RONGVIET

SECURITIES Nhat ky tu van

e NKG- Cap nhat DHCP 2015

e Thi trudng nhu dam Itra nhé sau con mua, khéng thé tit ciing khéng thé chay...
NKG- Cap nhat DHCD 2015
Cudi tuan qua, chuyén vién nganh thép ctia RongViet Research da tham dy DHCD 2015 clia CTCP
Thép Nam Kim (HSX: NKG). NKG dugc biét dén la Cong ty ding vi tri thi 2 trong nganh tén ma véi

; thi phan ~12,8% trong nam 2014. Véi két qua kinh doanh tich cuc trong nam 2014 va nhiéu ké
THU TU hoach md réng san xuit trong cac nam tdi, ching t6i cho rang NKG 1a mét ¢6 phi€u nén theo doi.

Cac chi tiéu kinh doanh clia NKG trong nam 2014 déu dat két qua rat an tuong vai DTT va LNST
dat lan lugt 5.835 ty dong (+25% so vai cling ky va vuot 19% ké hoach) va 76,6 ty déng (+48% so
vdi cing ky va vuot 18% ké hoach). Nhiing thanh tuu trén dén tir nd luc ciia Cong ty trong viéc cai
thién hiéu qua kinh doanh va quan trong hon 1a su tang truéng dang ké vé san lugng ban hang
trong nam lan lugt la 39% ddi vai thi trudng noi dia va 49% & thi trudng xuat khau. Tuy nhién, ap
luc canh tranh ngay cang tang va xu hudng giam cua gia thép thé gigi khién gia ban binh quan
giam 10-15% so vdi cung ky anh hudng nhe bién 13i gop ctia NKG. DU vay, ty suat sinh lgi rong cua
Cong ty lai cai thién nha gidam dugc chi phi ldi vay va Igi nhuan khac cling tdang manh so véi cing
ky.
Vé m& rong HDSX, trong nam 2014, NKG da dau tu ndng cdng suat san xuat 6ng thép lén 80.000
tan/nam. Trong nam 2015, Céng ty tiép tuc dau tu thém 2 day chuyén san xuat méi. Cu thé, day
"o, . . L, chuyén can ngudi (cong suat 200.000 tdn/nam) da hoat dong tir thang 03/2015 ky vong sé tao ra
Th-l truong nhu ddm gia tri thang du trén méi san phadm ~ 2-3% so vdi trudc. Day chuyén thi hai sdn xuat ton ma lanh
lda nhd sau con mua, (céng suat 100.000 tan/nam) cé bién LNG kha tét (~8%) di vao hoat déng vao gitta nam 2015.

A A ~
khong thé tat cung Bang: Cac day chuyén san xuat hién tai
a 2 e 4 Cong nghé 2014 2015
khong thé Chay' o Day chuyén tay riia Pai Loan 300.000 300.000
Day chuyén can ngudi 6 truc bai Loan + buc 200.000 400.000
Day chuyén ma kém NOF/POSCO 50.000 50.000
Day chuyén ma kém day NOF 100.000 100.000
Day chuyén ma hogp kim nhom kém NOF (Pai Loan + Buc) 150.000 120.000
Day chuyén ma mau POSCO (HQ) 150.000 150.000
Day chuyén xa bang Pai Loan 200.000 200.000
Day chuyén 6ng thép Dai Loan 80.000 80.000

Nguén: Réng Viét Research

Ngoai ra, Cong ty cing lén ké hoach dau tu Nha médy Thép Tam Lgp Nam Kim 3 tai KCN Dong An 2
trén dién tich 8,5ha vai téng vén dau tu ~2.300 ty déng. Giai doan 1 cda du &n du kién sé bat dau
dugc trién khai trong thang téi va du kién hoat dong vao thang Q2/2016. Trong giai doan dau
Nguyén Hai Hoang (vén dau tu du kién 1a 730 ty d6ng), Cong ty sé dau tu trudc day chuyén ma kém va ma day dé
phuc vu cho nhu ciu dén tir cac thi trudng xuat khdu va nhu cau phuc vu cho viéc san xuat san
pham céng nghiép trong tuong lai. Vén dau tu du kién sé dugc huy déng tir 02 nguén: (1) Phat
hoang.nh@vdsc.com.vn hanh riéng 1é 20 triéu cp cho ¢ déng chién lugc véi gia khong thap hon 15.000 déng/cp, trong d6
160 ty dong sé dugc st dung dé dau tu du an mdi va 40 ty déng dugc st dung dé b sung vén luu
dong va (2) Vay ngan hang vdi ty 1é vay 80% gia tri dau tu. Tuy nhién, chdng téi kha quan ngai vé
van dé huy déng vén cho du &n trong béi canh khéng may kha quan cia nganh thép va hiéu qua

dén tir du an khi giai doan dau vén vay chiém ty 1& kha 16n (80% von dau tu).

