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Gia tham chiéu 16.000 | 1500 706 0% 479 +18%
Gia muc tiéu 19.400 Theo ddi  Thém
Téng/’gié[n 21,25% MUA
Ty suat co tre 7,73%

Téng quan doanh nghiép

Cong ty C6 phan Phan bon Mién

Tén Nam
. s 125B Cach Mang Thang 8 - Q.3 -
bia chi Tp.HCM
San xuét, kinh doanh phan bén cac
Doanhthu loai (Supe lan, NPK, phan bén la
chinh Yogen...), axit sunfuric va cac san
pham hoa chét khac.
Chi phi Phan boén thanh phdm, nguyén liéu
chinh san xuét phan bon, héa chét.
= La moét trong nhirtng doanh
nghiép c6 bé day truyén théng
trong linh virc san xuét phan bén
Loi thé cla Tap doan Hoa chat Viet
canh tranh Nam.
= Cong ty da tao dwogc thwong
hiéu manh, véi thi phan & muc
kha.
= Bién dong gia phan bon
= Bién dong gia nguyén liéu dau
vao
RUi ro = RUi ro kinh t& (Lam phat, |4 suét,
chinh ty gia...)

* RUGi ro dac thu (yéu t& mua vy,
dich bénh, thoi tiét...)
= RUi ro chinh sach

Théng tin dot niém yét

Ngay niém yét 01/12/2014
Gia chao san 16.000 déng/cp
Vén diéu lé 320 ty dong
Téng s6 luong dang ky 43,54 triéu cp
niém yét

Téng gié tri dang ky 435,43 ty dbng
niém yéet

Danh sach c6 déng dy kién T%g/lg
Tap doan Hoa chét Viet Nam 65,05

Cong ty Tai chinh cb phan Héa chat
Viét Nam
Khac

10,69

24,26

NIEM YET LAN DAU TREN HSX

Céng ty C6 phén Phén bén Mién Nam sé& niém yét trén san
HSX vao ngay 01/12/2014 véi gia tham chiéu Ia 16.000 déng.
Chung téi dw phéng trong ndm 2014, Céng ty dat 2.332 ty déng
doanh thu thuén va dat 104 ty ddng loi nhuan sau thué, tuong
tng véi mire EPS(F) la 2.385 dong/cp so véi mire P/E trung
binh cua céc céng ty cung nganh la 8,1 lan, ching téi dua ra
khuyén nghi MUA dbi véi SFG véi gia muc tiéu 19.400 dong/cp
cao hon 21,25% so véi gia tham chiéu cta ngay niém yét dau
tién.

Vi thé nganh. Céng ty C phan Phan bén Mién Nam (SFG) da
tao dwoc thwong hiéu manh, véi ty 1é thi phan & tAm trung tai
thi trwd'ng cung cap phan bon cho céc tinh mién Trung va mién
Nam. Theo théng ké ctia Cong ty thi san phdm NPK ctia Céng
ty chiém khodng 10% thi phan cd nuéec, thi trwdng Phan lan
chiém 11% thj phan ca nuwéc.

Két qua kinh doanh 9T/2014 chwa tich cwe. 9 thang dau nam
2014, doanh thu thuan ctia Cong ty dat 1.780 ty ddéng, chi dat
51,6% ké& hoach ca nam 2014 dat ra. Tuy nhién LNST Céng ty
dat 81 ty déng, dat hon 80,2% ké hoach ca nam dat ra, vdi két
qua twong rng EPS 9T/2014 dat 1.870 ddng/cp. Mac du loi
nhuan dat ké hoach cao nhwng so vé&i cung ky da gidm 24,84%
do chi phi van chuyén téng cao trong khi xu hwéng gia cac loai
phan bon trén thi treong déu giam.

Dw phéng két qua kinh doanh ca nam 2014: Chlng toi dw
phéng trong ndm 2014 Céng ty dat 2.332 ty déng doanh thu
thuan va 132 ty ddéng loi nhuan trwdc thué, gidm lan lwot 1a
11,6% (yoy) va 10,2% (yoy), twong &ng hoan thanh 101,5% ké
hoach lgi nhuan va nhwng chi dat 67,6% ké hoach doanh thu.

Ké hoach chi tra cé tirc: Dong tién 6n dinh tlr hoat ddng kinh
doanh mang lai cho SFG kha nang chi tra cb tirc cao. Day 1a
diém dang lwu y khi dau tw vao Cong ty. Trong nam 2013, cong
ty trd cb tlrc 20%, tuy nhién, ké hoach nadm nay Céng ty d&t ké
hoach & mirc 15%.

Trién vong tir ndm 2014 tré di. T nam 2014 tré di, SFG sé
tiép tuc hoan thién chudi san xuat kinh doanh vé&i cac ké hoach:
1/Hoan thién cac san pham, dwa ra tbi thiéu 6-10 san phdm mai
cho cac viing mién va xuét khau; 2/Uu tién git vizng thi phan va
diéu chinh gia ban hop ly du stc canh tranh véi cac dbi tha;
3/Chuén bj s&n sang khi c6 co hoi tiép tuc diu tw mé rong day
chuyén NPK 100.000 t&n tai Nha may Hiép Phudc.
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binh gia PE

Céng ty C6 phan Phan bén Mién Nam hoat déng vé linh vic san
xuét phan bén (supe lan, NPK, phan bon la Yogen...), hda chat.
Hién nay, Cong ty san xu4at hon 600.000 t4n phan bén céc loai
véi doanh thu méi ndm trung binh khodng 3.000 ty ddng va tbc
do tang trwdng loi nhuan rong khoang 9% méi ndm trong giai
doan 2011-2013. Chung t6i dw phdng trong nam 2014, Coéng ty
dat 2.332 ty déng doanh thu thuan va dat 104 ty déng loi nhuan
sau thué, twong &ng véi mirc EPS(F) |1a 2.385 VNB/cp, mic P/E
trung binh cGia cac cong ty phan bén trong khu vuc 1a 8,1 Ian.
Chung t6i dwa ra khuyén nghi MUA v&i SFG véi gida muc tiéu
19.429 déng/cp.

