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THONG TIN NIEM YET

Nganh Thép
San giao dich HSX
Ma chirng khoan HPG
Vén diéu le 27.611 ty ddng
Vén héa: 11/03/2021 151.086 ty déng
Gié hién tai: 45.600 dbng
10/03/2021

Tran Binh Long 26,08%
Vi Thi Hién 7,34%
VOF Investment Limited 3,70%
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2018 2019 2020

Téng tai san 101.77 131.511 113.830
6

No phai tra 53.989 72.292 49.848
Vén chi s& 47.787 59.220 65.236
hdu
Doanh thu 55.836 63.658 90.119
thuan
L&i gop 11.671 11.185 18.905
LNTT 10.071 9.097 15.355
Loi nhuan rong 8.601 7.578 13.506

BAO CAO PHAN TICH
CTCP Tap doan Hoa Phat (HSX: HPG)

DANH GIA: KHA QUAN

PIEM NHAN PAU TU

HPG hién |a doanh nghiép san xuat thép xay dwng va éng thép
I&n nhét Viét Nam vai thi phan lan lwot la 32,6% va 35% trong khi
mang ndi that Hoa Phat dan dau thj phan ndi that van phong trén thi
trwdng ndi dia

Két qua kinh doanh ghi nhan cao nhét tir trweéc t&i nay:Trong
nam 2020, doanh thu thuan va loi nhuan ctia Hoa Phat dat 90.119
ti déng va 13.056 ti déng, tang trwdng lan lwot 41,6% yoy va 78,2%
yoy.

Linh vwc san xuéat thép déng vai tro dau tau thuc day ting
trwéng: Lan dau tién Thép Hoa Phéat san xuat dat mde 5,8 triéu tan
thép tho, gap d6i nam 2019.

Trién vong kha quan & gia va san lwong tiéu thu: Gia thép dw
kién sé dwoc duy tri & mirc cao trong ndm 2020 T cudi nam 2020,
gia thép tang manh do nhu cau thé gi¢i hdi phuc va sy gian doan
ngudn cung do dich bénh. Tl 3/11/2020 — 5/2/2021, gia ban thép
trong nuéc tang 30,6% dbi véi thép cudn va 31,7% dbi véi thép cay.
Lo cao sé 4 caakhu lién hiép thép Dung Quat di vao hoat dong:
Ngay 6/1/2021, Hoa Phat khéi chay 10 cao sb 4 — 10 cao cudi cung
trong giai doan 2 ctia KLH thép Dung Quét. Vé&i tit ca cac |6 dang
hoat déng, khu lién hop c6 cong suét téi da 16.000 thép thé/ngay,
twong dwong véi khodng 5 triéu tAn/nam, cung véi d6 la kha nang
linh déng trong viéc san xuét cac san pham thép xay dwng va thép
HRC dé dap ng nhu cau thj trwong.

RUI RO PAU TV

Rui ro gia nguyén vat liéu dau vao, gia cac nguyén liéu chinh dé
san xuét thanh phdm nhw quang sat, phé liéu va HRC d3 tang 40-
90% so v&i dau nam, trong dé mire tang tr 30% -35% chi dién ra &
hai thang cudi nam.
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TONG QUAN DOANH NGHIEP

Coéng ty C6 phan Tap doan Hoa Phat (HPG) l1a mét trong nhitng Tap doan san xuét cong nghiép da
nganh tai Viét Nam. Nam 2007, HPG tai cAu tric theo mé hinh Tap doan, trong d6, Cong ty C6 phan
Tap doan Hoa Phat gilr vai tro la Cong ty me cung cac Cong ty thanh vién. Tap doan Hoa Phat hoat
dong cha yéu trong cac linh vue thép xay dwng, dng thép va tén ma, san xuét cong nghiép khac nhw
ndi that, dién lanh, thiét bi xay dwng, ndng nghiép va bat dong san. San xuét sat thép 1a linh vwc san
xuét cbt 16i chiém ty trong trén 80% doanh thu va loi nhuén toan Tap doan. HPG hién la doanh nghiép
san xuét thép xay dwng va éng thép I&n nhat Viét Nam véi thi phan 1an lwot [a 32,6% va 35% trong
khi ma&ng noi that Hoa Phat dan d4u thi phan ndi that van phong trén thi trudng noi dia.

Cbng ty hoat déng trong cac linh vuc:

e San xuat kinh doanh thép: HPG la doanh nghiép san xuat thép xay dwng va éng thép I&n nhéat

Viét Nam véi thi phan 1an lwot 1a 32,6% va 35%.

