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CONG TY CHUNG KHOAN

NGANH: THEP

ATTRACTIVE

Tong quan vé Doanh nghiép

CTCP Tap doan Hoa Phat (HPG) 1a m¢t trong nhitng Tap doan
san xuét cong nghiép da nganh tai Viét Nam. Khoi dau tir mot
Cong ty chuyén budn ban cac loai may xay dung tu thang
8/1992, HPG lan luot mé rong sang cac linh vuc Noi that
(1995), Ong thép (1996), Thép (2000), Dién lanh (2001), Bat
dong san (2001), Nong nghiép (2016). Nam 2007, HPG tai cau
trac theo mé hinh Tap doan. HPG hoat dong chi yéu trong cac
linh vuc gang thép, dng thép va ton ma, ndng nghiép, san xuat
cong nghi¢p khac nhu ndi that, dién lanh; bat dong san.

CTCP TAP POAN HOA PHAT
(HPG-HOSE)

08/2020
HOA PHAT-HOA HQP CUNG PHAT TRIEN.

=3}
F=

%)
b=
%)
oo

SCR'Op

S98'LT
8

SCRFE
T0g'9
£4s
LTs Y

2015 2016 2017 2018 2019

¥ Doanh thu () BINST(ty)

Théng ké gia ¢é phiéu

Luén diém dau tw

HPG la DN dan dau nganh thép v6i quy mo 16n cling co ciu tai
chinh lanh manh da gitip cho HPG duy tri dugc murc 1gi nhuan
g0p cao hon han trung binh nganh, diy 1a mét loi thé 16n gitp
HPG lién tuc but pha ké ca trong giai doan kho khin cua nganh
thép. San xuit gang thép 1a linh vuc san xuét cdt 16i chiém ty
trong trén 80% DT va LN toan Tap doan. Cong suét thép xdy
dung Hoa Phat hi¢n dat 4.4 tric¢u tAn/ nam véi hai Khu lién hop
san xudt thép khép kin tai tinh Hai Duong va Quang Ngai. SBS
danh gia HPG ¢ mirc Hip din (chi tiét xem phan Khuyén nghi).
Diém nhan doanh nghiép

Hoa Phdt dat loi nhudn tot trong 6 thang diu néim.

e Trong quy 2/2020, HPG ghi nhan doanh thu dat 20,694 ty,
tang 35% so v6i cung ky nim 2019, lgi nhuan sau thué dat
2,756 ty dong, cao hon 34% cung ky nam trudc.

e Liiy ké 6 thang, HPG dat 40,145 ty DT, 5,060 ty LNST, ting
lan luot 29% va 31% so vé6i cung ky nim truée, HPG da
hoan thanh 47% doanh thu va 56% LNST so véi ké hoach.

Gia han thué tw vé dén thing 3 nam 2023

e Bo Cong thuong gia han ap dung bién phap tu vé ddi véi cac
san phdm phoi thép va thép dai nhap khiu vao VN dén
03/2023. VN s& ap dung muc thué 9.4% cho thép dai va
15.3% cho phdi thép NK tir 03/2020 cho dén 03/2021. Mirc
thué cua thép dai nhap khau va phéi thép, s& lan luot giam
giam 1.5% va 2.0% moi ndm cho dén thang 03/2023. Viéc ap
thué tu vé 1a can thiét, gitp ngan chan thiét hai va gilp céac
DN trong nudc c6 thém thoi gian dé ting sirc canh tranh.

HPG sé dwoc huwéng loi tiv vide ting diu tw cong.

Cao nhét 52 tuan (VND) 28,900
Thap nhat 52 tuan (VND) 15,250
KLCP khép 1énh TB 10 phién 12,263,576
Théng tin C6 phiéu

Gia tri vbn hoa (ty dong) 79,850.26
KLCP Iuu hanh 331ty
P/B 1.53
EPS 2,626
P/E 9.18
Ti suit lgi nhuin

Ti sut LN rong 12.07%
ROA 8.54%
ROE 18.13%
Chi s6 tai chinh

Téng ng/Tong tai san 0.53
Téng no/ Vén CSH 1.14

Biéu d6 ky thuit:

e Pai dich Covid-19 budc chinh phu phai diy manh dau tu
cdng dé hd trg nén kinh té, thong qua cac dy an co so ha tﬁng
trong khoang thoi gian 6 thang cudi nam 2020. Nhidu du 4n
cao toc chinh da dwoc chuyén tir hinh thirc PPP sang dau tu
cong nhur Mai Son - QL45, Phan Thiét - Dau Gidy, Vinh Hao
- Phan Thiét trong thoi gian toi s€ 1a dong luc chinh hd tro
cho cac nhom nganh vat li¢u xay dung.

e Song song v&i san bay qubc té Noi Bai, Thép xay dung Hoa
Phat cling dugc lya chon dé cai tao san bay quéc té Tan Son
Nhét (Thanh ph Ho Chi Minh), san bay Cat Bi (Hai Phong)..

