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Thong tin giao dich 04/03/2024

Gia hién tai (@dng/cp) 46.500
Gia cao nhat 52 tuan (ddng/cp) 47.300
Gia th4p nhap 52 tudn (ddng/cp) 29.200
Sé lwgng CP niém yét (triéu cp) 129,6
S6 lwong CP lwu hanh (triéu cp) 129,6
KLGD binh quéan 10 ngay (cp) 119.781
% s& hiru nwdc ngoai 17.83
Vén diéu @& (ty déng) 1.295,8
Vén héa (ty ddng) 6.025,3
P/E trailing 12 thang (Ian) 10,8
EPS trailing 12 thang (ddng/cp) 4.317,3

Téng quan doanh nghiép

Cong ty C6 phan Nhwa Thiéu

Ten Nién Tién Phong
. . 222 Mac bang Doanh, Quan
Pia chi . o s
Dwong Kinh, TP Hai Phong
Doanh thu Ong va phu tung uPVC, HDPE,
chinh PP-R
Chi phi chinh Chi phi nguyén vat liéu (hat
nhira)
Loi thé canh Thi phan dan du, co ciu sian
tranh pham da dang
Rui ro chinh Bién dong gia nguyén vat liéu
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Gia thi trweong (dong/cp) 46.500 Khuyén nghi
Gia muc tiéu (dong/c 49.700 ~

uc tieu (dong/cp) THEO DO
Chénh léch +6,9%

GIA CO PHIEU DA PHAN ANH TRIEN VONG LOI NHUAN KHA QUAN
CAP NHAT KET QUA KINH DOANH 2023 (Chi tiét)

> Doanh thu thudn ndm 2023 dat 5.175,9 ty VND (-9,0% YoY & 88,1%
KH). Nguyén nhan sut gidm dén tlr (1) gia ban trung binh gidm
~2,5% YoY so v&i mirc dinh clia 2022 va (2) san lwong tiéu thy sut
gidm khoang 7,4% YoY do chiu tac déng tiéu cuwc tr nganh xay dwng
am dam.

» Bién LNG nam 2023 dat 30,1% (+5,6 dpt YoY) du gia ban sut giam
~2,5% YoY nhé& gia cac loai hat nhya dau vao (~65% gia thanh san
xuét) ha nhiét 12%-26% YoY. Clng v&i mirc gid ban van & vung gia
cao so voi qua kh (giai doan trw¢c 2021), LNTT nam 2023 dat
659,3 ty VND (+16,8% YoY & 123,2% KH), dat mirc cao nhét ké tir
khi niém yét.

TRIEN VONG KET QUA KINH DOANH 2024 (Chi tiét)

> Chung t6i dw phéng ndm 2024F doanh thu thudn va LNST ctia NTP
dat 1an lwot 5.247,6 ty VND (+1,4% YoY) va 542,7 ty VND (gidm
3,0% so v&i mirc dinh cta 2023).

» San lwgng tiéu thy nam 2024F dwoc dw phong tang 3,6% YoY, dat
96,9 nghin tan v&i ky vong mang xay dwng nha & va nha khéng dé
& cai thién 7,2% YoY (theo BMI). Lwu y, nhu ciu éng nhya dugc dy
bao chwa phuc héi hoan toan vi trién vong riéng mang xay dwng nha
& van con bi kim ham vi nhirng khé khan dén tr nhém khach hang
BDS dan dung.

> Bién LNG 2024F dw phong dat 28,7%, giam 1,4 dpt YoY vi gia hat
nhwa phuc hdi ~3% ti viing day ctia 2023. Ching t6i gia dinh NTP
sé tiép tuc gitr gia ban khéng déi so véi nam 2023 dwa trén ky vong
(1) nhu cau tiéu thy éng nhwa gidm bét tiéu cwe va (2) gia hat nhya
dau vao khodng qué bién déng.

