BAO CAO NGAN

NGANH XAY DUNG VA VAT LIEU XAY DUNG
Ma nganh ICB: 2353

Bloomberg Ticker: NTP VN Equity

Ngay GD dau tién: 11/12/2006

Hoat déng kinh doanh chinh

- San xuét kinh doanh cac san phdm nhwa dan dung

- San xuét, kinh doanh cac san phdm nhya phuc vu cho
nganh xay dwng, cong nghiép, ndng nghiép, ngw nghiép,
giao thdng van tai.

Chi tiéu thj trwrong
Gia ngay 20/1/10 102.200
Khoang gia 52 tuan 44.600- 135.000
Gié tri von hoa TT(ty vnd) 2.215
Ty trong vén héa TT (%) 1,529
Hé sé Beta 0,85
Gia giao dich binh quéan phién 3T 109.700
KLCPBLH 21.668.998
KLGDBQ phién 3T 31.792
KL dat mua BQ phién 3T 67.601
KL d&t ban BQ phién 3T 58.139
KL mua rong ctia NDTNN 3T 301.700
Cb dong lon: Red River Holding 7,08%
Co’ cau s& hibu c6 phan
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Ngudn: Céng ty NTP va VCBS, Cafef

CONG TY CO PHAN NHU'A THIEU NIEN TIEN
PHONG (NTP)

Khuyén nghi: MUA vé&i muc dich dau tw dai han

Gia muc tiéu: 113.000- 125.000 dong
Nganh san xuat éng nhwa xay dwng con nhiéu trién vong trong trung va dai han. Sw
phuc hdi nén kinh té va trién vong nganh xay dwng trong nam 2010 hra hen sy tang
trwdng manh nganh éng nhwa xay dwng. Két qua kinh doanh nhiing thang dau nam
2010 da phan nao khdng dinh dwoc diéu dé, mang dén sw ky vong vé ting trwédng
doanh thu manh trong quy 2 va quy 3.

NTP la doanh nghiép I6n, din dau vé thj phan, tbc dé tang trwéng doanh thu va loi
nhuan duy tri & m&c kha cao. Thém vao d6 la hiéu qua hoat déng san xuét tét va kha
nang sinh 1&i cao. Tuy nhién tinh trang bi chiém dung vén khién NTP mac du cé loi

nhuan I&n nhwng ludng tién thu vé lai bi &m lam gidm kha nang thanh toan cla cong ty.

Trong nhitng nam t&i ddy NTP sé trién khai dw an bat ddng san Ién hva hen doanh thu
loi nhuén cé thé tang manh trong twong lai. Tuy nhién trweéc mat dy &4n nay cung véi dw
an di doi nha may san xuét sang khu vuc méi, dau tw may mac thiét bi nang cao nang
Iwc s&n xuét s& khién nhu cAu vén ctia NTP tang manh.

N&m 2010 NTP d&t ra mirc doanh thu va loi nhuan sau thué |a 1.803 ty va 245 ty. Theo
chuing t6i dw tinh thi NTP cé thé dat mrc doanh thu 1.803 ty da dat ra nhung lgi nhuan
sau thué sé dat khoadng 244,4 - 271,6 ty. Theo d6 EPS (chwa chia) 1 11.279 - 12.534
ddng. Chulng t6i cho réng NTP c6 thé dat mirc gia 113.000 - 125.000 dbng tuy nhién tiy
nam 2010 tinh thanh khoan cta NTP gidm manh. Do d6 nha dau tw c6 thé xem xét thoi
diém hop ly d& mua vao, c6 th& mua trwdc véi muc dich dai han hodc mua sau khi NTP

thwe hién quyén chia thuéng va cb tirc bang cé phiéu vao khoang quy 3, quy 4.

