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Nhdan xét

DTT Q3/2024 gidm 12,5% svck vé con 2.634 ty dong. Nguyén
nhén do san lugng tiéu thu ctia sén phdm chd lyc 1a phén Ure gidm
manh 44% svck vé con 128,1 nghin tdn, sdn lugng san xudt ure
cling bi gidm 8% svck vé con 198,5 nghin tdn, mét phan do Nha
mdy Bam C& Mau tién hanh bdo duBng téng thé tir ngay 16/8 dén
ngay 30/8. Tuy nhién, sdn lugng tiéu thu NPK Q3 dat 40,1 nghin
tdn (+40% svck).

Doanh thu thuén 2.634 3.011 -12,5% 9.242 9.036 2,3%
Ly k& 9T/2024, DTT clia DCM dat 9.242 ty déng (+2,3% svck).
San lugng tiéu thu phén Ure 9T dat 581,3 nghin tdn (-13% svck),
trong khi NPK dat trén 115 nghin tén (+36% svck). Cu thé, DT 9T
tU phdn Ure dat 5.552 ty déng (-12,2% svck), NPK dat 1.832 ty
déng (+74,1% svck), hang héa phdn bén & bao bl dat 1.538 ty
déng (+0,3% svck), ph& phédm & sén phdm khdc dat 633 ty déng
(+20,2% svck).
Lgi nhuén gdp Q3 tdng manh 1én 375 ty déng (+111,3% svck) do
gid bdn t&ng, Igi nhuén gdp cdc san phdm déu dudc cdi thién.
Ly k& 9T/2024, Igi nhudn gbp dat 1.705 ty déng (+52,7% svck).
Lgi nhuén gép 375 177 111,3% 1.705 1.116 52,7% Trong d6, Igi nhudn gdp ti phdn Ure dat 1.448 ty dong (+24,8%
svck), NPK dat 294 ty déng (+119,6% svck), hang héa phan bén &
bao bl dat 136 ty déng (+3,1% svck), phé phdm vé& san phém khdc
dat 140 ty déng (+54,5% svck).
Bién Igi nhudn gdp Q3 cai thién manh 1&én 14,2% so vdi mic 5,9%
cla cling ky.
Bién Igi nhud Bién LN /2024 18,5%, td h 5i muc 12,4% cu
! :e: di nhuén 14.2% 5.9% 18.5% 12.4% ién LNG 9T7/2024 dat 18,5%, tdng manh so vdi mic 6 clia
g6p (%) cling ky n&m trudc. Bién Igi nhudn cdc san phdm déu cai thién
svck, trong dé Ure dat 26,1% (tding so vdéi mic 18% cua cung ky),
NPK dat 16,1% (cdi thién sv mdc 13% cla cung ky)...
Chi ohi bén he 186 192 3 5% 642 569 1285 Chi phi bdn haing Q3 gidm nhe 3,5% svck vé con 186 ty déng. Ly
tphibanhang | (186) (192) 35% | (642) (569) 7% | k& 9T, chi phi bdn haing ting 18n 642 ty déng (+12,8% svck).
Chi ph qudn 1y ©1) (85) 6.2% (339) (301) 12,7% | Chiphi QLDN Q3/2024 téing 6,2% svck & 9T tding 12,7% svck.
doanh nghiép
Chi phi
-10,5% -9,2% -10,6% -9,6%
BH&QLDN/DTT ? ? B v
Doanh thu tai chinh Q3 gidm manh vé con 39 ty déng (-80,4%
Doanh thu hoat s A s 5 s A
N o, 39 200 -80,4% 265 464 -42,9% svck) & 9T gidm 42,9% svck vé con 265 ty dong, chdi yéu do |di tién
dong tai chinh L,
gui gidm.
Chi phi tai chinh Q3 tdng 53,2% svck va 9T tédng 191,6% svck, chu
Chi ohi tai chinh 4 9 53200 51 18 191 6% yéu do 18i vay tdng & 16 chénh léch ty gid tding. Tuy nhién, khoan
tphitai chin (14) © e (1) (18) oh nay c6é quy md nhd nén khéng anh hudng ddng ké tdi KQKD cda
DCM.
T dé: Chi
| rong o & (13) 3) 396,0% | (29) () 363,6%
phi léi vay
L&i/(16) tir hoat
) 124 91 36,3% 938 693 35,3%
déng kinh doanh ° °
L&i/(16) réong trud
Gi/(lo) rong trude | o) 105 257% | 1.129 714 58,1%
thué
LNST C6 déng Céng ty me Q3/2024 dat 120 ty déng (+63,3%
LNST cé déng svck), 9T dat 1.051 ty déng (+71,2% svck). Két thic 9T/2024, DCM
120 74 63,3% 1.051 614 71,2% . N " .
cdng ty me ° ° hoan thanh 80,4% cd cdu doanh thu va vudt 33% k& hoach Igi
nhuén ndm 2024.
Bién Igi nhu@n ré
1N IGENRUANTONG 1 4 69 2,4% 11,4% 6.8%

