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Xuit khau tiép tuc phuc hoi

4Q26 NDTC - Xuat khau phuc héi, Noi dia di ngang

- Trong 4Q26-NDTC (twong (ng véi mbc thei gian 3Q26), HSG ghi nhan
doanh thu hop nhét dat 10,384 ty déng, +24.3% n/n va +3.9 q/q. Trong d6
mang thép ghi nhan:

o Téng san lweng tiéu thu trong 4Q26-NDTC ghi nhan 470.2 ngan
tan, tdng 13% n/n hay 4.6% q/q (theo s6 liéu VSA, hinh 2), cu thé:

Thi trurong néi dia trong 4Q26-NDTC ghi nhan 308.2 ngan tan, +4.9%
n/n hay +0.7% q/q. V&i s6 liéu nay chang téi danh gia hoat dong ban
hang noi dia ctia HSG van dang dién ra kha tét.

Thi trurong xuét khdu trong 4Q26-NDTC ghi nhan 161.9 ngan tan,
+34.3% n/n hay +12.8% q/q. Sv tang trudng tiép tuc dién ra so voi
quy truéc cho thay hoat ddng xuat khau van dang trén duwéong phuc
hédi tich cwe, dc biét tai thi trwng Chau Au — noi dang c6 chi phi
nang lwong leo thang va dit gay san xuét tlr hai quéc gia san xuét
thép I&n la Nga va Ukraina.

o Giaban binh quan wéc tinh & mirc 797 USD/tén, +10.3% n/n, +0.1%
g/q (hinh 4, 6). Xu hwéng gia ban binh quan ctia HSG trong 4Q26-
NDTC kh& twong quan véi dién bién tai cac thi trwéng trong nuéc
va céc thi trwong xuét khau chinh (hinh 4)

- Loi nhuan gép trong 4Q26-NDTC dat 1,250 ty ddng, +21.9% n/n, v&i bién
lgi nhuan gép dat 12.0%, gidm nhe 0.2 dpt n/n nhwng gidm dén -3.2 dpt g/q
(hinh 5). Sw gidm g/q chd yéu anh hwéng tr gia ban binh quan céac san
ph&m thép di ngang nhw da dé cap trén, trong khi gia HRC dau vao tr ngudn
ndi dia va nhap khau cé xu huwéng tang (hinh 6, 7).

- Két qua, LNST trong 4Q26-NDTC ghi nhan 56 ty déng, -37% n/n hay -86%
alq.

2022A 2023A 2024A 2025A 2026A
Doanh thu (ty déng) 50,090 32,084 39,883 37,321 38,651
Tang trwdng (% n/n) 2.0 (36.3) 24.1 (7.0 3.3
LN hoat déng (ty déng) 330 96 511 754 734
LN rong (ty déng) 251 30 515 735 624
EPS (dbng) (1,803) 1,321 929 1,012 772
Téng trwdng (% nin) (173.3) (29.7) 8.9 (23.7)
EBITDA (ty déng) 354 1,713 1,479 1,545 2,030
PE (X) (10.9) 13.2 17.3 10.9 14.3
EV/EBITDA (x) 39.1 8.0 10.1 7.9 8.0
PB (x) 1.16 0.99 0.90 0.60 0.75
ROE (%) (10.0) 7.7 53 5.6 5.4
Suat sinh lgi c0 tire (%) - 2.87 3.11 - -

Ghi cht: LN rong, EPS and ROE dya trén loi nhuan sau thué cta cong ty me
Ngudn: FiinproX, KIS Research

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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knuyénnghi - Khong xép hang

Théng ké

VNIndex (12/11, diém) 1,735
Gia cp (12/11, ddng) 11,050
Vén héa (ty déng) 8,840
SLCP Iwu hanh (triéu) 807
Caol Thép 52 tudn (déng) 13,308/9,900
GTGDTB 6T (ty déng) 31
Ty |é CP tw do/ S& hiru NN (%) 82.0/3.3
Cé dong lon (%)

Ban lanh dao va lién quan 36.67
Dragon Capital va lién quan 22.84
Khac 40.49

Bién dong gia cd phiéu

1T 6T 12T
Tuyét dbi (%) 9.0 (10.2) (16.5)
Tuong d8i voi VNI (%p) 85 (2.5) (24.3)

Xu hwéng gia cd phiéu
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Phong phan tich
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1Q27F-NDTC - Ky vong xu hwé&ng thuan lgii n/n dwoc duy tri

Trong 1Q27F-NDTC chung t6i van gitr quan diém sén lwong tiéu thu kha
ndng sé& tiép tuc cai thién svck khi nhu cau trong nwéc duy tri di ngang
ho&c chi gidm nhe, tuy nhién tng truéng sé dwoc thiuc ddy béi hoat dong
xuét khdu dang trén dwdng phuc hdi tai cac thj trwdng Chau Au — Bac My.

