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Nam 2009 san xuéat ting
25%, tiéu thu tang 30%
so véi 2008. Q1°10 tang
11,6% so véi cung ky
2009

Chi phi sén xuat thép
tang dong loat

Gia giao dich thép trén
thi trweong néi dia bi day
lén cao

Chuyén vién phan tich: Pa

BAO CAO CAP NHAT NGANH THEP Q1°10

Nam 2009 nganh thép 1a 1 trong nhi*ng nganh cé téc d6 ting trwdng I&n nhét, san xuét
tang 25%, tiéu thu tang 30% so v&i nam 2008. Ca nuwdc tiéu thu khoang 5,3 triéu tan thép,
gdm 4,1 triéu tAn cla cac doanh nghiép trong Hiép hoi Thép, 0,6 triéu tAn cla cac doanh
nghiép ngoai hiép hdi va 0,6 triéu tAn nhap khau. San xuét trong nwdc dat 4,1 triéu tan
(chwa bao gébm céac doanh nghiép ngoai Hiép hoi).

Tiéu thu thep trong Q1"10 kha tbt du hoat déng tiéu thu bi anh huong bai tét am lich. Theo
thong tin t» Tdng cuc Théng ké, Quy 1'10 c& nwéc san xuét va tiéu thu 1,06 triéu tan thép,
tang 11,6% so v&i cung ky nam 2009.

Biéu do san lwong tiéu thu thép theo thang

(Bon vi: ngan tén)

5000
4500
4000
3500
3000
2500
2000
1500
1000 -
500 -

(Nguén: Téng cuc Théng ké)

Hién nay nganh Thép Viét Nam van phu thudc nhiéu vao thj trudng thé gidi. Mac du phoi
san xuét trong nwéc chiém khodng 60% tdng lwgng phéi phuc vu cho san xuét thép (xay
dung), nhwng nguyén liéu san xuét phdi 1a thép phé hodc quang van phai nhap khau phan
I&n. Hiép hoi Thép wéc tinh hién tai thép phé trong nuwéc chi dap ing dwoc khoang 30%,
con lai 70% van la nhap khéu, quang sat thi chd yéu 1a nhap khau tir nwéc ngoai. Gia thép
phé, quang sat, phdi trén thé gi¢i cé xu thé tang trong nhirng thang qua. Theo Ong Pham
Chi Cwéng - Cha tich Hiép hoi thép Viét Nam cho biét, 2 nwéc co triv lwong quang sat Ién
nhét trén thé gi6i 1a Brazil va Australia du tinh cudi thang 4/2010 sé ting gia quang 30-40%
S0 v&i ndm 2009 sé tac dong tang gia t&i phoi thép va thép thanh phdm trong cac thang téi.

Theo théng ké tir Téng cuc Hai Quan, lwgng phéi thép nhap khau trong Q1 1a 392.967 tan,
gia nhap khau trung binh 478,4 USD/tan, ting khodng 17% so v&i mie gia trung binh 410
USD/tan ctia Q1°09. Gia phéi trén thé gi¢i ting nhanh trong thdi gian gan day do gia quang
sét tang, nhu cdu nganh xay dwng cao va chi phi van chuyén tang cao. Cac chuyén gia
trong nganh du bao gia phéi thép sé con tiép tuc ting trong thoi gian téi. Gia phoi chao ban
hién tai & mirc 600-610. Trong nwéc, gia nguyén vat liéu khac trong nwéc nhw gia than, gia
dién, chi phi van chuyén, cac phu gia v.v. ddng loat tang gia trong nhirng thang dau nam,
day chi phi san xuét tdng cao. T ngay 01/03/2010, nganh dién tang gia ban dién cho cac
doanh nghiép trung binh 6,8%, Hiép hdi Thép du tinh chi phi san xuét thép theo d6 tang
khoang 50.000 VND/t4n. Tt ddu nam 2010 dén nay, gia xang téng 2 Ian, téng cong tang
1.000 d/lit, 1am chi phi van chuyén tang dang ké.