CAP NHAT KHUYEN NGH|

Bang phuwong phap chiét khau dong tién, ching t6i khuyén nghi THEO
DOI dbi véi cb phiéu NTP véi mire gia muc tiéu 1a 49.700 VNB/cp, cao
hon 6,9% so v&i gia déng clra ngay 04/03/2024. Chang t6i cho rang
trién vong két qua kinh doanh kha quan da dwoc phan anh vao gia cb
phiéu. M dinh gia cap nhat cao hon 1,8% so v&i mic dinh gia (da
diéu chinh) tai Bao céo cap nhat tin tirc Thang 07/2023, chii yéu dén tw
viéc gidm hé sb chiét khau. Nha dau tw cé thé can nhac mua vao cb
phiéu NTP & murc gia 41.400 VND/cp, twong (rng mirc sinh 1&i ky vong
20%.
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I. CAP NHAT KET QUA HOAT PONG KINH DOANH 2023 (Quay lai)

Nam 2023, NTP da co két qua kinh doanh tich cwc, phu hop véi dw phong cla ching t6i tai Bao céo cap nhat tin
tirc Thang 07/2023, véi LNTT dat 659,3 ty déng (+16,8% YoY & 123,2% KH), twong dwong 101,5% dw phéng.

%TH/FPTS
2022 2023 %YoY  KH2023  %TH/KH dw phéng
T07/2023
Doanh thu thuan 5.685,1 5.175,9 -9,0% 5.875 88,1% 94,2%
Gia vbn hang ban 42945 3.619,6 -15,7% 92,8%
Loi nhuan gop 1.390,6 1.556,2  +11,9% 97,7%
Bién lgi nhuan gép 24,5% 30,1% +5,6 dpt
Chi phi ban hang 620,4 632,4 +1,9% 91,8%
Chi phi quan ly doanh nghiép 154,4 190,1 +23,1% 104,2%
Doanh thu tai chinh 64,4 65,7 +2,1% 126,2%
Chi phi tai chinh 141,9 159,2 +12,2% 111,2%
Chi phi lai vay 78,6 90,1 +14,6% 109,4%
Lai (16) khac 1,8 41 +127,3%
Lai (16) tir cong ty lién két 24,4 14,9 -39,0%
Lei nhuan trwérc thué 564,5 659,3 +16,8% 535 123,2% 101,5%
Loi nhuan sau thué 479,5 559,4 +16,7% 101,3%
Thué suét 15,0%  15,1%

Nguén: NTP, FPTS téng hop

1. San lwong tiéu thu sut giam vi chiu anh hwéng tiéu cwe tir nganh xay dwng, NTP tiép tuc dan dau thi
phan toan nganh

San lwong tiéu thu NTP Thi phan 6ng nhwa xay dwng ca nwéc
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Nguébn: NTP, BMP, FPTS wéc tinh

Nam 2023, tong san lwong tiéu thu 6ng va phu tung ng nhwa ctia NTP wéc tinh sut giam 7,4% YoY, dat
~93,6 nghin tAn. Nguyén nhan sut gidm do tac dong tiéu cwc tir nganh xay dung, dac biét la mang xay dwng nha
& (mang tac dong I6n t&i nhu cau tiéu thu dng nhwa) chivng lai tr Q4/2022 t&i nay vi nhitng kho khan tir nhém
khach hang b4t dong san dan dung.

Tuy nhién, nam 2023, NTP da c6 két qua san lwong kha quan hon so véi trung binh nganh (wéc tinh toan
nganh giam ~14% YoY), qua d6 cling c6 vi thé dan dau véi thi phan dat ~31,0% (+2,2 dpt YoY). Ching t6i
cho rang két qua trén dat dwoc nhe (1) trong bdi canh toan nganh gép khé khan do nhu cdu &m dam khién nhiéu
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doanh nghiép nhé 1& phai dong ctra, nhixng doanh nghiép I&n nhw NTP ¢6 co hdi gia tang thi phan khi doanh nghiép
vbn ¢o vi thé virng chéc tai thi trworng mién Bac véi hé thdng phan phéi Ién s8n ¢, (2) gia ban ctia NTP hién thap
hon déi tha I1&n trong nganh 1a BMP vi NTP da giam 10% gia ban san phdm uPVC tir Q3/2022, (3) mang éng nhya
ha tAng HDPE (chiém ~15%-20% trong téng san lwong NTP) van kha quan khi mang xay dwng ha tang tang trwéng
tich cwe trong nadm 2023, qua d6 NTP cé lgi thé hon so v&i nhitng doanh nghiép chu trong vao mang éng nhya
dan dung (dién hinh nhw BMP véi ty 1& 6ng dan dung uPVC va PP-R chiém trén 95%).

