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s Diém nhdn Q1/2026 - Gid phdn bdén tdng cao do cdng théng dia chinh tri DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Gid phén bén Q1/2026 téing cao do gidn doan nguén cung & An D6 téing nhép khéu:

» Q1/2026, gid phan bdn thé gidi tdng cao, ddc biét I phdn Ure. Gid phdn Ure két thic Q1/2026 dd tdng manh +80% so vdi cudi ndm 2026 1én muc 693,22 USD/tan.
Nguyén nhdn l& do: i) Nguén cung phdan bdn thé gidi bi gidn doan do cdng thdng dia chinh tri tai Trung Déng khién Eo bién Homuz bi déng ctia (khoang 1/3 lugng Ure
xudt khéu toan cau, 45% ludng luu huynh xudt khdu trén thé gidi di qua Eo bién Hormuz); ii) Trung Qudc va Nga han ché xudt khédu phan bdén, trong dé B6 Néng
nghiép Nga tam difng xudt khdu Amoni nitrat t&f ngaly 21/3 dén 21/4, con Trung Quéc tiép tuc han ché xudt khdu phan bén dén hét T8/2026; iii) An D6 téing nhép
khéu phan bén.

> Trong khi d6, cdc sdn phdm phén bén khdc nhu DAP, MAP va Kali cé dién bién téing chém va phdn hdéa hon, do nhu cau tiéu thu con thdn trong va tén kho tai mét soé
khu vuc van & muc tucng déi.

> Tai Viét Nam, gid phan bén bién dong cling chiéu vdi thé gidi nhung muic tdng thédp han, do cau néi dia yéu lién quan tinh mua vu & ngudi néng dan cé xu hudng than
trong trong chi tiéu cho dau vao khi gid phén bén tdng cao. Gid Ure Q1/2026 tdng 35-45% so vdi cubi ndm 2025 |én quanh 16-17 nghin dong/kg, trong khi gid DAP
tdng ch&dm han, phé bién 5-10% so vdi cudi ndm 2025 |1én quanh 20-26 nghin déng/kg (muc cao nhat lich su).
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o Diém nhdn Q1/2026 - Xuét khau tiép tuc la déng luc téng trudng chinh

Trong nudc, xuét khéu tiép tuc la déng luc tdng trudng chinh véi sdn lugng & gid déu tdng manh Sdn lugng & gid xudt khau binh quén Q1 cdc nédm

svck: 900 900

> Q1/2026, sdn xudt trong nudc giadm: sén lugng san xudt phéan boén cdc loai dat gan 1,85 triéu

tan (-7,8% svck), trong dé phdn Ure dat 661 nghin tén (-9,6% svck), phdn NPK dat 798 nghin 600 . 000

téin (-5,4% svck), phan lan dat 247 nghin tén (-19,7% svck), riéng phan DAP tdng +17,4% svck

lén 141 nghin tan. Nguyén nhdn la do trong ky cé dgt bdo dudng dai ngay clia nha mdy Bam . >0

Phu MY§. Trong khi dé, nhu cau néi dia yéu do: i) Thdp diém mua vy; ii) Nong dén cé xu hudng

thdn trong khi gid phén bén tdng. Gid phan Ure néi dia tdng manh +34,5% so véi dau ndm. _ 1Q22 1Q23 1Q24 1Q25 1Q26 -
Sa&n lugng XK (nghin tén) ~ eeeees Gid XK binh quén (USD/téin)

> Xudt khdu tiép tuc la déng luc tdng trudng chinh. San lugng & gid xudt khéu déu téing manh
svck, trong dé sén lugng xudt khdu Q1/2026 dat 810 nghin tan (+34,8% svck) va gid bdn xuét
khéu binh quan Q1/2026 dat 444 USD/tén (+18,4% svck). Trong dd, xudit khdu sang mot s6 thi
trudng tdng manh nhu: Singapore (san lugng xudt khéu dat 224 nghin tén, tdng +377% svck,

Cd céiu thi trudng xudt khdu phdan bén ciia VN
Q1/2026 (%)

Qudc gia khdc,

chiém 27,6% téng sdn lugng xudt khau), An D& (san lugng xudt khdu dat 135 nghin tan, tdng o

+227 lan svck, chiém 16,6% téng sdn lugng xudt khéu), cdc nudc ASEAN khdc nhu Philippines,

Lao, Myanmar, Thdi Lan cling tdng manh.
An Db, 16,6%

» Trong khi d6, nhdp khdu Q1/2026 giam manh. San lugng nhép khdu dat 914 nghin tan (-31,4%

svck) do: i) Trung Quéc & Nga han ché xudt khéu phén bén; i) Cédc nha nhép khdu han ché nhap
hang do gid tdng manh. Trong Q1/2026, phén bén chi yéu dudc nhdp khéu tir cdc quéc gia nhu
Trung Quéc, ASEAN, Nhat Ban, Nga, Han Quéc, Canada....

