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WALL STREET

Dang cdp ctia thinh vieong

Bao cao phan tich

Ngay 24/10/2008

Thoéng tin chung

Tén ti€éng Anh: PetroVietnam Fertilizer and
Chemicals Corp.

Tén viét tat: PVFCCo

Ma giao dich: DPM

Ngay niém yét: 05/11/2007

Gia chao san: 78.000 VND/CP

Von c6 phan: 3.800 ty dong

S6 lwgng c6 phi€u niém yét: 380.000.000 CP
Dia chi: TN Waseco, s6 10 Pho Quang, Q.Tan
Binh, Tp. HCM

Website: www.damphumy.vn
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(Ngudn: WSS )
Céac chi tiéu co ban

Nganh Nang luvgng, héa chat
Ty trong trong VNIndex 12,49%
S& hiru nwéc ngoai 19,19%
Von hoa thi trvong 17.680 ty déng
Gia cao nhat 52 tuan 93.200
Gia thap nhat 52 tuan 35.500
Bién dong gia 52 tuan 57.700
P/E (ngay 24/10/2008) 15,52
P/B (ngay 24/10/2008) 4,26
C6 tirc (VND) 1.000

(Ngudn:HOSE, WSS )

Moi chi tiét xin lién hé

Phong Nghién ctru — Phan tich:

212 Tran Quang Khai (1 Lé Phung Hiéu)
Quéan Hoan Kiém, Ha Noi, Viét Nam

Tel: 84.4.8248686 (Ext: 214 — 216)

Fax: 84.4.9367082

Website: www.wss.com.vn

Email: ppt@wss.com.vn

TONG CONG TY CO PHAN PHAN BON VA HOA CHAT DAU KHi (Ma CK: DPM - HOSE)

Két qua kinh doanh va ké hoach trong nam 2008

Chi tiéu 2006 2007 2008 (KH)
Von diéu Ié 2.571.246 3.800.000 3.800.000
D.thu thuan 3.050.829 3.779.038 4.754.000
LN truwéc thué 1.161.496 1.329.480 1.540.000
LN sau thué 1.161.307 1.329.480 -

(Ngudn: BCTC kiém toan, Nghi quyét DHCD 2008;
BVT: triéu dong)

Tai san va nguon vén 2006 — Quy 1/2008

Chi tiéu 2006 (*) 2007 (*) Q1/2008 (™)

Tong tai san 6.665.757 | 5.738.547 5.927.430
Tai san ngan han 3.299.698 | 2.467.577 2.914.859
Tai san dai han 3.366.059 | 3.270.970 3.012.571
T6ng ngudn von 6.665.757 | 5.738.547 5.927.430
No phai trd 2.005.521 | 1.361.387 1.566.695
Vén chu st hitu 4.660.236 | 4.377.160 4.360.735

(Ngudn: *: s6 liéu kiém toan; ~: s6 liéu chwa kiEm toan;
BVT: triéu dong)

Giao dich clia nha dau tv nwéc ngoai

Chi tiéu 4/2008 5/2008 6/2008

Khoi lvgng giao dich

Mua (c6 phiéu) 6.601.930 4.738.920 3.658.940

Ban (cO phiéu) 574.570 1.325.350 813.500

Chénh Iéch (M-B) 6.027.360 3.413.570 2.845.440
Gia tri giao dich

Mua (triéu dong) 342.975 230.531 139.847

Ban (triéu dong) 29.808 62.444 29.554

Chénh Iéch (M-B) 313.168 168.087 110.293

(Ngudn: S& GDCK HCM)

Khuyén nghi dau tw

Khéi lwong giao dich I&n, tinh thanh khoan cao cdng véi san pham
phan ure ctia Cong ty hién nay san xuét ra van chwa dap (¢ng dd nhu
cau tiéu thu trong nwdc tao nén tinh hdp dan ctia cd phiéu DPM. Mac
di céc chi tiéu danh gia kha nang thanh toan ngan han ctia DPM bi
gidm sut hon trong nam 2007, nhwng hiéu qua hoat dong cling nhw
kha n&ng sinh I clia Cong ty van dat mirc cao va dang c6 xu huéng
phat trién t6t. Viec DPM thuc hién ban san pham véi gia thap hon gia
thi treong tlr 10 — 15% gbp phan duy tri va phat trién thi phan, thuc
hién khdu hao tai san nhanh gép phan lam tang loi nhuan trong
nhirng nam sap tGi s& 1a nhitng loi thé hdp dan ctia DPM khi xem xét
thwe hién dau tw.
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Lich st phat trién

Cong ty C6 phan Phan dam va Hoa chat Dau khi, tién than la
Cong ty Phan dam va Héa chét Dau khi, la doanh nghiép thanh
vién clia Tap doan Dau khi Quéc gia Viét Nam chinh thirc di
vao hoat dong tir ngay 01/01/2004, dugc giao nhiém vu quan
ly, van hanh va kinh doanh cac san phdm ctia Nha may Pam
Phu M§y. Nha may Bam Pha My dwoc dat tai Khu cdng nghiép
Phu My I, Huyén Tan Binh, Tinh Ba Ria — Viing Tau. Nha may
c6 von dau tw la 397 trieu USD véi 63,4 ha, sir dung Cong
nghé Haldor Topsoe clla Pan Mach dé san xudt Amoniic
(Cong suat 445.000 tan/nam) va Céng nghé Snamprogetti clia
Italia dé san xudt Pam Uré (Cong suét 740.000 tan/nam). Pay
la Céng nghé hang dau trén Thé gi¢i vé san xuat phan dam véi
day chuyén khép kin, dau vao la khi nguyén liéu, dau ra la dam
uré va khi ldng amoniac.

Cong ty Phan dam va Hoa chat Dau khi chinh thirc chuyén tlr
doanh nghiép Nha nwéc thanh Coéng ty c6 phan theo Quyét
dinh s6 793/QDb-BCN ngay 15/3/2007 clia B Cong nghiép vé
viéc phé duyét phuong an va chuyén Cong ty Phan dam va
Hoéa chat Dau khi thanh Céng ty c¢6 phan Phan dam va Hdéa
chat Dau khi. Cong ty chinh thirc hoat ddng theo Gidy chirng
nhan dang ky kinh doanh s6 4103007696 clla S& K& hoach —
bau tu Tp.HCM cép lan dau ngay 31/08/2007 v&i von diéu 1é
ban dau la 3.800 ty dong.

Cong ty da chinh thirc chuyén déi sang mé hinh Téng cong ty
VGi tén goi la Tong cong ty c6 phan Phan bon va Hoa chat Dau
khi, déng th&i b6 sung thém mot s6 finh viee kinh doanh khac
ngoai nhirng Iinh vire truyén théng clia Cong ty.

Nganh nghé kinh doanh chinh

San xuét kinh doanh phan dam, amonidc Idng, khi céng nghiép,
cac san pham hoa chét khac;

Céc dich vu k¥ thuat trong san xuét kinh doanh phan dam va
sac san pham hoa chat khac cé lién quan (trir héa chéat co6 doc
hai manh);

San xuat va kinh doanh dién;

Kinh doanh bét dong san;

Mua ban hang néng lam san;

Kinh doanh van tai hang héa bing xe 6 t6, dudng thiy ndi dia;
Ché bién cac san pham dau khi, khoang san va dao tao ngheé.

Vi thé cong ty

Qua 3 ndm hoat dong Cdng ty c6 nhiéu cai tién trong cdng tac
van hanh may moc thiét bi, kinh doanh cé hiéu qua gép phan
binh 6n gi& Ure trén thij trwdng trong nwéc. VEi chat lwgng san
pham dat tiéu chuén quéc t€, gia ca canh tranh va nguén cung
ludn dam bao 6n dinh, throng hiéu “Dam Phi My’ da dwoc nha
néng tin dung va trd thanh san pham cé thi phan I&n nhat tai
Viét Nam véi kha nang dap (ng trén 700.000 tdn Ure/nam,
twong ng khodng 40% nhu cau Ure trén ca nwéc. BDam Phu
My d& va dang khang dinh vi thé dan dau trong nganh phan bén
Viét Nam.

