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BAO CAP NHAT- CTCP NHUA THIEU NIEN TIEN PHONG (NTP)

Bao cao cap nhat 16/10/2017

Khuy&n nghi Nam giir
Gia muc tiéu (VND) 78.000
Tiém nang tang gia 8,64%
C8 tlic (VND) 2.000
Lgi suét cb tic 2,78%

Bién dong gia c6 phiéu 6 thang

7 -
23l NTP

MHay Jun Jul AuUg Sep Oct

Hllghh

Théng tin ¢ phiéu, ngay 13/10/2017

A TR e [ e

Gia hién tai (VND) 71.800
S0 lugng CP niém yét 89.240.302
VGn diéu I€ (ty VND) 892,40
V&n héa TT(ty VND) 6.407
Khoang gia 52 tuan (VND)  59.500-85.900
% s& hitu nudc ngoai 34,08%
% gidi han sd hitu NN 49%
Chi s6 tai chinh:

Chi tiéu 2014 2015 2016
EPS (vnd) 6.512 6.284 5.830
BVPS (vnd) 26.019 27.741 24.654
C8 tdc (vnd) 1.500 2.500 2.000
ROE (%) 2415 2299 22,38
ROA (%) 14,80 12,56 11,92

Hoat dong chinh

NTP la mét trong nhirng doanh nghiép hang
dau trong nganh Nhwa Viét Nam (ding sb 1
v& doanh thu va tht» 2 v& loi nhuan sau Nhya
Binh Minh). V&i san pham chinh Ia éng nhua
va phu kién éng thi NTP dang chiém 30% thj
phan ca nwéc, tinh riéng mieén Béc thi thi phan
nay la 70%, thuc té nay cho thay nén tang
vitng chéc cta doanh nghiép trudc khi thuc
hién chién lwoc mé réng thi trwong vao phia
Nam.

Ngudn: MBS téng hop

TRIEN VONG KINH DOANH LAC QUAN

Coéng ty C4 phan Nhwa Thiéu nién Tién Phong (NTP) la mét trong nhiing doanh nghiép hang
dau trong nganh Nhura Viét Nam (dirng sb 1 vé doanh thu va thir 2 v& lgi nhuan sau thué).
V6i san pham chinh la éng nhira va phu kién éng NTP dang chiém khoang 30% thi phan ca
nwéc, tinh riéng mién Béc thi thj phan nay la 70%, thuc té nay cho thay nén tang virng chac
ctia doanh nghiép trudc khi thwe hién chién lwgc mé réng thi trwdng vao mign Trung va mién
Nam.

Unit TYVND | 2014 | 2015 2016 ~ 2017F
DTT 2.998 3.556 4.354 4.500
LNG 926 1.266 1.570 1.691
LNST 325 366 398 410
Bién LNG (%) 30,9% 35,6% 36,1% 36%
Bién LNR (%) 10,8% 10,3% 9,1% 9,1%
EPS (VND) 6.512 6.284 5.830 4.589
Von dieu I¢ 563,39 619,73 743,67 892,4
LUAN PIEM PAU TU

Chiing t6i khuyé&n nghi Nam giir d6i véi co phiéu NTP ctia Cong ty C6 phan Nhua
Thiéu nién Tién Phong véi mirc dinh gia 78.000 dong/cp, véi tiém nang tang gia
~8,64% so vGi 71.800 dong/cp ngay 13/10/2017 trén cG sG:

%  Xu hwéng ting trwdng clia nganh Nhwa van sé tiép dién trong thoi gian téi

% La doanh nghiép c6 ndng lwc san xuét I&n va tiép tuc duy tri thi phan Ién nhe chién
lwgc m& rong vao thi trdng mién Trung va mién Nam.

San pham chét lwong cao, da dang chiing loai dap trng da dang nhu cau

NTP n&m trong nhém thoai vén ctia SCIC, viéc thoai vén thanh cong lam ting tinh
thanh khoan ctia c6 phiéu.

%  Trién vong kinh doanh kha quan trong ndm 2017

X3

*

X3

*

B Xu hwéng ting trwdng ctia nganh nhwa van sé tiép dién trong nam toi.

Nganh Nhwa la mét trong nhitng nganh céng nghiép co téng truwdng cao nhét Viét Nam véi
murc tang hang nam t» 16% — 18%/ndm. Sy ting trwdng do xuét phat ttr thi trwong rong,
tiém nang lon va dac biét la nganh nhwa Viét Nam mai chi & buwéc dau clia sy phat trién so
Vi thé gidi. Ngoai ra, thi tréng bat déng san va nganh xay dung tiép tuc phuc hdi la co hoi
tdt cho cac doanh nghiép nganh nhwa xay dwng tang trwéng. Bén canh d6, dong vén FDI
trong Iinh vire xay dwng, bat dong san va cong nghiép dugc ky vong tang trwdng nhér cac tac
dong tr cac Hiép dinh thwong mai tw do nhw EVFTA (Viét Nam — Lién minh chau Au),
VKFTA (Viét Nam — Han Quéc), Hiép dinh déi tac kinh té toan dién khu vwc (RCEP). Diéu
nay da thic day lan séng FDI vao Viét Nam ngay cang téng, kéo theo s gia téng sb dw an
xay du’ng I&n. Mot thuan loi khac la viéc thué chdng ban pha gia déi véi cac san phdm nhua
bao bi ctia Viét Nam tai EU da duoc d& b, trong khi cac nuwde chéu A khac nhw Trung Québc
van phai chiu thué nay véi mirc thué suét tir 8 — 30%, khlen cho cac san phdm nhya, bao bi
Viét Nam ré hon, canh tranh hon trén thj trwong cac quéc gia EU.