Tang trwdng doanh thu thuan NTP Gia ban 6ng va phu tung 6ng nhwa NTP
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Nguén: NTP, FPTS wéc tinh
Doanh thu thudn NTP nam 2023 dat 5.715,9 ty VND (-9,0% YoY & 88,1% KH) vi (1) san lwong tiéu thu gidm
~7,4% YoY va (2) gid ban trung binh ndm 2023 wdc tinh dat ~54,3 triéu VND/tan, gidm ~2,5% YoY sau khi diéu
chinh gidm 10% gia uPVC tir Q3/2022. Tuy nhién, day van la mdc gia ban cao so v&i qua khiv, sau nhiéu dot NTP
lién tuc tdng gia ban vao ndm 2021 do ap lwc gia nguyén liéu dau vao tdng manh.

Dién bién gia hat nhwa PVC va chinh sach diéu chinh gia ban cia BMP va NTP

2020: NTP giam gia ban TB ~3% vi
(1) nhu cau 6ng nhwa tiép tuc suy yéu
500 do Covid-19; 20
(3) gia hat nhyra sut giam tao dw dia
cho nhiéu doanh nghiép giam gia ban,
0 cwong do canh tranh tang cao. 0

2018-2019: NTP giam gia ban TB 1%- Q3/2022: NTP giam
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Gia hat nhya PVC (Cot trai) Gia ban TB NTP (Cét phai) Gia ban TB BMP (C6t phai)

Nguén: Bloomberg, NTP, FPTS wdc tinh

Trong quéa khi, ching t6i nhan thay NTP cé xu huwéng diéu chinh gidm gia ban san pham khi (1) nhu ciu toan
nganh suy yéu, ho&c/va (2) canh tranh tir cac doanh nghiép méi khién NTP mét thi phan, ho&c/va (3) gia hat nhya
sut giam manh tao dw dia cho cac doanh nghiép trong nganh gidm gia ban, khién cwérng do canh tranh gia tang.
Gan nhat vao Q3/2022, NTP ciing chl déng ha gia ban nham duy tri nang lwc canh tranh khi gia hat nhya lién tuc
sut gidm va nhu cu tir nganh xay dwng bat diu chirng lai. Khac véi NTP, giai doan gan day BMP lai dang wu tién
mé rong bién loi nhuan khi né lwc duy tri mirc gia ban cao, nhét la trong bbi cdnh ndm 2023 toan nganh cé nhiéu
doanh nghiép nhd phai ngwng hoat ddng do nhu ciu 6ng nhwa rat am dam, hé tro BMP khoéng bi mét thj phan.
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2. Bién lgi nhuan gop ting 5,6 dpt YoY nh gia hat nhwa dau vao ha nhiét

Bién dong bién Igi nhuan gdp va gia hat nhwa PVC
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Nguén: Bloomberg, NTP, FPTS téng hop

Bién lgi nhuan gop nam 2023 ctia NTP dat 30,1%, tang 5,6 dpt YoY du gia ban sut giam ~2,5% YoY nh¢ gia cac
loai hat nhwa ddng loat ha nhiét, trong do, gia hat nhwa PVC (chiém ty trong I&n nhét trong chi phi hat nhya dau
vao) gidm manh nhat 26,3% YoY, gia HDPE gidm 12,3% YoY va gia PP giam 14,7% YoY. Nguyén nhan gia sut
giam vi (1) nhu cau tiéu thu cac loai hat nhwa yéu trén toan cau do kinh té tri tré va (2) gia nguyén liéu dau tho sut
giam 18,2% YoY.