% tang

Chi tiéu 2009A Q1/2010 giam so vé&i

cung ky 09

TTS (ty vnd) 735 1000

VCSH (ty vnd) 410 591

VBL (ty vnd) 217 217

No/VCSH(%) 79 69

DTT (ty vnd) 1.094 1.547 396 42% 1.803 1.803
LNTT (ty vnd) 154 351 80 29% 280  279-310
LNST (ty vnd) 154 306 70 29% 245 244272
LN rong/DTT (%) 14 20 18

ROA (%) 21 31

ROE (%) 38 56

BV (vnd) 18.824 25.023

EPS (vnd) 7.126. 14.106

P/E (14n)

Nguén: Céng ty NTP va VCBS
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Téng quan hoat déng kinh doanh chinh

NTP c6 tién than 1a Nha may Nhwa Thiéu nién Tién Phong dwoc thanh lap tr ndm 1960, dén ndm 1993 tr&
thanh doanh nghiép nha nwéc va dén nam 2004 cong ty hoat ddng theo mé hinh céng ty ¢ phan. Bé mé rong
thi phan va nang cao nang lwc san xuit NTP da thanh Iap thém CTCP Nhwa Thiéu Nién Tién Phong phia Nam
(bét dau hoat dong tw thang 3/2009) va CT Lién doanh Nhwa Tién Phong SMP tai Lao (bt diu hoat dong tw
thang 1/2010).

San pham pham chd lwc ctia NTP van 1a éng nhya uPVC (khoang 70% doanh thu) ngoai ra con cé céc loai éng
HDPE (khoang 15% doanh thu) con lai 1a éng PPR va cac sén pham khéc.

NTP cé nang lwc san xuét cao nhét so v&i cac doanh nghiép trong nganh, san lwong sén xuét cta NTP 14
42.962 tan ting 25,66% so vé&i nam 2008 (trong khi d6 BMP nam 2009 dat 39.000 tan).

Hién nay NTP chiém linh thj trwéng 16n nhét trén pham vi mién Béc va toan québc. Thij trwong tiéu thu cha yéu 1a
mién Bac chiém trén 85% doanh thu, mién Trung khodng 13% doanh thu va con khu vwc mién Nam va xuét
khau chiém ty 1& twong déi thAp hau nhu khéng dang ké. Chién lwgc cta cong ty la duy tri, gite virng thi phan &
mién B&c va mién Trung, mé rong san xuét va thi phan tai khu viec mién Nam va Lao.

Hoat déng san xuéat kinh doanh

Nam 2009 nh¢& sy gidm gia cGa nguyén liéu dau vao, mat bang lai suat thap va hé tro 1ai suét tiv chinh pha cung
v&i d6 la nhu cau éng nhya tang 1én nhé cac géi kich cau tap trung vao xay dwng nén NTP thu dwoc két qua
cao nhét trong lich st v&i 1.547 ty doanh thu va 305,66 ty loi nhuan sau thé tang 1an luot 1a 40,93%, 97,95% so
v&i nam 2008. So véi BMP mac du téc d6 ting doanh thu ctia NTP cao hon nhung téc do tang loi nhuan lai thap
hon (BMP tang trwédng doanh thu va lgi nhuan lan lwot 1a 39%, 161%).

Dau n&m 2010 do chi phi nguyén liéu nhap vao tdng nén cong ty da tang 10% gia ban, dong thdi nhd nguyén
liéu quy 1 van la hang tdn kho gia ré (cac quy cudi ndm 2009 NTP thay dy trir nguyén liéu cho 1 thang thanh dw
tri cho 1 quy) quy 1 nam 2010 NTP dat két qua kinh doanh rat cao vé&i 396,1 ty doanh thu ting 41,62% so v&i
cung ky nam 2009 dat 21,97% ké hoach va 70,3 ty loi nhuan sau thué ting 29,23% so v&i cung ky ndm 2009
dat 28,69% so v&i ké hoach. Theo yéu td thdi vu thi quy 2, quy 3 doanh thu sé ting trwdng manh tuy nhién
ngudn nguyén liéu gia ré tr nam trwdc sé khong con do do ty suat lgi nhuan sé khdng cao bang so véi quy 1,
thang 4 doanh thu wéc dat 185 ty dong (bang 46,7% so véi doanh thu quy 1/2010) - thang c6 mic doanh thu
cao nhét tv trwdc téi nay.