Singapore,
27,6%

(

Cdc nudc Campuchia,
ASEAN khdc, 18,6%

21,0%

Nguén: Cuc Hai quan, Bé6 Céng thudng, ABS Research



o Diém nhdn Q1/2026 - Xuét khau tiép tuc lad déng luc téng trudng chinh (tiép) DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU
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s KQKD Q1/2026 tich cuc nhg gid bdn cao & téing cudng xudt khéu DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Buic tranh KQKD Q1/2026 cdc doanh nghiép phdn bén nhin chung tich cuc do cdc DN tdn dung cd héi xudt khdu trong béi cadnh gid phén bén tdng cao, déng thdgi

dé tich liiy hang tén kho gid ré truéc d6. Tuy nhién, c6 su phén héa rd gitta cdc nhém doanh nghiép, cu thé:

» Nhém phédn dam (Ure) - doanh thu bdt phd, Igi nhuédn tdng manh svck nhd tdng cudng xuét khéau trong béi cdnh gid phén bdén tédng cao, déng thdi tén dung
lugng hang tén kho gid ré trudc d6. Doanh thu cia DCM, DPM va DHB lan lugt tdng + 55,2%, +36,5% & +21,4% svck |én 5.286, 5.623 va 1.405 ty dong. LNST c6
déng cong ty me clia DCM dat 788 ty déng (+91,5% svck), DPM dat 402 ty déng (+96,1% svck), DHB dat 227 ty déng (+13,6 lan svck). DCM, DPM dé& hodan thanh
trén 60% ké hoach Igi nhuén ndm 2026 trong khi DHB vugt ké hoach Igi nhudn ndm 2026 trén 17%.

» Nhém phén Ian nung chdy (VAF, NFC) — doanh thu di ngang nhung Igi nhuén bing né. Q1/2026, DTT cta VAF va NFC lan lugt dat 515 ty déng (+13,8% svck) &
674 ty déng (-1,1% svck) nhung LNST c6 déng cédng ty me bung ng, trong d6 LNST — MI ctia NFC dat 54 ty déng (+39,2% svck), VAF dat 74 ty dong (+116,8% svck).
Nhém nay cé bién LNG cao nhét nganh véi NFC dat 27,4% (+0,9 diém % svck), VAF dat 32,3% (+13,4 diém % svck). Nhém nay c6 nguyén liéu déu vao chinh la
qudng Apatit, than cé nguén géc néi dia nén khéng chiu dp luc bién déng gid ndng ludng, do dé chi phi san xudt 6n dinh han, diéu nay gidp nhém nay cé bién Igi

nhudn vugt troi.

» Nhém phén hén hgp (NPK, supe ldn, DAP nhu LAS, BFC, SFG, DDV) - doanh thu tdng nhung bién LNG thu hep do dp luc chi phi dau vao. Q1/2026, DTT nhdém
nay tdng trudng tich cuc: BFC (+31% svck), DDV (+59,3%), LAS (+7,5%), SFG (+109,1%), nhung bién LNG sut gidm manh: BFC (tU 14,6% Q1/2025 vé 13,1%
Q1/2026), DDV (16,3% -> 10,9%), LAS (15,4% -> 9,5%), SFG (6% -> 5,7%). Ddy |&d nhdm c6 nguyén liéu dau vao nhu Ure, Luu huynh, Kali...., da phan céc nguyén liéu
nay dudc nhdp khéu va phu thubc gid nguyén liéu thé gidi. LNST — Ml Q1/2026 nhém nay cé SFG va BFC cé phan tich cuc khi tdng +50,6% va +34,1% svck, DDV di
ngang +2,1% svck, con LAS thi gidm manh -48,5% svck.