® NTP la doanh nghiép c6 nang Iwc san xuat Ion va tiép tuc c6 chién lvgc mé rong
vao thi trwd'ng mién Trung va mién Nam

S& hiru 4 nha may véi nang luc san xuat hon 120.000 tAn SP nhwa/nam, trong nam 2016
NTP d4 tiéu thu hon 86.000 tAn SP nhwa dat hiéu suét 70% nam lwc sén xuét hién cé. Trong
thoi gian vira qua NTP da thuc hién di chuyen nha may tai Hai Phong sang vi tri m&i cling tai
Hai Phong nhwng v&i dién tich I&n gép 4 1an nham dap tng nhu cdu mé rong nang luc san
xuat ctia DN. Dw kién trong 3 nam t&i cong suét ctia NTP c6 thé tang thém 30% khi cac ké
hoach mé& rong hoan thanh. Mét wu dién niva la NTP dwoc hwéng wu dai thué 1on khi mé
nha may méi tai Nghé An va cac nha may dy kién mé rong sau nay.

Hién tai NTP dang ndm 70% thj phan ong nhwa phia Béc, va chiém khoang 30% thj phan ca
nwéc. Trong thoi gian qua NTP da dan thuwe hién chién lwgc mé rdng thi trwéng vao Mlen
Trung va Mién Nam véi viéc dwa vao van hanh nha may méi tai Nghé An (100% vén tai
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Cong ty TNHH Nhya Thiéu nién Tién Phong Mién Trung va Binh Dwong (37,8% CTCP Nhya
Thiéu nién Tién Phong Mién Nam) va nha may Nhwa tai Lao (51% Céng ty TNHH Lién doanh
Nhwa Tién Phong — SMP). Ngoai ra, viéc chiét khiu cao cho dai ly cling gitp NTP duy tri thi
phan tuy nhién d& nang cao hiéu qua trong dai han NTP can c6 nhirng thay ddi trong chinh
sach d& phl hop véi tirng giai doan phat trién.

®  san pham chét lweng cao, da dang chuing loai dap trng da dang nhu ciu

San pham clia cong ty ludn dap trng tét nhivng yéu cAu clia thj trwdng, nhat 1a phuc vu cho
linh vuwc c&p thoat nwdc trong cac cdng trinh cong nghiép, ndng nghiép, ngw nghiép, giao
thong van tai, dau khi, dan dung. Cac dong san pham chi yéu hién nay bao gém: éng u.PVC
va phu ting u.PVC, éng PPR va phu ting PPR, dng HDPE va phu ting HDPE, éng va phu
tung luén day dién,...

+ Ong nhya u.PVC ngay cang dwoc stv dung nhiéu trong cudc séng, dan thay thé cac loai
éng gang, thép va xi mang. Hién nay, Cong ty d& manh dan d4u tw méi mét s6 day chuyén
hién dai nhat thé gii hién nay dwoc ché tao va Iap rap tai chau Au vé san xuét 6ng u.PVC
dén 800mm. ... Pay la cac san phdm 6ng c& lon nhat Viét Nam va khu vec Dong Nam A
hién nay, dap &ng moi nhu cdu cac dw an, cong trinh trong diém clia dat nwédc cling nhw
trong khu vuc.

+ NTP 1a doanh nghiép dau tién san xuét dng chiu nhiét PPR. Ong nhwa PPR dwoc san xuét
theo tiéu chuan DIN 8077:2008-09 & DIN 8078:2008-09.

+ Ong nhyra HDPE dwoc san xuét tir nguén nguyén lidu nhap khau ctia cac hang san xuét
nguyén liéu hang dau thé gi¢i nhw BOROUGE, DEAHLIM,... Hién nay, 6ng HDPE ngay cang
dwoc str dung rong rai.

+ Ong va phu tiing éng lubn day dién |a san phdm mai nhat ctia Nhwa Tién Phong, véi nhidu
dac tinh vat Iy quy gia nhw: chong chay, chiu nhiét, cach dién, chéng &m, dac biét la chéng
mdi mot va chiu dwoc axit &n mon. San phdm éng ludn day dién tron PVC c6 chét lwgng cao,
strc bén va strc chiu nhiét tét, khéng chi phi hop cho ho gia dinh ma ca cac thiét bi may méc
c6ng nghiép dung trong san xuét.

B SCIC thoai v6n sé gilip c6 phiéu NTP ting tinh thanh khoan trén thij trieong

NTP 13 doanh nghiép ndm trong nhém thodi vén ctia SCIC. Hién tai SCIC dang nam gitr
37,1% vdn tai NTP va theo ké& hoach thoai vén nha nuwéc thi don vi ndy sé thoai phan vén
nay trong thdi gian t¢i. SCIC thoai vén sé gitip cd phiéu NTP ting tinh thanh khodn trén thi
trwong va trong dai han ky vong sé gip thay ddi phwong phap quan tri doanh nghiép cla
NTP. Ngoai ra trong cac doanh nghiép ndm trong 16 trinh thoai vén ctia SCIC, NTP dang co6
murc dinh gia twong déi hap dan.

Vira qua, ¢b déng Thai Lan The Nawaplastic Industries (Saraburi) Co., Ltd thdng bao dang ky
ban hét toan bd hon 21,27 triéu c¢b phiéu NTP twong trng 23,84% vén diéu |&. Giao dich dw
kién bat dau thuc hién t» hém nay 25/9 dén 20/10/2017. Trudc thong tin Nawaplastic thoai
vén, hang loat 13nh dao Nhya Tién Phong da 1ap tirc dang ky mua vao. Cu thé, 6ng Tran Ba
Phuc, Cha tich HDQT, 6ng Nguyén Quéc Trudng, Téng Giam déc va 6ng Chu Van Phuong,
Pho Téng Giam déc, déu ding ky mua thém méi ngwdi 410.000 cb phiéu. Con 6ng Nguyén
Trung Kién, Phé Téng Giam dbc déng ky mua 203.000 cb phiéu. Do d6, thanh khoan cb
phiéu lién tuc cai thién trong thdi gian gan day.