Vé mét dia ly: thi trwedrng chil yéu nham téi clia Cong ty 1a Khu
vuc Dbng bang séng Clru Long, mién Bdéng Nam B, mién
Trung va Tay Nguyén. Bay la nhirng khu vuc cé strc tiéu thu
uré I&n, thuan tién trong viéc van chuyén san pham cta Cong
ty hién tai da cé sw chi€m Iinh 50% thj phan cta Khu vic nay.
Cong ty da c6 cac Chi nhanh tai cac khu vyc nay, dinh huwéng
sé phat trién thanh cac xi nghiép kinh doanh phan phdi san
pham. V& lau dai, Cong ty tiép tuc phat trién thi trdng ra mién Bac
va ké ca xuét khau ra nwédc ngoai.

San pham va thi trwng tiéu thu

San pham cuia Cong ty bao gdm cac san pham dwdi day:

Phan dam thwong hiéu BDam Phi My: La san pham chinh cua
Cong ty BDam Phu My, la loai phan dam hat trong, c6 chéat lwvgng
cao, bang hodc tt hon cac san phdm nhap ngoai trén thi
trierng hién nay. Thi tredng tiéu thu san phdm clia Cong ty chu
yéu tap trung & Khu vuc Bong bang séng Clru Long, mién
Pong Nam B9, mién Trung va Tay Nguyén.

Gi¢i thiéu céng ty

Amonidc 16ng: dung dé san xudt pham dam, ham lugng dw
hang nam vao khoang 35.000 tan duwgc ban cho cac khach
hang c6 nhu cau la cac hd céng nghiép va cac ho tiéu thu.
Dién: Ngubn dién dwoc san xuét ra dé dam bao hoat dong
san xuat cda Cong ty, phan dién dw dwoc hoa Ién mang
lwéi dién qubc gia tlr thang 9/2004 véi cdng sudt khoang
2.000 MW/thang.

Céac san phdm hda chat va thuéc bao vé thwc vat khac
chiém ty trong thap trong téng doanh thu ctia cong ty.

Nghién ctru va phat trién

Phan Ure dugc xem la san pham chi lwc ctiia Cong ty. Duy
tri 6n dinh va phat trién thi phan, san xuat kinh doanh hiéu
qua san pham Ure la co s& cling nhw nén tang dé Cong ty
thuwe hién cong tac da dang hoa san pham.

Bén canh san pham chd lwc, nhdm gia ting gia tri str dung
nguyén liéu, nhan cdng va trang thiét bi cla Nha may,
Cong ty sé tap trung nghién cru dau tw san xudt mot s6
san pham cé wu thé canh tranh va la dac thu cia Nha may
nhw: San xuét CO, thyc pham tir khéi, san phdm NH3 ddong
chai, san xuat khi cong nghiép Argon, Nito'...

Ngoai ra, Cong ty sé nghién clru dau tw thém mot nha may
san xuat lién hgp ammonia va cac san pham hoéa chat khac
nh&m tan dung t6i da moi ngudn lwc hién co.

Chién lwgc kinh doanh

Binh hwéng phat trién Cong ty giai doan 2007 — 2009: Muc
tiéu chién lwgc clia Cong ty la cung cép cho thi trwdng trong
nwéc ngudn phan bon 6n dinh cé chat lvgng cao, nang cao
san lwgng bang viéc van hanh t6i wu Nha may, ddy manh
san xudt cac san pham hién co. Cu thé:

* Linh vire phan bén va héa chat:

Hoan thanh dy an nang cong suét san xuat Uré cta Nha
may, dat cong sudt 925.000 tdn/nam, nhap khau Uré
300.000 tan/nam, dap ng 60% thj trrong phan Uré trong
nwéc (dy bdo khoang 2.000.000 tan/nam vao nam 2010).
Pau tv nha may san xuat nhua Melamine xudt kh&u,
H2S04, phén bén tong hop SA.

Nhap khdu va cung (rng: 1.000.000 tdn/ndm cac loai phan
bén khéc ngoai Uré.

* LTnh vue kinh doanh khac

Pau tu tai chinh vao cac doanh nghiép khac trong va ngoai
nganh. Dy ki€n dén nam 2010, lgi nhuan dau tv tai chinh
chiém 10% trong tong lgi nhuan sau thué.

Hoat dong san xuat kinh doanh tryc ti€p khac: bao bi, dich
vu kho bai, giao nhan, van chuyén, cao 6¢ van phong, dao
tao nhan Iwc cho nganh hoa dau.

K& hoach san xuat kinh doanh nam 2008:

Ure san xuat 740.000 tan

Amoniac duv 35.000 tan
bién dv 18.000 MWh
Phan bon NK 250.000 tan
Thu ndp ngén sach 187 ty dong

(Ngudn: Nghi quyét Pai hdi déng c6 dong nam 2008)



Phan tich cac nhan t6 anh hudng

Nhan t6 luat phap va chinh tri

Tinh hinh chinh tri 6n dinh, tao diéu kién t6t cho hoat déng
san xudt kinh doanh clia Cong ty.

Phan bén la mot trong 14 méat hang thudc danh muc binh 6n
gia theo Phap Iénh gid cta Chinh phd ban hanh ngay
9/6/2008. Cac doanh nghiép khéng dwoc tw y tang gia ban
san pham cta minh vuwot qua khung gia quy dinh cla Nha
nwéc. Trong diéu kién gida nguyén liéu dau vao cling nhu gia
nhap khau phan bon lién tuc tang cao sé& gay kho khan cho
cac doanh nghiép trong nganh khi phai hoat dong cam chirng
dé tranh thua 16.

Thi trwvong phan bén cha Viét Nam chwa dwoc quan ly chat
ché&. Tiéu chuén thanh lap cac co s& san xuat phan bon, gia
ban 1& phan bén va chét lwong san phdm phan bon van con
bi budng lédng gay thiét hai nhiéu cho ngudi tiéu dung cudi
cung la nguoi néng dan, cling nhw cac doanh nghiép san
xudt chan chinh.

Nganh ndng nghiép la mét nganh luén duoc chi trong phat
trién va wu tién bao ho trong nén kinh té€ clia mét quéc gia,
trong do6 co6 Viét Nam, nham dam bao an ninh lvong thuc va
cudc séng cla nguwdi dan. Trong nganh ndng nghiép, phan
bon 1a san pham khong thé thiu. Sy phat trién cdia nganh
noéng nghiép sé cé anh hwdng nhiéu dén hoat déng clia cac
doanh nghiép trong nganh.

Trong thoi gian gan day, Chinh phu chd trong mé clra nén
kinh t€, hop tac kinh té€ qudc té, Cong ty co diéu kién hop tac
mé& réng san xudt ra ngoai bién gid¢i Viét Nam, tao thém
ngudn thu méi.

Chtrc néng chua hinh thanh co thé gay khé khan vé céac thu
tuc hanh chinh cho Céng ty trong qua trinh hoat déng san
xuat kinh doanh.

Nhan t6 kinh té

Chi phi gia nhan cong ré so vi cac nuéc khac trén khu virc.
Ngudn nguyén liéu dung cho san xuét phan béon nhw khi, gas,
than d&, quang apatit, quang potat... dang dan can kiét cting
V@i gia ca lién tuc tang cao khi€n cho qua trinh san xuét phan
bén gap khé khan hon. Gia cac loai phan bon trén thé gidi
tang cao do Trung Qudc tang thué xudt khau phan bon 1én
100-135% (&p dung cho giai doan 20/4 — 30/9/2008), khoang
tréng do thi phan san pham phan bén Trung Quéc bd lai sé 1a
diéu kién to6t dé Cong ty cé thé mé rong san xuét va chiém
[Tnh thi phan.

