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Thông tin thị trường
Ngày 13/11/2014

Giá 30,000
Giá cao nhất 30,000
Giá thấp nhất 29,800
Khối lượng giao dịch (cp) 225,980
GTGD (triệu) 6,757
Giá mở cửa 29,800
Giá đóng cửa 30,000

Summary
KLGD TB 20 phiên (cp) 451,481
Giá cao nhất 52 tuần 48,700
Giá thấp nhất 52 tuần 27,700
Số lượng CPLH (triệu) 379
Giá trị vốn hóa ( triệu) 11,370,000
Beta 1.08

Chỉ số cơ bản
BV (đồng) 26,388
P/E (lần) 9.6
P/B (lần) 1.24
EPS (đồng) 3,150
Cổ tức 20%

Cơ cấu cổ đông
Vào ngày (06/03/2014) %
Tập Đoàn Dầu Khí Việt Nam 61.38%

Cổ đông nước ngoài 24.21%

Cổ đông khác 14.41%

Ngành nghề kinh doanh chínhSản xuất, kinh doanh phân bón, hoáchất nông dược và dầu khí

PHÂN TÍCH KỸ THUẬT

Đường chỉ báo RSI (5) ngày cắt đường RSI(10) ngày từ dưới lên, xu
hướng tăng trong ngắn hạn đang được thiết lập chỉ báo này, đường
RSI (5) ngày đang ở vùng 50.58%, đường RSI (10) ngày đang ở
vùng 45.99%.

Đường Stochastic (K) cắt đường (D) từ dưới lên, xu hướng tăng
trong ngắn hạn đang được hình thành bởi chỉ báo này, đường (k) ở
mức 13.40% và đường (D) ở mức 12.99%.

Đường giá đang tích lũy nằm trong dãy Bollinger bands, khối lượng
đang duy trì ở trung bình ổn định
vùng giá hỗ trợ  28-29 ; vùng giá kháng cự 35-36
PHÂN TÍCH CƠ BẢN

Cùng với Đạm Cà Mau thì DPM đang là doanh nghiệp có công suất
sản xuất phân ure lớn nhất nước. DPM từng là cổ phiếu thu hút rất
nhiều nhà đầu tư quan tâm trên thị trường niêm yết. 9T/2014, doanh
thu đạt 7,450 tỷ đồng, lợi nhuận sau thuế đạt 1,099 tỷ đồng vượt kế
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hoạch đề ra là 1,050 tỷ đồng trong năm 2014, so với năm 2013 lợi
nhuận chỉ bằng 49%, nguyên là do giá phân urê liên tục giảm mạnh,
trung bình năm 2013 là 12,011 đồng/kg và trong năm 2014 giảm còn
7,932 đồng/kg, dự kiến giá phân urê tiếp tục giảm trong thời gian
tới. Bên cạnh đó thì giá khí hiện nay tính theo công thức mới giảm
14% so với mức hồi tháng 4/2014 cũng góp phần làm giảm giá
thành phân urê

Năm 2014, sản lượng sản xuất đạt 645,113 tấn, tăng 7% và sản
lượng tiêu thụ đạt tấn đạt 648,008 tấn, tăng 2% so với năm 2013 và
đạt 81% kế hoạch năm. Chính phủ mới tăng thuế nhập khẩu từ 3%
lên 6% trong tháng 9/2014. DPM cũng đã điều chỉnh trong giá bán
nên không ảnh hưởng nhiều.

Về thị phần, mặc dù có thêm Đạm Cà Mau nhưng DPM vẫn giữ
được thị phần ổn định, cụ thể, khu vực Miền Bắc chiếm 25%, Đông
Nam Bộ chiếm 75%, Miền Trung Tây Nguyễn chiếm 70%, Tây
Nam Bộ chiếm 35%. Tính chung cả nước Việt Nam thì  thị phần
DPM chiếm 40%

Triển vọng dài hạn của DPM phụ thuộc chủ yếu vào các tiến độ
các dự án mới

Dự án UFC85/FORMALDEHYDE: vốn đầu tư dự kiến khoảng
400 tỷ đồng, công suất 7,000 tấn UFC85 và 13,000 tấn Formalin, dự
kiến hoàn thành cuối năm 2015. Đây là những chất phụ gia mà Việt
Nam hiện phải nhập khẩu hoàn toàn, chủ yếu để sản xuất phân đạm.
Nhà máy này sau khi hoàn thành sẽ đảm bảo tiêu thu hết sản phẩm,
một phần lượng UFC85 (khoảng 4,000 tấn) sẽ được sử dụng trược
tiếp cho DPM để giảm giá thành sản xuất và phần còn lại sẽ được
cung cấp cho các nhà máy phân đạm trong nước. DPM đã có những
thỏa thuận về cung cấp sản phẩm cho Đạm Ninh Bình cà Đạm Cà
Mau đảm bảo tiêu thụ hết sản phẩm đầu ra

