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NKG - Lgi nhuén quy 2/2026 tadng manh nhd san lugng
phuc hoi va bién Igi nhuan céi thién; tuy nhién, Igi nhuén
6T van thap hon so véi du bao - Bao cao KQKD

Doanh Nghiép

CTCP Thép Nam Kim (NKG) da céng b6 KQKD quy 2/2026 nhu sau:
Quy 2/2026:

® San lugng ban: Khoang 203.000 tan (+54% QoQ; +1% YoY).

® Doanh thu thuan: 4.150 ty dong (+27% QoQ; +9% YoY).

® |NST sau lgi ich CDTS va LNST sau Igi ich CDTS c6t 16i: 104 ty dong (+366% QoQ, so vdi
muc 16 rong quy 2/2025 da dugc diéu chinh hoéi t6 1a 2,7 ty dong — xem thém phéan
ghi chu vé KQKD quy 2/2025 da dugc diéu chinh héi to bén dudi). Loi nhuan cot 16i loai tru
toan b cac knoan trich 1ap/hoan nhap du phong hang tén kho bat thusng.

N(ra dau nam 2026 (6T 2026):

® San lugng ban: Khoang 335.000 tan (-18% YoY; hoan thanh 27% du bao nam 2026 cla
chung toi).

® Doanh thu thuan: 7.412 ty déng (-6% YoY; hoan thanh 27% du bao nam 2026 cua chung
t6i).

® |NST sau lgi ich CDTS: 126 ty dong (+102% YoY; hoan thanh 21% du bao ndm 2026 cula
chung toi).

® |NST sau lgiich CDTS c6t 16i: 126 ty dong (+264% YoY; hoan thanh 21% du bao nam 2026
cua chung t6i).

Théng tin vé viéc diéu chinh héi t6 KQKD quy 2/2025: trong dé LNST dudc diéu chinh tu muc i
92 ty ddng xudng thanh 16 2,7 ty déng, sau dgt ki8m tra chat lugng kiém toan nam 2026 ctia Uy
ban Chuing khoan Nha nudc (UBCKNN). Lgi nhuan dugc diéu chinh giam do loai bd khoan “I&i
khac” tri gia 94 ty dong. Viéc diéu chinh nay chi anh hudng dén LNTT va cac chi tiéu Igi nhuan
bén dudi, khdng anh hudng dén cac chi tiéu hoat ddng phia trén trong bao cao KQKD.

Ban chat cua viéc diéu chinh hoéi to: Theo Céng van s6 5384/UBCK-GSDC, dat kiém tra chat
luong ki€m toan ndm 2026 clia UBCKNN xac dinh rang BCTC hop nhat nam 2025 dé kiém toan
clia NKG co sai sot trong yéu. Cu thé, khoan 15i 94 ty dong tu viéc chuyén nhuong quyén su
dung dat tai KCN My Xuan B1 - Bai Duong (véi gia chuyén nhuong 366 ty déng, so véi nguyén
gia 272 ty dong) da kndng dudc loai tri khi hgp nhat BCTC cuia NKG va cong ty con la Ton Nam
Kim Phu My. Theo thuyét minh BCTC ki€m toan nam 2025 cua NKG, giao dich dugc thuc hién
nhu sau: Céng ty me NKG thué dat KCN tu Dai Duong véi gia 272 ty déng, sau do chuyén
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nhuaong lai cho Pai Duong véi gia 366 ty dong va ghi nhan khoan 18i 94 ty déng. Tiép do, Dai
Duang cho céng ty con Tén Nam Kim Phu My thué lai chinh khu dat nay vai gia 366 ty dong. Vé
ban chat, day la giao dich chuyén nhugng ndi bd tir cdng ty me sang céng ty con thong qua
mot bén trung gian. Do do khoan 14i nay 1& ra phai dugc loai tri khi hgp nhat.

