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Tap doan Hoa Phat (HPG)

Duy tri xu hudng tang trudng

Thi trwdng noi dia tiép tuc la diém hé tro

- Bao cao tai chinh ctia Hdoa Phat (HPG) trong 3Q25 ghi nhan doanh thu dat
36,4 nghin ty déng (+7.2% n/n) va LNST dat 4.012 ty déng (+32.8% n/n).

o

Méng thép: ghi nhan doanh thu dat 33,9 ty ddng, +8,2% n/n. San
lweng ban hang dat 2,69 triéu tan, +14,1% yoy. Trong d6, thi trwdng
ndi dia tiép tuc la khu vwec hd tro tdng trwdng hoat dong kinh doanh
(+52% n/n, hinh 3-4), t&r cac dong luwc: (a) sw khéi cung ngudn cung
bat dong san kh&i cong trong cac quy trwdce (hinh 5), va (b) cac nha
san xuét tén trong nwéc chuyén sang st dung thép HRC néi dia nhiéu
hon thay thé cho thép HRC Trung Quéc sau khi Viét Nam chinh thic
ap thué CBPG Ién HRC nhap khau tir Trung Quéc va An Do. Nguoc
lai, hoat dong xuét khau van tiép nbi bang mét quy khé khan, véi sén
lwong xudt khdu chi dat 303 nghin tan, -62% yoy, trwdc cac anh
hwéng tir sw dw cung thi trweng Trung Quéc va hang loat chinh sach
thué ap Ién tén ma ctia US (Thué nhap khéu, CVD, AD).

LNST clia mang thép ghi nhan 3.262 ty dong, bién lgi nhuan rong dat
9,6%, +0,7% dpt g/q va +2,1% dpt n/n (hinh 7,8). Sy cai thién bién lgi
nhuan rong so véi 3Q24, khi san lvgng thép HRC ban thi trwdng noi
dia c6 bién lgi nhuan cao, cé ty trong ngay cang mé rong (hinh 9). Tuy
nhién, bién lgi nhuan rong cé phan giam so véi 2Q25 khi gia ban HRC
ctia HPG dan thu hep khoang cach so véi cac san phadm thép HRC
Nhat Ban nhap khau (hinh 10) khi cac nha san xuét tén ma trong nwéc
khéng con bj ddng vé hang tdn kho nhw trong 1Q va 2Q25.

Méng Néng nghiép va BBS lan lwot ghi nhan LNST 358 ty dong (+27%
n/n) va 393 ty déng (+30% n/n).

Ty déng, %, dpt 3Q25 2Q25 3Q24 a/q n/n
Doanh thu hop nhat 36,407 35,911 33,956 1 7
- Thép 33,912 33,531 31,355 1 8
- Nong nghiép 2,031 2,240 1,833 9) 1
- B4t dong san 464 139 768 233 (40)
LNST hop nhét 4,012 4,265 3,022 (6) 33
- Thép 3,262 3,446 2,438 (5) 34
- Nong nghiép 358 532 281 (33) 27
- Bt dong san 393 287 302 37 30
Bién loii nhuan rong 11.0 11.9 8.9 (0.9) 21
- Thép 9.6 10.3 7.8 (0.7) 1.8
- Nong nghiép 17.6 23.8 15.3 (6.1) 2.3
- Bt dong san 84.6 205.6 39.3 (121.0) 45.3

Ngudn: Di¥ liéu cong ty, KISVN

VUI LONG THAM KHAO CONG TAC KHUYEN NGHI, THONG TIN CONG KHAI VA MIEN TRU TRACH NHIEM O CUOI BAO CAO.
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knuyénnghi - Khéng xép hang

Gia muc tiéu

Tang/giam

Théng ké

VNIndex (04/11, pt) 1.652
Gia cp (04/11, ddng) 26.750
Vén héa (ty déng) 205.319
C6 phiéu dang Iwu hanh (triéu) 7.675
Caol Thap 52 tuan (déng) 30.350/17.750
GTGDTB 6T (triéu do) 1.422
Ty 1& CP tw do/ S& hitu NN (%) 59.0/18.6
Cé dong lon (%)

Tran Dinh Long & méi quan hé 34.98
Dragon Capital 7.65
VOF Investment Limited 4.88