+84 86299 2006 | Ext: 328

Dua trén nhiing két qua dat dugc trong nam 2014, BLD NKG c¢6 ca s& cho viéc dat ra mot ké hoach




RONGVIET

SECURITIES

Nhat ky tu van

kinh doanh dugc xem la tham vong cho nam 2015 véi DTT va LNST lan lugt dat 7.800 ty dong va
120-150 ty dong, tang kha manh tuong ting 29% va 33% so vai con sé thuyc hién 2014,

DPaénh gid vé muc do kha thi trong thuc hién KHKD 2015, chuyén vién nganh ctia RongViet cho
rang néu thj trudng tiéu thu ti€p tuc 6n dinh va m& réng thi viéc ting thém 02 day chuyén san
xudt mdi sé tao ra du dia cho NKG tang trudng san lugng ciing nhu doanh thu trong nam 2015.
Ngoai ra, chiing téi ciing luu y la Céng ty xdy dung ké hoach nam 2015 dua trén gia dinh gia HRC
(nguyén liéu dau vao) la 520 USD/tan. Trong Q1/2015, gia HRC gidam manh (>20%), trong khi do
gia ban gidam khoang 5% so v&i cudi ndm 2014. Day la co s& dé ching téi ky vong bién lgi nhuan
dugc céi thién trong nam 2015 trong boi canh khé khan ctia nganh thép hién nay.

Bang: K& hoach KD 2015

2014 2015 KH SovéGiTH 2014
San lugng (tan) 310.000 399.000 +29%
Doanh thu (ty déng) 5.835 7.800 +33%
LNST (ty déng) 83,8 120-150 +43%-79%

Nguon: Réng Viét Research

Cu thé&, KQKD quy 1/2015 rat kha quan vai Doanh thu dat 1.158 ty déng (gidm 21% so vdi cling ky)
va LNST dat 25 ty déng (tdng 147% so vai cung ky). VGi két qua nay NKG da thuc hién dugc lan
lugt 15% va 19% k& hoach DT va LNST cho nam 2015. Ngoai ra, su cai thién dang ké cda bién lgi
nhuan trong Q1/2015 so véi cling ky va quy 4/2014 la mét diém sang khac.

Trong ndm 2015, cdng ty du kién sé chia ¢ phiéu thudng vdi ty 1& 8% va phat hanh ESOP véi ty &
2%. Dua trén ké hoach LNST than trong nhat, sau khi phat hanh thém, EPS ctia Cong ty khodng
~2.700 déng/cp, P/E tuong tng la 5,4x va thap hon P/E cGa cong ty dau nganh ton ma la HSG
khodng 46%. Rui ro pha loang cé thé gia tang trong trudng hgp céng ty phat hanh thanh céng 20
triéu cp (du kién sé dugc thuc hién vao ntia cudi nam 2015). Khi d6, chiing téi cho rang dinh gia
cla 6 phiéu NKG c6 thé sé khéng con hap dan.

Thi trudng nhu dam I&fa nhé sau con mua, khong thé tat ciing khong thé chay...