®  Trién vong kinh doanh kha quan trong nam 2017

Lily k& 6 thang n&m 2017, NTP dat 2.053 ty déng doanh thu ting 2,96% so v&i cling ky ndm
2016. Trong quy, gia nguyén vat liéu dau vao tang khién ty I& gia vén/doanh thu tang lén
65,7%, do d6 loi nhuan gop gidm 4,1% xubng 704 ty déng. Dang cha y, chi phi ban hang —
khoan chi phi I6n nhat ctia NTP tiép tuc & mirc cao dat 367 ty dong. Két qua, loi nhuan sau
thué chi téing 2,7%, dat 202 ty dbng.

Trong ndm 2017, mang nhwa tiép tuc 1a linh viwc dong gop doanh thu va Ioi nhuan chinh cho
NTP. Trong khi d6, linh vrc bat ddng san chwa thé déng gép cho doanh thu va loi nhuan cla
cong ty. Theo ké hoach san xuét kinh doanh n&m 2017 cGa NTP, cong ty dét ra k& hoach tiéu
thu 95.000 t&n san phdm céc loai, doanh thu dat 4.880 ty ddng va loi nhuan trwéc thué dat
455 ty déng.

D& phuc vu cho muc tiéu tang trwdng, hién nay tai phia Bac Viét Nam, Cong ty da xay dwng
nha xwéng va chuyén ddi dan dia diém san xuét tr s6 2 An B3, Tp. Hai Phong sang phudng
Hung Dao quan Dwong Kinh, thanh phé Hai Phong trén dién tich san xuét méi rong 13,6 ha,
g4p hon 4 1an dién tich san xuét cii. Cung véi viéc dau tw mé rong nha xwéng mét cach quy
mo, hé théng thiét bj ctia Nhwa Tién Phong ciing dwoc dau tw thém dap trng quy md san
xuét tang lén. Toan bd khu nha xwdng maéi cling v&i hé théng thiét bi dau tw mé rong sé dat
gia tri hang chuc triéu USD. Muc tiéu du tw ctia Nhwa Tién Phong nhdm dap (rng cho chién
lirore phat tridén cao v& auv mad va san lirona san xuét. tina sive canh tranh trén thi trirérna san
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phém tai Viét Nam va cac nwéce trong khu vyre.

Trén co s& KQKD kha quan trong 6 thang dau nam ciing nhw viéc luén hoan thanh ké hoach
kinh doanh trong nhitng ndm trwéc day, chung téi dw phéng NTP c6 thé dat hon 4.500 ty
ddng doanh thu va 410 ty déng loi nhuan sau thué twong dwong EPS forward 2016 du kién
dat 4.589 ddng/cp, duy tri bién Igi nhuan rong hon 9,1% trong ndm 2017, chung t6i dw kién
murc tang trwdng clia NTP sé& cao hon trong cac ndm tiép theo khi cac k& hoach mé réng san
xuét hoan thanh, cé thé dat tbc dd 15% - 20% trong giai doan 2018 — 2019.

®  Pinh gia va khuyén nghj nam giir c6 phiéu

Trong céc doanh nghiép nam trong 16 trinh thoai vén ctia SCIC, NTP dang c6 mtre dinh gla
twong d6i hap dan Vi vi thé hang dau trong nganh nhya, ching téi cho rang mirc P/E cia
NTP hién tai van dang & murc twong déi hap dan so véi trung binh cac doanh nghiép cliing
khu vwe (18,95 1an), trong khi nganh nhwa van con nhiéu tiém nang tang trudng. Theo do,
v&i EPS wéc tinh nam 2017 |a 4.589 ddng/cp, gia hop ly ctia NTP khoang 78.000 ddng/cd
phiéu, twong trng v&i P/E 1a 17 14n.

®  Rui ro d6i v&i doanh nghiép.

Cong ty gdp phai sw canh tranh ngay cang khéc liét tir cac déi tha, khong chi la cac doanh
nghiép trong nwéc ma cac doanh nghiép nwdc ngoai cling dang tim cach tiép can thj trwdng
Viét Nam, dac biét la cac doanh nghiép cta Thai Lan.

Ngudn cung nguyén liéu clia Cong ty van con phu thugc nhiéu vao nwdc ngoai, vi vay rii ro
dén tir ty gia la khdng thé tranh khéi. Cong ty phai dw trlr mét lwgng Ion nhwa nguyén liéu
cho viéc dy phong bién déng vé& gia va chinh sach thué quan. Gia vén hang ban van duy tri &
mUrc cao so v&i doanh thu.

Ty Ié GVHB/DT
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Bén canh d6, cong ty st¢ dung don bay tai chinh kha cao, v&i hon 1.380 ty dong vay va thué
tai chinh sé khién cong ty gép rdiro rét Ion khi li suat bién dong theo hwéng bét loi. Dac biét,
v&i ty 18 ng' vay ngan han kha cao hon 90% téng s6 no' vay sé khién cong ty cang nhay cam
hon véi rdi ro tir 13i suét.

Ngoai ra, cac ké hoach xuc tién mé rong thi phan tai mién Nam ctia Cong ty van dang con
gap nhiéu kho khan va chwa dat dwoc két qua nhw ky vong.
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TONG QUAN DOANH NGHIEP

Céng ty cb phan Nhwa Thiéu nién Tién Phong (NTP) la mét doanh nghiép d&n dAu trong linh
Ve san xuét san phdm nhwa dan dung va cac san pham nhwa phuc vy cac nganh xay dwng,
cong nghiép, ... V&i ba nha may phan bd khap ba mién Bac, Trung, Nam, mét nha may lién
doanh tai Lao, ciing hang nghin dai ly va déi tac, hé théng phan phéi bao phi Viét Nam, Lao
va Campuchia, Nhya Tién Phong da gianh dworc vi tri vitng chéc trén thi trwong.

