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(@) Theo giai trinh cha céng ty, san lwong tiéu thu ctia BFC Iy ké 6
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thang dau nam dat 349 nghin tan (+9.6% YoY). Nh& d6 doanh thu
va LNST dat dwoc 1an lwot 3,223 ty dong (+6.4% YoY) va 207 ty
(+21% YoY).

Ngoai ra gia nguyén liéu dau vao nhw DAP Kali, Photpho ctia BFC
trong giai doan dau nam 2016 déu gidm nhe so véi cung ky nam
trwéc, do do6 da gép phan nao gilp cho bién lgi nhuan ctia BFC
dwoc cai thién tr mirc 13.9% Ién mirc 15.9%. Hién tai gia cac loai
phan bén dau vao déu dang duy tri & murc én dinh ngoai trir DAP (
do DAP trong nuéc dang dwoc &p thué bao ho), do dé chung téi ky
vong t& nay cho dén cubi ndm, cac loai phan bén dau vao sé ko
thay dbi dang ké.
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Chung t6i cho rang nh& vao tinh hinh thoi tiét thuan loi hon ndm
trwde, san lwong tiéu thu phan bon BFC cé thé dat 687 nghin tan
(+8.9% YoY), tadng nhe 2% so v&i ké hoach dé ra. Tuy nhién gia ban
cta phan NPK dau trau ban budn hién tai theo quan sat khéng cé
sw thay déi, do vay doanh thu cta BFC c6 thé dat 6,471 ty déng
(+8.9% YoY), ddng thoi LNST ctia ¢ ddng cong ty me co thé dat
322 ty (+15.2% YoY).

Trién vong nganh

Viét Nam hién tai van la nwéc néng nghiép véi dién tich dat ndng
nghiép chiém khoang 35% tdng dién tich dat dai ctia ca nwdc ( theo
thdng ké ctia WorldBank vao ndm 2014). Bdng théi dén nam 2020,
muc tiéu dién tich nhém dat néng nghiép dat 27.038,09 nghin hecta
(n&m 2015, tdng dién tich cac loai dat trong nhém dét néng nghiép
la 26.791,58 nghin hecta), tang 306,33 nghin hecta so v&i Nghi
quyét ctia Quéc hoi.

% DIEN TiICH DAT NONG NGHIEP (% TONG
DIEN TiCH PAT)
35.5
35
34.5
34
33.5
33
32.5
32
31.5

31
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

(Nguén : WorldBank)

San lweng tiéu thu phan bon cda Viét Nam ludn duy tri @ mdc cao
do nhu cau cho viéc phat trién nganh néng nghiép, tinh trung binh
Viét Nam van dang tiéu thu khodng 400 kg phan bén trén méi
Hecta d4t canh tac ndng nghiép.

san lwong tiéu thu phan bon trén mai hecta
dat canh tac ( kg/hecta)
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BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 2
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Nganh phan bén néi dia van con nhiéu dw dia phat trién. Theo
théng ké cta World Bank, san lwong tiéu thu phan bén cla Viét
Nam dang gép khoang 2 1an san lwong cé thé san xuét duoc.
Trong khi d6 nganh phai chiu tinh trang dw cung, qua d6 c6 thé
thdy dwoc néu cac doanh nghiép nang cao chét lwong, tw cha
ngudn cung cho thj trwéng noi dia thi hoan toan c6 thé phat trién
trong twong lai

Cho dgi chinh sach thué VAT thay déi cho mat hang phan bén
tr khéng chiu thué sang chiu thué 0% véi ky vong sé hd tro
nganh trong th&i gian téi. Viéc cac mat hang phan boén trong nwéc
duoc cho vao dién khéng chiu thué khién cho cac doanh nghiép
khéng dwoc hoan thué, qua dé lam ddi chi phi, khién phan bén
trong nwéc phai tdng gia déng thdi lam gidm kha nang canh tranh
v&i phan bén nhap khau, trong khi d6 phan bén nhap khau duoc
giam 5% thué VAT nhap khéau, khién cho tinh hinh canh tranh
cang gay gat.

Trién vong doanh nghiép

BFC la doanh nghiép san xuat NPK dau nganh véi thi trwong tiéu
thu tap trung chi yéu & mién Nam va khu vuc Tay Nguyén véi
tdng cong suat san xuat vao khodng 900,000 tAn phan bén/ ndm.

