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Trién vong Nganh Phan Bon - Nhom URE trong 2025

Chi phi giam do gid dau c6 xy hudng giam

Bua thué VAT 1an 5%
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FIDT danh gia cao nganh Phan bén néi chung va nhém DCM — DPM néi riéng trong ndm 2025 nay, khi gia ban dau ra dang c6 nhiing tin hiéu tich cuc tir dau
ndm va VAT véi mat hang phan bén sé cé hiéu luc ti 01/07/2025 giup cac doanh nghiép trong nganh dudc hoan thué va gia tdng Igi nhuan.
Vi trién vong sang cling véi muc cé tlc cao va dinh gia hap dan, FIDT khuyén nghi KHA QUAN véi Nghanh Phan bén trong 2025.



Gia UREA c6 xu hudng phuc hoi trong dau 2025

Dién bién gia Ure trong cac thang tiép theo trong 2025

Czl\:)Y/Tan Nghin VND,J{E(?O Gia Ure thé gidi va Ure trong nudc dién bién kha tich cuc.
- Ure Trung Quéc: +8% YTD
3,000 - Ure Phu My trong nudéc : +9% YTD
2500 - Ure Thé gidi: +18% YTD
15 ,
1970 CNY/Tan
""""""""""" 2,000 Tuy cé nhiing ap Iuc nhat dinh vé nguén cung tré lai, nhung du bao
...................... 1,500 nhu cau tiéu thu phan bén sé én dinh qua dé hé trg gia Ure trong nudc
10 Uﬁg&gghm oo va thé gidi. FIDT du bao gia Ure trong nudc sé +10% trong nam nay
' quanh muc 11,500 dong/kg.
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Nguén: DPM, FIDT téng hop
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Khau trif VAT gitip ting truéng Igi nhudn

Trudc 2015 Tu 01/01/ 2015 Pau nam 2024
Thué VAT Thué VAT Xin y kién dua thué
phan bon 5% phan bon 0% VAT mat hang phan
boén tré lai 5%
Ao Paura:
Pau vao
) a P Trudc 01/07/2025:
Bon vj Gla VL B ) Gia phan bon + 0% (VAT)
cung cap ° > L Khach
NVL dau Daura: g hang
vao Sau 01/07/2025:

Gia phan bon + 5% (VAT)

Vi du vé hoan thué:
Mua NVL: Gia tri 1ty déng + VAT 10% = 100 triéu dong (thué dau vao).
Ban phan bén: Gia tri 2 ty dong + VAT 5% = 100 triéu déng (thué dau ra).
Tinh thué VAT phai nop:

. Thué dau ra: 100 triéu déng.

. Thué dau vao: 100 triéu déng.

. Thué phai noép = 100 - 100 = O dong.

Trudng hdp c6 du thué dau vao:
Néu mua NVL véi thué dau vao 150 triéu déng (1,5 ty déng + VAT 10%), ban phan bén van thu 100
triéu déng thué dau ra:
. Thué phai nép = 100 - 150 = -50 triéu dong (s6 thué am).
. Phan 50 triéu déng nay c6 thé dugc hoan thué néu doanh nghiép dap ung diéu kién,
ho&c chuyén sang ky sau dé tiép tuc khau trur.

26/1/ 2024

Thué VAT 5% véi
mat hang phan bén
dudc thong qua

01/07/2025

Thué VAT véi mat
hang phan bon co
hiéu luc

Vao ngay 26/11/2024, Quéc hdi da thong qua Luat thué GTGT
stta d6i, 4p dung muc thué GTGT 5% déi vSi phan bén, thay thé
cho viéc mién thué trudc day.

Khi mat hang phan bén khéng phai chiu thué VAT dau ra, gia tri
VAT cla cac nguyén vat lieu dau vao sé khong dugc khau trif
ma phai trich 1ap vao chi phi san xuat kinh doanh, khién doanh
nghiép san xuat phai tdng gia ban dé phan anh cac phan chi phi
nay va khoé canh tranh véi phan bon nhap khau. Ngugc lai, khi
mé&t hang phan bén chiu thué VAT dau ra 1a 5%, cac khoan thué
VAT dau vao sé dudc hoan thué va doanh nghiép sé huang Igi
do ghi nhan giam chi phi so v&i cac nam trudc.

Udc tinh, DCM va DPM sé dugc hoan thué VAT khoang 350 ty

moi nam.

€ www.fidt.vn




Mtic dd anh hudng tif Thué Quan ctia Trump 6 muc “Thap”

Cac thi trudng xuat khau I6n ctia phan bon Viét Nam

FIDT nhan thay, nganh phan bén Ia nganh hiém hoi khéng bi

14.0

anh hudng bdi bat on ti cac chinh sach Thué Quan cua

Trump.