San xuét cong nghiép khac: HPG dan dau vé thj phan ndi that van phong tai thj trwedng Viét Nam.

Bén canh d6, Tap doan tiép tuc phat trién mé rong hé théng phan phdi va tim kiém thj trerng méi
cho cac san pham thiét bj dién lanh théng qua Cong ty TNHH Dién lanh Hoa Phat va thiét bj xay
dwng théng qua Cong ty TNHH Thiét bj phu ting Hoa Phét.

e Batdong san: HPG tiép tuc xtc tién mé rong dau tw cac dy 4n bat dong san khu cong nghiép, dw
an nha &, khu dé thi.

e Nong nghiép: Tap doan tham gia vao linh vwc san xuét ché bién thirc an chan nudi véi tdng cong
suat 600.000 tAn/nam, chan nudi heo, bo va gia cdm théng qua Cong ty Cb phan Phat trién Nong
nghiép Hoa Phat.

e San xuét Container: HPG m&i day da quyét dinh dau tw nha may san xuét container dau tién clia
minh tai khu viec mién Nam véi ké hoach di vao san xuét trong dau nam 2022.

HPG thé hién tham vong dan dau & ca mang thép dai va thép det véi ké hoach dau tw tang cong
suat HRC |én 6.5 triéu tan (vwot FMS) véi giai doan mé rong cta KLH Dung Quét (dw kién trién khai

tr 2022). Dy &n v&i quy mé 5 triéu tAn bao gém 3 triéu tAn HRC, 1 triéu tan thép hinh c& trung, 500

nghin tan thép day cuén chét lwong cao, 500 nghin tan thép tron co khi ché tao. Giai doan mé roéng

clia KLH Dung Quét sé giip HPG nang cao nang luwc tw cung rng HRC ndi dia (tébng cong suét san
xuat HRC noi dia sé dat 10-11 triéu tAn/nam), co ban dap ng dwoc nhu ciu trong nwédc va don dau
dwoc nhu ciu dbi véi cac san phdm thép cho nganh céng nghiép ché bién ché tao trong giai doan téi.
Bén canh dé, viéc linh hoat trong san xuét thép dai/ thép det cling sé giip HPG dé& dang chuyén ddi

san xuét tuy thoi diém dé dam bao van hanh hét cong suét tai Khu lién hiép.
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TRIEN VONG NGANH THEP

Bién déng gia nguyén liéu dau vao 3 thang cubi
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Gia quang 62% Uc xuét khau Gia than luyén coc Uc xuét khdu

Gia thép phé Dai Loan e Gig thép phé Nhat Ban

Gia cac ban thanh pham va thanh pham thép
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Tang trwdng nhu cau trong nwéc dw kién sé phuc héi tré lai mirc
binh thwérng 1a 8% so véi mire thip trong nam 2020. Cac dong
lwe thac day nhu ciu thép bao gébm dau tw co s& ha tang va
dong vdn FDI, diéu nay ciing gitp thic day hoat ddng xay dung
dan dung doc theo cac cong trinh co s& ha tAng va dw an FDI.
Nhu ciu tr xuat khdu van kha tich cwc, nhwng dw kién canh
tranh gay gat hon: Theo Hiép hdi thép Thé gidi, nhu cau thé gidi
dw kién sé tang 4,1% trong nam 2021 sau khi gidm 2,4% vao
nam 2020 - dwoc thic day béi sy phuc hdi & cac thi trwérng phéat
trién. Nhu cau cla thij trwdng méi ndi (ngoai trir Trung Quéc) dw
kién ciing sé tang 9,4% trong nam 2021. Mé&t khac, sau khi wéc
tinh tang 8% trong ndm 2020 - dwoc thic day béi dau tw co s&
ha tang - nhu ciu & Trung Quéc dy kién sé di ngang trong nam
2021. Do d6, ching t6i wéc tinh xuét khau thép cla Viét Nam cé
thé dat mlrc tang trwdng mot con sb trong nam t&i. Tuy nhién,
ngudn cung thé gidi 6n dinh ciing c6 thé dan dén ap lwc canh
tranh gay gat hon déi véi thi triedng xuét khau.