Tam ly giai ngan con kha than trong tir NDT dan dén thanh khoan suy kiét la nguyén nhan cho
mot phién giao dich thiéu tich cuc trong ngay hém nay. Cu thé, thanh khoén trén cé hai san dong
phién hom nay giam lan lugt ~ 12% so v&i ngay hém qua va ~8% so vdi thanh khoan trung binh
tir dau thang. Vé giao dich khoi ngoai, hdm nay NDTNN tiép tuc ban rong ~61 ty trén HSX va mua
rong nhe ~1,5 ty trén HNX. C6 thé thdy sau khi mua rong 04 phién lién ti€p vao dau thang vai téng
gia tri mua rong la ~285 ty dong thi khéi ngoai da ban gan 40% gia tri dé trong 02 phién hém qua
va hém nay. Viéc hau hét cdc ma vén héa I6n gidm diém hodc ding gia trudc luc cdu mua kha yéu
khién VN-Index va HNX-Index déng clfa giam nhe 0,07% 0,44% vao cudi phién. Trong buc tranh
giao dich kha thi€u “stic hat” phién hém nay thi su chi y clia thi trudng lai tap trung vao mét s6
ngéi sao sang nhu Cll (+3,6%) , JVC (+3,8%) hay PGS (+3,2%), dac biét Ia hai ma c6 phiéu dau tién
véi thanh khodn kha cao 1an luot 13 4 triéu va 2 triéu ¢6 phiéu trao tay. Tuy chua thé xac nhan dugc
su phan hoa cda dong tién, nhung qua quan sat chdng téi nhan thay ¢ phiéu VHC dang dugc
kh&i ngoai quan tam kha sat trong thai gian gan day véi khoi lugng mua rong duy tri kha tot tur
trung tuan thang 03. KQKD Q1/2015 du bao tich cuc, uu thé vé thué chéng béan pha gia va vi thé
DN dau nganh, VHC theo chuiing t6i la mot c6 phi€u nén theo déi vao thdi diém nay.

Trong moét dién bién khac, thi trudng chiing khoéan clia cac nudc Chau A lan can trong thai gian
gan day ching kién nhimng phién ting diém manh hé trg bdi nhiéu théng tin quan trong. Thi
nhat, dong thai tr Ngan hang Nhan dan Trung Hoa lan dau tién cat giam lai suat cho vay trong 2
nam trd lai day bai 25 diém co ban xudng con 5,35% va tiép tuc gidm ty 1& dat coc cho khach hang
mua nha lan 02 xuéng 40% tir 60% vao dau thang nay cho thdy quyét tam cda chinh phu Trung
Qudc trong viéc day nhanh t8c do héi phuc cla thi trudng BDS va ching khoén, dic biét trong
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hoan canh nén kinh té I16n tha 2 trén thé gidi nay dang chiu nhiéu ap lyc tu viéc giam toc tang
trudng ciing nhu nhu cau noi dia con kha yéu. Theo danh gia ctia nhiéu chuyén gia, thi du dia cho
viéc tién hanh cac bién phap ndi long dinh lugng, dac biét 1a cat gidm 13i suat ctia CP Trung Qudc
van con nhiéu khi lai sudt cho vay mua nha hién tai mac du da diéu chinh vé muc thap nhat tu
10/2014 nhung van cao han gan 200 diém ca ban so véi giai doan 2009. Bén canh d6, Nhat Ban,
mot trong nhitng dong vén ngoai quan trong cda thi trudng ching khoan Viét Nam, nhiéu kha
nang sé tiép tuc cac bién phap ndi long dinh lugng vao thang quy 4 nam nay trong diéu kién cac
chi s6 kinh té vé tiéu thu néi dia, lam phat, viéc lam van chua c6 dau hiéu phuc hoi ré nét.

Vé ca ban, ching t6i van gitt nguyén nhan dinh tir dau tuan rang véi thanh khoan yéu nhu hién
nay, thi trudng tang gidm dan xen c6 kha nang sé tao nén cho sy phuc héi. NBT cling ¢6 thé can
nhéc tan dung nhiing thdi diém thi trudng diéu chinh dé tich Gy dan nhimng cé phiéu c6 yéu t6 co
ban t6t & muc gia hgp ly.
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VNINDEX -0,07% 547,72 VN30  -0,30% 575,94 HNXINDEX -0,45% 81,96
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PHAN TiCH KY THUAT HANG NGAY

SAN HSX L OE T T LR NE T R T e
VN-Index gidm nhe tr& lai 0,39 diém (tucong tng 0,07%) xudng # .‘LL'L i
muc 547,72 diém, v&i khéi lugng giao dich khép lénh dat hon 70 |, ! '|_,I|"'" | )
triéu ¢8 phiéu, thanh khoan trong cac phién gan van & muc thap. ! |rl

Trén d6 thi nén, VN-Index da c6 5 phién bién dong di ngang véi ' 1\_{1
cac phién tang, giam xen ké nhau va thanh khoan thi trudng |[+ | d
cling & muc thap cho thdy dong tién van chua tham gia manh % IT 1"" o
vao thi truong. Tuy nhién, thanh khoan trong cac phién tang lai ‘Idg

cao hon cac phién giam thé hién chat tin hiéu tich cuc cho thay b T pa e —
tam ly ban xu6éng da giam manh, nhung thi trudng cliing chua '
thé hoi phuc manh. bk st AL it selee AT =