(%)
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Bdng tai sdn: Tdng trudng cdc hang muc (% svck)
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e Hang tén kho, rong eeeeee Cackhodn phaithu

Vay dai han + ngén han

Luu chuyén tién té (ty déng)

W Luu chuyén tién thudn tir hogt dong tai chinh
Luu chuyén tién thudan tir hoat dong déu tu

® | uu chuyén tién thuén tr cdc hogt déng SXKD

- Don bdy tai chinh thdp. Trong ky, ng vay cta DCM dd téng
manh 1&én 1.626 ty déng (+91,6% so vdi thdi diém cudi ndm
2023), trong d6 chd yéu la ng vay ngdn han (1.494 ty déng).
Md&c du ng vay tédng manh nhung don bdy tai chinh van khd
thdp, hé s6 D/E chi 8 mic 0,16 1an. Nhin chung, t& ndm 2019 tdi
nay, hé sé D/E khéng vugt qua 0,3 1an, thm chi ndm 2022 Céng
ty con hau nhu khéng cé ng vay (chi vay 3,6 ty déng, hé sé D/E
gan nhu béng 0).

Pdnh gid v&s Khuyén nghi

Bdng tai san: Ty trong cdc hang muc so véi Téng tai san (%)
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el Cdic khodn phdi thu e D /E

Nguén: DCM, ABS Research
Nhdn xét

- Lugng tién déi dao. Tai 30/9/2024, DCM c6 8.616 ty dong tién va
cdc khodn tién gii ngdn hang (-18,2% so vdi cudi ndm 2023),
chiém 55,9% cd céu TTS. Lugng tién gidm xudng cé thé ly gidi do
DCM téing tich trir hang tén kho, va tédng dau tu cdc du dn. Lugng
tién d6i dbo sé gitp DCM c¢6 thé cha déng trong cdc hoat dong
kinh doanh. Bén canh dd, Céng ty cd lich st chi tra c6 tic tién mat
khd déu, trong d6 ndm 2020 ty 1& chi trd c8 tdc ciia DCM 1a 8%,
ndm 2021 la 18%, ndm 2022 Ia 30%, ndm 2023 Ia 20%.

- Cdc khodn phai thu ngdn han & hang tén kho cé xu hudng téing
manh. Tqi 30/9/2024, cdc khodn phdi thu ngén han cé gid tri 622
ty dong (+59,9% so vdi thdi diém cudi ndm 2023), chiém 4,0% cg
cu TTS, trich 1&p du phong 109,3 ty déng. Trong khi dé, hang ton
kho chiém 20,6% co cdu TTS, tri gid 3.173 ty déng (+48,4% so vdi
thdi diém cudi ndm 2023), trich 16p dy phong 1 ty déng. Cong ty
da tdng tich tri nguyén vat liéu cling nhu thanh phdm khi gid phén
bén gidm vé mdc thdp.