Qua trinh tang vén ctia NTP:
Vén diéu lé
1000 -
900

800 - 743.67
700 - 619.73
. 563.39
500 - 433.38 433.38 433.38
400 -
300 1 216.69
200 -
100 -
0 :

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

892.4

Co cau cb dong:

Co cau c6 dong

mSCIC

19.04% ® The Nawaplastic
Industries
® & Thj Thuy Hai
6.02%

= Pdng Quéc Diing
Hb Phi Hai

Khac

Ngudn: NTP

San pham «clia cong ty ludn dap tng tét nhivng yéu cau clia thj trwdng, nhét 1a phuc vu cho
linh vuc c&p thoat nudc trong cac cong trinh cong nghlep, néng nghiép, ngw nghlep, giao
thong van tai, dau khi, dén dung. Céac dong san pham chi yéu hién nay bao gém: ong uPVvC
va phu ting u.PVC, éng PPR va phu ting PPR, ng HDPE va phu ting HDPE, éng va phu
tung ludn day dién,...

+ Ong nhyra u.PVC ngay cang duoc str dung nhiéu trong cudc séng, dan thay thé céc loai
éng gang, thép va xi méng. Hién nay, Céng ty da manh dan dau tw méi mot sé ddy chuyén
hién dai nhét thé gi6i hién nay duoc ché tao va Iap rép tai chéu Au vé san xuét éng u.PVC
dén 800mm. ... DAy la cac sén phdm bng c& I6n nhét Viét Nam va khu vuc Péng Nam A hién
nay, dap (ing moi nhu cau céc du an, cong trinh trong diém cta dét nudéc ciing nhu trong khu
vie.

+ NTP Ia doanh nghiép déu tién san xuét éng chiu nhiét PPR. Ong nhuwa PPR duoc san xuét
theo tiéu chudn DIN 8077:2008-09 & DIN 8078:2008-09.

+ Ong nhya HDPE duoc sén xudt ttr ngudn nguyén liéu nhdp khau cia cac hdng san xuét
nquyén liéu hang dau thé gi¢i nhie BOROUGE, DEAHLIM, ... Hién nay, 6ng HDPE ngay cang
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dugre sty dung réng réi.

+ Ong va phu ting 6ng luén ddy dién & san phdm mai nhét cia Nhwa Tién Phong, v6i nhiéu
déc tinh vét ly quy gia nhu: chdng chéy, chiu nhiét, cach dién, chdng &m, dic biét Ia chéng
mdi mot va chiu duoc axit &n mon. San phdm bng ludn déy dién tron PVC c6 chét luong cao,
strc bén va stic chiu nhiét tét, khdng chi phu hop cho h¢ gia dinh ma ca cac thiét bi may méc
céng nghiép duing trong sén xuét.

> Bia ban kinh doanh

Cidng Ty hign dang of 04 nihd mdy 10l B3 Phéng, Nghd An, Binh Ducng v Vienfians vl ndng ke san ot khodng
120000 tin Sl ndm.

Hé Mhing phan phél sdn phdm:

W b
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Wienticns: cing hdang ngon dol i,
Edrm ban Btng. he Ihng phan phd sdn
phim cda Nhus TN Phong 98 phi khds
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PHAN TiCH TiNH HINH HOAT DONG KINH DOANH CUA DOANH NGHIEP

B NTP giiv vitng vi thé dau nganh

Loi thé ctia NTP ndm & quy md san xuét I&n va san phdm da dang chang loai, cling chinh
séach chiét khau hap dan. La mot trong hai doanh nghlep dau nganh cung v&i Nhya Binh
Minh, Nhwa Tién Phong luén gtk virng va cling cb vi tri ctia minh. Mac du mire d6 canh tranh
thi trwong ngay cang gay gét va sw bién dong lién tuc vé thi trwdng dau mé trén thé gici
nhwng san phdm NTP van cé strc tiéu thu I&n trén thi trwong.
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EDoanhthu ®LNG ®LNST

Nguén: MBS téng hop
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Trong cac doanh nghiép, 6 thang dau nam 2017 NTP dan dau toan nganh véi doanh thu
thuan dat 2.053 ty dong, hoan thanh 42% ké hoach doanh thu. Trong khi d, loi nhuén sau
thué dat 202 ty déng dirng thir hai sau Céng ty ¢d phan nhwa Binh Minh (228 ty ddng).

40.0% -
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30.0% -
25.0% -

20.0% -
15.0% -
10.0% -
5.0% - L
0.0% - T T T T T
NTP BMP AAA RDP DNP TPP

M Bién LNG mBién LNR

So v&i cac doanh nghiép cuing nganh, NTP c6 bién LNG I&n nhét dat 34,3%/nam, ding tiép
sau d6 l1a BMP va DNP 1an lwot dat 24,5% va 18,3%. V& bién LNR, NTP dirng tht 2 sau
BMP dat 9,8%.

3.756,6 . 1.824 2.053 704 34,29% 9,84% 538% 10,45%

BMP 2.769,9  2.335 434,7 1.737 4257 228 2451% 13,13% 8,23% 9,76% 12,69 2,73

AAA 3.373 1.173 2199 15825 224,65 106 14,20% 6,70%  3,14% 9,04% 11,05 1,75

RDP 1..295 438,6 856,5 604 61,7 22 10,22% 3,64% 1,70% 5,02% 13,29 1,32

DNP 2.883,66 679,7 2204 676,16 124,4 59,7 18,40% 8,83% 2,07% 8,78% 11,68 1,74

TPP 506 104,67 401,36 274,22 39 1,3 14,22% 0,47% 0,26% 1,24% 27,32 1,46
Trung 2.431 1.111 1.320 1.154 263 103 19,31% 7,10% 3,46% 7,38% 15,32 2,05
binh

Nguén: MBS téng hop
NTP tiép tuc mé réng thi phan:

Hién tai mang lwdi phan phéi clia NTP tiép tuc dwoc mé rong khdp ca nwéce véi hon 300 dai
ly va 3.000 diém ban hang va hé théng phan phéi phti khap céc tinh thanh cta Viét Nam va
sang ca Lao, Campuchia. Bén canh d6 viéc duwa vao hoat déng cac Nha may méi tai Mién
Trung va Mién Nam, day sé la ngudn hé tro vivng chic cho qué trinh ban hang cta Nhua
Tién Phong va hé tro Nhira Tién Phong phét trién doanh thu va san lwong tiéu thu.