« Thi trudng ndi dia, FIDT du phong san lugng tiéu thu phan
bon trong giai doan téi sé duy tri 6n dinh, khoang 11 triéu

tan 1nam.

« Thi trudng xuat khau, thi phan 16n cua Nganh phan bén

/ Viét Nam la Campuchia va cac nudc trong khu vuc Bong
17.3 Nam A va Chau A, va gan nhu khéng xuét khau vao EU hay
My do d6 Phan bén ndm ngoai cac bién dong nay. FIDT ky
vong doanh sé xuat khau clia Nganh sé di ngang so vdi
2024 khoang 710 triéu USD. (3 thdng ddu ndm xudt khdu
246/ 259 Phan bon dat 225 triéu USD +8,2% YoY).
= Nhat Ban = Campuchia  =Han Quéc  =Lao = Myanmar

= Malaysia = Philippines = Bai Loan = Khac

Nguén: Téng cuc hdi quan
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Gia dau giam ho trg bién Igi nhuin clia doanh nghiép

Dién bién Gia dau Brent (DPau vao) - Gia Ure (Pau ra) va Bién Igi
nhuan cua DCM va DPM

DCM - Bién DPM - Bién

Dau brent Gia Ure

13i gop 15i gop
2019 13.6% 18.3% 64.3 7.3 V6i su bat 6n cua kinh té vi mé, FIDT du bao gia dau thd sé duy tri muc
2020 17.2% 22.3% 42.9 6.4 théo ¢ I o o G e 61 [ (i G FIDT
o T =t 1c ' ap trong nay, clng vdéi su 6n dinh cua glla an bén dau ra,
2022 35.8% 42.0% 100.0 15.6 du bao bién Igi nhuan cua DCM va DPM sé tang tot trong 2025 nay.
2023 16.1% 12.7% 82.3 10.2
0, 0,
2024 dhiris e LS L FIDT du bao, Bién Igi nhuan gop ciia DCM va DPM trong n3m 2025 13
2025F 23.8% 18.4% 65.0 11.5 ) )
23.8% va 18.4% véi giai dinh gia Dau tho thé gigi trung binh 65
BLN Gop ting thém USD/Thung va gia Ure trong nudc & muc 11,500 d/kg.
i YoY (%)
(%)
DCM DPM Dauthdé | GidUre | Mirchuénglgi
2020 3.6% 4.1%| % -33.3%| [F13.5% 3.2%
2021 11.0% 11.4% 66.5%| [54.1% 20.8%
2022 7.6% 8.3% 40.0%| 159.1% 39.1%
2023| [ -19.7%|[W-29.3%| [B-17.7%| B34.3%| [ BB  -25.4%
2024 2.6% 1.9% -3.1% 4.5% 6.0%
2025F 5.2% 3.8%| [§-18.5% 7.5% 16.7%

Nguén: FIDT tinh todn



DINH GIA - KHUYEN NGHI

DCM: PHAN BON DAU KHi CA MAU
FIDT du bao, Doanh thu va LNST clia DCM trong 2025 dat 14,918 ty dong (+4.1%) va
2,271ty déng (+60% YoY)

Dinh gia:
Hién tai 16/04/2025, DCM dang giao dich v&i mdc dinh gia forward Ia P/E: 6.5 Ian,
EV/EBITA: 2.6 1an 14 muc dinh gia muc thap so vé6i Trung Binh 5 n&dm.

FIDT du bao, v6i mé hinh hoat dong kinh doanh &n dinh va ca cau tai chinh khoe,
DCM sé duy tri ty 1& c6 tlic bang tién 20% trong 4 — 5 n&m t8i. Tudng ducng vdi hiéu

suat 6.5% néu tinh trén thi gia hién tai.

Khuyén nghi:
Vi trién vong tich cuc, FIDT dinh gia DCM trong 2025 & muc gia 45,000 d/cp tuong
duong muc P/E va EV/EBITDA forward 10 va 5 lan.

+ 48%

30,400 (17/04/2024)
45,000

MUA

Gid hién tai:
Gia muc tiéu:

Ponvi: Ty 2023 2024 2025F YOY%

Doanh thu 12,949 13,943 14,918 7%
Ure 8,311 7,701 7,960 3.4%
- Ban trong nwéc 5,598 5181 5,440 5%
- Xuét khéu 2,713 2520 2520 0%
NPK 1676 2,796 3,340 19%
- Ban trong nwéc 1,631 2,649 3179 20%
- Xuét khéu 45 147 161 10%
Dam chure néng 2,167 2,440 2,562 5%
- Ban trong nwéc 1,841 2,401 2,521
- Xuét khéu 327 39 41
Ban phé phdm va cac thanh phdm khéac 786 1,002 1,052 5%
Dich vu 9 4 4

