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CTCP TAP POAN HOA PHAT — CAP NHAT

GIO1 THIEU

CTCP Tap doan Hoa Phat (HPG) chinh
thtrc dwoc thanh 1ap 1an dau tién va nam
1992 va dwoc tai cau tric theo md hinh tap
doan vao thang 01/2007. HPG hién la mot
trong nhi¥rng tap doan kinh té tw nhan cong
nghiép da nganh hang dau tai VN, bao gém
9 doanh nghiép thanh vién va 3 doanh
nghiép lién két.

HPG phat trién manh mé trong nhiéu linh
vie, noi bat nhat la cac phan nganh vé
thép xay dwng, éng thép va néi that van
phong.

HPG niém yét trén HOSE vao thang

11/2007 voi vén diéu 18 hién tai la 1.963,6
ty dong.

THONG TIN CO BAN

Nganh Vat liéu co ban
Niém Yét HOSE
Ma CK HPG
Vén didu I& (ty ddng) 1.964
Cao nhéat trong 52 tuan 71.800
Thép nhét trong 52 tudn 23.700
KLGD BQ trong 10 ngay 1.318.781

CO CAU DOANH THU 2008

Ngudn: BCKT HPG 2008

KET QUA KINH DOANH Q1-2009
= Q1-2009: hoan thanh 51,3% ké hoach lgi nhuan nam

Quy 1-2009, HPG dat 1.587 ty doanh thu thuan, gidm 30,6% va 301 ty loi
nhuan sau thué, gidm 33,4% so v&i quy 1-2008. Nguyén nhan chi yéu la do
mét bang gia ndm nay da duoc diéu chinh va duy tri & mic thap hon so voi
cung ky ndm trwdc. V&i ké hoach ndm 2009 dwoc dé ra kha than trong la
6.318 ty vé doanh thu va 585 ty LNST, HPG da I&n Iwot hoan thanh 25,5%
vé doanh thu va 51,3% vé LNST nam trong quy 1-2009.

Ty suét loi nhuan gdp cta cong ty trong Q1-2009 dat 28,2%, tdng manh so
v&i mirc trung binh clia cac quy trwwdc. Theo ching t6i, nguyén nhan chinh la
do HPG d& ghi nhan 125 ty ddng hoan nhap du phong gidm gia hang ton
kho cudi nam 2008 do trich lap dw phong dw theo y kién ctia kiém toan, lam
loi nhuan gép tang d6t bién trong quy 1.

Thép — déng vai troé cha dao trong co’ cau doanh thu va lgii nhuan

Hién HPG dang s& hiru mét day chuyén san xuét thép twong dbi khép kin tir
khau san xuét phoi dén can thép, va dwoc hd tro tich cwc bdi mang lui
phan phbi manh da gép phan quan trong vao sy thanh coéng ciing nhu nang
cao vai trd chil dao cla linh vwc nay. Cac hoat ddng san xuét kinh doanh
thép gdm thép phé liéu, thép xay dwng cac loai va dng thép tiép tuc chiém ty
trong I&n nhét trong co’ cdu doanh thu va lgi nhuan cta tap doan.

Trong nam 2008, phan khuc nay chiém dén 76% doanh thu va 72.5% loi
nhuan. Nh& vao céc bién déng tang gia manh trong hon nira dau nam 2008,
doanh thu tlr mang kinh doanh, thwong mai thép cia HPG tadng manh doét
bién so v&i nam 2007, gép phan quan trong trong su tang trwéng doanh thu
toan tap doan.

Két qua dat dwoc trong Q1-2009 ciing dwoc ddng goép chl yéu tir mang san
xuét va dich vu thép cac loai, 1an lwot chiém 75% doanh thu va 65% loi
nhuan cua tap doan. Trong d6, HPG duwoc biét dén nhu doanh nghiép san
xuét va phan phdi 6ng thép hang dau Viét Nam. Hién HPG chiém khoang

20% thi phan ong thép den va gan 40% thi phan ong thép ma cua ca nuwéc.
Nha may san xuat éng thép véi cong suat 96.000 tAn/nam hién dang hoat
dong t6i da. Trong Q1-2009, tap doan da san xuat va tiéu thu dwoc hon
14.300 tan 6ng thép.