Ba thang diu nam, d&c biét 1a 1,5 thang trd lai day gia thép tang manh. Gia thép trén thi
trwong tang tir 13 triéu vao cudi ndm ngodi lén 16-17 triéu vao giao doan hién nay. Gia xuét
tai cac nha may san xuét cubi nam 2009 khoang 11,2 — 11,5 triéu/tan, dén thoi diém dau
thang 4 lén 13,7 - 14 triéu trén tn. Mé&c du ly giai do gia phdi va cac chi phi san xuét khac
tang, nhwng gia thép lén nhanh va nhiéu nhw vay thwc sy dang quan tam. Nhiéu ngudi lo
s nganh thép tang néng dan dén rdi ro nhw giai doan cudi nam 2008. Theo cac chuyén gia
trong nganh, gia thép trong thang 4 sé tiép tuc tang gia do thong tin gia phéi, gia quéng giao
dich trén thi truorng thé gidi tiép tuc ting cao.
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Sén xuat va tiéu thu
quang trong nwéc la bai
toan kho

Trién vong 2010
Canh tranh tang

Dw bdo tinh hinh san
xuat, tiéu thu va thi
trweong thép 2010

Mbét s6 doanh nghiép trong nwéc san xuét dwoc quéng, nhwng ca viéc xuat khau hoac tiéu
thu trong nwéc déu gap khé khan. Téng cong ty than, khoang san Viét Nam cho biét, mot
s6 doanh nghiép trong céng ty sén xuét dwoc quang sat, nhwng khi chao ban trong nwéc
chi mét sé it cac doanh nghiép quan tdm. Quéng sét trong nwéc san xuét tuy cé ham lwong
sét cao trén 60%, nhung lai kém theo lwong 16n lwu huynh, cac 16 cao luyén gang trong
nwédc khéng dam s dung vi s¢ héng 16. Mat khac, do han ché vé chét lwong nén cac
doanh nghiép trong nwéc lai tra gia thap trong khi nwéc ngoai chao mua véi gia cao hon do
trinh d6 cong nghé cao hon cho phép ho xt ly loai quéng nay tét hon, dan dén vong ludn
quén trong viéc san xuét, phan phéi quéng sét trong nuwéc. Hon niva quang thd khai thac ra,
van chuyén dén co s& ché bién dé lam giau quéng dan dén chi phi van chuyén cao, nhiéu
khi gia quang trong nwéc cao hon nhidu so véi nhap khau tir nwéc ngoai.

Mét nguyén nhan khac lam quang trong nudc khé khan trong khau tiéu thu 1a van dé tha
tuc hanh chinh con ldng nhéng, gay mat thdi gian hon so véi nhap khdu quang tir nwéc
ngoai. Ndm 2009 Tap doan Hoa Phat mua 200.000 t&n quing & Cao Bang nhwng mét 10
thang voi rat nhidu cac loai gidy t&, van ban va né lyc clia bén ban, bén mua méi van
chuyén dwoc 100.000 tAn quéng ra khéi Cao Bang. Do do, van dé thi tuc hanh chinh dang
la 1 trd ngai trong tiéu thu quang.

Véi thye té 1a quang sat trong nwéc khong dap ing duoc yéu cdu trong khi cac doanh
nghiép phai nhap khau quang tr nwéc ngoai, B6 Cong thuwong da hop ban cung Hiép hoi
Thép tim hwéng gidi quyét cho van dé& nguyén liéu dau vao cho nganh thép. Theo Bé Cong
thwong, ndm 2010 s& han ché xuat khdu quiang ra nuwéc ngoai, Dy thdo luat khoang san
stra doi sé tiép tuc han ché xuat khau khoang san, dac biét la khoang s&n m&i qua so ché.

