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MEXICO AP THUE CHONG BAN PHA GIA TAM THO1D0I VOIHRC TU VIET NAM VA TRUNG QUOC

» Cong bo két ludn so bd vé thué CBPG doi véi thép HRC tir Viét Nam va Trung Quéoc

Ngay 23/03/2026, Bd Kinh t&€ Mexico da quyét dinh ap thué chdng ban pha gia tam thdi tlr 196.6 dén 230.4 USD/tan dGi vai
thép cudn can ndng (HRC) nhap khau tlr Trung Qudc va Viét Nam, sau cac cdo budc vé ban pha gia gy thiét hai cho san
xuat noi dia.

Vu viéc dugc khdi xudng tir 6/3/2025 do Ternium cdo budc cac nha san xuat thép Trung Qudc va nha san xuat thép Viét
Nam Hoa Phat ban pha gia thép cudn can néng (HRC) tai Mexico. Thai gian diéu tra tlr thang 9/2019 dén thang 8/2024.

Mtrc thué CBPG ap dung cho cac doanh nghiép bi diéu tra

. . . Mtrc thué

Quadc gia Nha san xuat i
(USD/Tan)

Shanghai Meishan 230.4

Wuhan Iron 216.0

Trung Qudc

Cac cong ty lién quan 224.2

Cdéc cong ty khac 230.4

Thép Hoa Phat Dung Quat 196.0

Viét Nam Formosa Ha Tinh 196.9

Cac doanh nghiép khac 196.9

Nguén: DOF, Kafi Research

» Thuc trang cac doanh nghiép thép HRC Viét Nam

Tinh t&i thoi di€m hién tai, Viét Nam chi cé 2 nha mdy san xudt HRC |a Hoa Phat va Formosa Ha Tinh. Dién bi€n san xuat
HRC trong ndm phan anh su khac biét vé vai tro gittra mot bén 14 ngudn cung 6n dinh lau nam va mot bén 1a dong luc tang
trudng mdi cla thi truong.

Dai vai Formosa Ha Tinh, san lugng HRC ndm 2025 duy tri & muc tuong déi n dinh nhung ghi nhdn xu hudng gidm so vai
nam trudc. Liy k& ca ndm, san lugng HRC clia Formosa dat khodng 3.32 triéu tan (-118% YoY). Murc suy gidm nay chud yéu
xuat phat tir viéc khong gian xut khdu HRC bj thu hep déng ké trong béi canh nhiéu thij trudng nhap khiu tdng cudng ap
dung céc bién phap phong vé thuong mai, lam giam kha nang tiéu thu qua kénh xuat khau. Trudc moi trudng thuong mai
kém thuan lgi, Formosa Iua chon chién Iuge van hanh than trong, uu tién 8n dinh san xuat, kiém soat rdi ro tén kho va cén
doi dau ra, thay vi ma@ rong san lugng trong ngan han, qua dé tiép tuc gilt vai tro ngudén cung nén tang cho thj truong HRC
ndi dia.

D6 v6i Hoa Phat, 1a déng luc tdng trudng chinh cua t8ng san lugng HRC tai Viét Nam trong ndm 2025. San lugng tiéu thu
va san xuat HRC lan luot dat 5.08 triéu tan (+73.55% YoY) va 5.03 triéu tan (+65.38% YoY). Mrc tang dét bién nay dén tir
viéc day chuyé&n HRCO1 tai Dung Qu&t van hanh &n dinh trong sudt nam, déng thoi ddy chuyén HRCO2 chinh thirc di vao
hoat déng tlr cudi thang 9/2025, nhanh chéng b sung san lugng dang k& trong Q4/25. Du thdi gian déng gop ctia HRCO2
trong ndm con tuong déi ngan, dy an nay da tao budc nhdy vot vé céng suat, qua dé dua Hoa Phat vugt Formosa va trd
thanh doanh nghiép chi phgi tdng trudng san lugng HRC trong nam 2025.

San luogng san xuat HRC ctia HPG va Formosa Ha Tinh San lugng tiéu thu HRC cua HPG va Formosa Ha Tinh
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Xét vé xust khdu HRC nam 2025, dat khoang 863 nghin tan, gidam 75.4% so vdi mic hon 3.50 triéu tan clia ndm 2024. Day
14 mlc sut gidm mang tinh budc ngoat, cho thay xust khdu HRC khéng con 14 kénh tiéu thu chu luc nhu nam trudc.

