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Van con nhiéu khé khan
knuyénnghi - Khéng xép hang
1Q26 - Xuat khau tiép tuc suy giam, trong khi ndi dia van l1a camctes NLA
clru canh
- Trong 1Q26, NKG ghi nhan doanh thu dat 3,261 ty dong, gidm 20.3% n/n.

Dwa vao dién bién gia tén clia NKG trong hai quy gan day va doanh thu cong Thongké
bb theo thi trwéng, ching toi wéc tinh tdng san tiéu thu trong 1Q26 dat VNindex (13/05, diem) 1,898
| rrong, chung . 9 b gr 2 Gia cp (13/05, ddng) 13,950
~185.7 ngan tan, giam 10% n/n, tiép tuc bi anh hwdng tr hoat ddng xuat Vén hoa (ty ddng) 6.244
khau bt lgi (hinh 3). SLCP Iuu hanh (triéu) 448
o Thitruong xudt khdu ghi nhan doanh thu 1,098 ty ddng, giam 48% gjzg:;"sf(:yf]’;rﬁ:?“g) ononEe
n/n. Dang chd y, xu hwdng giam nay tiép tuc kéo dai tir 4924 do tac T 16 CP tu dof S& htu NN (%) 77.4/4.6
dong tw: (a) tinh trang dw cung tai thi trwrdng Trung Quoc, (b) nhu Cb dong I6n (%)
cau yéu tr My va EU, (c) cung v&i hang loat bién phap bdo hod CT. HBQT — Hb Minh Quang 15.87
thwong mai ctia My déi véi cac san pham thép co ban (thué nhap Unicoh Specialty Chemicals 6.20
kh&u, thué CVD va AD). VEIL 5.18
o Thjtrwong néi dia tiép tuc la ciu canh cho NKG trong béi canh xuét Bién dong gia cb phiéu
khau khé khan, véi doanh thu 1Q26 dat 2,164 ty déng, +10% n/n. 1T 6T 12T
Tuyet déi (%) (1.1) (17.7) 112

Xu hwéng tich cwe cda thi trwdng trong nwdc dwoc hd tro bdi (i)

mat bang lai sut thap va (ii) sd lwong du an bat dong san duoc cap Twong AOTVOIVNI (%p) (1) (34.5) (381)

phép xay dwng téang nhanh rd rét trong cac quy trwoc. Xu hwéng gia cb phiéu
- Giaban binh quéan nhin chung kém thuan lgi hon so v&i cung ky nam truée, 35 . (000
& mirc 671 USD/tan, gidm 15.1% n/n (hinh 4), do gia tang canh tranh thj s0 | 909
trwdng trong nudc khi hoat dong xuat khau bat 1o, ngoai ra con anh hudng 25 W
tinh trang dw cung HRC Trung Quéc. jz
Tuy nhién, gia ban binh quan lai ghi nhan sy tang nhe theo quy +0.9% q/q 10
nhd gia ban tai thj tredng Chau Au va My phuc hdi nhanh, mac du hai thi z [ . . . .
trwéng nay hién chi chiém ty trong nhé trong co' ciu san lwong (hinh 4, 5). 0524 1124 0525 1125 05z
Ngudn: Bloomberg
2021A 2022A 2023A 2024A 2025A
Doanh thu (ty ddng) 28,206 23,128 18,621 20,708 14,899
Tang trwdng (% n/n) 143.7 (18.1) (19.4) 10.8 (28.1)
LN hoat déng (ty déng) 2,551 (107) 177 557 127
LN rong (ty ddng) 2,225 (125) 117 453 197
EPS (ddng) 9,883 (474) 446 1,434 418
Tang trwéng (% n/n) 528.0 (104.8) (194.2) 221.5 (70.8)
EBITDA (ty ddng) 3,128 471 749 1,064 593
PE (x) 1.4 (52.8) 303 10.6 333
EV/EBITDA (X) 2.0 22.7 10.1 10.1 20.7
PB (x) 0.54 1.24 0.66 0.82 0.82
ROE (%) 50.0 (2.3) 2.2 8.0 2.9
Suét sinh lgi cb tic (%) 7.12 - - - -
Ghi ch: LN rong, EPS and ROE duwa trén loi nhuan sau thué cta cong ty me
Ngubn: FiinproX, KIS Research Ph(‘)ng phén tich

