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‘Thongtincéphieu  Ngay26/052014
Ma chang khoan NTP
Nganh Nhya xay dung
San giao dich HNX
Thi gia ngay 26/05/2014 (d6ng) 71.000
Vén héa thi truong (ty dong) 3.077
KLCP dang Iuu hanh 43.337.996
P/E trailing (thi truong) 10,55
P/B (thi trudng) 2,38

e NTP Ia mot trong hai doanh nghiép 16n nhat nganh nhua xay dung bén canh BMP. Céng
ty c6 thé manh vé thuong hiéu da dwoc khiang dinh qua nhidu nam véi thi phan dan dau
thi truong phia Béc va dang tirng budc mé rong ra ca nudc.

e Niam 2013, KQKD ciia NTP ting truéng nhe: san lwong tiéu thu dat 48.600 tan (+1,67%
yoy), DTT dat 2.481 ty dong (+5% yoy) nhung LNTT chi dat 385 ty dong twong dwong
nam 2012, chi tra ¢ tic & mic 30% béng tién mat va 30% bang cb phiéu. Co cAu tai san
c6 sy dich chuyén sang TSDH, hé s6 no duy tri & mtc 32%. Nam 2014, NTP dat muc
tiéu san luong tiéu thu dat 52.500 tin (+8% yoy), DT dat 2.650 ty ddng (+7,9% yoy),
LNTT dat 393 ty dong (+2,2% yoy) va chi tra co tac & mie 2.500 dong/co phiéu

e Ching tdi nhan dinh KHKD nim 2014 da dé ra la kha thi dua trénba yéu t6 (i) tinh hinh
thi truong BPS va xay dung c6 dau hiéu tich cuc hon trong nim nay, (ii) nha may tai
mién Trung bat dau hoat dong on dinh va dang dugc mién thué sé trg thanh dong luc ting
truong chinh caa NTP,. EPS forward dy kiéndat 7.550 dong/CP, EPS pha lodng dat 5.808
ddng/CP;v6i muc gia hién tai, P/E forward sau khi pha lodng 1a 12,3 Ian. Tuy nhién,
thanh khoan ¢ phiéu ludn & muc thip va hién nay gi4 cua cd phiéu NTP khong bién
dong nhidu mac du thi truong di c6 dot giam manh. Do d6, chung toi khuyén nghi NAM
GIU dbi véi cb phiéu NTP cho muc tiéu dai han

DTT (ty dong) 2.002 2.426 2.360 2.481 564
+1-yoy (%) 29,4 21,2 -2,69 51 17
LNST (ty déng) 309,9 276,2 291,3 289,6 67,3
+1-yoy (%) 1,37 -10,85 5,47 -0,58 3,2
TTS (ty ddng) 1.402 1.556 1.660 1.811 1.902
+1-yoy (%) 40,2 11 6,7 9.1 16,9
VCSH (ty déng) 780,7 929,5 1.113.9 1226  1.292.4
+/- yoy (%) 43,53 19,06 19,84 10,07 9,7
No/TTS (%) 41,1 40,3 32,9 32,3 32
TS LN gdp (%) 33,8 32 33,1 35,2 33,8
TS LN rong(%) 15,6 11,1 12,3 11,7 11,9
BV (ddng) 35.249 21.447 25.702 27372 29.821
EPS - TTM (déng) 7.209 6.206 6.721 6.681 6.731
ROA (%) 22.3 17,3 17,6 16 15,3
ROE (%) 40 28,9 26,2 23,6 22,6
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Nguan: VCBS tang hop.