P . Doanh
Cong ty khu vuc Quéc Gia \é?rbgg? thu 2%(1)4EF
: (tr.USD)

GUANGXI HECHI CHEMICAL IND-A China 389,1 93,64 32,3 15,6 44,4% 8,7
JIANGSU YANGNONG CHEMICAL -A China 1.034,1 469,26 18,0 13,9 44,4% 7,7
NANJING REDSUN CO LTD-A China 1.319,3 1.188,88 14,4 16,0 44,4% 8,9
SHANDONG HUALIAN MINING CO-A China 545,9 160,62 12,9 18,6 44,4% 10,3
EETEIUN%Y SUNSHINE GROUP HongKong 345,1 238,27 12,8 9,0 34,3% 59
BASANT AGRO TECH (INDIA) India 12,5 51,93 15,5 7,6 -33,0% 10,1
OAT AGRIO COLTD Japan 54,2 111,40 15,8 13,5 61,3% 52
FATIMA FERTILIZER CO LTD Pakistan 640,6 342,92 27,3 7,5 -55,4% 11,7
HUIKWANG CORPORATION Taiwan 81,8 87,56 11,9 11,5 56,2% 5,0
PATO CHEMICAL INDUSTRY PCL Thailand 54,2 23,57 32,0 12,5 33,5% 8,3
SHERWOOD CHEMICALS PCL Thailand 32,4 32,00 15,8 12,0 33,5% 8,0
THAI CENTRAL CHEMICAL PUB CO Thailand 516,7 659,28 31,8 7,8 33,5% 5,2
CANTHO PESTICIDES JSC Vietnam 4,6 10,23 15,8 8,3 0,0% 8,3
tﬁ'\é'\;:gf&cﬁ FERTILIZERS AND Vietnam 115,4 206,65 28,1 6,8 0,0% 6,8
PETROVIETNAM FERT & CHEMICAL Vietnam 531,1 447,73 12,4 9,5 0,0% 9,5
SAlI GON PLANT PROTECTION JSC Vietnam 6,6 40,77 14,4 7,1 0,0% 7,1

Binh quan 15,8 10,5 8,1

The Southern Fretilizee JSC (SFG) Viét Nam 17,32%

Nguén: Bloomberg va FPTS téng hop

A —
www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO>|2
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Rui ro dau tw

RUi ro nguyén liéu dau vao

DPac thu 1a linh viee san xuét, mang phan bon NPK ciing chiu sw
anh huéng 16n tr bién dong gia ca nguyén vat liéu dau vao, sé
lam &nh huéng 16n téi gia thanh san xuét san phdm ciing nhw
loi nhuan cta Céng ty khi gia nguyén vat liéu diu vao chiém
murc trung binh 87% gia thanh phdm cdia Céng ty.

RUi ro canh tranh trén thj trieé'ng phan bén

Theo dy bao sép té¢i san lwong phan boén sé tiép tuc ting tir viéc
cac nha may san xuat phan bon trén toan quéc dwa vao san
xuét, do d6 Cong ty sé chiu nhiéu sy canh tranh I&n tr cac
doanh nghiép nay. Béng thoi véi viéc Viet Nam gia nhap WTO,
AFTA...thué nhap khau gidm chi con 0-5%, khi d6 Cong ty sé dbi
mat tryc tiép san phdm nhap khau tir cac qubc gia khac, gap
phai sw canh tranh gay gét vé gia.

Ngoai ra, tinh trang phan bén kém chét lwong, phan bon gia van
dwoc ban tran lan trén thj trwdng, gay thiét hai cho ngudi ndbng
dan va anh huéng khong nhd dén cac doanh nghiép san xuét
phan bon.

Rui ro lai suat

Trong qué trinh hoat déng san xuét kinh doanh ctia SFG, phan
I&n nguén vén dwoc huy déng tir ngudn vén vay ngan hang. Do
do, nhirng bién déng cla 1ai suat ngan hang ciing s& anh huwéng
dén hoat ddng SXKD ctia Cong ty.

Bloomberg - FPTS<GO>|3
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Cac dorn vij thanh vién cua SFG

Cong ty c6é 4 don vij tric thudc Cong ty me:
Nha may Phan bén Hiép Phwéc, Nha may
Phan bon Ctu Long, Nha may san xuét Bao
bi, Nha may Super Phosphate Long Thanh.

1 Céng ty lien doanh, lién két 1a Coéng ty
TNHH Hoéa chét LG Vina (35% vbn diéu 1&).

HSX: SFG

Phan tich hoat dong kinh doanh

Hoat dong kinh doanh chinh

Céng ty Phan béon Mién Nam cung cép cho thi trwdng hon 170
san pham véi cac ching loai san pham chinh la phan NPK (phan
bon NPK va NPK hiru co), Phan bén Ia Yogen, phan lan, Axit
sulphuric H2S04 va bao bi. Hién tai, Cong ty tap trung huéng
nghién ctu phat trién s&n phdm maéi theo xu hwéng phan chuyén
dung va phan bén cé bb sung cac chat trung, vi lwong theo dac
trung la cac cay trong truyén théng va déc san cda Viét Nam.
Nghién ctru phan bén NPK cho cay ca cao,cay lua, cay ca phé,
cay tiéu, cay thanh long, bui da xanh...

Co céu doanh thu va loi nhuan goép san pham clia Cong ty kha
4n dinh qua cac nam. Trong d4, co' cu doanh thu va lgi nhuan
gdp mang phan bén NPK ludn chiém ty trong I&n nhat véi dong
gop khoadng 80% doanh thu va twong wng 75% lgi nhuan gop
trong giai doan 2013 va 9T2014. Tiép theo |1a phan lan véi ty
trong 13-15% doanh thu thuan va 15-18% loi nhuan gop. Cac
hoat dong kinh doanh khac lién quan nhw Axit Sunfuaric, Bao bi,
Phan bén l&, phan nwéc chi chiém ty trong nhé trong doanh thu
& mirc 5-6% va 7-9% vé loi nhuan gdp. Loi nhuan gop cta san
phdm phan NPK &n dinh qua cac nam do Céng ty cé kha nang tw
san xuét phan Supe Lan (Supe Lan chiém khoang 30% gia thanh
NPK), riéng san pham phan lan thay dbi that thudng do dién bién
gia nguyén liéu dau vao la Lwu huynh bién dong khé lwong.

Co cau doanh thu 9T/2014

0,
1.3% 2.8% 1.2%

BPhan NPK
B AXxit Sunfuaric

BPhan lan
@Bao bi

Ty suét loi nhuan cac san pham cua SFG
34,9% 34,9%

15,39

2012 2013 9T2014

N Phan NPK
. Axit Sunfuaric
Phan boén 14, phan nuwéc

N Phan lan
I Bao bi
—a—Ty suéat LNG

-9,4%

Co cau lgi nhuan gop 9T/2014
7,6%

-0,9%

0,3%

BPhan NPK
B AXit Sunfuaric

B@Phan lan
@ Bao bi

San lwong kinh doanh qua cac nam cua SFG

Co’ cau san

2012 2013  9T2014 KH2014
lwong

(F’Tganr; Rl 273545 255615 168.833 252.000 67%
Phan lan (TAn) 158.945 150.868 112.663 168.000 67%
?Txgtn)sunf”a”c 26.400 25210 18.844 22.050 85%
Bao bi 0
(1,000 cé) 17.208 15.950 9.326  18.000  52%
Phan boén 14,

phan nuéc 189 193 158 210 75%
(Tan)

www.fpts.com.vn
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Dién bién gia NPK
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Nguén: Bloomberg

Déi véi NPK, hién c6 4 cap: céng nghé
héa hoc tao hat, céng nghé nung chay tao
hat, c6ng nghé dung hoi nwéc tao hat va
phéi trén 3 loai hat N, P & K. Tai Viét Nam,
céng nghé nung chay tao hat dwoc ap
dung phé bién nhét.

www.fpts.com.vn

HSX: SFG

Cap nhat két qua kinh doanh 9 thang dau nam 2014

Ly ké 9T dau ndm 2014, doanh thu thuan ctia SFG dat 1.780 ty
dong giam 11,88% va loi nhuan sau thué dat 81 ty déng gidm
21%so0 vé&i cung ky do: 1/Xu hwéng gia ca cac loai phan bon trén
thi trwéng déu giam; 2/Théng tw 06 ctia B& GTVT quy dinh vé tai
trong xe van chuyén hang trén dwéng bd dan dén cac hang van
tai d& nghij tang chi phi van chuyén da dwoc lap méat bang gia
m&i cao hon lam cdng tac tiéu thu ctia Cong ty gap nhiéu kho
khan; 3/Gia ban gidam manh trong khi gia nguyén liéu va chi phi
dau vao gidm khong dang ké da dan dén loi nhuan gop giam va
loi nhuan sau thué ciing gidm. V&i két qua nay, SFG da hoan
thanh 67% ké hoach doanh thu va 77% ké hoach Igi nhuan trwédc
thué.