Xuat khau HRC cuia HPG va Formosa Ha Tinh Ty trong xuat khau trén téng san luong tiéu thu
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V& co cau thj truong, nam 2024 chiing kién dd phl rong vaéi cac thi trudng 16n nhu Italy (hon 1.02 triéu tan), Malaysia
(khoang 666 nghin tan), Indonesia (khoang 563 nghin tan), An D6 (khodng 408 nghin tan) va Mexico (khoang 285 nghin
tan). Tuy nhién 2025 cé su suy giam ré rét va phan hoa gilra cac thj truong, phan anh tam ly than trong cla ngudi mua
qudc t& va su thu hep don hang tai cac thi trudng chiu tdc déng tlr phong vé thuong mai.

Nguyén nhan chinh khi€n xuat khau HRC ndm 2025 sut giam la 1an séng phong vé thuong mai tai cac thi trudng nhap khau
I&én. Tai EU (ttr 7/2025), Formosa Ha Tinh va phan I6n doanh nghiép HRC Viét Nam chiu thué chéng béan pha gla 12.1%,
trong khi Hda Phat dugc hudng mic thug 0%, qua dé duy tri 1oi thé canh tranh. Tai An D6 (tir 8/2025), HRC clia Hoa Phéat
dugc mién thué do bién do pha gia chi nam trong ngudng 0-10%, con cac nha san xuat Viét Nam khac chiu thué 121.5
USD/tan vdi thoi han khuyé&n nghi 5 nam. o] cap do6 doanh nghiép, tac dong chinh sach thé& hién rat ré: xuat khdu HRC cla
Formosa giam t&r khodng 1.3 triéu tdn nam 2024 xudng con 233.4 nghin tdn nam 2025, trong khi Hoa Phéat chi gidm tur
khodng 898.7 nghin tan xudng 621.9 nghin tan, mic suy gidm thap hon nhiéu so vdi xu hudng chung. Dién bi€n nay cho
thay yéu t6 thu€ suat quyét dinh kha nang duy tri don hang, déng thoi lam ndi bat su phan hda vé nang luc canh tranh gilra
cac nha san xuat HRC Viét Nam.

Top thi truong tiéu biéu nhap khau HRC cua Viét Nam nam 2024  Top thij truong tiéu biéu nhap khau HRC cua Viét Nam nam 2025
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» Quan diém cta chuing t6i

Theo thng ké ban dau cla chuing t6i cho thay rang, chua cé tac déng cu thé dén hai doanh nghiép san xuat HRC tai Viét
Nam la Hoa Phat va Formosa Ha Tinh. Do trong nam 2025, thi trudng Mexico chi déng gop khoang vai nghin tan (gidm trén
99% so vdi ndm trudc). Viéc Mexico diéu tra chéng ban pha gia HRC nhap khau tir Viét Nam khong anh hudng nhiéu dén
hoat dong san xuat kinh doanh ctia Hoa Phat, cling nhu khong lam thay déi bl tranh chung clia nganh thép Viét Nam.

Bén canh dé, trién vong dai han dén tir nhu cau tiéu thu trong nudc. Mirc tiéu thu cai thién ré nét nho su phuc hdi dan cla
hoat déng xay dung va san xuit céng nghiép, qua dé thic ddy nhu cau tlr cac nganh ha ngudn nhu tén ma, 6ng thép va co
khi ché tao.

San lugng HRC ctia HPG udc tinh 2026/27 lan lugt dat 7.76 triéu  Chung t6i du bao thi phan HRC ctia HPG Ian lugt dat 66%/68%

tan (37.10% YoY) va 8.6 triéu tan (+10.82% YoY) trong nam 2026/27
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TUYEN BO MIEN TRU

Khuyén nghi

Khuy&n nghj dau tu cda Trung tam
Phéan tich - Cong ty C8 phan Ching
khoan KAFI (“KAFI") dugc xay dung
trén kha nang sinh 16i dy kién cla cé
phiéu, dugc tinh bang téng cua (1)
chénh Iéch phan tram gilra gia muc
tiéu va gia thi truong tai thoi diém
cong bd, (2) ty suat ¢ tic dy kién
Trur khi dugc néu ré trong bdo céo, cac
khuy&n nghi dau tu cé thoi han dau tu
la 12 thang.