C4c chi bao ky thuat dang thé hién tin hiéu héi phuc, xu huéng : ; i
cta RSI dang bat dau hudng lén nhung van chua bén viing, .V i A O ' EE
dusng MACD cling dang tién sat gan dudng tin hiéu. :

Nhu vdy, VN-Index van dang bién dong trong dgt hoi phuc ngén T e . =
vGi su hé trg quanh ngudng 530 diém va khang cu quanh 560 === s n me e -

diém. Su hoi phuc nay van con yéu do dudng gia di ngang va

thanh khodn chua cé gia tang.

SAN HNX: ©©
HNX-Index cling gidm nhe 0,36 diém (tuong (ng 0,44%) xudng

, ) , S
muc 81,96 diém, véi khéi luogng giao dich dat hon 30 triéu c6 JFL'H LL]. I i l'“q

phiéu, gidm nhe so véi phién tang ngay 7/4.

HNX-Index dang héi phuc di 1én véi d6 déc thap va tién gan dén
ngudng khang cu quanh 83 diém (tuong Ung ngudng Fibonacci
50%), khoi lugng giao dich trong phién hém nay tang lén so vdi
phién gidm ngay 6/4 cho thdy lugng ban ra c6 tang nhe khi
dudng gia tién tSi gan ngudng 83 diém. Nhin chung, dudng gia
dang c6 su héi phuc nhe, nhung thanh khoan van dang giam
dan dan dén dgt hoi phuc van chua du viing chac vaéi sy di l1én
bao gém cac phién tang, giam xen ké.

Nhu vay, HNX-Index dang bién dong trong vung tur 80 -83 diém
véi su gidi han cda hai ngudng Fibonacci 50% va 78,6%. HNX-
Index can but pha ra khéi viing ngay méi cé bién déng manh
han vé gia va khéi luong.

Khuyén nghi: Thi trudng gidm nhe tr& lai nhung xu hudng Nguyén Van Trung
ngan han van dang hoi phuc, nhung cac tin hiéu héi phuc
cling chua da viing manh. Nha d4u tu ngan han cé thé mua
ban c6 phiéu sdn c6, nha dau tu dai han mua tich Gy trong cac ~ trung.nv@vdsc.com.vn
phién giam vdéi ty trong hgp ly.

+84 8 6299 2006 | Ext: 212
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DANH MUC CO PHIEU KHUYEN NGHI PAU TU

Ma ?;a Khuyén nghi Ngay mua g::a gléau :ngc gléau rznuc félrlﬁ Ngay ban S.'I:’\an Loi/lé Ky han
PLC 34,1 Nam giir 05-03-15 34,7 40,0 31 -1,73% Trung han
HUT 155 N&m gi 04-03-15 15,7 18,0 14 -1,27%  Trung han
KBC 16,1 Nam giir 04-03-15 171 20,0 15,5 -5,85% Trung han

- Gid mua ctia danh muc khuyén nghi dau tu dugc tinh theo gia déng clra, Gia ban cé thé |a gia muc tiéu, gia cit 16 hodc gia dong clra tuy tling trudng
hop cu thé,

- “Gid muc tiéu 2" va “Gia c4t 16” mdi sé dugc cap nhat khi ¢ phiéu vugt qua “Gia muc tiéu 17,
- Vao ngay giao dich khéng hudng quyén, cac muc gia cling sé dugc diéu chinh tuong tng,
- Ky han: “ngén han” 1a dudi 01 thang, “trung han” la tir 01 dén 03 thang, “dai han” la trén 03 thang,
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Hinh 1: Tang truéng GDP qua cac quy Hinh 2: Chi s6 sdn xuat cdng nghiép
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TIN TUC RONG VIET

BAO CAO CONG TY (5 bao cao phat hanh gan nhat) Ngay phat hanh Khuyén nghi Gia muc tiéu

BT6 - Nhiing dau hiéu khdi séc dau tién sau tai co cau 27/1/2015 Theo doi

PAC - Co hoi gan lién véi thach thic 14/01/2015 Tich Ity- Trung han 27.500

HMH - Trién vong tich cuc dén tir nhiéu yéu t6 thuan lgi 06/01/2015 Tich Gy - Dai han 33.800