Gia c6 xu hwéng tang sé tiép tuc thic day ty suét loi nhuan cua
cac cong ty thép cai thién trong ngén han, nhung cé kha nang
dao chiéu: Chang téi cho rang gia thép sé van 6n dinh trong
nhirng thang t&i do nhu cau thé gi¢i phuc héi va gian doan nguén
cung. Tuy nhién, gia thép cé thé dat dinh vao mét théi diém nao
dé trong ndm 2021 khi nguén cung dan 6n dinh (sén lwong thép
ctia Trung Quéc dy kién sé& ting khoang 2% trong nam 2021,
sau khi tang khoang 5% trong nam 2020). Sy ddo ngwoc clia xu
hwéng gia thép hién tai c6 thé dan dén viéc ty suét loi nhuan cla

cac cong ty san xuét thép sé vé mirc binh thuwdng
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KET QUA KINH DOANH

N&m 2020 doanh thu thuan va lgi nhuan dat 90.119 ti déng va 13.506 ti ddng tang twéng lan lwot
41,6% yoy, 78,2% yoy. Bién lgi nhuan gép quy 4/2020 dat 24,3% tang 3,4% so v&i quy 3/2020, va cao
hon so v&i mrc 15,8% cling ki ndm 2019. Bén canh hoat ddng san xuat thép tang trwéng 52%yoy,
hoat ddng san xuat ndng nghiép cta Tap doan ciing dat mirc tdng trwdng an twong 75% yoy

San xuat thép thé dat 5,8 triéu tan (+93% YoY), twong dwong véi van hanh 100% cong suét tai KLH

Hoa Phat Dung Quét. Sau khi dwa 16 cao s6 1 & 2 tai KLH hoa Phat Dung Quét vao hoat dong tiv cudi

2019, HPG da van hanh 16 cao sb 3 trong T8/2020 va |0 cao sé 4 cudi T1/2021, nang céng suét thép

thd clia c& Tap doan sé tang lén 8 triéu tAn/ndm.

San lwong tiéu thu san pham thép céc loai ting manh nho:

e Nhu cau tang bdi nhiéu qudc gia ddy manh dau tw cong (trong d6 c6 Viét Nam, Trung Quéc),

e Nang lwc san xuét tdng thém tir KLH Dung Quét. Téng san lwong tiéu thu cac san phadm thép cla
HPG trong nam 2020 wéc dat 6,3 triéu tn (+69,3% YoY) trong dé phéi thép tdng manh dat gan 1,8
triéu tAn (gap hon 8 1an cung ky) va thép xay dwng 3,4 triéu tan (+22,7% YoY).

Gia ban cac san pham thép ting manh trong Q4/2020, tuy nhién ca nam van gidm khoang 8-9%

YoY. K& tir T9/2020, Hoa Phat va cac doanh nghiép thép noi dia bat dau c6 nhirng dong thai ting gia

dau tién dé bu dap cho da tang cla gia nguyén liéu (ddc biét la gia quang va gia thép phé). Pac biét

trong T12/2020, HPG da tang gia thép thanh 5 lan v&i mirc tdng 2.500 dong/kg. U'dc tinh véi mie
tang nay, HPG da bu dap dwoc phan chi phi san xuét tang lén do gia quéng.
Bién lgi nhuan mang thép cai thién dan theo cac quy, dic biét cao trong Q4/2020 nhé:

e HPG diéu chinh tang gia ban cac san pham thép dai

e Co6thém sw dong gop ctia san phdm HRC (phuc vu ca san xuét ndi bd va ban ra bén ngoai) véi gia
thi trwong lién tuc tang, 1&n khodng 700 -770 USD/tan.

Mang néng nghiép vwon lén déng goép loi nhuan I&n thir 2 trong sé cac mang hoat déng cua
HPG véi ty trong 12%. Sau 5 nam dau tw, mang ndng nghiép ctia HPG da mé rong quy mé nhanh
chéng véi 150.000 con bo Uc (50% thi phan c& nuwéc), 250.000 heo thwong phdm va 700.000 tring
ga/ngay vao cudi 2020. Sau giai doan diu tw ban dau va dwoc hwdng loi phan nao tir xu hwéng tang
clia gia heo trong nam 2020 (déng gop khodng 60% két qua mang ndng nghiép), bién lgi nhuan clda

mang nay cai thién ré rét so v&i mac 7% trong nam 2019.
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CO CAU TAI SAN

Tinh t&i 31/12/2020, tbng tai san cla Hoa Phat tang 29,22% so v&i ddu ndm lén 131.511 ty déng.
Trong d6, tai sén chud yéu la tai san cé dinh dat 65.562 ty déng, chiém 47,57% tng tai sén; Hang ton
kho dat 26.287 ty ddng, chiém 19,99% tdng tai san.