Tuyén bd mién trir

Mua: Kha nadng sinh 16i clia ¢8 phiéu tlr
15% trd 1én

Nam giir: Kha nang sinh 16i cla cd
phiéu ndm trong khoang tlr -15% dén
15%.

Ban: Kha nang sinh |16i cla cd phiéu
thap hon 15%.

Trong mét so truong hop, khuyén nghi
dya trén tiém nang tang gia 1 ndm cé
thé dugc diéu chinh lai theo y ki€n cua
chuyén vién phan tich sau khi can
nhac mot sé yéu to thj truong cé thé
lam anh hudng dén gia c8 phiéu trong
ngan han va trung han.

Bdo cdo nay duogc viét va phat hanh
bé&i Trung tdm Phan tich - Céng ty C6
phan Chirng khoan KAFI (“KAFI”).
Thoéng tin trinh bay trong bao cdo dua
trén cac nguodn dugc cho la dang tin
cay vao thoi diém coéng bd theo nhan
thirc t6t nhat clia KAFI. KAFI khong
chju trach nhiém vé tinh chinh xac, day
du hay tinh cap nhat cua nhirng théng
tin nay. Mot s6 duong dan bao céo nay
c6 thé lién k&t vdi nhitng trang web
khac do cac bén thir ba quan ly, khéng
thudc quyén kiém soat ciia KAFI. KAFI
khéng dua ra phat bi€u nao vé tinh
chinh xac hodc vé bat ky khia canh
nao khac clia nhitng théng tin dang tai
trén cac trang web do.

Céc quan diém, khuyén nghi trong bao
cdo nay dugc KAFI dua ra sau khi xem
xét k§ cang, can than va dua trén nhan
thirc t6t nhat cling nhu trén co sé nd
luc dem lai mét quan diém mang tinh
chat tham khao cho nha dau tu.
Nhirng quan diém, khuyé&n nghi nay cé
thé thay d6i ma KAFI khéng can théng
bao trudc hay cé trach nhiém cép nhat
lién tuc cac thay daéi nay.

Khéng mot thong tin cling nhu khuyén
nghi nao trong bao cdo nay dugc trinh
bay nham muc dich mgi chao mua hay
ban bat ky chirng khoan nao. Viéc st
dung bat ky ndi dung, théng tin nao
trong bédo cdo nay sé do cac nha dau
tu toan quyén quyét dinh va ty chju
hoan toan trach nhiém va rui ro. Cac
nha dau tu can hiéu ré két qua dau tu
c6 thé phu thudc vao rat nhiéu yéu té
khach quan va hoan toan nam ngoai
kha ndng nhan biét, du doan hoic
ki€ém soat cta KAFI. Do vay, cac nha
dau tu nén xem xét muc tiéu dau tu,
tinh hinh tai chinh va nhu cau dau tu
cla minh, tham khao y kién tu van tu
cac chuyén gia vé van dé tai chinh,
thué, phap ly va cac khia canh khac
trudce khi thuc hién giao dich doi véi
bat ky chirng khoan nao cua (cac)
cong ty dugc dé cap trong bdo cdo
nay.

KAFI khong chiu trach nhiém doi vai
bat ky thiét hai nao phat sinh tir hoac
lién quan dén cac sai sét, bd sot hoac
hé qua nao tlr viéc str dung cac théng
tin, &p dung cac khuyé&n nghj trong
bdo cdo nay. Trong moi trudng hop,
KAFI cung cac don vi hgp danh hoéc
phdp nhan hodc thanh vién, daily
hodc nhan vién cla KAFI sé khong
chiu trach nhiém dadi vdi cac nha dau
tu hodc bat ky t8 chirc, ca nhan nao tlr
bat ky quyét dinh hodc hanh ddng nao
dugc thuc hién dya vao nhitng thong
tin, khuy&n nghi trong bao cdo nay
hodc bat ky thiét hai mang tinh hé qua,
cu thé& hoac thiét hai tuong tu thdm chi
trong trudng hop KAFI da dugc thong
bao vé kha nang xay ra thiét hai do.

Bao cdo nay la san phdm thudc quyén
s hitu clia KAFI, khéng bén nao dugc
phép sao chép, chuyén giao, stra dai,
dang tai Ién cac phuong tién truyén
théng (toan bd hodc mot phan) noi
dung bao cdo ma khong cé sy dong y
trudc bang van ban cla KAFI.
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