Tién dp dau tw ndm 2020 va cdc nim ti.

e Khu lién hogp gang thép Dung Quat di co ban hoan thanh giai
doan 1. Déi voi giai doan 2, trén 80% hang muc thiét bi chinh
da hoan thanh, dy kién dua vao hoat dong 2 10 cao con lai va
day chuyén diic can thép det (HRC) trong 2020-2021.

e Cang bién Hoa Phat Dung Quét c6 kha ning don tau 200,000
tan cling dang hoan thanh. Khi hoan thanh 2 giai doan dy an,
cang cua Hoa Phat s& co tdng cong suat 32 triéu tAn/nam.

e Mang nong nghiép cua Hoa Phat di chiém ty trong chua cao
nhung dang 1a mang dot pha nhat vé tang truong doanh thu
va loi nhuan trong nam 2019 va 6 thang dau nam 2020.



Phan tich doanh nghiép

CO HOI

-Du dia tang truéng thi phan
dac biét tai khu vuc phia
nam con lon.

-Cang Hoa Phat Dung Quét
hoan thanh 1a loi thé rat 16n
gitp t6i wu hoéa bai toan
logistic, phuc vu xuét khéu.

-Khi gia nhap TPP, HPG s&
dugc huong loi tir viéc nhap
khiu nguyén liéu voi mirc
gia thdp hon, md rong co
hoi xuat khau ra nude ngoai.

PIEM MANH

-Quy trinh san xuat khép
kin, tiét kiém dwoc chi phi
san xuét. Ngoai ra, HPG
con tan dung duogc nguén
nhiét du dé cung cip dién
cho toan Khu lién hop.

-Céac san pham Hoa Phat
luén khang dinh duoc chat
luong san pham di cing
dich vu ban hang.

-Lanh dao doanh nghiép co
tam nhin va h¢ thong quan
tri rat tot.

THACH THUC

-Céc nganh tiéu thu thép chu
yéu 1a bit dong san va xay
dung dugc dy bao s€ con tiép
tuc kho khan.

- Gid nguyén ligu du vao ting
thot gian gan day do hoat dong
dau tu cong day manh tai TQ.

- Thi truong trong nudc dang
bi canh tranh manh tu
Formosa hay Posco, thi truong
XK bi thu hep khi ap luc canh
tranh vé gia ngiy cang gay gat
& khu vue Pong Nam A.

PIEM YEU

-Mot phan ngudn dau vao la
thép phé, hay cic ngudn
nguyén li¢u phu khac nhu than
m&, van phai NK nén ddi mat
vOi i ro bién dong gia.

-Thi trudng tiéu thu san pham
van chi yéu trong ndi dia, san
lwong xuat khdu van con rat
han ché.

So sanh tai chinh cac doanh nghiép trong nganh

CAc chi sd
ROE (%) 18.13% 13.59% 2.41% 10.18%
ROA (%) 8.54% 4.53% 0.89% 4.07%
EPS 2,626 1,765 420 1,620
P/E 9.18 6.03 16.38 4.32
P/B 153 0.80 043 0.44
Tﬁl]g No/VCSH 1.14 1.67 1.60 1.43

Rii ro dau tw

- Thi truong thép dang phai d6i mit viéc du cung trong dai han.

- Thi trudong bat dong san co tin hidu chiing lai, do bi siét tin dung
kéo theo nganh vat liéu xay dung s€ bi anh hudng.

- Viéc gia tang no vay khong 16 dé thuc hién du 4n Dung Quit.

Dinh gia doanh nghiép

(1) PP Sosanh P/E:

EPS hi¢n tai la 2,626 va P/E du phong 10 (P/E trung binh cua
cac DN dau nganh tuong duong la 10).