Cac chi tiéu tai chinh

Do NTP va BMP cé quy mé twong déi bang nhau, ¢é thi phan Ién va la déi tha cia nhau do dé khi phén tich céc
chi tiéu tai chinh ching téi sé so sénh NTP véi BMP. NTP ¢6 kha néng sinh Ioi va hiéu qué hoat dong cao nhéat
S0 V&i cdc doanh nghiép trong nganh. Méc du NTP ngudn loi nhuén sau thué Ién nhwng ngudn tién thu vé lai

khéng cao (BMP ¢é LNST la 250 ty ngudn tién thu vé 1a 76,2 ty thi NTP cé LNST la 306 ty nhuwng lubng tién thu
Vvé lai la -29,5 ty) do NTP dang bi chiém dung vén thwong mai dadn dén gidm khé ndng thanh toan cda céng ty.
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Kha nang sinh Iei: Mac du trai qua nhiéu thang trdm cung véi bién déng chung cta nén kinh té nhung NTP
lubn gitr dwoc mire tang trwdng dwong vé doanh thu va lgi nhuan trong nhirtng ndm gan day. Dac biét nam 2009
NTP cé mirc tang trwdng manh vé ca doanh thu Ian lgi nhuan. Téc d6 tang trudng doanh thu va lgi nhuan binh
quan 4 nam gan day cia NTP twong tng 1a 26% va 36%. Cho thdy kha nang duy tri va mé réng thi phan ciing

nhw nang cao kha nang sinh 1&i cia NTP.

Nam 2009 ngoai ty suét loi nhuan gop NTP cao hon BMP thi cac ty suét loi nhuan hoat doéng va lgi nhuan rong
ctia NTP luén thdp hon BMP. Nguyén nhan 1a do NTP st dung nhiéu don bay tai chinh hon déng thoi chi phi
ban hang ctia NTP ciing cao hon so véi BMP. Tuy nhién ty suét loi nhuan gop cao diéu d6 cho thay kha nang
kiém soat quan ly chi phi nguyén liéu, nhan céng trong qua trinh san xuét tét. NTP van git» ROA va ROE & murc
cao nhét trong nganh v&i ROA 31%, ROE 56%. EPS nam 2009 cta NTP 1a 14.106 dong/cb phiéu.

Tinh hinh thanh toan: Sé ngay céac khoan phai thu cia NTP cao g4p ddi so véi BMP do NTP 4p dung chinh
sach ban hang chd yéu qua déu thau céng trinh va dai ly nén cac khoan phai thu twong déi cao cluing véi d6
ngudn tién mat thu vé thap. Céac khoan phai thu ctia NTP chiém ty trong I&n trong téng tai san véi 48,1% téng tai
san trong khi tién mé&t chi 1,5% tdng tai san. Sé ngay cac khoan phai trad cao hon trung binh nganh nhwng van
thp hon so v&i BMP. Hé s6 cac khoadn phai thu trén cac khoan phai tra tai thoi diém 31/12/2009 16n hon 1 réat

nhiéu cho thdy NTP dang bi chiém dung vén béi chinh sach ban hang cta minh.

Kha nang thanh toan: Cac chi tiéu kha ndng thanh toan ctia NTP thdp hon so véi trung binh nganh. Tuy nhién
NTP van c6 di kha nang thanh todn hién thoi va thanh todn nhanh chi c6 kha nang thanh toan tién mat thi

twong déi thap.

Co’ cau tai san va nguén vén: Do dac diém clia nganh nhya 14 chi phi nguyén liéu chiém ty 1& I&n trong chi phi
san xuéat nén tai san lwu dong chiém ty 1& Ién véi 70,6% TTS va tai san dai han chiém 29,4% TTS. Dé tai tro cho
tai sdn NTP s dung don bdy & mirc do vira phai véi ty 16 No/Téng ngudn vén 1a 41% trong d6 hau nhw |a no
ngan han. Do d6 vén lwu dong thuweng xuyén dwong - ngudn vén dai han khéng nhivng tai tro' cho tai san cb

dinh ma con tai trg cho tai san lwu déng.

Hiéu qua hoat déng: Vong quay téng tai san, vong quay tai san cb dinh va vong quay vén chd s& hiru ctia NTP
nam 2009 cao hon so ndm 2008, dat mirc cao nhat so v&i cac doanh nghiép cung nganh. Cho thay thei gian
vira qua may moc dwoc st dung véi cdng suat tét hon va ngudn vén duoc st dung hiéu qua hon nén téc do
tang doanh thu cao hon so v&i tbc do tang tai sén, tai san c¢é dinh, vén chi s& hiru (c6 hon 98,4 ty nguyén gia

tai san c6 dinh da khau hao hét nhwng van con st dung — chiém khodng 30% téng nguyén gia tai san cé dinh).