Dự án NH3 & NPK: Dự án có vốn đầu tư 5,000 tỷ đồng, nhằm tăng
công suất NH3 từ mức 450,000 tấn như hiện tại lên 540,000 tấn và
đa dạng hóa sản phẩm với 250,000 tấn NPK. Xưởng NH3 dự kiến
hoàn thành cuối năm 2017 và NPK và năm 2018

Hiện tại, sản phẩm NH3 trong nước đang nhập khẩu khoảng 100,000
tấn/năm, dự kiến khi đi vào hoạt động NH3 sẽ tiêu thụ hết, Ngoài ra,
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hiện tại NPK trong nước đã đáp ứng nhu cầu tiêu thụ nhưng NPK
phôi trộn chất lượng thấp và hàng năm phải nhập khẩu 300,000-
500,000 tấn NPK chất lượng cao phục vụ cho các loại cây trồng đặc
sản, NPK của DPM ra đời để đáp ứng nhu cầu NPK chất lượng cao
trong nước hiện đang thiếu hụt.

Nhận thấy, tình hình tài chính DPM lành mạnh, thị phần vẫn giữ ổn
định, sản lượng sản xuất và tiêu thụ sản phẩm tăng trưởng, triển
vọng kinh doanh của DPM hiện tại và trong thời gian tới là rất khả
quan với những dự án mới đang chuẩn bị triển khai và sẽ gia tăng lợi
nhuận trong thời gian tới, tuy nhiên DPM không chủ động giá khí
đầu vào cho sản xuất mà bị phụ thuộc vào đàm phán giá khí với Tập
Đoàn Dầu khí Quốc gia Việt Nam

Định Giá:

Giá trị nội tại của cổ phiếu (đồng) 46,471 25%

Giá trị cổ phiếu theo Benijamin Graham 26,990 25%

Gía theo P/E 37,705 50%

GIÁ BÌNH QUÂN 100%

6,747

18,853

37,218

11,618

M Ô HÌNH ĐỊNH GIÁ

 Khuyến nghị:
- Với giá hiện tại là 30,300 đồng/cp, EPS ước tính năm 2014

đạt 3,397 đồng, PE của DPM ở mức 9 lần thấp hơn PE ngành
là 11.1 lần và P/B ở mức 1.23 lần, E/P đạt 11% cao hơn lãi
suất huy động ngân hàng hiện nay là 6%

- DPM vẫn giữ được thị phần ổn định, 2 năm liên tiếp được
Tạp chí Forbes Việt Nam đã bình chọn vào top 50 doanh
nghiệp tốt nhất trên thị trường chứng khoán Việt Nam

- Khuyến nghị đầu tư vào cổ phiếu DPM mục đích dài hạn với
giá mục tiêu 36,000 - 37,000 đồng/cp.
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Chỉ số tài chính
Chỉ tiêu N/2011 N/2012 N/2013 9D/2013 9D/2014 BQQK

Hệ số khả năng thanh khoản (lần)