KQKD (Ty déng) 9T/2013 9T/2014

DT thuén 2.020 1.780 -11,9%
Gia vén hang ban 1.781 1.554 -12,7%
LN gop 239 225 -5.9%
Ty suét LN gop 11,85% 12,67% 6,9%
Doanh thu tai chinh 27 19 -29,6%
Chi phi tai chinh 53 31 -41,5%
Chi phi ban hang 66 101 53,0%
Chi phi quan ly 20 16 -20,0%
Loi nhuan HDKD 127 96 -24.4%
Ty suét Loi nhuan HDKD 6,30% 5,39% -14.,4%
LNTT 131 100 -23,7%
Ty suét LNTT 6,47%  5,60% -13,4%
LNST 103 81 -21,4%
Ty suét LNST 511%  4,58% -10,37%

Nguén: SFG va FPTS téng hop
Nang lwe san xuat va hé théng cac nha may
= Phan NPK: Téng cong suét thanh phadm hat NPK 1a 350.000
T/nam. Bao goém:

- 1 day chuyén tao hat NPK bang hoi nwéc trong thung quay
cobng suat 150.000 T/nam dé&t tai Nha may Phan B6n Hiép
Phwéc. (Nam st dung 2007).

- 2 day chuyén tao hat NPK bang hoi nwéc trong thung quay
cong suat 60.000 T/ndm tai Nha may Clu Long. (N&m s
dung 1992)

- 5 day chuyén san xuat NPK tron (thanh pham) cong suét
90.000 T/nam.

= NPK hiru co: Toéng cong suat: 60.000 T/ndm. Bao gém: 2
day chuyén tao hat NPK hiru co kiéu dia quay coéng suét
30.000 T/nam.

= Phan bén 14 Yogen: Tong cong suét: 200 T/ndm Phan bén
la dang bt va 100.000Lit/nam Phén boén & dang nuérce.

Bloomberg - FPTS<GO>|5
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Phan lan: Téng cong suét: 200.000 T/nam (Nam s dung
1992 va mé réng 2004). Bao gdm: 01 day chuyén sdn xuét
Supe Lan (16-18% P205) cdng nghé phan hdy Apatit béng
H2S04 trong thing trdn va héa thanh céng suat 200.000
T/nam tai Nha may Super Phét phat Long Thanh.

Quy trinh san xuat Supe lan va NPK

Superphosphoric acid Nitro phosphates

= Axit sulphuric: Téng cong suat: 80.000 T/nd&m(Nam st dung

]
N :‘ ., — ey ”g? 2005). Tryc thuéc Nha may Super Phot phat Long Thanh.
josphate roci iosphate concentrate 10sphoric acit . n > X . . R Ve > Ve
I Viéc san xuat axit sulfuric dé phuc vu chinh cho san xuat supe
Saor Sulric acid ’d’ssp lan, phan con lai cung cép cho thj trwdng héa chét. Bao gém:
- Q!Ei.

- 01 day chuyén Axit sulphuric H2SO4 céng nghé tiép xdc don
céng suat 40.000 T/nam.Day chuyén tiép xic don duwoc ap
dung phd bién trwéc ndm 1970 véi hiéu suat chuyén héa SO2
thanh SO3 chi dat 98%. Lwong SO2 khéng chuyén hoa bj thai
vao khi quyén, gay 6 nhiém mai trwong.

MAP / DAP

== ﬁ*-
NPK

Nitric acid |

Amrrlvorua | r Urea

Ammonium
nitrate

Potash Potash concentrate

(WS

Power generation
Coal
=

Oil Synthesis gas

- 01 day chuyén Axit sulphuric H2SO4 c6ng nghé tiép xac hap
thu kép cong suat 40.000 T/nam.Tl nam 1970 dén nay, do
nhitng quy dinh nghiém ngat ctia qudc té vé& bao vé moi
trwdng, day chuyén tiép xic don dan dan bj loai bd va thay
vao d6 |a day chuyén tiép xac kép véi hiéu suét chuyén hoa
SO2 dat ttr 99,5% - 99,9%.

Natural gas Carbon dioxide

C6 3 c¢bng nghé théng dung dé san xuat
axit sunphuric la céng nghé tiép xtc, céng
nghé NOx va céng nghé CaSO4. Trén thé
gi&i, céng nghé tiép xuc la céng nghé hién

dai va dwoc dp dung phé bién nhat. Cac ké hoach dau tw

Trong ndm 2014, Céng ty khong trién khai dw an Ién ndo ma chi
dang xem xét dau tw xay dwng thém day chuyén NPK cong suét
100.000 tAn/nam tai Nha may Hiép Phuéc. Tuy nhién, dw an nay
van chwa duoc trién khai do tinh hinh nganh chwa c6 déu hiéu
kha quan.

Thi trwdng tiéu thu va thi phan

Cong ty co thi trwdng tiéu thu rong khép tir Ddng béng séng Ctru
Long, Péng Nam Bo dén mién Trung va Tay Nguyén. Pay la
nhirng khu vwc co stre tiéu thu phén bén Ién, thuan tién cho viéc
van chuyén san phdm cia Céng ty dén tay ngudi tiéu dung

Hién tai, doi tha canh tranh cua SFG la
nhing san pham déng dang, trong dé da
phan cdc doanh nghiép san xuat NPK Ién
nhat déu truc thuéc Tap doan Héa chat

Viét Nam: CTCP Supe Photphat va héa
chéat Lam Thao (700 nghin tan), phan bén
Binh Dién (600 nghin tan), ngoai ra con
Phan bén Nam Sao (300 nghin tan), Phan
bén Viét Nhat (350 nghin tan) va mét sé
phan bén NPK c¢6 xuéat xir tr Trung
Quéc.

www.fpts.com.vn

théng qua cac dai ly phan phdi. Hién nay, theo thdng ké cla
Cong ty thi s&n phdm NPK cltia Céng ty chiém khodng 10% thi
phan ca nwdc, thi trwdng Phan l1an chiém 11% thj phan ca nwéc.
Céng ty dang khong ngirng mé rong thi phan ra khu vuc phia
Béc va cac nudc trong khu vwe.Cong ty da thiét lap duwoc hé
thdng kénh phan phéi rong khap trén ca nwéc véi hon 400 dai ly
cép 1, hon 10.000 dai ly cap 2 va dang thiét lap 1 sb kénh phan
phdi tai cac nwéc khac trong khu vuc.