V& phan khuc thép xay dwng, HPG hién vuwon lén vi tri thér 4 ca nudc voi
9,5% thi phan va vj tri thr 2 tai mién Bac (chi sau TISCO). San lwong tiéu
thu thép xay dwng cla tap doan trong Q1-2009 kha tbt v&i 74.454 tan, tuy
gidm 9,2% so véi cung ky nadm trwdc. Tinh dén cudi thang 3-2009, HPG con
khodng 10.000 tan thép xay dwng thanh pham tén kho.

Coéng suat nha may can thép xay dung ctia HPG hién la 250.000 tAn/nam.
Cong suat nha may san xuét phdi 1a 200.000 tAn/nam, gidp cong ty ty dam
bao dwoc 80% lwong phdi cho hoat dong can thép. Do khong phai phu thudc
nhiéu vao ngudn phéi nhap khau ma chi yéu 1a phé liéu dé nau phoi, HPG
chiu tac déng twong déi thap trwdc nhirng bién dong vé gia phoi thé gidi.

Noi that — luén dworc duy tri tét, dam bao nguén thu nhap 6n dinh cho
tap doan

Noi that ciing Ia mét trong cac hoat déng chinh clia tap doan, véi toc dd tang
trwdng hang nam kha tét va duy tri 6n dinh & mirc 10-12%. HPG hién & nha
san xuét va phan phdi hang dau vé cac mat hang néi that van phong voi
khodng 40% thi phan ca nwéc. Phan nganh nay déng goép trung binh khoang
13% va 12,5% twong ng vao co cau doanh thu va lgi nhuan cla tap doan
hang ndm. Q1-2009, doanh thu tir mang noi that chiém 11% va loi nhuan
chiém khoang 10% két qua toan tap doan.



CO CAU CO bONG

Nguén: BC thudng nién HPG 2008

CHi SO TAI CHINH Q1- 2009

Doanh thu (ty déng) 1.587
LN sau thué (ty ddng) 301
Ty suét LN gop (%) 28,2
Ty suét LN thuan (%) 18,9
No/Vén (%) 31,3
EPS (VND) 1.532
CHi SO DINH GIA

Gia (24/04/2009) 40.100
Vén héa TT (ty dong) 7.874
EPS trailing (VND) 3.553
P/E trailing (x) 11,3
P/E forward 2009 (x) 11,9
P/B forward 2009 (x) 1,8
EV/EBITDA 2009 (x) 6,4
ROE trailing (%) 15,9
ROA trailing (%) 11,6

BIEU PO GIA

Nguén: Reuters
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DY BAO NAM 2009

* San lwgng tiéu thu va thi phan & cac linh viee chinh — thép va néi that -
dam bao duy tri tét ...nhwng mat bang gia thap lam cho doanh thu 2009
thap hon 2008.

Trai v&i xu hwdng “sbt gia” vat liéu xay dung trong hon nira ddu nam 2008,
gia sét thép céac loai trong nam 2009 dw bao dwoc duy tri va dao dong & mirc
th4dp vao khoang 10-11 triéu dong/tan. Tiéu thu trong ni*a dau ndm 2009
cling dwgc dw bao cham hon so véi cung ky nam trwdc. Tuy nhién, v&i nhu
cau xay dwng dan dung dang dwoc céi thién, tdc déng cla cac chinh sach
kich cu dau tw cla chinh phd cung véi gia thép trong nwéc da tang khodng
10-15% gén day sé la yéu tb tich cuc hd trg cho doanh nghiép.

Theo dy phéng cla ching t6i, doanh thu tir hoat dong thwong mai va can
thép xay dwng cac loai s& gidm manh nhét so v&i cac phan khic khac trong
nam 2009 (dy kién gidm 44% so v&i ndm 2008). Doanh thu tir éng thép duw
klen chi gidm nhe khodng 6% so v&i nam 2008 do khong co bién déng manh
vé gia nhw dbi véi thép xay dwng. Linh viee noi that tiép tuc dwoc duy tri tét
nhwng trong diéu kién khé khan ctia ndm 2009, tang trwédng & linh vie nay
dwoc dy bao than trong & mirc 5% so véi mire tang 13,3% trong ndm trudce.