Hiép hoi Thép Viét Nam cho biét, ttr nd&m 2010, nganh thép Viét Nam sé phai dbi mat véi sw
canh tranh gay gét trén thj trwong ndi dia. Nganh thép Viét Nam sé khong con duoc hwéng
wu dai vé chinh sach thué do thwc hién day di cac cam két hoi nhap WTO ké tr ndm 2010
tré di. Do d6 trong nam t&i, thép nodi sé phai canh tranh gay gét véi thép nhap khau tw
Trung Quéc va cac nwéc ASEAN. Hon niva nhiéu du an thép mai di vao san xuét trong
nam 2009 va 2010 sé& tang thém sy mét can déi gitka ngudn cung va murc tiéu thu cua thi
trwdng, dan tdi sy canh tranh khéng chi véi thép ngoai ma ca gitra cac doanh nghiép thép
ndi v&i nhau (xem Phu luc). Trén thi trwong thé gidi, xuat khau thép cta Viét Nam rat mo
nhat, nam 2009 Viét Nam c6 xuat khdu thép sang mot sd nwéc nhw My, Campuchia v.v.
nhwng phan Ién mai chi la thdm do, chwa hé tao dwoc thuwong hiéu thép Viét trén thé gioi.
T nam 2012 tré& di, néu cac dy an thép det di vao hoat dong dung tién do, Viet Nam mai
c6 thé d&y manh xuét khau thép ra thé gidi.

Bwrng trwde nguy co thira cung, canh tranh véi hang ngoai v.v. méi day, ngay 23/03/2010
Hiép hdi thép da kieén nghij 5 bién phap bao vé thép ndi bao gom:
Khong khuyén khich nhap khau cac san pham thép trong nuéc dang du thira cong
suat (thép xay dwng, thép cudn can ngudi, dng thép, ton ma kém phd mau...)
e Cép phép nhap kh3u tw dong
e Ban hanh hé théng tiéu chuan nham kiém soat chat chat lwong thép nhap khau

e Tang cudng kiém tra, cdp C/O (chirng nhan ngudn gbc xuat xtr hang hoéa) dé tranh
cac hién twgng gian Ian thwong mai trong nhap khau thép thanh pham

e T chirc l4y mAu kiém tra, thdm dinh chéat lwong thép trwdc khi cdp phép vao thi
trwong Viét Nam

Néu cac kién nghi nay duoc thuc hién, hy vong cac doanh nghiép thép trong nudc sé giam
bot sulphu thudc vao nganh thép thé gi¢i, gidm sy canh tranh véi thép ngoai va thuc déy
san xuat thép tr nguyén liéu trong nuwéec.

Theo dw bao clia Hiép hdi Thép Viét Nam, nam 2010, san xuét va tiéu thu thép xay dwng va
cac san pham thép khac sé tang 10-12% so v&i ndm 2009. Tuy nhién, cung (rng phdi thép
cho san xuét thép xay dung trong nwéc chi dap (rng khoang 60% van la mét thach thie Ion
ddi véi cac doanh nghiép thép néi trong viéc ha gia thanh san xuét dé canh tranh.

Gia nguyén vat liéu san xuét thép hién dang trong giai doan bién dong tang gia manh. Néu
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Trién vong dau tw
doanh nghiép thép
niém yet

gia quang sét, tang 30-40% vao cudi thang 4, thi cac thang gilra nam 2010, gia phdi thep va
gia thép sé tiep tuc bj day 1én cao. Do d6 sé tiem an nhieu rui do cho cac doanh nghiép san
xuat va kinh doanh thép.

Nhin chung h&u hét cac doanh nghiép nganh thép niém yét c6 két qua kinh doanh tét trong
2009. Doanh thu nganh tang 3% so v&i nam 2008 nhwng loi nhuén tang cao 88,7% do tiéu
thu t6t va tan dung duoc loi thé hang tdn kho khi gid nguyén vat liéu xudng thdp vao
khoang cudi Q1 dau Q2'09. 3 cb phiéu co ting trwéng t6t nhat vé ca doanh thu va lgi nhuan
la SSM, VIS va HSG, khién cho cac chi tiéu sinh 1&6i ROA, ROE cling nhw EPS cao nhét
trong nganh.