Véi bién loi nhuan mé réng cling gia ban trung binh van & mirc cao so v&i qua khir, két thic nam 2023, loi nhuan
trwére thué ctia NTP dat 659,3 ty VND (+16,8% YoY & 123,2% KH), day la mdrc lgi nhuan cao nhat ké tlr khi doanh
nghiép niém yét.

ll. TRIEN VONG VA DU PHONG KET QUA KINH DOANH
1. Trién vong 2024F — Lgi nhuan duy tri mirc cao (Quay lai)
> Dw phéng san lweng tiéu thu phuc héi 3,6% YoY tir mirc nén thap ctia 2023 véi ky vong mang xay dwng
nha & giam bét tiéu cwe
Dw phéng san lwong tiéu thu NTP
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Nguén: NTP, FPTS dw phéng

Chung t6i dw phéng san lwong tiéu thu nam 2024F ctia NTP dat 96,9 nghin tan, +3,6% YoY so vé&i mirc nén thap
clia 2023E. Chung t6i ky vong vao su cai thién clia mang xay dwng nha & va nha khéng dé & trong nam 2024, BMI
dw phong tang trudng dat 7,2% YoY (+3,2 dpt YoY). Qua do, ching t6i cho réng nhu ciu dng nhua sé cai thién t
Q2/2024 sau ky nghi Tét, va tang trudng ré nét hon trong 2H2024. Tuy nhién, can lwu y méc tang trwdng san lwong
trén dat dwoc chl yéu dwa trén nén thap clia 2023 va chwa hodi phuc vé mirc cao nhét clia ndm 2022, vi trién vong
clia riéng mang xay dwng nha & (tac dong I&n nhét t&i nhu cau tiéu thu dng nhwa) van con bi kim ham vi nhirng
kho khan dén tlr nhom khach hang BDS dan dung, BMI dy phéng tang trwdng dat 3,4% YoY (+0,8 dpt YoY).

Trong dai han, ching t6i dw phéng san lwong tiéu thu cia NTP tang véi CAGR=5,1%/nam giai doan 2024-2028F
v&i nhu cau chd yéu dén tir nganh xay dwng, dac biét 1a mang xay dwng nha &, nha khéng dé &, ha ting nwdc va
ha tang giao théng. Theo BMI, mang xay dwng nha &, nha khéng dé &, ha tang nwédc va ha tAng giao thong tai Viét
Nam dw b&o téng trwdng trung binh 1an lwot 7,4%, 7,6%, 6,8% va 6,7%/nam giai doan 2024-2028F.
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> Dw bao gia hat nhwa cai thién tir ving day, gia ban cao hé tre i nhuan tiép tuc kha quan

Chudng t6i dyw phong bién Igi nhuan gbp

Dy phong KQKD nam 2024F cua NTP cda NTP n&m 2024F dat 28,7%, giam nhe

o 7:000 35% 1,4 dpt YoY do gia hat nhuwa phuc hdi
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Nguén: NTP, FPTS dw phéng
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Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop

Trong dién bién gan nhét, ké ti» T12/2023, da gidm gia clia cac loai hat nhwa da chivng lai (d6i véi PVC) hodc dao
chiéu tadng nhe (HDPE va PP) vi (1) chi phi van chuyén tdng manh do tinh trang bat 4n tai Bién D6 va (2) nguén
cung PE, PP that chat do hoat dong bao tri tai Trung Dong trong quy 1 va (3) gia dau thdé phuc hdi. Tinh dén
T02/2024, gia PVC, HDPE va PP dat Ian Iwot 790 USD/tAn (+5,3% YTD), 1.030 USD/t4n (+5,1% YTD) va 1.000
USD/tan (+5,3% YTD).

Chung t6i dyw phong trung binh nam 2024F
gia cac loai hat nhya tang nhe ~3% YoY vi
(1) chi phi van chuyén tang cao tiép tuc tao
hé tro cho gia hat nhwa, (2) ky vong gia dau

Dw phéng gia hat nhwa va gia ban 6ng nhya
NTP
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& 1200 05 nam 2024F. Mdc gia hat nhwa dw phong
é 900 —_— \-"“ 30 S nhw trén chi yéu cai thién so v&i ving day
= 600 867 ESE clia nadm 2023, tuy nhién, ching tdi cho
308 ;O . rang da tang sé& khéng qua manh do nhu

cau tieu thu hat nhya van dam trén toan cau
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Nguén: Bloomberg, NTP, FPTS dw phéng

Déi v&i gia ban, chung t6i gia dinh NTP sé gilr gia ban khéng dbi so v&i ndm 2023 dwa trén ky vong (1) nhu cau
tiéu thu 6ng nhwa dan gidm bét tiéu cwe va (2) gia hat nhwa khéng bién déng manh.