- Bdng chudy, khodn muc khdu hao TSCD trong nlfa dau ném giam
manh 81,6% svck vé con 189 ty dong. Diéu nay sé gidp Igi nhudn
clia DCM tdng ddng ké trong ndm 2024 khi m&a Nha mdy san xudt
ure clia DCM dé hét khéu hao tir Q4/2023.

- Taisan dé dang téng manh. Tqi 30/9/2024, khodn muc nay cé gid
tri 478,4 ty déng (+442% so vdi cudi ndm 2023), trong d6 chd yéu
tdp trung vao cdc Du én nhu: Dy én Kho cdang tai Nhon Trach (275
ty dong), Du dn Nha mdy san xuét phdn bén — co sé Binh Dinh
(58,2 ty déng)...

Nguén: DCM, ABS Research

e KQKD 9T/2024 ctia DCM khd tich cyc méc du DCM tién hanh bdo dudng téng thé Nha mdy. Ching t6i ky vong KQKD Q4 sé khd quan

haon khi gid phdn bén van trén da phuc héi & san lugng tiéu thu sé dudc hé trg bdi tinh mua vu.
e Do dd, ching t6i du phdng LNST ¢8 déng Céng ty me ndm 2024F clia DCM du kién dat 1.519 ty déng (+37% svck). EPS & BVPS 2024F
du kién dat 2.869 dong/cp & 19.515 déng/cp, tudng Uing 2024F P/E va P/B dat 12,86 lan & 1,89 1én tai mdc gid giao dich hién tai.
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Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng) 2021 2022 2023

Doanh thu thuén 9.870 15.925 12571 + Tién va cdc khodn tudng dudng tién
Gid v8n hang bdn -6.244 -7.089 -10.221 -10.539 +Dau tu ngdn han 2.302 4.362 6.812 8.242
Lgi nhuéan gép 1317 2781 5703 2032 + Cdc khodn phdi thu ngén han 217 187 188 366
Doanh thu tai chinh 128 168 301 577 + Hang tén kho 834 2.204 2.283 2.161
Chi phf tai chinh -63 -45 -60 -27 + Tai san ngdn han khdc 115 95 216 452
Chi phi bdn hang -369 -420 -698 -801 Tai sén ngén han 3.978 7.276 11624 13504
Chi ph{ QLDN -304 -528 -653 -549 + Cdic khodn phdi thu dai han 0 0 0 0
Lgi nhudn tir HDKD 709 1.955 4.593 1.232 + Tdi sén ¢6 dinh 3.955 3.406 2.207 1.600
L&i/L6 khdc 8 2 3 22 + Bét dong san dau tu 0 0 0 0
Lgi nhuén trudc thué 717 1.956 4.596 1.255 + Tai san dd dang dai han 761 66 33 88
Lgi nhudn sau thué 662 1.826 4321 1.110 +Déau tu dai han 0 0 0 0
LNST cé déng Céng ty me 661 1.823 4316 1.109 + Tai s&n dai han khdc 23 324 303 45
Tai san dai han 4.739 3.796 2543 1.733
LCT thudn tir HBKD 1.781 2.569 5.732 2313 + Vay ngdn han 685 689 3 846
LCT thuén tir Hogt dong déu tu -461 -2.102 -2.385 -1.469 + Ng ngén han khéc 1.365 2.497 2.872 3.671
LCT thuén tif Hogt déng tai chinh -1.280 -549 -1.631 -754 Ng ngén han 2.050 3.187 2874 4517
LCT thuén trong ky 39 -82 1716 920 + Vay dai han 137 3 1 3
Tién & tusng duang tién dau ky 471 510 428 2.126 + Cdic khodn phai tré dai han khdc 204 405 686 754
Tién & tudng dudng tién cudi ky 510 428 2.143 2215 Ng dai han 341 407 687 757
Téng nd phai tra 2391 3594 3561 5275
Chi s8 tai chinh +Vén c8 phén 5.294 5.294 5.294 5.294
Kha néing thanh todn + Théng du vén cé phén 0 0 0 0
Khd ndng thanh todn hién hanh 194 2,28 4,04 2,99 + Loi nhuén sau thué chua phén phéi 583 1.188 3.018 2.045
Khé& ndng thanh todn nhanh 1,48 1,56 3,17 2,41 + QuY khdc 449 996 2.293 2.625
Khé& ndng thanh todn tién mdt 137 1,50 3,11 2,33 Vén cha sé hitu 6.326 7.478 10.605 9.963
Kha ndng thanh todn 1&i vay 17,55 106,29 448,34 124,56 Téng céng ngudn vén 8.717 11.072 14.167 15.238

