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Nganh thep

Loi nhu@n thudn duy tri 8 mic duong nhé thu nhdp tai chinh
tdng manh

» Doanh thu suy gidm so vdi cung ky 2025 chii yéu do sdn lugng tiéu thu
gidm

» Ty sudt loi nhudn gép duy tri & muc thdp mdc du gid bdn trung binh
tang

» Lgi nhudn rong duy tri duong nhd thu nhdip tai chinh tdng manh

Doanh thu suy gidm so véi cling ky 2025 chu yéu do sdn lugng tiéu thu gidm

Trong quy 1 ndm 2026, NKG ghi nhdn 3.261 ty déng doanh thu (-20% svck 2025,
+4% so v&i quy trude. Nguyén nhén chinh khién doanh thu gidm svck 2025 dén
tU su sut gidm manh cla sdn lugng tiéu thu, véi tdng sdn lugng tén ma tiéu thu
chi dat 132,189 tdn (-36% svck 2025, -27% so v&i quy trudc). Anh hudng bdi xu
hudng bdo héd tai cdc thi trusng xudt khdu chinh, sdn lugng xudt khdu tiép tuc
ghi nhdn muc giadm manh (-71% YoY, -45% QoQ). Trong Q1/26, sdn lugng xudt
khdu chi con chiém 21% tdng sdan lugng tdn ma tiéu thu clia NKG, thdp han nhiéu
SO VG ty 1€ san lugng xudt khdu/téng sdn lugng tiéu thu trung binh 60% trong
giai doan trudc ddy. Trong khi do, sdn lugng tiéu thu ndi dia trong Q1/26 cling
dd&@ ghi nhén muc diéu chinh gidm do tinh hinh canh tranh gay gdt trong nganh,
dat 103,827 tén (-4% svck 2025, -19% so vai quy trude).

Md&c du sdn luong tiéu thu gidm manh, NKG ghi nhdn muc gidm doanh thu thdp
hon dang ké so vai muc gidm sdn lugng cho thdy gid bdn binh quan dé cdi thién
trong ky. Cu thé, NKG ghi nhdan gid tébn ma xudt khdu trung binh trong Q1/26 dat
38.7 triéu VND/tdn (+76% svck 2025, +83% so véi quy trudce) nhd céng ty ghi nhdn
156 lugng nhd don hang xudt sang thj trudng My véi gid bdn cao. Trong khi do,
gid bdn tén ma trung binh tai thi trudng ndi dia dat 21.0 triéu VND/t (+15% svck
2025, +36% so véi quy trude). Ching téi luu y NKG dé dé gid bdn tén ma tai thi
trusng ndi dia thdp hon so véi trung binh ngdnh trong cd ndm 2025. V&i muc
t&ng gid bdn trong Q1/2026, gid bdn tén ma tai thi trusng noi dia ctia NKG dé
thu hep chénh léch so vdi gid bdn trung binh todn ngdnh.

Ty sudt lgi nhuén gép duy tri 6 muc thdp mdc du gid ban trung binh téing

Ty sudt Igi nhudn gdp ctia NKG trong Q1/26 dat 2.6%, gidm so véi muc 6.4% trong
quy 1/2025 va tang nhe so vai muc 2.3% trong quy 4/2025. Chung téi cho rdng
nguyén nhdn chinh khién ty sudt Igi nhudin gdép gidm mdc du gid bdn trung binh
téng bao gém: (1) Doanh nghiép phdi st dung HRC déu vao véi gid cao hon sau
khi thué CBPG HRC Trung Quéc ¢ hiéu luc va (2) Gid HRC trén thi trusng dugc
diéu chinh tdng tir ddu ndm 2026.

