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Nhu cau thép cta Viét Nam (triéu tan) dat CAGR
~10% trong giai doan 2007-2025
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Hwéng t&i mot nen cdng nghiép tw chi

Nhu cau thép cla Viét Nam dwoc chia thanh hai nhém san phdm thuwong ngudn
chinh: thép dai (thép thanh va thép cudn day) va thép det (thép cudn can néng -
HRC). Quy hoach Phét trién nganh thép dwoc ban hanh 14n ddu vao nam 2007, khi
nhu cau thép néi dia chi dat ~4,0-5,0 triéu tAn/ndm, trong khi d6 nganh san xuét phu
thudc Ién vao gang va phéi thép nhap khau.

Gan hai thap ky sau, tiéu thu thép trong nwérc ting gap 7 1an, dat ~24-25 triéu
tan/nam vao nam 2025. Trong khi thép thanh roi vao tinh trang dw cung, HRC van
I& phan khuc trong diém con dw dia dé gia tang cong suét. Déi véi HRC, hién chi co
hai nha san xuét thép quy mé I&n 1a Tap doan Hoa Phat (HPG) va Formosa Ha Tinh
(FHS), v&i chu trinh san xuét tich hop tir khau luyén gang dén san xuét thanh pham.

Nhu cau tiéu thu tiép tuc ting triwdng manh mé. Trong 6T26, tiéu thu thép ndi dia
tang 14% YoY, thuc day béi sy gia tdng 10% YoY clia nganh xay dung (theo Téng
Cuc Théng Ké). HRC tré thanh dong luc tang trwdng cbt 16i véi san lwong tiéu thu
bt pha (+37% YoY), theo sau la thép thanh (+15% YoY).

B6 Xay dwng dat muc tiéu tang trwéng binh quan 14,5%/nam cho nganh trong
giai doan 2026—2030E, tao nén tang virng chac cho da tang trwdng tiéu thu thép noi
dia trong 5 nam t&i.

Trong bdi canh d6, Quy hoach phét trién nganh thép 2026 tai dinh vi thép nhw
nganh céng nghiép nén tang cta nén kinh té, trong dé nhan manh viéc phat trién
cac san pham cé gia tri gia tdng cao hon, gidm phu thudc vao nhap khau, ting cwéong
khai thac tai nguyén trong nwéc (dac biét 1a quang sét), va xac dinh khu vie tw nhan
la try cot cbt 16i.

Tuy nhién, viéc gia tdng céng suat noi dia 14 chwa da. Chinh pha da téng cwéng cac
chinh sach hd tro d6i véi hai yéu tb cbt 16i ctia chudi gia tri:
e Bao vé cac nha san xuét thép trong nwéc tredc san phadm nhap khéu,
théng qua viéc ap thué chdng ban pha gia déi véi HRC Trung Quéc tir T7/25,
va tiép tuc trién khai cac bién phap chéng Ian tranh thué vao T7/26.

e DPam bao ngudn nguyén liéu néi dia, bing cach han ché xuét khau quing
sét, ddng thdi ddy manh xr ly cac hoat déng khai thac va xuét khau trai phép.

Chung t6i tin rAng nganh thép ndi dia sé tiép tuc dwoc wu tién vé& mat chinh sach
trong it nhat 5 ndm t&i, nhd cac bién phap bao hod va sw dich chuyén chién lwoc
hwéng tdi viec thuc day khdi tw nhan trong nwéc tham gia sau hon vao chudi gia
tri. Trong bdi cdnh d6, HPG (MUA) sé la doanh nghiép huéng lgi chinh, nhd kha
ndng dan dat nganh thép Viét Nam tién t&i mic dd tw chd cao hon trén toan bd
chubi gia tri.

ANALYST CERTIFICATION AND IMPORTANT DISCLOSURES ARE LOCATED IN APPENDIX A.

Yuanta does and seeks to do business with companies covered in its research reports. As a result, investors should
be aware that the firm may have a conflict of interest that could affect the objectivity of this report. Investors should
consider this report as only a single factor in making their investment decision.
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Sw phat trién ciia nganh thép Viét Nam

Chinh sach da cé sw chuyén dich rd nét trong hai thap ky qua

Khi Quy hoach Phét trién nganh thép ndm 2007 dwoc ban hanh, nganh thép
Viét Nam van & trong giai doan so khai v&i nhu cAu chi ~4-5 triéu tAn/nam, va phu
thudc Ién vao gang, phéi thép nhap khau.

