RONG VIET

SECURITIES

Coéng ty C6 Phan Nhua
Thiéu Nién Tién Phong
(HNX: NTP)

Huédng lgi tir gid hat nhua & viing thap

- "
Ddng Phu- phu.d@vdsc.com.vn £ a
Ngay viét: 05/09/2025 / rﬁ o

™




RONG VIET

SECURITIES

MUA: +11,0%

NTP - HUGNG LOI TU GIA HAT NHUA G VUNG THAP

KLGD (nghin ¢6 - truc phai)

40
35

<GTT:63.500 >

Gia déng clra (nghin VND - truc trai)

30
25
20

15
10

m m m o0 »m o0 < <
O I o B > B N B o B BN N
= M 0 N O — = o™
©O © o o o — o o

LUAN BIEM PAU TU

Doanh thu va Igi nhudn tang truéng nhé thi truéng bat déng san hoi phuc va gia hat nhua & vung thap trong nam 2025
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THONG TIN CO PHIEU
Nganh

Voén hoa (ty déng)

SLCP dang luu hanh (triéu CP)
KLBQ 3 thang (nghin CP)
GTGDBQ 3 thang (ty dong)
SH NDTNN con lai (%)

Xay dung & Vat
liéu

10.860

171

408

34

31,8

TAI CHINH

Doanh thu (ty dong)  5.829
LNST (ty déng) 736
ROA (%) 11,5
ROE (%) 20,1
EPS (d6ng) 4.660
C6 tuc tién mat e

(d6nq)

2024A 2025F 2026F

6.313 6944
920 972
12,8 12,1
22,3 21,0

5.825 6.157

n/a n/a

* San lugng ban ra ctia NTP kha nang vuot ké hoach dé ra nhd thi trudng bat dong san cé dau hiéu héi phuc nhe khi lai suat van dang & muc thap thu hat dong tin dung vao mang nay trong

6 thang dau nam, khi tin dung vao mang bat dong san tang gan 12% so vai cung ky tinh t&i thang 5/2025 — mic tang cao nhat trong 12 thang

« Trong thang 7/2025, gia hat nhua PVC giao dich tai Trung Qudc tiép tuc gidm trung binh 10% so vai ciing ky nam ngoai, ap luc trong tuong lai c6 thé gidm thém khi gia dau dugc Co quan
Néang lugng Qudc té (IEA) du phong giam va tinh hinh du thira nguyén liéu nhua & Trung Quéc van chua cé giai phap giai quyét nguon cung du thira, trong béi canh nganh bat déng san
cla qudc gia nay van dang trong tinh trang khing hoang.

NTP sé ti€p tuc cé va gia tang thi phan trong tuong lai nh& lgi thé canh tranh bén viing

 NTP c6 lgi thé canh tranh rat I6n vé quy mé ciing nhu sé lugng san pham (10.000 mau ma). Trong cac bao cao clia cong ty ti nam 2020-2024, cdng ty ghi nhan thi phan mién Bic khoang
60% va toan quéc khoang 30%, NTP dang la nha san xuat nhua xay dung cé thi phan I6n nhat Viét Nam.

* Nganh nhua vén c6 rao can gia nhap nganh cao vé thuang hiéu, quy mo, von dau tu, cdng nghé va hé théng phan phéi - nhimng rao can dugc cac thuang hiéu tao ra trong mét thai gian
dai nén vi thé nay ctia NTP kha ndng sé dugc gilr viing trong dai han véi nén tang tai chinh dugc tich lay viing chac v6i mot hiéu qua dau tu tét va 6n dinh (ROE trung binh 5 nam qua

khoang 18%)

RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI

 Mdc dinh gia P/E & P/B déu dang & mUic cao so Vvéi lich st giao dich clia chinh c6 phiéu nay, mét hoac hai quy c6 két qua kinh doanh kém thuan Igi c6 thé khién gia c6 phiéu diéu chinh

gidm manh.