researchdept@kisvn.vn

VUI LONG THAM KHAO NGUYEN TAC KHUYEN NGHI, THONG TIN CONG KHAI VA MIEN TRU TRACH NHIEM O CUOI BAO CAO
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Loi nhuan goép dat 85 ty ddng, gidm 68% n/n, bién loi nhuan gop ghi nhan
2.6%, gidm 3.8 dpt n/n nhwng tang nhe 0.3 dpt g/q (hinh 6). Sy cai thién
nhe g/q chi yéu do gia ban binh quan téng nhe nhw da phan tich trén, trong
khi gia HRC dau vao tr nguén ndi dia va nhap khau nhin chung it bién dong
trong quy (hinh 7, 8).

LNST ghi nhan & mrc thap 21 ty déng, gidm 67% n/n chi yéu bi anh hwéng
ttr suy gidm lgi nhuan gop, trong khi cac lgi nhuan va chi phi khac khong
bién dong bat thuong.

Uc diéu tra CBPG cac san pham thép ma kém cua NKG

Cuc Phong vé thwong mai (B6 Céng Thuwong) thong bao thép ma kém cia
Tap doan Hoa Sen, CTCP Thép Nam Kim va hai cong ty Han Quéc nhap
khau vao Australia trong nam 2025 bi diéu tra chéng ban pha gia. Dong thoi,
theo Uy ban chdng ban pha gia Australia, bién dd ban pha gia véi hai doanh
nghiép Viét Nam dang wéc tinh & mirc 56,21%. Qua trinh diéu tra du kién
sé hoan tat va bao céo Ién cac co quan lién quan vao ngay 02/10/2026.

Hién tai Uc dang la thi trwérng xuét khdu kha quan trong déi véi NKG. Theo
sb liéu cla tradeint trong nam 2025, NKG xuét khau sang thi trwong Uc
khoang 52.6 triéu tan thép, ~18.3% san lwong xuat khiu va ~6.7% tbng
san lwgng tiéu thu ctia NKG.

2Q26F — Van con doé nhiéu kho khan

Sén luong tiéu thu 2Q26F dw bao kha nang cao sé van tang trwdng am khi:

(a) Hoat dong xuét khdu chwa cé bat ky tin hiéu nao cho sw cai thién,
ma con c6 kha nang nghiém trong hon tt rdi ro giam han ngach
va tdng thué suat ngoai han ngach ctia Chau Au cho cac san phadm
t6n Viét Nam tlr dadu 2H26. Bén canh, rii ro xuét khau sang thi
trwong Uc gidm nhw da dé cap trén.

(b) Trong nwéc tbc dd tang trudng cé thé bi cham lai khi hoat déng
xay dwng dan bi anh hwéng b&i xu hwéng lai suét tang.

Bién loi nhuén gdép dw bao chwa cé nhiéu chuyén bién tich cwc:

(i) Thi trwdng trong nwéde: T cudi thang 3/2026 dén nay, NKG da
didu chinh ting gia ban tén va éng thép trong nwéc ba lan, tuy
nhién khodng cach tang gia dang bam kha sat v&i xu hwéng tang
gia HRC dau vao,

(i) trong khi viéc tdng nhanh gia dau vao HRC trong dau quy 2Q26
nhin chung da lam mét di loi thé cta viéc gia ban xuat khau tang
tir dAu 1Q26 (hinh 5, 8).
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Bang 1. Tém tat KQKD 1Q26 ciia NKG (ty VND, %, % dpt )
1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 QQ N/N
Doanh thu 4,090 3,808 3,773 3,136 3,261 4.0 (20.3)
LNHD 95 101 71 @7 an (118.1)
Bién LNHD (%) 23 2.7 1.9 1.2) (0.5) 0.6 (2.8)
LNTT 81 112 59 (11) 25 (68.9)
LNST 65 92 50 © 21 (67.2)

