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NGÀNH THÉP ĐANG TRONG GIAI ĐOẠN KHÓ KHĂN NHẤT CỦA MÔT CHU KỲ
KHUYẾN NGHỊ: THEO DÕI

Chuỗi giá trị ngành thép

➢Ngành thép đang trong giai đoạn khó khăn nhất của một chu kỳ, sẽ còn tiếp tục khó khăn trong 3 – 6 tháng tới do:

▪ Nhu cầu thép thế giới và Việt Nam đều sụt giảm do thị trường bất động sản gặp khó

▪ Giá bản giảm với hàng tồn kho giá cao làm biên lợi nhuận của các doanh nghiệp thép sụt giảm mạnh
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Nhu cầu thép trên thế giới (đặc biệt là Trung Quốc) và Việt Nam sụt giảm do thị trường bất động sản gặp khó
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- Thị trường thép thế giới: Nhu cầu sử dụng thép

liên quan trưc tiếp đến thị trường bất động sản và xây

dựng. Chỉ số xây nhà mới theo tháng của Trung Quốc

(nước tiêu thụ 50% sản lượng thép thế giới) tiếp tục

sụt giảm mạnh, dẫn đến nhu cầu thép Trung Quốc

tiếp tục giảm.

- Thị trường thép Việt Nam: Thi trường BĐS và

xây dựng trong giai đoạn khó khăn trong bối cảnh lãi

suất tăng, thị trường trái phiếu siết chặt sẽ ảnh hưởng

tiêu cực đến ngành thép.

Nguồn: VFS tổng hợp
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Giá thép giảm làm biên lợi nhuận của các doanh nghiệp thép giảm mạnh
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Hàng tồn kho tăng cao trong khi cả tiêu thụ trong nước và xuất khẩu đều sụt giảm

- Nhu cầu sử dụng thép trong nước vẫn ở mức thấp,

cộng thêm xuất khẩu giảm mạnh khiến sản lượng bán

hàng thép xây dựng tháng 9 giảm 16,45% so với tháng

8.

- Sản lượng tồn kho 9 tháng tăng mạnh so với cùng

kỳ 2021. Hầu hết các doanh nghiệp thép có LNST quý

3 âm do nhập hàng tồn kho giá cao của quý 1 và quý

2. HPG hiện có dự định đóng 4 lò cao để tiếp tục xử

lý hàng tồn kho.

- Biên lợi nhuận gộp của các doanh nghiệp thép

giảm mạnh do (1) giá thép bán giảm (2) giá vốn nhập

từ quý 2 cao (3) một số doanh nghiệp lỗ tỷ giá. HPG

là doanh nghiệp duy nhất vẫn duy trì được biên lợi

nhuận gộp dương do tự chủ chuỗi giá trị.

- Các doanh nghiệp thép đặc biệt là HPG chịu áp

lực nặng nề bởi lãi suất và tỷ giá: việc tăng lãi suất

và tỷ giá gây áp lực cho các doanh nghiệp vay USD

và có khoản phải trả bằng USD, nguyên nhân làm cho

HPG lỗ nặng trong quý 3/2022.

NGÀNH THÉP ĐANG TRONG GIAI ĐOẠN KHÓ KHĂN NHẤT CỦA MÔT CHU KỲ
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TRIỂN VỌNG VÀ DỰ PHÓNG

VFS dự báo ngành thép sẽ tiếp tục khó khăn trong quý 4/2022 và đầu năm 2023 

do: 

- Giá thép tiếp tục duy trì mặt bằng thấp trong quý 4/2022 và đàu năm 2023.

(1) Nhu cầu thép chưa hội phục do thị trường bất động sản Trung Quốc tiếp tục khó khăn và chưa

có các biện pháp tháo gỡ rõ ràng từ Chính phủ.

(2) Các doanh nghiệp thép tiếp tục cần xử lý số lượng hàng tồn kho hiện có.