* Gia dau van c6 thé dao chiéu tang khi tinh hinh dia chinh tri toan cau van phic tap.
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LICH SU HINH THANH DOANH NGHIEP

Cau chuyén 65 nam thanh lap, mé réng va dan dau thi truéng

> 1960: Thanh 1ap Nha may Nhua Thiéu nién Tién Phong, ban dau chuyén san xuat cac mat
hang dé chai phuc vu thiéu nién, nhi déong.

> 1990: Danh dau budc chuyén minh chién lugc, nha may chuyén huéng sang san xuat éng
nhua PVC, chinh thiic tham nhap vao linh vuc vat liéu xay dung dé dap tng nhu cau cla
nén kinh té thi trudng.

> 1993: Péi tén thanh Cong ty Nhua Thiéu nién Tién Phong.

> 2006: C6 phiéu cta cong ty vSi ma "NTP" chinh thiic dugc niém yét trén San Giao dich
Chung khoan.

> 2007: MG rong thi trudng vao phia Nam véi viéc thanh lap Céng ty C6 phan Nhua Thiéu
nién Tién Phong Phia Nam.

> 2013: Thanh 1ap Cong ty TNHH Nhua Thiéu nién Tién Phong Mién Trung tai Nghé An, phuc
vu chién lugc phat trién thi phan tai khu vuc nay.

> 2015: M& rong quy mé san xuat va chuyén tru s chinh vé khu Anh Dlng, quan Duong
Kinh, Hai Phong vai tong dién tich trén 30ha.

> 2019 - 2025: Lién tuc md rong quy md nha mdy tai Hai Phong va Binh Duong, nang téng
nang luc san xuat lén 260.000 tdn/nam, gilr viing vi thé hang dau trong nganh tai Viét Nam.

Bang 2: Lich st tra cé tuc 5 nam gan nhit cia NTP

Nam tai chinh Hinh thuc tra co tuc

2020 Tién mat 10%

2021 Tién mat 25% (15% dat 1, 10% dot 2)

2022 Tién mét 20% (15% dot 1, 5% dot 2)

10% (c6 phiéu) & 10% (tién

2023 C6 phiéu & Tién mat 3
mat)

20% (c8 phiéu) & 15% (tam

C6 phiéu & Tién mat e
Ung tién mat)

Nguén: Bdo cdo thudng nién céng ty, VDSC téng hop

Bang 1: Co cau c6 déng ngay 30/06/2025

Tén ¢8 dong I6n & nam gi Théng tin ¢6 déng

Téng cong ty Dau tu va
Kinh doanh vén Nha C6 déng nha nuéc
nudc (SCIC)

SEKISUI CHEMICAL CO.,

0 Ne o s N A A A
LTD (Nh4t Ban) 15,0% Déi tac chién lugc vé cong nghé
Céng ty CP Nhua Thiéu

nién Tién Phong Phia 13,1% C8 dong lién két (s& hitu chéo)
Nam

Ong ang Quoc Dung 6,9% Cha tich Hoi d6ng Quan tri

(Cha tich HDQT)

Nguén: Bdo cdo thudng nién céng ty, VDSC téng hop.

> VGi mé hinh san xuat nhua dugc van hanh tir nam 1990, Céng ty C6 phan Nhua Thiéu
nién Tién Phong (NTP) l1a mét doanh nghiép c6 lich sir phat trién 1au dai. Giai doan
2012-2017 ghi nhan nhiing dién bién quan trong lién quan dén co cdu sé hlu cla
cong ty truéc y dinh gia tang ¢ phan chi phéi ti The Siam Cement Group (SCG).

