CONG TY CO PHAN PHAN BON DAU KHi CA MAU

Ma CK: DCM

San: HSX/Viét Nam Nganh: Hoa chat/Phan bén

MUA [+19%] Ngay cap nhéat: 23/10/2023
Gia hop ly 38,900 VND
Gia hién tai 32,750 VND

THONG TIN CO PHIEU
CP dang luu hanh (triéu)
Free float (triéu)

529.4
132.4

Vén héa (ty VND) 18,158
KL GDTB 3 thang (cd phiéu) 4.7 triéu
S& hitu nudce ngoai (%) 10.74%
Ngay niém yét dau tién 31/03/2015
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Chi sé6 tai chinh

Khing hoang phan bon da qua

So luge cong ty: Pugc thanh Iap tir ndm 2011, Cong ty C6 phan Phan
bon Dau khi Ca Mau (DCM) chuyén déi thanh cong ty c6 phan vao ndm
2015. Coéng ty chd yéu san xuat phan uré, va phan phaéi tai khu vuc Dong
Nam B6, Mién Tay va Pong bang séng Clru Long ciling nhu xuat khau
sang céc thi trudng Chau A. DCM s& hitu mét nha may san xuat phan
bén cong suat 800,000 tan/nam va gian tiép s& hiru moét nha may déng
g6i, mét nha mdy san xuat phan uré humate théng qua céng ty con la
Cong ty C6 phan Bao bi Dau khi Viét Nam. Cong ty dugc niém yét trén
S& Giao dich Chirng khoan TPHCM tlr thang 3 nam 2015.

Du phéng: Chiing 16i ky vong doanh thu ctia cong ty sé giam tuwong doi
xudng con 13.6 nghin ty dong (-14% YoY) trong ndm 2023 khi cédng
thang vé ngudn cung phan bon do chién tranh & Ukraine da qua. Dac
biét, LNST c6 thé giam manh xudng con 1.5 nghin ty dong (-64% YoY).
Hiéu qua kinh doanh sé& bj bao mon do gia ban phan Uré cé thé giam
manh hon gia dau vao (khi ty nhién), von van & mirc cao do dugc neo
theo gia dau nhién liéu (FO). Theo d6, chiing t6i cho rang bién lgi nhuén
clia mang phan bon Uré sé giam dang k& tlr 46% trong nam 2022
xudng con 24% trong ndm 2023F. Tir ndm 2025F trd di, bién loi nhuan
clia mang nay va bién lgi nhuan gop c6 thé tang lan lugt 1én 32% va
24% do phan 16n tai san cd dinh sé hét khiu hao.

Piém nhan dau tu: (1) Gia phan uré toan cau dang tang vot do gia khi
dot tang cao, chd yéu do hoat déng dinh cong tai cac co s& LNG trong
y&u & Uc va viéc Chau Au chuan bi khi dét dé sudi &am cho mua déng.
Lénh cadm xuat khau uré cta Trung Qudc, vén nham binh &n thi trudng
noi dia, da khién ngudn cung bi that chadt hon nira. Vé phia cau, gia
lvong thuc toan cau tang do El Nino dugc du bdo sé dan t6i gia tang
gieo trong cay luvong thuc trong vu Dong Xuan sap tdi, kéo theo nhu
cau phan bén, dac biét la Uré tang cao. Nhirng yéu t6 nay, médc du mang
tinh chat mla vu, nhung cé kha nang hé tro cho da tang gia va tir dé
cai thién két qua kinh doanh cua céng ty trong nitra cudi nam 2023.
(2) Co cau von khéng no va dong tién manh mé sé ho trg murc chi tra
c6 tlrc cao va vén dau tu vao R&D dé tung ra nhiéu loai phan bén mai,
bao gém phéan bén hitu co, phan bén sinh hoc... nham dat dugc lgi thé
so véi céc dai tha canh tranh khéc trong nude va khu vuec.

Pinh gia & khuyén nghi: St dung phuong phap DCF va P/E, ching t6i
udc tinh gid tri hop ly 1a 38,900 VND/c6 phiéu. Do d6, chiing tdi dua ra
khuyén nghi MUA véi mirc tang gia tiém nang la 19%. Pinh giad cua
ching t6i gia dinh rang toc dé tang trudng clia dong tién sau ndm 2027
la 0% (g=0%) do thj trudng phan bon ndi dia bi phan manh va tién gan
dén trang thai bao hoa ma khong c6 dong luc tang trudng mdi.

Rui ro: (1) Bién dong bat lgi cla gia nhién liéu dau vao; (2) Rui ro suy
thodi kinh t& ngay cang ré nét

Doanh thu thuan (ty VND)
LNST (ty VND)

EPS (VND)

Tang trudng EPS (%)

Gia tri s6 sach (VND)

P/E

P/B

C8 tirc (VND)

2018A 2019A 2020A
6,689 7,043 7,561 9,870 15,925 12,882
659 428 662 1,826 4,321 1,823
1,239 805 1,249 3,444 8,153 3,439
3% -35% 55% 176% 137% -58%
11,841 11,534 11,950 14,126 20,033 20,009
30.13 56.00 33.11 10.94 4.38 11.32
2.86 2.93 2.83 2.39 1.69 1.94
900 900 600 800 1,800 3,000