Bén canh viéc phat trién thj trwdng trong nwéc, SFG dinh hwéng
xuét khau ra thi truérng trong khu vire. Theo do, Cong ty da xuét
khau sang thi trwdng Campuchia, Lao, Myama vacac thj trwdng
khac...s&n phdm NPK va phan lan véi san lwong trung binh
khoang 50.000 tAn m&i nam, twong (ng thi phan xuét khau tir 12
-15% doanh thu ctia Coéng ty. Mac du chwa déng goép Ioén vao
doanh thu Céng ty, nhung viéc mé rong sang thi trwéng da phan

Bloomberg - FPTS<GO>|6
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nao khang dinh dwoc thwong hiéu ctia Cong ty va day ciing 14 thi
trwdng dau ra tiém nang cho xuéat khau phan bén cla Viét Nam.

Nguyén liéu dau vao
Tinh hinh bién déng gia nguyén liéu Lwu

Huynh Nguyén vat liéu chiém ty trong khodng 87% trong gia thanh san

SULPHUR SPOT PRICE COMPARISON $/T FOB pham. Ngudn nguyén liéu chinh dau vao cia qua trinh san xuét
250 -] Tasmeeq posts S1697t fob for Avg cac san phAam cia SFG bao gom cac loai quang nhu’: Quang
230 1 liftings; Prices still subdued in Apatit, Phan DAP 16-45, Phan Urea, Phan Kali va Luwu
g ] s More @3 contracts settled. Huynh.Cac yéu t& diu vao cho san xuét phan bon, Cong ty déu

190

c6 thé mua tr cac nha cung clp trong nuwéc véi gia cad canh
tranh. Dang chu y, mét sb nguyén liéu chinh nhw Apatit (nguyén
liéu nay chiém khoang 35% gia thanh Supe lan) dwoc cung cap
cht yéu bi don vi trong Tap Doan Héa Chét Viét Nam ciing la
Coéng ty me clia SFG. Do dac thu nganh phan bén 1& nham phuc
vu viéc san xuat ndng nghiép nén quang Apatit dwoc nha nuéc
B = — ., bao ho han ché xuat khau khién gia khéng bién déng I6n do

thieu nguon cung, gia cua Apatit & Viét Nam kha thap so véi thé
gidi, day la mét loi thé cla SFG. Hién gia mua Apatit duwoc gitr
6n dinh & mirc 835.000 ddng/ tn trong 3 nam vira qua.

170

150 +
130 +
110 +

90

70 +

—— fob Vancouver fob Middle East cfr China

Nguyén liéu con lai chiém trong gia thanh chd yéu Ia Lwu huynh -
Nguyén liéu dau vao trong cong doan san xuét Axit Sunfuric,
QENg Cong ty c6 thé mua tryc tiép‘ théng qua cac Céng ty trong nuéc
i Phanlan nhap khau. Tai Viét Nam gan nhw phai nhap khau 100% Lwu
huynh. (Lwu huynh chiém khoang 33% gia thanh Axit Sunfuric).

Cong ty TNHH MTV
Apatit Viét Nam Apatit
Cong ty cd phan xuét
2 nhap khau Quang
Binh

Lwu Axit

Huynh  sulphuric Tinh hinh bién ddng gia nguyén liéu Uré

Béng/kq Phi M (gié PYFCCo - rung binh) Trung Qudc (gid thitruing DNB) e G Mats (id thl trutmg TNB)
Céng ty TN H H MTV Phén DAP Phé.n Phi M (ol thftruong ENB) e Hi B¢ (gl th trudng mién B3¢) e Ninh Binh (id th) trsing Bic Frung - TN)
10.500
DAP — VINACHEM 16-45  NPK o
coéng ty TNHH MTV

. Ph'\ 9500
4 PhanbénDaukhi  Urea B
Ca Mau Phéan o
Coéng ty TNHH MTV Phéan
® Dam Ninh Binh urea ek ™
7500
Cdéng ty Belarusian 0
Potash Company o
(BPC - Nha san xuét . Phan ‘
6 R Loz Kali 600 ‘
phan Kali chat lwong NPK B~ A ¥ S i P A PR = L P s Rl e R AL
cao - uy tin hang dau &
thé gisi
Nguén: SFG
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Phan tich tai chinh

Ty suat lgi nhuan Hiéu qua hoat déng kinh doanh

Trong nam 2013, doanh thu ban hang ctia Céng ty giam 7,1% so

Ty dong véi ndm 2012. Do tinh hinh suy thodi kinh t& chung toan thé gidi
3.000 14% va cac loai ndng san gidm gia nén ba con néng dan da chuyén
5 500 12% sang strdung phan gon thay thé cho phan bén NPK, lwong phan

10% bén, dwoc nhap khau tang vot, dac biét Ia phan bén tr Trung

2.000 Qubc, lam cho gia ban va san lwong NPK tiéu thu trong nwéc

L 500 8% gidm manh. Piéu nay da anh hwéng khéng nhd dén hoat dong

6% kinh doanh cliia Cong ty. Mac du doanh thu gidam manh nhwng

1.000 4% higu qua kiém soat chi phi cia SFG da cai thién dang ké da lam

c00 ty suat lgi nhuan gép tang manh tr 10,4% lén 11,2% trong nam
2% 2013, va dat 12,67% trong 9T/2014.

0% Tuy nhién, so v&i cac doanh nghiép cung nganh, ty suét loi

2012 2013 9T/2014 nhuan gop nay & hién chwa phai la cao so nhw Phéan lan Ninh

) ) Binh véi mirc khodng 21-22%, CTCP Supe Phét Phat Va Hoéa

W= DT thuan —o—TysuatLNgdp  Ch4t Lam Thao la 18% nhung cao hon Phan bon Binh Dién &

—o—Ty suat LNTT Ty suat LNST

murc xap xi 7%.
Ty trong cac khoan muc chi phi ctia SFG so Co cau chi phi

%i doanh th ,
Vo1 doanh th Hoat dong chinh ciia Cong ty Ia san xudt va kinh doanh phan

Co cau chi phi ZUVIRANSIEMZNE  bon, da sb nguyén liéu dwoc Cong ty mua tir bén ngodi nén chi
Gia vén hang ban 89,6% 88,8% 87,3% phi nguyén vat liéu chiém ty trong rat I&n, chiém binh quan
Chiphitaichinhrong 2,7% 14%  1,4% khoang 87-89% GVHB hang nam cla Coéng ty.Déi v&i san phdm
Chi phi ban hang 25% 3,2% 5,7% phéan NPK dwoc phéi trén gilra phan lan, phan dam va phan Kali.
Chi phi quan Iy 10% 13% 09% Congty tw san xuét phan lan dé cung cap cho qua trinh san xuét
Téng chi phi HDKD 95.8% 94,7% 954% Phan NPK. Cac thanh phan dam va phan Kali duoc Cong ty mua
tlr cac nha cung cap. Trong gia thanh san pham phan NPK, ty
trong trung binh phan dam 1a 34% va ty trong phan Kali chiém
25%. Dbi v&i san phadm phan lan thi quing Apatit chiém 38% gia
Chi tiéu 2012 2013 9T thanh san xuét clia san pham nay.

