MUA

Gia muc tiéu 2024: 136.000 VND
Upside: 25%
Cap nhat: 29/07/2024

TRIEN VONG 2024

Tich cuc: (1) Tiéu thu cac san phdm phdt pho vang
bat dau phuc hdi khi Trung Quéc va Nga tiép tuc gia
han lénh cdm/han ché xuét khdu hda chat phét pho,
(2) C8 phiéu da chiét khau vé muc gid hgp ly hon
Tiéu cuc: (1) Gia phét pho chua hoi phuc manh mé,
(2) Dy an Nghi Son cham ngay khdi cong.

RUi ro: Thi trudng phét pho vang héi phuc chédm han
du kién

Q2/2023 Q2/2024 2024F

Doanh thu 2.414 2.505 10.202
% YoY -40% 4% 5%

LNST 879 871 3.400

% YoY -54% 0% 10%

Don vi Doanh thu, LNST: ty VND
Téng quan doanh nghiép

DGC la doanh nghiép xudt khdu phét pho 16n nhét
Viét Nam. Doanh nghiép dudc ky vong tang trudng
nh& ndm gilt nguyén liéu chia khda cla nganh ban
dan va viéc chudn bi budc vao thi trudng phét Xut
dang thiéu t&i 40% ngudn cung vaéi "Qua dém thép"
nta ty USD Buc Giang Nghi San.

Dir liéu thi trudng

Hoda chéat co ban
108.400 VND
41168 ty VND
379,8 trieu cp

Nganh nghé:
Gia hién tai:
Vén hoa:

S6 lugng CPLH:

EPS 4 quy gan nhat: 7.889 VND
P/E: 13,7 lan
C6 tUc tién mat 2024: 30,0%
C6 tUc 8 phidu 2024 0,0%
Gia Gia mua téi da
VND Lan
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TOM TAT CAP NHAT

Q2/2024, KQKD ctia DGC da co tin hiéu kha quan han khi doanh thu
dat 2.505 ty VND (+4%) va thu vé LNST di ngang svck tai 879 ty VND,
lan luct dat 48% va 51% ké hoach 2024 nha: (1) Gia ban phét pho vang
tdng 2% so vdi 1&n cap nhat gén nhat, phu hgp vdi kich ban ca s& cla
chiing t6i, va (2) San lugng tiéu thu mat hang phét pho vang tiép tuc
tang 8% so vai cung ky khi tiéu thu bat dau phuc hoi.

Tuy nhién, ching t6i ha dinh gia ti 140.000 VND/cp xuéng 136.000
VND dé phan anh rui ro (1) Dy an Bic Giang Nghi Son tiép tuc b tré
tién do, va (2) Rui ro gia phét pho vang khéng trd lai ving gia nam
2023.

Mac du vay, gid cla c6 phiéu da chiét khdu hon 20% ké tr vung dinh

va ph hgp dé mé vi thé mua mdi tai thai diém ra bao cao.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
San lugng tiéu thu tich cuc, gia ban chua khgi sac

Binh quén ting trudng doanh thu cac doanh nghiép ban dan dau
nganh tai Dai Loan (thj trudng xuét khdu phét pho vang 16n ciia DGQ)
tuong déi khdp véi du béo cla ching téi, khodng 8-10% YoY. Tuy
nhién, su tang trudng van phan hoa déi vai cac khu vuc khac trén thé
gidi. Vai dac thu nganh phét pho ¢é sdc ép tUr phia ngudi mua Ién, gia
phét pho mdi chi hdi phuc 2% QoQ trong khi san lugng tiéu thu cai
thién & muc 8% QoQ. DSC ky vong viéc cac ngan hang trung uong
dang dong thuan ct gidm 141 sudt trong Q3 sé& la luc ddy hd trg nhu
cau tang manh hon trong béi canh Trung Qudc va Nga van han ché
xuat khdu phét pho do: (1) Han han tai Van Nam van nang né anh
hudng dén san lugng dién, (2) Hoat dong san xudt van bi han ché tai

Nga do Iénh tring phat va tap trung nguén luc vao chién tranh.
Du an Pirc Giang Nghi San r&i ngay khéi cong