Gia tri hop Iy cuia HPG: 26,626 dong/cp

(2) PP chiét khau dong tién (FCFF):
Cac gia dinh 2020: DT dat 82,755 ty; LNST dat 8,722 ty;
WACC: 10.8%; To6c do tang trudng bén ving sau ndm
2022 1& 1%; Chi phi von chi s¢ hitu 15%.

Gi4 tri hop 1y ciia HPG: 29,022 ddng/cp

PP dinh gia

Két qua Ti
trong

50%
50%

Gia muc tiéu

P/E 26,260
FCFF 29,022

Khuyén nghi

SBS nhin dinh: Hoa Phat [a mét tap doan c6 quy md 16n, véi 11
Cong ty con va nhiéu thanh vién tao thanh mot chudi khép kin tir
khau nguyén liéu dau vao dén khau van chuyén hang héa gidp
DN tdi uu héa loi nhuan va giam thiéu chi phi. DN lu6n chi dong
thich ing véi nhitng kho khan, thach thirc va khong ngung cai
tién cong nghé, ap dung cac sang kién nham téi wu héa cong suat.
Viéc duoc gia han thué tu vé va hudng loi tr déy manh dau tu
cong sé l1a nhitng ca huych gilp DN gia tang lgi nhuén trong thoi
gian téi. Tir nam 2020, HPG bét ddu giam dau tu nén s& quay lai
chinh sach tra ¢ tirc tién mit thay vi ¢ phiéu. Gia tham chiéu
cua HPG 17/08/2020 la 24,100 dang thdp hon khoang 15% so véi
gi4 muc tiéu nén SBS déanh gia HPG ¢ mic Hap dén.

27,641

Khuyén nghi:

DN lu6n duy tri dugc
tang truong ca doanh
thu va loi nhuan

Gia han thué tu vé dén
thang 03 nam 2023

HPG s¢€ dugc huong loi
tir vi€e tang dau tu cong
trong thoi gian téi




KHUYEN CAO

Chiing t6i chi sir dung trong béo céo nay nhitng thong tin va quan diém dugc cho 1a dang tin cdy nhat, tuy nhién
chung t6i khong bao dam tuyét ddi tinh chinh xac va day du cta nhiing thong tin trén. Nhimg quan diém c4 nhan
trong bao c4o nay da duoc can nhic can than dya trén nhitng ngudn thong tin ching t6i cho 1a tot nhat va hop 1y nhat
trong thoi diém viét bao cao. Tuy nhién nhiing quan diém trén co6 thé thay ddi bat cir luc nao, do d6 chung t6i khong
chiu trach nhiém phai thong bao cho nha dau tu. Tai lidu nay s& khong dugc coi 1a mot hinh thirc chao ban hoic 16i
kéo khach hang dau tu vao bat ki ¢6 phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cic cong ty con va toan thé can by cong nhan
vién hoan toan c6 thé tham gia dau tu hodc thuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tu ddi véi cd phiéu duge dé cap
trong bao cdo nay. SBS s& khong chiu trach nhiém vai bat ki théng tin nao khong nam trong pham vi bdo céo nay.
Nha ddu tu phai can nhic ki ludng viée sir dung thong tin cling nhung cac du bao tai chinh trong tai lidu trén, va SBS
hoan toan khong chiu trach nhiém véi bat ki khoan 13 truc tiép hodc gian tiép niao do sir dung nhitng thong tin d6. Tai
lidu nay chi nhim muc dich Iuu hanh trong pham vi hep va s& khong dugc cong bd rong rii trén cac phuong tién
truyén thong, nghiém cam bét ki sy sao chép va phan phdi lai ddi vai tai liéu nay.

Chuyén vién phan tich

Hoang Pirc Viét Nguy&n Tuin Anh (SPT: 0961652838)
viet.hd@sbsc.com.vn Anh.nt@sbsc.com.vn

Nguwoi chiu trach nhiém

Dwong Hoang Linh
linh.dh@sbsc.com.vn

Cong ty cb phan chitng khoan Sai Gon Thwong Tin

278 Nam Ky Khai Nghia, Quan 3 TP HCM Viét Nam

Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957
Www.shsc.com.vn

Chi nhanh Ha Ngi

Téng 6, 88 Ly Thuong Kiét, Quan Hoan Kiém Ha Noi Viét Nam

Tel: +84 (4) 3942 8076 Fax: +84 (8) 3942 8075

SBS . Cita ngd kit nolL daw fur
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