Cong suat (tan/nam)

Ninh Binh 200
Lam Béng 100
Quang Tri 75
Long An 500
Tay Ninh 50

(Ngudn : PHS tdng hop)

M& rong thi tredng ra mién Bac van dwoc coi la chién lwoc chinh
cla BFC trong twong lai t¢i, mac du phai canh tranh véi doanh
nghiép ding dau thi phan mién B&c la Phan bon LAm Thao nhung
chdng t6i cho réng viéc nay ko qua dang lo ngai khi doanh sé cua
LAS qua cac ndm gan day co sw sut gidm, cho thay nhiéu kha ning
thi phan ctia LAS dang bi chiém Iinh b&i cac doanh nghiép khac. Do
do6 BFC hoan toan c6 kha nang canh tranh v&i LAS.

M&c du chinh sach thué VAT thay déi cho mé&t hang phan bon tir
khéng chiu thué sang chiu thué 0% khéng co tac dong truc tiép toi
BFC do nguyén liéu dau vao cia BFC chi yéu la phan bén thanh
phém nhw Ure, SA, Supe Photphat don, DAP... la cac mat hang
khéng chiu thué. Tuy nhién chinh ban than cac mat hang nay lai
duoc hwéng loi tir chinh sach thué méi, do dé c6 kha nang BFC sé

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 3
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gian tiép huéng loi nhd vao viéc cac nguyén liéu dau vao nhiéu kha
nang dwoc giam gia khi thay déi chinh sach thué. Do d6 chang t6i
cho rang viéc thay déi chinh sach thué sé gitp cho BFC phan nao
duwoc huwédng loi.

Dinh gia va quan diém dau

Dvt : ty dong 2017E

doanh thu thuan 6,377 6,038 5,943 6,472
%YoY -3% 5% 2% 9%

Lei nhuan gop 680 760 904 1,003
%YoY -1% 12% 19% 11%

Bién LN Gop 10.67% 12.58% 15.21% 15.50%
Bién LN HBKD 5.75% 5.81% 7.08% 7.60%

Loi nhuan sau thué 289 280 350 404
LNST cong ty me 229 229 277 323
%YoY 9% 0% 21% 16%

(Ngudn : BFC, PHS dy phéng)

V&i gia dinh nhe vao tinh hinh thoi tiét tré nén thuan loi trong ndm
nay sé gilp cho san lwong tiéu thu phan boén cta BFC c6 thé dat
khoang 687 nghin tan (+8.9% YoY) qua doé dé san lwong tiéu thu co
thé vwot nhe khoang 2% so v&i ké hoach dé ra. Véi gia dinh gia ban
phan bén dau trau khong cé sw thay déi, ching téi cho rdng BFC c6
thé dat 6,472 ty ddng doanh thu (+9% YoY), LNST cutia c6 déng cong
ty me c6 thé dat dwoc 323 ty ddng (+16% YoY), twong (rng véi mire
EPS 5.646 VND/cb phiéu. Hién nay BFC dang dworc giao dich & trén
thi trwdng véi mire gia 40.400 VND/c phiéu, mirc P/E trailing cla
BFC la 7.35x, mtc dinh gia van con hap khi so sanh véi mirc P/E
cla cac doanh nghiép trong cuing nganh.

Cb phiéu EPS 4 quy gan nhat P/E trailing
DCM 1,567 8.7
DPM 2,089 11.1
LAS 1,556 9.8
SFG 2,075 6.8
VAF 1,236 10.2

Trung binh 9.34
Trung vi 9.83

(Ngudn : PHS tdng hop)

Dwa vao muc P/E trung binh nganh 1a 9.34, chiét khiu thém 10%
do trong quéa khir BFC dwoc thi trwong dinh gia twong dbi thap,
chang tdi cho rang P/E forward 2017 ctia BFC la 8.4x, twong (rng
véi mirc 47,400 VND/cd phiéu. Khuyén nghj : ting ti trong doi véi
cb phiéu BFC, v&i mirc sinh 16i ky vong la 17.03%.

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 4
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Nganh phan bén néi chung dang phai chju ap Iwc canh tranh manh
mé tlr phan boén nhap khau 1a Trung Quéc, gia ban trung binh cta
phan bén nhap khau dang cao hon khoang 5-7% so vé& phan bén
ndi dia. Do d6 nganh phan ndi dia rat can chinh sach hd tro tr chinh
pht dé c6 thé canh tranh dwoc véi phan bén ngoai.

Ngoai ap Iwc tlr phan bén ngoai nhap, nan phan bén gia cling gay
ap lwc khéng hé nhé 1&én cac doanh nghiép phan bén ndi. Do vay
ciing can céc chinh sach quan ly that chat hon nira nham day Iui
van dé nay.