Twong doéi véi VNI (%p)

17T 6T 12T
Tuyét dbi (%) (3.3) 259 221
Twong déi voi VNI (%p)  (3.8) (10.7) (13.0)

Bién dong gia cb phiéu
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Cac chi s6 bién lgi nhuan cé kha nang giam trong 4Q25F

- Trong 4Q25F, ching t6i quan diém bién lgi nhuan ctia HPG cé rii ro sé
gidm, va diéu nay sé& anh hwéng dén xu hwéng téng trwdng LNST dang
kha tét ctia HPG, dwa trén cac quan sat:

o Gia nguyén liéu dau vao than cdc va quang sét cé xu hwéng tang,
tuy nhién gia ban ctia cac khu vie khéng tang twong (rng trong béi
canh nganh thép thé gi¢i (Trung Québc, Nhat Ban, Chau Au va MY)
dw cung.

o Othi tridng ndi dia, gia ban HRC cua HPG it cé kha nang mé& réong
khodng céach tré lai so v&i gia HRC nhap khau tir Nhat Ban nhu trong
1Q va 2Q25 dé duy tri nang lwc ban hang trong bdi canh san lwong
dAu ra ctia HPG ngay cang tang.

Hinh 1. Doanh thu da ting 7,2% trong 3Q25 ... Hinh 2. ... Pugc thiic diy béi mang thép va néng nghiép
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Hinh 4. ... Khi cac nha san xuat ton trong nuéc chuyén
sang si dung thép HRC néi dia nhiéu hon thay thé cho
thép HRC Trung Quéc sau khi Viét Nam chinh thirc ap thué
CBPG lén HRC nhap khau tir Trung Quéc va An D6

Hinh 3. Khéi lugng ban thép ting 14% n/n trong 1Q25 nhé
vao thi trueng néi dia ...
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Hinh 5. ... Sy cai thién lugng cin hé thuong mai dudc cap phép xiy dung trong cac quy
trudc da thac diy doanh sé ban hang trong nuéc

S6 lugng cdn dugc cdp phép xay dung
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Ngudn: Bé Xay dung , KISVN

Hinh 6. LNST tang 33% n/n trong 3Q25 ...

Hinh 7. Ting trudng LNST theo mang kinh doanh
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Hinh 10. ... Su cai thién bién Igi nhuin réng so véi 3Q24,
khi san lugng thép HRC ban thi trudng ndi dia cé bién Igi
nhudn cao, cé6 ty trong ngay cang mé réng

Hinh 11. ... Bién Igi nhuin réng cé phian giam so véi 2Q25
khi gia ban HRC ctia HPG dan thu hep khoang cach so véi
cac san pham thép HRC Nhat Ban nhap khau khi cac nha
san xuat ton ma trong nuéc khéng con bi déng vé hang
tén kho nhu trong 1Q va 2Q25
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Ngudn: VSA, KISVN

Hinh 12. Gia nguyén liéu dau vao than céc va quing sat c6
xu huéng ting ...

Nguon: Bloomberg, Thitruongthep, KISVN
Chd thich: Gia HRC Nhat Ban la gia CFR, da bao gdm chi phi van chuyén

Hinh 13. ... Tuy nhién gia ban cta cac khu vuc khéng ting
tuwong ng
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= Nguyén tic danh gia cua KIS Vietnam Securities Corp. v&i c6 phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang t&i
* MUA: T6ng loi nhuan ky vong la 15% hoéc hon.
o Nam giti: Téng lgi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Téng lgi nhuan ky vong 1a -5% hodc thdp hon.
e KIS Vietnam Securities Corp. khéng cung cép gia muc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi Nam gitr hogic Ban.

= Nguyén tic danh gia cua KIS Vietnam Securities Corp. véi nganh trong 12 thang téi
* Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muyc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
e Trung lap: Khuyén nghi gil ty trong clia nganh trong danh muc bang véi ty trong dwa trén vén héa ctia nganh trong VNIndex.
e Giam ty trong: Khuyén nghij gidm ty trong clia nganh trong danh muc so v&i ty trong dwa trén vén hoa clia nganh trong VNIndex.

m  Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thwc hién bao céo nay, xac nhan ring bao cao phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla ching téi v& cdng ty dwoc phan tich
trong béo c&o. Chung t6i cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khéng nhan duoc céac khodn lgi ich c& nhan nao, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mét cach tryc tiép hodc gian tiép.

m  Thoéng tin céng khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trudc clia ngay phat hanh bao cao (hoac cudi thang thiv 2 lién trvdc néu ngay phat hanh bao cao sau ngay cudi thang lién truéc it hon
10 ngay), KIS Vietnam Securities Corp. hoéc cac bén lién quan khdng ndm giti 1% hoéc nhiéu hon cb phan clia cong ty dwoc phan tich trong béo céo.

