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DCM - KQKD 8T 2026 tich cuc, mé Nam Du - U Minh sé b6
sung nguon cung khi - Bao cao PHCD bat thudng

Doanh Nghiép

* Tai DPHCD bat thudng nam 2026 dudc t8 chiic ngay 23/9/2026, ban 1anh dao CTCP Phan bon
DAu khi Ca Mau (DCM) t4p trung vao bén ndi dung chinh: (1) tai khdng dinh chién lugc giai doan
2026-50, hudng t&i da dang hoa san phdm sang cac mang céng nghé sinh hoc/sau thu hoach
6 bién Igi nhuén cao hon, (2) ngudn cung khi méi t mé Nam Du - U Minh (ND-UM), (3) b8
sung nganh nghé kinh doanh khi céng nghiép va (4) bau b8 sung mét thanh vién HBQT la dng
Pham Van Phong.

* Chung t6i nhan thay du dia diéu chinh tang doi véi du bao LNST sau Igi ich CDTS nam 2026F
(2,2 nghin ty déng, +15% YoY) nhd KQKD 9 thang dau nam 2026 (9T 2026) udc tinh kha quan
VvGi LNTT dat 2,4 nghin ty dong (+37% YoY, hoan thanh 93% du bao nam 2026 cua chung téi,
dua trén k&t qua 8T 2026 ma cong ty da cong bo), trong khi chG danh gia chi ti€t hon. Chung toi
hién co khuyén nghi MUA d6i véi DCM vai gia muc tiéu 35.800 dong/cd phiéu.

* M khi Nam Du - U Minh dy kién sé& déng gop 40-60% téng nguén khi dau vao cia DCM, phu
hgp véi du bao cua chung toi.

KQKD so b6 8T 2026: Ban lanh dao chia sé KQKD 8T 2026 tich cuc, véi doanh thu tang 30% YoY
va LNTT tang hon 50% YoY, vugt LNTT cé nam 2025 I& 2,2 nghin ty déng. Chung tdi udc tinh
LNTT 9T 2026 dat 2,4 nghin ty dong (+37% YoY, hoan thanh 93% du bao ndm 2026 cla chung
t6i). Diéu nay cho thay du dia di€u chinh tang doi véi du bao LNST sau Igi ich CDTS n&m 2026
cla ching t6i la 2,2 nghin ty ddng (+15% YoY). Trong quy 3/2026, chung téi usc tinh LNST sau
Igi ich CDTS dat 270 ty déng, 1an lugt giam 18% YoY va 75% QoQ. Gia uré giam cung chi phi khi
dau vao tang da gay ap luc Ién tang trudng Igi nhuan so véi clng ky, mét phan dugc bu dép bdi
san lugng tiéu thu uré tang 55% YoY. Trong quy 3, gia dau nhién liéu (FO) - gia tham chiéu cho
gia khi - dat trung binh 556 USD/tan (+37% YoY, -12% QoQ). Trong khi do, gia uré Trung Dong
trong quy 3 dat trung binh 413 USD/tan (-16% YoY, -40% QoQ), dua gia trung binh t& dau nam
(YTD) Ién 543 USD/tan (+26% YoY). Chung t6i nhan thay du dia tdng khoang 5% so vdi gia dinh
gia uré nam 2026 cua chung téila 500 USD/tan, trong khi chd danh gié chi tiét han.

Nam Du - U Minh sé& 14 nguén cung khi b8 sung cho DCM tu quy 4/2028. DCM d& théng qua viéc
thuc hién stra dGi b sung s6 12 clia hgp dong mua ban khi vai PVN, theo do bé sung ngudn khi
t& mé Nam Du - U Minh (ND-UM) 1am ngudn nguyén liéu dau vao bén canh cac nguén cung
hién hiu tu PVN va Petronas. ND-UM gém hai mo khi ngoai khai thudc L6 46/07 va L6 51, nam tai
bé Malay - Thé Chu ngoai khai Tay Nam Viét Nam va do Jadestone Energy van hanh. Mo co
téng trl lugng khi 4,4 ty m3, véi dong khi dau tién du kién vao quy 4/2028. Dua trén san lugng
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theo hap dong, ban I&nh dao danh gia ND-UM co6 thé dong gop tdi 60,6% tEng ngudn khi dau
vao clia DCM, déng thai ky vong muc dong gop 6n dinh khoang 40%. Con sé nay nhin chung
phu hgp vai udc tinh clia chung t6i (50%).