Dén thoi diém nay hau hét cac doanh nghiép nganh thép da hop DPHCD thudng nién nam
2010. Ngoai trr VIS, cac doanh nghiép khac déu dat ké hoach tang trwédng dwong trong
2010, dac biét 1a ké hoach doanh thu téng cao hon téc dd ting cua 09/08, trong khi ké
hoach lgi nhuan tang trwéng kém hon nhiéu so véi tdc d6 tang 09/08. 3 DN dat ké hoach
tang trwdng doanh thu cao ndm 2010 Ia HPG, HSG va VGS, trong khi ké& hoach loi nhuan
tang trwdng cao thudc vé& HMC va VGS. Véi tinh hinh tiéu thu thép nhw giai doan dau nam
va dw bao chung t&i cudi ndm, néu thj trweng khéng c6 nhivng bién dong déc biét nhw giai
doan cudi nam 2008, ching tdi cho rdng cac doanh nghiép cé kha nang hoan thanh ké
hoach da dat ra.

Theo so sanh PE 2010 (dwa trén ké hoach lgi nhuan 2010 cac doanh nghiép céng bé), cac
c6 phiéu HPG, HSG va TNA dang & mirc gia thAp hon mirc binh quan nganh, dic biét la
HSG va TNA. Riéng HPG la cb phiéu c6 vdn hoa I&n nén kha nang tang gia manh co thé
kém hon cac ¢ phiéu nhd. Tuy nhién HPG dang thwc hién cac dw an bat ddng san ciing
nhw khu lien hiép luyén thép & Hai Dwong dw kién sé& déng gop nhiéu hon vao lgi nhuan ké
tlr 2011 nén day thwe sw 1a mot cd phiéu trién vong rat tét cho dau tw dai han.

Theo théng ké cla chung tdi, tr ngay 31/12/2009 dén ngay 09/04/2010, gia tri vén hoa cla
céc cb phiéu trong nganh tang 8,64%, tang gap déi tc d6 tang cla chi sb chirng khoan VN-
INDEX(t&ng 4,58%). Diéu nay cho thdy sy quan tdm clGa Nha dau tw téi sw phat trién cla
nganh va dat nhiéu hy vong vao két qua tbt trong nam 2010.

Chuyén vién phan tich: Bao Thi Thu Hing — Email:hangdtt@hbbs.com.vn



l HABUBANK BAO CAO CAP NHAT Q4’09

Két qua kinh doanh 2009 va ké hoach 2010

DT LN

CP VDL  Vén hoa (¥) 2009 2010 09/08 10/09 2009 2010 09/08 10/09 ROA 09 ROE 09 EPS09 EPS10 PEO09(*) PE10() PB 09(*)
HMC 210 4.410 2.808 3.000 -34% 7% 27 36 -37% 33% 3% 9% 1.287 1.714 16,31 12,25 1,45
HPG 1.964 132.546 8.115 12.340 -3% 52% 1.283 1.350 50% 5% 13% 27% 6.533 6.875 10,33 9,82 2,74
HSG 570 26.325 3.272 4.976 20% 52% 462 520 462% 13% 14% 42% 8.105 9.126 5,70 5,06 2,41
VGS 376 10.057 1.041 1.500 -3% 44% 43 60 196% 39% 5% 9% 1.162 1.611 23,23 16,76 2,07
VIS 150 10.050 2.059 1.278 20% -38% 227 80 73% -65% 15% 51% 15.108 5.333 4,43 12,56 2,27
TNA 80 2.384 558 650 -21% 17% 25 40 76% 58% 6% 15% 3.162 5.000 9,42 5,96 1,43
HLA 190 4.864 2.545 38% 67 -435% 4% 24% 3.507 7,30 1,76
KKC 52 2.059 480 -29% 26 2447% 14% 31% 4.925 8,04 2,46
SMC 147 4.745 5.264 25% 72 1% 5% 23% 4.945 6,55 1,53
SSM 29 1.864 228 75% 34 217% 19% 49% 11.406 5,56 2,70
SHI 150 5.205 1.067 26% 36 122% 5% 17% 2.375 14,61 2,55
Nganh 1% 28% 5.879 6.234 8,89 8,91 2,47

