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Théng tin thi trwdng

Nganh: Phan bon
San niém yét HOSE
Vbn diéu lé (Ty ddng) 3,800
Vén héa thi trwong (Ty dong) 13,072
Gi4 hién tai (ddng) 34,400
Gia cao nhét 52 tuan déng) 74,000
Gia thap nhéat 52 tuan (ddng) 31,400
SL CP GDBQ 1 phién (cp) 915,664
Room hién tai 31.41%
ROA 23.17%
ROE 30.42%
ROS 35.18%
EPS trailling (d6ng) 5,337
Gia tri sd sach - BV (ddng) 14,188
P/E 6.45
P/BV 2.42
Ngay cap nhat: 26/12/2008

Chuyén vién phan tich
Lam Anh Qudc
Email: quoc.la@eps.com.vn

TOM TAT NHAN PINH

Dam Phu My 1a mét thwong hiéu hang dau trong nganh phan bén, cé thi
phan 1&n nhéat Viét Nam véi ndng lwc dap &ng trén 40% nhu ciu uré ca
nwédc. Hién DPM dang trién khai thém dw an san xuét trong nwéc ciing
nhw tang cwong nhap khdu phan bon dé nang cao thi phan. Véi hé
thong day chuyen san xuat kheép kin hién dai, hé thédng phan phdi rong
khap va ngudn nguyén liéu 6n dinh, DPM ngay cang nang cao hiéu qua
san xuét kinh doanh va tiém n&ng tang trwdng manh mé.

Doanh thu va lgi nhuan dat mirc cao (ndm 2006), tang trwdng manh, 1an
lwot la 23,9% va 14,5% (nam 2007) va dwoc duy tri & mirc nay trong 9
thang dau nam 2008. Theo ké hoach, DPM sé& dat dwoc 4.754 ty déng
doanh thu va 1.540 ty ddéng loi nhuan trong ndm 2008. Dén ngay
30.9.2008, don vi da hoan thanh 91,1% va 102,8% ké hoach nay.

Hiéu qua san xuét kinh doanh clia DPM rét cao. Gia von hang ban co xu
hwéng gidm hang nam. Cac chi s6 ROA, ROE, ROS dat murc cao.

Nhin chung, cho dén n&dm 2007, DPM c6 lwong tién tw do kha 1én,
chiém tlr 26% - 34% tbng tai san cé tr phan lgi nhuan gir lai va khoan
kh&u hao hang nam kha Ion, khoang 1000 ty ddng méi nam, sé la ngudn
tai tro chinh cho cac dw an cla cong ty (ma khéng can huy déng thém
von) DPM khong co ri ro trong kha nang thanh toan, no' phai tra cho
dén 30.9.2008 chi chiém 12% trén tdng ngudn von.

Diéu dang tiéc 1&n nhét 1a lwong hang tén kho ctia DPM trong 3 quy dau
nam qua lon, trong dé hang nhap khau chiém dang ké. biéu nay ndm
trong ké& hoach cta céng ty nhuwng gia phan bén gidm manh thi chac
réng don vi nay da khong lwong trwdc dwoc. Cho dén 30.9.08 DPM da
trich 1ap dw phong giam gia cho khodn tén kho nay lén t&i 457 ty ddng,
bang 11% doanh thu 9 thang dau n&m khi gia phan bén thé gidi giam
khoang 30% so véi dinh diém. Con sé nay cho dén nay da hon 70%,
chéc chan rang DPM sé phai trich lap dw phong tiép vao quy IV.

Th wéc lwong khodn du phong gidm gia hang ton kho ma DPM phai
trich 1ap thém trong Q.IV. Tinh trung binh, véi lwgng tén kho 2.950 ty,
don vi da phai trich lap 457 ty khi gia ban phan Bam Pha My giam 16%
tr 9.500d xudng 8.000d. Cho dén nay, gia ban phan BPam Pha My chi
con 6.000d, giam tiép 25% thi khoan trich lap sé& 1a 714.1 ty. Vay trung
binh Céng ty nay sé phai trich lap thém hodc hach toan 16 257.1 ty ddng
(néu nhw ban hét lwgng hang tén kho nay) vao Q.IV.
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TOM TAT NHAN DINH (tiép theo)