LN ndim 2013 chi twong dwong nim 2012 chii yéu do chi phi ban hang ting manh. Nam 2013
san luong tiéu thu dat 48.600 tan (+1,67% yoy), DTT dat 2.481 ty dong (+5% yoy) nhung LNTT
chi dat 385 ty ddng, twong dwong nam 2012. DTT ting trudng nhe (+5% yoy) nho ting chiét
khau, thuong cho dai Iy. Thém vao d6, bién LN duoc cai thién (tir 33,1% lén 35%) nho du trir
nguyén liéu hop ly, gia nguyén lidu it bién dong, chi phi i vay da giam manh (-48% yoy) va LN
lien doanh lién két tang manh (+62% yoy) nhod CTCP Nhya Thiéu Nién Tién Phong Phia Nam c6
KQKD kha quan. Tuy nhién, LNTT chi twvong dwong nam 2012 do chi phi ban hang, chi phi
QLDN ting manh mitc ting lan lugt 12 29% yoy va 22% yoy va khong con khoan LN dot bién
(12 ty @6ng) nhu ndm 2012 tir viéc hodn nhap du phong trg cdp mat viéc lam.

Chi phi ban hanglién tuc ting manh d@é duy tri va mé réng thi phan. Mot vai nim gan day, thi
truong tiéu thy canh tranh ngay cang gay gat.Cac ddi thu caa NTP tai mién Bic da tirng budc mé
rong sang san xuit san phim HDPE va PVC bén canh mat hang 6ng nhua chiu nhiét truyén
thdng. Do d0, trong nam 2013, NTP phai ting chiét khiu ban hang ciing nhu dua ra chinh sach
thuong 3% DT nham khuyén khich cac dai ly chi ban san pham ciia NTP. Theo do, chi phi giam
gi4 hang ban tang 1,3 lan, chi phi ban hang ting manh khién ty trong chi phi ban hang trén doanh
thu nam 2013 tang 1én 15,4% so vdi mac 12,6% nam 2012 va mac 11% nam 2011.

NTP ting thi phan phia Nam va bét ddu meé rgng thi phan mién Trung. NTP sé hitu 37,78% s6
¢ phan CTCP Nhya Thiéu Nién Tién Phong Phia Nam. Viéc tang san luong tiéu thu cua CTCP
Nhya Thiéu Nién Tién Phong Phia Nam s& gip NTP mé rong su hién dién tai thi truong phia
Nam. Nam 2013 cong ty c6 KQKD rat kha quan khi san luong tiéu thu ting manh (+37% yoy),
gitp DT ting 26% yoy va LNTT tang 11% yoy. CTCP Nhya Thiéu nién Tién Phong Phia Nam
du kién s& chiém linh 10% thi phan phia Nam vao nam 2016. Tai thi trudng mién Trung, sau 15
thang xay dung, NTP da khanh thanh va dwa vao hoat dong nha may san xuét ng nhya caa Cong
ty TNHH Nhya Thiéu Nién Tién Phong mién Trung tai Nghé An tir thang 9/2013. Theo do6, Cong
ty TNHH Nhya Thiéu Nién Tién Phong mién Trung da thu dwgc 37,5 ty dong doanh thu (bao
gom doanh thu ban cho NTP Hai Phong) va chi 16 nhe 2,5 ty dong trong nam 2013. NTP du kién
s& chay hét cong suat nha may cua Nhya Tién Phong mién Trung ngay trong nim 2014 dé mo
rong thi phan va tan dung chinh sach wu dai thué TNDN (mién thué trong 4 nim dau tién ké tir
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Céc chi sé tai chinh khac: co cdu
tai san dich chuyén dan vé phia
TSDH, ne vay van chiém ty trong
Ién trong ne' ngan han.

KQKD Q1.2014:con khiém tén
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khi tao ra lgi nhuan).

