ty chuyén tir doanh nghiép nha nuéc sang mé hinh cong ty ¢6 phan
vao nam 2010. Vi kinh nghiém 14u nam, hién nay CTCP Supe Phét phat va Hoa chat Lam Thao san xuét
hon 50 loai phan bon héa chat, trong d6 chiém ty trong I6n nhét 1a: supe 1an LAm Thao, NPK Lam Thao va
cac loai axit Sunfuric.
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So sanh cac doanh nghiép trong nganh:

S6 liéu cap nhat ngay 11/11/2020

Céc chi s6 DPM DCM BFC LAS
ROE (%) 10.07% 7.58% 13.88% 0.19%
ROA (%) 7.27% 4.79% 4.39% 0.08%
EPS 2,052 1,101 2,094 -182
P/E 8.33 11.36 7.47 N/A
P/B 0.21 1.04 0.97 0.77
Téng No/VCSH 0.38 042 1.89 0.73

(1,000)

Doanh thu va lgi nhuan sau thué 9 thang dau nam 2020

2,052

1,101 -

DCM BFC

=== Doanh thu (ty) ™= LNST(ty) e=®==EPS
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SBS DANH GIA

Viét Nam 1a dat nudc ma nganh ndng nghiép dong vai tro dic biét quan trong voi hon 80% dan sb song
bang nghé néng, 1a tru d& cho nén kinh té trong nudc nhit 1a trong bdi canh dich bénh kéo dai gay anh
huang nghiém trong dén toan bo nén kinh té toan cau. Nganh phan dam trong vai nam trd lai day da himg
chiu nhiéu nhitng kho khan ca chu quan va khach quan khién hang loat doanh nghiép thua 16 tham chi trén
b vuc phé san. Chinh vi thé bat budc chinh phu can phai c6 nhiing giai phap nhanh va manh nham hd trg
vuc day cho cac doanh nghiép phan bon. Chiing toi danh gia nganh phan bon s& duoc huong loi trong ngan
han nho chinh sach thué mai sap duoc théng qua, gia nguyén liéu dau vao ciing dang trén xu huéng giam
gip doanh nghiép tiét kiém chi phi va gia ting lgi nhuan, gia hang hoa tang gia ciing giup kich thich nhu
cau gieo trong ciia ngudi ndng dan. Mat bang gia c6 phiéu cac doanh nghiép phan dam hién nay dang &
muc kha hap dan do da bi giam sau trong nhitng nam kho khan vira qua. Nham dén dau sy phuc hoi tro lai
vao nam t6i ddy SBS danh gia tiém ning hap dan ddi voi cac DN phan dam trong trung va dai han.



HUYEN CAO

— Chung tdi chi sir dung trong béo céo nay nhiing thong tin va quan diém dugc cho 1a dang tin cay nhat, tuy nhién ching
t6i khéng bao dam tuyét ddi tinh chinh xac va day du cua nhitng thong tin trén. Nhitng quan diém ca nhan trong béo
c4o nay di dwoc can nhac can than dya trén nhitng ngudn théng tin ching toi cho la tét nhat va hop ly nhat trong thoi
diém viét bao céo. Tuy nhién nhimg quan diém trén c6 thé thay ddi bat cur luc nao, do d6 ching t6i khong chiu tréch
nhiém phai thong bao cho nha dau tu. Tai liéu ndy s& khong duoc coi la mot hinh thirc chao ban hozc 16i kéo khach
hang dau tu vao bat ki ¢d phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cac cong ty con va toan thé can bo cdng nhan vién hoan
toan c6 thé tham gia dau tu hoac thyc hién céc nghiép vu ngan hang dau tu ddi vai ¢ phiéu dugc dé cap trong béo céo
nay. SBS s& khong chiju trach nhiém vai bat ki thong tin nao khéng nam trong pham vi bao cdo nay. Nha dau tu phai
can nhic ki ludng viéc sir dung thong tin ciing nhung cac du bao tai chinh trong tai liéu trén, va SBS hoan toan khéng
chiu trach nhiém véi bat ki khoan 15 tryc tiép hoac gian tiép nao do sir dung nhiing thong tin d6. Tai liéu ndy chi nham
muc dich luu hanh trong pham vi hep va s& khong dugc cong bd rong rii trén cac phuong tién truyén thong, nghiém
cam bat ki sy sao chép va phan phdi lai d6i véi tai liéu nay.

Chuyén vién phan tich

Hoang Dirc Viét Ngnuyén Tuén Anh (SPT:0961652838)
viet.hd@sbsc.com.vn anh.nt@sbsc.com.vn

Nouwoi chiu trach nhiém

Duwong Hoang Linh
linh.dh@sbhsc.com.vn

Cong ty cé phan chirng khoan Sai Gon Thwong Tin

278 Nam Ky Khoi Nghia, Quan 3 TP HCM Viét Nam

Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957
www.sbsc.com.vn

Chi nhanh Ha Nai
Tang 6, 88 Ly Thuong Kiét, Quan Hoan Kiém Ha Noi Viét Nam

Tel: +84 (4) 3942 8076 Fax: +84 (8) 3942 8075

SBS - CUA NGO KET NOI PAU TU
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