» Trudc tinh hinh nay, ban lanh dao NTP do Cha tich Dang Quéc Diing ding dau da
trién khai déng thdi hai bién phap: cht ddng mua vao c¢é phiéu va thiét lap quan hé
déi tac chién lugc véi Sekisui Chemical. Chuéi hanh déng quyét doan nay phan anh
ré nét cam két clia ban lanh dao trong viéc gitr vitng quyén tu quyét va ban sac
thuang hiéu Viét cho cong ty.

> Véi su tham gia clia ¢ déng nha nuéc SCIC cing md hinh van hanh da chiing minh
dugc su 6n dinh trong nhiéu nam, NTP da duy tri chinh sach chi trd ¢6 tuic thudng
xuyén qua cac nam ké ca nhiing nam kho khan.
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(’@ MO HiNH KINH DOANH - NANG LUC SAN XUAT BAI BAN
< San pham & Thi phan

> NTP s& htu danh muc san pham da dang véi hon 10.000 ching loai khac nhau, cho phép céng ty phuc
vu mét tép khach hang réng I6n tit dan dung dén cac du an ha tang phuic tap.

> San pham chu luc: Cac dong san pham chinh bao gém 6ng va phu tung uPVC (cho cap thoat nudc, luén
day dién, 6ng 16i xodn céng nghé Sekisui) , HDPE (véi dudng kinh 1én t6i 2000mm, dung cho cac du an ha
tang I6n) , va PP-R (dung cho cap nudc néng, lanh).

> Thi phan noi dia: Theo s6 liéu tir cong ty cong bs, NTP giir vitng vi thé théng linh tai mién Bac véi
khoang 55% - 60% thi phan va chiém khoang 30% thi phan trén ca nudc trong giai doan tir 2020-
2024,

> Thi trudng qudc té: NTP da cha déng xuat khdu san pham sang nhiéu thi trudng co yéu cau ky thuat cao
nhu Duc, Nhat, Uc, New Zealand. Tuy nhién, gia tri xuat khdu van khiém tén khi sé liéu cdng bé mai nhat
vao nam 2023 chi dat 64,9 ty dong (~1% doanh thu 5 nam gan nhat).

< Nang luc San xuat & Phan phaéi

> Nang luc san xuat: Téng céng suat thiét ké chia cac nha may da dugc nang lén 260.000 tan/nam vao nam
2024, & cac vi tri chién lugc & Hai Phong (Bac), Nghé An (Trung) va Binh Duong (Nam), nhung ch( yéu van
tap trung kinh doanh & thi truGng mién Bac.

> Mang lugi phan phéi: NTP s& hiru hé théng phan phéi I6n va rong khap, bao gém 12 trung tdm phan
phéi, hon 400 nha phan phdi, va trén 26.000 diém ban hang trén ca nudc.

< Chuéi cung iing & Cédng nghé

> Nguyén vat liéu: Chi phi san xudat cia cong ty chiu anh huéng I6n ti gid hat nhua nguyén sinh trén thé
gidi do phu thudc 100% vao nguén nhap khau.

» COng nghé san xuat: quan hé hgp tac chién lugc vai Sekisui Chemical (Nhat Ban) gitp NTP tiép can céng
nghé tién tién dé phat trién cac san pham gia tri cao nhu 6ng uPVC 16i xoan.

% Chién lugc & Tam nhin

> Trong ngan han: Céng ty dua ra ké hoach dau tu may moc I6n nhat trong 7 nam (téng gia tri 378 ty VND)
trong nam 2025. Tam nhin dai han: Tra thanh nha san xuat nhua vat liéu xay dung hang dau Viét Nam va
khu vuc Dédng Nam A, vSi muc tiéu doanh thu dat 1 ty USD vao nam 2040. Dong thdi, mé rong kinh
doanh sang mang giao duc véi tong muc dau tu la hon 1.162 ty dong.

Hinh 1: Doanh thu ciia NTP tang truéng theo chu ky
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Nguén: Fiinprox, Bloomberg. VDSC téng hop.