(*) Gia tri vén hod va PE, PB 2009, 2010 tinh theo gia ngay 09/04/2010
(Nguébn: HBBS thu thap; Bao cao 2009 chuwa kiém toan)
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Phu luc

Bang 1: Thi phan san xuét va tiéu thy thép xay dwng cta cac DN thép trén thi trwng nam 2009

Top 5 DN I&n nhét San xuat ThiphanSX Tiéuthu Thiphan TT

Pomina 614.531 14,9% 590.982 14,3%
Thai Nguyén - Tisco 572.897 13,9% 558.362 13,5%
Vinakyoei 380.518 9,2% 391.153 9,5%
HPG 370.977 9,0% 354.877 8,6%
VNS 322.329 7,8% 328.784 8,0%
DN khac 1.862.715 45,2% 1.903.510 46,1%

(Ngudn: Hiép hoi thép, HBBS téng hop)

Bang 2: Thi phan san xuét va tiéu thu Ong thép ctia cac DN thép trén thij triedng nam 2009

Top 5 DN I&n nhat San xuat Thiphdn SX Tiéuthu ThiphanTT

HLA 74,809 15.8% 74,763 16.1%
HPG 62,700 13.3% 64,550 13.9%
C190 59,509 12.6% 60,705 13.0%
VSG 52,540 11.1% 38,355 8.2%
Vinapipe 33,901 7.2% 31,924 6.9%

(Nguén: Hiép héi thép, HBBS téng hop)

Bang 3: Mot s6 nha may méi di vao san xuéat phdi thép nam 2009

Cac Nha may méi Cong suét (tan/nam) Dia ban
CTCP TM Thai Hwng 250,000 Hai Dwong
Thép HPS 120,000 Hai Phong
CT TNHH thép dac biét Thang Loi 600,000 Thai Binh
CTCP thép Viét Y 400,000 Hai Phong
CTCP Thwong mai Thai Binh Dwong 120,000 Pa Nang

Chuyén vién phan tich: Pao Thi Thu Hing — Email:hangdtt@hbbs.com.vn
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(Nguén: Hiép héi thép, HBBS téng hop)

Bang 4: Mot s6 Nha may San xuét thép xay dwng va can ngudi di vao san xuat trong nam 2009

Nha may SX thép xay dwng

va can ngudi

CTCP thép Séng Hoéng

CTCP Thép Viét

Khu LH thép Hoa Phat

CTCP thép mién Trung

NM SX thép can ngudi Posco Viing

Tau - Viét Nam

Céng suit
(tan/nam) Dija ban
180,000 Pha Tho
450,000 Bai Ria - Ving Tau
350,000 Hai Dwong
50,000 Pa Nang
1,200,000 Bai Rja - Ving Tau

(Ngudn: Hiép hoi thép, HBBS téng hop)