Bién loi nhuan gop 16.16% 18.68% 24%

ELcyi nhuan gop 2,032 2,514 3,506 39.5%f
Khéu trir thué VAT - - 175
Doanh thu hoat ddng tai chinh 577 382 360
Chi phi tai chinh 27 77 80
Chi phi ban hang 801 1,014 908
Chi phi quan ly doanh nghiép 549 481 515

E Leii nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh 1,232 1,323 2,539 91.8%E
Thu nhap khac 25 200 30
Chi phi khac 2 1 2
Loi nhuan/(16) khac 23 199 28
Téng loi nhuan ké toan trwdc thué 1,255 1522 2567

|Loi nhuan sau thué 1,110 1,428 2271 59.0%




DINH GIA - KHUYEN NGHI

DPM: PHAN BON VA HOA CHAT DAU KHi Pon vi : Ty déng 2025F
Ké hoach ctiia DPM 2025 : Doanh thu 12,876 ty dong, LNTT: 410 ty déng. Doanh thu thuin 13,569 13,496 14,171 5%
FIDT ddnh gid KHKD ctia DPM trong 2025 Ia than trong. FIDT du bao, Doanh thu va NI (7)WL Eef? 12.2% 14.1% pee g
. L s oy L . Loi nhuan gop 1,652 1,898 2,551 34%
LNST cua DPM trong 2025 dat 14,171ty dong (+5%) va 1,197 ty dong (+116% YoY). Khau trr thué VAT 0 0 175
Doanh thu hoat dong tai chinh 458 369 350
Pinh gia" Chi phi tai chinh 71 65 75
: . L&i/(16) tir cong ty lién doanh, lién két 3 3 3
Hién tai 16/04/2025, DPM dang giao dich vé&i muc dinh gia forward la EV/EBITDA: 2 lan Chi phi ban hang 848 837 843
thap hon nhiéu so véi muc trung binh 5 nadm Ia 4 Ian. Chi phi quan Iy doanh nghiép 502 703 603
|Lqi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh 690 665 1,383 108%
., Thu nhap khac 11 13 12
Khuyén nghi: Chi phi khac 10 8 9
Vdi trién vong tich cuc, FIDT dinh gia DPM trong 2025 & muc gid 50,000 d/cp tuang Loi nhuan/(18) khéac 1 5 3
; A Téng loi nhuan ké toan truéc thué 691 669 1,561
dudng muc EV/EBITDA forward 3.5 lan. |Lqi nhuan sau thud = 554 1372 147%

MUA + 56.2%

Gid hién tai: 32,400 (17/04/2024)
Gia muc tiéu: 50,000




Luu y va mién tri trach nhiém

Quy nha ddu tu nén doc ky cdc rdi ro ma ching téi c6 du phong va dé cdp trong bdo cdo clng nhu nhén dién vé rdi ro
thi trueng dé cé Iua chon ddu tu hiéu qud. Bdo cdo ndy dudc viét dua trén ngudn théng tin ddng tin cdy vdo thoi diém céng bé.
Quan diém, du bdo va nhiing udc lugng trong bdo cdo ndy phan dnh ddnh gid cua FIDT tai thdi diém phdt hanh va cé thé thay
déi theo tinh hinh doanh nghiép va thj trudng tiing thoi ky ma khéng phai théng bdo. Ngodi ra, FIDT va cdc nhén su cua FIDT cé
quyén thuc hién cdc giao dich lién quan dén cdc cé phiéu, ca héi dau tu lién quan dé cdp tai bdo cdo ndy ma khéng phdi théng
bdo. Quyét dinh ctia nha dau tu nén dua vdo tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét cia nha dau tu. Moi quan
diém ddu tu tai tinh ndng nay dudc dua ra dua trén nhdn dinh, du dodn thi trudng vdéi muc dich téi uu héa Igi nhuén va han ché
rdi ro cho nha ddu tu. Tuy nhién, nha ddu tu nhdn thuc dudc rdng két qua ddu tu sé phu thudc vao nhiéu yéu té va do dé chung
t6i khéng cam két bat ky muc dé Igi nhudn ndo déi vdi viéc ddu tu ctia nha dédu tu. Nha dau tu Ia ngudi quyét dinh dau tu, do dé
nha déu tu hoan toan chiu trdch nhiém vé két qua dau tu ctia minh. Bdo cdo nay la tai san va dudc gilt ban quyén bdi FIDT.
Khéng dudc phép sao chép, phdt hanh ciing nhu tdi phdn phéi bdo cdo vi bdt ky muc dich gi néu khéng cé vdn ban chdp thudn
cua FIDT. Vui long ghi ré nguén khi trich ddn néu sir dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Chung t6i xin chén thanh cam on quy khach hang!



BUI VAN HUY DOAN MINH TUAN
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