Viét Nam van dang phai nhap khdu phan I&n phan bon dé
dap rng cho yéu cau tiéu dung ndi dia. Ty gia tang khién cho
gid phan bén nhap khéu vé Viét Nam cao. Pay la mot thuan
lgi cho cac doanh nghiép trong nwéc trong viéc canh tranh va
day manh tiéu thu san pham phan bon trén thi trieang noi dia,
trong d6 c6 Coéng ty.

Gia phan bén cta Viét Nam dang thdp hon nhiéu gia phan
bon trén thé gidi do Trung Qudc tang thué xudt khau phan
bén, nén c6 mot sé doanh nghiép trong nuwéc da thuc hién
xudt khdu phan boén ra nwéc ngoai dé hudng chénh léch gia.
biéu nay anh huéng khdng nhé dén ngudn cung phan bén
trong nwdc. Nhdm ngdn chidn tinh trang nay, B6 Cong
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thwong da thuc hién tang thué xuat khau déi véi mot sd mat
hang phan bén. Hién nay, san pham cua Cong ty chd yéu
cung cép cho thj treong trong nwée, chwa xuét khdu nén viéc
tang thué xudt khdu phan bon cling khéng tac déng nhiéu
dén hoat dong clia Cong ty.

Nhan t6 xa hoi

Phan bon la mét mat hang quan trong, Cong ty lai dwgc Tap
doan Dau khi giao vai trd binh &n gia phan bon trong nuéc,
bang cach gir gia ban thdp hon gia thi trwong khoang 10-
5%. Day co thé la mot kho khan Ién ddi véi Céng ty trong
viéc can bang gitta muc tiéu lgi nhuan va muc tiéu xa hoi,
nhat la khi gia nguyén liéu dau vao san xuét phan bén cé xu
hwéng tang cao.

Yéu t6 kinh té vi mé di xudng, cac doanh nghiép gap khoé
khan trong hoat dong san xuat kinh doanh, tinh trang that
nghiép tang. S6 lao dong that nghiép nay sé quay tr& lai v&i
lao ddng ndng — Iam nghiép, nhu cau phan bén cham séc cay
trong tang.

Toc do phat trién kinh t€ nhanh cliia Viét Nam dang thu hat
ngay cang nhiéu vén FDI nham tan dung lgi thé nhan cong
gia ré. bi cling v&i do la tc do6 cong nghiép hoda, do thi hda
cao, dan dén dién tich dat néng nghiép sé giam dan, nhu cau
str dung phan bén cling sé giam.

Phuwong thirc canh tac chi dwa vao dat cud cac hg néng dan
thay d6i, dé nang cao nang suét cay trong ngudi néng dan
manh dan st dung phan bén trong viéc cham séc cay trong.

Nhéan t6 cong nghé

Viéc dé dang tiép can va ap dung day chuy&n céng nghé hién
dai, ty dong hoa trong hoat dong san xuét kinh doanh gilp
Cong ty giam thi€éu dwogc chi phi, nang cao nang suét va chat
lvgng san pham.

Sy phat trién nhanh chéng cta céng nghé théng tin — truyén
théng gip Céng ty c6 thém cong cu hiéu qua trong viéc
quang béa san pham clia minh.




Cac yéu to rui ro
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Ruai ro kinh té - Ngudn nguyén vat liéu la khi & Viét Nam do Téng cong ty
Dau khi Viét Nam cung (rng dam bao cho qud trinh hoat
dong lau dai cla Cong ty. Tuy nhién, ngudn khi nay
khong phai la v6 han.

- Viét Nam chinh th&c tr& thanh thanh vién cta Té chirc
thuwong mai thé gi¢i, cac rao can thwong mai dan duoc d&
bo. Pay la diéu kién tét dé san pham phan bon nwédc ngoai
tran vao Viét Nam, thi phan va lgi nhuan cta Céng ty sé bi R0i ro ty gia héi doai
anh huwéng.

- Nhitng dién bién bét loi cla gia dau thé gigi cling nhw gia
cac nguyén liéu dau vao phai nhap khau dé san xuat phan
bén sé lam cho chi phi dau vao ctia Cong ty tang lén. Céng ty
cling s& phai trd nhiéu hon cho chi phi van chuyén va phan
phdi san pham. Gia thanh san xuét cao déng nghia vGi gia
dau ra ctia san pham budc phai tang dé dam bao lgi nhuan
cho hoat dong ctia Codng ty, trong khi hd néng dan thuwong
khoéng c6 kha nang trd nhiéu hon cho mat hang phan bén.

- Kinh té€ Viét Nam dwoc coi la mét trong nhitng nén kinh té cé
toc do tang trwdng cao di cung véi nd la s cong nghiép hoa,
dé thj hoa, thay do6i co cau néng nghiép — néng thén v.v... Dat
dai cho san xuét néng nghiép, cay trong sé dwoc chuyén doi
muc dich st dung sang xay dwng nha may, co s& ha tang,
khu coéng nghiép v.v. Nhw vy, cau vGi san phdm phan bon
c6 thé bi giam sut.

- M@t s6 nha may san xuét phan dam sap dugc khéi cong xay
dwng trong thoi gian t&éi nhu: nha may bam Ca Mau, nha
may Pam Ninh Binh, nha may Bam th( 2, sé dap &ng dd nhu
cau phan bén trong nwéce. Khi dé, Cong ty sé phai déi mat voi
rQi ro bi mat thi phan & trong nwéec.

- B&t dau tir nam 2006, Céng ty da tham gia nhap khiu
thém phan ure va mot s6 loai phan bén khac dé phan
phai trong nwaéc. Vi thé, thay déi vé ty gia hoi dodi sé anh
hwdng dén hoat dong nhap khau cling nhw lgi nhuan
cla Cong ty.

RUi ro khac

- RUi ro khac duwoc dé cap & day la trwong hop bat kha
khang nhu thién tai, ddng dat, dich bénh..., néu xay ra sé
gay nhiéu thiét hai cho doanh nghiép vé tai san, con
nguoi cling nhu diéu kién kinh doanh.

- RUi ro vé thoi tiét co thé gay anh hwdng nhiéu dén tinh
hinh tiéu thu san pham clia Cong ty, néu han han kéo
dai, thi€u nuwéc twi tieu nha néng sé bd dat trong va
nhuw vay lwong tiéu thu phan bén giam nhiéu.

Rai ro vé luat phap

- Hé théng phéap luat Viet Nam chwa déng bd, van dang trong
qua trinh hoan thién. Do dd, nhitng thay ddi vé chinh sach
hoac viéc thuc thi luat phap khong hiéu qua sé cé anh huwéng
it nhiéu dén hoat déng kinh doanh cta Céng ty.

- Luat va cac quy dinh dé& bao hd nhan hiéu hang héa trén
I&nh thé Viét Nam con léng léo, cac doanh nghiép c6 nguy co
bi xam pham nhén hiéu hang héa cao. Trong khi dé, ché tai
xtr phat hanh chinh déi v&i hanh vi lam gid phan bén khéng
cao, khong c6 tac dung ngan can hodac ran de.

RUi ro vé nguyén vat liéu

- Cong ty c6 du nang lyc cung cép dién cho quéa trinh hoat
dong san xudt kinh doanh clia minh va mo6t phan dién duw
dwoc ban cho Téng cong ty Bién lwc Vit Nam dé hoa lugi
dién quoc gia. Tuy nhién, rti ro tiém tang vé tinh lién tuc cla
hoat dong nha may dién c6 thé anh hwdng dén ngudn cung
dién dam bao quy trinh hoat ddng san xuat phan boén;
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BGi thi tiem &n

- Diéu kién dé thanh lap co s& san xuat phan
bén khong qua cao, chi can c6 may trén la
c6 thé xin thanh lap dwoc, trong khi dé thi
trvong phan bén cda Viét Nam hién rat hap
dan do tiém nang phat trién nganh I&n, ning
lwc san xudt trong nwdéc méi chi dap Gng
dugc 50% nhu cau s dung, khién cho
nhiéu déi twong mudn tham gia vao nganh.

- Céac doanh nghiép mé&i phai ton rat nhiéu
thoi gian va chi phi cho qua trinh nhan dién
thwong hiéu, trong khi d6 thwong hiéu Bam
Pha My va Pam Ha Bac da tao dwoc uy tin
I&n trén thi trrdng.