A ——
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2. Cac yéu té theo doi
e Dién bién gia hat nhwa

Chi phi hat nhya chiém ~65% trong tong gia thanh san xuét ctia NTP. Trong dién bién gan nhét, gia cac loai hat
nhwa dang c6 xu huéng phuc hdi. Chi phi van chuyén dang tdng manh do tinh trang bét n trén Bién D& c6 kha
nang tiép tuc thuc day gia hat nhwa trong thdi gian téi, dac biét khi 100% nguyén liéu hat nhwa dau vao ctia NTP
dwoc nhap khau, qua dé anh hwéng tiéu cwe dén bién lgi nhuan gép cta doanh nghiép.

e Chinh sach diéu chinh gia ban san pham

Nam 2021, NTP da tang manh gan ~27% gia ban san phdm uPVC trwédc ap luc tdng cao cda chi phi dau vao. Mac
du doanh nghiép da giam 10% gia ban vao Q3/2022, mirc gia ban hién nay van cao hon so véi trung binh trong
qua khir. Chang tdi cho rdng NTP van déi mét véi ap lwc gidm gid ban trong dai han néu xuét hién nhiéu doanh
nghiép tang cwéng canh tranh vé gia dé danh thi phan. Mc d6 va thoi diém diéu chinh gia trong twong lai sé tac
dong manh t&i két qué kinh doanh ctia doanh nghiép.

e Tién dd phuc héi ciia nganh xay dwng

Nhu cau tiéu thu 6ng nhwa xay dwng hién nay dang trong giai doan am dam vi tac dong tiéu cuc ti» nganh xay
dung, dac biét la xay dwng nha & con gap nhiéu khé khan. Tién dd phuc héi ciia nganh xay dwng sé anh huwéng
trwe tiép t&i hoat dong kinh doanh va cac chinh sach ban hang ctia cac doanh nghiép dng nhwa néi chung va NTP
noi riéng.

A ——
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ll. TONG HOQP KET QUA DU PHONG 2024-2028F

Dw phéng doanh thu va lgii nhuén gép Dw phéng lgi nhuan NTP
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Nguén: NTP, FPTS dw phéng

Chi tiéu Gia Dinh
Doanh thu: Chung t6i dw phéng doanh thu thuan 2024F dat 5.247,6 ty VND (+1,4% YoY)
va giai doan 2024-2028F tang trwdng véi CAGR=5,1%/nam, chi yéu nho tang trudng san
lwgng tiéu thy. Chi tiét vé dy phéng san lwgng va gia ban nhuw sau:

¢ San lwong: Nam 2024F, chung t6i dw phéng san Iwgng tiéu thu phuc hoi 3,6% tlr
mtrc nén thdp ctia 2023, dat 96,9 nghin tn, mirc tang trwdng kha thap vi trién vong
Doanh thu thuin nganh BDS van gap nhiéu khé khan khi con vweéng méc trong hé théng phap ly. Giai
doan 2024-2028F, san lwgng tiéu thy tang truvdng véi CAGR=5,1%/nam dwa trén ky
vong nganh xay dung dan phuc hdi, nhu cau tang trudng gén lién véi tang trwdng cla
xay dwng nha &, nha khéng dé & va ha tang nwéc.

e Gia ban: Chung t6i ky vong NTP sé& khong thay ddi gia ban trong nam 2024, twong
(ng gia ban trung binh 2024F dat ~54,2 triéu VND/tan.