DPau tw

Dau tw tai chinh chiém ty 18 nhd 2,8% TTS. D6 chi yéu 1a khoan dau tw vao céng ty TNHH Lién doanh Nhya
Tién Phong - SMP, CTCP Bao bi Tién Phong va150.000 c6 phan CTCP CK Nhép va Goi, 10.000 c6 phan CTCP
Khuén mau chinh xac va Nhwa ky thuat.

NTP dang di chuyén dan san xuét sang nha may mai rong 13,6 ha tai xa Hung Dao - Kién Thuy - Hai Phong,
m&i nam di chuyén 1 phan xwéng (bt dau tir ndam 2009) dé dam bao hoat dong san xuét van dién ra nhw binh

thwong nén dy kién sé& phai méat tr 4-6 nam dé hoan tat viéc di doi nha may. Bong thei NTP dang dau tw thém
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may méc thiét bj nang cao nang lwc san xuét Ién 70.000 tAn san phdm vao nam 2010 (tdng 63% so v&i mikrc san
lwong 42.900 tAn san pham nam 2009) va nadng lwc san xuéat cla cong ty sé tdng 10%/n&m trong vong 5 nam
toi.

Ngoai ra NTP du kién s& xay dwng cac Trung tdm thuong mai, van phong cho thué, chung cw cao tAng va céac
khu biét thy trén khu @4t nha may cii sb 2 - An Da - Hai Phong (hién chwa xin dwoc gidy phép chuyén déi muc

dich str dung dat).

Dy 4n nang cao nang luc san xuét kinh doanh va dau tw bat ddng san sé khién nhu ciu vén cta NTP trong céc

nam téi day nhiéu hon.

Trién vong nganh va doanh nghiép
Viét Nam hién van dang trong giai doan quy hoach, xay dwng va hoan thién co s& ha tang, trung tam thwong
mai va nha &. Do nhu cau nha & tang cao bai tdc d6 ting dan sb cao, co ciu dan sb vang véi 64,5% trong do

tudi lao dong . Nén nganh xay dwng cé nhiéu trién vong kéo theo nhu ciu éng nhya téng 1én.

NTP chiém linh thi phan I&n nh4t va khdng nglrng nang cao nang lwc san xuat bén canh do viéc thanh lap thém
CTCP Nhwa Thiéu Nién Tién Phong phia Nam va CT Lién doanh Nhwa Tién Phong SMP tai Lao sé giup NTP

duy tri mirc ting trwdng tét trong cac nam téi day.

Nhirng thuan lgi nam 2009 dan chuyén thanh khé khan va thir thach trong ndm 2010. Hién nay gia nguyén vat
liéu tang 20% so véi gid binh quan nam 2009, 14i suat va ty gia dang duy tri & mirc cao, ddng thoi cac chi phi

khéac ciing tdng 1&n nhw: xang dau, dién, nwéc, vat tw khac... sé anh hudng dén két qua kinh doanh n&m 2010.

Nam 2010 NTP dat ra ké hoach san lwong 52.000 tan tang 21,2% so v&i ndm 2009, 1,803 ty doanh thu téng
16,55% s0 v&i ndm 2009 va 245 ty loi nhuan sau thué giam 19,85% so véi nam 2009 trong dé dong goép chinh
(chiém 90% doanh thu va chiém 100% loi nhuan) |a Tién Phong mién B&c. Chung t6i cho rdng NTP c6 thé dat

murc doanh thu va vwot mie loi nhuan ma ké hoach NTP da dét ra.
Doanh thu nam 2010 nhiéu khéa nang dat 1,803 ty

NTP cé mirc tang trwdng doanh thu binh quan 4 ndm gan day 1a 26%, nam 2010 NTP sé& dau tw may moéc thiét
bi nang nang lwc san xuat Ién 70.000 tAn san pham déng thei NTP c6 thi phan I&¢n nhat trong ca nwéc nén cung
v6i trién vong nganh xay dung trong ndm nay thi méc téng trwdng doanh thu 16,55% trong ndm 2010 |a hoan
toan kha thi. Diéu nay cang dwoc khéng dinh khi doanh thu tang trwdng manh mé vao quy 1 va dic biét la thang