- M6 hinh hop tAc x& san xuat phan bén hiru
co dang dwoc khuyé&n khich phat trién bang
viéc hd tro vBn va cdng nghé nhdm cung
trng dd phan boén va tiét kiém chi phi cho ho
néng dan.

Nha cung cap

Nha cung cép

- Nguyén liéu khi dau vao dung cho san xuat
cla Coéng ty dwoc cung cap béi PV Gas va
Cong ty da c6 huéng ky hgp doéng cung
cdp On dinh; dong thoi gid khi cling dwoc
Nha nwéc quy dinh 6n dinh cho giai doan
2007 — 2009 nén Cobng ty khdéng bi ap luc
nhiéu vé s thay déi clia gia khi dau vao.

- Cong ty dé dang tiép can véi nha cung cép
day chuyén san xuat hién dai do s6 lvong
nha cung cap nhiéu.

- Ngudn cung rng lao ddng dé dam bao hoat
dong san xuat kinh doanh luén doi dao.

Dg")i tl‘!l]
tiém an
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Canh tranh

trong néi bd
nganh

San pham
thay the

Khach hang

- CA&c nha phan phéi ciia Cong ty chl yéu la cac doanh

nghiép nhap kh&u phan bon, dai Iy phan phdi, cac don
vi ¢6 chirc nang kinh doanh phan bén. Do thwong hiéu
Pam Phu My da tao dwoc uy tin va dwgc cac hd ndng
dan tin dung, nhitng nha phan phéi dé dap trng nhu
cau khach hang cla ho sé& phai phu thuéc vao chinh
sach ban hang cda Coéng ty. Tuy nhién, nhitng nha
phan phéi lai thuwong xuyén tw van tryc ti€p cho khach
hang dé dwa ra quyét dinh Iia chon san phdm. Khong
phai la cong ty doc quyén trén thj treong, dé tiéu thu
dugc t6t va co ty trong Ion trén thi treong DPM van
phai gitr quan hé tét véi cac nha phan phéi.

Sw gan b6 clia khach hang déi véi thwong hiéu san
pham clia Cong ty c6 thé khdng cao, vi san pham gia
ré hon ludn la lwva chon hang dau cta cac hd néng
dan.

Nguon dién du thira duwgc cung cdp cho EVN dé hoa
lwdi dién qudc gia. Hién nay, EVN gilr ddc quyén phan
phdi dién nén EVN cé quyén dam phan va quyét dinh
gia dién doi véi Cong ty.

D6i voi khach hang la khach hang ca nhéan, viéc
chuyén doi gitra san phdm cla Cong ty va san pham
clia cong ty khac khong ton nhiéu thoi gian va chi phi.
Khéch hang dé dang chuyén sang st dung san pham
cla cong ty khac néu chinh sach ban hang va chat
lwgng san phdm clia Cong ty khdng dap trng dugc ky
vong cua ho.

Khach hang

San pham thay thé

- Thay vi s&r dung phan bén mua tir Cong ty, ho

ndng dan co thé tw san xuat phan bén bang cac
phuwong phap thi cong dé s dung. Tuy nhién,
chét lwgng san pham phan bén thi céng co thé
khéng dap rng duwoc tiéu chudn chét lwgng ciing
nhuw vé sinh.

- DEé rit ngan thoi gian thu hoach san pham, mot s6

loai thu6c kich thich tang trwdng da dwoc s
dung. Tuy nhién, nhirng san pham nay c6 thé gay
tac dung phu cho nguoi ti€u dung cling nhu bi
giGi han str dung.

Canh tranh ndi bé nganh

- SO lwgng I6n khodng 300 doanh nghiép va co s& san
xudt tham gia hoat déng san xuét phan bén tuy nhién
khéng cé nhiéu doanh nghiép tao dwoc thwong hiéu
manh nhu Bam Pha My.

- Hang gia, hang kém chét lvgng c6 thé gay anh hwéng
dén uy tin va doanh thu ban hang ctia Cong ty.

- Cong ty c6 lgi thé canh tranh do chd dong dwgc ngudn
khi va nguén dién; hon ntra gid ban san pham ctia Cong
ty thuong thdp hon gia thi truorng 10 — 15%.

- Viét Nam gia nhdp WTO sé tao diéu kién cho san pham
phan bén nuéc ngoai cé diéu kién tham nhap vao thi
trwdng trong nwdéc, tao ra sy canh tranh manh mé voi
cac san pham phan bon ndi, trong dé c6 san pham cla
Cong ty.




Théng tin phi tai chinh

Co cau s& hiru

C6 dong Ty 1é (%)
Tap doan dau khi quéc gia 60,05
S& hiru nha dau tv nwéc ngoai 17,89
S& hiru khac 22,06
T6ng cong 100,00
Co cau cb dong phap nhan
C6 dong Ty 1é (%)
Tap doan dau khi qudc gia 60,05
BIDV 3,68
T6ng cobng 63,73
Ban T6ng giam déc
Trinh Thanh Binh | Téng Giam déc
Cao Tung Son Phé6 T6ng Giam doc

Ng6 Hong Minh Phé6 T6ng Giam doc

Nguyén Birc Hda = Pho Téng Giam déc
Pham Thanh Vinh | Phé Téng Giam déc

(Ghi chu: Danh sach B6 may lanh dao tai thoi diém
30/10/2007;
Ngudn: Ban céo bach niém yét DPM)

Nhan luc

Co cAu lao ddng tai thoi diém 31/08/2007

CNKT va trinh |
dé ’
khac, 49.30%

Trung hoc
chuyén
nghiép, 8.20%

Phan tich cac yéu t6 phi tai chinh
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B0 may lanh dao

DBoi ngli 1&nh dao Céng ty 1a nhirng ngudi cd kinh nghiém trong inh vuc
dau khi va héa chat. Cung v6i kinh nghiém lanh dao lau nam va kha
nang hoach dinh chién lwgc phat trién tot, Ban lanh dao Cong ty c6 thé
dua Cong ty tré¢ thanh mot trong nhirng nha cung cdp phan bén hang
dau Viét Nam, gép phan 6n dinh thj trwong phan bon trong nwéc, dong
thoi gitip nguwdi néng dan thu hoach dwgce nhiéu mua mang bdi thu.

Nhan luc

Tong so lao dong trong Céng ty DPM tai thoi diém 31/08/2007 la 1.040
lao déng.

La mot céng ty chuyén vé san xuat nén luc lwgng lao dong chinh cla
Cong ty la cdng nhan k¥ thuat va trinh dé khac chiém 49,3%, lao ddng
¢6 trinh dd trung hoc chuyén nghiép chi€ém 8,2%. Tuy nhién, sb luvong
lao déng c6 trinh dd cao dang, dai hoc va trén dai hoc chiém ti 1&é 42,50%
cho thdy ngudn nhan lyc clia Céng ty cé trinh dd tay nghé cao, c6 kha
nang van hanh va lam cha day chuyén san xuét tién ti€n, hién dai, mang
lai titm nang I&n cho Cong ty trong viéc mé réng quy md cling nhuw Iinh
vic hoat déng san xuét kinh doanh. Bén canh dé, Céng ty luén chu
trong cong tac dao tao lai, dao tao chuyén sau, dao tao dén dau dé nang
cao nang sudt, chat lwgng lao dong va ap dung nhiéu ché do chinh sach
dé thu hat nhan lyc gidi tham gia phat trién Cong ty.



Phan tich tai chinh

Phan tich khai quat tinh hinh bién dong tai san: Gia tri tong tai
san clia DPM khéng thay d&i nhiéu trong 3 ndm 2005-2007, tuy
nhién da co sw thay d6i dang ké vé co cdu tai san ciia nam 2005
S0 vGi hai nam 2006 va 2007. Ty Ié téng tai san dai han chiém
69% trong ndm 2005 nhung da c6 xu hwéng kha can bang gitta
tai sdn ngdn va dai han trong nam 2006 va 2007.

