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SECURITIES C

Doanh nghiép dan dau thi phan éng nhwa xay dwng

TRUNG LAP Nhirng diém néi bat:
. e  Xét duoi goc do thi phan 6ng nhya, Cong ty dang dwoc danh gia la

nha san xuat ong nhya xay dwng Ion nhat nganh v&i 29% thi phan
toan quoc va dang chiém thé gan nhw tuyét ddi tai thi tredng Mién

., A Bac véi hon 60% thi phan & thj tredng nay.
Giamuctiéu 58,000 VND °tip g nay

15.06.2016

e Theo b&o céo tai chinh hop nhat quy 1 ndm 2016, doanh thu thuan
Gia dong cira 61,000 VND ctia NTP dat 809.4 ty dong tang trwdng 25.3% so voi cling ky 2015.
Loi nhuan sau thué dat 83.2 ty dong, tang trwédng 17.6% so véi cung
14/06/2016 ky. Pong lwc thuc day doanh thu va loi nhuan cla cong ty dén tw
chinh sach ban hang dang té ra hiéu qua. Bén canh d6, nha may
méi tai Mién Trung dang trong thoi ky dwoc hudng wu dai thué thu

nhap doanh nghiép gop phan lam lgi nhuan gia tang.

e Chung t6i woc tinh NTP c6 thé dat 4,000 ty VND doanh thu va tiéu
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(o] ~ — gilp cong ty tiép tuc gilr dwgc thi phan va bién lgi nhuan rong & mirc
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0 Ba o Loi nhuan sau thué nam 2016 clia NTP dy béo dat 410 ty déng
's Vén didu I (ty dong) 7436 twong dwong EPS dat 5,510 déng.
. CP dang luu hanh (triéu) 743 e Hién tai, mang san xuét va kinh doanh nhya truyén théng vén la
Vén héa (ty dong) 4,201 mang doéng gop gan nhuw toan b doanh thu vé‘ loi nhuan cho NTP.
X o R 42,300~73,00 Mang bat déng san cta cong ty méi & dang tiem nang va chwa co
.l Bién d 52 tuan (dong) 0 dong gop gi cho két qua kinh doanh trong ndm 2016.
== KLGD trung binh 3 thang 20,505 e Chinh sach ban hang trong v& giam gia thong qua gia téng chiét
Beta 0.6 khau va boi khau cho cac dai ly dang té ra hiéu qua. Chinh sach nay
- . . 35.1% sé gilip cho thi phan cla cong ty tai thi tredng cha lwc Mien Bac tiep
So‘huuunwf ngxoalu ’ tuc dwoc duy tri. Tuy nhién, theo chung t6i danh gia vé dai han,
Ngay niém yét dau tién 11/12/2006 chinh sach nay s& kh6 c6 thé phat huy higu qua khi rtii ro gia nguyén
cd déng Ién liéu phuc hoi tré lai, khi d6, cong ty s& phai doi mat voi hai sw Iwva
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Windstar Resources Limitid 2 5% e NTP tiép tuc dwoc hwdng lgi tlr chinh sach wu dai thué thu nhap tw

nha may mai tai Nghé An, v&i 16 trinh wu dai 1a 4 nam (2014-2017)
hwéng thué suat 0%, 10 nam tiép theo (2018-2025) 1a 7.5%, va 15%
cho cac ndm con lai. Chang t6i, wéc lwong cong ty co thé tiét giam
dugc 47 ty dong tién thué trong nam 2016.

e Cong ty tiép tuc gdp khod khan trong viéc mé réng thij trwdng tai cac
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o7 804 tinh phia Nam, do tai day Nhwa Binh Minh (BMP) da c6 sw bam ré

kha vitng chéac. Ngoai ra, tai thj trwong Mién Trung, cong ty ciing
gdp sw canh tranh gay gét ctia cac sé&n phadm nhua tlr Tap doan Hoa

Sen (HSG).
2013 2014 2015 2016E

c Doanh thu thuan 2,480 2,997 3,556 4,000
>_ %YoY 5% 21% 19% 12%
2 Loi nhuan gép 874 925 1,265 1,467
a %YoY 12% 6% 37% 16%
= Bién dong gia Bién LN gép 35% 31% 36% 37%
S 3 , : Bién LN HDKD 15% 12% 11% 11%
3 ) thang ©thang  12thang Loi nhuan sau thué 289 325 366 410
; Egiy?t 14 13 25 LNST cb déng céng ty me 289 325 366 410
% 20.7%  27% 60.4% % YoY -1% 12% 13% 12%
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Cap nhat két qua kinh doanh quy 1 nam 2016