4 ciing nhw hira hen tang trwdng manh vao quy 2, quy 3 khi vao mua xay dwng.
Ty suéat Ioi nhuan gép ndm 2010 gia dinh la 28-30%, Igi nhuan gép khi d6 la 504,84 - 540,9 ty

N&m 2009 gia nguyén liéu gidm nén ty suét loi nhuan tang to 27,43% nam 2008 lén 36,03% trong nam 2009,
gia nguyén liéu nhya nhirng thang dau nam 2010 da hon 20% so v&i murc gid trung binh ndm 2009, quy 1/2010
ty suét loi nhuan gép NTP van gitr & mic twong déi cao véi ty 1& 34%, dong thoi khi chi phi dau vao tang 1én
céc doanh nghiép c6 thé sé tang gia ban san phadm do d6 ching t6i wéc tinh ty suat lgi nhuan gép nam 2010 sé
khoang 28-30% theo dé lgi nhuan goép nam 2010 la 504,84 - 540,9 ty.

Phong Nghién ctru va Phan tich Trang | 4
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Loi nhuéan tie hoat déng tai chinh nam 2010 dw kién trong khoang -20 dén -25 ty

NTP c6 no 1a 40% tbng ngudn vén trong khi d6 dau tw tai chinh chiém ty 1& kha nhé véi 2,8%, hién nay lai suét

va ty gia tang cao do d6 doanh thu rong tir hoat déng tai chinh cia NTP sé& khoang - 20 dén -25 ty.
Chi phi ban hang va chi phi quan ly doanh nghiép khoang 205,5 ty

Ty lé chi phi ban hang va chi phi quan Iy trén doanh thu nam 2010 sé& bang trung binh ty 1& chi phi ban hang va
chi phi quan ly trén doanh thu trong 2 n&m gan day v&i ty 1é 11,4%. Theo d6 chi phi ban hang va chi phi quan ly
doanh nghiép nam 2010 la 205,5 ty.

Loi nhuan khac hdu nhw khéng dang ké

Loi nhuan ti hoat ddng khac chiém ty Ié rat nhé trong doanh thu nén chang t6i cho rang nam 2010 lgi nhuan tw
hoat déng nay hau nhu khéng dang ké.

Loii nhuén trwére thué NTP trong nam 2010 la 279,3-310,4 ty, lgi nhuan sau thué twong rng la: 244,4 -
271,6 ty. EPS twong irng la: 11.279 - 12.534 déng

N&m 2010 NTP van dwoc gidm 50% sb6 thué thu nhap doanh nghiép phai ndp nén thué suét thu nhap doanh
nghiép ciia NTP nam 2010 sé la 12,5% theo dé lgi nhuan trwéc thué va lgi nhuan sau thué ctia NTP twong ng
la 279,3-310,4 ty va 244,4 - 271,6 ty. Theo d6 EPS (chwa chia) 1a 11.279 - 12.534 déng.

Biéu dé: Gia nguyén liéu PVC

Ngudn: Bloomberg

DHCB NTP ngay 29/4/2010 théng qua chuyén tir trad 30% cb tirc bang tién mat sang phwong an tra cé tic bang
¢ phiéu thoi diém thwe hién vao quy 3 hodc quy 4/2010, ddng thoi gia tri sd sach tai cubi nam 2009 1a 25.023
ddng/CP do nhu cau vé vén I&n trong thdi gian téi ma hién nay thi gia ctia NTP kha cao (trén 10x), tinh thanh
khoan giam do dé ching tdi cho réng ty 1& chia cb tirc bing cb phiéu va phat hanh cb phiéu thwéng cé thé theo

ty 1& 2:1 hodc 1:1 dé tang tinh tdng khoan cho cb phiéu.