» Nhom phdn phéi, thuodng mai nhu PCE, PSE, PSW. Nhém nay ¢é KQKD phén héa nhung nhin chung bién LNG & muc thdp nhat nganh, dao déng quanh ngudng
1,6%-2,7%.



o KQKD Q1/2026 tich cuc nhd gid bdn cao & tding cudng xudt khéu (tiép)
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STT

MA CK

DTT 1Q25

Nhém phéan dam Ure

KQKD Q1/2026 MOT SO DN PHAN BON (BVT: TY PONG)

DTT 1Q26

% YOY

BLNG 1Q25

BLNG 1Q26

LNST-MI 1Q25 LNST-MI 1Q26

% YOY

1 DCM 3,407 5,286 55.2% 26.0% 25.5% 411 788 91.5%

2 DHB 1,157 1,405 21.4% 12.5% 26.0% 16 227 1356.8%

3 DPM 4,120 5,623 36.5% 15.9% 16.7% 205 402 96.1%
Nhém phan IaGn nung chay

4 NFC 453 515 13.8% 26.5% 27.4% 39 54 39.2%

5 VAF 682 674 -1.1% 18.9% 32.3% 34 74 116.8%
Nhém phén hén hgp (NPK, supe lan, DAP)

6 BFC 2,554 3,345 31.0% 14.6% 13.1% 93 124 34.1%

7 SFG 487 1,019 109.1% 6.0% 5.7% 6 10 50.6%

8 DDV 1,156 1,842 59.3% 16.3% 10.9% 122 124 2.1%

9 LAS 1,586 1,705 7.5% 15.4% 9.5% 72 37 -48.5%
Nhém phén phéi, thuong mai

10 PCE 980 1,239 26.5% 2.1% 2.2% 7 11 60.2%

11 PSE 771 1,095 42.1% 2.6% 1.6% 3 3 -2.1%

12 PSW 953 876 -8.1% 2.1% 2.7% 4 7 60.3%

Nguén: FiinPro, ABS Research



s Trién vong Q2/2026 du bdo vén tiép da tich cuc DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

DONG LUC TANG TRUGNG VAN PUGC DUY TRI NHG GIA PHAN BON DU BAO VAN “NEO” CAO &
CAU THUAN LGOI

Chuing t6i cho réing KQKD Q2/2026 cutia cdc DN phén bén tiép tuc tich cuc do: i) Gid phan bén du bdo
ti€p tuc duy tri 8 muc cao; ii) Nhu céu ndi dia vao mua vu; iii) Xudt khéu thuén Igi khi cdc quéc gia 16n

nhu Trung Quéc, Nga vén that chdt ngudn cung phan bén & An D6 téing nhép khéu.

> Gid phén bén thé gidi du bdo ti€p tuc “neo” cao, tir dé gidp hé trg doanh thu, Igi nhuén cho cdc DN
phén bén. Chung tbi cho rding gid phan bén thé gidi Q2/2026 sé& van tiép tuc “neo” cao do:

v Nguén cung bj that chdt:

o  Trung Quéc ti€p tuc han ché xudt khdu phan bén dén hét T8/2026. Hién, Trung Qudc la qudc gia
sdn xudt & xudt khdu phén boén 16n nhat thé gidi, do dé déng thdi siét chdt xudt khédu cda nudc nay
sé dnh hudng téi nguén cung phan bdén toan cau, trong khi dé cdc quéc gia xudt khéu 16n khdc nhu

Morocco, A-rdp-xé-ut, Nga chua thé téing céng sudt trong ngén han;

o Nga da gia han han ngach xudt khdu phén bén dén thdng 12/2026 trong bdi cdnh thi trudng todn
cau tiép tuc chiu dp luc nghiém trong do xung dot Iran va gidn doan tai eo bién Hormuz, tuyén van
tdi chién lugc quan trong. Nga la nha san xudt phdn bén thd 2 thé gidi, hién chiém khodang 20%
téng kim ngach thuong mai toan cau. Theo théng bdo clda chinh phd Nga ngdy 21/4, cdc nha sdn
xudt dugc phép xuat khdu téng céng 20 triéu téin phdn bén trong giai doan tir 1/6 dé€n 30/11. Chinh
sdch mdi ti€p ndi han ngach hién hanh 6 muc 18,7 triéu tan, kéo dai dén hét thdng 5/2026, trong dé

Nga uu tién ddm bdo ngudn cung ndi dia, qua dé gitip 6n dinh gid trong nudc va hd trg ndng dan.

Doéng thdi ctia Trung Quéc va Nga sé khién cho nguén cung phdn bdén toan cau bi thi€u hut, tir dé

ddy gid phan bdén téng cao.



s Trién vong Q2/2026 du bdo véan tié€p da tich cuc (ti€p) DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

PONG LUC TANG TRUGNG VAN PUGC DUY TRI NHG GIA PHAN BON DU BAO VAN
“NEO” CAO & CAU THUAN LJI (tiép)

» Cdng théng chién su Trung Péng gilta My - Iran tao dp luc tdng gid trén toan chubi
gid tri phan bén. Néu xung doét ti€p tuc kéo dai, sé lam gidn doan nguén cung ndng
lugng va nguyén liéu dau vao quan trong nhu khi ty nhién, ammonia va luu huynh —
nhiing yéu t6 c6t I6i trong sén xudt phdn bén. Bong thdi, rai ro tai tuyén vén tdi chién
lugc nhu eo bién Hormuz khién chi phi logistics gia tédng va nguén cung bi thu hep. Diéu
ndy gép phan day mdt bdng gid phdn bén & mdc cao.

