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Ma CP Q4/2010 2010 Tang trwéng yoy 2011E
P/E
(dv: ty) GiaCP | 5040
dong) (dong) DT | LNST | DT LNST DT LNST DT LNST
NTP 47300 6,8 550,17 | 66,3 | 1,933* 301" +30% -1% | 2,398 291
BMP 48200 | 6,1| 4044 | 803 | 1416 276 +24% 1% | 1,886 297
DNP 14600 | 6,2| 638" 22" 212* 8,0 +10% -21% 239 8,8
DPC 18.000 ( 6,2| 204 0,6 93 6,5 +30% -11% 105 7,1

* KQKD 2010 wérce tinh cta VnDirect

KQKD 2010:

N&m 2010 1& ndm san lwong tiéu thu clia nganh tang trwéng kha tét, khodng 15%. Tuy nhién gia hat nhua tang
10-15% cung v&i gia dau thé gidi va ddng VND maét gid 13% so vé&i USD lam gidm ti suat LNST cla tat ca cac

doanh nghiép. Sw canh tranh trong nganh ngay cang quyét liét khi cac déi tha 1&n tAn céng vao thi trudng truyén
théng cla nhau.

NTP két thic ndm 2010 v&i KQKD kha quan khi doanh thu (DT) tang 30% va loi nhuan sau thué (LNST) twong
dwong véi 2009. San lwong tiéu thu tang 20% va gia ban cta NTP tang trung binh 10%. Nam 2010, thué suét ap



cho NTP da tang 1én 25% tir mirc 12,5% trong nam 2009 lam suy gidm lgi nhuan rong. Tuy vay, Cong ty dwoc
boi hoan thué 39,2 ti ddng tlr cac nam 2007 va 2008 khi NTP dang 1& ra dwoc gidm thué 100% thay vi chi 50%.

Nha may Tién Phong & mién Nam ( NTP git¥ 37% cb phan) da bat dau c6 lai nhe sau 2 ndm di vao hoat dong.

BMP ghi nhan KQKD &n twong khi DT tang 24% va LNST tang 11%. San lwong tiéu thu va gia ban tang lan lwot
12% va 11% so v&i 2009 va thi phan tai mién Nam ctia Cong ty hién dang 1a 50%. Nha may cla Céng ty tai Hung
Yén phuc vu thi treéng mién Béc dang chay & 30% cong suét, déng gép 2% LNST clia Céng ty. Thang 12/2010,
BMP d3 khai trwong day chuyén san xuét 6ng nhwa HDPE dwdng kinh 1.200 mm, Ién nhét Viét Nam, cong suét

10.000 tAn/nam, dy kién ban véi gia thAp hon 20% so véi hang nhap ngoai twong tuw.

Hai Cong ty kha nhé con lai trong nganh la DNP va DPC cé 1 ndm khéng that thanh cong khi LNST gidm dang ké
so v&i nam 2009. Thi trwdng kha han hep tai mién Trung, Tay Nguyén cdng v&i phan khic tap trung chi yéu la
cong trinh thay vi ban I& khién cho tiém nang tang trwdng va hiéu qua hoat déng ctia 2 doanh nghiép nay con

nhiéu han ché.
Trién vong 2011:

Hai tén tudi I&n trong nganh 1a NTP va BMP sé tiép tuc ndm phan I&n thi phan nhwa XD ¢ nwédc trong nam 2011
nhd thwong hiéu 1au ndm va hé théng khach hang réng I&n. Sy canh tranh tlr hang nhap ngoai & muirc thap do
chi phi van chuyén cao va gia ban cta hang trong nwéc sé duy tri & mic chap nhan dwoc. Nam 2011, gia dau
thé gidi kha nang sé tang khoang 20% (theo B& Nang Lwong Hoa Ky) nén chang tbi dw bao gia hat nhya sé tang
trung binh 15%, déng thoi ti gia bién dong khé lwdng. San lwong nganh du bao sé ting 15-20%, con gia ban
chung téi chia ra lam hai truéng hop: gia tdng 10-12% va gia gi®» nguyén. Trong trwdng hop gia tang, tat ca cac
Cong ty, ngoai trlr NTP (do 2010 c6 khodn hoan nhap thué kha Ién), sé& cé ting trwdng LNST dwong nhung ti
suat LNST sé gidm so véi 2010. Trong truéng hop gia ban khong tang, cac doanh nghiép sé chirng kién tang
trwdng LNST am. Chung t6i nghiéng vé trworng hop thir nhat vi thoi diém cudi thang 1, 2011 gia diu da tdng 7%
so v&i cubi nam 2010 nén vién canh tang 20% la rat hién hivu. Gia hat nhwa sé tdng dan theo, gay ap lwc Ién cac

doanh nghiép phai tang gia.

C6 phiéu nganh hién dang duoc giao dich & P/E 2011 ~6,4, kha thap so v&i thi trieéng chung. Can nhéc téi mirc
tang trwéng &n dinh va ROE 30% dén 40%, cac cong ty dau nganh NTP va BMP 1a nhirng déi twong phu hop
cho dau tw dai han. Trong thang 01/2011, NTP thwdng cd phiéu i 1& 1:1, ky vong ting tinh thanh khodn trén san
giao dich. Céc cong ty con lai DNP va DPC do con nhiéu han ché trong ndng lwc sén xuét va thiéu yéu t6 dot bién

nén chung téi danh gia chwa phai la nhitng co hoi dau tw hap dan.