Hệ số thanh toán hiện thời 6.99 5.16 6.14 7.34 5.99 6.10

Hệ số thanh toán nhanh 5.65 4.32 5.05 5.92 4.83 5.01

Tỷ số cơ cấu tài chính (%) N/2011 N/2012 N/2013 9D/2013 9D/2014 BQQK

Tổng nợ /Vốn Chủ sở hữu 11% 16% 13% 11% 15% 13%

Tổng nợ/ Tổng tài sản 10% 13% 12% 10% 12% 11%

Hiệu quả hoạt động (vòng) N/2011 N/2012 N/2013 9D/2013 9D/2014 BQQK

Vòng quay hàng tồn kho 5.6 7.6 5.5 3.9 3.4 6.3

Vòng quay các khoản phải thu 19.9 68.8 42.1 37.3 20.7 43.6

Vòng quay các khoản phải trả 3.5 6.1 2.4 1.8 2.8 4.0

Doanh thu và lợi nhuận ( triệu đồng) N/2011 N/2012 N/2013 9D/2013 9D/2014 BQQK

Doanh thu thuần 9,226,533 13,321,852 10,363,419 8,001,971 7,099,070 10,970,601

Lợi nhuận sau thuế 3,104,292 3,016,850 2,142,331 1,958,198 938,416 2,754,491

Chỉ tiêu tăng trưởng (%) N/2011 N/2012 N/2013 9D/2013 9D/2014 BQQK

Tăng trưởng doanh thu thuần 39% 44% -22% -24% -11% 21%

Tăng trưởng lợi nhuận sau thuế 82% -3% -29% -22% -52% 17%

Tỷ số khả năng s inh lời (%) N/2011 N/2012 N/2013 9D/2013 9D/2014 BQQK

Lãi gộp/Doanh thu thuần 44% 32% 32% 33% 35% 36%

Lãi ròng/Doanh thu thuần 34% 23% 21% 24% 24% 26%

ROA 33% 29% 20% 23% 17% 27%

ROE 37% 33% 22% 28% 19% 31%

BV (đồng)             21,650           23,579           24,595           23,216         26,388 23,275

EPS (đồng)               8,169             7,939             5,638             5,153           2,470 7,249

Chỉ số so sánh DPM HAI LAS TSC NFC Ngành

P/E cơ bản (lần) 9.6 18.1 6.8 17.2 15.6 19.1

P/B (lần) 1.24 2 1.64 2.21 1.85 1.66

ROE (%) 13% 11% 24% 16% 12% 17%

ROA (%) 12% 5% 15% 6% 9% 10%

EPS (đồng)               3,150             2,298             4,620             2,593 2,174 3,478

So sánh cổ phiếu cùng ngành (4 quí gần nhất)
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Diễn Diễn biến giá

Giao dịch nhà đầu tư nước ngoài
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KHUYẾN CÁO
Nội dung báo cáo này do Công ty Cổ phần Chứng khoán Phương Nam (PNS) cung cấp chỉ mang tính chất
tham khảo. Mặc dù mọi thông tin đều được thu thập từ các nguồn tin đáng tin cậy và được kiểm tra một cách
cẩn thận, tuy nhiên PNS không đảm bảo tuyệt đối độ chính xác của thông tin và không chịu trách nhiệm đối
với bất kỳ vấn đề nào liên quan đến việc sử dụng báo cáo này.
Các ý kiến, dự báo và ước tính chỉ thể hiện quan điểm của người viết tại thời điểm phát hành, báo cáo chỉ
nhằm mục đích cung cấp thông tin tham khảo chứ không mang tính chất mời chào mua hay bán và nắm giữ
bất cứ cổ phiếu nào.
Báo cáo này là tài sản của Công ty Cổ phần Chứng khoán Phương Nam (PNSC). Không ai được phép sao
chép, tái sản xuất, phát hành cũng như tái phân phối báo cáo này vì bất cứ mục đích nào nếu không có sự
đồng ý của PNS.

PNS RESEARCH
Trưởng phòng            :    Tô Bỉnh Quyền                quyen.to@chungkhoanphuongnam.com.vn

Phó Phòng                  : Đặng Thị Thanh Bình     binh.dang@chungkhoanphuongnam.com.vn

Chuyên viên phân tích

:    Lưu Niệm Dân               dan.luu@chungkhoanphuongnam.com.vn

:   Âu Gia Huệ hue.au@chungkhoanphuongnam.com.vn

Email      : info@chungkhoanphuongnam.com.vn

Website  : www. Chungkhoanphuongnam.com.vn

TRỤ SỞ CHÍNH

Địa chỉ: 28 – 30 – 32 Nguyễn Thị
Nghĩa, P. Bến Thành, Q.1, Tp.HCM.

Tel: (848) 62556518

Fax: (848) 62556519

CHI NHÁNH SÀI GÒN

Đia chỉ: 52 Nguyễn Công Trứ,
P. Nguyễn Thái Bình, Quận
1,Tp.HCM

Tel: (84-8) 6.2959138

Fax: (84-8) 6.2959218

CHI NHÁNH HÀ NỘI

Địa chỉ: Tầng 6 - Số 205 Giảng
Võ Phường Cát Linh Đống Đa,
Hà Nội.

Tel: (84.04) 6283 3666

Fax: (84.04) 6273 2554
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