Hinh 2: NTP da ngung dau tu méi khi da chiém linh thi phan
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Nguén: Fiinprox, Bloomberg, Bdo cdo céng ty. VDSC téng hop.
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Hinh 3: Tin dung vao mang xay dung tang manh 5 thang dau nam
Ty VND mmm Tin dung mang xay dung
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Nguén: Fiinprox, Bloomberg. VDSC téng hop.

Nén tang cho viéc hoan thanh vuot ké hoach kinh doanh nam 2025

> Nam 2025, Dai hoi déng c6 dong NTP da thong qua ké hoach kinh doanh véi céc chi
tiéu chinh gom 6.000 ty dong doanh thu, 117.500 tan san lugng va 856 ty dong lgi
nhuan trudc thué. Tuy nhién, can luu y rang ban Idnh dao NTP ¢6 khuynh huéng ddt
ké hoach kinh doanh mét cdch thédn trong. D( liéu lich st cho thdy cong ty da lién
tuc vugt muc tiéu dé ra trong 5 nam gan nhat.

> Dua trén tién dé nay va cac yéu té vi mé thuan Igi nhu mat bang lai suat cho vay duy
tri & muc thap, kinh té phuc héi va cac chinh sach hé trg thi trudng bat déng san phat
huy hiéu qua chdng téi tin rang nhu cau xay dung sé tang trudng tich cuc trong 6
thang cudi nam. Do do, ching t6i du bao NTP khong chi hoan thanh ma con cé kha
nang vuagt dang ké ké hoach vé san lugng va doanh thu trong nam 2025.

SAN LUONG NAM 2025 DU KIEN VUOT KE HOACH KHI BAT DPONG SAN HOI PHUC NHE

Hinh 4: Ngudn cung nha tang khi cac chinh sach dang dan hiéu qua
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Nguén: Bé xdy dung. VDSC téng hop.

Hinh 5: Lai suat trung binh* tang nhe nhung van & miuc thiap
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Nguén: Fiinprox, Bloomberg. VDSC téng hop. 5

Ghi chu: *Ldi sudt trung binh la chi s6 YEA (liy ké 12 thdng) trung binh cua tdt ca cdc ngdn hang niém yét
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LOI NHUAN CO THE TANG MANH NHO GIA HAT NHUA DUY TRi @ MUC THAP

Hinh 6: Gia hat nhua PVC duy tri thap do tinh trang du thira ctia Trung Quéc
CNY/tdn
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Nguén: Fiinprox, Bloomberg. VDSC téng hop.

Hinh 7: Gia dau va gia hat nhua luén tuong quan thuan chiéu véi nhau
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Nguén: Fiinprox, Bloomberg. VDSC téng hop.

Bién Igi nhuan cia NTP phu thudc truc tiép vao dién bién gia hat nhua, vén 1a nguyén liéu
dau vao chinh va dugc nhap khau chu yéu tir Trung Qudéc. Chi phi nay chiu tac dong cla hai
yéu t6 vi m6 quan trong: (1) gia dau tho thé gidi va (2) tinh trang du cung tai thi trudng Trung
Quéc.

Trong nam 2025, nhiéu t6 chuic uy tin du bao gia dau tho Brent sé dao dong trong khoang 70
- 80 USD/thung. Xu hudng nay dugc cliing cé bai cac yéu t6 sau:

» Nguén cung du bdo gia tang: San lugng ti cac qudc gia ngoai OPEC+, ddc biét la My, Brazil,
Canada va Guyana, dugc du bao sé tang truéng manh mé. Co quan Nang lugng Quéc té
(IEA) nhan dinh rang muc tang nay co6 thé bu dap phan I6n tang trudng nhu cau toan cau
von dugc du bao sé cham lai, vi su phuc héi kinh té yéu hon du kién tai Trung Quéc . Déng
thai, du OPEC+ da gia han théa thuan cat giam san lugng dén hét nam 2025, lién minh nay
c6 ké hoach néi l6ng dan cac dot cat gidam tu nguyén, tiém an nguy co gay du cung néu
nhu cau khong dat ky vong.

