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“Ong vua tdn ma” ngap trong no, Hoa Phat véi
bai toan dau tu ngoai nganh
10:35 15/08/2018

Két qua kinh doanh 6 thang dau nam 2018, da phan nao ndi |én cau chuyén cda
2 dai gia nganh thép la Hoa Sen cla 6ng Lé Phudc Vi va Tap doan Hoa Phat cua
ty phd Tran Dinh Long. Mbi doanh nghiép déu dang phai déi dién véi nhitng khé
khan riéng.

Thi truong ching khodan la noi phan chi€u ky vong ctia moi nha dau tu vao
doanh nghiép. Su van dong cla c6 phiéu déu ham chlra nhitng danh gié riéng
vé tri€én vong trong tuong lai. Do do, khéng phai ngau nhién ma moét c6 phiéu bi

ban ra lién tuc.




Ty phtu Tran Pinh Long va dai gia Lé Phudc Vi

DU trén thi trudng ching khodn cé nhiéu c6 phiéu nganh thép, nhung hai cai
tén dugc nhac dén nhiéu nhat luén la Hoa Phat cla ty phd Tran Dinh Long va
Hoa Sen cua dai gia Lé Phudc Vi, mét doanh nghiép diing dau vé thép xay
dung, con mét cdi tén la 6ng trum vé tén ma va 6ng thép.

Tuy nhién, su van déng cta c6 phiéu hai doanh nghiép nay lai cho thdy moét bic
tranh hoan toan khac so véGi nhitng khuyén khi vé nganh vat liéu xay dung, hay
linh vuc “an theo” tur s bung né cla bat dong san.

Trong khi VN-Index tang lién tuc tur gita nam 2017 dén dau thang 4.2018 thi c6
phi€éu HSG cla Hoa Sen di ngang quanh moc 22.000 - 25.000 déng. Sau do, da
gidm manh kéo HSG cé thoi diém vé dudi ménh gia, trudc khi tang tré lai 1én
moc 11.000 - 12.000 dong. Pa phuc hoi du cé cling chi mang tinh ky thuat,
trong khi c6 phiéu mét doanh nghiép dau nganh da ghi nhan mdc gidm dén gan
60%.

Diéu gi xay ra véi Hoa Sen cla 6ng Lé Phudgc Vi? Cau héi dugc nhiéu nha dau tu
dat ra khi c6 phi€u nay dién bién trdi ngugc han vdéi thi trudng, chi giam khéng
tang. Nhiéu y kién dugc dua ra, nhung chd yéu van xoay quanh trién vong
khéng may tich cuc vé hoat dong kinh doanh va co cau tai chinh bdc 10 nhiéu
rdi ro.

Bdo cdo tai chinh quy lll theo nién d6 tai chinh riéng clia Hoa Sen cua 6ng Lé
Phudéc Vi ghi nhan ng cudi ky la 18.385 ty dong, tang hon 2.100 ty va chiém ty
trong dén 78% trong co cadu ngudn von. Vay va ng thué tai chinh ngan han phuc
vu muc dich von luu déng chiém ty 1&é 67%, tuong duong 12.420 ty dong trong
tong ng phai tra.
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HSG cuda 6ng Lé Phudc Vi phat sinh 6 khoan vay mdéi trong ky, trong d6 khoan
vay 1.120 ty dong cla ngan hang BIDV cé gia tri I6n nhat. Tat todn 8 khodn ng
nhung ty 1& no trén von chl sé hitu ctia doanh nghiép dau nganh tén thép van
lén muc ky luc la 3,02 lan.

Nog vay tré thanh bai todn khé véi cong ty cia 6ng Lé Phudc Vi trong nhiing
nam gan day. Viéc st dung don bay tai chinh ludn la con dao hai luGi. Hoa Sen
c6 thé tang trudng rat nhanh néu ty suat sinh i trén vén cao hon 13i vay ngan
hang, nhung néu ngugc lai, cong ty nay sé bi an mon Igi nhuan.

No khéng ngling tang Ién khién chi phi 1ai vay ngan hang trong quy lll cao haon
khoang 250 ty dong so véi cung ky nam trudc. Binh quan moi ngay c6ng ty phai
trd khodng 2 ty dong cho khodn muc nay.

Trong khi dé, dp luc canh tranh, thi phan va tang cac khoan chi phi khién doanh
thu ctia Hoa Sen cé tang, nhung Igi nhuan chi mot chiéu di xudéng. Sau 9 thang

dau nam theo nién do tai chinh, Hoa Sen ghi nhan doanh thu tang gan 35% lén
muc 25.870 ty dong nhung Igi nhuén lai gidm qua ndra chi con 512 ty dong.

