Vietcap

DGC - Nhu c4u photpho tiép tuc cai thién; du an xut-clo
dung tién do, du an boxit tang téc - B4o cdo DPHCD

Phén tich doanh nghiép

Chung téi da tham dy DPHCD nam 2025 clia CTCP Tap doan Hoa chat Buc Giang (DGC) vao ngay 31/03
/2025. Nhiing ghi nhan chinh cua chung téi nhu sau:

1. K& hoach ndm 2025

- Doanh thu: 10,4 nghin ty dong (+5,2% YoY; 85% so vdi du bdo nam 2025 cla chung toi)

- LNST: 3 nghin ty dong (-3,5% YoY; 76% so v&i du bdo nam 2025 cla chung toi)

- VOn dau tu XDCB: 1,3 nghin ty dong, bao gém 1,2 nghin ty dong cho du an xut-clo, 50 ty dong
cho nha may Ethanol va 40 ty déng cho viéc md rong nha may pin Tia Sang. Ngoai ra, trong nam
2025, DGC c6 ké hoach nang cap va ma rong Khai trusng sé 25, va xin gidy phép xay dung cho
du an BBS buc Giang.

- Chung t6i luu y rang DGC thudng dat ra ké hoach than trong.

K& hoach ndm 2025 clia DGC
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Ké& hoach
KQ Dubdo Kéhoach 2025 K& hoach 2025/du
2024 2025 2025 bao 2025
YoY
a0 . hin t&n ham |
s;m ugngban (nghintanhamuong o, oxe130 893 118133 -10% 85%
Hoa chat photpho céng nghiép (IPC) 60.515 65.166  59.444 -2% 91%
Photphat néng nghiép (AP) 70.720 73.727  58.689 -17% 80%
'V ’ 0y h A An / ‘!n
Gl‘a ban trung binh (triéu dong/ta 13 - 79 8% 109%
ham lugng P)
Hoa chat photpho cong nghiép 96 100 99 4% 99%
Photphat nbng nghiép 53 48 59 9% 123%
Doanh thu (ty déng) 9.865 12.273 10.385 5% 85%
Hoa chat photpho cong nghiép 5795 6.526  5.905 2% 90%
Photphat ndbng nghiép 3.782 3.521 3.437 -9% 98%
LNST (ty dong) 3110 3.930 3.000 -4% 76%

Nguoén: DGC, Vietcap

2. KQKD s0 bd quy 1/2025

- Doanh thu: 2,7 nghin ty dong (+13% YoY; 22% so v&i du bao nam 2025 cla chung toi)
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- LNST: trén 800 ty dong (so vaGi 704 ty dong trong quy 1/2024; khoang trén 21% so véi du bao
nam 2025 cla chung toi)

- K&t qua nay thap hon mot chut so véi du bao cla chung toéi. Chung téi nhan thay rdi ro diéu
chinh giam doi v&i du bao, du can thém danh gia chi tiét.

3. Hoa chat photpho céng nghiép (IPC)

- Nhu cau IPC tu cac thi trusng Béng A (vi du: Nhat Ban, Dai Loan) dang t&ng Ién, dugc thuc déy
bai nhu cau chip tang va cudc chién thuong mai My-Trung tao diéu kién thuan Igi cho xuat khau
clia Viét Nam. DGC dang chuy&n husng xuét khau sang cac thi trudng nay thay vi An Do dé tan
dung gia ban cao hon.

- Gia ban IPC trung binh: Gia tai thi trudng Dong A (vi du: Nhat Ban, Bai Loan) hién & muc 4.300
USD/tén, tang tu 4.200 USD trong quy 4/2024, trong khi gia ban trung binh cua thi trusng An
Do |4 4.000 USD/tan, so véi 3.900 USD trong quy 4/2024.