Tongtai san 9T/2014

Ty dong) /2014
Tai san ngan

Chi phi ban hang va chi phi tai chinh chiém th hai trong co' céu

1.519 1.450 970 L, L, . VN . .o 2 Tk
h%n . chi phi. Chi phi ban hang, chu yéu la chi phi van chuyén (chiém
Tien va tvong 225 355 50 15% trong téng chi phi ban hang) va chi phi héi thdo, quang cao,
dwong tién . . . . 5 C s R
, T cong tac thi trwdng (35%). Ty trong chi phi ban hang/doanh thu
Khoan phai thu 296 313 347 3 R N A . A s
L tang tr 3,14% trong nam 2013 1én 5,67% trong 9 thang dau nam
Hang ton kho 963 771 554 I . 2 4x A s .
Tai san NH 2014 do chu yéu chi phi van chuyén tang. Tuy nhién ty trong chi
Khéc 35 iz 19 phi tai chinh rong/doanh thu lai giam do I4i suat tién vay giam va
Tai san dai han 604 578 569  dw ng vay ngan hang giam tr931 ty dong nam 2013 xudng con
Tai san ¢ dinh 559 537 533 4131ty dgng gT/2014. Hién lai sué’: vay ngan han bang VND cta
S o3 Cobng ty dao déng 5,3-7% va USD la 4,5-6%.
2 san DH 45 41 35
1ac Tinh hinh tai san
Tong tai san 2.124 2.029 1.538 X .
Tai sén ngén . . . Gié’ tri TOng tai san han cla SFG giém‘ 24,2% tir 2.029 ty dong
han 71,56% 71,49%  6304% . & nam 2013 va xubng con 1.538 ty ddng vao 30/09/2014. Cha

Taisan daihan 28,44% 2851% 36,96%  yéu la do Coéng ty da gidam mét lwgng Ién hang ton kho dé dap
¢ng nhu cAu mua vu clia s&n xuat ndng nghiép do vu mua hé thu
ciing vira két thuc, thém vao dé nguyén liéu cé xu hwéng giam

A
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Co cau tai san 9T/2014

Khoan
khéac, 2,3
%

Tai san
co
dinh, 34,7
%

Tai san

ngan han

khac, 1,2
%

Tién va
twong

Khoan
phai
thu, 22,5

%

Hang tén
kho, 36,0
%

Tai san dai han cuia SFG tai thoi diém Q.3/2014

Tai san dai han  Nguyén

(Ty déng) gia

Tai san co dinh

hibu hinh il

GET

hao
Iﬁy
ke

308

Gia Ty
tri lé
con con
lai lai

76 20%

May moc thiét bi 192 141 51  27%
gi]uo’ng tién van 32 25 7 22%
Nha ctra, vat 158 141 17 11%
kién truc
Thiet bi, dung cu 2 1,4 0 15%
quanly
Taisancodinh . 93 447 98%
vo hinh
Gia tri quyen su 456 9,3 447  98%
dung dat

Nguén: SFG

www.fpts.com.vn

HSX: SFG

gi4, do vay gia tri ton kho giam tir 771 ty ddng nam 2013 xubng
con 554 ty ddng vao cudi Q.3/2014.

Vé co cAu tai san, trong giai doan 2012-2013, tai sdn ngan han
clia SFG ludn chiém ty trong Ién & mic trung binh 71% trén
Tdng tai san chd yéu do 1/Sé dw gia tri hang tén kho thwong &
mirc cao do Céng ty phai dy trir vat tw va hang hda dé san xuét
va kip thoi cung tng san pham khi khach hang cé nhu ciu, thoi
gian l4y hang ctia méi mua vu tap trung trong vong 2 thang; 2/
Trong danh muc khodn phai thu ctia Cong ty, muc khodn phai
thu khach hang chiém ty trong I&n nhat. S6 dw phai thu khach
hang 1&n ly do 1a Céng ty c6 chinh sach ban gbi dau cho dai ly
phan phéi, thdng thwdng ky han thanh toan 1a tir 2 thang dén 4
thang tuy theo tirng dai ly va ving mién.

Tai san dai han cia SFG chi chiém ty trong khiém tén 1a 11,5%
trén Téng tai san. Do da s6 may mdc thiét bi da dwoc dau tw
trong moét khoan thoi gian dai va dén nay da gan hét khau hao.
Gia tricon lai tinh dén cudi Q.3/2014 la hon 76 ty déng, diéu nay
cling lam phat sinh cac chi phistra chira I&n va stra chira thwong
xuyén. Trong khi d6, Tai s&n v6 hinh 1a khodn muc lién quan dén
gia tri quyén st dung dat khi cd phan hoéa ctia 03 16 dat tai 368
va 582 Kinh Dwong Vwong, Q.Binh Tan va tai C1/3 Quéc 15 1A,
x& Tan Kién, huyén Binh Chanh. Cong ty da ghi nhan 03 16 dét
nay trén BCTC Cong ty tir khi cb phan hoa dén nay trén khoan
muc tai san v hinh quyén s dung dat va déng thdi ghi nhan ddi
&ng 1a khodn Thué va cac khoan phai ndp Nha nudc véi sb tién
333,44 ty déng vé khodn tién chuyén nhuong quyén sir dung dat
ctia 03 16 dat nay.

Hién Cong ty da cé céng van gt Ién B tai chinh va Tap Poan
Hoéa chat Viet Nam dé kién nghi x& ly theo huwéng tra lai cho
UBND Thanh phé H& Chi Minh 02 16 dat tai 368 va 582 Kinh
Dwong Vwong, Q.Binh Tan va xin dwoc thué dét tra tién hang
nam 01 16 d4t con lai tai C1/3 Québc 16 1A, xa Tan Kién, huyén
Binh Chanh. Ngoai ra khi dwgc co quan Nha nuwédc co tham
quyén chép thuan cho tra lai 02 16 d4t va cho thué tra tién hang
nam 01 16 d4t con lai, Céng ty sé& ghi gidm Téng tai san & muc tai
san vo hinh quyén st dung d4t va ddng thoi ghi giam Ngudn vén
& muc Khoan phai nép Nha nuéc tién chuyén nhwong quyén st
dung sb tién twong (rng 1a 333,44 ty dong.

