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CONG TY CO PHAN THEP VIET Y

Ma chirg khoan VIS
Nganh San xuét sit thép
San giao dich HOSE
Thi gia ngay 25/11/2013 (VND) 11.600
Vén hoa thi truong (ty ddng) 571
KLCP dang luu hanh 49.220.262
P/B trailing (thi truong) 0,92

KQKD Q3 cua VIS kém kha quan véi DTT chi dat 660,4 ty dong (-13,9% yoy), LNST
15 téi 36 ty dong voi nguyén nhan chinh 14 bién lgi nhuan gop giam. Két thuc 9T dau
nam 2013, DTT dat 2.406,4 ty dong (-13,7% yoy, 65,9% KH), LNST chuyén thanh 15
10,3 ty dong.

Trong quy III, cong ty phai tam dirng san xuat 46 ngay vi tinh hinh tiéu thy kho khan,
diéu nay dan dén nhiéu chi phi bi diy 1én, t6n kho nguyén vat liéu ting cao.

Kha nang canh tranh ciia VIS c6 phan suy giam, biéu hién théng qua luong thép tiéu thy
giam, thi phan ciing bi co hep do canh tranh véi cac doanh nghiép 16n trong nganh trong
béi canh kho khin ciia nganh thép, chinh sach gia chua thuc su linh hoat va van con cao.
Chung t6i du bao Q4 VIS c¢6 DTT dat khoang 1.170 ty dong, LNST dat khoang 9,8 ty
ddng. Ca nam 2013 DTT gan dat KH trong khi LNST van 13 va khong thé hoan thanh ké
hoach. Thém vao d6, P/B cua VIS 1a 0,92 lan, cao hon mirc trung binh nganh (0,8 14n).
Do d6, ching t6i khuyén nghi KHONG MUA VIS trén quan diém dau tu trung va dai

han.

DTT (ty dong) 3.084 3.914,6 3.873,6 2.406,4
+/- yoy (%) 49,1 26,9 -1 -13,7
LNST (ty dong) 110,4 27,2 -17,8 -10,3
+/- yoy (%) -51 -75,4 -165,3 -206,8
TTS (ty dong) 1.657,9 1.318,5 2.813,6 2.806,7
+/- yoy (%) 10,7 -20,5 113,4 2,4
VCSH (ty dong) 581,4 523,6 658 647,7
+/- yoy (%) 32,4 -10 25,7 -5,5
No/TTS (%) 65 60,3 76,6 76,9
TS LN gop (%) 75 6,6 6,5 7,4
TS LN rong(%) 3,6 0,7 -0,5 -0,4
BV (ddng) 19.380 16.870 12.832 12.634
EPS - TTM (ddng) 3.680,5 907,1 -361,6 -767
ROA (%) 6,6 2 -0,6 -0.01
ROE (%) 18,9 5,2 -2,7 -0.06
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Két qua kinh doanh

KQKD 9T dau nam 2013 kém kha
quan, DTT giam 13,7% (yoy) do
gid va san heong tiéu thu thép déu
giam. LNST 16 10,3 ty dong do VIS
tam dirng san xudt 46 ngay trong
quy I1I.

Cac chi tiéu tai chinh khac

Kha ning canh tranh caa VIS

Thi phan ¢6 xu hwéng bi bi co hep
do canh tranh Vvdi cdc doanh
nghiép l6n trong nganh trong boi
Canh kho khan cua nganh thép,

KQKD Quy III kém kha quan, DTT dat 660,4 ty dong (-13,9% yoy), tuy nhién LNST lai 13 t6i
36 ty dong (cung ky 2012 15 10,9 ty dong).

LNST Q3 bit ngo 16 sau 2 quy dau 6 1ai chii yéu do (1) Doanh thu sut giam (2) Bién lgi nhuan
gop giam.

(1) Doanh thu Q3 dat 660,4 ty dong (-33,5% qoq) chii yéu 1a do san luong va gia ban thép cua VIS
giam so véi quy trude. Cu thé san lwong tiéu thu trong quy 3 dat 45.637 tan (-27,4 % qoq) va gia
ban giam khoang 8,4% so véi quy 2.

(2) Bién lgi nhuan gop Q3 chi dat 3,9% (trong khi d6 quy trudc dat 7,4%). Nguyén nhan chinh do
cong ty tam dirng san xudt khoang mot nira thoi gian (46 ngay) trong Q3 do viéc tiéu thu thép gap
nhiéu kho khin. Viéc van hanh cac giai doan trong qué trinh san xuit thép cin ning luong va chi
phi 16n nén can dam bao tinh lién tuc méi c6 hiéu qua cao. Do d6 viéc tam dirng va tai khai dong
lai s& 1am gia ting dang ké chi phi san xuét, c6 thé ké dén 1a chi phi dich vu mua ngoai trong Q3
dat 84,6 ty, chiém 13% trong co ciu gia von hang ban, ti trong nay ting 1én so véi quy trude (Q2
chi chiém 8,9% gi4 von hang bén).