Theo Bd Nong nghiép va Phat trién Nong thén, nhu cau phan boén cho
vu Déng - Xuan nam nay sé |a 3,1 triéu tAn cac loai (moi nam 1a 3,98
triéu tan). Tdng lwgng hang ton kho phan bon nhap khau va san xuét
wée tinh 1a 2 triéu tAn. Nhw vay, lwong hang phan boén tén kho hién
dang tam thdi & dong nguyén nhan do néng dan khéng da tién mua
phan bon cho vu méi bdi gia lta vu hé thu gidm manh va khéng ban
dwoc. Bén canh dd, gia phan bon thé gisi va trong nwéc giam lién tuc
trong may thang qua khién néng dan khéng mua dy tri¥ nhw trwéc.Can
ct vao lwong phan tén kho véi nhu ciu phan boén cla vu déng xuan
2009 thi lwgng du thira 1a khong dang ké.

Nhw vay, van dé hang ton kho clia DPM la khé kh&n trong ngan han,
anh hwéng trong ngan han dén lwong tién mét, lgi nhuan cda don vi va
s& dwoc gidi quyét xong vao ndm nay, hodc cho dén hé quy 1.2009. Hon
ni*a, mang nhap khau chi chiém 33% Ilwong phan bén ctia DPM (theo
nhw ké hoach dé ra), mang san xuat phan bon ctia don vi nay co ty suét
lgi nhuan rat cao do ngudn nguyén liéu dwoc mua véi gid wu dai sé bu
dap phan I&n cho thua 16 tir nhap khau. Bé giadi quyét van dé tén dong,
Cong ty cé thé sé diéu chinh giam va tam ngwng nhap khau.

V6&i nhivng phan tich trén, ching téi tin ring DPM sé dat dwoc doanh thu
va loi nhuan dy kién cho ndm 2008. Theo du kién mé&i nhat, DPM sé dat
dwoc loi nhuan truwéc thué 1a 1.750 ty ddng, tang khodn 600 ty déng so
v&i ké hoach. EPS 2008F sé& khoang 4.000d, P/E(F) tai mic gia 34.400d
sé la 8,6. P/E trailing la 6,45 cho thay day Ia mac gia hop ly dé& mua vao
dan cho dau tw dai han.

Déi v&i dau tw ngén han, c6 thé mua vao khi khéi lwgng giao dich tang ,
cai thién tinh trang thanh khoan kém nhw hién nay.



KET QUA HOAT PONG KINH DOANH

Két qua hoat dong kinh doanh (triéu VND) 2006 % Doanh thu 2007 % Doanh thu  30.09.08 % Doanh thu
Doanh thu thuan 3,050,829 100.0% 3,779,038 100.0% 4,333,133 100.0%
Gia vén hang ban 1,924,790 63.1% 2,298,181 60.8% 2,564,035 59.2%
Loi nhuan gép 1,126,039 36.9% 1,480,857 39.2% 1,769,098 40.8%
Doanh thu hoat déng tai chinh 151,133 5.0% 140,533 3.7% 112,225 2.6%
Chi phi tai chinh 249,921 8.2% 85,416 2.3% 36,586 0.8%
Chi phi ban hang 144,509 4.7% 86,628 2.3% 151,891 3.5%
Chi phi quan ly doanh nghiép 61,765 2.0% 127,279 3.4% 115,512 2.7%
Loi nhuan thuan 820,977 26.9% 1,322,068 35.0% 1,577,333 36.4%
Loi nhuan khac 340,520 11.2% 7,616 0.2% 5,258 0.1%
Téng Ioi nhuan trwéc thué 1,161,497 38.1% 1,329,683 35.2% 1,582,591 36.5%
Thué thu nhap doanh nghiép 189 0.0% 203 0.0% 116,715 2.7%
Loi nhuan sau thué 1,161,308 38.1% 1,329,481 35.2% 1,465,877 33.8%
Ngudn: Béo céo Tai chinh cta Céng ty

Doanh thu va lgi nhuan Doanh thu va lgi nhuan cQa DPM dat mic cao DT thuan va LN sau thé (ty

dat mtrc cao va tang trong nam 2006 va tang lan lwot la 23,9% va ddng)

kha trong ndm 2007 14,5% trong ndm 2007. Mirc tang trwdng loi nhuan 5,000 | 4,333
thép hon tang doanh thu 14 do phan loi nhuan khac , oo 3,779

(hach toan phan chénh léch khi diéu chinh chi phi 3,051
mua khi nguyén liéu) trong ndm 2006 kha dang ké 3,000 +
(340,5 ty dong - chiém ty I& 11,2% doanh thu nam) 5 g9 161 329 466
va gidm dén 97,8% trong nam 2007.