» Nhu cdu phén bén néi dia dugc hé trg nh§ gid ndbng sdan duy tri 8 muc tét, tao ddng luc
dé nébng dan dau tu trd lai cho sén xudt, bén canh d6 Q2 ciing thudng la giai doan cao

diém tiéu thu phan bdn tai VN. Theo ddnh gid cda nhiéu chuyén gia, t6c d6 téng trudng

cla nganh phdan bén Viét Nam giai doan 2025-2033 tdng trudng udc dat 5%/ndm.

> Xudt khdu tiép tuc thuén Igi. Trong b6i cdnh gid phan bén duy tri 8 mdc cao, chénh léch
gid gilta thi trudng quéc té va ndi dia dugc ndi rong, tao ddng luc dé cdc doanh nghiép
tiép tuc ddy manh xudt khdu. Bén canh d6, nhu cdu nhap khdu phan bén tir An D6 gia
tdng manh dudc ky vong sé tiép tuc hé trg thi trusng xudt khdu Ure cta Viét Nam. Cu
thé. An D6 vita md théu nhdp khdu 2,5 triéu tén Ure (tudng dudng 25% ludng nhdp
khéu ca ndm) nhdm chudn bi cho vu mua 18n nhéat trong ndm. Bong thdi nay phén dnh

nhu céu thuc tdng manh trong béi canh nguén cung ndi dia suy gidm va thi trudng todn

cau bi gidn doan.



s Trién vong Q2/2026 du bdo véan tié€p da tich cuc (ti€p)
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TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

LGOI NHUAN Q2/2026 DU BAO €O SU PHAN HOA RO NET HON SAU “KHOANG PEM” HANG TON KHO

Chung t6i cho réng Igi nhudn cdc DN phén bén trong Q2/2026 sé tiép tuc cé sy phdn héa ré nét han Q1/2026

khi Igi thé t6n kho gid thdp dan suy gidm va mdat bdng nguyén liéu dau vao tdng tré lai:

» Nhém phén Ure (DCM, DPM, DHB): Chung t6i ddnh gid nhém DN sdn xudt phédn Ure c6 thé van duy tri da tdng
trudng Igi nhudn tich cuc nhung bién Igi nhudn chi di ngang, khé cé thé ma réng so véi Q1/2026 do:

v’ Mdc dé tu chd nguén cung & nguén khi dau vao cao gitip nhém DN Ure duy tri Igi thé canh tranh va é6n dinh
bién Igi nhudn tét hon so vdi phdn con lai nganh phdn bén. Hién nay, téng céng sudt Ure trong nudc dat
khodng 2,8 triéu tdn/né&m, cao han ddng ké so vdi nhu cau tiéu thu ndi dia khodang 2,1 triéu tan/ném, qua dé gidp
Viét Nam duy tri trang thdi du cung tudng déi va it phu thudc vao nhdp khdu. Trong Q1/2026, céc DN trong
nudc sdn xudt gén 698 nghin tdn Ure trong khi lugng nhdp khdu chi khoang 23,2 nghin tén, tusng dudng 3,3%
sdan lugng ndi dia. Bén canh dé, cdc DN Ure I6n nhu DCM va DPM con ¢ Idi thé nhd st dung nguén khi trong

nudc, c6 hgp dong cung cdp khi dai han véi PVGas.

v’ Lgi thé hang tén kho gid thdp dé dudc phdn dnh ddng ké trong quy trudc. Lugng hang tén kho cudi Q1/2026
cia cdc DN Ure 16n nhu DCM, DHB va DPM dé& giam khodng 3-11% so vdi cui ndm 2025. Tuy nhién, do mat
b&ng gid Ure Q1/2026 tdng manh khodng 35-40% so vdi Q4/2025, ching t6i cho rding san lugng tén kho thuc
té da gidm ddng ké (khodng 30-40%). Di€éu nay ham y phdan I6n ludgng hang gid thdp da dudc tiéu thu trong
Q1/2026, qua d6 gitp bién LN gbp md réng manh trong quy trudc. Sang Q2/2026, khi cdc DN bt dau ghi nhén
gid von theo mdt bdng nguyén liéu mdi cao han, ching tbi cho réng bién LN gép nhém Ure nhiéu khd ndng sé

duy tri 8 muc cao nhung khé tiép tuc md réng manh nhu Q1/2026.