Phong Nghién ctru va Phan tich Trang | 5
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bPinh gia

Theo ching t6i dw tinh & phia trén thi EPS cta NTP trong nam 2010 14 11.279 - 12.534 déng. Ngay 11/5/2010
murc PE trailingchung trén thi treong 1a 12,9, tuy nhién PE trailing nganh éng nhwa xay dwng twong déi thap chi
la 7,5. Nam 2009 cac doanh nghiép san xuét éng nhya da thu dwoc loi nhuan dét bién so véi nhiéu doanh
nghiép trén thi tredng nhe loi thé tr nguyén liéu gia thap, nhixng thuan lgi trong ndm 2009 d6 dan tré thanh khé
khan va th&r thach déi véi cac doanh nghiép san xuat dng nhua trong nam 2010 nén mdc PE trailing ctia nganh
éng nhya xay dwng kha thap so véi toan thj trwéng do nha dau tw khdng ky vong cac doanh nghiép trong nganh
sé duy tri dwoc mée loi nhuan nhw ndm ngodi. Cung véi két qua kinh doanh cta doanh nghiép trong thdi gian
t¢i (dw kién s& khong thap hon nhiéu so véi nam 2009) ching t6i cho rdng mirc PE nganh éng nhwa xay dung
va PE cla NTP sé& dwoc diéu chinh tang dan so véi mat bang cua thi trieérng khoadng va dat miee 10 lan thu nhap
trén cb phiéu, khi 6 marc gia ma NTP cé thé dat dwoc la 113.000 - 125.000 ddng.

Cac chi tiéu so sanh véi cac doanh nghiép cung nganh

No/VCSH Gia
11/05/2010
BMP 824 348 22% 7.203 7,84 2,90 30% 37% 21,6% 56.500
NTP 1.000 217 20% 14.106 7,25 4,07 31% 56% 75,2% 102.200
DNP 177 34 5% 2.956 7,81 1,08 6% 14% 140,7% 23.100
DPC 49 22 10% 3.232 7,15 1,39 15% 19% 32,8% 23.100

Nguén: VCBS téng hop
Khuyén nghi dau tw

NTP Ia doanh nghiép dau nganh, hiéu qua hoat déng tét, kha néng sinh I1&i cao ddng théi nganh nhua cé trién
vong trong dai han. Bén canh d6 hién nay PE trailing ctia NTP thap hon so véi trung binh nganh éng nhwa xay
dwng. Mirc gia ching t6i cho rang c6 thé dat 113.000- 125.000. Tuy nhién NTP hién cé thi gia twong dbi cao
khién tinh thanh khoan cla ¢ phiéu gidm, viéc tang thém ciing sé& kho kh&n hon néu khéng c6 sw hé tro tr tin
hiéu tét cGa thi trwéng hay tin hiéu tir doanh nghiép vé két qua kinh doanh; ty |é chia thwéng, tra cé tirc bang cd

phiéu; dw an bat dong san. Do d6 nha dau tw c6 thé can nhac mua NTP cho muc dich dau tw dai han.

Phong Nghién ctru va Phan tich Tranqg | 6
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Bang can dbi ké toan tom tat

Pon vi: Triéu déng Nam 2008 +/-% S0 V&i 2007 Nim 2009  +/-% so vé&i 2008
TAI SAN NGAN HAN 542.360 30% 706.040 30%
Tién va cac khoan twong dwong tién 42.575 97% 15.438 -64%
Céc khoan dau tw tai chinh ngén han 0 0

Cac khoan phai thu 223.562 -8% 418.316 87%
Hang tn kho 271.651 77% 260.146 -4%
Tai san ngan han khac 4572 12.140 166%
TAI SAN DAI HAN 191.990 52% 293.815 53%
Cac khoan phai thu dai han

Tai san c6 dinh 106.602 32% 254.440 139%
Loi thé thwong mai

B4t dong san dau tw 0 0

Céc khoan dau tw tai chinh dai han 59.498 150% 27.975 -53%
Tai san dai han khac 25.890 16% 11.400 -56%
TONG CONG TAI SAN 734.349 35% 999.854 36%
NO PHAI TRA 324.545 408.804

No' ngan han 324.545 58% 399.696 23%
No' dai han 0 9.108

VON CHU SO HOU 409.805 21% 591.050 44%
Vén chii s& hiru 407.908 21% 542.230 33%
Nguon kinh phi va quy khac 145.392 26% 232.952 60%
LO1iCH CO BONG THIEU SO 0 47.139

TONG CONG NGUON VON 734.349 35% 999.854 36%

Bang két qua hoat dong kinh doanh

Pon vi: Triéu dong Nam 2009 % 2008 Q1/2010 %Q1/2009 %Q4/2009
Doanh thu ban hang va cung cép dich vu 1,549,426 41%