Chinh sach tai thoi diém d6 tap trung chd yéu vao thu hat dau tw nudc ngoai dé
phat trién cac hop khu lién hop thép quy mé 16n, tao nén méng cho viéc hinh thanh
nganh thép ndi dia.

Dén n&m 2025, tiéu thy thép trong nwéc da ting gép 7 14n 1én ~24-25 triéu tAn/nam,
ddng thei cac doanh nghiép san xuét néi dia da nang cao nang luc trén nhidu cong
doan cta chubi gia tri.

Trong béi canh d6, Quy hoach Phaét trién nganh thép 2026 (Quyét dinh 261/QD-
TTg) danh dau bwéc tién méi trong dinh hwéng chinh sach, tap trung manh mé
vao: a) C4c sén phdm co gia trj gia tdng cao hon; b) Gidm phu thudc vao nhép khau;
c) T6i wu hoa viéc st dung ngudn tai nguyén trong nwéc, dac biét la quéng sat; va
d) Khuyén khich sw tham gia tir khéi tw nhén.

HPG la vi du dién hinh cho sw phat trién nay khi xay dwng thanh cong khu san
xuét thép lién hop, tirng bwdc mé réng sang mang thwong ngudn — HRC, va buéc
dau chu dong tham gia khai thac quéng sat noi dia. Nhivng nd lwc nay giup HPG
hwéng téi chubi gia tri khép kin va tw cha hon, ti nguyén liéu thdé dén thanh pham.

Sw hé tro’ tir chinh sach ngay cang déng diéu v&i ndng lwc phat trién
cua nganh thép ndi dia

Song song d6, chinh sach va sw phat trién cia nganh ngay cang thac day 1an nhau.
Khi cac doanh nghiép tw nhan trong nwéc hoan thién ndng lwc san xuét, cac co
quan quan ly cang co6 thém dw dia dé trién khai cac bién phap hd tro san xuét noi
dia.

Viéc Bd Coéng Thwong ap dung cac bién phap phong vé thwong mai dbi véi HRC—
bao gdm thué chéng ban pha gia déi véi HRC Trung Quéc trong nam 2025 va
cac bién phap chéng lan tranh thué trong ndm 2026 -- |4 minh chng ré nét cho
s déng diéu nay.

Chinh sach bao hé nguyén liéu thé ciing di theo dinh hwéng twong tw. Trong
qué khtr, Viét Nam xuét khau quang sat sang Trung Quéc nhuwng lai phu thudc I16n
vao quéc gia nay vé than cbc, tao ra sy phu thudc nguyén liéu xuyén bién gidi. Hién
nay, xuat khdu quang s&t da bi that chat va ngudn cung than cbc dwoc da dang héa
sang Australia va Indonesia, gilp nang cao tinh an toan nguyén liéu.

M6 quing sat Quy Xa (tinh Lao Cai) la diém nhén thé hién rd sy chuyén dich chinh
sach nay. Cac co quan chirc ndng da diéu tra cac hanh vi vi pham lién quan dén
xuét khau quang sat trai phép tai mé, do Coéng ty TNHH Khoang san va Luyén kim
Viét - Trung (VTM) van hanh.

M6 nay sau dé da dwgc chap thuan chuyén nhuong cho Céng ty Khai thac va Ché
bién Kim loai Thi D6 trong Q2/2026, v&i trir lwong c&p phép hon 73 triéu tan va
thoi han khai thac con lai trén 15 nam.

DPang chu y, don vi van hanh méi ctia mé c6 lién két chit ché véi HPG: Thép
Hoa Phat (cong ty con ctia HPG) nam gil» 40% cb phan, va Chu tich HPG Tran Binh
Long ndm gitr 10% cb phan, tai thoi diém thanh lap vao T12/25. Vén didu 1& cla
cbng ty nay da ting tir 1,2 nghin ty ddng lén 3 nghin ty ddng vao T4/26, du co cAu
s& hiru sau tdng vén chwa dwgc cong bé.
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HRC s& hiru tiem nang tang trwéng,

nhwng nang Iwc canh tranh veé chi phi sé la
yéu té quyét dinh

HRC con dw dia tang trirédng rong mé hon so v&i thép thanh

Céng suét thép thanh da vwot xa nhu cau trong nhiéu nam, dat ~20 triéu
tAn/nam so v&i nhu cau hién tai chi 11-13 triéu tan, khién du dia m& rong cong suét
bi han ché.