v' Tuy nhién, radi ro ddo chiéu cé thé xay ra nhanh khi gid Ure ha nhiét néu cdng théng dia chinh tri dugc giam

nhe.
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Nguén: FiinPro, ABS Research



s Trién vong Q2/2026 du bdo vén tiép da tich cuc (tiép) DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

LGOI NHUAN Q2/2026 DU BAO €O SU PHAN HOA RO NET HON SAU “KHOANG PEM” HANG TON KHO (ti€p)

Chung t6i cho réing Igi nhuén cdc DN phdn bén trong Q2/2026 sé ti€p tuc c6 su phdn héa ré nét hon Q1/2026 khi Igi thé t6n kho gid thdp dan suy gidm va mat

bdng nguyén liéu déu vao téng tré lai:

> Nhém phén hén hgp (supe lan, NPK, DAP) c6 thé bi dnh hudng ré nét han do nguyén liéu dau vao la Ure, Luu huynh, Kali...Cdc loai phdn bén, héa chat nay déu
tdng gid manh trong thdgi gian qua do tdc déng clia cdng thdng dia chinh tri tai Trung Déng va cdc DN trong nudc cling chua tu chd dudc cdc nguyén liéu, phdi nhép
khau nhiéu hodc hoan toan (Luu huynh, Kali....).

» Nhém phén IGn nung chdy (VAF, NFC): Chung téi ddnh gid nhém nay Q2/2026 tiép tuc duy tri bién Igi nhudn 6n dinh do tu chd hodn toan, it chiu tdc déng cla bién
dong thuong mai quéc té.

Dién bién gid luu huynh va gid kali thé gidi (CNY/tdn)
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— G4 luu huynh Trung Quée (spot)

Nguén: FiinPro, ABS Research
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o CO PHIEU KHUYEN NGHI - DCM, DPM
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TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Chung t6i ua thich cdc cé phiéu DCM, DPM dua trén tiéu chi:

> DCM & DPM & cée DN dau nganh trong san xudt phan Ure tai VN.

> Tinh hinh tai chinh lanh manh véi lugng tién rat déi dao va don bdy tai chinh thap, ¢6 tdc béing tién cao va déu ddn.

> Gid c6 phiéu con du dia téng trudng, dudc dinh gid theo phudng phdp P/B & P/E.

Chi tiéu (ty déng)

Doanh thu thudan

%YoY

Bién LNG (%)

LNST c¢6 déng Céng ty me
% YoY

EPS (d/cp)

BVPS (d/cp)

Ng/VCSH

ROA (%)

ROE (%)

. bem | oem
2024 2025F 2026F 2024 2025F 2026F

13,.456

7.04%

18,70%

1.420

28,02%

2.394

19.162

0,13

9,22%

14,18%

16.691

26,05%

23,79%

1.915

34,91%

3.109

20.228

0,21

11,49%

18,33%

18.058

6.47%

25,00%

2.068

7,.98%

3.907

23.136

0,22

11,72%

16,89%

13.496

-0,54%

14,06%

538

3,62%

1.078

28.110

0,31

3,71%

4,88%

16.564

22,73%

17.70%

1.074

99,67%

1.419

16.695

0,36

6,38%

9,65%

17,744

7,12%

18.00%

1.368

27,40%

2.012

17.672

0,33

7.67%

11,70%

Nguén: FiinPro, ABS Research

11



s CO PHIEU KHUYEN NGHI - DCM, DPM YABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

TCT PHAN BON VA HOA CHAT DAU KHi - CTCP (DPM-HOSE) - MUA

GIA HIEN TAI (12/05/2026): 26.650 VND - GIA MUC TIEU : 30.700 VND (UPSIDE: +15,2%)

LUAN PIEM PAU TU

>

KQKD Q1/2026 tich cuc méc di DPM cé dgt bdo dudng tir cuéi ndm 2025 kéo dai téi hét thdng 1/2026: doanh thu thuan (DTT) dat 5.623 ty déng (+36,5% svck, +64,7%
QoQ), Igi nhuéin gdp (LNG) dat 941 ty déng (+43,7% svck, +40,8% QoQ), bién LNG dat 16,7% (+0,8 diém % svck), LNST c6 déng Cong ty me dat 402 ty dong (+96,1% svck,
+75,5% QoQ), hoan thanh 60,4% ké hoach LNST n&m 2026. Bén canh dé, DPM c6 tinh hinh tai chinh lanh manh vdéi lugng tién déi dao tai 31/03/2026 I 9.045 ty dong
(chiém 49,8% cd cau TTS) va don bdy tai chinh thép vdéi hé sé D/E quanh 0,27 1an.