Nam 2024F, bién lgi nhuan gép clia NTP dwoc dy phong dat 28,7%, giam nhe 1,4 dpt
YoY vi gia céac loai hat nhwa dwoc ky vong phuc héi ~3% tr vung day. Véi gid dinh gia
ban va gia hat nhwa 6n dinh trong cac nam tiép theo, chung t6i dw phéng bién loi nhuan
g0p NTP giai doan 2024-2028F dat ~28%-29%.

Loi nhuan gbép

Chung t6i dw phdng chi phi ban hang dat 637,4 ty VND (chiém 12,1% doanh thu thuan),

twong dwong mirc cao cla 2023, dwa trén ky vong cong ty sé tiép tuc duy tri mrc chiét

Loi nhuan truée thué  khéu cao cho hé théng phan phdi dé chia sé lgi ich trong bdi canh gia hat nhya van &

' ' viing thap va nhu cau toan nganh chwa phuc hdi hoan toan. Loi nhuan trudc thué dw
phéng dat 639,3 ty VND (-3,0% YoY), twong (’ng mirc bién LNTT dat 12,2%.

Chung t6i gid dinh m&c thué TNDN bang 15% LNTT trong giai doan 2023-2026F, 17%
LNTT nam 2027 va 20% LNTT tr ndm 2028 tr& di vi tac dong cla (1) wu dai mirc thué
TNDN 10% ¢ hiéu lyc t&i ndm 2027 va (2) wu dai gidam 50% thué TNDN t&i ndm 2026
ap dung cho cong ty con Nhwa Thiéu Nién Tién Phong Mién Trung.

Loi nhuan sau thué

A ——
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IV. TONG HQP DINH GIA VA KHUYEN NGHI

Chung téi tién hanh dinh gia cb phiéu NTP bang phwong phap chiét khdu dong tién FCFE va FCFF vai ty trong
50:50. Chung téi cho rang trién vong loi nhuan kha quan ctia NTP da dwoc phan anh mét phan vao gia cb phiéu,
chung t6i khuyén nghi THEO DOI ¢ phiéu NTP, gia muc tiéu duwoc xac dinh 1a 49.700 VNB/cp, +6,9% so véi gia
dong clra ngay 04/03/2023.

Phwong phap chiét khau dong tién Trong sé
1 Dong tién tw do chd s& hiru (FCFE) 48.280 50%
2 Dong tién tw do doanh nghiép (FCFF) 51.097 50%
Binh quan gia cac phwong phap (VND/cp) 49.700

CAP NHAT GIA BINH THEO PHWONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN

Gia dinh mo6 hinh TO07/2023 TO03/2024 Gia dinh mé hinh TO07/2023 T03/2024
WACC 11,80% 10,75% Phan bu rai ro 11,47% 10,41%
Chi phi str dung no 5,31% 4,80% Hé sb Beta khong don bay 0,79 0,80
Chi phi str dung VCSH 15,21% 14,05% Tang trwdng dai han 1,5% 1,5%
Lai suét phi rai ro 2,58% 2,22% Thoi gian dw phéng 6 nam 5 nam

CAP NHAT KET QUA DINH GIA THEO CAC PHU'ONG PHAP

Téng hop dinh gia FCFF Gia tri
L&i suét chiét khéu 10,75%
D doan téc dd ting trwdng dong tién dai han 1,5%
Téng gia tri hién tai ctia dong tién doanh nghiép (triéu VND) 7.834.895
(+) Tién (triéu VND) 485.324
(-) No' ngén han va dai han (triéu VND) 1.699.310
Gia tri von cha s& hiru (triéu VND) 6.620.910
Sb ¢6 phiéu lwu hanh (triéu cp) 129,6
Gia muyc tidu (VNB/cp) 51.007

Téng hop dinh gia FCFE

Gia tri vén chua s& hivu (triéu VND) 6.255.908
Gia muc tiéu (VNB/cp) 48.280

LICH SU’ KHUYEN NGHI

Khuyén nghi The&i gian Chi tiét bao cao

MUA Thang 07/2023 Xem thém

A ——
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V. TOM TAT BAO CAO TAI CHINH

2023 2024F 2025F 2026F
5.175.863 5.247.604 5.562.461 5.829.459
3.619.645 3.742.399 3.987.202 4.167.851
1.556.218 1.505.206 1.575.259 1.661.608