Nguy&n nhan tai san ngén han dwoc gidm xudng so v&i nam
2005 dac biét phai ké dén sy giam dang ké vé cac khoan dau tw
tai chinh ngén han, tlr 1.330 ty ddng nam 2005 xudng cat giam
hoan toan trong nam 2007. Bong gop I&én vao mdrc gidm nay la
Céng ty khéng con duy tri cac khoan dau tw tai chinh ngén han
vao Co6ng ty CP Dung dich khoan va Hoa pham Dau khi (PVC) va
trai phiéu.

Trong cac dac diém dang chu y vé tai san phai ké dén tai san c6
dinh va gia tri hao mon clia n6. Mac du cac cong ty cé quyén lya
chon th&i gian s&r dung hitu ich cua tai san trong khung thoi gian
theo quyét dinh s6 206/2003/QB-BTC clia Bd Tai Chinh, DPM da
luén chon cho minh dlng muc thoi gian s dung t6i thi€u. Diéu
dé dong nghfa véi viec DPM hoan toan co6 thé tang lgi nhuan
thém trung binh tlr 20-30% gié tri khdu hao cla tai san c6 dinh
bang céch diéu chuyén ting thoi gian tinh thoi gian hitu ich cla
tai san Ién murc t6i da clia khung thoi gian theo Quyét dinh trén.
V@i gia tri khdu hao tai san ¢6 dinh trung binh khoang 500 ty/nam,
viéc Iya chon thoi gian str dung hitu ich cla tai sdn DPM tang Ién
murc tdi da (trung binh tr 2-3 nam nira) sé& lam gidm dwoc khoang
hon 100 ty chi phi, twong (ng v&i tang hon 100 ty vao Igi nhuan
mdi nam clia doanh nghiép.

Co'céu tai san

= Taisan ngén han ®Taisandaihan

Nam 2005 Nam 2006 Nam 2007

Phan tich bi€én dong ctia ngudn von: Gid tri téng ngudn von cla
DPM ciing khong thay d6i nhiéu trong 3 nam tlr 2005 dén 2007 do
téng tai s&n luén bang téng ngudn vén. Nhung c6 mot diém rat
dang cha y trong co cdu ngudn vén ctia DPM, dé la ty trong no
phai trd da giam dang ké trong hai ndm 2006 va 2007, twong tng
la sy tang Ién vé ty trong cda ngudn von chl s& hiru. Biéu nay cé
nghia DPM da c¢6 sy tw ch hon vé tai chinh trong qua trinh hoat
dong san xudt kinh doanh va khéng phai chiu ap Iyc nhiéu vé chi
phi 1ai vay.

Nguyén nhan cac khodn no cia DPM gidm manh tlr nam 2005
dén 2007 la do Coéng ty da giam dan cac khoan vay no dai han.
Dén nam 2007,,Cong ty da hoan tra tat ca cac khoan vay dai han
ma Cong ty no Ngan hang Ngoai thuwong Viét Nam, téng no phai
trd ctia Cong ty chi con 1a cac khodn vay no ngdn han, trong do
chiém ty trong 16n 1a khodn vay ngdn han (thwc té 1a s6 tién tra
cho khoan ng vay dai han cGia Cong ty, chiém 42,6% téng ngan
han), cac khoan phai trd phai nép khac (chiém 26,7% téng ng
ngén han) va khoan phai trd nguwdi ban (chiém 11,1% téng no
ngén han).

Co’ ciu nguén vén

=Nophaitra ®Vonchise hiru

Nam 2005 Nam 2006 Nam 2007

>

DPM thuc hién ¢6 phan hoa va chinh thérc hoat déng theo hinh
thirc cong ty cd phan tlr ngay 31/8/2007 véi von diéu 1€ 1a 3.800
ty déng. Do trwdc day la mét doanh nghiép Nha nwéc, nén khi c6
phan hod, Cong ty phai thirc hién mot s6 thd tuc nhw danh gia lai
phan vén Nha nwdc, két chuyén Igi nhuan va cac quy tra lai vé
Tap doan Dau khi theo quyét dinh 1178/DKVN, hoan tra lai phan
von Nha nwéc vregt qua von diéu 1é da dang ky. Vi thé, ngudn von
chl s& hiru nam 2007 clia DPM chi bao gom von diéu Ié 3.800 ty
dong nhw dang ky va lgi nhuan chwa phan phéi la hon 570 ty
dong, khién cho ngudn von chi s& hiru nam 2007 gidm khoang
6% so v&i nam 2006. Mét khac, khi ¢c6 phan hoa, DPM ciing thuc
hién ban dau gia cd phan lan dau ra bén ngoai v&i gia trang binh
quan la 54.400 d6ng/c6 phan. Tuy nhién, Cong ty khong dugc gil
lai ngudn thang dw von tir viéc ban dau gia cé phan ma phai ndp
trd lai cho Nha nuéc. biéu nay cling goép phan lam han ché ngudn
von chd s& hitu nam 2007 so vé&i nam 2006.

Bao cao két qua hoat dong kinh doanh: Doanh thu thuan cta
Cong ty bao gém doanh thu tir URE, Doanh thu Ure nhap khau,
Doanh thu Amoniac, Doanh thu NPK nhap khdu, Doanh thu SA
nhap khau, Doanh thu dién, va doanh thu khac. Trong dé, doanh
thu tlr Ure chiém phan Ién trong co ciu doanh thu toan Cong ty.
Theo quy dinh hién hanh, Céng ty s& dwoc mién 100% thué trong 4
nam lién ti€p lam an c6 1ai va gidm 50% cho 7 nam ti€p theo, day la
mot lgi thé cho DPM so véi cac doanh nghiép khac. Nam 2007 la
nam th tw Cong ty kinh doanh c6 ldi. Khoan thué thu nhap doanh
nghiép phat sinh trong nam 2006 va 2007 la t&r hoat dong nhap
kh&u phan bon dé cung cép cho thi trwong trong nwéc. V&i hoat
dong nay, Cong ty phai chiu thué suat thué thu nhap doanh nghiép
la 28%.

Truc thudc Tap doan Dau khi Viét Nam, DPM phai chiu sy chi
dao clia Tap doan, ma cu thé la thwc hién ban san pham phan ure
clia Cong ty véi gia thdp hon gia thi trwong tlr 10 — 15%. Xét vé
mat x& héi, day 1a mot hanh doéng cé y nghta hé tro ngwdi néng
dan trong diéu kién gia phan boén lién tuc tang va chat lwgng phan
bon chuwa duoc ki€ém soat chat ché. Tuy nhién, xét vé hiéu qua
kinh doanh, viéc thuc hién ban san pham thap hon gia thi treong
c6 thé mang lai lgi thé canh tranh cho DPM truéc cac doanh
nghiép trong nganh; nhwng cting lam han ché doanh thu va lgi
nhuan cla Céng ty. Tuy vay, doanh thu va lgi nhuéan cta DPM c6
Xu hwéng tang tr nam 2005 dén nam 2007 cho thdy hiéu qua
hoat dong cua Cong ty la kha cao.

Mat khéc, ti trong gid von hang ban (COGS)/Doanh thu thuan cé
xu huwéng gidm tlr 70% nam 2005 xuéng 63% nam 2006 va con
61% nam 2007. Ti I& nay gidm cho thdy Céng ty da c¢d géng trong
viéc tiét kiem chi phi, 4p dung céng nghé san xuét tién ti€n nham
nang cao nang suét lao dong va ti€t kiem chi phi. Bén canh dé,
Cong ty cling da co6 nhitng bién phap dé day nhanh san luvgng
tiéu thy, tang doanh thu.

Gia von hang ban/Doanh thu thuan
75%
70%
65%

61%
60%

55%
N&m 2005

N&m 2006

N&m 2007

Mac du tinh hinh kinh t€ Viét Nam va kinh té thé gi¢i nam 2007 c6
nhiéu bién déng, gia ca nguyén vat liéu dau vao cho san xuét tang
nhung Cong ty da c6 gang tang cwdng khd ndng canh tranh,
nang cao nang suat lao déng va lgi nhuan sau thué nam nay cao
hon nam trede. VGi quy mé téng tai san va tdng ngudén vén manh
cung v&i bd may lanh dao nang ddng luén tim hwéng di mai, day
la nhan té quan trong gop strc thic ddy Céng ty I&n manhhon.