- Ban I&nh dao nhan manh chi phi dién tang cao la rui ro chinh cho mang kinh doanh nay. Trong
nam 2025, Chinh pht co ké hoach tang gia dién 5%, diéu nay co thé gay ap luc 1én mang IPC
clia DGC, do dién chiém 30% téng chi phi san xuat - udc tinh tuong duong muc chi phi tang
thém 50USD/tan. Tuy nhién, bat chap ap luc chi phi ti ca dién va quang, chung téi tin rang DGC
cé thé& chuyén nhiing khoan chi phi tang thém nay cho khach hang, do DGC nam gilr vi thé
théng tri khi 1a mét trong nhiing nha xuat kndu P4 16n nhat véi san pham co do tinh khiét cao -
mot yéu td vé chat lugng kho thay thé.

4. Quang apatit
- Gia quang apatit trén thi trudng Viét Nam dao dong tu 2,0-2,7 triéu dong/tan.

- DGC tu cung cép 60-70% tGng nhu cau quang apatit cua cong ty. V& Khai trudng 25, ban Ianh
dao du kién viéc md rong sé& hoan thanh vao quy 3-quy 4/2025. Ban 1anh dao cling cho biét Knhai
trudng 19 co thé dugc ma rong thém néu phat hién thém trr lugng, tuong tu nhu Khai trusng
25.

- Chung téi luu y rang Khai trusng 19 va 25 sé dam bao dau vao cho DGC trong 5 ndm tsi. Do do,
dé dam bao tu cung Uing dai han, DGC da dé xuat B6 Tai nguyén va Moi trusng dau thau cac mo
mai vai trl lugng udc tinh 30 triéu tan, chu yéu la quang loai 2 - co thé khai thac trong 30 nam.
Chung téi ky vong cac hoat dong dau thau clia DGC sé sb6i dong han trong 2-3 nam tai dé giam
thiéu rui ro can kiét tai cac mo hién co.

5. Photphat néng nghiép

- DGC dang nhap khdu quang apatit tu Ai Cap véi gia 70-80 USD/tan, tuong duong vdi gia trong
nudc. Bang chu y, quang Ai Cap chd yéu dugc si dung dé san xuat phan bon. Chung téi udc
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tinh DGC c6 thé nhap khau 10-15% t8ng nhu cau quang cla cong ty, diéu nay sé giup giam
thi€u tinh trang thi€u quang trong nudc va dam bao du quang dé tan dung nhu cau phan bén
dang tang |én, do cac han ché xuat kndu cta Trung Quoc.

- Chinh sach thué GTGT (co hiéu luc tU ngay 1/7/2025): DGC du kién sé& dugc hoan lai 100 ty
dong/ndm tu chinh sach nay. Do dé, trong nam 2025, ban 1&nh dao du kién sé dugc hoan lai
khoang 50 ty dong.

6. Ethanol

- K& hoach nam 2025

+ Cong suat hoat ddong: 50% (so véi du bao 100% trong nam 2025 clia chung toi).
+ Doanh thu: 425 ty dong (28% du bao nam 2025 cla chung toi).

- Theo ban 1anh dao, nha may hién ban khoang 1.000 tan/thang. Trong thdi gian téi, DGC du
kién sé& tang doanh s 1én 3.000 tan/thang vao quy tai.

- Cong ty cling dang nang cap nha may dé san xuat ethanol 99%, dugc su dung trong san xuat
xang ES.

7.Du an Xut-clo

K&t qua hoat dong tai chinh udc tinh cho giai doan 1

+ Doanh thu: 2 nghin ty déng

+ LNST: 200 ty dong

+ Bién Igi nhuan gop: Khoang 20%

- Viéc xay dung giai doan 1 dang dung tién dd, ban Ianh dao du kién di vao hoat dong tu quy 2
/12026. Cong ty co ké hoach khdi dong giai doan 2 sau khi danh gia hiéu qua ban hang va nhu
cau thi trusng (ban dau du kién vao nam 2027).

- Nhu cau NaOH cua Viét Nam van cao, vai 50% luang tiéu thu phu thudc vao nhap khau, ho trg
su tu tin cua DGC trong viéc ban san lugng cua cong ty. Theo ban Ianh dao, PVChems da dam
bao cac thoa thuan tiéu thu cho 30% cong suat cla nha may, trong khi cac knach hang khac da
cam két thém 20%, nang téng doanh s6 ban hang dugc cam két 1én 50% cong suat. Tuy nhién,
thi truang dang déi mat vai tinh trang du thia Cl-, gay kho khan trong viéc tim ki€ém ngudi mua
cho san phdm phu nay.