Co cau ngudn vén

Chi sb No' phai tra/Téng tai san ctia Céng ty luén & mirc cao lan
lwot la gén 74,49% trong nam 2012, 71,15% trong nam 2013 va
62,98% trong 9 thang dau 2014. Trong dd, cé khoang 43% la vén
vay ngan hang (chu yéu la vay ngan han) va no phai tra la phan
con lai. Tinh dén 30/09/2014 s6 dw vay no ngan han cltia Cong ty
chiém 99,56% téng vay ng va dat 411 ty dong. Hoat déng chinh
clia Cong ty va san xuét va kinh doanh phan bén, da sé nguyén
liéu Cong ty dwgc mua tr bén ngoai, do vay Coéng ty st dung

Bloomberg - FPTS<GO>|9
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Téng ngudn vén 9T/2014

Chi tiéu

(Ty dong)
No ngan han 1.580  1.440 966
xay vanongan 988 929 411
an
t?gc U [T 592 511 555
No dai han 4 3 3
Vay va n¢ dai > 5 >
han
Tong no phaitra 1.584  1.443 969
Téng tai san 2126 2.029 1.538
No vay 990 931 413
No phaitratong 7, 4904 71.15% 62,98%
tai san .
Is\léc>r’7vay/ tongtai 465806 45,89% 26,85%
g7 Ve il 99,80% 99,81% 99,56%
han/Ng vay
Phan tich Dupont
Lan
25% 3.87 3.93 r 4,5
—— oy [
o 21,9% 208% | o
. 19,4% P70 L 30
= 1,79 [ 29
! - 20
10% 1,43 '
’ -\\1’27 - 1’5
5% . - 10
— ¢ - - 0,5
4,37% ’
0% 311% 3,48% 0.0
2011 2012 2013
—o— Bién LNST —3— ROE

—s=—\ong quay TTS

Dong tién qua cac nam
(Ty dong)
302

196

—e— Pon béy tai chinh

-124

-335

-605
Dong tién HDKD === Dong tién HDDT

mm=m Dong tién HDTC == Dong tién thuan

—#—|NST
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-304

HSX: SFG

chd yéu ngudn vén vay d& mua nguyén vat liéu vi vay chi sé vay
no trén tai san ludn gitr & mirc cao.

Ngoai ra, tai muc Ng phai tra cia Cong ty cé mét khoan phai nép
Nha nuwéc 333,44 ty ddng vé tién chuyén nhwong quyén str dung
dat khi c6 phan héa cta 3 16 dat tai 368 va 582 Kinh Dwong
Vuwong, Q.Binh Tan va tai C1/3 Quéc 16 1A, xa Tan Kién, huyén
Binh Chanh. Do tai thdi diém hach toan gia tri chuyén déi cla
céac 16 dat trén chwa dwoc Uy ban Nhan dan TPHCM phé duyét
do d6 van ton tai khodn phai nop ndi trén.

Phéan tich Dupont

Phan tich Dupont cho thdy ty suat LNST trén Vén chi s& hiru
(ROE) ctia SFG & mirc kha bn dinh trung binh khoang 20% trong
3 ndm vira qua. Nh& duy tri mére don by tai chinh cao trong khi
ty suidt LNST/Doanh thu thudn clia Céng ty tdng dan qua cac
nam va hiéu qua st dung tai san ctia SFG 6n dinh trong giai
doan vira qua.

Phan tich déng tién

Mé&c du dong tién thuan trong 9T/2014 14 -304 ty dong do dong
tién tv hoat déng tai chinh Céng ty am. Tuy nhién, sang dén
2014, dong tién hoat dong kinh doanh da c6 sw ting trudng dot
bién, 1én mirc 302 ty ddng, chi yéu do tién chi trd cho nha cung
cap gidm cac khoan phai thu va hang tén kho déu giam manh so
v&i cung ky. Nhw vay, véi chinh sach ban hang linh hoat hon,
hang ton kho luan chuyén nhanh, dong tién HDKD clia Cong ty
da cai thién dang ké trong 9T/2014.

Déi v&i dong tién tir hoat ddng dau tw, trong ndm 2014 Céng ty
khong trién khai dw an 1&n, chi yéu nang cap va hoan thién cac
day chuyén NPK, Dy &n kho s&n pham tai nha may Long Thanh,
dau tw bdn chira Axit Sunfuric, stra chira I&n tai san ¢d dinh tai
NPK Hiép Phwéc, nha may Long Thanh. Téng gia tri déu tw dén
9T/2014 chi khoang 20,04 ty déng. Céng ty c6 khodn tién chi cho
vay, mua cac céng cu ng ttr don vi khac 18,70 ty d’éng. Nén nhin
chung dong tién chi ra khéng dang ké trong ndm nay ciing nhw
cac nam trwoc.

V& dong tién tr hoat dong tai chinh, dong tién tlr hoat ddng nay
vé gia tri rong lién tuc bién dong & marc cao. Chl yéu, viéc vay
no' ngén han va trd no vay ctia Cong ty dung d& mua nguyén vat
liéu phuc vu cho san xuét, gia tri dong tién vay no rong trong ky
clia SFG 9T/2014 |4 -605 ty ddng.

Bloomberg - FPTS<GO>|10
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Dinh hwéng phat trién giai doan 2014 — 2015

Nam 2014, tai Viét Nam thj trwdng phan bon dwoc dy bao la
ndm sé& co6 nhiéu bién déng, ngudn cung cta hiu hét cac loai
phan chinh dap &ng dwoc toan bd nhu cau trong nwédc nhdr cac
nha may san xuét maéi di vao hoat déng 6n dinh véi tbng cong
suét thiét k& cao. Nhitng yéu t6 ké& trén dang tao nén mot thi
trwdng phan boén rat canh tranh va tiém an nhiéu rdi ro anh
hwéng dén thi trwdng, thi phan cia Céng ty.

Bén canh do, cac loai chi phi Céng ty c6 khuynh huwéng tang
trong d6é cac chi phi van hanh nhw stra chira, tiéu hao nang
lwong, nhién liéu tdng dan theo thdi gian do da s6 may méc thiét
da gan hét khau hao, cac chi phi hoat dong lién quan dén cai tién
ddi m&i s&n phadm, day manh phat trién thi trudng, dau tw moi
day chuyén céng nghé tién tién...cling sé anh hwéng dén loi
nhuan chung.

DPé vuwot qua nhitng khé khan va thach thire nay, muc tiéu cla
Coéng ty la duy tri va gitv virng thj trwong hién cé, tang cwong
phat trién thi trwdng méi bang viéc phat trién thém thj trwong va
tang cwdng nghién ctru dé dwa cac sdn phadm méi ra thi trwong
va c6 nhitng chinh sach dot pha vé gia ban tai nhirng ving mién
canh tranh khbc liét nhw thj trwdng déng bang séng Ctru
Long...Do vay, viéc gia tang tang trwdng vé loi nhuan trong nam
nay va sap t&i dwgc Cong ty can nhac va danh gia than trong dé
dadm bao muc tiéu chung la git thi phan. Theo danh gia cla
Coéng ty, khd nang LNTT 2014 dat & mic thdp hon so v&i thuc
hién cta 2013 la 11,55% va Coéng ty cling than trong trong voi
viéc dat k& hoach kinh doanh ndm 2015 thdp hon nam 2014
nhwng murc ¢ tire dy kién nam 2015 van gitr 15%.