Doanh thu phuc hdi manh, chil yéu nhé san lugng ban tang trdé lai:

Doanh thu thuan quy 2/2026 tang 27% QoQ va 9% YoY. Ba phuc héi chu yéu dugc thuc déy bdi
muc tang manh 54% QoQ cla téng san lugng ban, trong dé san lugng xuét khdu tang 225%
QoQ tU muiic nén thap, con san lugng trong nudc clng phuc hdi 7% QoQ. So vai cung ky nam
trudc, téng san luang ban nhin chung di ngang, khi su suy yéu cla san lugng trong nusc dugc
bl d&p bdi su cai thién tir mUc nén thap cua két qua san luong xuat khu. Gia ban trung binh
udc tinh giam 17% QoQ, véi nguyén nhan co thé xuat phat tu viéc cang thang tai Trung Bong ha
nhiét trong quy, khién gia thép giam dan tu thang 4 dén thang 6. Tuy nhién, so v&i clng ky nam
trudc, gia ban trung binh udc tinh da tadng khoang 8%, nh&d dgt tang gia do xung doét tai Trung
Pong — yéu td chua xuat hién trong nam trudc.

Trong 6T 2026, doanh thu thuan da giam 6% YoY do téng san lugng ban giam 18% YoY. Trong
do, san lugng xuat khiu da giam manh 33% YoY trong boi canh xu hudng bao hé thuong mai
ti€p dién va canh tranh tu Trung Quéc gia tang. Tac déng nay nhin chung dugc bu dap mat
phan bai muc tang YoY cla gia ban trung binh.

Bién Igi nhuan phuc héi manh, phu hgp vdi Igi ich chung clia nganh ti do tré gilia gia ban va gia
v6n hang ton kho:

Bién Igi nhuan gbp bao cao quy 2/2026 tadng manh Ién 10,5%, tu muc 2,6% trong quy 1/2026 va
muc 7,1% da dugc diéu chinh héi t6 trong quy 2/2025. Chung t6i cho rang dién bién nay phan
anh co ché chénh léch thai diém gitia gia ban va gia nguyén vat liéu dau vao tuong tu nhu da dé
cap trong cac Bao cao KQKD gan nhat cua HSG va HPG. Cu thé, NKG co thé ban san phdm &
muc gia cao hon, trong khi nguyén liéu dau vao dugc mua trudc khi gia hang hoa tang do xung
dét Trung Béng, qua do giup bién Igi nhuan ma réng. Bién Igi nhuan gép bao cao 6T 2026 dat
7,0%, chi nhinh han muc 6,8% ghi nhan trong cung ky ném trudc, do bién Igi nhuan trong quy 1
con yéu, dugc bu dap bdi két qua quy 2 tét.

Chi phi ban hang & quan ly doanh nghiép (SG&A) tang do chi phi ban hang cao hon, nhiéu kha
nang do xung dét Trung Bong déy chi phi logistics Ién cao:

Chi phi SG&A quy 2/2026 tang 90% QoQ va 15% YoY. Ty |é chi phi SG&A trén doanh thu tang 1én
4,7%, tu muc 3,1% trong quy 1/2026 (muc nén thap) va 4,4% trong quy 2/2025. MUc tang nay
dén tU ca chi phi ban hang (+98% QoQ; +5% YoY) va chi phi quan ly doanh nghiép (+71% QoQ;
+55% YoY). Trong do, chi phi ban hang 1a khoan muc chinh, co quy mé I6n gap hon 2,5 1an so Vo
chi phi gquan ly doanh nghiép. Cong ty khéng cong bo chi tiét riéng cac khoan muc nay cho quy
2. Tuy nhién, chung téi cho rang muc gia tang nay phan anh mét phan muc tang lién quan dén
xung dét Trung Déng cua chi phi logistics, do hoat ddng logistics chiém phan I6n chi phi ban
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hang (khoang 85% trong ca 6T 2025 va 6T 2026). Mac du vay, nhd cac bién phap tiét giam chi
phi manh trong quy 1, t8ng chi phi SG&A trong 6T 2026 van giam 12% YoY.

Sy syt giam clia thu nhap tai chinh, va mic t&ng manh cla chi phi tai chinh gy ap Iyc Ién két
qua Igi nhuén:

Thu nhap tai chinh rong quy 2 chuyén sang muc 16 1ty déng, so véi mic thu nhap 97 ty
dong trong quy 1va 60 ty dong trong quy 2/2025. Cong ty khéng céng bo ca cdu chi tiét thu
nhap tai chinh cho quy 2 ma chi cung cép s6 liéu 6T. Trong 6T 2026, thu nhap tai chinh dat 96
ty dong, chu yéu gém thu nhap I4i tu tién gui/trai phiéu/cho vay, cung 1ai ty gia da ghinhan.

