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CTCP TAP BDOAN HOA PHAT (HPG) — AGM 31/3/2015

Két qua kinh doanh 2014

Ké hoach 2014 Thwc hién 2014 So v&i ké hoach % Tang trwéng
Doanh thu thuan 23.000 25.852 112% 35%
Loi nhuan sau thué 2.200 3.250 148% 62%

N&m 2014 |a nd&m HPG dat ky luc vé san lugng tiéu thy, doanh thu va lgi nhuan. San lugng thép xay dwng dat gan 1
triéu tan, tang trwdng 43%; san lwong 6ng thép dat 310.000 tan, tdng 40% so véi ndm 2013. Doanh thu thuan dat 25.852
ty VND, loi nhuan sau thué dat 3.250 ty VND, tangtrwdng 1an luvot 35% va 62%. Thi phan thép xay dwng da ting tr mirc
15,3% nam 2013 1én 19,1% cudi nam 2014.

Doanh thu va lgi nhuan ctia HPG dat mic tang trwéng &n twong nhd viéc van hanh Khu lién hop gang thép giai doan |l
gilp gia téng san lwong tiéu thuy, trong diéu kién bién loi nhuan gop tang khigia nguyén liéu dau vao gidm nhanh hon so
véi gia ban dau ra. Ngoai ra, két qua kinh doanh 2014 dwoc dong gép moét phan tir dw an Mandarin Garden, khoang
2.500 ty VNB doanh thu va 700 ty VND Igi nhuan.

Ké hoach 2015.

HPG dat ké hoach doanh thu 22.500 ty ddng va lgi nhuan sau thué 2.300 ty ddng ndm 2015, giam 13% vé doanh thu va
29% vé lgi nhuan so v&i ndm 2014.

- San lwong tiéu thu thép xay dwng duoc dat ké hoach 1,2 triéu tan, tang truéng 20% so véi 2014.Téng cong suét
san xuét thép xay dwng clia HPG hién dat 1,25 triéu tAn sau khi 16 cao s6 1 dwoc nang cép tédng cong suét tr
350.000 tan I&n 450.000 tAn/nam cudi nam 2014. Véi vi thé dau nganh, hé théng phan phéi tét va gia thanh thép
canh tranh, ching tdi cho rang HPG hoan toan cé kha nang hoan thanh ké& hoach tiéu thu da dét ra.

- Ngoai ra, HPG duy kién sé& dau tw nang cong suét san xuét dng thép 1&én 400.000 tAn/n&m trong nam 2015. San
lwong tiéu thu dwgec dat muc tiéu tang trwdng 30% so véi 2014.

Chung t6i cho rang HPG d&t ké hoach doanh thu va lgi nhuan ndm 2015 gidm so véi 2014 |a hoan toan hop ly, do 2
nguyén nhan chinh:

- Déng goép tir Mandarin Garden gidm manh.Két qua kinh doanh 2014 dét bién mot phan nh& viéc hach toan
Mandarin Garden va Mandarin sé& chi con mét phan nhé sé duoc hach toan vao KQKD nam 2015 (khoang 100 ty
VND lgi nhuan).

- Loi thé canh tranh vé gia thanh cda HPG ciing dang bj thu hep khi gia quang sét thé gi¢i gidm manh va thap hon
so vé&i gia thanh quang khai thac tai mot s6 mé ctia HPG.

Quang sat |a hang héa c6 mirc sut gidm manh nhét vé gia trong ndm 2014 do ngudn cung tang lén khi nhiéu mé
quing méi dwoc dwa vao khai thac trong khi nhu cAu tiéu thu trén thé gidi, dac biét tir phia Trung Quéc sut giam
manh. Néu nhw ddu nam 2014 gia quang sat & mac 135 USD/tan thi hién tai, gia quang giao ngay dang & muc
54 USD/tan va la mirc thép ky luc trong vong 6 ndm qua. Do gia thanh san xuét dang cao hon so véi gia thé gidi,
HPG hién da dong ctra mot sé mé quang, chi duy tri san xuét tai mé quéng con loi thé canh tranh va tién hanh
nhap khdu dé bu ddp lwong quing thiéu hut. Néu gia quang sat thé gidi tiép tuc sut gidm xubng dudi 45
USD/tén, ching t6i cho rdng HPG c6 thé sé phai déng clra tAt ca cac mé quéng va phai nhap khau va mua ngoai
toan bd nhu ciu quéng.