1,000 -

2006 2007  30.09.08
Két qua kinh doanh clia DPM trong 9 thang dAu g Doanh thu thudn O Loi nhuan sau thué

Két qua kinh doanh € R ! a

trong 9 théang ddu ndm nam kha tot. Doanh thu tang 14,7% so voi doanh
kha tét, tiép tuc tang thu cd nam 2007, dat 91,1% ké hoach nam trong
trwdng khi lgi nhudn tang 10,3% lgi nhuan nam 2007, lgi

nhuan truwéc thué vwot ké hoach nam 2,8%.

DPM vira két thic 4 nam mién thué thu nhap do-

anh nghiép chq hqat dong chinh (§én xuét) trong Ti 16 GVHB va DT tai chinh trén
nam 2007 va bat dau chiu mtre thue giam 50% cho  gg e, - D
bay nam tiép theo 1a 7,5%. 70.0% | 63.1% 60.8% 50,99

Déi v6i hoat ddng nhap khau phan bon, DPM van  60.0% -
chiu mrc thué thu nhap doanh nghiép la 28% va  50.0% -
sé duoc gidm xudng con 25% tir nam 2009 theo 16 40.0% -
trinh. Thué tang céng thém viéc tang manh nhap 30.0% -
khdu trong dau nam khién cho khoadn thué thu  20.0% -

nhap doanh nghiép bj déi I1én. 10.0% - . 0% 3.7%  2.6%
0.0% ==
2006 2007  30.09.08
Déu tur vao c6 phiéu DPM khéng c6 dau tw vao cb phiéu dang ké. = DT tai chinh/DTT —e— GVHB/DTT
khong dang ké Khoan dau tw tai chinh ngan han la khoan tién g&i

ngan hang. Khoan dau tw dai han khac 40 ty (chi
chiém 1% téng tai san) la khoan dau tw cb phiéu
CTCP Dung dich khoan va Héa pham dau khi va
trai phiéu.
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DANH GIA CAC CHI TIEU TAI CHINH

Kha nang thanh toan

Kha néng thanh toan
twong déi an toan.
Dang chu y hon la
lwong hang tén kho
qua Ién sé anh hudéng
manh dén doanh thu
va loi nhuan

Co ciu ng

Cac hé soé thanh toan ctia DPM & mUrc an toan.

Pang chu y la hé sb thanh toan hién thoi tai thdi diém
30.09.08 tang dot bién, & mc 5,12% do lwong hang ton
kho qué I&n, 2.493 ty dong, chiém dén 41% tbng tai san va
tang 522,2% so v&i lwgng ton kho nam 2007.

DPM cé co céu no
lanh manh

Chi tiéu sinh lgi

Ti lIé n@/VCSH va ne/TTS giam manh qua cac nam va &
mic thdp vao ngay 30.09.08, lan lwot la 13,06% va
11,56%.

Nguén vén ctia DPM cé chét lvgng khi 9 thang dau nam
tang 6,2% so v&i nam 2007 la do vén chd s& hiru tang
23,2% ti loi nhuan tao ra trong khi no phéi trd giam dén
48,3%.

Cac chi tiéu sinh loi
cho thdy Céng ty hoat
doéng rét hiéu qua , tuy
nhién sé khéng duwoc
di tri vi khodng 16 gidm
gia han tén kho duoc
hach toén vao cudi
ném

Luwu chuyén tién té

Cac chi tieu ROA, ROE, ROS cua Cong ty luén di tri &
murc cao cho thdy DPM c¢6 hiéu qua hoat déng kinh doanh
rat cao.

Trong 9 thang dau ndm 2008, cac chi sb nay dat Ian lwot 1a
24%, 27,4% va 33,8%, gan sat hodc béng ca ndm 2007.

Dong tién thuédn dang
am Ion.

DPén 30.09.08, DPM c6 dong tién thuan tir HDKD am kha
I&n, -358,4 ty ddng ma nguyén nhan chinh 1a do tai trg cho
khéi lwong Ién hang ton kho. Dong tién thuan trong ky am
dén 1.786,3 ty déng.