Bang 5: Théng tin mot s6 dw an dau tw lién hop thép Ién da dwoc cap phép

Cac Dy An . s
' ' Von Pau
Céng suat Thoi diém san xuét tw Dia diém
7,5tr tAn Giai doan 1 - 2011
1. Dy an Formosa ISM (95% von : 7,8ty
Formosa, 5% von Sunsco) 7,5tr tan Giai doan 2 - 2012 UsSD Ha tinh
2. Lién hop liéen doanh Tap doan )
Lion Group (Malaysia - 70%)- Tap . Buoc cap phép tir 9/2008 dang doi
doan Vinashin (Viét Nam - 30%) 4.,8tr tan trien khai vi khé khan tai chinh Ninh thuan
3. Dw an nha may lién hop E-United Buoc cép phép tir 2002, sau 3 lan
(90%) va Tycoon (10%) cua Dai thay ddi chi dau tw, t&i nay van
Loan & KCN Dung Quat, tinh Quang ) chwa hoan thién giai phong mat
Ngai 5tr tan bang va trién khai rat cham Quang ngai
0,2tr tAn Giai doan 1 - 2008-2011
2,45tr tAn/sp
4. Dw an nha may lién hop lién thép det va dai Giai doan 2 - 2008-2013
doanh giira tap doan Tata Steel (An -
bo - 65%) va VNSteel (Viét Nam 2,2tr tan/sp
30%) va Tong Cong ty cao su (5%) thép det va dai Giai doan 2 - 2015-2018 5ty USD Ha tinh
5. NM thép lién hop ciia CTCP sit 1 tr tan phoi Giai doan1
Thach Khé (tap doan Than & :
Khoang san VN) 1,8tr tan thép Giai doan 2 Ha tinh

(Nguén: Hiép héi thép, HBBS téng hop)
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PHONG PHAN TiCH
Cong ty TNHH Chirng khoan Ngan hang TMCP Nha Ha Noi
Tang 4B - 2C Van Phic — Kim Ma — Ba Dinh — Ha Noi
Tel: (+84) 04.3.726.2275 - Fax: (+84) 04.3.726.2305

D6 Hong Diép DPao Thi Thu Hang

S6 may 1&: 132 S6 may 1&: 146

Email: diepdh@hbbs.com.vn Email: hangdtt@hbbs.com.vn
Nguyén Thi Hoang Mai Nguyén Thi Hong Nhung

Sé may 18: 131 Sé may 18: 130

Email: mainth@hbbs.com.vn Email: nhungnh@hbbs.com.vn

Pham Tung Lam
Sé may 1é: 164
Email: lampt@hbbs.com.vn

DPIEU KHOAN MIEN TRU

Tai liéu nay do Coéng ty Chirng Khoan Habubank (“Habubank Securities”), mét cong ty con trirc thuéc Ngan hang TMCP Nha
Ha Noi - Habubank phat hanh. Cac nghién ctru dwgc thye hién trén co s& cac thong tin tin cay, nhwng ching téi khéng cé bat
ctr cam két hay dam bao gi ddi véi tinh chinh xac, hoan chinh cla cac théng tin trong nghién ctru nay. Cac quan diém ma
chuing ti dwa ra cé thé thay di ma khong can théng bao trwéc. Tai liéu nay dwoc phuc vu muc dich lwu hanh rong rai. Tat ca
cac khuyén nghi dua ra trong tai liéu nay déu khéng nhdm phuc vu cac muc tiéu dau tw cu thé, hay nhu cau riéng cla bat ky
ngwoi doc cu thé ndo. Tai liéu nay chi nhdm muc dich cung cp thong tin, khdng nhdm thay ddi quyét dinh ctia ngudi doc. Cac
nha dau tw nén dwoc tw van vé tai chinh va phap luat dé ra cac quyét dinh dau tw. Habubank Securities khéng chiu trach nhiém
déi voi bét cir thiét hai truc tiép hay gian tiép phat sinh tir viéc st dung hoac lién quan dén tai liéu nay theo bat cir hinh thirc
nao. Tai liéu nay khong phai la mét 1&i d& nghi hay m&i goi mua ban bét ¢t loai chirng khoan nao. Bét ky ai mudn biét theém
thong tin, ké ca viéc 1am rd bat ct chi tiét ndo trong didu khodn mi&n trir ndy, hodc mudn thwe hién giao dich ddi vai bat ci loai
chirng khoan nao da dwoc dé cap trong tai liéu nay vui long lién hé vé&i Habubank Securities dé dwoc phuc vu.

Tai liéu nay la tai liéu ban quyén tac gia clia Habubank Securities. Moi sao chép trich d&n thdng tin phan tich trong tai liéu nay
phai trich dan ngudn tir Cong ty Chirng Khoan Habubank.
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