Thi phan 6ng nhira clia NTP dat khodng 30%, dan d4u thi triong nhura trong nwée. Trong d6
tinh riéng thi trudrng mién Béc, sdn pham nhuwa ctia Cong ty chiém thi phan ap dao dén 70%
nhd viéc tdng manh chiét khau cho khach hang, gip Cong ty ¢ nén tang vitng chac cho
chién lwgc mé rong thi triéng mién Trung va mién Nam.

N&m 2017, NTP chu trong cong tac chdm séc khach hang, cong tac trao ddi théng tin gitra
khach hang va Cong ty, cdng tac tiép thi, quang ba san pham, céng tac giam sat thj trwong...
phén dau nang cao ty trong thi phan déi véi san phdm Nhwa Tién Phong, dam bao doanh thu
ban hang dat mrc tang trwdng 8% so vai thyre hién nam 2016.

®  Doanh thu va san lwong tiéu thu lién tuc ting manh trong 3 ndm gan day

Doanh thu thuan trong nam 2016 vén tang trudng tét va dat gia tri hon 4.354 ty dong tang
22,44% so véi thye hién nam 2015. Mirc tdng nay cao hon nhiéu mdrc tang trwdng trung
binh 11,10%/n&m cho ca giai doan 2010-2014, didu nay cho thay tinh hinh kinh doanh va ban
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hang clia Cong ty dang ngay cang tot I1én. Bay la tin hiéu tich cwc, phu hop v&i chién lvgc
tap trung vao doanh thu, nhdm ciing cb va téng trwéng thi phan cia Nhwa Tién Phong trén thi
trwo'ng nhyra Viét Nam.

Loi nhuan sau thué trong nam 2016 dat gia tri 397,6 ty déng, tang 8,63% so v&i nam 2015.
Trong khi d6 mirc tang trwdng trung binh cuda lgi nhuéan sau thué chi dat 3,76%/nam cho ca
giai doan 2010-2015.
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s L gi nhuan rong San lwong tiéu thu

®  Mang kinh doanh cét 16i van duy tri da tang trwéng cao
DPau tw mé rong nha may san xuét tai phia Bac Viét Nam:

D4 phuc vu cho muc tiéu téng trudng, hién nay tai phia Bac Viét Nam, Cong ty da xay dwng
nha xwdng va chuyén déi dan dia diém san xuét tir s6 2 An D3, Tp. Hai Phong sang phuwdng
Hwng Bao quan Duong Kinh, thanh phé Hai Phong trén dién tich san xuét méi rong 13,6 ha,
gép hon 4 1an dién tich san xuét cli. Cling v&i viéc dau tw mé rdng nha xwdng mét cach quy
mo, hé théng thiét bi ctia Nhwa Tién Phong cling dwoc dau tw thém dap (rng quy moé san
xuét ting lén. Toan bd khu nha xwéng mai ciing véi hé théng thiét b dau tw mé réng sé dat
gia tri hang chuc triéu USD. Muc tiéu dau tw ciia Nhwa Tién Phong nhdm dap ¢ng cho chién
lwgc phat trién cao v& quy mé va san lwong san xuét, ting stkc canh tranh trén thi trwdng san
phém tai Viét Nam va cac nwéc trong khu vire.

Co ciu doanh thu

# Doanh thu mang nhwa  ®Doanh thu khac

Hién nay, mang nhwa dang |& mang kinh doanh cét I6i clia céng ty, gan nhu toan bd doanh
thu va lgi nhuan cla cong ty dén tr mang kinh doanh nay. Hién tai, ngoai cong ty me tai
thanh phé Hai Phong. Céng ty con s& hitu 100% cd phan nha may nhwa Tién Phong tai
Huyén Nghi Léc, finh Nghé An. S& hitu 100% cbd phan Nhya Nam Sao tai Quan Nam Kinh,
Tp. Hai Phong. S& hitu 51% cb phan tai lién doanh nhwa Tién Phong — SMP tai Khu céng
nghiép Vientiance, CHDCND Lao. S& hitu 37,78% cb phan tai nhwa tién phong Phia Nam tai
Khu Céng nghiép Dbng Nai 2, tinh Binh Duong. S& hiru 49,98% cb phan tai Céng ty Bao bi
Tién Phong tai Quan Ngé quyén, Tp. Hai Phong.
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Sw wu dai ciia chinh sach thué gitp céng ty tiét kiem dwoc mét phan chi phi thué

Hién tai, t&t ca cac nha may san xuét nhwa clia cong ty déu da di vao hoat dong. Dac biét,
nha may tai Nghé An dang trong thoi ky dwoc mién giam thué thu nhap doanh nghiép. Nha
may nay sé& dugc mién gidm thué thu nhap doanh nghiép theo 16 trinh sau: mirc thué 0%
trong 4 nam t&» 2014 dén 2017, mic thué 7,5% trong 10 nam tir 2018-2028 va mic 15%
trong cac nam sau do. Day 1a mét loi thé gitip cong ty tiét kiém dwoc khoadn thué dang ké.