» Yéu t6 thu hai tdc déng truc tiép hon la tinh trang du cung nghiém trong tai Trung Quéc:

* Nguyén nhan: Tinh trang nay bat nguoén ti lan séng dau tu 6 at vao nang luc san
xuat trong giai doan 2015-2020, nham dap ung cho thi trudng bat déng san dang
bung né. Tuy nhién, khi chinh pha Trung Quéc ap dung chinh sach "Ba lan ranh do”
vao thang 8/2020 dé ha nhiét thi trudng, nhu cau noéi dia sut giam dét ngoét, khién
cac nha may mgi di vao hoat dong bi du thira cong suat 16n.

« Doéng luc duy tri san xuat: Viéc ding san xuat dét ngét sé gay ra cac van dé nghiém
trong vé an sinh xa hoi, dac biét la that nghiép hang loat tai cac khu céng nghiép
tap trung. Hon nta, phan I6n cac nha san xuat I6n 1a doanh nghiép nha nuéc, ¢
kha nang chap nhan mot muc 16 nhat dinh dé duy tri hoat dong va 6n dinh xa hoi.

* Hé qua: Chién lugc tat yéu cla cac nha san xuat Trung Quéc la duy tri san xuat va
day manh xuat khau lugng san pham du thisa ra thi trudng quéc té, trong dé co Viét
Nam, thudng vdi muc gia canh tranh.
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LOI THE CANH TRANH BEN VUNG TU THUONG HIEU

Hinh 8: Cac yéu t6 cau thanh lgi thé canh tranh cia NTP

Thuong hiéu

- Hon 60 nam phat trién,
Nhua Tién Phong da tr&
thanh thuong hiéu cua
chat luong.

- Ddy la lgi thé canh tranh
lédu dai nhdt cia NTP.

Cong nghé

- Tién phong trong san
pham ky thuat cao nhu
6ng uPVC 16i xoan, giup
tdn cong vao thij trudng
ngach c6 bién LN cao hon.

Hé théng phan phéi

- Hon 26.000 diém ban
hang, d6 phu cia mang
lugi la yéu té rat kho sao
chép.

Lgi thé vé quy méd

.- Coéng suat 260.000
tan/nam, NTP cé kha nang
t6i uu hoa chi phi san xuat.

« Hon 10.000 chdng loai
san pham, NTP c6 kha
nang dap ting moi yéu cau
phtc tap nhat cia mét du
an.

Mét yéu té quan trong ciing ¢é cho trién vong dai han cia NTP la ciu tric déc quyén
nhom (Oligopoly) ciia nganh.

> Ap luc gidm gia thap: VGi viéc thi trudng bi chi phéi bdi mét vai "éng 16n" nhu NTP, BMP,
HSG (Bang 3),... cac doanh nghiép c6 xu hudng tranh cac cudc chién tranh gia ca, von sé
lam tén hai dén loi nhudn cda tat ca cac bén. Thay vao d6, canh tranh sé tap trung nhiéu
hon vao cac yéu t6 phi gia ca nhu chat lugng, thuong hiéu, dich vu va hé théng phan phéi.

> Rao can tu hang nhap khau khéng dang ké: M6i de doa Ién nhat déi véi su 6n dinh vé gia
nay cé thé dén tir hang nhap khau gia ré (ti Trung Qudc). Tuy nhién, kim ngach nhap khau
cac san pham 6ng nhua thanh pham vao Viét Nam la khéng dang ké. Cac nha san xuat néi
dia dugc bao vé bai cac "con hao" viing chac la thuong hiéu lau d&i, mang luéi phan phoi
rong khap.