Khéng c6 mau thun lgi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, KIS Vietnam Securities Corp. va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

KIS Vietnam Securities Corp. hodc cac bén lién quan khéng quan ly hodc ddng quan ly viéc phat hanh ra cong ching cé phiéu clia cdng ty dwoc phan tich trong
bao cdo trong vong 12 thang qua.

KIS Vietnam Securities Corp. hodc céc bén lién quan khéng nhan dwoc khoan loi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cdng ty dwoc phan tich trong bao céo
trong 12 thang qua; KIS Vietnam Securities Corp. hodc cac bén lién quan khéng ky vong hoic tim kiém cac khodn loi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cong
ty dwoc phan tich trong bao céo trong ba thang t&i.

KIS Vietnam Securities Corp. ho&c ca bén lién quan khéng tao lap thi trwéng cho c6 phiéu ctia cong ty duoc phan tich trong béo céo tai thoi diém phat hanh bao
céo.

KIS Vietnam Securities Corp. khéng ndm hon 1% cb phan ctia cong ty dwoc phan tich trong bao cdo tai ngay 4/11/2025.
KIS Vietnam Securities Corp. da khong cung cép truéc bao céo nay cho céac bén thi ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 4/11/2025.

Prepared by: Phong phan tich
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Mién Trir Trach Nhiém

Bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chl’mg khoan Viét Nam dwgc thwe hién va phat hanh béi phong phan tich cta KIS Vietnam
Securities Corp., cdng ty dwoc cap gidy phép dau tw cta Uy ban Chirng khoan Nha nuwéc Viét Nam. Chuyén vién phan tich, nguoi thire hién
va phat hanh bao céo phan tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap chivng chi hanh nghe va dwoc quan ly bédi UBCKNN Viét Nam. Bao
cao nay khong dwoc sao chup, nhan ban hoc xuat ban (toan bd hoac tirng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khong duoc sw
chép thuan bang vin ban cta KIS Vietnam Securities Corp..

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khong nén va khong dwoc dién giai nhw moét d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bét cv khoan dau tw ndo. Khi xdy dung ban bao cao nay, ching téi hoan toan dé khong cén nhéc vé
c&c muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc cac nhu cau cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dua ra cac quyét dinh du tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dwa vao danh gia ca nhan hoic tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh doc lap cia minh va tdy theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tirng hoan canh. KIS Vietnam Securities Corp. khong dam bao nha dau tw sé&
dat dwoc loi nhuan hoéc dwoc chia sé loi nhuan tir cac khoan dau tw. KIS Vietnam Securities Corp., hodc cac bén lién quan, va cac nhan sw
cép cao, giam dbéc va nhan vién tuyén bé mién triy trach nhiém véi cac khoan 16 hoac tdn that lien quan dén viéc s dung toan bd hodc mot
phan b&o cao nay. Théng tin va nhan dinh cé thé thay d6i bat ct Itic nao ma khéng can béo truwéc va co thé khac ho&c nguwoc véi quan diém
duoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia KIS Vietnam Securities Corp.. Quyet dinh d4u tw cudi cung phai dwa trén cac danh gia ca
nhan clia khach hang, va bao céo phan tich nay va céc tai liéu marketing khong thé dwoc si dung nhw 1a chirng ct¥ cho cac tranh chap phap
ly lién quan dén cac quyét dinh dau tu.

Ban quyen © 2025 cua KIS Vietnam Securities Corp.. Bao cao nay khéng duwoc sao chup, nhan ban ho&c xuét ban (toan bo hoéc tirng phan)
hoéc tiét 16 cho bat ky ngwdi ndo khac ma khong dwoc sw chap thuan bang vén ban cla KIS Vietnam Securities Corp.