Tinh hinh thoi tiét dong vai trd khéng nhé trong viéc hé tre nganh
phan bén. Tinh hinh thdi tiét ndng néng kéo dai nhw giai doan vira
qua phan nao anh hwéng téi KQKD ctia nganh phan bén néi chung.
Ngoai ra, nganh néng nghiép van déng vai trd quan trong nhét trong
viéc hé tro th treyng phan bon. Do do sw phat trién ctia nganh phan
bon gan lién véi nganh néng nghiép.

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 5
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So lwoc vé cong ty

Cong ty C6 phan phan bon Binh Dién la mét doanh nghiép nha nwéc, nha san xuét chiém thi phan hang dau Viét Nam
vé phan hon hop NPK. D3c biét & khu viec Mién Nam, via liong thye chinh cla ca nuwdc, Cong ty lubn dlrng dau vé san
lwong sén xuat cling nhw doanh sé phan NPK.

Cong ty dwoc hinh thanh tir nhivng ndm 1973, véi tén goi la Thanh Tai Phan bon Cong ty (Thataco). Sau giai phéng Mién
Nam 1975, Thataco dwoc chuyén cho Nha nwéc va ndm 1976 dwoc ddi tén thanh Xi nghiép Phan bon Binh bién Il, trwc
thudc Cong ty Phan bén Mién Nam. Bang s phat trién I&n manh ctia minh, dén ngay 6/5/2003 Xi nghiép Phan bén Binh
Dién Il da duwoc Bo trwdng Bo Cong nghiép thira Gy quyén cha Tha twéng Chinh pha ky quyét dinh chuyén thanh Céng
ty Phan bon Binh Dién, trwc thudc Tdng Cong ty Hoa chét Viét Nam (nay la Tap doan Hoa chét Viét Nam) va dén nam
2011, Cong ty dwoc ¢b phan hoéa va cé tén goi Coéng ty ¢d phan phan bon Binh Dién. Trong qué trinh phat trién cGa minh,
Cong ty cb phan phan boén Binh Dién voi thwong hiéu phan boén Pau Trau ludn ludn la don vi dan dau cda nganh san
xuét phan bén trong ca nwéc vé nang suat, chat lwong, hiéu qua. Doanh s& nam sau cao hon ndm truéc, dén nam 2004,
Binh Dién chinh thirc gia nhap nhirng doanh nghiép cé doanh sb trén 1000 ty dong Lién tiép trong 4 ndm 2007, 2008,
2009 va 2010, Binh Dién da ding. dau vé doanh sb trong cac don vi thanh vién cta Tap doan Hoa chét Viet Nam. Nam
2010, v&i doanh sb trén 3700 ty ddng, Binh Dién dwoc xép hang 168 trong Top 500 doanh nghiép I&n nhat nuéc. Cong
ty cling dwoc binh chon la 1 trong 129 thwong hiéu manh Viét Nam va Ia doanh nghiép tiéu biéu 3 nwéc Bong Dwong:
Viét Nam, Lao, Campuchia.

Tw mot don vi san xuat phan bon nhd véi san lwgng hang nam vai ngan tan, Céng ty ¢ phan phan bén Binh Dién da
khéng ngirng nghién clru, cai tién cong nghé, thiét bi, phat trién s&n phdm, mé rong thi trwdng, sép xép lai té chirc va
dao tao ngudn nhan lwc dé san xuét ra nhitng san phadm cé chét lwong ngay cang cao hon. Cong ty ¢ phan phan boén
Binh Dién da duwgc Cha tich nwéc CHXHCN VN tang thwdng "Huan chuong lao dong hang hai" ndm 1999 va "Huan
chwong Lao dong hang nhat" nam 2008. Va thuwong hiéu Phan bén Dau Trau cia Céng ty cling da tré thanh thwong hiéu
uy tin ddi v&i ba con néng dan, da dat nhiéu danh hiéu va giai thwéng chat lwvong nhu: Hang Viét Nam chét lwong cao
(10 n&m lién tuc), giai Vang Chét lwong Viét Nam (5 nam), clp vang Doanh nghiép tiéu biéu, Topten Phan bén, Clp vang
Vi sy nghiép xanh Viét Nam (4 nam), Cup vang néng nghiép Viét Nam, ... va hon 100 danh hiéu, giai thwdng, huy chwong
vang cac loai khac.