Gié tri cac khoan phai thu dat 6.125 ty déng phai thu ngan han va 305 ty ddng cac khoan phai thu dai
han, tinh tai thoi diém 31/12/2020. Téng hai khodn muc nay chiém 4,89% gia tri tbng tai san. Chiém
gia tri Ion nhat trong sb nay la phai thu khach hang (3.949 ty déng), cac khoan tra trwéc cho ngudi
ban (1.303 ty déng). Cong ty trich lap dw phong kha it cho khoan nay sé khién co c4u tai san gap rui
ro khi cac khoan phai thu tré& nén khé doi.

Hang ton kho cta cong ty trong ky da tang 35,42% so véi thdi diém dau nam dat 26.287 ty dong. Viéc
gan nhu khéng trich 1ap dw phong cho cac khoan ton kho sé khién co cAu tai san gap rai ro khi hang
tén kho giam gia.

Tai ngay 31/12/2020 céng ty ghi nhan 13.001 ty déng tién va twong dwong tién va 8.822 ty dong dau
tw ndm gitr dén ngay dao han. Lwong tién mat déi dao sé giup doanh nghiép chi ddng trong hoat
déng san xuét kinh doanh.

Ve tinh hinh no vay, no vay ngan han ctia HPG d3a tdng manh trong ky 1én hon 36.798 ty déng. Gia tri
no vay tang thém trong ky nay dworc tap doan st dung dé dau tw tai chinh thé hién qua viéc cac khoan
tién va twong dwong tién ngan han va dau tw nam gitr dén ngay dao han ciing tang I&n dén gan 20.000
ty déng. Ty lé no vay/TTS va no vay/vdn CSH clta HPG gia ting trong cac ndm gan day dat 0,41 va
0,91 tai thei diém 31/12/2020. No vay ctia doanh nghiép gia tang trong cac ndm gan day nham phuc
vu hoat déng dau tw cGa doanh nghiép nhwng van sé c6 rai ro 1ai vay lam bao mon lgi nhuan cia

doanh nghiép.
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DINH GIA
Chung t6i st dung phwong phap dinh gia so sanh P/B & P/E dé dinh gia c6 phiéu HPG. Gia st P/B va P/E
ctia HPG dworc xac dinh bang binh quan P/B va P/E clia cac doanh nghiép bat ddng san cé cung diéu kién
kinh doanh dang niém yét trén ca 3 san giao dich.
M& CK Tén cong ty San P/E P/B

NKG Thép Nam Kim HOSE 12,87 11
VIS Thép Viét Y HOSE 49,73 2,82
HSG Tap doan Hoa Sen HOSE 8,15 1,7
VGS Ong Thép Viét Dirc HNX 7,82 1,06
VCA Thép VICASA — VNSTREEL | HOSE 11,32 1,08
Trung binh trong sé 17,98 1,55

Gia tri s6 sach 1 cb phiéu cta cong ty dén 31/12/2020 la 17.826 déng/cp.

EPS TTM 2020 cutia doanh nghiép: 4.056 déng/cp.

Gi4 tri c6 phiéu HPG theo phuong phap dinh gia P/E, P/B |a 72.927 dbng va 27.666 dong.
Két qua dinh gié:

Gia 1 cb phiéu Trong s6 Gia theo trong s
Phwong phap N N

(ddng/cp) (%) (dongl/cp)
So sanh P/E 72.927 50% 36.463
So sanh P/B 27.666 50% 13.833
Gia cb phiéu téng hop tlr cac phwong phap 100% 50.296
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TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Céc thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc ABS dwa ra dwa trén nhirng ngudn tin ma ABS coi la
dang tin cay vao thoi diém cong bd. Tuy nhién, ABS khéong dam bao tinh day du va chinh xac tuyét déi

cua cac théng tin nay.

Béo cdo dwoc dwa ra dua trén cac quan diém cla ca nhan chuyén vién phan tich, khéng nham muc dich
chao ban, 16i kéo nha dau tw mua ban, ndm gitr chirng khoan. Nha dau tw chi nén st dung bao céo nay
nhw mdt ngudn tham khao cho quyét dinh dau tw ctia minh va ABS sé khong chiu bt ct trdch nhiém nao
trwdc nha dau tw cling nhw dbi twong dwoc nhac dén trong bao cio nay vé nhivng tén that cé thé xay ra

khi dau tw hodc théng tin sai léch vé dbi twong dwoc nhac dén trong bao céao nay.

Ban bao céo nay la tai san ctia ABS. Moi hanh vi sao chép, sra ddi, in &n, trich dan khéng duwoc sy dong
y clia ABS déu la trai phap luat. Bat ky ndi dung nao cla ban bao cao nay déu khéng dwoc phép sao chép,

stra ddi, in &n, trich dan néu khéng dwoc sw déng y clia ABS.
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