Vietcap

STK - Su phuc héi clia san lugng van chua di bu dap ganh
nang khau hao va chi phi 18i vay ti Unitex - Bao cao KQKD

Doanh Nghiép

* CTCP Sgi Thé Ky (STK) tiép tuc ghi nhan KQKD kém tich cuyc trong quy 2/2026, vSi doanh thu
dat 395 ty dong (+18% YoY; +47% QoQ), trong kni LNST sau Igi ich CDTS 16 38 ty dong (so Vi
muc 16 7 ty déng ghi nhan trong quy 2/2025 va muc 16 34 ty dong ghi nhan trong quy 1/2026).

* KQKD nlra ddu ndm 2026 (6T 2026): Doanh thu dat 663 ty dong (-7% YoY), hoan thanh 25%
du bao ca nam 2026 cla chung t6i, trong khi LNST sau Igi ich CBTS 16 73 ty déng, so véi du bao
LNST sau Igi ich CDTS ca nam cua chung toi 1a 164 ty dong. Chung téi nhan thay rdi ro giam
dang k& déi véi du bao Igi nhuén hién tai, mac du van can thém danh gia chi tiét.

* San lugng ban phuc héi manh nhung van thap hon dang ké so vdi ky vong clia ching t6i. Téng
san luong ban trong quy 2 dat 7,3 nghin tan (+14% YoY; +48% QoQ), qua do dua san lugng ban
6T 2026 l&n 12,2 nghin tan (-10% YoY, hoan thanh 26% du bao ca nam 2026 cla chung toi).
Trong do, sai tai ché chiém 48% tng san lugng ban quy 2, so véi 40% trong quy 2/2025 va 47%
trong quy 1/2026.

- Sgi nguyén sinh: Doanh thu dat 185 ty dong (+8% YoY; +55% QoQ), dua doanh thu 6T Ién 305
ty dong (-15% YoY), hoan thanh 33% du bao ca nam cuia chung toi.

- Sgi tai ché: Doanh thu dat 210 ty dong (+29% YoY; +41% QoQ). Doanh thu 6T nhin chung di
ngang YoY, dat 359 ty dong, tuong ducong 21% du bao ca nam cla chung toi.

* Chénh Iéch gia binh quan tang 14% YoY va 3% QoQ, nh& gia hat nhua PET giam 6% YoY va 5%
QoQ, trong khi gia ban trung binh tdng 4% YoY va nhin chung di ngang QoQ.

* Bién Igi nhuan gdp t8ng hgp gidm xudng muc 11,3% trong quy 2/2026 (thap hon so véi muc
19,4% trong quy 2/2025, 13,3% trong quy 1/2026 va du bao ca nam 2026 cua chung toi la
12,0%). Mac du chénh léch gia dugc cai thién, nhung bién Igi nhuan van chiu ap luc do: (1) hiéu
suat hoat déng thap knhién chi phi cé dinh phan bé trén moi don vi san phdm tang cao, dong
thai Unitex cing da bat dau ghi nhan chi phi kndu hao; cling véi (2) cac chi phi lién quan dén
viéc dung may.

- Bién Igi nhuéan gdp sgi nguyén sinh cua céng ty me cai thién 1én 6,0%, tu muc 0,9% trong quy 1
/2026, nhung van thap hon muc 9,5% ghi nhan trong quy 2/2025 va cao hon du bao nam 2026
cUa chung toila 4,9%.

- Bién Igi nhuan gop sai tai ché clia cdng ty me giam con 16,0%, tu muc 17,8% trong quy 1/2026
va 31,6% trong quy 2/2025, nhin chung phu hop véi du bao ndm 2026 cua chung tbila 15,9%.
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* Chi phi tai chinh tiép tuc la yéu t6 chinh gay ap Iuc 1&n Igi nhun, ghi nhan & muc 54 ty déng
trong quy 2 (di ngang YoY va tang 14% QoQ). Chi phi tai chinh hién chd yéu phan anh ganh
nang chi phi 1ai vay mang tinh co cau, khi chi phi 13i vay tang manh tu 16 ty déng trong 6T 2025
lén 95 ty dong trong 6T 2026. Trong khi do, 10 ty gia giam tu 63 ty dong xudng con 6,8 ty dong.
Chi phi tai chinh 6T tang 29% YoY, dat 102 ty dong, vugt du bao ca ndm cua chung téi la 101 ty
dong.

* Nhin chung, quy 2 d& ghi nhan nhiing d4u hiéu phuc héi ban dau vé san lugng, nhung sy
chuyén bién vé Igi nhuan van chua dién ra. Trong tam van dé da chuyén tU giai doan xay dung
du an sang giai doan nang cong suat hoat déng. Phan 16n tai san hién da di vao hoat dong,
dong nghia chi phi khdu hao va 13i vay da dudc ghi nhan day du, trong khi hiéu suat hoat déng
va bién Igi nhuan van chua du cao. BE Igi nhuan phuc héi dang k&, STK can ghi nhan lugng don
hang va hiéu suat hoat déng cao hon, qua dé giup muc tang Igi nhuan gop vugt 1én ganh nang
cla chi phi khdu hao va chi phi l3i vay hién tai.

KQKD quy 2 & 6T 2026 ctia STK

Ty déng Q2 Q1 Q2 QoQ Yoy 6T 6T  YoY 6T2026/ Dybdo

2025 2026 2026 2025 2026 dubdo 2026

2026

San lugng ban hang (t&n)* 6.370 4896 7.258 48%  14% 13521 12154 -10% 26% 46.973
Doanh thu 333 268 395 47% 18% 710 663 7% 25% 2614
Soi nguyén sinh* 172 M9 185 55% 8% 360 305 -15% 33% 926
Sai tai ché* 182 149 210 41% 29% 352 359 2% 21% 1688
Lgi nhuan gop 65 36 45 25% -31% 143 80  -44% 25% 314
Soi nguyén sinh* 16 1 N 983% -32% 33 12 -63% 27% 46
Sai tai ché* 51 27 33 26% -35% 18 60 -49% 22% 269
Chi phi ban hang -3 -2 3 43%  33% 5 6 21% 21% -28
Chi phiquan Iy 13 21 -20 -4% 58% -2 -42  55% 68% -61
Lgi nhuan ti HDKD 49 12 21 74% -58% m 3 -N% 15% 225
Thu nhap tai chinh 10 4 1 -14%  -106% 21 3 -84% 7% 47
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Chi phitai chinh

LNTT

LNST sau lgiich CDTS

Bién Igi nhuan

Bién LN gop téng hgp

Bién LN gop sgi nguyén sinh*
Bién LN gbp sgi tai ché*
SG8A/doanh thu

Bién LN tU HPKD

Bién EBITDA

Bién LNST sau Igi ich CDTS
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Nguén: STK, Vietcap. (*) S6 liéu phan tach tai cong ty me.
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