Chung téi ciing cho rang bién loi nhuédn gép va loi nhudn gép sé cé thé
duogc gilr & mirc cao nhw 4Q26-NDTC nho: (i) Xu hwéng gia ban tai cac
thi trwéng van dang trong xu hwéng tang, trong khi gia HRC chi diéu chinh
tang nhe va (i) Ty trong ban hang tai khu viec Chau Au va Béc My - vén c6
bién loi nhuan cao hon céc thi trudng khac ky vong tiép tuc thuan lgi trong

1Q27F-NDTC.

Bang 1. Tém tat KQKD 4Q26-NPTC ciia HSG

(ty VND , %, % dpt )

NDTC 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26 4Q26 QQ N/N
Doanh thu 8,357 8,383 8,967 9,993 10,384 3.9 24.3
LNHD 109 112 236 542 238 143.6 118.2
Bién LNHD (%) 2.7 1.9 (1.2) (0.5) 2.3 2.8 (0.4)
LNTT 116 9 156 446 92 (79.3) (20.7)
LNST 88 62 119 382 56 (85.5) (36.9)

Ngudn: Dt liéu cong ty, FiinproX, KIS Research

Hinh 1. Téng doanh thu ghi nhan ting 24% n/n trong

Hinh 2. ... trong dé su ting truéng doanh thu dudc dan

4Q26-NDPTC dat béi su phuc héi ciia xuat khau
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Ngudn: D@ liéu cong ty, KIS Research

Ngudn: VSA, KIS Research
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Hinh 3. Hoat déng xuat khau tiép tuc ghi nhan su phuc héi
tai thi trudng Chau Au trong béi canh gia ning lugng leo
thang va gian doan nguén cung tir Nga va Ucraina
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Hinh 4. Gia ban thi truang Bic My tiép tuc ting trong
3Q26, trong khi tai cac thi trudng con lai ghi nhan su di
ngang so véi 2Q26
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Nguédn: Tradeint, VSA, KIS Research

Hinh 5. Bién Igi nhuan gdp giam nhe trong 4Q26-NBPTC ...
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Ngudn: Bloomberg, Thitruongthep.com, KIS Research

Hinh 6. ... Anh huéng tir gia ban binh quéan cac san pham
thép di ngang, trong khi gia HRC dau vao ¢é xu huéng
tang ...
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Ngudn: D liéu cong ty, KIS Research

Hinh 7. ... Cho ca nguén néi dia 1an nhap khau

Nguén: D liéu cong ty, KIS Research

Hinh 8. K&t qua, LNST ghi nhian 56 ty déng, -37% n/n hay -
86% q/q
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Ngudn: D@ liéu cong ty, KIS Research

Ngudn: D liéu cong ty, KIS Research
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= Tdng quan cong ty

CTCP Tap doan Hoa Sen (HSG) dwoc thanh 1ap vao nam 2001 va la doanh nghiép dan dau thi trwong trong
nganh san xuét va kinh doanh tén ma tai Viét Nam. Cong ty chuyé&n san xuét va phan phdi cac san pham vat ligu
xay dwng chu lwc, bao gém tén ma kém, tdbn ma hop kim nhém kém, tén ma mau, 6ng thép va 6ng nhya. V&i hé
thdng 10 nha may san xut cing mang Iwéi gan 400 chi nhanh, clra hang phan phéi trc tiép trén toan quéc,
HSG hién s& hivu tbng cong suét tén ma dat trén 2,7 triéu tAn/nam va chiém Iinh khoang 28% thi phan ton ma

ndi dia.

= Nguyén tic danh gia cia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam v&i c6 phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang téi
* MUA: T6ng loi nhuan ky vong la 15% hodc hon.
e N&m giti: Téng loi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Téng loi nhuan ky vong 1a -5% hoac thép hon.
e CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muyc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m git hoac Ban.