Céac chi s6 tai chinh co ban

Kha nang thanh toan ngan han: Céac chi tiéu danh gia kha
nang thanh toan ngan han cta DPM ndm 2007 nhin chung
khéng tét bang nam 2006 va 2005, thé hién & sy giam st cla
ca 3 chi tieu dwoc xem xét, dé la ty s6 thanh toan hién thoi, ty
s6 thanh todn nhanh va ty s6 thanh toan tién mat. Tuy nhién,
kha nang dam bao thanh toan cac khoan ng ngdn han cla
Cong ty van dugc dam bao bdi tai san ngan han cling nhw tién
mat.

Nguyén nhan lam gidm cac chi tiéu danh gia kha nang thanh
toan ngan han nam 2007 so v&i nam 2006 va 2005 la do ng
ng&n han ctia DPM c6 xu hwdng tang cao hon so véi tdc do
tang cla tai s&n ngan han. Trong nam 2007, cac khoan vay
ngén han, phai trd ngudi ban, cac khoan phai trd phai ndp khac
déu tang hon so v&i cac nam truéc. Sy tang Ién dot bién cla
cac khoan phai trd phai ndp khac la do Céng ty phai trich khoan
chi phi phai tra cho viéc c6 phan hoa trong nam 2007 véi s6
tién gan 363 ty dong. Ty sb thanh toan hién thdi nam 2007 la
1,81 lan, hay 1 dong no ngan han cla DPM dwoc dam bao
thanh toan b&i 1,81 dong tai san ngén han.

Chitiéu kha néng thanh toan ngan han

—+—Ti 56 thanh toan hién thoi —-Ti s6 thanh toan nhanh

Tisé thanh toantién mat

2.3

1.67 8

._Z’T__—’_——O-G.ﬂ\\-’

Nam 2007

1.45
1.49
1.81

Nam 2005 Nam 2006

Hang tén kho cdia DPM nam 2007 chd yéu la nguyén vat liéu va
thanh pham, tang 62% so v&i ndm 2006 va chiém 16,2% trong
tai san ngan han. Hang tén kho tang khién cho ty s6 thanh toan
nhanh ctia DPM bj gidm manh, chi bdng mét phan hai so véi
nam 2006. Tuy nhién, khi xem xét vao co cau hang ton kho c6
thé thay khong c6 mai lo ngai tlr khodn muc nay, do san pham
clia DPM ludn duogc thi trvong tiéu thu theo muaa vy, hay kha
nang chuyén hoa thanh tién la cao. Trong diéu kién gid nguyén
liéu dau vao cé sy bién dong theo hwdng bat lgi thi DPM day
manh viéc dy trlr nguyén vat liéu phuc vu cho san xuét la c6
thé chap nhan duwgec. Vi thé, méc di ty s6 thanh todan nhanh bi
gidm hon so v6@i hai nam trwéc nhung khéng hé dang lo ngai
doéi véi DPM.

Ti s6 thanh toan tién mat gidm xudng con 1,45 lan vao nam
2007 la do Céng ty khéng con duy tri cac khoan dau tw ngén
han vao Cong ty CP Dung dich khoan va Héa pham Dau khi va
trai phiéu (dau tw ngén han gidm 100%), khién cho ti&én va cac
khoan trong dwong tién chi tang 15%, thap hon mirc tdng 20%
ctia cac khoan vay no ngén han. Mic gidm 0,85 dong cua ti s6
thanh toan tién mat gitta nam 2006 va 2007 cho thay ti Ié thanh
toan tién mat c6 xu hwéng gidm nhuwng day khéng phai la diéu
dang quan ngai b&i khd nang thanh toan ng ngdn han cua
Cdng ty kha cao.

Nhin chung, cac chi tiéu danh gia kha nang thanh toan ngan
han ctua Cong ty déu cho thdy mo6t sy ddm bao trong viéc
thanh toan cac khodn ng ngan han. Tuy c6 suw giam st clia ty
s6 thanh toan tién mat trong ndm 2007 nhwng day cling khéng
phai la mét dau hiéu dang lo ngai.

Hiéu qua hoat dong: Nhém chi tiéu hiéu qua hoat déng cla
Cong ty c6 nhiéu bi€én déng trong giai doan t&r 2005 - 2007, dac
biét la vong quay cac khodn phai thu. Nhwng nhin chung, hiéu
qua hoat déng ctia DPM dang phat trién theo hwéng tot.

Phan tich tai chinh
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Nam 2005 vong quay cac khoan phai thu dat mdc cao la 87 vong,
nghia la Céng ty cé thoi gian thu hdi cac khoan phai thu nhanh,
chi mat 4 ngay. Thoi gian thu hdi tién ban hang ngan cho thay
Cong ty khdng bi khach hang chiém dung von, dong thoi tién cé
thé quay vong duwa vao hoat déng san xuét kinh doanh, lam tang
doanh thu ctia Cong ty. Sang nam 2006, téc dd vong quay cac
khoan phai thu gidm manh & mdc 12,7 vong, hay s6 ngay cac
khoan phai thu nam 2006 la 29 ngay, tang 25 ngay so v&i nam
2005. Nguyén nhan la trong nam 2006, DPM c6 khoan phai thu
néi bd tang manh v&i gia tri hon 300 ty déng, day la doanh thu
chay thir cila Nha may Coéng ty da chuyén vé Tap doan nhwng
Tap doan chwa c6 quyét dinh thu hoi, khi€n cho cac khoan phai
thu ctia DPM nam 2006 tang manh. Con khoan phai thu khach
hang clha Céng ty la khong dang ké, do Cong ty thuwc hién chinh
sach ban hang theo phwong thirc dai ly chuyén tién trwde réi mai
nhan hang. Diéu nay gilp cho Céng ty khéng c6 nhirng khoan
phai thu khé doi cling nhu khong bi khach hang chi€ém dung vén.
Sy tang manh cla cac khoan phai thu nam 2006 ciing gay ra
nhirng tdc dong nhéat dinh trong viéc tinh toan chi tiéu nay cda
DPM trong nam 2007. Tuy nhién, sy gidm sut cla chi tiéu nay
trong nam 2006 va 2007 khéng hé dang lo ngai, néi cach khac
hiéu qua clia céng tac quan ly cac khoan phai thu cia DPM khéng
hé bj giam sut.

Chi tiéu hiéu qua hoat ddng

®Nam 2005 ®Nam2006 ®Nam 2007

95.398

Vongquay  Vongquay Voéngquay  Chutrinhluu
cackhoan cackhoan  hangtdnkho  chuyéntién
phaithu phaitra mat

Vvong quay hang ton kho danh gia t6c do luan chuyén hang ton
kho, do lwong hiéu qua quan ly hang ton kho. Viéc tinh toan vong
quay hang tén kho nham muc dich xem thyc trang quan ly hang
ton kho cha doanh nghiép va dé ra phwong an thic day luan
chuyén hang ton kho dé ddy nhanh hiéu qua hoat dong cla
doanh nghiép. Vong quay hang tén kho c6 xu huéng tang lén ti
nam 2005 dén nam 2007 cho thay hiéu qua st dung hang ton kho
clia Cong ty dang dan duoc cai thién theo hwéng tot. Nguyén
nhan la do gia vén hang ban tang tlr nam 2005 dén 2007 trong khi
hang ton kho binh quan cta DPM lai ¢6 xu huéng gidm tlr nam
2005 dén 2007. Gia nguyén vat liéu dau vao cho san xuat phan
bén tang trong nhirng nam gan day buéc DPM ciing phai c6
nhirng bién phap thich hgp trong viéc quan ly hang ton kho nham
duy tri cling nhu phat huy hiéu qua hoat déng trong th&i gian téi.