HBDKD (triéu VND)

Doanh thu thuan

- Gia vén hang ban

Loi nhuan gép

- Chi phi ban hang 632.394  637.428 658.987  684.789
- Chi phi quan Ii DN 190.068  162.773  172.540  180.821
Loi nhuan thuan HDKD 733.755  705.004  743.733  795.998
- (L&)/1ai HBTC (3.362) (5.412) (8.315)  (11.818)
- Loi nhuan khac 18.997 19.435 19.435 19.435
Loi nhuan trwée thué, 14i vay 749.390 719.027 754.853 803.615
- Chi phi lai vay 90.108 79.755 80.322 84.744
Loi nhuan treéc thué 659.282  639.272 674530  718.871
- Thué TNDN 99.630 96.606  101.934  108.635
LNST 559.415  542.666 572.596  610.236
- Loi ich ¢b dong thiéu s - - - -
LNST ctia cb dong CT Me 559.415 542.666 572.596  610.236
EPS (d) 4,197 3.888 4,102 4.372
EBITDA 907.966  877.173  915.677  967.585
Khéu hao 158.576  158.146  160.824  163.970
Tang trwdng doanh thu -9,0% -1,7% 6,0% 4,8%
Tang trwdng LN HDKD 19,1% 14,5% 5,5% 7,0%
Tang trwéng EBIT 16,5% 11,8% 5,0% 6,5%
Tang trwédng EPS 25,0% 15,8% 5,5% 6,6%
Chi s6 kha nang sinh 1o 2023 2024F 2025F 2026F
Ty suét lgi nhuan goép 30,1% 28,7% 28,3% 28,5%
Ty suat LNST 10,8% 10,3% 10,3% 16,4%
ROE DuPont 18,3% 17,8% 17,0% 17,1%
ROA DuPont 10,6% 10,2% 10,1% 10,1%

Ty suét EBIT/doanh thu 14,5% 13,7% 13,6% 13,8%

LNST/LNTT 84,9% 84,9% 84,9% 84,9%

LNTT/EBIT 88,0% 88,9% 89,4% 89,5%

Véng quay téng tai san 97,8% 99,1% 97,8% 96,9%

Don bay tai chinh 1735%  173,5%  169,1%  168,7%
Chi s6 hiéu qua van hanh 2023 2024F 2025F 2026F
Sbé ngay phai thu 61,2 60,2 59,2 58,2
S6 ngay ton kho 136,0 109,5 109,5 109,5
Sé ngay phai tra 22,1 19,4 19,4 19,4
Thoi gian luan chuyén tién 175,1 150,3 149,3 148,3
COGS / Hang tén kho 3,1 3,3 33 3,3
Chi s6 TK/don bay TC 2023 2024F 2025F 2026F
CS thanh toan hién hanh 1,5 1,6 1,7 1,8
CS thanh toan nhanh 1,0 1,1 1,2 1,3
CS thanh toan tién mat 0,6 0,7 0,8 0,9
No' / Tai san 0,3 0,3 0,3 0,3
No' / Vén CSH 0,5 0,5 0,5 0,5
No ngén han / Vén CSH 0,5 0,5 0,5 0,5
No dai han / Vén CSH 0,0 0,0 0,0 0,0
Kha nang TT lai vay 8,3 9,0 9,4 9,5

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn

CDKT (triéu VND)

Tai san

+ Tién va twong dwong
+Dau tv TC ngén han

+ Cac khoan phai thu

+ Hang tén kho

+ Tai san ngan han khac
Téng tai san ngan han

+ Nguyén gia tai san CbHH
+ Khau hao Ity ké

+ Gia tri con lai tai san CDHH
+ DA3u tw tai chinh dai han

+ Tai san dai han khac

+ Xay dyng co ban d& dang
Tbng tai san dai han

Téng Tai san

No & Vé6n chii s& hivu
+ Phai trd ngwoi ban
+Vay va no ngan han
+ Quy khen thwéng
N¢’ ngan han