DT chung NTP 2322 100% 2456  100% 2650  100%
DT NTP mién Trung 375 1,53% 376 14,19%
LNTT chung NTP 372 100% 3765  100% 393 100%
LNTT NTP mién Trung 2,5 94  23,92%

Ty l¢ déng gép vao KQKD chung ciia NTP Mién Trung
(Nguon: VCBS tong hop).
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Co cdu tai sdn Co cdu tai san ngan hgn

Nguon: VCBS tong hop

Co cdu tai sdn c6 sw chuyén dich rd rét theo hudng gia tang tai san dai han (TSDH) trong giai
doan 2009-2013. Nam 2013 TSDH tiang manh do cong ty da dau tu xay dung nha xuéng & vj tri
m&i tai Duong Kinh, Hai Phong va ghi nhan thém khoan gia tang tai san ¢6 dinh vo hinh tri gia
39,8 ty dong chu yéu 1a quyén st dung dat. Cu trac TSNH ciing c6 sy chuyén dich, hang ton kho
tang 28% yoy (~22%TTS) trong khi cic khoan phai thu giam nhe 2% (~25% TTS). Tuy nhién
chiing tdi cho rang khong cé van dé dang lo ngai & day khi hang ton kho ting manh nhung vong
quay hang ton kho van giam so véi nam trudc.

Co cdu nguén vén khong bién dgng nhiéu, hg sé ng' dwec duy tri ¢ mirc khong cao (32%).Cac
khoan no caa NTP hoan toan & no ngén han, ting nhe tir 546,2 ty ddng 1én 584,9 ty dong (+7,1%
yoy). Trong d6, ng vay & mirc 366,5 ty dong, chiém 62,7% ng phai tra (~20,2% TTS).Mic du
chiu st ép tir tra I4i ng vay va nhu cau tai chinh dé dau tu nha xuéng moi nhung NTP van tiép
tuc giir dong tién lwu chuyén cudi nim duong.

Cong ty hién dang trong giai doan dau tu trong khi phai hy sinh lgi nhuan dé duy tri va mg rong
thi phan nén ROA, ROE trong nam 2013 tiép tuc giam nhung van duy tri & muc kha. ROA, ROE
nim 2013 dat lan luot 1416% va 23,6%.

Theo BCTC Q1.2014 hgp nhdt méi diroc cong bé cia cong ty, DT ting nhe lén 563,5 ty dong
(+1,65% yoy, hoan thanh 21,3% KH),LNST dat 67,3 ty dong (+3,2% yoy, hoan thanh 22,8%
KH).Trong d6,KQKD Q1 caa NTP Mién Trung kha quan, doanh thu dat 55 ty dong va da bat dau
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¢6 1ai, dat 20 ty dong LN (hoan thanh 21,3% KH).

Két thiic Q1, co cu tai san khdng c6 nhiéu thay dbi so véi cudi nam 2013 khi TSDH va TSNH
déu ting nhe 5% |én mirc 974 ty ddng va 927 ty ddng. So vai s6 du dau dau ky, lwong tién va cac
khoan tuong dwong tiéntinghon hai 1an 1én mirc 66,8 ty dong; trong khi hang ton kho giam nhe
~7% xudng con 364,3 ty dong (chiém ~19,2 TTS). Theo do, cac khoan vay no ngan han da ting
25% s0 v&i dau nam 1én 460 ty dong (chiém 24,2% TTS) khién céc chi sb thanh toan bang tién
mat, thanh toan hién hanh cua cong ty & muc rat thap lan luot 1a 0,11 lan va 1,52 lan. Hang ton
kho giam do giam lugng hang mua di dwdng va nguyén vat liéu; két qua I chi sé vong quay hang
t6n kho da co sy cai thién so véi cling ky nam trude tang tir mac 0,9 lan 1én 1,02 lan.

So véi cudi nam 2013, TTS di ting 5% lén muc 1.902 ty dong, VCSH ciing ting nhe 5,4% Ién

muc 1.292,4 ty dong trong khi LNST Q1 chi dat 67,3 ty dong (+3,2% yoy) di khién cac chi sb
ROA (TTM) va ROE (TTM) giam nhe xudng con 15,3% va 22,6%.