V&i cac nha may san xuat va mang lwéi phan phdi rong khép trén toan qudc va cac nwéc 1an can; dac biét véi doi ngi
can bo 70 ngudi cé trinh do ki sw, thac si va tién si, cdng véi 300 cong nhan lanh nghé, Céng ty ¢d phan phan bén Binh
Dién da phat trién nhanh chéng va 1a nha tién phong trong viéc xuét khau phan bén "made in Vietnam" ra cac nwéc trong
khu vie véi bao bi in &n bang tiéng ban dia nén dwoc ndng dan nuéc ban wa chudng.

Quaé trinh ting vén cua cong ty

Vén diéu lé
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Béo cao nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phéi chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cia minh Trang 6
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Két qua kinh doanh

Lwu chuyén tién

2016 ‘ 2017F ‘

&
Lwu chuyén tién

2016 ‘ 2017F

Doanh thu thuan 6,377 6,038 5,943 6,472 thuan tir HD Kinh 163 218 537 417
doanh _
. Lwu chuyen tien
Gia vbn hang ban 5,697 5,278 5,039 5,469 thuan tir HD Dau -42 -305 -116 21
tw
Luu chuyén tién
Loi nhuan gop 680 760 904 1,003 thuan tir HD Tai -75 102 -453 -336
chinh
Chi phi ban hang 170 230 253 275 Tién trong ky 46 15 -32 60
Chi phi QLDN 60 91 112 116 Tién mét dau nam 365 411 426 393
Loi nhuan tr HDKD 451 438 539 612 Tién mat cudi ndm 411 426 393 453
Loi nhuan tai chinh 12 3 7 6 Binh gia
Chi phi lai vay 98.4 89.6 85.2 58.9 EPS (VND) 4812 4,806 6.124 5,647
Loi nhuan trwédc thué 366.573 532 494 468 BVPS (VND) 17.684 | 19,085 | 15.749 | 18.396
Loi nhuan sau thué 352 352 352 352 P/E 8.1
Loi nhuan sau thue 229 229 277 323 P/B 2.5

CD cbng ty me

Can doi ké toan

Chi s6 tai chinh

Tai San Ngén Han 2 497 2811 2623 2,694 Co cau vén

;Ii-el‘;n va twong du’crrig " 426 - 453 $§ ngan han/Téng 0.84 0.79 0.77 0.77
Eaé: tw tai chinh ngan ) 0 " ] $§ dai han/Tong 0.16 0.21 0.23 0.23
Phai thu ngén han 484 487 612 518 Tbng Ng/VCSH 1.86 1.99 1.84 1.42
Hang t3n kho 1455 1,760 1564 1615 Téng No/Téng TS 0.52 0.51 0.48 0.43
Tai san ng&n han khac 153 124 a7 115 \‘/3:; s0 chi tra I 458 | 488 | 632 | 7.79
Tai San Dai Han 489 759 803 784 Er?cl):r? hanh

Phai thu dai han ] . . . thanhkhodnien | 359 | 120 | 124 | 138
Tai san cb dinh 406 . s61 . Thanh khodn 054 | 045 | 050 | 055
Bat dong san dau tw i i i i I;(i;ugqué hoat

g:ri]ghi xay dyng d& a6 66 43 - Sé ngay tn kho 94.89 | 111.15 | 120.40 | 107.76
DAu tw tai chinh dai han 12 12 12 12 Sé ngay thu tién 27.43 29.34 33.73 29.20
Tai san dai han khac o ; 5 5 S6é ngay phai tra 1220 | 1459 | 2239 | 16.39
Loi thé thwong mai ; - - - ngr? ﬁ:ﬁy TS 250 | 228 | 219 | 083
Téng cong tai san 2,986 3,570 3,426 2573 :1/1?1?19 uayTSco | 1155 | ges | 830 | 937
No phai tra 1,980 2462 2,298 946 Vong quay tdng TS 2.16 1.84 1.70 0.49
No ngén han 1.941 2348 2111 434 Ty suat Igi nhuan

No dai han 30 114 187 164 Ty suét LN gép 11% 13% 15% 16%
Vén chi s& hiru 842 309 900 1,052 Ty suat LN HDKD 6% 6% 7% 8%
Vén didu 16 476 476 57 57 ;’rc‘f/nZUét loi nhuan 4% 4% 5% 5%
Is_gi ich c6 déng thiéu 163 108 . s08 ROA 8% 7% 8% 9%
Téng ngudn vén 2,086 3,570 3,426 2573 ROE 30% 26% 31% 33%