Vi nhiing lgi thé nay ma chiing téi ky vong NTP sé c6 miic tdng truéng ngang hodic hon mirc
tdng trudng ctia nganh éng nhua Viét Nam trong dai han.
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THI TRUONG POC QUYEN NHOM CUA CAC THUOGNG HIEU NHUA

Bang 3: Thi trudng nhua tré thanh mét thi trudng déc quyén nhém (Oligopoly)

Cac thuong hiéu nhuya tiéu biéu

Nhua Tién Phong (NTP)

Nhua Binh Minh (BMP)

Nhua Hoa Sen

Nhua Pat Hoa

Stroman

EUROPIPE

Dismy

Pon vi chii quan

C6 dong I6n nhat / Cha sé

M6 hinh & Tinh trang San

Cong suat (udc tinh)

San pham chinh

Thi truong & Phan khuc chinh

hitu xuat
. e Nha san xudt. M6 hinh truyén Ong & phu kién uPVC, PPR, o . . .
ang ty CP Nhya Thiéu nién SCIC (V6n nha nudc) théng, san xuat va phan phéi | >260.000 tan/nam HDPE. Rat manh vé 6ng HDPE M:en Bac (:I'hon’g) finh). Toan quéc.
Tién Phong S s Dan dung va Dy an.
qua dai ly. cGlon.
. . Nha san xudt. M6 hinh truyén < . . PR X .
Céng ty CP Nhua Binh Minh The Nawaplastic Industries théng, san xusit va phan phdi | ~ 150000 tdn/nam Ong & phu kién uPVC, PPR, | Mién Nam (Thong linh). Toan quoc.

(Thai Lan) - Tap doan SCG

qua dai ly.

HDPE, keo déan 6ng.

Dan dung va Dy an.

Tap doan Hoa Sen

Ong Lé Phudc Vi & gia dinh

Nha san xuat. Mé hinh khép
kin, s& hiru hé théng phan
phdi ban 1é toan quéc.

> 120.000 tdn/nam

Ong & phu kién uPVC, PPR,
HDPE, 6ng luén day dién (rudt
ga).

Toan quéc. Canh tranh tryc ti€p véi
NTP & BMP & moi phan khuc.

Tap doan DEKKO

Gia dinh nha sang lap (Ong

Nha san xudt. San xuat éng
nhua két hop thuong mai vat

(Théng tin cong bé 1 nha may

Ong & phu kién uPVC, PPR,
HDPE. Manh vé éng chiu nhiét

Mién B3c (D&i th( chinh cta NTP).

Nguyén Van Phtc) tu nganh nuéc. ~33.000 tan/nam) PPR. Toan quéc. Dan dung va Dy an.
Nha san xuat. Mé hinh céng ty Ong & phu kién uPVC, HDPE. a © , . ,
Cong ty TNHH Nhua bat Hoa Gia dinh nha séng lap gia dinh, tdp trung vao chat | >60.000 tdn/ndm C6 san pham cho néng nghiép Mién Nam. Rat manh & phan khic

lugng va uy tin lau ndm.

(mang PE).

dan dung va cac du an viia & nho.

Tap doan Tan A Pai Thanh

Gia dinh nha sang lap

Nha san xudt. Tan dung
thuong hiéu quéc gia va mang
Iugi phan phéi cé san.

(Théng tin cong bé 1 nha may
~70.000 tdn/nam)

Ong & phu kién uPVC, PPR,
HDPE theo tiéu chuan Buc.

Toan quéc. Canh tranh manh mé &
phan khic déan dung.

Céng ty TNHH Nhua Chau Au
Xanh

Tap doan AMACCAO

Nha sdn xuat. Dinh vi cao cap,
chét lugng chau Au, bao hanh
30 nam.

~36.000 tan/nam
uPVvQ)

(HDPE &

Ong & phu kién uPVC, PPR,
HDPE. Manh vé 6ng HDPE c&
I16n cho du an.

Toan quéc. Tap trung vao cac du an
16n, cao cap.