Dy an Buc Giang Nghi San phai rdi ngay khai cong sang Q4.2024 do:
(1) dy &n chua thé hoan t&t hd so phong chay chita chéy do chua co vi
trf ddu ndi giao thdng va cap thoat nudc. Diéu nay dén tu viéc chua
dugc phé duyét ty Ié 1/2.000 bdi UBND tinh Thanh Héa, va can thdm
dinh lai bdo cdo nghién ciu kha thi. (2) Du an di dan va tai dinh cu
mot s6 hd dan van chua hoan thanh lam anh hudng dén viéc trién khai
thi cong. Theo kich ban ca s, DGC sé khdi cong dugc du an vao cudi
Q4 ndm nay, Iui thai gian dy kién hoat dong sang Q1/2026 theo cong

van vira cong bé.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com
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PIEM NHAN TAI CHINH

Bat dau di lén tur day

DSC nhén théy, do dac tinh chiu ap luc tif ngusi mua 16n, DGC khéng
thé tang gid ban theo hét bién do tang gia dién (5%), khién cho LNST

cla doanh nghiép chi di ngang so vd&i cung ky trong khi doanh thu
tdng 4% nhd san luong tiéu thu tét.

Dai véi nganh phét pho con nhiéu kho khan, day van dugc coi 1a mét
tin hiéu tich cuc hon déi vdi doanh nghiép. Ching téi ky vong rang
DGC s& dugc hudng Igi tU viéc cac thi trudng qudc té déng thuan
trong viéc cat giam 1&i suét trong Q3, gilip thic day dau tu va tiéu thy
cac san pham dién t, hd trg nhu cau tiéu thu va gid san pham phot

pho vang ti cudi Q3-dau Q4 nam nay.
Bién Igi nhuan bat tang tré lai tir day

Céc bién Igi nhuan ctia DGC da quay lai xu hudng tang vao Q2 nhg
doanh thu tdng trudng ducng va gia vén hang ban gidm 6% QoQ nhdg
viéc doanh nghiép chuyén ca cdu sang cac san pham phét pho co bién
lgi nhudn cao han sau khi hoan t&t bao tri cac day chuyén san xuét.
Diéu nay xac nhan KQKD da qua day cua chu ky va budc vao giai doan
hoi phuc.

Theo do, chiing téi ky vong Igi nhudn clia DGC sé bat déu tang trudng
duong tir Q3 ndm nay khi sdc tiéu thu san phdm phét pho vang cling

gia ban tiép tuc cai thién.

Tiép tuc duy tri s6 lugng tién mat 16n va ty Ié vay no thap

Trong giai doan giai quyét van dé thi cong du an Bdc Giang Nghi Son,
doanh nghiép tiép tuc duy tri ty 1& tién mat cao, chiém dén 67% téng
tai sdn. Theo bao céo cap nhat gan nhét cta chdng téi, DGC hién dang
don tién mat dé chudn bi gidi ngan cho du an Nghi Son cling nhu chg
dai co hoi dé trién khai du an Bo-xit Tay Nguyén trong khoang 2024-
2028. Theo dé, chuing téi du kién doanh nghiép sé tiép tuc duy tri ty 1&

nay trong dai han.

Ngoai ra, ching t6i danh gia rdi ro vay ng ciia DGC thap khi doanh
nghiép duy tri t6ng ng thdp nhat trong 1 nam trd lai day. Vay hién tai
vén dé I6n nhat cia DGC van dang la khé khan véi gia ban phét pho.
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KINH DOANH

MO HiNH KINH DOANH

CTCP TAP POAN HOA CHAT BUC GIANG (DGC)
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing téi xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bao céo nay phan anh ddng quan diém cé nhan cla ching t6i. Ching toi
cling x4c nhan rang khéng cé phan thi lao nao cla chidng téi d&, dang, hoadc s& truc tiép hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bdo cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cltu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dua trén
nhiéu yéu t& khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong do6 bao gém doanh thu tur
céc don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hoac Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Bdo cdo nay dudc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cy
vao thdi diém cong bé. Céng ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cla nhing théng tin nay. Quan diém,
du béo va nhitng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khéng thé
hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC va ¢é thé thay d6i ma khéng can thong béo trudc. Bao cao nay chi nham
muc dich cung cdp théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢8 phan chiing khoan DSC va khéng
mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoén nao dudgc thao luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua
vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khéng dugc phép sao
chép, tai tao, phat hanh va phan phdi vdi bat ky muc dich nao néu khdng dudc su chdp thudn bang van ban clia Cong ty C6 phan Chiing
khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung céc théng tin trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SO CHINH
GD. Trung tam Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

N (024) 3880 3456
Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich B4 info@dsc.com.vn
viet.tg@dsc.com.vn

Nguyén Vii Thai Son,
Chuyén vién Phan tich
son.nvt@dsc.com.vn
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