Chi phi tai chinh quy 2 tang 46% QoQ nhung giam 45% YoY. MUc tang QoQ chu yéu do chi phi |4
vay cao han, phan anh mic du ng binh quan va mat bang 1ai suat cao hon trong quy. Trong khi
do, muc giam YoY nhiéu kha nang dén tu viéc ghi nhan muc 16 ty gia thap hon. Mac du cong ty
khéng céng bd co cau chi tiét cho quy 2, sO liéu 6T 2026 cho thay 16 ty gia da giam 76% YoY
xudng con con 19 ty déng (tu muc 81ty dong trong 6T 2025). Dang chu y, chi phi 13i vay binh
quéan da giam YoY (tu muc 3,8% ghi nhan trong nam trudc xuéng con 3,5%), mac du du ng binh
quan tang 23% va mat bang 1ai suat hién & muc cao. Biéu nay cho thdy mét phan chi phi 18i vay
co thé da dugc von hoa vao khoan chi phi XDCB dd dang tri gia 5,1 nghin ty déng (chu yéu lién
quan dén du an md rong Nha may Nam Kim Phu My).

Két luan:

Quy 2/2026 danh dau su phuc hoi manh cda NKG, véi doanh thu, bién Igi nhuan gop va lgi
nhuén tl HBKD déu cai thién dang k& ca QoQ va YoY. Dién bién nay cling phu hop véi xu hudng
chung clia nganh, trong béi canh gia thép tang do xung dét Trung Bong, qua do ho trg tich cuc
cho bién Igi nhuan va két qua kinh doanh clia ca HSG va HPG trong quy. Tuy nhién, ching toi
cho rang Igi ich nay nhin chung mang tinh tam thai hon la co cdu. Kha nang duy tri bién Igi
nhuén trong quy 3 s& phu thudc vao viéc cac gian doan lién quan dén xung dot cé ti€p dién hay
khong.

Mac du vay, KQKD 6T 2026 van thap hon so v6i du bao ca nam cua chung téi. Trong do, LNST
sau Igi ich CDTS chi mai hoan thanh 21% du bao nam 2026 cla chung toi, va KQKD nia cudi
nam nhiéu kha nang khéng da dé thu hep khoang cach nay. Do dé, chung téi nhan thay rui ro
diéu chinh giam déi véi du bao hién tai clia chung toi déi vai NKG, du van can thém danh gia chi
tiét.

KQKD quy 2 va 6T 2026 ctia NKG

Ty dong Q2 Q1 Q2 QoQ YoY 6T 6T YoYDubaoDubao
2025 2026 2026 2025 2026 2026 6T
12026
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San lugng ban thép (‘000 tan)

T6ng san lugng
Xuat kn&u
Trong nusc
Doanh thu thuéan
Lgi nhuan gop
Chi phi SG&A
Lgi nhuan tu HBKD
Thu nhép tai chinh
Chi phi tai chinh

- Chi philai vay
Thu nhap/16 rong khac
LNTT
LNST

LNST sau Igiich CDTS

LNST sau Igi ich CDTS c6t 16i

*

Bién Igi nhuan gop
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Bién Igi nhuan gop cot 16 71% 2,6% 10,5% 6,2% 7,0% 8,7%
Chi phi SG&A/Doanh thu L4,4% 31% 4,7% 4,3% 4,0% 4,8%
Bién Igi nhuan tu HBKD 2,7%-0,5% 5,9% 2,5% 3,0% 3,9%
Thué suéat hiéu dung 115,29 14,8% 37,0% 36,7% 34,0% 18,0%
Bién Igi nhuan rong -0,1% 0,7% 2,5% 0,8% 1,7% 2,2%
Bién Igi nhuan rong cot 16i*  -0,1% 0,7% 2,5% 0,4% 1,7% 2,2%

Nguon: NKG, Vietcap. *LNST c6t 16i loai trir cac khoan trich 1ap/hoan nhap du phong hang ton
kho va cac knoan muc bat thudng khac, dong thai st dung thué suat thuc té trong quy.
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