Cac khoan giam trt 2,526 -13%

Doanh thu thuan 1,546,900 1% 396,100 42% -1%
Gia vén hang ban 989,557 25% 260,900 43% -8%
Loi nhuan gop 557,343 86% 135200 39% 13%
Doanh thu hoat dong tai chinh 8,408 73% 400 -19% -94%
Chi phi tai chinh 25,867 -32% 12,600 87% 47%
- Trong do : Chi phi l&i vay 13,708 -38%

Chi phi ban hang 145,661 67% 33,500

Chi phi quan ly doanh nghiép 45,838 77% 9,600 -67% -39%
Loi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh 348,385 126% 79,900 29% 51%
Thu nhap khac 1,110 173%

Chi phi khac 1,302 3540%

Loi nhuan khac (192) -152%

Téng loi nhuan két toan trwdc thué 351,333 128% 80,300 29% 52%

Lai (16) trong cong ty lién doanh/lién két
Thué thu nhap doanh nghiép 45,670
Chi phi thué thu nhap doanh nghiép hoan lai

Loi nhuan sau thué thu nhap doanh nghiép 305,663 98% 70,300 29% 53%

Loi nhuan sau thué cla cong ty me 305,663 98%
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VCBS CONG TY CHI’PNG KHOAN VIETCOMBANK BAO CAO NGAN

KHUYEN CAO

Bao cdo nay duoc xdy dwng nhdm cung cap cdc théng tin cap nhat vé két qua hoat doéng san xuét kinh doanh ciing
nhw phén tich cdc yéu té dnh hudng dén trién vong phét trién cia doanh nghiép. Bén than bdo cdo nay va/hodc béat ky
nhan dinh, théng tin nao trong béo cdo ciing khéng phai la Ioi chao mua hay ban bat ky mét sén phédm tai chinh, chirng
khoan nao cua/lién quan dén céng ty dwoc phén tich trong bao cdo. Do dé, nha déau tw chi nén coi bdo cdo nay la mot
nguén tham khdo. VCBS khéng chiu bat ky trach nhiém nao truéc nhirng két qué ngoai y mubn khi quy khach st dung
cdc théng tin trén dé kinh doanh chirng khodn.

Tat ¢ nhiing théng tin néu trong bao cdo phan tich déu da dworc thu thap, danh gid véi mire can trong t6i da cé thé.
Tuy nhién, do céc nguyén nhan chi quan va khach quan tr cac ngudn théng tin céng bd, VCBS khéng déam béao vé
tinh x&c thwe cua céc théng tin duoc dé cép trong béo cdo phén tich ciing nhw khéng cé nghia vu phai cap nhat nhirng

théng tin trong bdo cdo sau thoi diém bdo céo nay duoc phéat hanh.

Bao céo nay va cdc nhén dinh, phén tich trong bdo cdo thé hién quan diém riéng, déc lap ctia phong Phén tich. Do do,
VCBS va/hodc cac bd phan khéc cia VCBS c6 thé cé cac hoat dong mua/ban chirng khodn thuén chiéu hodc nguoc

chiéu v&i nhirng khuyén nghi trong bao cdo nay.

B&o cédo nay thuéc bén quyén ctia VCBS. Moi hanh dong sao chép mdt phén hodc toan bd ndi dung bao cdo va/hodc

xudt bdn ma khéng cé sw cho phép bang véan bén caa VCBS déu bj nghiém cam.

CONG TY CHIPNG KHOAN NGAN HANG NGOAI THUONG VIET NAM

Tang 12, 17 téa nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Noi
Tel: 84 — 4 — 39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 —4 -39 360 262

http://www.vebs.com.vn — http://info.vebs.com.vn

PHONG NGHIEN C(’U VA PHAN TiCH

Trwéng phong: Nguyén Dirc Hai
(ndhai@vcbs.com.vn)

Nhom phan tich dau tw:

Lé Thi Ngoc Anh Bui Ngoc Ha Nguyé&n Thi Thanh Nga
(ltnanh@vcbs.com.vn) (bnha@vcbs.com.vn) (nttnga_hcm@vcebs.com.vn)
Lé Thi Lé Dung Nguyén Anh Hao

(Itldung@vcbs.com.vn) (nahao@vchs.com.vn)
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