Liiy ké 9T dau nim 2013 vin khéng c6 két qua tich cuc, DTT chi dat 2.406,4 ty dong (-13,7%
yoy, hoan thanh 65,9% KH). LNST chuyén thanh 15 10,3 ty ddng (cung ky nim ngoai 1di 9,6 ty
ddng) chu yéu 1a do san lwong giam 3,7% yoy va gia ban giam khoang 10,4% yoy. Cu thé, téng san
luong thép xay dung tiéu thy trong 9T diu nim 2013 dat 167.541 tan (-3,7% yoy). Trong do6 san
luong tiéu thu & mién Béc 1a chu yéu, 9T dat 156.521 tan (chiém 93,4% tong san lugng), phan con
lai 12 mién Trung, dat 11.020 tan. San pham chinh cua VIS vén 1a thép thanh, v6i mic san luong
9T dau nam dat 161.611 tan (chiém 96,5% tong san luong), con lai 14 thép cudn, dat 5.930 tan.

Ngoai ra, chi phi khau hao 9T 2013 cua VIS dat 94 ty dong (+186% yoy) do chi phi khau hao cao
clia day chuyén luyén phoi thép sau khi sap nhap SDS. Chi phi 1ai vay 9T 2013 ting manh dat
126,9 ty dong (+40,5% yoy) do gia ting sir dung no vay ngin han dé tai trg cho viéc ting mua
nguyén lidu thép phé.

Vong quay hang ton kho giam, tir 3,8 1an xudng con 3,3 1an so véi cing ky nim 2012 do lugng
hang ton kho ting manh, dat 1.345 ty dong (+ 83,7% ytd), vi trong quy cong ty tam dirng san xuat
46 ngay nén lugng ton kho nguyén vat ligu tang cao. Thém vao d6 VIS ciing ting nhap nguyén ligu
trong 6T d4u nam khi gia thép phé giam manh thé hién qua gi4 trj hang mua dang di trén duong
(254,2 ty vao T3/2013, 394,4 ty vao T6/2013). Tuy nhién dén Q3, VIS da giam déng ké viéc nhap
thém nguyén li¢u khi gia thép phé hoi phuc tro lai, gia tri nay dat 88,1 ty vao T9/2013.

H¢ s6 thanh toan nhanh giam, tir 0,26 lan xudng con 0,19 1an so véi cling ky ndm 2012. Nguyén
nhén 1a do dong tién tir hoat dong kinh doanh tiép tuc am va dong tién tir hoat dong tai chinh khong
du bu dap, khién cho khoan tién va tuong duong tién giam, dat 89,2 ty dong (-80,5% ytd).

Thi phén thép xay dung cia VIS ¢6 xu hwéng sut giam. Trong béi canh kho khan hién nay cua
nganh thép, viéc cac DN ¢6 quy mé 16n va lgi thé canh tranh cao dan chiém Iy thi phan cua cac
cong ty nho khac 1a diéu tat yéu. Thi phan hién tai ciia VIS 1a 4,9% (sut giam so véi nam 2012,
5,6%). Thi truong tiéu thu chu yéu cua VIS 1a mién Béc (chiém 93,4% tong san luong) chiu ap luc
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chinh sdach gia chua thuc Sy linh
hoat va vén con cao

Quan diém dau tw

Dw bdo két qua kinh doanh
Q4/2013

Khuyén nghi KHONG MUA trén
quan diém dau tw trung va dai han

canh tranh tir DN I6n nhu HPG. Péy ciing 12 nguyén nhan khién VIS phai tam dirng san xuét trong
quy I11.

Gia thép ciia VIS vin & mic cao so véi doanh nghiép khac. Gia trung binh cta thép cudn
khoang 14,4 triéu/tan, thép thanh khoang 15 tridu/tan. Trong khi d6, véi lgi thé chi phi san xuat
thap, thép cudn cua HPG & mirc 14,3 triéu ddng/tn, thép thanh 1a 14,5 tridu ddng/tin; gia ban cua
VIS con cao hon Vianausteel, thép Viét Puc... Viéc tiéu thy suy giam, cing véi gia ban thép it kha
nang canh tranh véi cac DN khac khién VIS cang phai d6i mat vai nhiéu van dé khé khin

Co cAu thi phéan thép xay dwng T9/2013 ciia cac Doanh nghiép

ETISCO ®VNS ®Vinakyoei & HoaPhat wmPomina uViétY Khac

Nguon: Hiép héi thép Viét Nam

Dua trén udce tinh san luong tiéu thu xap xi cung ky niam ngoai, khoang 80.000 tan, gia khong ¢
bién dong ting nén chung t6i du doan doanh thu Q4 cua VIS khoang 1.170 ty dong (+7,9 % yoy).
V6i ky vong viéc tidu thy tré nén tét hon khi vao muia xay dung, thoi gian tam dirng san xuat giam,
huong loi tir nguyén liéu dau vao 1a thép phé giam, LNST Q4 c6 thé dat khoang 9,8 ty (cung ky
nam ngoai 16 -27,4 ty ). Vi du bao nhu vay, ca nim 2013 VIS c6 kha ning hoan thanh KH doanh
thu, nhung LNST van 15 khoang 0,5 ty dong, day van 1a két qua khong kha quan.