Tuy nhién, van d& tén kho sé dwoc gidi quyét sém, dong
tién s& dwoc cai thién.
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PHAN TiCH KY THUAT

Nha déau tw ngdn han nén cho
ddu hidu tang tinh thanh khodn
116 lai @é mua vao, nha dau tw
dai han ¢6 thé mua DPM dan
trong thoi diém nay
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DPM dang nam trong kénh xu hwéng xubng, dinh cao nhét la 70.000d vao ngay
26/8/08, day thap nhét 1a 31.000d vao ngay 11/12/08. DPM dang giao dich gan diém
thap nhét véi khéi lwong thap ky luc cho thay nguwdi ban da khéng con mubn ban véi
gia thdp nhw hién nay déng théi ngwdi mua dang lwéng lwe chd xu hwéng mai,
khéng chap nhan gia cao hon.

Diéu dang lo ngai hién nay la néu thj truéng chung khong tang diém, DPM sé bi &nh
hwéng va tiép tuc mat tinh thanh khoan, 1am nan long cac nha dau tw tham gia vao
thi trwong. Hai phién giao dich voi khéi lwong ting vot (bat ké tang hay gidm diém)
la diéu dang dwoc trong doi dé cé thé mua DPM cho dau tw trong ngén han.

DP6i voi cac nha dau tw dai han, day la thoi diém co6 thé mua dan DPM vao ch® xu
hwéng tang tré lai
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LUUY QUAN TRONG

Cac thong tin trong tai liéu nay dwoc cung cép cho muc dich tham kh&o. Cac théng tin nay duorc tin la dang tin cay va dwoc cén c tlr cdc ngudn cung
cép duoc tin 1a dang tin céy. Do viéc tiép can cac ngudn thong tin bi gidi han va so suat co thé vi yéu té con ngudi, ching tdi khéng dam béo tinh
chinh xac va/hoic tinh day dd cha cac théng tin.

Cac y kién, wéc tinh va trinh bay trong tai liéu nay chi thé hién cac quan diém hién tai cta tac gia vao ngay cong bé va duwoc dwa trén cac ngudn
théng tin cé duworc tai ngay coéng bd. Chung tdi khéng c6 nghia vu théng bao cho doc gia trong trwong hop bat ky van dé hodc y kién, phan anh hoc
woc tinh néu trong tai liéu nay thay déi hodc tré nén khéng chinh xac.

Nha dau tw phai lwu y rang gia chirng khoan dao dong lén xuong va c6 thé tang hodc giam. Cac thanh qua trong qua khtr, néu co, khong phai la
hwéng dan cho tuong lai. Cac nha dau tw phai tw minh ra quyét dinh tai chinh dwa vao y kién cta céc nha tw van doc lap neu duoc t|n la can thiét va
dwa vao tinh hinh tai chinh cu thé va cac muc tiéu dau tw cia minh. Céng ty va/hodc nhan vién clia cong ty c6 thé dang nam giv chung khoan duoc
dé cap trong tai liéu nay Vivay c6 thé co cac xung dot lgii ich phat sinh tr cacy kién, nhan dinh lién quan. Khéng c6 bét ky thdng tin, y klen nao duoc
trinh bay trong tai liéu nay tao thanh mét dé xuét, hodc mdi dwa ra dé& xuét, dé& mua hodc dé ban bét ky chirng khoan nao hodc bat ky quyén mua/ban
nao, ho&c bat ky céng cu phai sinh nao.

CONG TY CP CHU’NG KHOAN GIA QUYEN (EPS)

TP. H6 ChiMinh Ha Noi Bién Hoa

Tang 2, Toéa nha Central Garden Tang 2, Toéa nha Zodi Paily nhan Iénh Coi Nguon

225 Bén Chuong Duong, Quéan 1 156 Triéu Viét Vwong, Quan Hai Ba Trwng 110B/5, Khu phd 1, Quoc 16 1, P. Quyét Théng
TP. Hb Chi Minh TP. Ha Noi TP. Bién Hoa, Tinh Dong Nai

Viét Nam Viét Nam Viét Nam

bién thoai: (84-8) 838-6385 bién thoai: (84-4) 974-4448 bién thoai: (84-61) 322-3123/4

Fax: (84-8) 838-6099 Fax: (84-4) 974-4501 Fax: (84-61) 394-8193

Website: www .eps.com.vn
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