®  Trong dai han NTP c6 ké hoach t6i wu héa gia tri cac dw an bat déng san

Nham tan dung wu thé tlr quy dat co dwgrc tir viéc di doi nha may ra ngoai trung tam thanh
phé. Nhya Tién Phong da c6 ké hoach dau tw mét du an bat dong san trén truc duwdng Lach
Tray — trung tam thanh phb Hai Phong véi tdng mirc dau tw hang trém triéu USD. Dy &n nay
sé bao gébm cac khu trung tam thwong mai, vén phong cho thué, khach san theo chuén quéc
té, can hd cao cap, hé thong siéu thi... D an duwoc phat trién trén dién tich dat san xuét cha
Cong ty sau khi di doi hoan toan sang nha may ma&i. Hién nay, dw an nay da dwoc UBND
thanh phd Hai Phong phé duyét quy hoach chi tiét ty 1& 1/500 va thiét k&. Muc tiéu cGia dw an
|3 tao nén mot diém nhén cho thanh phd Hai Phong, tao dau &n cho thuong hiéu Nhira Tién
Phong va mang lai loi nhuan cho Cong ty. Tuy nhién, chung téi nhan thay day la kinh doanh
mai mé ddi vai NTP, do do trong ngan han mang kinh doanh Bt dong san chwa thé mang lai
doanh thu va lgi nhuan cho cong ty.

®  Trién vong kinh doanh kha quan trong nam 2017

Liy ké 6 thang n&m 2017, NTP dat 2.053 ty déng doanh thu ting 2,96% so v&i cling ky ndm
2016. Trong quy, gia nguyén vat liéu dau vao tang khién ty Ié gia vén/doanh thu tang 1én
65,7%, do d6 loi nhuan gop gidm 4,1% xuéng 704 ty déng. Dang cha y, chi phi ban hang —
khoan chi phi I6n nhat ctia NTP tiép tuc & mirc cao dat 367 ty dong. Két qua, loi nhuan sau
thué chi tang 2,7%, dat 202 ty déng.

Trong ndm 2017, mang nhwa tiép tuc 1 linh vwc déng gop doanh thu va lei nhuan chinh cho
NTP. Trong khi d6, linh v bat ddng san chwa thé déng gép cho doanh thu va lgi nhuan cla
cong ty. Theo ké hoach san xuét kinh doanh ndm 2017 ctia NTP, cdng ty dat ra ké hoach tiéu
thu 95.000 t&n san phdm céc loai, doanh thu dat 4.880 ty ddng va loi nhuan trwéc thué dat
455 ty déng.

- 2017 4.880 2.053 42% 455 232 51%
2016 3.900 4.365 112% 415 447 108%
2015 3.210 3.564 11% 385 412 107%
2014 2.650 3.006 113% 393 382 97%
2013 2.330 2.489 107% 372 385 103%
2012 2.265 2.364 104% 347 385 11%

Trén co s& KQKD kha quan trong 6 thang dau nam ciing nhw viéc luén hoan thanh ké hoach
kinh doanh trong nhirng ndm trudc day, ching t6i dw phong NTP c6 thé dat hon 4.500 ty
ddng doanh thu va 410 ty ddng lgi nhuan sau thué twong dwong EPS forward 2017 du kién
dat 4.589 ddng/cp, duy tri bién lgi nhuan rong hon 9,1% trong ndm 2017, ching t6i dw kién
murc ting trwdng ctia NTP sé cao hon trong cac ndm tiép theo khi cac k& hoach mé rong san
xuét hoan thanh, cé thé dat tbc dd 15% - 20% trong giai doan 2018 — 2019.

®  Phan tich tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép

Co ciu tai san va nguon von. Co cAu tai san ctia NTP khong thay ddi nhiéu so v&i cung ky
nam ngoal khi tai san ngan han van chiém ty trong cao hon, chiém 59,2% tong tai san. Ty Ié
nay da gidm dan qua cac ndm tir mc 71% cta nam 2010 do NTP d& mé& rong dau tw vao
TSCD, may mac thiét bi. Trong co' cAu tai san ngén han, cac khoan phai thu va hang ton kho
van chiém ty trong cao nhét, Ian lvot dat 52,87% va 41,61%. Kha nang quan tri hang tén kho
chia NTP cai thién hon so véi cuing ky khi chi s6 vong quay hang tén kho tang t& 3,17 vong
lén 3,82 vong. Trong co' cu hang tdn kho, nguyén vat liéu chiém ty trong kha Ién, trung binh
khoang 55-60% va c6ng ty thweng nhap khau nguyén vat liéu da dé san xuét trong vong 3
thang. Do dé, NTP sé khong chiu anh hwéng ngay 1ap tre khi gia nguyén liéu nhya trén thi
trwong bién dong. Chung téi nhan thay, hiéu qua hoat dong va tinh thanh khoadn NTP déu
duy tri & murc tét thé hién qua cac chi sé vong quay hang tén kho va cac khoan phai thu cai
thién kha quan.
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Bén canh d6, kha nang thanh khoan clia céng ty da cai thién tét, véi hé sb kha nang thanh
toan hién hanh tang tir 1,24 1an 1&n 1,36 1an va kha nang thanh toan nhanh tang tir 0,73 1an
lén 0,86 1an. Tuy nhién ching t6i danh gia cac hé sb thanh khoan nay van chwa dam béo
tuyét ddi, cong thém Iwong tién mat thap (chi chiém 5,2% tai s&n ngén han) thi néu gia tang
no vay, NTP sé& phai ddi mat véi rii ro thanh khoan.