Trién vong Q2/2026 du bdo tiép tuc tich cuc nhg gid phdn bén vén “neo” cao, nhu cau tiéu thu phdn bén ndi dia budc vao cao diém mua vu, xudt khau tiép tuc thudn Igi khi
ngudén cung phén bdn thé gidi bi thét chdt trude ddng thdi han ché xudt khdu clia Trung Quéc va Nga trong khi An D téing cudng nhdp khéu trong béi canh cdéng théng dia

chinh tri Trung Béng van tiép dién.

Huéng Igi tir lugng hang tén kho I6n dé tich trir trudc d6 nhung Igi thé hang tén kho gid thdp sé giam dan trong Q2/2026. Ludng hang ton kho cuéi Q1/2026 cia DPM la
3.064 ty déng (-10,8% so vdéi cudi ndm 2025). Tuy gid tri hang ton kho chi gidm nhe nhung chiing t6i udc tinh sén lugng tén kho cé thé gidm t8i 40% trong boi cdnh gid phén
Ure trong nudc Q1/2026 tdng 35-40% so vdi cudi ném 2025. Theo dé, Igi thé tir haing tén kho gid thép nhiéu kha ndng sé gidm dan trong Q2/2026, du DPM van cé thé tiép
tuc hudng Igi nhs hoat ddng sdn xudt & nguén cung duy tri 6n dinh khi DPM va PV GAS dd ky két HD mua bdn khi cho nédm 2026, trong b6i cdnh mét bdng gid Ure van &

muc cao.

Huéng Igi tir Ludt VAT stdria déi. Viéc dua phdn bén tir dién khéng chiu thué VAT sang dién chiu thué VAT 5% gidp DPM dudc hoan thué VAT dau vao trong cd nédm 2026,
so véi ndm 2025 chi dugc hoan thué trong ndia cudi ndm. Ching t6i udc tinh viéc khau trir thué VAT nay cé thé gidp DPM tiét kiém 320 ty déng trong ndm 2026.

Déng luc tdng trudng tir sdn phdm mdi. Viéc ddy manh phdt trién cdc dong sdn phdm mdi, ddc biét I DAP Phi My va phén bén phic hgp, dudc ky vong sé trd thanh déng
luc tdng trudng trung han ctia DPM trong b6i canh mang ure dan budc vao giai doan én dinh. Bay la budc di quan trong trong chién lugc phdt trién dai han cia DPM, ky

vong giup doanh nghiép hoan thién danh muc sén phédm phén bén trung — cao cdp, déng thdi néng cao muic d6 chd déng ngudn cung cho thi trudng trong nudc.

RUI RO PAU TU

>

Gid phén bdn cé thé sut giam do déng thdi tdng xudt khdu cta cdc quéc gia 1én & rdi ro gid nguyén vét liéu dau vao tdng manh hon du bdo cda chdng toi.
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s CO PHIEU KHUYEN NGHI - DCM, DPM YABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

CTCP PHAN BON DAU KHi CA MAU (DCM-HOSE) - MUA

GIA HIEN TAI (12/05/2026): 43.450 VND - GIA MUC TIEU : 50.100 VND (UPSIDE: +15,3%)

LUAN PIEM PAU TU

>

KQKD Q1/2026 tich cuc v&i doanh thu thuan (DTT) dat 5.286 ty déng (+55,2% svck, +25,9% QoQ), Igi nhudn gbp (LNG) dat 1.346 ty dong (+52,1% svck, +6,3% QoQ), bién LNG dat
25,5% (-0,5 diém % svck), LNST c8 déng Cong ty me dat 788 ty dong (+91,5% svck, +81,3% QoQ), hodn thanh 66,7% k& hoach LNST ném 2026.

DCM c6 tinh hinh tai chinh lanh manh véi lugng tién déi ddo tai 31/03/2026 I 8.730 ty dong (chiém 46,3% cd cdu TTS) va don bdy tai chinh thdp vdi hé s6 D/E quanh 0,22 lan. Bén
canh dé, Céng ty cd lich st chi trd ¢d tdc tién mat khé déu, trong dé ty 1€ chi trd ¢d tdc béing tién cdc ndm 2020-2025 dao ddng 8%-30%/né&m, ndm 2026 du kién I 10%.