(Nguoén: BFC, PHS dy phéng)

B&o céo nay cung cdp théng tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh dau tw cda minh

Trang 7
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bPam bao phan tich
M&i nhan vién phu trach vé phan tich, chién lwoc hay nghién ctru chiu trdch nhiém cho sw chuén bi va ndi dung cla tat ca cac phan
c6 trong ban bao c&o nghién ctvu nay dam bao réng, tat ca cac y kién ctia nhirng ngwdi phan tich, chién lwoc hay nghién ctru déu
phén anh trung thuc va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhirng van dé trong ban bao cao. M6i nhan vién phan tich, chién luvgc
hay nghién ctru d@m bao rang ho khéng dwoc hudng bét cir khoan chi trd nao trong qué khiv, hién tai cling nhw twong lai lién quan
dén cac khuyén céo hay y kién thé hién trong ban béo céo nay.

Binh nghia xép loai
Tang ty trong = cao hon thi trrd'ng ndi dia trén 10%
Trung lap = bang thi trwong noi dia véi ti 1é t +10%~ -10%
Giam ty trong = thap hon thi trwdng ndi dia dwdi 10%.
Khong danh gia = cb phiéu khéng dwoc xép loai trong Phi Hwng hodc chwa niém yét.
Biéu hién dwoc xac dinh bang tdng thu hdi trong 12 thang (gdm ca cb turc).

Mién trach
Théng tin nay dwoc tdng hop tr cac ngudn ma chiing tdi cho rdng dang tin cay, nhwng chiing téi khdng chiu trach nhiém vé sy hoan
chinh hay tinh chinh xac ctia né. Day khong phai la ban chao hang hay sw nai khdn mua ctia bat ct cb phiéu nao. Chirng khoan Phu
Huwng va cac chi nhanh va van phong va nhan vién ctia minh cé thé cé hodc khéng cé vj tri lién quan dén cac cb phiéu duwoc nhic téi
& day. Chirng khoan Phi Hung (hodc chi nhanh) déi khi cé thé cé dau tw hodc cac dich vu khac hay thu hit dau tw hodc cac hoat
doéng kinh doanh khéc cho bét ky cong ty nao duwgc nhéc dén trong bao céo nay. Tat ca cac y kién va dw doan cé trong bao cao nay
duwoc tao thanh tlr cac danh gia cla chiing tdi vao ngay nay va c6 thé thay dbi khdng can bao truéc.

© Cong ty Cé phan Chirng khoan Pha Huwng (PHS).

Toa nha CR3-03A, Tang 3, 109 Ton Dat Tién, Phwong Tan Phd, Quan 7, Tp.
HCM

Dién thoai: (84-28) 5 413 5479 Fax: (84-28) 5 413 5472

Customer Service: (84-28) 5411 8855 Call Center: (84-28) 5 413 5488
E-mail: info@phs.vn / support@phs.vn  Web: www.phs.vn

PGD Phu My Hwng Chi nhanh Quan 3 Chi Nh&nh Thanh Xuén

Toa nha CR2-08, 107 T6n Dat Tién, Tang 2, Téa nha Phwong Nam, 157 Tang 5, Toa nha UNIC Complex, NO4
P. Tén Phu, Quéan 7, V6 Thi Sau, Quan 3, Tp. HCM Hoang Dao Thuy, phwong Trung Hoa,
Tp. HCM Dién thoai: (84-8) 3 820 8068 quan Cau Giay, Ha Noi

Dién thoai: (84-8) 5 413 5478 Fax: (84-28) 3 820 8206 Phone: (84-24) 6 250 9999

Fax: (84-28) 5 413 5473 Fax: (84-24) 6 250 6666

Chi nhanh Tan Binh Chi Nhanh Ha Néi Chi nhanh Hai Phong

Tang trét, P. G.4A, Toa nha E-Town Tang 3, Toa nha Naforimex, Tang 2, Toa nha Eliteco, 18 Tran
2,364 Coéng Hoa, Phuong 13, Quan 19 Ba Triéu, Quan Hoan Kiém, Ha Néi  Hwng Dao, Quan Héng Bang, Hai
Tan Binh, Tp.HCM. Phone: (84-24) 3 933 4566 Phdng

Dién thoai: (84-8) 3 813 2401 Fax: (84-24) 3 933 4820 Phone: (84-225) 384 1810

Fax: (84-28) 3 813 2415 Fax: (84-225) 384 1801

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 8
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