Chu trinh Iu chuyén tién méat ctia Coéng ty cho thay téc do luan
chuyén cua tién thanh nguyén vat liéu tham gia qua trinh san xuét
roi sau do6 chuyén lai thanh tién. Chu trinh lwu chuyén tién mat
cang nhanh t&rc la Cong ty hoat dong ngay cang c6 hiéu qua.
N&m 2006, chu trinh lwu chuyén tién mat clia cong ty la 96 ngay,
nam 2006 la 98 ngay va nam 2007 chu trinh lwu chuyén tién mat
gidm xudng con 75 ngay. S6 ngay lwu chuyén tién mét ctia Cong
ty gidm trong nam 2007 ching té Cong ty dang cé nhirng bién
phap hop ly trong viéc nang cao kha nang quan ly hang ton kho,
céac khoan phai thu nham nang cao hiéu qua hoat ddng.

Kh& nang quan ly cdng ng: Mdc dd phu thuéc cia DPM doi véi
chl ng da duwoc gidm dan qua tirng nam, trong do ty 1é Coéng no/
Von chd s@ hiru tir 79,37% nam 2005 gidam xudng chi con 31,10%
vao nam 2007. Viéc tang von chu s& hiru 1én 47,8% vao nam
2007 da khién cho DPM c6 sy tw chl hon trong hoat dong kinh
doanh, han ché cac khoan ng phai trd ( ty I&é cac khodn ng phai



Phan tich tai chinh

trd da gidm bot 60,8% vao nam 2007 so véi nam 2006).

Khéa nang quan ly cong no

79.37%

54.49%

44.25% 43.03%

31.10%

30.09%
30.38% 23.72%

18.66%

13.04%
~0.00%
N&m 2007

Nam 2005 Nam 2006

—e— CONg No/NVGN chii s& hiktu —a— COng no/Tong Tai san

No dai han/\/on ch s& hiru No dai han/Téng Tai san

Ty Ié Cong ng/Tong tai san giam trong khoang thoi gian tir nam
2005 dén 2007 cho thdy mdt co cau von it rdi ro hon. Do DPM
thudc nganh san xuét, cé tai san cd dinh chiém ty trong I&n nén
c6 thé hé s6 Ng/Tong tai san dwoc phép & mic cao hon. Tuy
nhién, ty 1&6 Cong ng/Tong tai san hop ly sé tao co s& bao dam
cho céc chl ng cung cap cac khoan vay thém khi can thiét.

Kh& nang sinh 1&i: Téc do tang trwdng vé doanh thu c6 mic
tang cao trong cac nam (tlr 20% trd 1én), diéu nay cho thdy nhu
cau clia thj trwong déi véi san phdm cta Cong ty la rat Ién, hon
nira van dé quan ly khoan chi phi cling dugc thuc hién tot.
Chinh vi vay, ty suét sinh 10i trén doanh thu déu dat trén 30%
mdi nam, hay néi cach khac, ctr 100 dong doanh thu thuan clia
Cong ty tao ra hon 30 dong lgi nhuan. Bay la mdéc cao doi voi
mot doanh nghiép san xuét.

Chi tiéu kha nang sinh 10i
®=Nam2005 =Nam2006 =Nim 2007

0,
38% 5%
31% 30%
5%
2%

e

P~
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Ti suét Loinhudn Thunhap
LNST/Doanhthu  rong/Tongtaisan  rong/Von chu s&
thuan (ROA) hitu (ROE)
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Hai chi tieu ROA va ROE déu c6 si tang trwdng an twong, ndm
sau déu tang cao hon nam trwéc. Dac biét trong nam 2007, chi
tieu ROA la 23%, tang gan gdp doéi so v&i nam 2005. Chi tiéu
ROA tang Ién cho thay viéc dau tw vao tai san cia Cong ty da
dem lai hiéu qud tich cwc, gop phan lam tang lgi nhuan. Chi tiéu
ROE ciing dat 30%, 100 dong von chi s& hiru tao duoc 30
dong thu nhap, day la diéu rat dang chd y béi trong nam vén
chl s& hiru tdng so v&i nam 2006 la 47,8%. Diéu nay cho thay
hiéu qua trong viéc tang von doanh nghiép.

Gia tri thi trrong clia c6 phiéu:

EPS 3.499 4.517 2.514
11.519 18.124 11.653

BV per share

Thu nhap trén mdi cé phiéu ciing nhw gié tri s6 sach trén mbi cd
phi€u c6 sv sut gidm chd yéu do DPM tang von trong nam 2007
dé mé rong quy mo san xuat kinh doanh. Tuy nhién, khi cac dw
an clia doanh nghiép di vao hoat déng ciling nhw vj thé hang
dau trong Iinh virc phan bén va hoéa chat sé dem lai lgi nhuan
ky vong cho nha dau tu trong thoi gian téi.




Tong sO c6 phiéu giao dich tr 2/1/2008 dén 30/6/2008:
99.298.040 ¢ phiéu

S6 lwgng c6 phiéu giao dich trung binh trong mét phién:
863.461 co phiéu.

Thang 1 806.915
Théang 2 1.080.761
Thang 3 1.227.161
Thang 4 922.535
Thang 5 654.150
Théang 6 519.781

Gia dong clra cao nhat (5/11/2008): 93,2; day cling la ngay giao
dich chinh thirc 1an dau clia cé phi€éu DPM trén san HOSE, khéi
lrvgng giao dich tang manh. Ki vong clia nha dau tw déi véi co
phiéu nay la rat I&n sau mot thoi gian gida sut giam trén thi
truong OTC truée khi niém yét.

Gia dong clra thap nhéat (11/6/2008): 35,5. C6 phiéu DPM co
tinh thanh khoan cao nén dwoc cac ca nhan ciing nhw té chirc
thwe hién cam c6. Khi thi trwdng am dam, caAc ngan hang tién
hanh giai chap, ban ra 6 at khién cho c6 phiéu nay cé nhirng
phién gidm san lién tuc.

DPM la mét c6 phiéu bluechip, cé gia tri vén hoa I¢n nhat trén
thi trrong nén s bién dong cua c6 phi€éu nay la kha twong
déng voi sy thay déi clia chi s6 VNIndex. Bac biét trong giai
doan tlr dau thang 3/2008 cho dén cudi thang 6/2008, ca hai do
thi gan nhu trang khit nhau tai mot sé thoi diém.

VN-Index - 61,87 + 33,83
Gia DPM - 53,90 + 67,59

Nhin vao bién déng gia cia DPM so v@i cd phi€u khac trong
cung nganh la HSI, khi thi treong di xudng (tr 21/12/2007 dén
11/6/2008) thi DPM giam 51,5 %, it hon so v&i HSI (giam
60,6%). Tuy nhién, khi thi trwdng hdi phuc (tr 20/6/2008 dén
17/7/2008) thi DPM la mot trong nhitng ma tang manh nhat
trén san HOSE; Ién t&i 63,07%, trong khi HSI chi tang 38,95%.

Trén biéu do, chi bao Swing-Index dwoc st dung dé tién doan
xu hwéng sé& van déng trong twong lai v&i chu ky rdt ngan
(thwdng chi théng qua vai phién) sé thich hgp cho giai doan
hién nay. Budng Swing-Index cé nhitrng dao dong & phia trén
dwong Zero, thé hién cho cac phién tang gid. Tuy nhién, tin
hiéu cho viéc dao chiéu giam gia cia DPM da dién ra sau khi
dutrng Swing-Index cét xuéng dudi cad dutng trendline (mau
xanh) nay cling nhu dwong Zero.

Mot chi bdo quan trong khdc ma can phai xét dén dé la dudng
ROC: no thé hién s thay déi vé ti I1é gia clia cd phi€u. Buong
ROC chi r6 xu huwéng gid c6 bén vitng hay khong théng qua
danh gia mirc d6 bién dong cha c6 phi€u nhu thé nao. Véi c6
phi€u DPM thi tlr cudi thang 5/2008 cé nhitng dao ddong gidm
manh, nam & phia dwdi dwdng zero va & muc rat thap la (-20).