Trién vong Q2/2026 du bdo ti€p tuc tich cuc nhd gid phdn bén vén “neo” cao, nhu cau tiéu thu phan bén ndi dia budc vao cao diém mua vu, xudt khdu ti€p tuc thudn Igi khi nguén
cung phén bén thé gidi bi thét chit trudc déng thdi han ché xudt khdu ctia Trung Quéc vér Nga trong khi An D6 tdng cudng nhép khéu trong béi cdnh céng théng dia chinh tri Trung
Déng van tiép dién.

Huéng Igi tir lugng hang tén kho I6n da tich trit trudc dé nhung Igi thé€ hang tén kho gid thdp sé gidm dén trong Q2/2026. Ludng hang tén kho cudi Q1/2026 ctia DCM & 4.665 ty
déng (-3% so vdéi cudi ndm 2025). Tuy gid tri hang tén kho chi gidm nhe nhung ching téi udc tinh san lugng tén kho cé thé gidm téi 30% trong béi canh gid phén Ure trong nudc
Q1/2026 tdng 35-40% so vdi cudi ném 2025. Theo dd, Igi thé tir hang tén kho gid thép nhiéu khd ndng sé& gidm dan trong Q2/2026, du DCM véan c¢é thé tiép tuc hudng Igi nhs hoat

ddng sdn xudt duy tri 8n dinh trong b8i cdnh mat béng gid Ure van 8 mic cao.

Huéng lgi tir Luét VAT sdra d6i. Viéc dua phdn bdn tur dién khéng chiu thué VAT sang dién chiu thu€ VAT 5% gitip DCM dugc hodn thué VAT dau vao trong cd ndm 2026, so vdi
né&m 2025 chi dugc hoain thué trong nda cudi ndm. Ching toi udc tinh viéc khdu trir thué VAT nay cé thé gitip DCM tiét kiém 380-450 ty déng trong ndm 2026.

Lién tuc cdi tién ky thudt nhdm ndng cao hiéu sudt van hanh & giadm chi phi sén xuét. Céng suét thiét k&€ cia Nha mdy BDam Ca Mau dé dudc néing tir 100% |én 120,8% théng
qua viéc xt ly cdc diém nghén cdng nghé va dp dung cdéc gidi phdp d6i mdi. Trong giai doan tdi, Cong ty tiép tuc d&t muc tiéu néing cdng sudt l1én tdi 125% théng qua nhiéu phuang
dn, hodc trién khai mét hgp déng EPC I8n, hodc tiép tuc cdi hodn theo 16 trinh tiing budc, viéc cdi hodn du kién sé& bdt dau vao cudi ndm 2026 hodcddu ndm 2027, hodn thanh vao

thdng 8 - 9/2027.

Néng cao ndng luc ha tang. DCM c6 Igi thé la s hitu cdng xudt hang riéng, cong sudt hién [én tdi 7.000 tdn/ngay. Trong thai gian tdi, Céng ty dang dau tu cdng Ién tai Nhon Trach,

cé thé tiép nhén tau 45.000 tan. Déy sé 16 ha téing quan trong gitip gidm chi phi logistics va tdng tinh chd ddng trong xudt nhdp khdu.
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s CO PHIEU KHUYEN NGHI - DCM, DPM YABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

CTCP PHAN BON DAU KHi CA MAU (DCM-HOSE) - MUA (ti€p)

GIA HIEN TAI (12/05/2026): 43.450 VND - GIA MUC TIEU : 50.100 VND (UPSIDE: +15,3%)

LUAN PIEM PAU TU

>

v

Déng luc téing trudng mdi tir xudt khdu & tu doanh.

Ddy manh & md réng xudt khdu: Cong ty da tén dung giai doan thép diém cla thi trudng phén bén trong nudc do nhu cau sdn xudt ndbng nghiép gidm sau Tét dé chi déng ddy
manh xudét khdu nh&dm tdn dung dién bién thudn Igi cla gid phan bén thé gidi dang & mdc tich cuc. Q1/2026, doanh thu ti xudt khéu Ure va NPK cia DCM t&ing manh 1én 1.866 ty
déng (+33,7% svck) & 184 ty dong (+100% svck). Hién nay, DCM dinh hudng ty trong xudt khdu chiém khodng 25 - 30% t6ng san lugng, hién sdn phédm ctia DCM da xuét khdu dén
khodng 22 quéc gia. Trong d9, thi trudng quan trong nhét lad Campuchia, duge xem la thi trudng muc tiéu chién lugc. Tai Campuchia, Céng ty dd xéy dung hé théng 7 nha phén phéi
I8n, pht khdp cdc vung trong diém. Thi phéan Uré cta DCM tai day hién trén 40%, cé thai diém tiém cdn 50%. Ngodi thi trusng Campuchia la xuét khdu truc ti€p, cdc thi trusng khdc
chd yéu théng qua cdéce trader quéc té€ do yéu cau cao vé hé thdng phan phdi va kiém sodt thi trudng, tucng lai hudng téi xudt khdu truc tiép tai mét s6 thi trudng khu vuc nhu
Myanmar, Sri Lanka... DCM ciing tién s@u vao thi trusng kho tinh nhu Australia & New Zealand, trong thdng 1/2026 DN dé& xudt khdu hon 32.000 tén phan bdn sang Australia. Mdi
day, trong dau nédm 2026, DCM dd xudt khdu 16 hang phén bén dau tién vdéi khéi luang 40.000 tén sang Hoa Ky - mét trong nhing thi trudng cé yéu cau k¥ thudt, tiéu chudn chat
lugng khét khe hang déu thé gidi.