Ngudn: D liéu cong ty, FiinproX, KIS Research

Hinh 2. ... Doanh thu tir Thi truéng néi dia tiép tuc la ciru

Hinh 1. Tong doanh thu ghi nhan giam 20% n/n canh cho NKG trong bi canh xust khau khé khan

Ty dong R . n/n, % n/n, %
NOi dia mmmmmm XK —o— T/trg TONg DT Nai dia XK Téng DT
6,000 0.9 217 -4 30 100
80
5000 | 20
60
10
4,000 | 40
0 20 L 10
3,000 r
(10) 0 / I |
2,000 20)
0) (20)
1,000 40
! (30) (60)
0 1 1 1 1 1 1 1 1 (40) (80) L
N N S S I T T <) t D > &
Vv Vv Vv v v v v v % v Vv Vv v Vv v Vv
SR S A S S R A S SR SN SAER A S AN I S A SN
Ngudn: Di¥ liéu cong ty, KIS Research Ngudn: D liéu cong ty, KIS Research
N > o 5 . N Hinh 4. ... Gia ban binh quan 1Q26 ghi nhan su ting nhe
Hinh 3. San ludgng tiéu thu cua NKG theo thi trudng . 9 Q69 T g nhe
* : : theo quy +0.9 q/q ...
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Ngudn: VSA, KIS Research Ngudn: D liéu cong ty, VSA, KIS Research




Thép Nam Kim (NKG)

Hinh 5. ... Nha gia ban tai thi trugng Chau AuvaMyphuc o) 6 Bian 16i nhuan g6p ghi nhan 2.6%, giam 3.8 dpt
héi nhanh, mac du hai thi trudng nay gid chi chiém ty .

> ~ 2 n/n nhung tang nhe 0.3 dpt q/q
trong nho trong cg ciu san ludng

Bién LNG, %

USD/tén N v d6 A A
4 Bic My Bic Au PNA Ty dong LNgop —e—Bién LNG
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Ngudn: Bloomberg, KIS Research Ngudn: D liéu cong ty, KIS Research
N . . e ba R Hinh 8. ... Trong khi gia HRC dau vao tir nguén néi dia va
Hinh 7. ... Su tang nhe q/q cha yéu do gia ban binh quéan . - . 9 9 . o Ag S
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Ngudn: D@ liéu cong ty, KIS Research Ngudn: Thitruongthep.com, KIS Research
Hinh 9. LNST ghi nhidn & mirc thap 21 ty déng, giam 67% n/n
Ty dong n/n, %
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Ngudn: Di¥ liéu cong ty , KIS Research
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= Tdng quan cong ty

CTCP Thép Nam Kim (NKG) dwoc thanh 1ap vao nam 2002 va la mét trong nhivng nha san xuat hang dau trong
nganh thép tai Viét Nam. Céng ty chuyén san xuét va kinh doanh cac san phdm thép pha, bao gébm thép ma kém,
thép ma hop kim nhom k&m va thép cudn son phi mau, véi tdng cong suét hon 1 triéu tdn mdi nam, cung cap

cho ca thi trwdng trong nwéc va xuat khau.
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m Nguyén tic danh gia ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam véi c6 phiéu dwa trén lgi nhuan ky vong trong 12 thang t&i
* MUA: T6ng loi nhuan ky vong la 15% hoéc hon.
o Nam giti: Téng lgi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Téng lgi nhuan ky vong 1a -5% hodc thdp hon.
e CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muyc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m gitr hoac Ban.

m Nguyén téc danh gia cia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam v&i nganh trong 12 thang téi
e Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muyc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
e Trung lap: Khuyén nghi gil ty trong cia nganh trong danh muc bang véi ty trong dwa trén vén héa cta nganh trong VNIndex.
e Giam ty trong: Khuyén nghij giam ty trong clia nganh trong danh muc so v&i ty trong dwa trén vén hoa clia nganh trong VNIndex.

m Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thwc hién bao céo nay, xac nhan ring bao cao phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla ching téi v& cdng ty dwoc phan tich
trong b&o c&o. Chung t6i cling xac nhan réng chung téi da, dang va sé& khéng nhan duoc céac khodn lgi ich c& nhan ndo, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mdt cach tryc tiép hodc gian tiép.

m Théng tin cong khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trwdc clia ngay phat hanh bao cao (hodc cudi thang thiy 2 lién trwéc néu ngay phat hanh bao cao sau ngay cudi thang lién trudc it hon
10 ngay), CTCP Chting khoan KIS Viét Nam ho&c céc bén lién quan khong ndm gitk 1% hodc nhigu hon cb phan clia cong ty duoc phan tich trong béo céo.