VFS kỳ vọng ngành thép sẽ bắt đầu từ cuối quý 2 – quý 3 năm 2023 khi: 

- Từ phía Trung Quốc

(1) Trung Quốc sẽ có các biện pháp hỗ trợ thị trường BĐS và Trung Quốc từ đó nhu cầu sử dụng

thép hồi phục.

(2) Nguồn cung từ Trung Quốc giảm dần do nước này sẽ đóng cửa các nhà máy thép kém hiệu quả

để thực hiện chính sách theo đuổi năng lượng sạch và cắt giảm khí thải.

- Từ phía Việt Nam

(1) Những khó khăn về thị trường trái phiếu, bất động sản được tháo gỡ, nhu cầu sử dụng thép trong

nước sẽ hồi phục.

(2) Đầu tư công trong nước sẽ được thúc đẩy sau những nỗ lực xử lý sai phạm của chính Phủ, thúc

đẩy nhu cầu sử dụng thép.
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CẬP NHẬT KẾT QUẢ KINH DOANH Q3/2022 MỘT SỐ DOANH NGHIỆP TIÊU BIỂU

Mã cổ

phiếu
DT (tỷ)

LNS

T 

(tỷ)

Biên

gộp

Biên

ròng
Giải thích kết quả kinh doanh Dự phóng KQKD 2022 Dự phóng KQKD 2023 Định giá 2023

HPG
34.103

(-12% yoy)
-1.786 2,9% -5,2%

- Quý 3/2021 HPG lần lượt đạt 34 nghìn tỷ

doanh thu và -1786 tỷ LNST. Lợi nhuận

sau thuế âm do (1) giá bán thép giảm (2) sản

lượng giảm (3) chi phí tài chính tăng cao do

lỗ tỷ giá.

- Điểm tích cực là HPG vẫn có lợi nhuận gộp

dương, so với NKG và HSG

DT: 145 nghìn tỷ

(-3,3%yoy)

LNST: 9,4 nghìn tỷ

( -72%yoy)

EPSfw: 1.616 VNĐ

(-77%yoy)

DT: 140 nghìn tỷ

(-3,4%yoy)

LNST: 12 nghìn tỷ

(+27%yoy)

EPSfw: 2.063 VNĐ

(+27%yoy)

18.500 VNĐ

Mục tiêu ngắn hạn: Theo dõi

Mục tiêu dài hạn: Mua

HSG
7.939

(-49% yoy)
-886 -2,9% -11,1%

- HSG lần lượt đạt 8152 tỷ DT và -886 tỷ

LNST. Trong đó, lợi nhuận gộp là -230 tỷ.

Nguyên nhân do HSG nhập hàng tồn kho

với giá vốn cao từ quý 2.

DT: 38 nghìn tỷ

(-32%yoy)

LNST: -700 tỷ

EPSfw: -1.170 VNĐ

DT: 35 nghìn tỷ

(-7,8%yoy)

LNST: 200 tỷ

EPSfw: 334 VNĐ.

15.200 VNĐ

Mục tiêu ngắn hạn: Theo dõi

Mục tiêu dài hạn: Theo dõi

NKG
4.424

(-41% yoy) 
-418 -3,6% -9,46%

- NKG lần lượt đạt 4437 tỷ doanh thu và -418

tỷ LNST, giống với HSG, NKG lỗ quý 3 do

lượng hàng tồn kho với giá vốn cao

DT: 21 nghìn tỷ

(-25% yoy)

LNST: 99 tỷ

(-95%yoy)

EPSFW: 376 VNĐ

(-96%yoy)

DT: 18 nghìn tỷ

(-14,2%yoy)

LNST: 260 tỷ

(+162%yoy)

EPSFW: 988 VNĐ

(+162%yoy)

16.800 VNĐ

Mục tiêu ngắn hạn: Theo dõi

Mục tiêu dài hạn: Theo dõi
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TRIỂN VỌNG VÀ DỰ PHÓNG
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