Nguyén nhan do ty suat 1di gop bi€n dong manh trong bdi canh chi phi dau vao
va khau hao tang nhung khéng thé chuyén hoan toan sang gid ban cho khach
hang. Bén canh dd, viéc mé rong mang lugi chi nhanh tai thi truong noi dia
cling khién chi phi ban hang tang dot bién.

Khong chi hoat dong kinh doanh, van dé quan tri doanh nghiép cling la rao can
cho su phuc hoéi cla c6 phi€u HSG. Theo phan tich ciia Céng ty chiing khoan TP



HCM (HSC), van dé dang lo ngai hién tai clia Hoa Sen la quan tri doanh nghiép,
bdi ngay cang nhiéu nha dau tu mat dan su tin tuéng véi ddi ngli lanh dao céng
ty.

“Van dé vaéi doanh nghiép nay la chinh sach quan ly hang ton kho tac dong Ién
dén lgi nhuan, cdng thém mot sé van dé lién quan dén hé thong phan phai, giao
dich véi cac cong ty lién quan dén nguai ndi bd”, HSC binh luan.

Pong luc trong ngan han chi con viéc ghi nhan 120 ty dong Igi nhuan truéc thué
tlr thuong vu bén cé phan tai Cdng quoc té Hoa Sen Gemadept trong quy IV va
tiém nang Igi nhuan khéng thudng xuyén tir chuyén nhugng cac du an bat dong
san tai khu BDong TP.HCM. Trong khi néu xét vé hoat déng kinh doanh, khong c6
dong luc cho su phuc hoi cia c6 phiéu HSG.

Khac vGi Hoa Sen, Hoa Phét lubn gilr 6n dinh két qua kinh doanh. Doanh nghiép
dau nganh thép xay dung cta ty pht Tran Dinh Long biét cach dé€ duy tri su
tadng trudng va ting budc khang dinh vi thé. Tuy nhién, van dé cia Hoa Phét Ia
chién lugc di vao néng nghiép va bat déng san, von khong dugc sy dong thuan
cla cac c6 dong.

Trong nhing phién hop thuong nién gan day, viéc Hoa Phat, mét doanh nghiép
I6n nganh thép di dau tu vao néng nghiép, dac biét la chan nubi da nhan dugc
khong it thac mac. Théng thudng, viéc dau tu véi nhitng doanh nghiép 16n
thuong di theo hudng xay dung hé sinh thai dé€ phat trién, dau tu nhing Ilinh vuc
c6 mai lién quan dén nhau. Nhung vdi Hoa Phat, nhiéu nha dau tu cho rang
thép va chan nubi von khong cé su lién quan.
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Tai dai hoi dong c6 dong thuong nién nam 2018, ty phd Tran Binh Long, Chu
tich HDQT Tap doan Hoa Phat, thra nhan hién Iinh vuc néng nghiép dang khé
khan, nhat [a nubi heo. “Tuy nhién, chinh sadch dau tu cGa Hoa Phat van kién tri
theo dudi, nhung khéng tang tdéc dau tu vao néng nghiép”.

Hién Tap doan Hoa Phat da dau tu hon 3.600 ty dong vao linh vuc néng nghiép,
cao hon Iinh vuc bat déng san va sdn xuat céng nghiép, nhung doanh thu cua
mang nay chi chiém ty |é 1% trong téng doanh thu cla tap doan.

Tung la cé phiéu dugc nhiéu quy dau tu 16n nudc ngoai ua chudng, nhung trong
hai nam gan day cac nha dau tu ngoai da ban ra lugng I6n c6 phiéu HPG. Néu
nhu HSG la su tac dong cla luc ban 6 at thi véi Hoa Phat, c6 phiéu HPG linh xinh
do chiju ap luc 16n luc ban cda khoi ngoai.

Phién giao dich 24.7 méi day da di vao lich st khi kh6i ngoai giao dich ban hon
6,5 triéu cp clia HPG, tuong duong gia tri gan 234 ty dong, trong khi chi mua
vao gan 1,48 triéu cp véi gia tri 52,7 ty dong. Tinh chung, khoi ngoai da ban
rong hon 5 triéu cp giao dich trong phién, ddnh dau muc ky luc trong 2 nam gan
day. SG hitu cia nha dau tu nudc ngoai tai Hoa Phat cling giam tir 39,48%
xuéng 39,04%.

Trong nam 2018, thj truong cling ghi nhan it nhat hai phién ban rong manh cé
phi€u HPG vao ngay 16/3 gan 4,1 triéu cp, gia tri hon 248,5 ty dong va ngay
12.2 gan 3,9 triéu cp, véi gid tri hon 228 ty dong.

Mac du khéi ndi van miét mai mua vao HPG cla ty pha Tran Dinh Long nhung
tac dong tur khéi ngoai la nguyén nhan chinh khién cé phiéu cla dai gia nganh
thép gan nhu khong tang xét t&r dau nam 2018.
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