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GIGI THIEU DOANH NGHIEP

Cocaucédéng

Khac
22.7%

CTCP Nhua Thi€u nién Tién Phong (MCK: NTP) hién la cdng ty cé thi phan I6n nhat mang nhya xay dung, hién chiém
khoang 70 - 80% thi trudng phia Bac va 30% ca nudc. Cong ty cé hé théng nha may tai 3 mién, kha nang cung cap 260.000
t&n sadn phdm/ ndm v&i c6 3 dong sdn phdm chinh: (1) Ong nhya PPR va PVC thudng dung cho cac cdng trinh thoat nuéc

dan dung; (2) HDPE dugc dung trong cac dy an Ha tang — Giao thong.

3S7C1|; » Cdcdu cd ddng cd dac. SCIC va nhom c8 ddng ndi bd bao gém: ngudi co lién quan, cdng doan va cdng ty con ndm giir hon
62% c8 phan da kha nang chi phéi cho cac quyét dinh thdong thudng clda doanh nghiép. C8 déng nudc ngoai la Sekisui
Chemical Co., Ltd s& hitu 15% la tap doan hda chat — vat liéu hang dau Nhat Ban hoat déng trong 3 mang chinh: vat liéu —
nhya céng nghiép, ha tang & xay dung (6ng nhya, véat liéu nha 3) va cdng nghé cao —y sinh. Do d6 NTP c6 dén hon 77%

lugng c8 phan ndm gil bdi cac NDT dai han.

C8 déng ndi * Loginhuan NTP lién tuc tang trudng tir 2019 dén nay: Giai doan tir 2019 — 2025, NTP la doanh nghiép hiém hoi c6 LNST
b6 (canhén, Sekisui tang trudng lién tuc tiing ndm. Trong 2 ndm gan day, NTP ghi nhan muc tang trudng LNST trén 30%/ nam cho thay kha
°°2§y‘1°::)"a CC":”E:(?' n&ng doanh nghiép dang vao giai doan tdng t&c nhd héd trg nhé cac chinh sach kich thich tang trudng cda Chinh phu.

Nguén: NTP, ACBS téng hop
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LUAN PIEMDPAU TU

Cap Nhat Nhanh NTP Nguén cung bat déng san tiém can dinh trong nam 2025, co héi mé ra véi cac du an nha &. Theo bao cdo mdi nhat cla Vién Nghién ctiu danh
gia thi trudng bat déng san Viét Nam (VARS IRE), nguén cung mdi trong nam 2025 tédng khoang 50% so v&i nam 2024. C3 nudc co 241 dy an
Khuyén nghi Mua  dugc cap phép xay dung mdi vai quy md khodng 120.034 cén (thdp tang va cao tang) tién gan dén con s8 ki luc 135.000 cén ctia ndm 2018; 1.862
Gia muc tiéu (VND) 25 400  duéndang trién khai véi quy mé 771.984 can.
Gié hién tai (VND) 62.700 Dé an mot triéu can hd nha é xa hdi (NOXH) dén 2030 tao ci huych cho san pham 6ng nhua xdy dung. Ca nudc c6 698 du an dang dugc trién
L khai v&i quy md 657.441 can (62% ké hoach dén 2030). Trong do, 193 dy an da hoan thanh (2021 —2025) v&i 169.143 can, riéng trong nam 2025,
Tylétanggia 20.2% 56 can nha & xa hdi hoan thanh dat 102.633 can. Con lai 200 dy an dang trién khai véi 134.111 can va 305 du an da dugc chap thuan cha truong
Su3t sinh 18i c8 tic 2,4%  dautuvai354.187 can tao nhu cau lén cho cac dong san phdm 8ng nhya xay dung.
Téng ty sust Igi nhuan 22.6% S& hitu nha may HDPE céng nghé tét nhat Viét Nam, s3n sang dap (iIng moi yéu cau du an dau tu céng. Nhua Tién Phong tu hao la doanh

nghiép tién phong va duy nhat tai Viét Nam s& hiiu cdng nghé san xuat 6ng HDPE DN 2000 (Dudng kinh [én dén 2.000mm), sdn ph&m dap Ung

Naan déndRs 2 2 . . ] o N S , , N n . - , , . a > . . ~ :
gnaerBiéudod giaodich  wgince  dugc moi yéu cau clia cac du an dau tu cong (dudng cdng thoat nudc) va dugc su quan tam clia cac dy an cap nudc.

80 2,500
s 2000 Gia PVC duy tri miic thap. Gia hat nhua PVC Trung Quéc trung binh da gidm 14,2% trong 2025 va du kién ti€p tuc duy tri & muc thap do trién
50 1500 vong kinh té Trung Quéc, dac biét Ia nganh bat ddng san, chua khdi sac. Ngoai ra, gia dau Brent trung bin 3¢ du phdng gidm xuéng con
kinhté T Q dac biét | h batd hua khd N dauBrent t binh 2026 dugc du ph
‘3‘8 1,000 USDS58/thung theo EIA va USD56/thung theo Goldman Sachs cling gép phan duy tri gia PVC thap.
20
500
10 0 A0l
0 | 1) il 0 . . > ~ = a ~ =a CNY/ t'( ia a
o e e e oo Tén San lugng tiéu thy Ty suét Igi nhuén gop bién an Gia PVC 5 ném
A A L LN I 4 130.000 16,000
P A ' 33.00% 30,079 31.29%  31% 14.000
Théna ké 29/01/25- 120,000 31.00% — 12,000
9 29/01/26 110000 29.00% 10.000
M3 Bloomberg NTP VN ’ 27.00% 24.469 8,000
- 23.65% ’ ’
Th&p/Cao 52 tun (VND) 42’05280 100,000 25.00% ° 6,000
’ 23.00% 4,000
. - 90,000 ,
SL luu hanh (triéu cp) 171 21.00% 2.000
Vén hoa (ty déng) 10,724 80,000 19.00% 0
e e 17.00% N g% ) ™ o ©
Vén hoa (triéu USD) 410 70,000 15 00% . Qv \’LO’L \’19% \q’o’b \’LQ’L \’]9’1«
< C : N N N N N N
R?onm khoi ngogi con lai (%) 33.7 60,000 2021 2022 2023 2024 2025 Q N o N Q Q
Ty 1& cp luu hanh tu do (%) 4.7 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025E
KLGD TB 3 thang (cp) 339,073 Ngudn: NTP, ACBS udc tinh Nguén: NTP Nguén: Bloomberg
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LUAN PIEM PAU TU

Dvt: ty déng 2022 2023 2024 2025 2026F Ton kho va ngudi mua trad trudc ting manh, diém tua tang trudng doanh thu. Trién vong kinh doanh nam 2026 ctia NTP phan nao
Doanh thuthudn 5685 5176 5.657 6.751 7.358 cungdugcthé hién qua sé liéutrongbdo céo taichinh Q4/2025 v&i cac diém dang chay sau: (1) Hang tén kho ngay 31/12/2025 dat hon
Téng trudng 17.9% -90% 9.3% 193% 9,0% 1.440ty déng, tdnghon 40% so vai thoi di€ém dau nam; (2) Khodn muc Ngudi mua tra tién trudc tang 38% so véi dau nam, dat 923 ty
Leiletm 1391 1556 1770 2.093 2286 9d6ng.Hai diém trén cho thdy NTP dang chuén bj cho nhu cdu tang Ién cla thj trudng 6ng nhya giai doan t&i. Viéc Ngudi mua tra tién
Téng trudng 21.9% 11.9% 137% 182% 9,2% Lrudctangcilinggiup congty gidmngvay ngén, ty 1é ng/ VCSH con 27,4% ti miic trén 40% d tang tich trir ton kho.
LNST 8 déng céngty me 480 559 736 993 1.102 Thoai vén nha nudc la yéu té cé thé tao dot bién: Ndm 2018, SCIC (Téng cong ty Dau tu va Kinh doanh vén nha nudc) da thoai vén khai
Tang trudng 25% 167% 315% 350% 11,0% Nhua Binh Minh (BMP) vao nam 2018 vdi gia khdi di€m 96.500 déng/c8 phiéu, tuong tng véi miic P/E khodng 18 lan. SCIC hién dang
EPS 3701 4317 5.161 5.805 6.443 ham gilrhon 37% NTP va cling dang trong danh sach thoai vén. Chung téi ky vong néu su kién nay dién ra, NTP ciing s& dugc thoai véi
ROE 173% 18,8% 21,7% 251% 23,3% Mucdinh gidkhongthap hon 181an thunhép. So véi mic P/E dang dudi 11 Ian nhu hién nay thi tiém nang téng gia clia NTP sé rat Ion.
P/E 730 7,55 10,44 11,35 9,87 Ruiro gia PVC tang tré lai. Ngay 14/01/2026 Trung Qudc loai bd hoan thué xuét khdu 13% déi véi PVC tu 1/4/2026 thong tin nay da
P/B 112 127 218 2116 1,74 kéo gia PVC tdng manh ngay khi théng tin dugc cdng bé. Dén thdi diém hién tai, xu huéng téng gia nay dang tam lang xudéng nén van
C8 tuc (déng) 1500 1.500 1.500 1.500 1.500 Cchua tac ddéng nhiéu dén gia nguyén liéu dau vao ctia doanh nghiép nhya xay dung. Tuy nhién bén canh cac trién vong ctia NTP, ching
Sust sinh I3i ¢ tlic 56% 46% 28% 23% 2.4% tOinhdnthay ruiro gia PVC tang cd tinh chat quan trong, &nh hudng tryc tiép dén trién vong Igi nhuén ctia NTP.

Du phéng két qua kinh doanh: Nam 2026 chung téi ky vong san lugng tiéu thy ctia NTP sé tiép tuc tdng trudng manh v&i miic 9%, cao
Di&n bién gia c8 phiéu trong 1 nam (%) gap 2 lan murc tang trudng udc tinh clia nam 2025. Yéu t6 gia PVC trung binh dugc gilt nguyén, theo d6 NTP sé& dat doanh thu khoadng

YD 1T 3T 121 7-358tydongvaLNST dat 1.102 ty d6ng (+11% svck).
Tuyét déi 27 21 22 2.4 Dinh gia: Ky vong NTP s& giao dich & muc P/E trung binh 5 nam la 11,7 lan, ching t6i dua ra muc gia muyc tiéu ndm 2026 cho c8 phiéu
Tuona dbi i i i i dat 75.400 dong/cp.
g 45 -22 -9.8 16.5

Khuyén nghi: NTP dang trong xu hudng tich Ity sau nhip diéu chinh manh, mtic P/E hién dangla 10,7 1an pht hgp d€ NDT can nhéc tich

Nguén: Bloomberg "~ T
[0y c6 phiéu.
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Nguén: Bloomberg
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QUAN DIEM KY THUAT NTP
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Ngubn: ACBS

Khang cu ngan han: 65.000—-66.000

H& trg ngan han: 62.000

Nhan dinh xu hudng:

RSI cGia NTP hién quanh muic 44, cho thay xung

lyc tdng da suy yéu rd rét sau nhip tang trudc
dé. Chibao nay da roi xuéng dudi ngudng trung
tinh 50, thé hién ap luc ban tén tai nhung chua
mang tinh hodng loan, thién vé qua trinh ha
nhiét va tich lay.

MACD dang & trang thai kém tich cuc khi dudng
MACD da cat xuéng dudi dudng tin hiéu va nam
dudi méc 0. Tuy nhién, bién do am khéng ma
réng thém, histogram thu hep dan cho thay
doéng lugng gidm dang cham lai. Day la dau hiéu
cho thay xu huéng gidm ngan han co6 thé dang
di vao giai doan can bang.

Téng hgp cac chi bdo, xu huéng ngén han cua
NTP dang nghiéng vé diéu chinh va di ngang
sau nhip tadng nhanh trudc dé. C8 phiéu dang
dao déng gidng co quanh viing MA200 dé tich
ldiy lai.

Khuyén nghi: Tich IGy NTP tai vung hién tai.

ACBS



Lien hé

Tru sé chinh - L NA:

Tang 3, Toanha Léman Luxury, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, P. Xudn Hoa, TP. HCM SC"hlIOr:’IP:ang\H'I'a"\:\QI!hud CitaNam. Ha Nai

Tel: (+84 28) 7300 7000 o an Chu Trinh, ng Cla Nam, Ha Noi
. Tel: (+8424)3942 9396

Website: www.acbs.com.vn

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THI
TRUGNG

Email: acbs_phantich@acbs.com.vn

trangdm@®acbs.com.vn
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Khuyén cao

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chuing téi,cac tac gia clia ban bao cdo phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bdo cao phan tich nay Ia clia chung ti (2) chuing téi khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hoac
gian tiép, tu cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh bay do.

Céng B6 Thoéng Tin Quan Trong

ACBS va cac t6 chuc ¢6 lién quan clia ACBS (sau day goi chung Ia ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh clia ACBS v&i cac céng ty dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay. Danh muc
dau tu trén tai khodn tu doanh chiing khoan ctia ACBS ciing c6 thé cé chiing khoan do céc cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y réng ACBS c6 thé cé xung dét Igi ich & bat ky thdi diém nao.

ACBS phat hanh nhiéu loai bdo cao phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich ca ban, phan tich ¢ phiéu, phan tich dinh lugng hodc phan tich xu huéng thij trudng.Cac khuyén nghi trén mai loai bdo cao phan tich co
thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tur su khac biét vé thai han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B8 Mién Trach Nhiém

Ban bao céo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khdng cung cap bat ky bao dam ré rang hay ngu y nao va khéng chiu trach nhiém vé sy phu hgp clia cac théng tin chira dung trong bao cdo cho mét
muc dich st dung cu thé. ACBS s& khéng xem nhiing ngudi nhan bao cao,khdng nhan truc tiép ti ACBS, 1a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két ludn clia bao cao (néu cé) chi mang tinh tham
khado.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao cao nay. ACBS, cac té chiic lién quan cia ACBS, ban quan ly, déi tac hodc nhan vién ctia ACBS sé
khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc tiép, gian tiép; hoic (b) cac khoadn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS da dugc théng bao vé
kha nang xay ra thiét hai hoic tén that dé, phat sinh tir viéc st dung ban bao cao phan tich nay hodc théng tin trong d6. Ngoai cac thong tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tu
cac nguén ma ACBS cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bao ddm tinh day du va chinh xac clia cac théng tin dé, Cac quan diém trong bao cao c6 thé bi thay déi bat ky luc nao va ACBS khéng cé nghia vu cip nhat cac
théng tin va quan diém da bi thay d8i d6 cho nha dau tu da nhan bao cao nay.

Ban bao cao cé chila dung cac giad dinh,quan diém cda chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cdo, ACBS khdng chiju trach nhiém cho bat ky sai sét nao cta ho phat sinh trong qua trinh I1ap bao cao,dua ra cac gia dinh,
quan diém.Trong tuong lai, ACBS c6 thé sé phat hanh cac ban bao cao cé thong tin mau thuin hodc tham chi c6 ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban bao cao nay hoan
toan la cla riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghi d6 khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich cla bat ky ca nhan té chic nao, ké ca Igi ich cia ACBS.Bén bao cao nady khdng nhadm dua ra cac I18i khuyén dau tu cu thé,cling
nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién tai chinh cla bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cdo nay. Vi vay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao c6 thé khéng phiu hgp véi nha dau tu. ACBS
khuyén nghj réng nha dau tu nén ty thyc hién danh gia déc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh dau tu. Gia trj va thu nhap dem lai tir cdc khodn dau tu cé thé thay di hang ngay tuy theo thay déi ctia nén kinh
té va thj trudng chiing khoan. Cac két ludn trong bao cao khéng nhdm tién doan thyc té do dé né co6 thé khac xa so vai thuc té, két qua dau tu cla qua khi khéng bao ddm cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khéng dugc phat hanh rong rai trén phuong tién théng tin dai chiing hay dugc st dung, trich din béi cac phuong tién thong tin dai chiing ma khéng c6 sy déng y truéc bang van ban ciia ACBS.
Viéc st dung khéng cé su déng y ctia ACBS sé bi xem la bat hop phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu béi thudng moi thiét hai, t&n that (néu cé) da gay ra cho ACBS ti su vi pham doé.

Trong trudng hgp qudc gia clia nha dau tu nghiém cadm viéc phan phdi hodc nhan cac bao céo phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hdly ban bao cdo nay ngay lap tuc, néu khdng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.
ACBS khéng cung cép dich vy tu van thué va khdng ndi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do d6 khi lién quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién clia chuyén gia dya trén
tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cia nha dau tu.

Ban bao cdo nay cé thé chiia dung cac dudng dan dén trang web cla bén thi ba, ACBS khdng chiju trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao su thuén tién cho nha dau tu
trong viéc tra ctiu thdng tin; do d6 nha dau tu hoan toan chiju cac rdi ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2026).Moi quyén sé hitu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoac chuyén vién phan tich, Ban bao cao phan tich nay khéng dugc phép sao chép,toan bd hoac mét phan, khi chua cé su déng y
béng van ban ctia ACBS.
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