Viéc gia quang thé gi¢i gidm manh da lam giam loi thé canh tranh vé gia thanh cia HPG.Né&u nhu trwéc day gia
thanh san xuét quing thap da giup HPG c6 duoc loi thé 16n vé gia thanh so véi thép Trung Qubc, thi khi gia
quéng thé gi6i giam va phai tién hanh nhap khau, loi thé canh tranh ctia HPG ciing bi sut gidm va bién lgi nhuan
nam 2015 sé khé cé thé duy tri nhw 2014. Nam 2015, Trung Quéc ciing sé day manh xuét khau thép do nhu ciu
ndi dia thap va tinh hinh dw thira cong suét trdm trong tai quéc gia nay. Nam 2014, san lvong xuat khdu thép cla
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Trung Quéc da dat mirc ky luc 93,78 triéu tan, tang 51% so véi 2013.

Gia quang Fe 62% (USD/tan) San lwgng xuat khau thép thanh ctia Trung
180 Quoc ('000 tan)
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Nguén: Bloomberg
Két qua kinh doanh Q1/2015

Lanh dao HPG cho biét san lwong tiéu thu thép trong Q1/2015 dat khodng 300.000 t&n, san lwong tiéu thu dng thép
70.000-80.000 tAn. Doanh thu thudn dat 5.500 ty VND va lgi nhuan sau thué dat 600 ty VND, hoan thanh khodng 25% ké
hoach nam.

binh hwéng 2016-2018

Dw an thép giai doan 3. Dw an c6 vén dau tw 3.800 ty VND, cong suét 750.000 tAn/ndm, du kién sé di vao hoat dong tr
Q1/2016. Hién tai dw an da giai ngan khoang 1.000 ty VND. Sau khi hoan thanh, cong suét cia HPG sé tang Ién 2 triéu
tan thép/nam. HPG d&t muc tiéu tiéu thu 1,5 triéu tAn thép ndm 2016; ndm 2017 dat 1,8 triéu tAn va nam 2018 dat 2 triéu
tAnthép.

San xuét thirc dn chan nudi.HPG dw kién tim mot hwéng di mai la san xuét thirc &n chan nudi va chan nudi gia suc ma
bwéc dau la dau tw nha may san xuét thire &n chan nudi cho gia suc, gia cdm. Day la thj trwéng kha 16n véi quy md 16
triéu tan va tri gia 6 ty USD, téc d6 tng trudng hang ndm 13%-15%/ndm. Hién tai, trén ca nwéc cd hon 200 doanh
nghiép san xuét thirc an chan nubi, trong d6 cékhoang 15 doanh nghiép FDI tuy nhién cac doanh nghiép naydang chiém
linh t&i hon 60% thi phan ca nwdc véi 44 nha may va quy mé 7,15 triéu tdn san phadm. Cac doanh nghiép Viét Nam chi
yéu la cac doanh nghiép nhd, cé quy md dwéi 50.000 tAn/nam, vén it, khéng cé kinh nghiém quan tri san xuét Ién do d6
khé c6 kha nang canh tranh dwoc véi cac doanh nghiép c6 vén dau tw nwéc ngoai. HPG ky vong véi tiém lyc tai chinh
I&n ctia Tap doan, kinh nghiém quan trj va kha nang van hanh san xuét quy mé Ién cé thé gitp HPG giai quyét dwoc van
dé tim kiém thi trwd'ng cla cac doanh nghiép Viét trong nganh thirc an chan nudi. Budc dau Tap doan dy kién sé xay
duwng nha may cé cong suét 300.000 tAn/nam, dat muc tiéu s& chiém linh 10% thi phan sau 10 nam t&i va thirc &n chan
nudi s& la mét trong nhirng nganh hang mii nhon ctia HPG bén canh cac san pham thép.

Nhan dinh cia BVSC.

Vé viéc mé& rong san xuat sang linh viee méi.Ching t6i danh gia thi trwdng thire an chan nuéi 1a thi trwerng kha hap
dan v&i nhu cau tiéu thu I&n va tbc do tang trwdng cao, cac doanh nghiép Viét Nam hién tai dang bé ngd cho cac nha
dAu tw nwéc ngoai do nhivng yéu kém vé kha ndng quan ly va nguén vén thap. Trong khi d6, HPG da chirng t6 kha nang
quan tri san xuét tot va tiém Iwc tai chinh déi dao yéu cau phai tim hwéng dau tw maéi, trong diéu kién kha ndng phat trién
trong nganh thép da bi gidi han. Sau khi Khu lién hgp 3 di vao hoat déng, cong suét clia HPG sé dat 2 triéu tan, trong khi
nhu cau cla nganh thép Viét Nam chi & murc 6 triéu tan, véi tbc do tang trwéng chi khoang 10%/nam. HPG da kha thanh
cong khi gia tdng san lwvgng nhanh chéng sau khi Khu lién hop 1 va 2 di vao hoat déng, tuy nhién mic san lvgng va thi
phan ctia HPG tai thoi diém doé con khiém tdn. Sau khi Khu lién hop 3 hoan thanh, viéc tiép tuc dau tw mé rong méi vao
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nganh thép sé 1a diéu kho khan do strc hdp thu cla thi trwdng trong nwéc bi gidi han, trong khi dau tw méi dé& xuét khau
khong h&p dan do kho cé thé canh tranh vé&i thép Trung Quéckhi Viét Nam khéng cé nhiéu lgi thé vé san xuét thép (than
m& phai nhap khau gan nhw 100%, quéng sat chd yéu 1a cac mé quéng nhd véi chi phi san xuét cao).Chinh vi vay, viéc
HPG tim kiém co héi dau tw ngoai nganh thép ciing la diéu hop ly.

Vé ké hoach san xuat nam 2015.N3m 2014 la nam HPG dat ky luc v& cac chi tiéu loi nhuan khi sén lwong tiéu thu téng
trwdng manh nhd Khu lién hop giai doan |1, bién loi nhuan gop téng khi cac chi tiéu tiéu hao nguyén vat liéu dwoc tbi wu
hda, gid nguyén liéu dién bién thuan loi va viéc hach toan Mandarin Garden déng gép I&n vao doanh thu va lgi nhuan
clia Tap doan. Nam 2015, khi san lwong tiéu thu thép xay dwng chi cé thé ting téi da 20% do gidi han vé cong suét nha
may, gia quang sat thé gi¢i giam manh lam triét tiéu loi thé v& ngudn quang sat gia thp va Mandarin Garden da dwoc
hach toan gan hét trong ndm 2014 thi viéc dat k& hoach tang trwdng am vé doanh thu va lgi nhuan trong ndm 2015 13
diéu hoan toan dé hiéu. Tuy nhién, theo gia déng clra ngay 1/4/2015, HPG hién van dang giao dich véi mirc P/E 2015 |4
9,18 14n, chang t6i cho réng van |a mrc h&p dan so véi cd phiéu bluechip cé hoat ddng co ban tét nhuw HPG.
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KHUYEN CAO SU’ DUNG

T4t ca nhirng thdng tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét can trong, tuy nhién Coéng ty Cé phan Ching khoan
B&o Viét (BVSC) khoéng chiu bat ky mét trach nhiém nao déi vai tinh chinh xac cGa nhirng théng tin dwoc dé cap dén
trong bao cdo nay. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bdo céo nay la quan diém ca nhan cta cac chuyén
vién phan tich ma khéng dai dién cho quan diém cda BVSC.

B&o céo chi nham muc tiéu cung cép thdng tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm gir chirng
khoan. Nguwdi doc chi nén sir dung bao céo phan tich nay nhu mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé cé nhivrng hoat ddng hop tac kinh doanh véi cac dbi twong dwoc dé cap dén trong bao céo nay. Nguoi

doc can lwu y rdng BVSC cé thé c6 nhirng xung dét loi ich déi véi cac nha dau tw khi thwe hién bao céo phan tich
nay.
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BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TV
Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét
Dia chi tru s& chinh: 8 L& Thai T4, quan Hoan Kiém, Ha N6i ~ Chi nhanh: 233 Déng Khéi, quan 1, Tp. H5 Chi Minh

Dién thoai: (844) 3928 8080 Fax: (844) 3928 9888 Dién thoai: (848) 39146888 Fax: (848)
39147999

Chuyén vién phan tich:

Ché Thi Mai Trang (04)3.928.8080 ext: 606 chethimaitrang@baoviet.com.vn

Xin vui 1ong doc k§ khuyén nghi tai trang cudi bao cio phin tich nay