DHCP niam 2013 ciing da thong qua KHKD ctia nam 2014 gdm cac chi tiéu: san lirong san pham
tiéu thu dat 52.500 tan (+8% yoy), DT ban san phdm dat 2.650 ty dong (+7,9% yoy), LNTT dat
393 ty dong (+2,2% yoy), LNST dat 327 ty dong (+12,9% yoy). Theo do, EPS forward duy kién s&
dat 7.550 ddng/CP, EPS pha lodng dat 5.808 ddng/CP. Trong d6, NTP du kién s& ¢y manh san
Xuit cong suat nha may Mién Trung dé tan dung chinh sach vu dii thué TNDN va déy chinh 1a
dong luc tang truong chinh cua NTP trong ndm 2014. NTP du kién mirc ¢b tic chi tra ¢b tic
bang tién nim 2014 14 25% VDL mdi, twong duong véi mirc 2.500 ddng/cd phiéu.

Sdn lwong Doanh Ting
KH 2014 tiéu thu thu truong
(tdn) (t dong) (%)
NTP Hdi Phong 42.300 -12 2.274 -7 299 -21
NTP Mién Trung 10.200 3.097 376 2.426 94
Tong 52.500 8 3.650 8 393 5

Tinh hinh ddu tw cdc dw dn nim
2014

KHKD nim 2014 ciia NTP Hai Phong va NTP Mién Trung.
(Nguon: VCBS tong hop).

NTP da khing dinh va giir viing thi phan tai mién Béc; hon thé nira, cong ty dang timg budc tién
vao thi truong mién Trung va mién Nam. Tinh hinh thi truong BBS va xdy dung ¢ dau hiéu kha
quan hon trong nim nay vanha may tai mién Trung bit ddu hoat dong c6 l&ihon nira nha
mayduoc mién thué trong 4 nim dau tién ké tir khi tao ra LNs& gidp NTP tiét kiém mot khoan
tién thué dang ké, Do d6 chiing t6i danh gia KHKD niam 2014 caa NTP 14 kha thi.

Niam 2014 Cong ty dang tiép tuc thyc hién Du &n di chuyén va xay dung nha may tai mit bang
méi tai quan Duong Kinh, Hai Phong. Day 1a du &n Ion nhit hién nay caa NTP. Bén canh d6
cong ty du kién dau tu day chuyén san xut c& l6n.

1. Du an di chuyén nha may méi sang Dwong Kinh: Cong ty da hoan thanh va dua vao
sir dung cAc hang muyc cong trinh Nha xuéng san xuat Phan xuéng 3, Phan xuong 4,
Phan xudng 5, Phan xudng co dién; Nha kho da ning; Nha an ca; Hé thong dwong giao
thdng noi bo va co so ha tang. Hang muc nha xuong Phan xudng 2 dang trong qua trinh
hoan thién, du kién s& dwa vao st dung quy 2/2014. Ngoai ra NTP dy kién thyuc hién dy
an mo rong mit bang Cong ty tai Duong Kinh thém 4,5 ha (tong dién tich 1a trén 17 ha,
gap 5 lan dién tich nha méy hién nay) nhim dap wng cho nhu cu phat trién san pham
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PEHD dic biét 1a san pham HDPE c& I6n. NTP dur kién s& hoan tat di doi vao nam 2016.

2. Diu tw diy chuyén san xuat san phdm c& lén (6ng PEHD dén phi 2.000 mm; 4ng
PEHD 2 vach dén phi 800 mm). Téng mirc dau tu: 150 ty ddng trong do: du tu 45 ty
ddng vao nim 2014 va dau tu 105 ty ddng vao nam 2015. Dy kién nim 2016 méi chinh
thirc c6 san pham bén ra thi truong. Thi trudng cho san phdam éng 2.000mm dwgc danh
gié la tiém nang khi chi c6 duy nhat NTP ché tao 6ng dwong kinh I6n nhu trén trong khi
nhu cu cho san pham nay theo danh gia ctia cong ty s& ting cao trong cic nim sap tdi
dé sir dung cho cac dy &n cap nuéc ¢ phia Bic (hd Hoa Binh v& Ha Noi) va phia Nam
(hd Tri An vé Sai Gon). Mat khac, dng 2 vach co duong kinh tir 150-800 mm khi san
Xuét s& tiét kiém 40% gia von hang ban, san pham lam ra s& dung cho cac dy an thoét
nudC Vva cap vién thong.