Ban lanh dao cho biét gia khi ND-UM nhin chung sé tuong duong cac ngudén hién hiu theo co
ché gia da thoa thuan. Cu thé, khi ND-UM co gia co sd 10,39 USD/triéu BTU, tang 2%/nam, va
ban 1anh dao cho biét chi phi binh quan gia quyén giai doan 2028-34 sé& khéng vuat qua gid khi
nhap khau hién tai tU Petronas. Diéu nay dudc ho trg bdi cac co ché gia khi knac nhau: gia kni
Petronas gan vai 12,7% gia dau Brent, trong khi gia kni PM3 CAA gan vai 46% gia dau FO. Trong
khi do, theo udc tinh clia chung t6i, gia khi dau vao binh quan tu ND-UM trong giai doan 2028-
30F cao han 35% so vai ngudn cung hién hiwu.

B8 sung thanh vién HDQT: Ong Pham V&n Phong dudc bau lam thanh vién b8 sung HPQT.
+Ong c6 hon 20 nam kinh nghiém lam viéc trong nganh Dau khi

+Ong tung 1a T8ng Giam déc Téng Cong ty Khi Viét Nam (m& HOSE: GAS)

+Ong co bang Tién sTKy thuat Hoa hoc va Thac st Céng nghé Hoa dau

Chién lugc tham vong giai doan 2026-30 cho thay qué trinh chuyén dich déan tir mét nha san
xuét phan bon thuan tuy sang mét nén tang néng-céng nghiép da dang hon, trong d6 phan
bén van [4 mang tao dong tién ¢t 16i. YEu t6 hé trg chinh ndm & viéc trién khai thanh céng cac
mang cong nghé sinh hoc/sau thu hoach co bién Igi nhuan cao haon, trong khi Igi nhuén trong
ngén va trung han van phu thudc vao chu ky gia uré.

+ K& hoach dén nam 2030: Ban Ianh dao dat muc tiéu doanh thu dat 36 nghin ty dong vao nam
2030 (gép 2,2 1an nam 2025, cao hon 50% so véi du bao nam 2030 clia chung tdi), bao gom 24
nghin ty déng tU phan bén (khoang 67% téng doanh thu), 10 nghin ty dong tu cdng nghé sinh
hoc va ché bién sau thu hoach (khoang 28% tdng doanh thu) va 2 nghin ty dong tu khi cong
nghiép/hoa chat (knoang 5% téng doanh thu).

+ Pong gdp theo ké hoach giai doan 2026-30: doanh thu phan bon dat 98 nghin ty dong
(knoang 78% t&ng doanh thu); doanh thu cong nghé sinh hoc va ché bién sau thu hoach dat 19
nghin ty dong (khoang 15% tng doanh thu); va doanh thu khi cdng nghiép/hoa chat dat 8,8
nghin ty déng (khoang 7% téng doanh thu).

+ Md réng sang cac san pham cong nghé sinh hoc va sau thu hoach (vi du: sau riéng déng
lanh), v&i muc tiéu bién LNTT dat 25-30%, la tiém nang tang dai han cho du bao cta chung toi.

Binh hudng phét trién dén nam 2050 clia DCM d&t muc tiéu tang trudng doanh thu hai chit sé
trong giai doan 2031-35, vdi cac chi tiéu ndi bat nhu sau:

+ CAGR doanh thu giai doan 2031-35: 11%; CAGR doanh thu giai doan 2036-50: 2-4%,
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+ Trong giai doan 2031-50, doanh thu s& gém 31-40% tu hoat dong kinh doanh quoc té va 42-
68% tuU cac san phadm mai.
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