Co ciu ngudn vén dich chuyén theo hwéng ting ty trong ne’ vay nhwng van & mirc an
toan. Trong giai doan 2010-2013, ty I& ng/VCSH cta NTP chi dao dong quanh mirc 30-45%,
tuy nhién ty 1& nay da tang manh tlr ndm 2014 tr& lai day va dat mirc 71,5% trong 6T nam
2017. Tinh dén ngay 30/06/2017, no ngan han cta NTP dat 1.614 ty déng (+15,37% yoy).
No va vay tai chinh ngan han dat 1.185 ty déng; no va thué tai chinh dai han dat 196,8 ty
dong.
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Phan tich dong tién tir hoat dong kinh doanh. La doanh nghiép dng dau trong nganh
6ng nhwa, NTP ludn duy tri dong tién déu va tang trwdng qua cac ndm, duy chi ¢ nam 2014
dong tién t&r hoat déng SXKD ctia NTP am do lwong hang t6n kho va cac khodn phai thu
tang d6t bién. Nam 2016, hoat dong kinh doanh mang lai 435,11 ty déng (+25,95% yoy).
Nguyen nhan cho su tang trwdng tich cwe nay dén tir (1) Loi nhuan tang tét (2) Hang ton kho
gidm so voi cling ky. Trong khi d6, khoan tién chi cho hoat déng dau tw cling gidm xuéng con
325,6 ty ddng so véi mirc chi 346,7 ty ddng cla cung ky 2015. Do khoan tién chi trd no gbc
vay trong ndm 2016 tang manh 37,8% yoy lén 2.598 ty ddng nén dong tién tir hoat dong tai
chinh ctia NTP ghi nhan am 239,6 ty ddng.

®  Pinh gia va khuyén nghj nam giir c6 phiéu

Trong cac doanh nghiép ndm trong 16 trinh thoai vén ctia SCIC, NTP dang c6 murc dinh gié
twong déi hap dén. Vai vi thé hang dau trong nganh nhya, chung t6i cho réng mirc P/E clia
NTP hién tai van dang & mlrc twong dbi hap dan so véi trung binh cac doanh nghiép cung
khu vuc (18,95 Ian), trong khi nganh nhwa van con nhiéu tiém nang tang truéng. Theo d6,
v&i EPS wéc tinh ndm 2017 13 4.589 ddng/cp, gia hop Iy clia NTP khoang 78.000 ddng/co
phiéu, twong trng voi P/E 1a 17 13n.

Chuing t6i lwa chon mét sé doanh nghiép cting nganh va cting vén hoa nhw NTP:
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INTPIJEquity @ INDOCEMENT TUNGGALPRAKARSA 3028 300

SMGR IJ Equity SEMEN INDONESIA PERSERO TBK 17,63 2,28
BRPT IJ Equity BARITO PACIFIC TBK PT 13,52 2,21
WSBP 1J Equity WASKITA BETON PRECAST TBK PT 10,64 1,28
BMP VN Equity BINH MINH PLASTICS JSC 12,57 2,74
NTP VN Equity TIEN PHONG PLASTIC JSC 15,90 3,32
WTON IJ Equity WIJAYA KARYA BETON TBK PT 18,03 1,97
DSNG IJ Equity DHARMA SATYA NUSANTARA PT 9,12 1,57
TOTO IJ Equity SURYA TOTO INDONESIA PT 30,22 2,65
6367 JP Equity DAIKIN INDUSTRIES LTD 22,42 2,98
ARNA IJ Equity ARWANA CITRAMULIA TBK PT 28,70 3,22
AMFG IJ Equity ASAHIMAS FLAT GLASS TBK PT 18,35 0,79
Trung binh 18,95 2,33
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TOM TAT KQKD BAO CAO TAI CHINH