Theo béo céc tai chinh hop nhat quy 1 ndm 2016, doanh thu thuin ctia NTP
dat 809.4 ty ddng téng trwdng 25.3% so véi cung ky 2015. Lei nhuan sau
thué dat 83.2 ty dong, tang trwéng 17.6% so véi cung ky. Bong lyc thuc day
doanh thu va lgi nhuan ctia cong ty dén tlr chinh sach ban hang dang té ra
hiéu qua. Bén canh d8, nha may méi tai Mién Trung dang trong th&i ky dwoc
hwéng wu dai thué thu nhap doanh nghiép gép phan lam lgi nhuan gia tang.

Hién tai, chinh sach ban hang cta Cong ty c6 phan Nhya thiéu nién Tién
phong la duy tri ty 1& chiét khau va ty 1é béi khdu cao cho cac dai ly néu cam
két chi ban san phdm cla Nhwa tién phong, dic biét tir quy 4 ndm 2015,
cong ty da gia tang thém ty 1& bdi khau cho cac dai ly thém 3%. Diéu nay
gilp cong ty gitr virng duoc thi phan, ddng thoi 16i kéo thém céc dai ly cla
déi th sang ban hang ctia cdng ty. V&i chinh sach trén dang cho thay hiéu
qua tét khi trong quy 1 vtra qua thi phan clia cong ty da dwoc gia tang Xét
dwdi goc do thi phan éng nhya, Cong ty dang dwoc danh gia la nha san xuét
éng nhya xay dwng I&n nhat nganh véi 29% thi phan toan quéc va dang
chiém thé gan nhw tuyét déi tai thi tre'ng mién béc véi hon 60% thi phan tai
thi trwo'ng nay.

Trwédc nhirng bién dong tich cuce clua nén kinh te va nganh xay dwng trong
quy 1 ndm 2016, nhu cau tiéu thu cac san phdm éng nhya xay dung tiép tuc
tang cao. Vi vi thé doanh nghlep dirng dau trong nganh san xuét éng nhuwa
xay dwng, cac san phdm cta NTP luén thu hat dwgc sw quan tam cua sb
déng khach hang da gop phan tich cue cho tang trwéng doanh thu cia céng
ty.

Trong quy 1 ndm 2016, NTP tiép tuc dwoc hwéng loi tir gia nguyén liéu dau
vao la hat nhya gidm theo da suy gidm cla gia dau thé gidi. Bién lgi nhuan
gop clia cong ty da dat 36.5% tang nhe so v&i mirc 32.3% cla quy 1 nam
2015. Tuy nhién, chinh sach ban hang cta céng ty da chuyén phan lgi ich
tr gi4 nguyén liéu gidm sang cho céac dai ly, do do, vé mét loi nhuan truéc
thué thi céng ty da khong dwoc hwéng loi nhu cac cong ty cling nganh. Cu
thé, bién lgi nhuan trwdce thué da suy gidm tlr marc 12.4% cta quy 1 ndm
2015 xubng 11.4% cla quy 1 nam 2016.

M&c du vay, loi nhuan sau thué quy nay clia cong ty van ting trwdng kha
khi dat gia tri 83.2 ty ddng tang 17.6% so v&i cung ky. Nguyén nhan xuét
phét tlr viéc doanh thu cla cdng ty tang trwdng manh mé va thué thu nhap
cGa nha may tai Céng ty TNHH Nhwa Thiéu nién Tién Phong Mién Trung
dugc hudng wu dai thué thu nhap doanh nghiép 0% trong 4 ndm dau tién
hoat dong.

So sanh KQKD Q1/2016 va Q1/2015

Q1/2016 Q1/2015 Chénhlénh

Doanh Thu 809.4 645.9 25.3%
Gia von 513.7 437 17.5%
Trong d6: kh3u hao 45.6 25.1 81.6%
Loi Nhuan Gop 295.7 208.8 41.6%
Chi phi ban hang 135.7 91.8 47.8%
Chi phi quan Iy 59 29.3 101.3%
Loi nhuan truwdc thué 92.4 80.1 15.3%
Loi nhuan sau thué 83.2 70.7 17.6%

Ngudn: NTP, PHS téng hop.

B&o c4o nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ctia minh Trang 2
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Trién vong kinh doanh ctia NTP trong nam 2016.

Trong nam 2016, két qua kinh doanh cGa NTP tiép tuc phu thudc vao linh
vire kinh doanh nhwa cét 18i. Trong khi dd, linh vuc bt déng san chuwa thé
doéng gop cho doanh thu va lgi nhuan cta cong ty. Theo ké hoach san xuét
kinh doanh nam 2016 cta NTP, cong ty dat ra ké hoach tiéu thu 78 nghin
tan san pham céc loai, 3,900 ty ddng doanh thu va 415 ty ddng lgi nhuan
trwéc thué. Tuy nhién, theo ching t6i dw doan trong nam 2016, cong ty c6
thé sé hoan thanh vwot ké hach, véi san lwong tiéu thu cé thé dat 80 nghin
tadn san pham nhwa, 4,000 ty ddng doanh thu va 410 ty déng loi nhuan sau
thué, twong dwong EPS dat 5,510 ddng.

Mang kinh doanh nhya.

Mang nhua dang la méng kinh doanh cbt 16i chia cong ty, gan nhw toan bod
doanh thu va lgi nhuan caa cong ty dén tr mang kinh doanh nay. Hién tai,
ngoai cong ty me tai thanh phd Hai Phong. Cong ty con sé& hiru 100% cb
phan nha may nhya Tién Phong tai Huyén Nghi Loc, tinh Nghé An. S& hiu
100%cd phan Nhwa nam sao tai Quan Nam Kinh, Tp. Hai Phong. S& hiu
51% cb phan tai lien doanh nhwa Tién Phong — SMP tai Khu céng nghiép
Vientiance, CHDCND L&o. S& hivu 37.78% cd phan tai nhya tién phong Phia
Nam tai Khu Céng nghiép Bdng Nai 2, tinh Binh Dwong. Sé& hiru 49.98% cb
phan tai Coéng ty Bao bi Tién Phong tai Quan Ngé quyén, Tp. Hai Phong.

Hién tai, tAt cd cAc nha may san xuét nhya cla cong ty déu da di vao hoat
dong. Dac biét, nha may tai Nghé An dang trong thdi ky dwoc mién gidm
thué thu nhap doanh nghiép. Nha may nay sé dwoc mién gidm thué thu nhap
doanh nghiép theo 16 trinh sau: méc thué 0% trong 4 n&m tir 2014 dén 2017,
murc thué 7.5% trong 10 ndm tlr 2018-2028 va mirc 15% trong cac ndm sau
do. Pay la moét loi thé gitp cong ty tiét kiém dwoc khoan thué dang ké. Ching
t6i wéc doan trong nam 2016 cong ty sé tiét kiem dwoc khodng 47 ty ddng
nhé lgi thé nay.

Khong nhirng vay, mang san Xuat nhwa mang thuong hiéu Nhuwa Tién
Phong dang ding d4u thj phan tai mién Béc va mlen Trung, mién Béc ch|em
hon 60% thi phan. Néu tinh chung trén toan quéc, cong ty dang dan dau vé
thi trwérng 6ng nhya véi 29% thi phan. Co dwoc két qua trén 1a nho chinh
sach ban hang cla cong ty tiép tuc phat huy trong g|a| doan gia vén glam
Tuy nhién, ching téi cling canh bao, v&i chinh sach mé réng thi truéng bang
gidm gia sé 1a bat lgi trong trwdng hop gia nguyén liéu gia tang tré lai. Vi khi
do, cong ty sé& d6i mat véi viéc hy sinh lgi nhuan cta minh dé duy tri chinh
sach ban hang nham gi long trung thanh cta cac dai ly khéng quay tré lai
ban cac san phadm cuta dbi thi. Hodc cong ty phai chap nhan danh mét thi
phan khi khéng con gitr chinh séach chiét khau cao dwoc niva.

Cong ty tiép tuc hwéng loi tte xu hwéng thuan lei cta nganh nhwa.

Nganh tha la mot trong nhirng nganh cé mirc phat trién cao, voi tbc do
phat trién trung binh tlr 20 - 25%/n&m. Tinh dén cudi nam 2015, nganh cong
nghlep nhwa da déng gop dén 4,8% téng gia tri san xuét cong nghiép quoc
gia, va dw bao tbng gia tri san xuét clia nganh sé dat dén con s6 8,81 ty USD
vao nam 2020.

T& ndm 2016, nganh nhya ding trwédc nhiéu co hdi cling nhw thach thice
I&n. Co hdi to Ién trwdc hét ndm & nhu cau tiéu thu nhya. Dy bao nhu cau
tiéu thu nhya tai Viét Nam giai doan 2016 — 2020 sé tiép tuc kha quan do chi
tiéu nhwa binh quan dau nguwoi con thap, trong khi quy md dan sé tiép tuc
gia tang. Hiép hdi nhya Viét Nam dy bao tiéu thu nhya trong nwdc nam
2020 sé dat 45 kg/nguoi/nam, twong dwong CAGR la 4%/nam.

Nén kinh té dang c6 nhiéu d4u hiéu phuc héi. Strc mua cla thi trueong tang
Ién mot cach r6 rét. Hé thong phan phdi san phdm cla Coéng ty hoat dong
tbt, gilp cac san pham cua Cong ty duoc tham gia nhiéu hon vao cac dy an
khac nhau. Nguén nguyén liéu dau vao én dinh, gia nguyén liéu dau vao
dang c6 xu hwéng 6n dinh hon nam 2015 giap Cong ty Ién ké hoach san
suét sau sat vai thye té hon.

B&o c4o nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ctia minh Trang 3
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Céng ty ngay cang khang dinh dwoc vi thé trén thi tru’cmg co stre anh hwong
va tao dywng dugc niem tin tir khach hang. Thi phan ctia Cong ty tai mién
Bac tiép tuc dwoc clng cb va gia tang.

Do vi thé la mot cong ty I&n nén Cong ty dugc tao diéu kién tét hon trong
viéc tiép xuc cac nguon vén vay, cting nhw dé .dang dam phan cac khoan tai
tro thwong mai, gitp Céng ty c6 nguén vén dau tw nhanh chéng véi chi phi
thap cho cac dw an kinh doanh. Diéu nay, dac biét cé y nghia khi cong ty cé
st dung vén vay kha cao véi hon 1,100 ty déng no vay.

Song song v&i nhirng thuéan loi Cl;la nganh thi nhitng thach thire ma
mang kinh doanh nhwa ctia NTP d6i mat ciing rat dang ké.

Co6ng ty gap phai sw canh tranh ngay cang khdc liét tlr cac déi tha, khong
chi la cac doanh nghiép trong nwéc ma cac doanh nghiép nwéc ngoai cling
dang tim cach tiép can thi trwdng Viét Nam, dac biét la cac doanh nghiép
cla Thai Lan.

Méi truong kinh doanh trong nuéc ding trudce nhidu bién dong trwdc
ngudng ctra gia nhap TPP, cling nhw viéc mo ctra thi trwdng chung ASEAN.
Sv thay ddi vé cac chinh sach, dac biét la chinh sach thué quan cung nhw
cac van dé vé ngudn cung nguyén liéu, thi tredng dau ra doi hdi sy hiéu biét
va thich (rng nhanh ctia Cong ty.

Ngudn cung nguyén liéu cta Cong ty van con phu thudc nhiéu vao nwéc
ngoai. Cong ty pha| dw trlr moét lwong I&n nhya nguyén liéu cho viéc dy
phong bién déng vé gia va chinh sach thué quan.

Céc ké hoach xuc tién mé rong thj phan tai mjen Nam cla Cong ty van dang
con gap nhiéu khé khan va chwa dat dwoc két qua nhw ky vong.

Théch thire chinh d6i véi NTP la ngudn nguyén liéu hat nhya van chi yéu
den tv nhap khau, VvGi con soO lén dén hon 80%. Bong thdi, nguon nguyén
liéu co xuat xt» cha yeu tir dau mo, voi gia dau tho bién dong kho lwong, co
thé khién gia nguyén liéu dau vao ctia cdng ty gép nhiéu rai ro.

Ngoai ra, cong ty ciing phai déi mét vé&i cAc rui ro tiém tang nhw:

Nguyén vat liéu ctia cong ty v&i hon 80% la phai nhap khau, vi vay rdi ro dén
tr ty gia 1a khong thé tranh khéi. Theo dy bao cta HSBC thi ty gia cua
VND/USD sé tang khoang 2.4% trong nam 2016. Nhw vay néu khéng c6 cac
bién phap phong vé hiéu qua thi bién dong ty gia sé lam suy gidm loi nhuan
cla cong ty.

Bén canh dd, v&i co ciu vén cé st dung vén vay khéa Ién, véi hon 1100 ty
ddng vay va thué tai chinh sé& khién cong ty gap rai ro rat I&n khi l&i sut bién
doéng theo hwéng bét lgi. Dac biét, véi ty 18 no vay ngan han kha cao hon
95% tbng s6 no vay sé khién cong ty cang nhay cadm hon voi rdi ro tiv 13i
suat.

Ngoai ra, rdi ro dén tr cac ddi tha canh tranh luén thuwéng truc, khi trén hau
hét cac thi trwéng chinh ctia NTP déu cé sw tham gia quyét liét ctia cac dbi
tha I1&n. Hién tai, tuy cong ty van dang 1a nha san xuét 6ng nhwa I6n nhét thi
trwdng mién Bac nhwng ap lwc canh tranh dang ngay cang gia téng khi tai
day da xuét hién déi thi dang gom la Nhya Binh Minh, cling 1a mét nha san
xuéat cwe ky manh, bang chirng Ia tai thi trwérng chinh cta minh ma NTP van
phai hai gia ban, tang chiét khau dé gil thi phan. Thém vao dé, cac thi trudng
khéng phai la thé manh ctia NTP thi céng ty cling dang gdp phai sw canh
tranh khéc liét nhu tai thi trwéng mién trung la Nhwa Binh Minh va sén pham
nhwa cla Tap doan Hoa Sen v&i cac nha may cling & Nghé An. Ngoai ra,
thi trwng mién Nam thi bj nhwa Binh Minh Ian lwét hon han.

Mang bat déng san.

Nham tan dung wu thé tr quy dat co6 dwoc tr viéc di doi nha may ra ngoai
trung tdm thanh phé. Thang 5 ndm 2015 cong ty da thanh 1ap cong ty TNHH
Bat dong san Tién Phong véi vén diéu 1é 1a 20 ty ddng ma NTP s& hiu
100%. Theo trao ddi clia ching tdi véi lanh dao cong ty, thi viéc thanh 1ap
cong ty Bat dong san Tién Phong nham muc dich tach bach quan ly hoat

B&o c4o nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ctia minh Trang 4
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dong clia dy an Bt dong san tai s6 2 An Da, Phuong Lach Tray, quan Ngo
Quyén, Tp. Hai Phong ra khai hoat dong kinh doanh chinh ctia NTP.

Hién tai, dw 4n BAt dong san nay da dwoc chinh quyén cip phép quy hoach
1:500. Dy kién dy 4n nay sé dwoc chuyén dbi cong nang thanh khu td hop
thwong mai, van phong cho thué va chung cw cao cap. Quy mé cla dy an
vao khodng 6 ha nam trén truc dworng Lach Tray. Téng mirc dau tw wéc
khoang hon 2000 ty déng. Néu cong trinh dwoc hinh thanh thi day cé thé la
mot diém nhén vé quy hoach cua thanh phé Hai Phong.

Tuy nhién, ching t6i danh gia day cé thé 1a mot dy an qua thm véi NTP va
chwa thé thyc hién ngay dwoc. Véi tdng mirc dau tw qua Ién sé khién cho
NTP khéng thé chuén bi di ngudn lwc d& sém thwe hién va tw minh thuc
hién dwoc. Ching toi cho rang, ké hoach kha thi nhat déi véi dw an nay la
cong ty sé lién doanh v&i mot bén thir 2 ¢ du tiém lwe vé tai chinh cling nhw
kinh nghiém dé thwc hién dw an. Chinh vi vay, mang kinh doanh bét dong
san ctia NTP dang con bd ngd, chi mang tinh vach ra nhdm gitr quyén sé
hru manh d4t cla nha may cii va chua mang lai két qua ngay. Do d9, trong
nam 2016 mang kinh doanh nay sé chwa déng gop cho hoat dong kinh
doanh cua NTP.

Dinh gia:
Chung toi dinh gia c6 phiéu NTP & muc 58,000 VND dwa trén 2 phwong
phap: P/B (ty trong 50%, P/B wéc tinh nam 2016 la 2.2x va BVPS dy phéng

cho nam 2016) va P/E (ty trong 50%, P/E wéc tinh nam 2016 la 10x va EPS
ky vong nam 2016).

Xét dwéi géc dd doanh thu va san phdm tiéu thu, cdng ty la doanh nghiép
I&n nhét trong linh vwe san xuét va kinh doanh san phdm nhwa xay dwng.
Tuy nhién, thi gia cta cé phiéu NTP dang dugc giao dich @ mic 60,900
dong. Nhw vay, NTP da dwoc thi trwéng phan anh kha gan véi gia tri ching
tdi dinh gia. Do d6, Chung t6i khuyén nghi Trung Lap di véi cb phiéu nay.

B&o c4o nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ctia minh Trang 5
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So lwoc cong ty

Co6ng ty C4 phan Nhwa Thiéu nién Tién Phong tién than la Cong ty Nhwa Thiéu nién Tién
phong dwoc thanh 1ap ngay 29 thang 4 ndm 1993. Nganh nghé kinh doanh: san xuét kinh
doanh cac san pham nhya dan dung, nhwa ky thuat phuc vu nganh xay dwng, cong
nghiép, ndng nghiép, giao thdng van tai; xay dwng cong trinh cong nghiép, giao théng thay
loi; kinh doanh bat dong san...

Cong ty dwoc cb phan hoa theo quyét dinh s6 2979/QD-TCCB ngay 10/11/2003 cutia B6
Co6ng nghiép. Nam 2004, Cong ty thwc hién ¢ phan hoa thanh cdng theo hinh thirc ban
b&t phan vén Nha nwéc va huy dong ting vén didu 1& 1én 90 ty ddng. Qua nhiéu 1an phat
hanh tang von, hién tai vén diéu 1é cia cong ty dat hon 734 ty déng.

Cong ty c6 nang lwc san xuét Ion, véi mire tdng san luong tv 15% dén 20%/nam. Thi
trwdng tiéu thu rong khap ca nuwéc, phan 16n 1a & cac tinh mién Béc, théng qua c6 3000
don vi ban hang va 5 trung tam phan phdi doc quyén. 80% san pham cla cong ty dwoc
st dung cho muc dich xay dwng, 20% phuc vu cho cac chuwong trinh nwéc sach néng thon
va mién nui. Céng ty da thwe hién xuat khau sang Lao véi kim ngach hang nam dat khoang
300.000 USD.
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Phu Hun

o
SECURITIES )

Bao céo phéan tich INTP

Chi sé tai chinh (ty VND)

Két qua kinh doanh 2013 2014 2015 ‘ 2016 E ‘ Luu chuy&n tién té 2013 | 2014 2015 2016 E
Doanh thu thuén 2480 | 2997 | 3,556 | dooo | | Luuchuventien thuin

Gia vén hang ban 1606 | 2071 | 2,200 | 2533 | | iohwyententhuan | o1g) | (287) | (346) | (19)
Loi nhuan gop 874 925 | 1,265 | 1,467 pv onuyen tenthuan 1 (1.41) 432 191 | (200)
Chi phi ban hang 381 414 680 666 Tién trong ky (67) 21 190 (33)
Chi phi QLDN 100 112 152 291 Tién méat dau ndm 98 29 50 240
Loi nhuan tir HDKD 372 364 382 458 Tién méat cubi nam 29 50 240 207
Loi nhuan tai chinh -20 -35 -50 -55 Binh gia 2013 ‘ 2014 2015 2016 E
Chi phi lai vay 20 36 49 53 EPS (VND) 6,681 6,117 6,043 5,510
Lgi nhuan truedc thué 384 381 411 456 BVPS (VND) 28,314 | 27,332 | 27,770 | 27,725
Loi nhuan sau thué 289 325 366 410 P/E 9.9 8.6 8.9 10
2 zgggér;f;“eth“é 289 | 325| 366| 410| |PmB 2.1 1.9 2.1 2.2
Can déi ké toan Chi s6 tai chinh

Tai San Ngan Han 882 1,416 1,806 1,997 Co cau vén

Tién va twong dwong tién 29 49 240 207 TS ngén han/Téng TS 0.49 0.55 0.55 0.57
DAu tw tai chinh ngén han - - - - TS dai han/Téng TS 0.51 0.45 0.45 0.43
Phai thu ngén han 454 650 822 968 Téng No/VCSH 0.48 0.76 0.89 0.68
Hang t6n kho 391 702 741 820 Téng No/Téng TS 0.32 0.43 0.47 0.4
Tai san ngén han khac 7 13 1 2 Chi s6 chi tra 1ai vay 194 11.6 9.37 9.2
Tai San Dai Han 928 1,164 1,445 1,464 Chi sé thanh khoan

Phai thu dai han - - - - Thanh khoan hién thoi 1.51 1.3 1.24 15
Tai sé&n cb dinh 805 1,009 1,223 1,200 Thanh khoan nhanh 0.84 0.65 0.73 0.88
BéAt dong san dau tw - - - - Hiéu qua hoat déng

Chi phi xay dwng d& dang 111 149 174 50 Sé ngay tén kho 4.6 3.8 3.2 5.1
DAu tw tai chinh dai han 99 116 133 138 Sé ngay thu tién 5.4 54 4.8 4.5
Tai san dai han khac 23 37 87 76 Sé ngay phai tra 30 25 44 40
Loi thé thwong mai - - - - gg:g quay Von luu 4.5 2.8 2.2 2.1
Téng cong tai san 1,810 2,580 3,251 3461 Vong quay TS cb dinh 3.4 3.3 3.2 3.3
No phai tra 584 1,114 1,532 1,401 Vong quay tdng TS 1.43 1.37 1.22 1.2
No ngén han 584 1,091 1,453 1,335 Ty suét lgii nhuan

No dai han - 23 78 66 Ty suét LN gop 352% | 30.9% | 35.6% | 36.6%
Vén cha sé& hiru 1,226 1,465 1,719 2,060 Ty suat LN HDKD 15% | 12.1% 10.7% | 11.5%
Vén diéu 1& 433 536 619 743 Ty suét lgi nhuan rong 11.7% | 10.8% | 10.3% | 10.2%
Lei ich c6 déng thiéu sé - - - - ROE 24.7% | 24.1% 23% | 19.9%
Téng nguédn vén 1,810 2,580 3,251 3,461 ROA 16.7% | 14.8% | 12.6% | 11.8%

Nguén: NTP va PHS dy phéng
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bam bao phan tich

M&i nhan vién phu trach vé phan tich, chién lwoc hay nghién ciru chiju trach nhiém cho sw chuan bi va néi dung cla tat
ca cac phan c6 trong ban bao céo nghién ciru nay dam bao rang, tat ca cac y kién cta nhirng nguoi phan tich, chién
lwoc hay nghién ctru déu phan anh trung thwe va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhirng van dé trong ban bao céo.
M&i nhan vién phan tich, chién lwoc hay nghién ctru dadm bao réng ho khéng dwoc hwéng bat civ khodn chi tra nao trong
qué khtr, hién tai cling nhw twong lai lién quan dén cac khuyén céo hay y kién thé hién trong ban bao céo nay.

DPinh nghia xép loai

Tang ty trong = cao hon thj trwéng ndi dia trén 10%

Trung lap = bang thi trudng noi dia véi ti 1é tr +10%~ -10%

Giam ty trong = thap hon thi trwong ndi dia dwdi 10%.

Khéng danh gia = c6 phiéu khong dwoc xép loai trong Phu Hwng hodc chwa niém yét.

Biéu hién dwoc xac dinh bang tdng thu hdi trong 12 thang (gdm ca cb tc).

Mién trach

Théng tin nay dwoc tdng hop tlr cAc ngudn ma chiing t6i cho réng dang tin cay, nhwng chung tdi khéng chiu trach nhiém
vé sy hoan chinh hay tinh chinh x&c cGa né. Day khéng phai la ban chao hang hay sw nai khdn mua cla bét civ ¢b phiéu
n&o. Chirng khoan Phi Hwng va céc chi nhanh va van phong va nhan vién ctia minh cé thé cé hodc khong c6 vi tri lién
quan dén céac cb phiéu dwoc nhac téi & day. Chirng khoan Phi Hwng (hodc chi nhanh) ddi khi cé thé cé dau tw hoéc cac
dich vu khac hay thu hut dau tw hodc cac hoat dong kinh doanh khac cho bat ky céng ty ndo dwoc nhac dén trong bao
cdo nay. T4t ca cac y kién va dy doan co trong bao céo nay dwoc tao thanh tir cac danh gia cla chang t6i vao ngay nay
va c6 thé thay dbi khdng can bao truéc.

Cbong ty co phan ching khoan Phu Hwng
Toa nha CR3-04B, Tang 3,

109 T6n Dat Tién, Phuwdng Tan Phud, Quan 7, Tp. HCM

bién thoai: (84-8) 5 413 5479

E-mail:info@phs.vn

Call Center:(84-8) 39 33 99 66
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