Lgi nhud@n thud@n duy tri duong nhé thu nhdp tai chinh téing manh

Mdc du hoat déng kinh doanh cét 16i khéng tich cuc, NKG van ghi nhdn Igi nhudn
sau thué dat 21 ty déng, ddo chiéu so véi muc 16 trong quy trudc nhung gidm
68% svck 2025. Déng luc chinh gidp Ioi nhudn duy trl & muc duong dén tu thu
nh&p tai chinh t&ng dét bién (+107% svck 2025, +76% so véi quy trudce). Néu loai
trir khodn thu nhép tai chinh, NKG s& ghi nhdn Igi nhudn truéce thué -71.5 ty VND
trong Q1/26. Céng ty hién chua céng béd chi tiét cde cdu phdn cla khodn thu
nhdp tai chinh nay.
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V8n hoa (ty dong) 6,445
S& CP luu hanh (tr. CP) 447.6
S& hiu NN con Iai (tr. CP) 201.9
KLGD TB 52 tudn (tr. CP) 99
Gid cao nhdt 52 tudn 19,900
Gid thdp nhdt 52 tudn 12,200
Beta (IGn) 0.8
VND 2025 2026F % YoY
EPS (VND) 491 371 -24%
BVPS (VND) 17,026 17,397 2%
P/E 30.9 388 26%
P/B 0.9 0.8 -1%
ROA 1.3% 1.0% -23%
ROE 2.8% 2.2% -21%
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= Khéi lugng giao dich (tr.cp, RHS)

Gig déng clra (LHS)

Co cdu cd déng

BLD va ngudi lién quan 19%
T6 chuc trong nudc 0.8%
Nudc ngodi 6.9%
Con lgi 73.3%

Téng quan doanh nghiép

NKG ném trong top 3 cong ty tén ma Ién nhdt
Viét Nam. Cdc san phdm chinh clia cong ty
bao gdm tdn ma mau, tdn ma kém, thép &ng.
Doanh thu ti hoat ddng xudit khdu chiém 60-
65% t&ng doanh thu ctia NKG trong giai doan
2023 — 2024.

Chuyén vién phdan tich:

Nguyén Ducng Tudn Minh
minhndt@vpbanks.com.vn

www.vpbanks.com.vn



http://www.vpbanks.com.vn/

04/05/2026
Bao cao Cap nhat nhanh

TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM

Cdc thong tin, sé lieu théng ké va khuyé&n nghi trong bdn bdo cdo ndy, bao gém cd cdc nhdn dinh ¢d nhdan, dusc dua trén cdc
ngudn théng tin céng bd dai ching theo quy dinh clia phdp ludt, hodc cdc ngudn théng tin ma chung téi cho rdng ddng tin cdy tinh
dén thai diém phdt hanh bdo cdo. Phong Phan Tich Nganh va Cé phiéu chi st dung ma khéng thuc hién xdc minh lai cdc théng tin
nay, do dé Phong Phén Tich Nganh va C8 phiéu khéng ddm bdo vé tinh chinh xdc va ddy du clia cde théng tin ndy.

Cdc nhan dinh, khuyén nghi, so sdnh trong bdn bdo cdo ndy dugc dua ra dua trén co s& phdn tich chi tiét va cdn trong, theo ddnh
gid chu quan cla ngusi lap la hop ly tai thai diém thuc hién bdo cdo. Do dé cdc phdn tich nay co thé thay déi trong tuong lai theo
tinh hinh bién déng thuc té& ma chung tdi khéng co trdch nhiém tu déng cdp nhat lién tuc, tri trusng hop ducc yéu cdu chinh thic ta
Ban l&nh dao Coéng ty hodic rang budc trong cdc diéu khodn diéu kién clia hgp déng kinh t& d& ducc céng ty ky két vai cde déi tdc
lién quan.

Bdo cdo phdn tich, dinh gid nay nhdm muc dich tham khdo va khéng cé gid tri phdp ly nhu mét chiing thu thdm dinh gid. Bdo cdo
phdn tich nay va cdc tai liéu di kém dusc lap bdi Phong Phan Tich Nganh va C6 phiéu — CTCP Chung Khodn VPBank, tét cd cdc
quyén sa h{tu tri tué lién quan dén bdo cdo nay déu thudc sé hitu ctia CTCP Chung khodn VPBank. Céng ty nghiém cdm moi viéc su
dung, in @n, sao chép, tdi xudt bdn todn bé hodc ttng phdan bdn Bdo cdo ndy vi bat ci muc dich gi ma khdng ¢ su chdp thudn clia
Coéng ty.
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