BAO CAO KET QUA KINH DOANH CAC HE SO TAI CHINH

Pvt: Ty VND 2014 2015 2016
2014 2015 2016  Hé sé danh gia thu nhap
Doanh thu ban hang va CCDV 3.007 3.564 4366  Eps
Cac khoan giam trir doanh thu 9 8 11 Gid trj s séch ciia ¢ phidu 6.512 6.284 5.830
Doanh thu thuan 2.998 3.556 4.354 o 26.019  27.741 24.654
Gia vén hang ban 2072 2290 2784  ChisOPE 9,26 10,19 14,5
Loi nhuan gop . 926 1.266 1.570  Chi S‘t’ P/B 205 217 314
Do.a\nh’th‘tlj ho'a_lt dong tai chinh 3 2 2 Chisb P/S 1 1,05 132
Chi phi tai chinh 38 52 56 TV suét cd ta
y suat co tire 281 415 0
Trong dé: Chi phi lai vay 36 49 55 Hé & kha nana sinh i ’ ’
Chi phi ban hang 414 681 878 e ? o
Chi phi quan Iy doanh nghiép 113 152 193 Ty suatloinhuan gop bién 30,89 35,6 36,06
_Il__ﬁi nhhuAén kt:lljén ttr HDKD 362 422 45:1’, Ty 16 1ai EBIT 13.93 12.07 153
nha ac Var-yEn
Chlijphi-lfhéc 4 10 ,  [VIeEIERTDA 16,76 15,91 16,22
Ty suét sinh loi trén doanh thu thuan
Loi nhuan khac 2 12 6 ); i 10,84 10,3 9,13
Lai (18) cty lién doanh/lién két 19 0 o ROE 24,15 22,99 22,38
Loi nhuan truée thué 382 412 447  ROA ‘ 14,8 12,56 11,92
g:l p:l I:U? ;zgz :IE}P h|a'nh 5; 43 58 Tang trwéng doanh thu thuan 20,83 18,64 22,44
I'phithue oan lal Tang trwéng loi nhuan gop
Loi nhuén sau thué 325 366 398 Tang trwdng loi nhuan trwdc thué o9 %71 2402
Loi ich clia ¢ déng thiéu s 0 0 o _cngrwongletmmtan et 0,79 7,94 8,61
Loi nhuan sau thué cong ty me 325 366 398  Tang truong LNST ca CD cong ty me 12,25 12,65 8,58
Hé sb6 kha nang thanh toan
I T <5 an toén bing ién mt s o oo
Ty s6 thanh todn nhanh
2013 2014 2015 T’,’ & thanh todn nhan 0,65 0,73 0,86
TAI SAN NGAN HAN 1.416 1.807 1.924 y 55 thanh foan hhan 0,05 0,17 0,08
Tién va twong duong tién 50 240 110 TV 0 thanh toan hién hanh 1.3 1,24 1,38
Datiu tw t%u chl'n’r.w ngan han 0 0 0 Kha rjan‘g thanh toan 1ai vay 11,57 9.37 9.16
gao khf)aril :ha' thu sgg 323 1-3?3 Hé sé vé hiéu qua hoat déng
ang ton kho N . . N
. Vong quay phai thu khach han
Tai san ngén han khac 14 2 7o 94 ’;hp o i E‘ ) 5,63 5,12 4,86
Al QA A &i gian thu tién khach hang bin
TAI SAN DAL Ha 1 s s (O | wrz iz 7507
e Vong quay hang ton kho
Tai san cé dinh 1.010 1.050 L A Kho binh quAn 379 317 3.82
BAt dong san dau tw 0 0 0 o9 foomna . 96,42 115,09 95,61
PAu tu tau chinh dai han 117 134 146 Vongquay phaitra nha cung cap 2043 2256 243
Loi thé thwong mai 0 0 0 Thoi gian tra tien khach hang binh
Tai san dai han khac 38 87 20 3‘{8” A <4 o dinh 17,86 16,18 15,02
TONG TAI SAN 2580 3252 3.420 ong quay tal sein co din 3,3 3,45 4,02
) ) Vong quay to’ng tai san 1,37 1,22 1,31
NO Pl-!AI TRA 1.114 1.5633 1.586 Vong quay von chi sé hiru 223 223 245
N¢ ngan han 1.091 1.454 1.399 Hé sé vé co ciu vén
Vay va no' ngan han 840 1071 994 Téing truéng téng tai san
Phai tra ngudi ban 122 81 148 i ; N 42,48 26,02 5,17
Nguoi mua tré tién truec 1 2 2 Tangtreong no dai han 0 23643 13852
No dai han 23 79 187 Tang trwdng ng phai tra 90,52 37,51 3,51
Vay va no dai han 23 71 174 T&ng trwdng vén chi s& hivu
° ? ! 19,56 17,28 6,64
VON CHU SO HOU 1.466 1.719 1833 Tang trung vén didu 16 0 . i
Vén dau tw clia CSH 563 620 A A D oanh thy thudn
Thang du vén cd phan 0 0 0 @ von hang’ . 69,11 64,4 63,94
C& phiéu quy 0 0 0 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 13.82 19.15 2015
\L/éj ch%ya p~hi|: 'phéi 372 432 36: Chi phi quan ly doanh nghiép/DTT 376 427 4,44
6n va quy khac Chi phi 13i vay/Doanh thu thuan
Loi ich cb dong thidu sb 0 0 0 1.2 1,38 1,26
TONG CONG NGUON VON 2.580 3.252 3.420
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Lién hé trung tam nghién cirtu:
Chuyén vién nghién ciru: Pham Van Quynh
Email: Quynh.phamvan@mbs.com.vn
Ngudi ki€m soat: Tran Hoang Son
Email: Son.tranhoang@mbs.com.vn

Hé Théng Khuyé&n Nghi: Hé théng khuyé&n nghi ciia MBS dugc xdy dung dua trén mic chénh léch clia gid muc tiéu 12 thang va gia cd
phiéu trén thj trudng tai thdi diém danh gia

Xép hang Khi (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai
MUA >=20%

KHA QUAN TUr 10% dén 20%

PHU HOP THI TRUONG Tl -10% dén +10%

KEM KHA QUAN TUr -10% dén - 20%

BAN <= -20%

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

Dbugc thanh lap tir thang 5 nam 2000 bgi Ngan hang TMCP Quan doi (MB), Cong ty CP Chiing khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chitng khoan d4u tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdng ngimg phét trién, MBS da trd thanh mét trong nhitng cong ty chitng khoan
hang dau Viét Nam cung cap cac dich vu bao gom: moéi gidi, nghién cfu va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi truGng von.

Mang |uGi chi nhanh va cac phong giao dich clia MBS da dugc mé rdng va hoat ddng cd hiéu qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhu Ha
N&i, TP. HCM, Hai Phong va céc vung chién lugc khac. Khach hang cia MBS bao gdm cac nha dau tu ca nhan va t6 chirc, cac td chirc tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gém cac céng ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tuv MB (MB
Capital), Cong ty CP Dia 6c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M),
MBS c6 ngudn luc I8n vé con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cé thé cung cip cho Khach hang cac san phdm va dich vu phu hgp ma rét
it cdc cdng ty chiing khodn khac cé thé cung cép.

MBS tu hao dudc nhin nhan la:

= COng ty moi gidi hang dau, ding dau thi phan moi gigi tr nam 2009.

= Cdng ty nghién ciu cd tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung cap cac san pham nghién cu
vé kinh t€ va thi trudng chimng khoan; va

= Nha cung cdp dang tin cdy cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mo vira.

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc vé Cdng ty CP Chitng khoan MB (MBS). Nhiing thdng tin str dung trong bdo
céo dudc thu thdp tr nhitng ngudn dang tin cdy va MBS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac clia chiing. Quan diém thé hién trong
bdo cdo nay la clia (cac) tc gid va khéng nhat thiét lién hé vdi quan di€ém chinh thirc cia MBS. Khdng mdt théng tin cling nhu' y kién nao
dugc viét ra nham muc dich quang cdo hay khuyén nghi mua/ban bat ky chitng khodn nao. Bdo cdo nay khdng dugc phép sao chép, tai
ban bdi bét ky ca nhan hodc t& chlc nao khi chua dugdc phép clia MBS.

MBS HOI SO

Toa nha MB, s6 3 Lidu Giai, Ba Dinh, Ha NOi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn



