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"CONG TY CO PHAN THEP NAM KIM (NKG)

Khuyén nghi: MUA
HOAT DONG KINH DOANH ON DINH, TIEM NANG TANG TRUONG TOT

THONG TIN CO PHIEU HOAT PONG CUA CONG TY

Ngay niém yét 14/1/2011 Nam Kim hoat dong trong linh vuc san xudt ton voi 1 nha may san xuét tai Binh Duong ¢
San giao dich HSX cong suit 50.000 tan ton kém va 36.000 tan ton ma mau/nam. Ngoai ra, Cong ty con kinh
Gié khoi diém (VND) 25.000 doanh thuong mai thép can ndéng, can ngudi va ton céc loai.

S6 Iugng c¢b phidu 23.000.000 PIEM TIN MOI

Gi4 tri vén hoa (ty VND) 575

Tinh dén thoi diém 30/11/2010, Cong ty da dat duoc 2.206 ty doanh thu va 112 ty loi
nhudn sau thué, vuot 29% ké hoach doanh thu va loi nhuén d3 dé ra. Udc tinh, ca nim
2010, doanh thu cia Nam Kim s& dat 2.450 ty va lgi nhuédn sau thué dat 125 ty d(“)ng,

THONG TIN TAI CHINH tuong tmg voi mie EPS 2010 1a 5.400 ddng.

Pon vi: ty VND 2009 2010E N ; >

) DIEM NHAN DAU TU
Tong tai san 885 1.267
Vén chit s& hitu 175 415 San pham co6 chat luwgng tot, ing dung da dang. NKG la mot trong nhfrng cong ty dau
Vén didu 16 150 230 tién & VLet Naril1 su c(liung }cl:?n}gf nghé maSNOF (non-oxu}illzlng t;ux)ﬂdo Posco lap :at. 2ay la

. cong nghé ma hién dai nhat hién nay. So vdi cong nghé ct ux), cong nghé NOF co
Tong doanh thu 1.427 2450 Ag ghe o a ’ v g nght cti (dry ) & nete

) nhiéu vu diém ndi bat.

Loi nhuén sau thué 74 125

Quan Iy hiéu qua hang ton kho. Luong hang ton kho nguyén lidu ciia Cong ty hién vao
khoang 42.000 tn, gia mua binh quan udc tinh khoang tir 650-700 USD/tin. So v&i gia thi
truong tai thoi diém 7/1/2011 vao khoang 750-790 USD/tin thi Cong ty dang c6 mot
khoang chénh 1éch gi tri hang ton kho vao khoang 55 ty.

CHI SO TAI CHINH

Chi tiéu 2009 2010

Tang truéng DT 192% 72% . i )
U'a dii vé thué va cac chi phi khac. Cong ty dang duoc hudng wu dii 50% thué thu nhap
Téang truéng LNST 1.350% 68% A A A1 < 1a FO . I PTIA
doanh nghi¢p v6i muc thué suat hang nam 1a 12,5% dén nam 2012. Ngoai ra, chi phi thué
Tang truong Tai san 191%  43% dat khu cong nghiép trong vong 49 nim cho hon 4ha dat tai Binh Dwong 1a vao khoang 9,4

Tang truong Véin CSH ~ 733%  137% ty dong. Chi phi nay twong dwong véi 0.3USD/m*/ndm- thap dang ké so véi mirc cho thué

Tang truong EPS 587% 10% trung binh 1-2 USD/m?*ndm cua céc khu céng nghiép l4n can ¢ ciing co so ha ting.
Loi nhuén gop bién 9% 11% Cong ty dang trong giai doan ting trwéng. Nam Kim hién dang mé rong san xuat bang
Loi nhuén thudn bién 5% 5% viéc dau tu vao nha méy thtr 2 tai Dong An, Binh Duong, du kién di vao hoat dong trong
ROA 3% 10% qui 2/2,011. Nha ma?/ thtr 2 s€ nang nang 11’_10 san xuat cia Cong ty 1én 3 lan, dong thoi
10, 0% cung cap cac san pham mdi nhu: ton lanh, ong thép ma k&m va thép can ngudi. Nang luc
ROE £ 2 . . . . 2
’ ’ san xuat dugc nang cao va san pham maoi s€ giup NKG da dang héa danh muc san pham
va mo rong thi phan.
CHI TIEU PINH GIA . .
QUAN DIEM DAU TU
Chi tiéu 2009 2010 o . o e
Sona/ed b Nam Kim la doanh nghiép dwoc quadn ly tot, da xay dung dwoc thi phan dang ké nho san
EPS (do6 0 pha 4954 5435 : : . \
(‘ ong/cO phin) pham co chat luong tot va ung dung da dang. Trong nam 2010, Céng ty da dau tw xdy
P/E (lan) 30 4.6 dung nha mdy 2 nham tao co sé ting truong cho cdc nam tiép theo. Nang lwc san xudt
P/B (lan) 21 14 dwoc ndng cao, san pham da dang va thay déi nguyén liéu dau vao sé la 3 yéu to chinh

giup tang truong doanh thu va ndng cao hiéu qua kinh doanh.

Ngodai ra, NKG hién dang s¢ hitu 1 lwong ton kho gid thip. Néu thi truong thép thé giGi
khéng c6 nhitng bién dong bat loi thi long ton kho nay sé déng gép Ién vao loi nhudn
ciia Cong ty trong nam dau nam 2011. Pdy cé thé la yéu té hé tro tich cuc cho gid cé
phiéu NKG trong ngdn han:

Voi mirc chao san 25.000VNB/cp, P/E 2010 cua NKG khoang 4,6x, la mirc thd’p SO VOi
trung binh nganh (7,4x). Chiing t6i cho rang mitc gic 25.000 VNP la mirc dau tw kha hap

dan cia co phiéu nay.

Chuyén vién phan tich: Pham Viét Lan Anh - anhpvl@bvsc.com.vn
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TONG QUAN VE NGANH THEP
Nganh thép con nhiéu tiém ning ting truwéng. Viét Nam 1a qudc gia c6 tde do ting truong nganh

thép kha cao, voi toc do tang truong san lugng tiéu thu binh quan trong giai doan 1998-2007 dat
gin 20%/nim, ddy la mirc ting trudng cao hon nhidu so véi tbe d6 ting truong trung binh cua thé

gioi.
Sén lugng tiéu thy thép cia Vigt Nam 2005-2010 (nghin tén) Téc d¢ ting trwong tidu dung thép ciia Viét Nam va thé gioi
2003-2008 (%)
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Viét Nam Thé gi6i

Nguon: Vién Gang thép Pong Nam A, Hiép hoi Thép Viét Nam, BVSC tong hop

Ti 1¢ tiéu thu thép det ngay cang ting. Nganh thép c6 hai dong san phdm chinh 1a thép dai va thép
det. Thép dai duoc sir dung chu yéu trong xdy dung con thép det duoc sir dung trong nganh xdy
dung va cong nghiép ning. Sau khi co s¢ ha ting dugc hoan thién, phét trién kinh té s& tap trung
vao cac nganh cong nghiép.Tai Vét Nam, cac nganh cong nghiép nang, dac biét 1a cong nghiép dong
tau dang dugc dac biét quan tdm. Do d6, nhu clu vé thép det (trong d6 c6 ton ma) dugc du doan s€
tang cao trong cic nim t6i. Pidu nay thé hién rd qua sy thay ddi co céu tidu thu thép ctia nudc ta

trong thoi gian qua.

Co ciu tiéu thu thép cia Viét Nam giai doan 2006-2009

B Thép dai
B Thép det

2006 2007 2008 2009

Nguon: Hiép héi thép, BVSC tong hop

Riéng vé san pham ton, Hiép hoi thép Viét Nam (VSA) du bao ting truéng trung binh cta phan
khuc nay sé vao khoang 10-12%/nidm. Hién tai, Viét Nam van chu yéu tiéu thu cac loai ton moéng va
ton khong ma mau. Trong tuwong lai, khi doi séng duoc cai thién, nhu cau thAm mi tang cao, thi viéc
tiéu thy ton ma mau thay cho ma kém s€ ngay cang tang. Do d6, tang truong trung binh cua phan

khuc ton ma mau s€ cao hon trung binh nganh va dugc du doan & muc 15%/nam.
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Dw biao mirc ting treong nam 2010
Thép xay dung 10%
Ton 12%

To6n ma mau 15%

Nguon: VSA, BVSC tong hop va wéc tinh

Nguyén li¢u sin xuét thép det phu thudc vao nhip khiu. San xudt phoi thép det (slab) doi hoi
quang sit c6 ham luong cao va cong nghé phirc tap, von dau tu 16n. Hién nay, trén thé gidi chi c6
mot sb it tip doan dui ning lyc san xuét slab nhu: Nippon Steel (Nhat Ban), Baosteel (Trung Qudc)
va Posco (Han Quéc)... Do d6 mic du Viét Nam da xdy dung dugc nha may luyén thép cudn can
ngudi nhung nguyén liéu dau vao ciia cac nha may nay chu yéu 1a thép can néng nhap khiu. Do do,
gi4 thép det trong nudc phu thude kha 16n vao gia phoi va gia phé lidu thé giéi.

Cic khé khin ciia nganh. Bén canh nhitng khé khan da dugc nhic dén nhiéu trong thoi gian qua
nhu: tdng cong sudt san xuit thép xay dung vuot trén 7 triéu tin/niam va hon gip déi nhu ciu; canh
tranh gay git tir thép Trung Qubc va ASEAN khi hang rao thué quan dan duoc d& bo theo cam két
WTO va CEPT; gia dién va gia than phuc vu san xuit ting. Trong nam 2010, nganh thép Viét Nam
con gap kho khan tir chinh sach thit chat tin dung ciia Chinh phu. Muyc tiéu ting trudng tin dung cho
nam 2010 duoc kiém soat & mirc 25%, thap hon 34% so v6i mirc thuc hién cua nim 2009. Ngudn
tin dung that chat va 13i sudt cao 1a trd ngai cho cic doanh nghiép trong viéc tim ngudn vén cho céac
du 4n bat dong san hay cac dy an xdy méi va mé rong nha xuéng. Lii suit cao ciing khién cho nhu
cau xdy dung nha trong dan cu giam bét. Vi vay, nhu cu tiéu thy thép thuc trong nude ciing bi anh
huéng theo. Thém vao d6, do phan 16n nguyén lidu san xudt van chua san xudt dugc trong nudc va
dac thu nganh c6 ty 1¢ ng vay cao, nén viéc thét chat tin dung va lai suét cao da 1am cho kha nang dy
trir phoi thép va hang ton kho ctia doanh nghiép bi anh huéng.

CONG TY CO PHAN THEP NAM KIM

1. Hoat dong san xuét kinh doanh ciia Nam Kim

Linh vue kinh doanh chinh. Nam Kim hoat dong trong linh virc san xuét ton v6i 1 nha may san
xuét tai Binh Duong ¢ cong sudt 50.000 tin ton kém va 36.000 tdn ton ma mau/nim. Ngoai ra,
Cong ty con kinh doanh thuong mai thép can néng, can ngudi va ton cac loai. Trong nam 2009, do
du doan dugc tinh hinh gia thép, Cong ty da tich cuc du trit ton kho gia thap va ban ra khi gia thép
phuc héi. Do d6, khac véi nhitng nam trude, khi thwong mai chi chiém 4-5% téng doanh thu. Trong
nam 2009, ty trong doanh thu tir thwong mai chiém 63%.

Co ciu doanh thu cia NKG

2009

Q1/2010

EMamau ®Makém ™ Thuong mai

Thi phin va thi truwomg . Theo khdo sat ctia VSA, trong 8 thang dau ndm 2010, trén thi truong ton
ma, san phém ctia Nam Kim chiém 6% thi phén va ding thtr 6, sau Hoa Sen, Sun Steel, Phuong
Nam, Perstima VN va Blue Scope Steel. Cong ty c6 duoc thi phan 16n 1 do san phdm c6 chit luong
t6t va tmg dung da dang.

San pham cua NKG chu yéu dugce tiéu thu & khu vuc phia Nam nhu thanh phd Ho Chi Minh, Binh
Duong va Ddng Nai. Py ciing 12 noi c6 hoat dong san xuét cong nghiép va xay dyng dién ra soi
ndi nhit trong ca nuéc. San lugng tiéu thu tai mién Béc va mién Trung chiém khoang 49% trong

tong san luong. Hién nay, ngoai viéc cung cd thi trudng chinh bang viéc ting cudng quang cdo, tiép

3
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thi dé thwong hiéu t6n Nam Kim tr& nén quen thudc ddi véi nguoi tiéu dung. Cong ty con co ké
hoach mé rong thi trudng sang cac tinh mién Bic bang viéc mé rong danh sach dai 1y, ¢6 chinh sach
wu dii v6i cac dai ly & phia Bic nhu hd tro gia va chi phi van chuyén.

Co ciu thi phéan ton ma 8T/2010

BHSG © Sun Steel ®Phuong Nam ¥ Perstima ™ Blue Scope " Posvina ®Nam Kim ®SGC " Khac

Nguon: VSA, BVSC tong hop

Co cAu thi trueong tiéu thu cia NKG

®Mién Nam ®Mién Bic = Mién Trung

Nguon: NKG
2. Nhirng diém dang lwu y

Cong ty hoat dong trong phan khiic c6 nhiéu tiém ning phat trién. Nhu da trinh bay, tiém ning
phat trién cua phan khuc t6n ma mau duoc du doan s& cao hon ting trudng ciia cac phan khic khac

do day 1a san phdm moi, thi truong con rong.

Ngoai ra, canh tranh trong phan khic nay tuong d6i thip. Canh tranh trong nganh hién dang dién ra
gay git nhat ¢ phan khic thép xdy dung vé6i sy tham gia cua trén 40 doanh nghiép: chénh léch giir
cong suat can thép xdy dung va nhu ciu hién dang 13 70%. Ngoai ra, mit hang ndy con chiu sy canh
tranh tir thép Trung Qudc nhap khau. Gia thanh cua thép Trung Qudc ludn thip hon Viét Nam do
cac nha may tai Trung Qubc c6 quy mo 16n va day chuyén khép kin tir khau san xuat phdi dén can
thép.

Trong khi d6, canh tranh & phan khiic ton ma va dng thép, dic biét 1a nhitng san pham co chét lugng
cao, con tuong ddi thip. Cong suit thiét ké va nhu ciu ¢ hai phan khuc nay chénh nhau khoang
20%. Ngoai ra, ton tiéu thu & Viét Nam hién tai van 1a cac loai ton c6 do day nho, bién lgi nhuan
thép. Pé san xuit duoc cac loai ton nay, can sy tinh xdo cua nguoi thg. Lao dong Viét Nam thuong

c6 loi thé nay so vai lao ddng cac nudce khac. Do do, phan khiic ton trong nudc it chiu su canh tranh

tir Trung Qudc, An D6 nhu phéan khuc thép xdy dung.

DPon vi: triéu tin suéit thiét k&  Nhu clu tiéu thu Chénh léch
Thép xay dung 6,5-7 4,5-5 75%
Tén 1,2 1 20%
Ong thép 1,3 1 30%

Nguon: VSA, BVSC tong hop

San phim c6 chét lrgng tot, ing dung da dang. NKG la mot trong nhing cong ty dau tién & Viét
Nam sir dung cong nghé ma NOF (non-oxidizing flux) do Posco lip dit. Day la cong nghé ma hién
dai nhét hién nay. So véi cong nghé cii (dry flux), cong nghé NOF c6 nhiéu vu diém nbi bat:

Ma dwoc tén véi nhiéu dg day khac nhau: cong nghé NOF c¢6 thé ma duogc ton c¢6 do day tir 0.22

mm dén 1.6 mm- day gép 2 1an so véi cong nghé cil.

Ung dung da dang: trong khi cong nghé cii chi san xuit dugc cac loai ton dung lam tim lop, thi
cong nghé NOF c6 thé ma duoc ton dung cho cac (mg dung khac nhau nhu: tim lop, ctra cudn, cira
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kéo va dd ndi that. Hién tai, 80% san phém cua Cong ty duoc dung lam thm lop, 20% con lai dung
1am ctra va d6 noi thét.

Chat liong #6t: bé mat min, it bi bong troc, d bén gép 4 1an ton ma kdm thong thudng, san phém
ddng nht vé qui cach.

Day chuyén lién tuc: c6 tinh ty dong cao nén tiét kiém dugce chi phi nhan cong.

Han ché gdy é nhiém méi trwong: giam thiéu rui ro bi dinh chi san xuat do khong dap ung yéu cau
vé moi trudng.

Quan 1y hiéu qué hang ton kho. Hang ton kho dwoc quan 1y truc tiép boi Tong giam dbc véi hon
20 nam kinh nghiém. Chinh sach mua hang thén trong luén dugc nh4n manh nham han ché rai ro
gia thép giam dot ngot. Luong hang ton kho nguyén liéu ciia Cong ty hién vao khoang 42.000 tin.
Ubc tinh gia mua binh quéin cia lwong hang ndy ndm trong khoang tir 650-700 USD/tan. So véi gia
thi truong tai thoi diém 7/1/2011 vao khoang 750-790 USD/tin thi cong ty dang c6 mot khoang
chénh 1éch gia tri hang ton kho vao khoang 55 ty dong.

Dién bién gia CRC tai Trung Qudc (USD/tin)
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Nguoén: Bloomberg

U'u dii vé thué va cac chi phi khac. NKG hién dang duoc huéng mot sé wu dai vé thué rat dang
quan tim. Cong ty dang dugc huong wu ddi 50% thué thu nhap doanh nghiép véi mirc thué suét
hang nam 1a 12,5% dén nam 2012. Ngoai ra, chi phi thué dat khu céng nghiép trong vong 49 nim
cho hon 4ha dit tai Binh Duong 1a vao khoing 9.4 ty dong. Chi phi nay tuong duong véi
0,3USD/m*/ndm - thip déng ké so véi mirc cho thué trung binh 1-2 USD/m*/nam cia cac khu cong
nghiép 1an cén c6 cung co s ha tang. Véi cac wu déi ndy, chi phi hoat dong dugc giam di mot phan

dang ké, hiéu qua kinh doanh cua Cong ty ciing vi thé dugc nang cao.

Cong ty dang trong giai doan ting truomg. Nam Kim hién dang trién khai mé rong san xuat bang
viéc dau tu vao nha may thu 2 tai Déng An, Binh Duong, du kién di vao hoat dong trong qui
2/2011. Véi tong von dau tu vao khoang 600 ty dong, nha may thir 2 s& nang ning luc san xuat clia
Cong ty 1én gap 3 lan, dong thoi cung cdp cac san phdm méi nhu: t6n lanh, 6ng thép ma kém va
thép can ngudi. Nang lyc san xuit dugce ning cao va san pham mdi sé giap NKG da dang hoa danh

muc san pham va mo rong thi phan.

Khi dy 4n di vao hoat dong, nguyén liéu dau vao cho san xudt s& thay doi tir can ngudi (CRC) thanh
can néong (HRC). Thué nhap khau HRC 1a 0% thip hon nhiéu so v6i muic 7-12% cua CRC. Ma kém
tir thép can néng woc tinh s& tiét kiém duoc 60-100 USD/tan san phdm so v&i ma kém tir thép can
ngudi, gitp hiéu qua ciia hoat dong san xuét dugc cai thién thém 3-5%.

Trong thoi gian qua, hoat dong thuong mai da gitip Cong ty phat trién sé luong dai 1y va khach
hang, dong thoi gitp tén tudi cia NKG dugc nhiéu ngudi biét dén. Pay ciing chinh 1a budc chuan bi
d4u ra cho san phdm ciia nha may 2. Vi sé lwong khach hang da co, trong nim 2011, Cong ty s&
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chu trong vao san xuat dong thoi chuan bi cho sy van hanh ctia nha may 2.

O thoi diém ma nhiéu doanh nghiép nganh ton dang dau tu nang cong suit (Hoa Sen, Pai Thién
Loc) thi viéc dau tur vao nha may méi ciia Nam Kim c6 thé 1am cho nha ddu tu lo ngai vé canh tranh
tang cao, anh huong dén dau ra. Tuy nhién, theo quan diém cua chung t6i, dy 1a viéc can thiét do:
(1) nha may hién tai dang van hanh ¢ cong sudt tdi da, doanh thu va lgi nhuén tir hoat dong san Xuét
khong thé nang cao thém nira; (2) so voi téng tiéu thu vao khoang 1 tridu tAn/ndm thi cong suét
36.000 tin t6n ma mau cia Nam Kim 14 rét it, néu khong mo rdng san xudt, thi phﬁn khong dugc
mo rong, Cong ty khé c6 thé canh tranh v6i nhirg d6i thu 16n hon; (3) xét vé& chu ki kinh doanh,

NKG hién van dang & giai doan dau trong thoi ki ting truong; (4) ton ma mau, ma nhom kém 14 san

pham méi, thi truong con rong, do d6 dau tu d& dén dau tang trudng 1a hop 1y.

Cong suit hién tai Cong suit méi
Ma kém 50.000 100.000 150.000
Ma mau 36.000 80.000 116.000
Can ngudi - 200.000 200.000
Ma nhom kém - 150.000 150.000
Cudn bng - 100.000 100.000
Nguon: NKG

So sanh chi phi sin xuét tir HRC va CRC

HRC CRC Ngudn
Gi4 ban (USD/tAn) 576 650 Bloomberg

Thué nhap khau 0% 7% BO tai chinh
Gia nhap cang (chwa bao gdm chi phi van chuyén) 576 695.5

Chi phi can ngudi (USD/tin) 40 BVSC téng hop
Pinh murc ti€u hao 3% NKG

Tdng chi phi 635,1  695,5

Chénh 1éch 60,4

3. Tinh hinh tai chinh doanh nghiép

Doanh thu va lgi nhuén ting trwéng qua cac nam. Tang truong doanh thu tir giai doan 2006-
2009 binh quan dat 45% cao hon nhiéu so vi mic 31% cua toan nganh. Dang chu y, hidu qua hoat
dong kinh doanh cia Cong ty trong nam 2009 da dugc cai thién ro nét: doanh thu va lgi nhuén sau
thué dat 1.427 ty dong va 74,3 ty dong, cao hon 3 lan doanh thu va 14 1an lgi nhuan caa nam 2008.
Nguyén nhan chu yéu 1a do trong nam 2009, sau khi thay d6i Ban didu hanh, Cong ty di tai co ciu
toan by theo hudng déy manh hoat ddong ban hang, tr d6 nang cong suit san xuét 1én muc tdi da,
quan 1y chét ché phi san xuét. Hién, hoat dong san xuét cua Cong ty da di vao 6n dinh, cong voi sy
dong gop tir nha may mai, chiing t6i cho ring NKG s& tiép tuc duy tri duge muc ting trudng hai con

s0 trong cac nam tiep theo.
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Tang trwémng doanh thu ciia NKG (Ty VND) Tang trwéng LNST ctia NKG (Ty VND)
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Nguon: NKG

Bién lgi nhuén dwoc cai thién ré nét. Qua cic nim hoat dong, bién loi nhusn gdp ciia Cong ty dan
duoc cai thién va bét kip trung binh nganh. Dac biét tir qui 3/2009, sau khi tai co cAu, nha may hoat
dong hét cong suét, do d6 céc chi phi cd dinh trén timg san phdm ciing giam di dang ké, cong thém
v6i viéec mua duoc nguyén liéu gia thip, bién loi nhuan gop ciia Nam Kim trong nam 2009 14 9,3%
tang 13% so voi nam 2008. Dén 30/9/2010, chi sb nay dugc cai thién 1én 12%. Va voi viée tu san
xut can ngudi lam dau vao cho ddy chuyén ma, chi s6 nay dugc ki vong s& tiép tuc cai thién trong

tuong lai.

16.0% - Bién lgi nhuin gép ciia NKG va trung binh nganh

12.0% - ® A
) ./.§A><.
8.0% - . /A/A

4.0% -
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=eo=—Trung binh nganh =—+»—=NKG

Nguon: BVSC téng hop
4. Riii ro ciia doanh nghiép

Ty 1é vay n¢ cao. So sanh v6i cac cong ty cung nganh, NKG c6 ty 1& ng/vén chi kha cao, vao
khoang 2,1x, trong d6 chiém phan 16n 1a khoan vay ngén han. Py ciing 1a dic thu cua cic doanh
nghiép c6 kinh doanh thuong mai thép. Khi gia thép c6 xu hudng tang thi viéc st dung don bay
nham tich trit hang ton kho gia thap s& gitip loi nhuén cia cong ty ting cao. Tuy nhién, khi gia thép
thay ddi dot ngot, khoan vay nay sé tiém an rui ro dang quan tim, déc biét 1a voi tinh hinh 131 suét

tang cao nhu hién nay.

Chi tiéu 9T/2010 HSG DTL TLH PHT HLA VGS SMC HMC NKG
No/vén 1,66 1,33 1,22 1,18 2,54 1,30 3,87 2,69 2,15
No vay/ tong tai sin 0,49 0,51 0,35 0,20 0,67 0,51 0,40 0,50 0,63

5. Cap nhat két qua kinh doanh 11T 2010

Nam 2010, tang truong nganh thép trong nudc khong cao nhu nam trude do: tinh hinh gia thép dién

bién phirc tap; ty gia tang; tin dung thit chat va ldi suit cao lam anh huéng dén san luong tiéu thy,

chi phi va loi nhuan cua cac cong ty trong nganh. Tuy vay, NKG van dat dugc két qua kinh doanh
7
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rat kha quan. Tinh d&én thoi diém 30/11/2010, Cong ty da dat dugc 2.206 ty doanh thu va 112 ty loi
nhuén sau thué, vuot 29% ké hoach doanh thu va lgi nhuén da dé ra. Uéc tinh, ca nam 2010, doanh
thu ciia Nam Kim s& dat 2.450 ty va loi nhudn sau thué dat 125 ty ddng, twong tmg voi mirc EPS
2010 13 5.400 ddng.

Dy bao mt s6 chi tiéu ciia Nam Kim trong nim 2010

2008 2009
Doanh thu thuin (ty VND) 489.211 1.427.484 2.450.000
Loi nhuén sau thué 5.127 74.317 125.000
EPS (VND) 721 4.954 5.435
Téng tai san 304.173 884.531 1.267.000
Vén chi s6 hiru 21.041 175.207 415.000
ROA 1,7% 8,4% 9,9%
ROE 24,4% 42.4% 30,1%

Nguén: Nam Kim, BVSC dir bdo
6. Quan diém diu tw

Nam Kim 1a doanh nghiép duoc quan 1y t6t, da xay dung duoc thi phin 16n nhd san phdm c6 chét
lugng ot va tmg dung da dang. Trong ndm 2010, Cong ty da dau tu xay dyng nha may 2 nhim tao
co so ting trudng cho cac nam tiép theo. Nang lyc san xuat dugc nang cao, san phdm da dang va
thay ddi nguyén lidu dau vao s& 1 3 yéu tb chinh gitp ting truong doanh thu va ning cao hiéu qua
kinh doanh. Trong 3 nim tiép theo, ching t6i udc tinh Nam Kim s& c6 toc d¢ tang truong doanh thu
trung binh vao khoang 15%. Con s6 nay dugc tinh trén co s ude tinh than trong vé ting truong nhu
cdu tiéu thu ton ciing nhu déng gép doanh thu tir cac san phdm méi.

Két qua kinh doanh 2010(E 2011(F 2012(F) 2013(F

Doanh thu 2.450 2.975 3.474 3.831
Loi nhuan trude thué 143 151 173 215
Loi nhuén sau thué 125 133 151 161
EPS (VND) 5.442 5.764 6.575 7.009

Nguon: BVSC di phong

Ngoai ra, NKG hién dang s hitu 1 lugng ton kho gia thip. Néu thi truong thép thé gidi khong co
nhiing bién dong bat lgi thi lugng ton kho nay s& dong gop 16n vao lgi nhuan ctia Cong ty trong nim
dau nam 2011. Pay co thé 1a yéu t6 hd tro tich cuc cho gia ¢d phiéu NKG trong ngan han va dién
bién gi4 thép thé gidi Ia yéu t6 nha dau tu can theo doi dbi v6i cd phiéu nay.

Tham khéo chi tiéu tai chinh ciia mot sé doanh nghiép c6 hoat dong chinh 1a san Xuét va thuong mai
céc san pham thép nhur sau:

Cong HSG DTL TLH PHT SMC HMC HLA VGS NKG
EPS 2010 (E) 1.237 4.130 1.944 2.710 5918 1.714 1.829 1.064 5.400
Gia thi truong 11/1/2011 ~ 17.500  21.000  11.700  13.000  22.000  14.400 11.300 11.900 25.000
P/E 14,1 5,1 6,0 4,8 3,7 8,4 6,2 11,2 4,6

Vi muee chio san 25.000VNB/cp, P/E 2010 ctia NKG khodng 4,6x, 1 mic thép so voi trung binh
nganh (7,4x). Chung ti cho rang mirc gia 25.000 VND la mirc dau tw kha hap dan cta c6 phiéu
nay.

oo
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PHU LUC: TOM TAT MOQT SO THONG TIN CO BAN VE CO PHIEU NKG

KHUYEN NGHI CUA BVSC THONG TIN SO HU'U
Ban manh Béan Ném giir Mua Mua manh _
m; ; ; u O 7
1 2 3 4 5 ®HDQT ®Téchic ™Cénhan
Ngdy cip nhit _ Gid ky vong _Khuyén nghi B ¢ 360 16 S6 Iwgng CP % S¢ hiru Ngay cdp nhit
HDQT 10.818.800 47,2% 11/1/2011
‘ T6 chiic 2.385.000 10,4% 11/1/2011
‘ Ca nhan 9.796.200 42,5% 11/1/2011
BAO CAO TAI CHINH CHi SO TAI CHINH
Pon vi (ty VND) 9T2010
Két qua kinh doanh Chi tiéu ting truwéng
‘ Doanh thu thuan 489.211 1.427.484 1.663.789 Ting truéng doanh thu thudn (%) 25% 192% 2%
Gia vén 449.237 1.293.829  1.469.883 Tang truéng loi nhuan sau thué (%) -1%  1.350% 68%
‘ Loi nhuan gop 39.974  133.655  193.906 Ting truong EPS (%) 1% 587% 10%
Doanh thu tai chinh 127 2.879 4.906 Ting trudng tong tai san (%) 2% 191% 43%
‘ Chi phi tai chinh 26.027 40.903 68.007 Ting truong vén chu so hitu (%) 30% 733% 137%
Loi nhuan trugc thué 5.127 76.776  115.824 Chi tiéu sinh 1o
‘ Loi nhuan sau thué 5.127 74.317 101.330 Loi nhuan gop bién (%) 8% 9% 11%
Bing cin dbi ké toan Loi nhuan thuén bién (%) 1% 5% 5%
‘ Tai san ngén han 146.065  742.054 1.013.873 ROA (%) 2% 8% 10%
Tién & twong duong tién 6.613 70.712 41.441 ROE (%) 24% 42% 30%
‘ Céc khoan phai thu ngan han 28.141  186.978  507.718 Chi tiéu co chu vén
Hang ton kho 107.496  462.137  419.327 Téng no/Tong tai san (%) 93% 80% 67%
\ Tai san ngén han khac 3.815 22.227 45.388 Tong ng/Tong von chu s& hitu (%) 1.346%  405% 205%
Tai san dai han 158.108 142.477 229.936 Chi tiéu kha néng thanh toan
‘ Tai san c6 dinh 123486 127.604 216752 Chi s6 thanh toan hién hanh (%) 64%  109% 128%
Chi phi xay dung co ban dé dang 0 16.354 51.684 Chi s6 thanh toan nhanh (%) 17% 41% 75%
‘ Diu tu tai chinh dai han 12.694 0 0 Chi tiéu hi€u qua hoat dong
Tai san dai han khac 21.928 14.873 13.185 Vong quay hang tén kho (vong) 4,7 4,5 3,5
‘ Téng tai san 304.173 884.531  1.243.809 Vong quay khoan phai tra (vong) 2,4 7,8 6,0
No phai tra 283.132  709.324 847.642 Vong quay khoang phai thu (vong) 17,1 133 7,6
‘ No ngén han 229.845 678258 794516 Chi tiéu trén mdi c6 phan
No dai han 53.287 31.066 53.126 EPS (dong/c phan) 721 4954 5.435
\ Ngudn von chit s¢ hitu 21.041 175207  394.471 Gia trj 56 sach (dong/cd phan) 2959 11680  18.043
Vén chu s6 hitu 21.041 175207  393.760 Chi tiéu dinh gia cb phiéu
' Ngudn kinh phi va quy khic 0 0 712 | | P/E (1An) 347 5.0 46
Téng ngudn vén 304.173 884531 1.243.809 P/B (lan) 8,4 2,1 14




KHUYEN CAO SU DUNG

Tat ca nhiing thong tin néu trong bao cdo ndy da dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng ty C6 phan Chimg khoan Bao Viét (BVSC) khong

chiu bat k¥ mét trach nhiém nao dbi vdi tinh chinh xAc cua nhing thoéng tin duge d& cap dén trong bao céo ndy. Cic quan diém, nhan dinh,

danh gia trong bdo cdo nay 1a quan diém ca nhan cia cac chuyén vién phan tich ma khong dai dién cho quan diém cia BVSC.

Bio céo chi nhim muc tiéu cung cip théng tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm giit ching khoan. Ngudi doc chi nén sir

dung bao céo phén tich ndy nhu mét ngudn thong tin tham khéo.

BVSC ¢6 thé ¢6 nhitng hoat dong hop tac kinh doanh véi cac dbi twong duoc dé cip dén trong bao cdo nay. Ngudi doc cin luu ¥ ring BVSC

¢6 thé c6 nhirng xung d6t loi ich dbi v6i cac nha dau tu khi thuc hién bao cdo phén tich nay.

BOQ PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Cong ty C6 phan Ching khoan Bao Viét
Dia chi try so chinh: 8 Lé Thai T3, quan Hoan Kiém, Ha Noi

Dién thoai: (844) 3 928 8080 Fax: (844) 3 928 9888

Chuyén vién phan tich:

Pham Viét Lan Anh (08) 3 914 6888 ext: 157  anhpvl@bvsc.com.vn

Xin vui 1ong doc k§ khuyén nghi tai trang cudi bao cdo phan tich nay

Chi nhanh: 233 Dong Khéi, quan 1, Tp. HS Chi Minh

Dién thoai: (848) 3 914 6888 Fax: (848) 3 914 7999

Chiu trach nhiém ndi dung:

L& Chi Thanh (08) 3 914 6888 ext: 131 thanhlc@bvsc.com.vn