Nhin chung, doanh thu 2009 cia HPG dy kiéq vao khoang 6.758 ty, giam
19,2% so v&i nam 2008. Trong do, thép van chiém ty trong I&n nhat trong co
cau doanh thu voi 69,1%, tiép theo sau la linh viyc néi that véi khoang
14,7%.

Chi phi lai vay va thué tang dw kién lam giam lgi nhuan rong

HPG dang tap trung thwc hién 2 dw an Ién, dy kién hoan thanh giai doan 1
va dua vao hoat ddng cudi nam 2009. Thir nhat 1a dy an khu lién hop gang
thép Hoa Phat voi day chuydn khép kin co cong suét thit ké Ia 350.000
tAn/nam. Téng vén dau tw cho dw an nay vao khoang 2.300 ty déng trong d6
huy déng tr vén tw c6 la 1.500 ty. The hai la dw 4n nha may xi méng Hoa
Phat v&i cong suét giai doan 1 1a 1 triéu tAn/nam. Téng vén dau tw vao nha
may xi mang khoang 1.700 ty, trong d6 huy déng tir vén tw co |a 600 ty déng.

Nhw vay, phan vén can vay thém dé tai tro cho ca hai dy an trén vao khoang
1.350 ty. Hién HPG da ky hop ddng vay dai han 637,5 ty cho dw 4n nha may
thép, va sé tiép can ngudn vén méi cho dw an xi méng trong thoi gian téi. No
vay tang manh trong hai nam t&i so véi nam 2008 do dd lam cho chi phi lai
vay cling tang nhanh. E)ong thdi, t» nam 2009, chi phi thué cling tang gép
déi nén lgi nhuan sau thué cla tap doan ciing bi anh hudng phan nao.

Loi nhuan sau thué ctia HPG nam 2009 wéc dat 662 ty, giam 22,5% so voi
nam trwdec.

KHUYEN NGH| DAU TU

Mac du EPS 2009 duwoc dy bao gidm, HPG van 1a mét trong nhirng cong ty
dau nganh thép c6 kha nang dem lai dong tién virng chac trong cac nam téi.
Dac biét, khi hai nha may mai di vao hoat dong trong nam 2010 — thoi diém
ma nén kinh té trong nwéc cé nhiéu ky vong sé khéi phuc tré lai — sé gop
phan quan trong vao su tang trwdng doanh thu va lgi nhuan cla tap doan.
Déng thei, HPG la mét trong cac ¢ phiéu mang tinh dan dat thj trwdng va cé
tinh thanh khoan cao.

Tuy nhién, véi gia thi trwong 1a 40.100 ddng, cd phiéu HPG hién dang giao
dich véi P/E forward 2009 la 11,9x, P/B forward 2009 1a 1,8x va ty suét
EV/EBITDA 2009 Ia 6,4x, kha cao so voi cac cong ty khac cing nganh.
Chung t6i khuyén nghi BAN cho cb phiéu nay trong thoi diém hién tai. Theo
ching t6i, m&c gia tai P/E forward 2009 la 9,5x (twong dwong 32.000
ddng/CP) ho&c thap hon la mic gia hop ly va an toan dé dau tw vao cb
phiéu HPG.
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KET QUA KINH DOANH (Triéu déng 2008A

Q1-2009A

Doanh thu thuan 1.318.883
Gia vén hang ban 1.192.355
Lei nhuan gop 126.527
LN tir hoat dong kinh doanh 116.036
LN truéc thué 74.506
LN sau thué 71.929
CAN BOI KE TOAN (Triéu dong 2006A
Tién va céac khoan twong duong tién 78.452
DPAau tw tai chinh ngén han -
Cac khoan phai thu ngén han 369.979
Tén kho 844.034
D phong gidm gia hang tén kho -
Tai san lwu dong khac 31.104
Tai san cb dinh 910.429
Chi phi xay dwng d& dang 20.416
PAu tw tai chinh dai han 63.551
Tai san dai han khac 29.419
TONG CONG TAI SAN 2.326.967
Vay va ng ngén han 893.795
Cac khoan phai trd ngan han khac 303.225
No ngén han 1.197.020
No' dai han 132.201
Téng Vén CSH 997.789
Vén diéu Ié 849.400
Cé phiéu quy -
Théng duw vén -
Loi nhuan git lai 141.614
Nguén vén va quy khéc 6.775
TONG CONG NGUON VON 2.326.967