= Nguyén tic danh gia cua CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam vé&i nganh trong 12 thang téi
e Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
e Trung lap: Khuyén nghj gitr ty trong clia nganh trong danh muc bang vei ty trong dya trén vén hoéa clia nganh trong VNIndex.
® Giam ty trong: Khuyén nghj gidm ty trong clia nganh trong danh muc so vi ty trong dwa trén vén héa 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 réng bao céo phan anh chinh xac quan diém ca nhan clia ching téi vé cdng ty dwoc phan tich
trong bao c&o. Chung ti cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khong nhan duoc cac khoan loi ich ca nhan nao, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mét cach tryc tiép hodc gian tiép.

m Thong tin cong khai quan trong
& thoi diém cudi thang lign trudc clia ngay phat hanh bao cao (hoac cudi thang thiv 2 lién trwdc néu ngay phat hanh bao cdo sau ngay cudi thang lién trudc it hon
10 ngay), CTCP Chung khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khéng ndm gitt 1% hodc nhidu hon cb phan cda cong ty dwoc phan tich trong béo cao.

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

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khong quan Iy hodc dong quan ly viéc phat hanh ra cong ching cb phiéu clia céng ty dwoc phan tich
trong bao cao trong vong 12 thang qua.

CTCP Ching khoan KIS Viét Nam hoéc cac bén lién quan khong nhan dwoc khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cong ty duoc phan tich trong bao
cdo trong 12 thang qua; CTCP Chrng khoan KIS Viét Nam ho&c céc bén lién quan khdng ky vong hodc tim kiém cac khoan lgi ich nao ti dich vu ngan hang dau
tw tir cong ty dwoc phan tich trong bao céo trong ba thang téi.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam ho&c ca bén lién quan khdng tao 1ap thi trwdng cho cb phiéu clia cong ty dwgc phan tich trong béo cdo tai thoi diém phat hanh
bao céo.

CTCP Chting khoan KIS Viét Nam khéng ndm hon 1% c6 phan clia céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 13/11/2026.

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

Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hiru cb phiéu clia céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 13/11/2026.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam khong phat hanh chirng quy&n cé dam bam véi ¢d phiéu Tap Doan Hoa Sen (HSG) va hién khong 1a cong ty tao 1ap thi trwdng.

Nguwoi thue hién: Phong phan tich
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Mién Trir Trach Nhiém

Bao cao phan tich nay va céac tai liéu marketing cho chi*ng khoan Viét Nam dwoc thie hién va phat hanh béi phong phan tich caa CTCP
Chrng khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cép gidy phép dau tw ctia Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Vit Nam. Chuyén vién phan tich, ngwoi
thue hién va phat hanh bao céo phén tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap chivng chi hanh nghe va dwoc quan ly bédi UBCKNN Viét
Nam. Bao c&o nay khéng dwoc sao chup, nhan ban hoic xuat ban (toan bd hoac tivng phan) hoic tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khong
duoc sy chap thuan bang van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khong nén va khéng dwoc dién giai nhw moét d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bét ctv khoan dau tw ndo. Khi xdy dung ban bao cao nay, ching téi hoan toan dé khong cén nhéc vé
céc muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc cac nhu cu cu thé clia cac nha dau tu. Cho nén khi dwa ra cac quyét dinh dau tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dya vao danh gia’ ca nhan hodc tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh ddc lap cia minh va tdy theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tivng hoan canh. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong d@m bao nha dau tw
sé dat dwoc loi nhuan hodc dwoc chia sé loi nhuén t cac khoan dAu tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac
nhan sy cap cao, giam déc va nhan vién tuyén bd mién trir trach nhiém véi cac khoan 16 hodc ton théat lién quan dén viéc siv dung toan bo
hodc mét phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay dbi bat ct luc nao ma khéng can béo trwdc va cé thé khac hogc ngwoc 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 ctia khach hang, va bao cao phan tich nay va céc tai liéu marketing khéng thé dwoc st dung nhw 1a chivng ctv cho cac
tranh chép phap ly lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén © 2026 clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Bao c&o nay khong duoc sao chup, nhan ban hogc xuét ban (toan bd hodc tirng
phan) hoac tiét 16 cho bt ky ngudi ndo khac ma khong dwoc sw chap thuan bang van ban ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.