3. Du 4n tai s6 2 An Pa: |a du &n chuyén muc dich sir dung mat bang tai s6 2 An Da, Hai
Phong thanh khu Trung tim thuong mai, vin phong cho thué; khu biét thy cao cip; va
khu chung cu cao ting. Dy 4n mai bude vao giai doan phé duyét quy hoach, chi phi cua

du &n hién thoi khong dang ké chi yéu 1a thué tu van nuéc ngoai xay dung ¥ tuong.
Théng tin khac Nam 2013, NTP chi tra ¢b tic bang tién mat ty 16 3.000 ddng/cd phiéu va bang cb phiéu ty 1&
30%. Cong ty da chi tra cb tic 15% bang tién mat vao thang 12/2013. NTP du kién tra 15% cb
tirc bang tién va 30% bang cb phiéu trong thang 6/2014. Theo d6 VBLsE duoc bé sung 130 ty

donglén mic 563,4 ty dong.

Cong ty du tinh thu hoi von vé, dung thi truong Lao bén canh d6 ciing dang can nhic ting ty 1¢ s&
hiru d6i véi Nhya Tién Phong Phia Nam.

Cong ty da dat ké hoach ting truong phat trién giai doan 2014-2018 véi tdc d6 tang truong binh
quén ctia san lugng va doanh thu tir 5% dén 8%/nam va lgi nhuan tir 2% dén 5%/nam. Cu thé nhu

Sdn lwong tiéu thy 52500 55404  69.556  71.471  70.618
Téng doanh thu Ty dong 2.650 2.785 3.757 4.753 4579
Loi nhudn truée thué Ty dong 393 412 511 531 532

Ké hoach ting trwéng va phét trién giai doan 2014-2018.
(Nguon: VCBS tang hop).

Quan diém dau tw NTP Ia mét trong hai doanh nghiép Ién nhat nganh nhya xay dung voi thé manh vé thuong hiéu
VCBS khuyén nghi NAM GIT déi d:a duogc Ifhéng dinhAqua nhiéu nam, thi phan (Vjén‘ dau 't.hi tru?ng ‘phl"a; Bac, 'dar}g ting bu(:yc njé
V6i cé phidu NTP cho muc tiéu rong ra ca nudc. ngr} nay NTI? da'nrg trlonig qua trinh tai co cau va tr!en khai 3<ay dung nh% may
dai han. ’ m’('n, dau tu day chuyen san xuat thiét bi d€ nang cao nang luc san xuat.Mac du vay, NTP van dat
’ ké hoach ndm 2014 v¢i doanh thu tang truong 8% va LNTT ting trudng 2,2%. Chung tdi ky vong
NTP Mién Trung s& c6 KQKD kha quan giap NTP tang truong tét va hoan thanh ké hoach 2014.
Theo 6, EPS forward dy kién s& dat 7.550 ddng/CP, EPS pha loang dat 5.808 ddng/CP;véGi muc
gia hién tai, P/E forward sau khi pha lodng 1a 12,3 1an. Tuy nhién, thanh khoan cé phiéu luén &
muc thip va hién nay gia cua c6 phiéu NTP khong bién dong nhiéu mac du thi truong da co dot
giam manh. Do d6, ching t6i khuyén nghi NAM GIU" d6i vai ¢o phiéu NTP cho muyc tiéu dai
han.
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CAMKET

Chuing tdi, bd phan phan tich va nghién ctu thi truong cia Cong ty ching khoan Vietcombank (VCBS), cam két ring cac thong tin dua ra trong Bao
4o nay dwoc xtir Iy mot cach chan thue va chuin muc nhit.Ching t6i cam két tuan thii dao duc nghé nghiép & mirc do t6i da c6 thé dat dugc.

PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cdo nay duoc xay dung boi bo phan phan tich va nghién ctru thi truong cia Cong ty chieng khoan Vietcombank (VCBS) cung/hodc véi su hop tac
ctia mot hoac mot sé bo phan cia VCBS nham cung cip cac thong tin cap nhat vé thi truong trong ngay.

Ban than béo co nay va/hoic bt ky nhan dinh, thong tin nao trong bao céo nay khdng phai la cac 16i chao mua hay ban bit ky mot san pham tai chinh,
chimg khoan nao dwoc phan tich trong bao c4o va ciing khong 1a san phim tu vén du tr hay ¥ kién tu vAn du tu nao ctia VCBS hay cac don vi/thanh
vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha du tr chi nén coi bao cao nay 1a mot ngudn tham khao. VCBS khéng chiu bét ky trach nhiém nao truéc nhiing
két qua ngoai y mudn khi quy khach sir dung céc thong tin trén dé kinh doanh chimg khoan.

Tit ca nhitng thong tin néu trong béo céo phén tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mirc can trong téi da co thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan cha
quan va khach quan tir cac ngudn théng tin cdng bb, VCBS khéng dam bao vé tinh xac thuc cia cac théng tin duge dé cap trong bao céo phan tich ciing
nhu khéng ¢ nghia vu phai cap nhat nhiing thdng tin trong bao céo sau thai diém béo céo nay dwoc phat hanh.

Béo céo nay thudc ban quyén caa VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phin hoic toan bo noi dung bao cao va/hozc xuit ban ma khdng cé sy cho phép
bang vin ban ciia VCBS déu bi nghiém cim.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Tang 12,17 tda nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Noi
Tel: 84 — 4 — 39 366990
Fax: 84 -4 -39 360 262

Tru s& chinh Ha Noi : Tang 12&17, Toa nha Vietcombank, s6 198 Trin Quang Khai, Quan Hoan Kiém, TP. Ha Noi
DT: (84-4)-39367518/19/20
Chi nhanh H5 Chi Minh : Liu 1&7, Toa nha Green Star, sb 70 Pham Ngoc Thach, Phuéng 6, Quan 3, TP. HS Chi Minh
DT: (84-8)-38208116
Chi nhanh P4 Néng : Tang 2, Toa nha TCT Du lich Ha Nbi, s6 10 duong Hai Phong, Phuong Hai Chau 1, Quan Hai Chau, Da Ning
DT: (84-511)-33888991 - S6 may l¢: 12/13
Chi nhénh Cén Tho : Téng trét, Toa nha Buu dién, s6 2 Pai 16 Hoa Binh, Quan Ninh Kiéu, TP. Cin Tho
DT: (84-710)-3750888
Chi nhanh Viing Tau : Tang trét, sb 27 Puong Lé Loi, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau
DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78
Phong Giao dich Phu My : Toa nha Lawrence Sting, s6 801 Nguyén Luong Bing, Khu d6 thi Phi My Hung, Quan 7, TP. H Chi Minh
Hung DT: (84-8)-54136573

Vin phong Pai dién An Giang : Tang 6, Toa nha Nguy@n Hug, s 9/9 Tran Hung Dao, Phuong My Xuyén, TP. Long Xuyén, Tinh An Giang
DT: (84-76)-3949841

Vin phong Dai dién Dong Nai : F240-F241 Buong V6 Thi Séau, Khu phd 7, Phuong Théng Nhat, TP. Bién Hoa, Tinh Béng Nai
PT: (84-61)-3918812
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