5.642.934 8.364.805
4.676.412 7.106.496
966.522 1.258.309
751.421 1.013.441
759.426 1.018.628
643.974 854.190
2007A 2008A
399.323 510.218
266.000 734.386
784.381 720.175
1.580.078 1.820.240
(1.283) (179.640)
105.731 63.990
950.049 1.265.420
28.210 110.448
399.466 398.937
32.338 125.964
4.756.795 5.639.760
653.133 588.330
615.254 668.001
1.268.387 1.256.301
264.978 37.768
3.142.550 4.111.137
1.320.000 1.963.640
1.315.000 1.620.900
449.746 415.743
57.804 110.783
4.756.795 5.639.760

1.586.783
1.139.824
446.958
352.609
358.773
300.827

Q1-2009A

423.090
733.376
874.817
1.879.567
126.838
1.338.777
202.138
403.053
122.389
5.990.699

1.068.476
302.028
4.380.993
1.963.640
1.620.900
715.530
80.923
5.990.699

6.758.434
5.710.877
1.047.557
777.220
888.867
662.096

2009F
270.337
278.704
569.560
1.329.930
47.309
3.633.746
410.448
398.937
97.525
6.626.048
435.370
655.577
1.090.947
850.000
4.402.070
1.963.640
1.620.900
685.111
132.419
6.626.048

CAC CHi SO TAI CHINH CHU YEU

Tang trwéng doanh thu (%) y-o-y 45,1
Ty suét LN gop (%) 9,6
Ty suét LN thuan (%) 55
ROA (%) 3,1
ROE (%) 7,2
EPS (VND) trailing 366
Tang trwdng EPS (%) n/a
BPS (VND) 11.747
Tang trwéng BPS (%) n/a

327,9 48,2
17,1 15,0
11,4 10,2
13,5 15,1
20,4 20,8

5.264 4.439

1.337 (15,7)

23.807 20.936

102,7 (12,1)

Q1-2009A

(30,6)
28,2
18,9
11,6
15,9

3.553

n/a
22.311
n/a

(19,2)
15,5
9,8
10,0
15,0
3.372
(24,0)
22.418
7.1

Ghi chu: Sé liéu ndm 2006 Ia sé liéu cta cty CP thép Hoa Phat, tién théan cia cty CP tap doan Hoa Phét, sé liéu chura hop nhét.



KHUYEN CAO

Bao cdo nay duwgc viét va phat hanh béi Cong ty Co
phan Ching khoan Ban Viét. Bdo cdo nay duwoc viét
dua trén ngudn théng tin dang tin cay vao thoi diém
cong bd. Cong ty C phan Chirng khoan Ban Viét khong
chiu trach nhiém vé dd chinh xac cta nhirng théng tin
nay. Quan diém, dw bao va nhitng wéc lwgng trong bao
cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thoi diém phat
hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién quan diém
chung ctia Céng ty C4 phan Ching khoan Ban Viét va
c6 thé thay dbi ma khéng can théng bao trudc. Bao céo
nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin cho cac tb
chirc dau tw cling nhw cac nha dau tw ca nhan cla
Cong ty cd phan chirng khoan Ban Viét va khong mang
tinh chat mdi chao mua hay ban bat ky chirng khoan
nao dwoc thao luan trong bao cao nay. Quyét dinh cla
nha dau tv nén dwa vao nhitng sw tw van doc lap va
thich hop véi tinh hinh tai chinh cling nhw muc tiéu dau
tw riéng biét. Bdo cao nay khéng dwoc phép sao chép,
tai tao, phat hanh va phan phdéi véi bt ky muc dich nao
néu khéng dwoc sw chap thuan bang van ban cia Cong
ty Co phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui long ghi rd
ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bao
cao nay.

Trinh Thanh Can can.trinh@vcsc.com.vn
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