Khéng cé mau thuén loi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, CTCP Ching khoan KIS Viét Nam va céc bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

CTCP Chung khoan KIS Viét Nam ho&c céc bén lién quan khdng quén Iy hodc ddng quan ly viéc phat hanh ra cong chiing cb phiéu cta cong ty dwoc phan tich trong
bao cdo trong vong 12 thang qua.

CTCP Chung khoan KIS Viét Nam hoac cac bén lién quan khéng nhan dugc khoan lgi ich nao tir dich vy ngan hang dau tw tir céng ty dwoc phan tich trong bao céo
trong 12 thang qua; CTCP Chung khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khong ky vong hodc tim kiém cac khodn lgi ich nao ti dich vu ngan hang dau tw ti
cong ty dwoc phan tich trong bao cdo trong ba thang téi.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cé bén lién quan khéng tao l1ap thj trweng cho ¢b phiéu clia céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai thoi diém phat hanh
béo céo.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam khéng ndm hon 1% cb phan clia céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 14/05/2026.

CTCP Ching khoan KIS Viét Nam da khong cung cép trwéc bao céo nay cho cac bén thi ba khac.

Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 14/05/2026.
CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam khéng phat hanh ching quyén cé dam bam véi ¢b phiéu Thép Nam Kim (NKG) va hién khong 1a cong ty tao 1ap thi trwdng.

Nguoi thiee hién: Phong phan tich
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Mién Trir Trach Nhiém

Bao céo phan tich nay va céc tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dwoc thwc hién va phat hanh béi phong phan tich cia CTCP Chirng
khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cap gidy phép dau tw cta Uy ban Chirng khoan Nha nudc Viét Nam. Chuyén vién phan tich, nguwoi thuc
hién va phat hanh bao céo phén tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap chirng chi hanh nghe va dwgc quan ly béi UBCKNN Viét Nam.
Bao cao nay khong duoc sao chup, nhan ban ho#c xuét ban (toan bd hoac tivng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngwoi nao khac ma khéng dwoc
sw chép thuan bang v&n ban ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao co nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khdng nén va khéng dwoc dién gidi nhw moét d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua hoac ban bt c» khoan dau tw ndo. Khi xay dwng béan bao cao nay, chung t6i hoan toan da khong can nhéc vé cac
muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc cac nhu cau cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dwa ra cac quyét dinh dau tw cho riéng minh cac
nha dau tw nén dwa vao danh gla ca nhan hoic tw van clia chuyén gia tw van tai chinh doc lap ctia minh va tuy theo tinh hinh tai chinh ¢ nhan,
muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tivng hoan canh. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khéng d@m bao nha dau tw sé dat
duoc loi nhuan hoic dwoc chia sé lgi nhuan tir cac khoan dau tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac nhan sw
cép cao, giam dbc va nhan vién tuyén bb mién trir trach nhiém véi cac khoan 16 hoac t6n that lién quan dén viéc st dung toan bd hodc mét phan
bao cao nay. Thong tin va nhan dinh c6 thé thay dbi bat ct luc nao ma khdng can bao trwéc va cé thé khac hoac nguoc voi quan diém dwoc
thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyét dinh dau tw cudi cling phai dwa trén cac danh gia ca
nhan clia khach hang, va bao céo phan tich nay va c4c tai liéu marketing khong thé dwoc st dung nhw la chirng ctr cho céc tranh chap phap ly
lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén © 2026 ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. B4o céo nay khong duwoc sao chup nhan ban ho&c xuét ban (toan bd hoic tirng
phan) hoac tiét 16 cho b4t ky ngwdi nao khac ma khong duoc sw chap thuan bing van ban ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.