- Cong suat cua cac déi thu canh tranh chinh:

vietcap.com.vn Page 4


vietcap.com.vn

Vietcap

+Hoa chat Viét Tri: 40.000 tan/nadm

+Péng A: 38.000 tAn/nam

+Vedan: 80.000 tan/nam (chu yéu st dung ndi bo)
+ Hoa chat Co ban mién Nam: 40.000 tan/nam

- Sau khi di vao hoat dong, giai doan 1 ctia DGC sé& la nha san xuit NaOH thuong mai I6n nhat tai
Viét Nam. Theo ban I&nh dao, cac doi thu canh tranh kndng mdé rong céng suat do khé khan
trong viéc ban cac san pham phu CI-. Tuy nhién, DGC cé thé giam thiéu thach thuiic nay bang
cach chuyén déi ClI- thanh PCls, tan dung photpho (P) tU hoat dong kinh doanh hién co cua
cong ty.

8. Du an boxit

- Ban I&nh dao du kién s& nhan dugc gidy phép dau tu cho nha may giai doan 1 vao nam 2025,
véi viéc xay dung bat dau vao nam 2026. Chung téi du bao du an sé bat dau dong gop doanh
thu tunam 2029.

- Hiéu qua hoat dong tai chinh udc tinh cho giai doan 1

+ Doanh thu: 12 nghin ty dong (122% doanh thu nam 2024)

+ LNST: 3-4 nghin ty dong (tuong duong muc LNST ndm 2024). Ban I&nh dao udc tinh giai doan
1va giai doan 2 co thé mang lai téng LNST 6-7 nghin ty déng.

- Dang chu y, DGC da dé xuat thanh Iap mét cong ty con chuyén vé du an boxit, véi von diéu 1é
tuong duong 35% tong tai san (khoang 5,5 nghin ty dong).

9. Mang BPS

- Ban 1anh dao ky vong co thé xay dung vao nam 2025, phat trién 1.000 can ho va 60 nha lién ké,
v&i doanh thu udc tinh 5 nghin ty dong va LNST 1 nghin ty déng.

- Ngoai ra, DGC c¢ y dinh di d&i nha may pin Tia Sang dén Nam Dinh V{, chuyén déi muc dich su
dung dat hién co tai Hai Phong thanh du an nha & xa hoi vai knoang 1.000 can hd va nha lién ké.
Loi nhuén udc tinh ti du an nay vao khoang 300-500 ty dong, theo ban 13nh dao.

10. D& xu4t phuong an c6 tuc:

- 2024: 30% ménh gia bang tién mat (da tra)

- 2025: 30% ménh gia (bang tién mat va/hoac cd phiéu)
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11. Thay dGi trong ban Ianh dao
- B6 nhiém 6ng Dao Hiu Duy Anh lam Phé Cha tich cong ty t vi tri TGng Giam déc hién tai.

- B6 nhiém 6ng Luu Bach Pat lam Téng Giam doc tu vi tri Phé Téng Giam doc hién tai, thay thé
6ng bao Hu Duy Anh trudc khi bé nhiém.

- Tang sO lugng ngudi dai dién phap luat tu hai 1én ba, bd sung Pho Chu tich cung vai Cha tich
va Téng Giam doc.

- Chuing t6i cho rang déng thai nay la mot su tai cau truc ndi bd dé tuan thu Luét Doanh nghiép
nam 2020 quy dinh réng Téng Giam déc clia mdt cdng ty dai chiing khéng thé 1a ngudi than cua
Chu tich. Trong trusng hop ctia DGC, 6ng Dao Hiu Duy Anh |a con trai ciia 6ng Dao Hiu Huyén -
Chu tich cdng ty. Chung téi cho rang dong thai nay sé co tac dong khdng dang k& dén HPKD va
tri€én vong cua DGC.
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