Cong ty CP Cuc Phuong

Gia dinh nha sang lap

Nha san xuat. Tap trung xay
dung mang lugi phan phéi day
ddc.

Khong théng tin

Ong & phu kién uPVC, PPR,
HDPE.

Mién Béc. Rat manh & phan khuc phd
théng, dén dung.

Novaplast (Thé NhiKy)

Cong ty TNHH TM&XNK Thanh
Trang (Nha phéan phéi doc
quyén)

Nha nhap khdu & Phan phéi
doc quyén. (Khong san xuat tai
Viét Nam).

Khéng théng tin

Chuyén vé 6ng & phu kién chiu
nhiét PPR.

Toan quéc. Phan khuc cao cép, du an,
dac biét manh vé 6ng PPR.
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PO THI HOA LA PONG LU'C LGN NHAT CUA NGANH NHUA TRONG DAI HAN

Hinh 9: Ty Ié ngudi dan séng tai thanh thi/Téng dan sé tai cac qudc gia

Ty Ié d6 thi hoa
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Nguén: WorldBank

Mét thi trudng mang dac diém déc quyén nhom cling lgi thé vé thuong hiéu kho
bi vugt qua sé gitp cho san luong ban ra cia NTP luén dudi kip hodc vugt muc
tang trudng nhu cau cda thi trudng nhua trong dai han. Véi nhua xay dung thi nhu
cau trong dai han sé dugc thuc day chi yéu bai téc dé dé thi héa.

Téc dd do thi héa chia Viét Nam nhanh nhung khéng déng déu, chi tap trung
tai cdc thanh phé I6n

> Ty |é ngudi s6ng & thanh thi / Téng dan sé cha Viét Nam con thap hon nhiéu so
vGi Trung Quéc, Han Quéc va Nhat Ban. Vi cac chinh sach va cac Nghi quyét
mang tinh dot pha dé gidp dat nudc “Vuon minh” thi kha nang téc doé dé thi
hda cla Viét Nam sé con tang nhanh hon nia trong 5-10 nam tdi, khién cho thi
trudng éng nhua cé thé tang tuong Uing, dugc udc tinh vai muc tiéu thu cé thé
tang truéng trung binh 8%.

Théng tin tir bi€u dé: T6c d6 doé thi hda clia Viet Nam va Trung Quéc déu dién ra
nhanh chéng, nhung muic d6 doé thi hda van thap so vai cac nén kinh té phat trién
nhu Han Quéc va Nhat Ban. Diéu nay tao ra du dia tang trudng Ién trong tuong lai,
khi d6 thi héa va phét trién ha tang ti€p tuc thac day tang truéng kinh té va dac
biét 1a thu hat vén FDI.
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TONG KET & DANH GIA

Quan diém va dinh gia

> Chung téi danh gia NTP la mét lua chon én cho cac nhu cau dau tu ngén han khi lgi nhuan cta
cdng ty kha nang cao van nam & muc cao khién cho dinh gid ngan han van con du dia tang
truéng.

> D6 vai nhu cau dau tu dai han, ching téi danh gia NTP 1a mot su lua chon én dinh véi mot Igi thé
canh tranh kha bén viing da dugc céng ty xay dung trong hon 35 nam qua (tinh tur khi cong ty
chuyén sang san xudt nhua xay dung) va thi phan sé 1 thi trudng cling véi mét dan lanh dao yéu
thuong hiéu ctia minh.

» Chung t6i udc tinh gid muc tiéu ctia NTP la 70.500 déng, theo phuong phap so sanh, upside 11%
5o V@i gid ddng clra ngay 03/09/2025, tuong Uing P/E va P/B forward 2025 lan lugt la 11.8 lan va 2.7
lan

Rai ro dau tu

> Rui ro dinh gia: Muc dinh gia P/E va P/B cla c6 phiéu dang & vung cao so Vvdi lich st, c6 thé dan
dén diéu chinh manh néu két qua kinh doanh khong dat ky vong.