Cd céiu vén

V6n chdi s6 hitu/Téng tai san 0,73 0,68 0,75 0,65 Ty Ié téng trudng (%) 2020 2021 2022 2023

NG phai tra/Téng tai san 027 032 0,25 035 Tang trudng doanh thu 7.4% 30,5% 613% -21,1%
NG vay/Vén cht sé hitu (D/E) 0,13 0,09 0,00 0,09 Téng trudng LNTT 381%  1599%  1333% -725%
Chi s8 hiéu sudt hoat déng T&ng trudng LNST 549%  1757%  1366% -743%
S6 ngay phdi thu 12 17 05 29 Téng trudng VCSH 3,6% 18,2% 41,8% -6,1%
S6 ngay phdi trd 46,4 38,7 326 52,3 Tdng trudng Téng tai san -14,3% 27,0% 28,0% 7.6%
S6 ngdty tén kho 624 782 80,1 76,9

Ty sudt I¢i nhudn gop 17,4% 28,2% 35,8% 16,2% P/E 29,5 75 40 21,5
Ty sudt Igi nhudn HBKD 8,5% 18,7% 27.3% 5,8% P/B 25 16 15 2,06
Ty su6it LNST ctia c6 déng Cong ty me 8.8% 18,5% 27,1% 8.8% EPS 1017 3073 7.701 1.797
ROE 10,7% 26,5% 47,8% 10,8% BVPS 11.900 14.075 19.978 18.768
ROA 7.0% 18,5% 34,2% 7.6%

Nguén: DCM, ABS Research
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GIGI HAN CUA BAO CAO VA MIEN TRU TRACH NHIEM

1) Cdc théng tin dinh gid trong bdo cdo nay chi nhém tu van ddnh gid tin dung cho ¢ phi€u va st dung cho cdc muc dich noi
b6 cta CTCP Ching khodn An Binh (“Chuing t6i”). Bdo cdo nay khéng bao gom ham y dinh gid gid tri doanh nghiép va dudc s
dung cho bdat ky muc dich nao khdc.

2) K&t qua ddnh gid tin dung chi phan dnh gid tri cla tai sdn tai thdi diém ddnh gid.

3) Mdc du tét ca thong tin trinh bay trong bdo cdo ndy dugce thu thdp hodc phdt trién tir nguén théng tin céng khai ma Ching
t6i cho l& ddng tin cdy, (cdc) tdc gid cla bdo cdo nay, CTCP Chidng khodn An Binh hay thanh vién Ho6i déng Quan tri, cdn bé
hay nhan vién cia CTCP Ching khodn An Binh khéng dua ra bét ky tuyén bs, cam doan hay bdo ddm n&o, du ré rang hay ngu
y, V€ su chinh xdc, tinh trung thuc hay su day du cta cdc théng tin dé.

4) Khéng cé bén nao khdc duge quyén cdn cl vao bat ky phén nao cda bdn bdo cdo clia Chidng téi hay cdc théng tin lién quan
trur khi dugc cho phép béng vdn bdn cda Ching téi. CTCP Chidng khodn An Binh khéng chiu bat cd trédch nhiém nao xdy ra tu

viéc sUf sung trdi phép bdo cdo.
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