Phan tich ky thuat

Tuy nhién, day 1a mét ngudng hd trg kha viPng chdc nén dwong
ROC cham vao dwdng (-20) roi lai bat tré lai tang nhanh va lién
tuc trong nlra cudi thang 6/2008 dau thang 7/2008. Sv bt pha
manh mé cla duong ROC dat mic dinh 38,5 vao ngay
7/8/2008 da khong thé tiép tuc, hién tai, dwong ROC dang truot
dan xuéng dudi.

s

100

S mé& rong cla dai Bollinger dang cé dau hiéu chirng lai do
duong gida da khong tiép tuc trrot sat & dai bang trén nra ma
da dich chuyén vé dai bang gitra.

Puong RSI vieon 1én trén ngudng 80 da khéng duy tri dwoc lau
dai va dang giam manh & cac ngudng thdp hon. Mic dinh
trong giai doan mua qua v&i bén cau gitr wu thé tuyét déi da
khéng con trong cac giao dich mua ban.

Két luan: Trong qua kh, quéng thoi gian tir cudi thang 7 cho
dén gitva thang 8 thij truérng thueng trong giai doan tram I&ng,
xu thé clia san HOSE trong thoi gian sap tGi co 1& cling khong
ndm ngoai quy luat nay. Dién bién giao dich ctia DPM ciing sé
bi tAc dong chung bdi thj trwdng, ddng thoi; cac chi bdo da cho
thay sw ngap nglrng DPM vé kha nang di Ién bén virng. Tuy
nhién trién vong phat trién dai han cling nhw tinh thanh khoan
cao van la yéu t6 hang dau thu hiat sy lua chon clia cac nha
dau tu déi véi ma DPM.



Phan tich SWOT
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Piém yéu

DPM la céng ty san xuét va kinh doanh phan bén lén nhat
Viét Nam v@i thuwong hiéu manh, dugc nha néng tin dung,
san lwgng chiém ty trong 40% Ilwgng phan boén trén toan
qudc;

Tiém lyc tai chinh rat tét nho quy mo vé vén Ién, von chl s&
htru chiém da s6, ty I1&é no thap va lgi nhuan dat duoc rat
ngoan muc;

Tap trung vao hoat déng san xuat kinh doanh chinh, khoéng
dau tw dan trai vao cac linh viec hoat déng khéc;

Hé théng may moc rét tan tién, céng nghé hién dai nhéat
Chau Au, van hanh 6n dinh va dat gan 100% cong suét;
Céng ty van tiép tuc dau tw manh cho céng nghé va may
moc tan tién, mé réng san xuét & trong nwéc va qudc té voi
muc tiéu tré thanh mét trong nhirng doanh nghiép san xuat
va kinh doanh phan bén hang dau trong khu viec;

Tan dung téi wu cac ngudn nguyén vat liéu thai nhw khéi thai
tlr nha may dé téng san lwgng Ure;

Ngudn nhan lwc cé trinh dé cao. Hé théng quan ly gon nhe,
nang dong va duoc tuyén lwa kj cang. DPM c6 ché do dai
ngd nhéan vién rat tét: lwong cao, xay cac khu nha & cho can
b0 cong nhan vién, wu dai mua c6 phan...

Khu vuc nha may san xuét ndm & vi tri thuan lgi cho viéc
phan phéi san pham, tiét kiém chi phi chuyén ché.

Co hoi

Hién nay san xuét phan boén trong nwéc méi dap &ng duoc
50% nhu cau, c¢6 nhirng loai phan bén phai nhap khdu 100%
nhu phan Kali, DAP, SA. Chinh vi ly do nay DPM dang
nghién ctru tién kha thi dé phat trién cac dw an san xuat
DAP va SA;

Gia phan bén nhap ngoai chua cé da kha nang canh tranh
vGi gia thanh san pham trong nworc;

La cong ty co thwong hiéu va niém yét c6 phi€u tai S&
GDCK thanh phé HCM, DPM c6 thé dé dang huy dong vén
trén thi tredng chirng khoan dé mé réng hoat dong san xuét
kinh doanh.

- Do cbng nghé san xuat nha may bam Phu My la cong nghé

v&i mat hang phan uré do gia phan bén trén thé gi6i trung

cao, trong qua trinh van hanh ddi ngili can bd, kj su va cong
nhan van hanh chwa dd kinh nghiém nén khé tién luvong
duwoc cac sw co xay ra;

Cong tac nghién clru phat trién san phan con yéu, san pham
chua da dang;

Do nhu cau vé phan bén I&n nén DPM khéng quan tam dén
hoat ddong marketing. Mét khi tinh canh tranh trong nganh
phan bén ngay cang khdc liét, DPM sé& rat dé& dé mat thi
phan ctia minh.

Do tinh trang khan hiém hang, phan bén gia kém chat lwvong
xuét hién ngay cang nhiéu anh hwéng dén coéng tac ban
hang ctia Cong ty;

M@i tredrng canh tranh ngay cang khac nghiét do nhiéu dy
&n san xuét phan bon sap di vao san xuét;

Canh tranh ngay cang kho khan, nguy co bi sao chép cong
thirc va k§ thuat san xuat phan bén, nhai nhan méac bao bi;
Do gi4 phan bén ngay cang cao, cac hd néng dan sé tiét
kiém chi phi b&ng céach dung phan hitu co hodc san pham
clia cac co s& san xudt nho Ié cé gia ban thap hon vi vay ma
doanh thu cta Cong ty s& giam;

Nha nwéc chudn bi ap dung mirc thué xuét khau tuyét déi

binh cao hon gia cda Viét Nam khoang 30%.




So sanh cac doanh nghiép niém yét cung nganh
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Bang so sanh doanh nghiép niém yét ciing nganh

DPM 3.800 5.738,54 1.329,48 3.499 30 35
HSI 100 599,56 25,27 2.527 19 4

So sanh v@i doanh nghiép niém yét khac trong cung nganh la Cong ty c6 phan Vat tw Tong hgp va Phan bén Héa sinh (HSI) thi
DPM la mot doanh nghiép c6 tam c& Ién hon han vé quy mé vén diéu Ié cling nhw tdng tai san. Khéng nhitng thé, cac chi s6 vé
murc d6 sinh 10 cla DPM déu vuot trdi. Thi phan cling nhu mire gid dau vao dwgc mua wu déi cung mdc cau Ién trén thj trwedng
d6i v&i cac san pham cta DPM sé tiép tuc cling co cho vi thé clia doanh nghiép nay trong thoi gian téi.

Khuyén céo

Bao céo phan tich nay do Phong Nghién ctru - Phan tich, Cong ty C6 phan Chirng khoan Phé Wall (WSS) thurc hién trén
co s@ thu thap, téng hop, nghién ctru tlr cac ngudn s6 liéu, théng tin dang tin cay va cd tinh chinh xac cao tai thoi diém
phat hanh. Trong ban bao cédo cé thé thé hién quan diém ca nhan cha ngudi phan tich, chir khong phai la quan diém cda
WSS.

Bao céo phan tich nay chi mang tinh chat tham khao, do d6 WSS khéng chiu trach nhiém déi véi béat c rii ro nao phat
sinh ttr viéc tham khao hay str dung nhirng thong tin trong ban bao cao nay. Chung téi khuyén céo nha dau tw, ngoai viéc
tham khao ba&o céo phan tich ciia WSS thi nén két hop véi viéc tim hiéu thém céac thong tin khac triede khi ra quyét dinh
dau tw.

Nhém thuwc hién

Vi Ngoc Lan Giam doc Khoi Phan tich - Dau tw E-mail: lanvn@wss.com.vn
Phan Lé Nga Phé phong Nghién ctru - Phéan tich E-mail: ngapl@wss.com.vn
Khéng Van Tuyén Chuyén vién Phan tich E-mail: tuyenkv@wss.com.vn

Nguyén Viét Thang Chuyén vién Phan tich E-mail: thangnv@wss.com.vn