DPM - Huéng lgi tir gia dau 26/12/2014 Mua - Trung han 36.100

VNM - 2014-Diém diing tam thdi 19/12/2014 Tich lGy - Dai han 110.000

Vui long xem chi tiét tai http.//vdsc.com.vn/tabid/149/language/vi-VN/default.aspx

THONG TIN CHUNG CHi QUY

Tén quy mé Ngay Phi phat hanh Phi mua lai GTTSR trén mot dv GTTSRtrén motdv  +/- GTTSR trén mot
giaodich (% giatrigiaodich) (%giatrigiaodich) 9uytaingaydinhgia  quytaingaydinh  dvquysovéiky

gia ky trudc trudc

VFF 31/03/2015 0%-0,75% 0%-2,5% 11.757 11.728 0,25%
VEOF 31/03/2015 0%-0,75% 0%-2,5% 9.357 9.667 -3,21%
VF1 03/04/2015 0,2% - 1% 0,5%-1,5% 20.683 20.433 1,23%
VF4 01/04/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 8.989 9.187 -2,15%
VFA 03/04/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 7.087 7.197 -1,54%
VFB 03/04/2015 0,3% - 0,6% 0%-1% 12.152 12.205 -0,43%
ENF 27/03/2015 0% - 3% 0% 10.764 10.851 -0,80%
MBVF 26/03/2015 1% 0%-1% 11.028 11.093 -0,59%
MBBF 25/03/2015 0%-0,5% 0%-1% 12.062 12.040 0,18%

pOI NGU PHAN TicH

Poan Thi Thanh Tric - Truéng phong

+84 8 6299 2006 | Ext: 355

truc.dtt@vdsc.com.vn

Nguyén Hai Hoang
+ 84 86299 2006 | Ext: 328
hoang.nh@vdsc.com.vn
Nguyén Thi Phuong Lam
+ 84 86299 2006 | Ext: 323

lam.ntp@vdsc.com.vn

Huynh Minh Tuan
+ 84 86299 2006 | Ext: 326
tuan.hm@vdsc.com.vn
Nguyén Trung Kién
+ 84 86299 2006 | Ext: 326

kien.nt@vdsc.com.vn

Tran Thi Ha My
+ 84 8 6299 2006 | Ext: 319

my.tth@vdsc.com.vn

Nguyén Ba Phudc Tai
+84 8 6299 2006 | Ext: 319

tai.ntp@vdsc.com.vn

Tran Thi Diém My
+ 84 8 6299 2006 | Ext: 320
my.ttd@vdsc.com.vn
Banh Tran Tuéng Van
+ 84 8 6299 2006 | Ext: 324

van.btt@vdsc.com.vn

Lé Hitu Trién
+ 84 8 6299 2006 | Ext: 325

trien.lh@vdsc.com.vn

Bui Thi Tam
+84 86299 2006 | Ext: 324

tam.bt@vdsc.com.vn

Pham Thi Huong
+ 84 8 6299 2006 | Ext: 323
huong.pt@vdsc.com.vn
Huynh Khoa Nam
+ 84 86299 2006 | Ext: 321

nam.hk@vdsc.com.vn
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Ban béo cao nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Céc quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban béo cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu ciu, chién lugc
va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thiic c6 thé ¢ cac xung dét Igi ich dnh huéng dén tinh khach quan cda ban
bdo cdo nay.Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mét nguédn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi vaéi
quyét dinh dau tu ctia chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khéng chiu trach nhiém déi véi toan b hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d8i vdi viéc s dung toan bé hodc tiing phan théng tin hay y kién nao ctia ban bao cao nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan ca ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cla
ngudi phan tich lién quan tryc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.

Théng tin st dung trong béo cao nay dugc RONGVIET SECURITIESthu thép tir nhiing nguén ma chiing téi cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching toi
khéng dam bao réng nhiing théng tin nay Ia hoan chinh hoic chinh xac.Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chiing t6i c6 gia tri dén ngay
ra bao cao va cé thé thay d6i ma khéng can béo céo trudc.

Ban bao cao nay dugc gilt ban quyén va la tai sdn ciia RONGVIET SECURITIES.Moi sy sao chép, chuyén giao hodc stra d6i trong bat ky trudng hgp

nao ma khoéng c6 sy déng y cia RONGVIET SECURITIESdéu trai luat.Ban quyén thudéc RONGVIET SECURITIES, 2015.