Nguworc lai, thi trwong HRC c6 dd tap trung cao va trang thai can bang hon.
HPG va FHS chi phéi ngudn cung néi dia v&i tbng cong suét dat ~15 triéu tAn/nam
(sau khi Dung Quét Il di vao van hanh), so v&i nhu cau hién tai 1a 12—14 triéu tan.

Cac bién phap phong vé thwong mai tao ra ving dém gia dang ké cho cac nha
san xuat HRC trong nwéc. Ching t6i wéc tinh gia HRC Trung Quéc hién tai (da
bao gébm thué chéng ban pha gia) cao hon khoang 25% so v&i gia sp néi dia, lam
gidm dang ké strc hap dan ctia hang nhap khau.

CAu truac thi trwong tap trung ciing gitp cac nha san xuat trong nwéc dé dang
bat tron da tang trwéng cau trong twong lai. Khi HPG va FHS nadm gitr phan Ién
cbng sut HRC néi dia, nhu ciu trong nwéc gia ting cung ap lwe hang nhap khdu
gidm bét, sé mang lai co hdi Ién hon cho hai doanh nghiép nay.

Hinh 1: Chi HPG va FHS s& hiru nha may san xuéat thép tich hop hoan chinh

Céong ty San pham chinh Cong suat hang nam Quy trinh san xuét

HPG Thép thanh, HRC 14 tridu tAn ggéFr; kin hoan chinh (BF-
FHS HRC 7.5 tridu tan ggéFp; kin hoan chinh (BF—
VNSTEEL Thép xay dung 5 triéu tan Khép kin mot phan

VAS Steel Thép xay dung 2,5 triéu tan Lo dién hd quang (EAF)
TISCO Thép xay dwng 1 triéu tn BF-BOF + EAF

Nguén: Di¥ lidu doanh nghiép, Yuanta Viét Nam téng hop

Tuy nhién, ap lwc nhap khau van hién hiru

Trong 6T2026, Iwgng thép nhap khau tir Trung Quéc giam -13% YoY nhung van
l& ngudn cung I6n nhat véi khoang 4 triéu tan (chiém 49% téng lwgng nhap khau),
phan anh Viét Nam van phu thudc vao nhap khau déi véi mot sd dong san phdm ma
céac doanh nghiép néi dia chwa dap (rng du.

Trong khi do, thép nhap khau tir An D6 bt pha gap gan +10 1an YoY, dat 777K
tan. Didu nay cho thay 4&p luc nhap khdu dang gia tang tinh da dang ngoai Trung
Quéc, d&c biét & cac phan khic san pham cé ngudn cung trong nwéc han ché.

Canh tranh vé chi phi sé la tran chién tiép theo

Khi céng suat HRC ndi dia m& réng, ching tdi cho réng trong tam canh tranh sé
chuyén dich sang ning lwc téi wu chi phi. Cac nha san xuét chd dong kiém soat
tét hon chi phi diu vao sé sé& hivu lgi thé cAu tric bén virng. Trong bdi canh nay,
HPG s& hiru vi thé thuan lgi nhd nhivng nd lwc cha ddng ngudn cung quang sat
trong nuworc.




HPG con hwéng loi tir chi phi dau tw thap hon. Dy an Dung Quét Il ghi nhan chi
phi dau tw ban dau chi ~600 USD trén 1 t&n thép, so véi mirc ~1.500 USD/tén clia
FHS (cao hon gan 3 1an). Trong diéu kién chi phi nguyén liéu va nhan céng twong
ddng, suat dau tw thdp hon gitp HPG gidm ap lwc khau hao trén méi tAn san pham,
qua dé tao ra loi thé canh tranh vé cu tric chi phi so véi FHS.

Hinh 3: Dung Quat Il c6 chi phi dau tw thap hon dang ké
so v&i FHS

Hinh 2: Trung Quéc tiép tuc la nguén nhap khau thép Ion
nhat cua Viét Nam

HPG - Dung

Quat Il

T Capex (nghin ty 88 (3,3 ty 278 (10,5 ty
rung 4.428 4787 | 3.819 13% ddng) USD) USD)
Quoc
NhatBan | 1.207 976 961 -20% Cong suét thiétké | - 70
(triéu tdn/nam) ’ ’
] . -
DNA 740 1.030 | 864 16% Capexitén (triéu 157 307
. déng) (593 USD) (1.499 USD)
An D6 7,8 122 777 9863%
Kh4u hao (triéu
ddng/tan) 08 20

Nguén: Téng Cuc Théng Ké

Nguén: Di¥ lidu doanh nghiép, Yuanta Viét Nam téng hop
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