Cac chi tieu HDKD giai doan 2014-2015

Chi tiéu 2013 KH2014  2014F 20'1';
Téng doanh thu 2.638 3.450 2.332 3.160
LNTT 147 130 132 126
LNST 115 101 104 98
EPS 2.650 2.329 2.385  2.257
Vén diéu lé 435 435 435 435
ROE 20,47% 17,32% 17,74% 16,27%
Cé tirc 20% 15% 15% 15%

Nguén: SFG
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Phu luc: So’ lwg'e nganh phan bén va trién vong tiang trwéng

Tor dau thang 7/2014, thué nhap khau Uré
cuda Viét Nam ciing vira tang 1én mirc 3%
tor mrc 0% trong nam 2013. So voi mic
dinh 500 USD/t4n n&m 2012 thi hién nay gia
Uré trén thé giéi cé chiéu hudéng di xudng.
Hién dang duy tri & mac 350 USD/tén FOB.
Gia Uré Pha My d3 gidam 14,03% xuéng mirc
8.036 ddng/kg, Uré Ca Mau gidm 15,08%
xudng mac 7.837 dong/kg so véi cung ky
nam 2013.

Mét hang phan DAP, thué suat da tiang tw
0% lén 3% tw dau thang 1/2014 nham
khuyén khich san xuat. Hién tai sén phém
DAP trong nwéc canh tranh truec tiép véi phan
DAP Trung Quéc duwoc dua vao Viét Nam véi
khéi lwong nhiéu va gié thdp. Pay la mat
hang cé murc gia gidm manh xép thir 2 sau
phan Kali, DAP 16-45 da giam 19,85% so voi
ndm 2012. Phan DAP Trung Qudc (16-44)
dao déng quanh mdec 11,000 — 11.200 d/kg,
DAP Dinh Vi (18-46) c6 gia 11.800 d/kg.

V&i mat hang phan NPK, mierc thué hién
hanh la 6%, thap hon mdc trdn cam két
WTO (6,5%). Tuy vay, biéu thué NK wu dai
hién hanh khéng quy dinh mirc thué suat
1é (0,5%) nén mirc 6% dworc coi la cao nhat
theo cam két WTO. Gia ban sén phdm NPK
trén thi truong tuy theo céng thirc. Phé bién
nhét la cong thirc 16-16-8-13S, gia ban hién
tai khodng 10.500-11.000 VND/kg, hay céng
thire 15-15-15 gia ter 13.000-15.000 VND/kg
tuy thurong hiéu.

www.fpts.com.vn

Trong ndm 2014, B6 Noéng nghiép & Phat trién Néng thén
(NN&PTNT) cho biét nhu ciu phan bén vé co cho san xuat néng
nghiép & Viét Nam hién nay vao khodng 11 triéu tAn cac loai.
Trong d6, Uré khodng 2,2 triéu tAn, DAP khoang 900.000 tan,
SA 900.000 tan, Kali 960.000 tan, phan Lan trén 1,8 triéu tan,
phan NPK khodng 4 triéu tn. Ngoai ra con cé nhu cau khoang
400.000 — 500.000 ta4n phan boén cac loai la vi sinh, phan bén 4.
Hién nay, v&i khodng 500 co s& san xuét, nang lwc san xuét
phan bon trong nwdc da dap ng dwoc trén 80% nhu cau s
dung phan vd co véi tbng san lwong san xuat hang ndm dat trén
8 triéu tAn cac loai. Quan trong hon, ndng lwc san xuat mot sb
loai phan bén chinh (Uré, NPK, Lan) — nhirng loai phan boén cé
anh hwéng I&n trén thi trwdng phan bén da dap tng dd nhu cau
tiéu dung trong nwéc

Phan Uré, hién tai nang luc trong nwéc dén thoi diém hién tai 1a
2,34 triéu tAn/nam, bao gbm Dam Phu My 800.000 tan, Dam Ca
Mau 800.000 tan, Pam Ha B&c 180.000 tAn, Pam Ninh Binh
560.000 tan. D kién cubi nd&m 2014, Dam Ha Bac nang cong
suat tlr 180.000 tan 1&n 500.000 tAn/ndm, cd nwdc sé cod 2,66
triéu tAn/ndm. Dy kién nguén cung Uré trong nwéc sé dw khoang
30%

Phan DAP, hién san xuéat trong nuwéce tai nha may DAP Dinh Vi
330.000 tAn/ndm, dén hét 2015 c6 thém nha may DAP Lao Cai
cong suét 330.000 tAn/ndm va theo ké hoach clia Thi twéng tiy
nay dén hét nam 2015 s& cé thém mot nha may DAP nira hodc
nang coéng suét hién co cia DAP DPinh Vi lén thém 330.000
tAn/nam. Nhw vay sau 2015 san xuét trong nwdc cé thé dat toi
gan 1 triéu tAn DAP/ndm, co ban dap tng du nhu cau trong
nwéc. Hién tai tiv nay dén hét nam 2014, ching ta van phai nhap
khau DAP thém t» 500.000 — 600.000 tAn/nam.

Phan NPK, hién c& nwéc cé téi ca trdm don vi san xuat phan
bén tbng hop NPK céac loai. V& thiét bj va cdng nghé san xuét
cling c6 nhiéu dang khac nhau, tlr cdng nghé don gian 14 loai
NPK phéi trén dén cac nha may cé thiét bj va cong nghé héa hoc
tién tién. Nam 2013, tdng cong suat NPK Viét Nam theo thiét ké
dat 4,8 trieu tAn/ndm, van hanh khoang 70% cong suét. San
lwong NPK san xuét trong nuwéc tuy 1&n nhung chi yéu van st
dung céng nghé phdi tron thd 3 hat (chiém khodng 60 - 70% téng
cong suét). Ngoai san pham NPK dang 3 hat, mét sb cong ty Ién
dau tw thém cac day chuyén san xuat NPK 1 hat (khoang 30 -
40% tbng cong suét) theo cong nghé tao hat béng hoi nwéc hay
coéng nghé héa hoc st dung dich Uré nung chay. San phdm NPK
nay c6 chat lwgng cao hon, c6 thé bd sung thém cac nguyén té
trung va vi lwong (TE).

Mac du, ngudn cung NPK ca nuwéc khoang 3,5 triéu tan, vuot
nhu cau tuy nhién hau hét Ia loai phdi tron cong nghé thap. San
phdm NPK 1 hat ham lwong cao van chwa dap ng dd nhu ciu
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V& mat hang phan Lan, gia phadn lan
tvong déi 6n dinh, phan Supe Lan Lam
Thao gié phé bién 2.800 —2.900 d/kg, phan
Supe Léan Long Thanh 3.200 d/kg.