+ Vay va no dai han

+ Phai tra dai han khac
No dai han

Téng no

+ Thang dw

+Vén didu le

+ LN chwa phan phéi
Vén chi s& hivu

Loi ich cb dong thiéu sé

Téng céng ngudn vén

LCTT (Triéu VND)

Tién dau nam

L¢i nhuan sau thué

+ Khéu hao

+ Diéu chinh

+ Thay dbi vbn Iluu dong
Tién tr hoat dong KD

+ Thanh ly tai san cé dinh
+ Chi mua s&m TSCD

+ Tang (giam) dau tw

+ Céc hd dau tw khac
Tién tir hd dau tw

+ Cb tirc d4 tra

+ Tang (giam) vén

+ Thay dbi no ngan han
+ Thay dbi ng dai han

+ Céac hoat dong TC khac
Tién tir hoat dong TC
Téng Iwu chuyén tién té

Tién cubi nam

HNX: NTP
2023 2024F 2025F 2026F
485.324 671.815 987.747  1.343.686
950.000 950.000 950.000 950.000
889.525 886.397 926.010 955.822
1.158.635 1.122.367 1.195.785  1.249.962
17.706 50.398 52.408 54.112
3501.191 3.680.977 4.111.950 4.553.583
3.116.055 3.166.160 3.219.272  3.274.933
(1.794.612) (1.952.543) (2.113.153) (2.276.909)
1.321.443 1.213.617 1.106.119 998.024
442.339 442.339 442.339 442.339
134.264 134.264 134.264 134.264
47.357 47.357 47.357 47.357
1.952.509 1.844.468 1.736.756  1.628.447
5.453.699 5525.446 5.848.706  6.182.030
313.255 278.664 295.384 309.563
1.702.740  1.620.387 1.726.382  1.804.599
19.476 25.880 31.107 42.220
1.697.458  1.697.458 1.697.459  1.697.459
2.338.200 2253503 2.392.753  2.507.398
1.295.753  1.295.753 1.295.753  1.295.753
645.495 693.405 762.896 859.528
3.115.499 3.271.943 3.455.953 3.674.632
5453699 5525446 5.848.706  6.182.030
2023 2024F 2025F 2026F
167.927 485.324 671.815 987.747
659.282 542.666 572.596 610.236
158.576 158.146 160.824 163.970
(97.975)  (65.211)  (37.852)  (34.361)
470.306 30.648  (85.003)  (58.675)
1.179.359 662.323 606.423 676.756
522 - - -
(87.093)  (50.105)  (53.112)  (55.661)
(527.142) . - .
7.068 - - -
(606.646)  (50.105)  (53.112)  (55.661)
(259.151)  (343.374)  (343.374)  (343.374)
- (82.353) 105.995 78.217
(255.315)  (425.727)  (237.379)  (265.157)
317.398 186.490 315.933 355.938
485.324 671.815 987.747  1.343.686
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Tuyén bd mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay, co
san va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching tdi khéng dam bao tinh chinh xac hay day du cia cac théng tin nay.

Nha dau tw st dung bao cdo nay can Iwu y réng cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chat chl quan clia chuyén vién phan tich
FPTS. Nha dau tw st dung bao cdo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS cé thé dwa vao cac thdng tin trong bao céo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ciia minh ma khéng bi phu thuéc
vao bét ky rang budc nao vé mat phap ly déi véi cac thong tin dwa ra.

Bé&o cao nay khong duwoc phép sao chép, phat hanh va phan phdi dudi bat ky hinh thirc ndo néu khéng dwoc sw chap thuan cla
FPTS. Xin vui ldng ghi ré ngudn trich dan néu s dung cac théng tin tir bao céo nay.

Tai thoi diém thwe hién bao cao phan tich, FPTS ndm gir 0 cb phiéu NTP, ngwdi phé duyét va chuyén vién phan tich khdng ndm gite
cb phiéu nao ctia doanh nghiép nay.

Cac thong tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoic cac théng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay cé thé dwoc xem
tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc.

Ban quyé&n © 2010 Coéng ty chirng khoan FPT

C6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT Co6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT Co6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT
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