> Bién dong gia nguyén liéu: Bat 6n dia chinh tri c6 thé khién gia dau dao chiéu tang, anh huéng
tiéu cuc dén chi phi dau vao.

RUi ro dinh gia: Mc dinh

9id P/E & P/B & muc cao

Gid hat nhya c6 the
khi gia dau G0 chia

tang
utang

Thi trudng bt dong san ¢4
dau hiéu hgj phuc

Gia hat nhya duy tri mic
thap

Lo’iNthé' Canh tranh ben
vung trong daj han
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THONG TIN LIEN HE

PHONG TU VAN PAU TU KHACH HANG CA NHAN

Nguyén Dai Hiép

Gidm déc
hiep.nd@vdsc.com.vn

+ 84 28 62992006 (1291)

Tran Trung Hiéu

Chuyén vién cao cdp

hieul.nm@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1601)

Nguyén Huy Phuong
Trudéng phong
phuong.nh@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1241)

Poan Hoang Gia Bao
Chuyén vién cao cdp
bao.dhg@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

Pang Phu

Trudéng phong
phu.d@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

Lé Thuy Tuong Vy
Chuyén vién
vy.ltt@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

Nguyén Tran Gia Hung
Chuyén vién cao cap
hung.ntg@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006
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Ban bdo cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nham
dua ra bdt ky dé nghi hay huéng dan mua bdn chiing khodn cu thé nao. Cdc quan diém va
khuyén cdo dugc trinh bdy trong bdn bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu
—

cdu, chién lugc va hoan canh cu thé cda tung nha ddu tu. Ngoai ra, nha dau tu clng y thic ¢6

MANG LUGI HOAT DONG S o ) L ’ A o
thé cd cdc xung dét lgi ich anh hudng dén tinh khdch quan caa ban bdo cdo nay. Nha dau tu

@.
T nén xem bdo cdo nday nhu mét ngudn tham khdo khi dua ra quyét dinh dau tu va phdi chiu toan
bé trdch nhiém doi véi quyét dinh ddu tu cda chinh minh. Rong Viet Securities tuyét d6i khéng
Tng iAo 41 N T, TCH chiu trdch nhiém déi véi todn bé hay bdt ky thiét hai nao, hay su kién bij coi la thiét hai, déi véi
§ T v viéc strdung toan bé hodic tiing phdn théng tin hay y kién ndo cla ban bdo cdo nay.
CHI NHANH HA NOI CHI NHANH VONG TAU
2 on Thd Tomg. P Kim ik, .86ng B8, HANG 7 sharhphGVong . T 64 A Vg o o . . .
@ ansamsion 0 veomamaos Toan bd cdc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém cd nhan cta ngudi phan
ooy MUY M s tich. Khéng c6 bdt ky mét phdn thu nhdp nao cda ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gidn
g aazuame o e 9. tiép dén cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.
CHI NHANH CAN THO' CHINHANH DONG NAI
gégm;h’ﬁ T ;gfsa,h’hgvm"fr“‘* @T %@ Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thdp tur nhiing nguén ma
(+84) 29 2381 8387 ™ Ba Ria Vng Tau

chung téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, ching téi khéng dam bdo rdng nhiing théng tin nay la
hoan chinh hodic chinh xdc. Cdc quan diém va uéc tinh trong ddnh gid cda ching téi ¢ gid tri
dén ngay ra bdo cdo va cé thé thay d6i ma khéng cdn bdo cdo trudc.

TOT NHAT VIET NAM 2025 Badn bdo cdo ndy dugc giir ban quyén va la tai san cda Rong Viet Securities. Moi su sao chép,
R 100 BANKING & FIVANCE chuyén giao hodic stra dbi trong bdt ky truong hop nao ma khéng cé su déng y cua Rong Viet
Securities déu trdi ludt. Ban quyén thuéc Rong Viet Securities.
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