Phan Kali dwoc nhap khau nhiéu tir thj
trwong Trung Quéc, ham Iwong K20 60%,
dé6 am 1%....Trong céc loai phan bén thi xu
hwéng gia phan Kali gidm manh nhét trong 3
ndm vira qua do ndng luc sén xuat phan kali
cling dwoc nang lén dang ké tai Canada,
Nga, Trung Quéc, Argentina...,trong nhing
ndm gén day. Duw bédo cia IFA, cho biét dén
ndm 2014-2015, lwong phéan kali tén kho trén
toan cdu vao khodng trén 15 triéu tadn. N&m
2014 gia Kali 1a 10.510 ddng/kg hién chi con
7.800d6ng/kg (gidm 25,78% so véi 2012).

Gia phan Uré tai mét s6 thi trwong chinh
trénthi truéng thé gi¢i(USD/tan)
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vé sb lwong va chat lwong, Viet Nam van phai nhap khau
khodng 400 -500 ngan tdn NPK/ndm, chi yéu nhap ti
Philippines, Nga, Na Uy, Bi,... va xuéat khau Ién dén 273 nghin
tan cac loai, chi yéu dén thj trworng Thai Lan va cac nwéc Chau
Phi.

Phan Lan, hién tai Supe Lan san xuat trong nwédc cé cong suét
1,2 triéu tAn/ndm, bao gébm nha may Lam Thao c6ng suét
800.000 tAn/nam, Lao Cai 200.000 tAdn/ndam va Long Thanh
200.000 t4n/nadm. O Viét Nam chi cé coéng ty Supe phét phat,
Hoéa chét Lam Thao va Céng ty C6 phan Phan bon Mién Nam
san xuéat Supe lan déu trén cong nghé san xuéat Supe phébt phat
don 16,5% P205.

Sén xuét Lan nung chay hién tai vao khodng 600.000 t4n/ndm
bao gdm nha may Van Dién va nha may Ninh Binh. Dy kién
twong lai s& c6 thém khodng 500.000 tAn/nam cla 3 nha may
m¢i ( Lao Cai, Thanh Héa,...)

Nhw vay san xuét phan Lan trong nwéc ciing dap wng duoc vé
co ban cho nhu cau san xuat néng nghiép trong nuéc.

Phan Kali: Hién trong nwéc chwa san xuat dwoc do nwoc ta
khéng c6 mé quang Kali, vi vay 100% nhu ciu cla nwéc ta phai
nhap khau tir nwéc ngoai.

Phan SA: Hién tai nwéc ta chwa c6 nha may nao san xuat SA va
nhu ciu cla nwéc ta van phai nhap khau 100% tir nwdc ngoai.

Phan Hiru co’ va vi sinh: Hién tai san xuét trong nwédc vao
khodng 400.000 tAn/n&m, twong lai nhém phan bén nay van cé
kha nang phat trién do tac dung cla ching véi cay trong, lam to
xbp dét, trong khi d6 nguyén liéu dwoc tan dung tir cac loai rac
va phé thai cung than mun sén c6 & nwdc ta.

Trién vong thi trwong

N&m 2014, dy béo lwgng cung phan bén sé tiép tuc tdng manh
ca trén thé gidi. Nam 2014, thé gidi tang thém 4,8 triéu tan Uré.
Trong ngan han can bang cung/cau phu thudc vao xuét khau Uré
Trung Quéc. Vé&i phan lan, trong ndm 2013 va 2014, céng suét
ché bién phan lan hau nhw chi ting & Trung Quéc va Ma-réc.
Cong suét acid phosphoric thé gii (thanh phan chinh cta phan
lan) dwoc mé rong bang 4% méi nam tr ndm 2012 dén nam
2014. V&i phan kali, nang lwc san xuét kali dang phat trién manh
& Canada, Nga, Belarus, Argentina, Trung Quéc, Jordan, Lao voi
san lwong tang thém 14 triéu tAn/ndm vao nam 2014. Trong khi
do, phan lan va Kali c6 nhu cau tang trwdng thap hon xu huéng
lich st trong 4-5 n&m qua. Nhin chung do téc dd tang cla tong
cung vé N, P, K I&n hon tang cla tdng ciu trong nhirng ndm gan
day nén hau hét gia ban phan boén cac loai hau hét déu khong
tang, ma gia gidm nhe dén ndm 2015-2016.

Gia phan bon trong nwéc duoc cho la tiép tuc xu hwéng gidm
nhe do gia phan bén thé gi¢i gidam. Mét sbé loai phan chinh, nam
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2014 san xuét trong nwéc da du va dw thira, con hwéng téi xuat
khau trong d6 c6 Uré, NPK. Thém vao dd, ngudn cung phan bén
twong dbi doi dao dac biét tv Trung Québc, Lwong phan bén nhap
khdu ting do bat dau tir 1/7/2014, Trung Québc gidm thué xuét
khau déi v&i hau hét cac loai phan bén chinh nhw Uré tlr mire
(15%+ 40 NDT/t4n) nhw trong 6 thang dau ndm 2014 xubng con
40 NDT/tan (Iwu y so véi trwdc day 1a mic 75% nhw nam 2013)
do nwéc nay bwéc vao mua néng vu thap diém, twong tw cho
san pham DAP.

Nhu cau tang trweéng mét s6 loai phan bén chinh trén toan cau
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Nguén: Sources: IFA Production and International Trade 2013
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DIEN GIAI KHUYEN NGHI

Mtrc khuyén nghi trén dwa vao viéc xac dinh mdc chénh l&ch gitra gia tri muc tiéu so véi gia tri thi trwéng hién tai ciia méi
¢ phiéu nham cung cép théng tin hivu ich cho nha dau tw trong thdi gian dau tw 12 thang ké tir ngay dwa ra khuyén nghi.

Murc ky vong 18% dwoc xac dinh dwa trén mirc I4i suét trai phiéu Chinh phi 12 thang cong v&i phan bu rai ro thi trudng
c6 phiéu tai Viét Nam.

Khuyén nghi Dién giai

Ky vong 12 thang

Mua Néu gia muc tiéu cao hongia thi truong trén 18%

Thém Néu gia muc tiéu cao hongia thi truong tr 7% dén 18%
Theo doi Néu gia muc tiéu so véigia thi treong tiv -7% dén 7%
Giam Néu gia muc tiéu thap hongia thi treong tlr -7% dén -18%
Ban Néu gia muc tiéu thap hongia thi tredng trén -18%

Tuyén bé mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bao céo nay duoc cung cap béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay,
¢6 s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khdng dam bao tinh chinh xac hay day du ctia cac théng tin nay.

Nha dau tv st dung bao c&o nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chét chi quan cla chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dau tw sir dung bao cao nay tw chiju trach nhiém vé quyét dinh cta minh.

FPTS c6 thé dwa vao céc thong tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma khong bi phu thuéc
vao bat ki rang buéc nao vé mat phap ly doi v&i cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién béo céo phan tich, FPTS nam gitr 0 ¢ phiéu SFG va chuyén vién phan tich khéng ndm gitr cd phiéu nao.

Céac théng tin ¢ lién quan dén chirng khoan khac hoac cac thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay c6 thé dwec xem
tai http://ezsearch.fpts.com.vnhoac sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc.
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