Bén canh d4, hoat déng tu doanh cling trg thanh déng luc tdng trudng mdi ctia DCM khi DN cé thé tdn dung dudc hé théng logistics, kho bdi, dai ly phén phéi dé t6i uu hda chi phi
san xudt cé dinh. Q1/2026, hoat déng tu doanh dem lai 1.489 ty dong doanh thu (+471% svck).

Dinh hudng ddi han trd thanh mét trong nhitng DN xuét khéu trdi cdy va dugc liéu I6n tai Viét Nam.:
Nghién ctu va ing dung ché phdm vi sinh trong phén bdén va bdo vé thuc vat,, du kién san xudt 800 - 1,000 tdn ché& phédm vi sinh méi nam.

Dinh hudng thanh 1ap bbé phan céng nghé sinh hoc phan tir dé tién tdéi lai tao gibng mdéi - mét linh vuc con nhiéu khodng tréng tai Viét Nam, hién dé lua chon khodng 6 loai cdy tréng
dé phdt trién ving nguyén liéu, trién khai khodng 20ha chanh khéng hat tai Long An, va sdp téi I chanh ddy, dda MD2, chudi... Theo k& hoach, cdc mé hinh ndy cé thé bdt dau cho
thu hoach tir cuéi 2027 dén dau 2028.

RUI RO PAU TU

>

Gid phan bén ¢ thé sut gidm do déng thdi tdng xuét khdu clia cdec qubc gia I6n & rii ro gid nguyén vat liéu dau vao tdng manh haon du bdo ctia ching téi.
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DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

KHUYEN CAO SU DUNG

Dé& dudc hé trg tu van va nhén céc thong tin khuyén nghi,

bdo cdo thudng xuyén, kip thai, tdi ABS Invest ngay tai

TROM VEN TRAI NGHIEM RALITL

Trdi nghiém ngay Trdi nghiém ngay bang gid
ung dung ABS invest ABS Web Trading

Bdo cdo nay dugc viét va phdt hanh bai Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh. Bdo cdo nay
dugc viét dua trén ngudn théng tin ddng tin cdy vao thdi diém cong bé. Céng ty C6 phéan
Chiing khodn An Binh khéng chiu trdch nhiém vé dé chinh xdc ctia nhitng thong tin nay.

Quan diém, du bdo va nhitng udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién y kién cla tdc gid tai
thai diém phdt hanh. Nhimng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctua Coéng ty C8
phan Ching khodn An Binh va cé thé thay ddi ma khéng cdn bdo cdo trude. Bdo cdo nay chi
nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc t6 chic dau tu cling nhu cdc nha dau tu cd nhan
clia Céng ty C6 phan Chung khodn An Binh va khéng mang tinh chét msi chéio mua hay bdn
bat ky chiing khodn nao dudc thdo ludn trong bdo cdo nay. Quyét dinh cda nhda dau tu nén
dua vao nhitng su tu vain doc |dp va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu

rieng biét.

Bdo cdo nay khéng dudc phép sao chép, tdi tao, phdt hanh va phan phéi véi bat ky muc dich
ndo néu khong dudc sy chdp thudn bdng vdn ban cla Céng ty C6 phan Ching khodn An

Binh. Xin vui long ghi rd nguén trich dan néu st dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Phong Phan tich Dau tu - Céng ty Cé phan Ching khodn An Binh
Tang 16, toa nha Geleximco, 36 Hoting Cau, Béng Da, Ha Noi
Dién thoai: (024) 35624626  S6 mdy 1&: 135

www.abs.vn


http://www.abs.vn/
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Thank you!

Chifng khodn An Binh

Cong ty cung cap

Dich vu ching khoan tot nhat Viét Nam 2026
BEST SECUR!T!ES SFR\'!

Do FinanceAsia binh chon

Trdi nghiém ngay
ABS Invest tgi dby