Két thuc 9T dau nam VIS dat két qua kinh doanh kém kha quan. Tinh hinh kho khin ciia nganh
ciing khién cho thi phin cua DN nhé nhu VIS d& bi thu hep béi cac DN 16n, thém vao dé chinh
sach gia ban ctia VIS chua linh hoat, mirc gia con cao cling lam giam kha nang canh tranh, va tiéu
thu san pham cua VIS. Hién tai VIS dang giao dich & mac P/B 1a 0,92 1an cao hon so muc trung
binh nganh 0,8 1an. Do d0, ching t6i khuyén nghi KHONG MUA VIS trén quan diém ddu tu trung
va dai han.
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CAM KET

Chung t6i, bd phan phan tich va nghién ctu thi truong ciia Cong ty chung khoan Vietcombank (VCBS), cam két ring cac thong tin dua ra trong Béo
40 nay dwoc Xt Iy mot cach chéan thuc va chuin muc nhat. Chung t6i cam két tuan thu dao dirc nghé nghiép ¢ muc do tbi da co thé dat dwoc.

PIEU KHOAN SU DUNG

Bdo cdo nay duoc xay dung boi bo phan phén tich va nghién ctru thi truong cia Cong ty chirg khoan Vietcombank (VCBS) cung/hodc véi su hop tac
ctia mot hoac mot sé bo phan cia VCBS nhim cung cip cac thong tin cap nhat vé thi trudng trong ngay.

Ban than béo c4o nay va/hoic bit ky nhan dinh, théng tin ndo trong bo co nay khong phai 13 cac 101 chio mua hay ban bat ky mot san pham tai chinh,
chimg khoan nao duoc phan tich trong bao céo va ciing khong 1a san pham tu vin dau tu hay ¥ kién tw vén dau tu nao cua VCBS hay cac don vi/thanh
vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha du tr chi nén coi bdo céo nay la mot ngudn tham khao. VCBS khéng chiu bét ky trach nhiém no truéc nhiing
két qua ngoai y mubn khi quy khach st dung cac thong tin trén dé kinh doanh ching khoan.

Tt ca nhitng thong tin néu trong béo céo phén tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mic can trong téi da c6 thé. Tuy nhién, do cdc nguyén nhan chu
quan va khach quan tir cac ngudn théng tin céng bb, VCBS khéng dam bao vé tinh xac thuc cia cac théng tin duge dé cap trong bao céo phan tich ciing
nhu khéng ¢ nghia vu phai cap nhat nhitng thong tin trong béo céo sau thdi diém béo céo nay dwoc phat hanh.

Bio cdo nay thudc ban quyén caa VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phin hoic toan bd néi dung bao cdo va/hodc xuit ban ma khéng cé su cho phép
bang vin ban ciia VCBS déu bi nghiém cim.

CONG TY CHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Tang 12,17 toa nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Noi
Tel: 84 —4 —39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

Tru s& chinh Ha Noi : Tang 12&17, Toa nha Vietcombank, s 198 Trin Quang Khai, Quan Hoan Kiém, TP. Ha Noi
DT: (84-4)-39367516/17/18/19/20; 39368601/02; 39365094/95; 39367516; 39366990 - S6 méy lé: 213/218
Chi nhanh H5 Chi Minh : Liu 1&7, Toa nha Green Star, sb 70 Pham Ngoc Thach, Phudng 6, Quén 3, TP. H5 Chi Minh
DT: (84-8)-38208116
Chi nhanh Pa Ning : Tﬁng 2, Toa nha TCT Du lich Ha N¢i, s6 10 duong Hai Phong, Phuong Hai Chau 1, Quan Hai Chau, Pa Nang
DT: (84-511)-33888991 - S6 may lé: 12/13
Chi nhanh Cén Tho : Téng trét, Toa nha Buu dién, s6 2 Pai 16 Hoa Binh, Quéan Ninh Kiéu, TP. Cén Tho
DT: (84-710)-3750888
Chi nhanh Viing Tau : Téng trét, 6 27 Pudng Lé Loi, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau

DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78

Phong Giao dich Pht My Hung : Toa nha Lawrence Sting, s6 801 Nguyén Luong Bing, Khu d6 thi Phu My Hung, Quéan 7, TP. H Chi Minh
DT: (84-8)-54136573

Vin phong Pai dién An Giang : Tang 6, Toa nha Nguyén Hug, s6 9/9 Tran Hung Pao, Phudong My Xuyén, TP. Long Xuyén, Tinh An Giang
DT: (84-76)-3949841

Vin phong Dai dién Ddng Nai : F240-F241 Pudng V5 Thi Sau, Khu phd 7, Phudng Théng Nhét, TP. Bién Hoa, Tinh Ddng Nai
DT: (84-61)-3918812
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