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Tiém nang tang trudng tor hoat ddng khai thac da xay dwng

Hoat dong khai thac da sé la dong lwc tang trieéng chinh cho QTC trong
cac nam t&i. Téng trir lwong md da cta QTC hién dat khoang 3 triéu ms. Pa
xay dwng tai day chat lwong tét vi vay dat dwoc mire gia ban cao. Téng khéi
lwong da QTC da ky két cung clp cho khach hang trong ndm 2016 dé phuc vu
cho cac dy an la 150.000 m3. Vé&i tinh hinh tiéu thu thuan lgi nhw hién nay, chang
t6i cho réng lwong da tiéu thu trong ndm 2016 ctia QTC c6 thé vwot ké hoach
khoang 20% trc dat 180.000 m3 twong (rng 40,68 ty doanh thu.

Hoat déng xay dwng giao thdng én dinh vé ngudn viéc trong th&i gian dai
han. Doanh thu hoat déng xay dwng ctia QTC dat mirc tang trwdng déu trong
giai doan 2011-2015 v&i CAGR dat 9,4% do hwéng loi tr hoat ddng dau tw xay
dwng du lich cta tinh Quang Nam. Trong thdi gian t&i tinh sé tiép tuc phat trién
ha tAng, cau dwérng nham thu hat dau tw du lich véi loi thé sé hivu nhivng danh
lam thang canh néi tiéng nhw khu Phd cd Hoi An, thanh dia My Son, Cu Lao
Cham, nhiéu bai tdm dep va cac lang nghé truyén théng. Hoat déng xay dwng
ctia QTC nhé d6 ciing c6 kha néng phat trién tbt trong thoi gian tdi.

Ty lé cé tirc 6n dinh & hap dan. Vi sy déng gop tir dong tién clia hoat dong
khai thac da trong nam nay va nhirng nam t&i, ching t6i cho rang mic cb tirc
ctia QTC sé tiép tuc dwoc cai thién. Mirc cd tire dy kién cho nam 2016 clia QTC
la 20%, hoan toan kha thi khi két qua kinh doanh cta doanh nghiép dang tang
trwdng manh, EPS cac nam tdi téi thiéu 4.000 dong/CP.

Dw béo 2016. Chang tdi dw b&o téng doanh thu ctia QTC trong nam 2016 co
thé dat 178,5 ty ddng, tang 36,3% yoy v&i déng gop Ién tir hoat dong khai thac
da xay dwng. Bién lgi nhuan cta céng ty cling dwogc cdi thién nhd hoat ddng méi
nay. LNST céng ty wéc dat 11,35 ty dong, ting trwdng 38% so véi cung ky.

Khuyén nghi dau tw. V&i mirc gia hién tai, ¢ phiéu QTC hién dang giao dich
véi mirc P/E forward 2016 la 6,68x, 1a mirc hap dan véi mét cb phiéu nhiéu tiém
nang tang trwdng nhw QTC. Hoat dong khai thac da xay dwng ctia QTC mai bat
dau di vao giai doan phat trién manh va la nganh san xuéat hap dan vai bién loi
nhuan cao. Hoat déng xay dwng cau dwédng clia QTC ciing dwoc huwéng loi nho
nhu cdu phat trién ha tAng phuc vu du lich ctia khu viec Quang Nam — Da Néng
trong th&i gian téi. Trong ndm nay SCIC ciing sé& c0 16 trinh thoai vén khdi QTC,
qua do6 chung tdi ky vong QTC sé tim dwoc nha dau tw chién lwoc phu hop dé
nang cao kha nang quan tri va hiéu qua hoat déng cta cong ty. Ching t6i cho
rang QTC twong dbi phu hop véi nhitng nha dau tw wa thich cb phiéu tang
trwdng, chién lwoc dau tw ndm gilr trung — dai han, b&i nganh nghé kinh doanh
ctia cong ty c6 kha nang tang trwudng manh déng thoi lich st tra cé tirc cia QTC
ciing ludn duy tri én dinh cho dén nay. Ching t6i khuyén nghi MUA dbi véi cb
phiéu QTC, mirc gia ky vong cla ching t6i cho ¢b phiéu QTC véi muc tiéu dau
tw trung - dai han |a 38.880 déng/cé phan.
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So lwgc vé cong ty

Céng ty C6 phan Cong trinh Giao théng Van tai Quang Nam (QTC) tién than la
Céng truwdng 1/5 va Cong trwedng 2/9 dwgc hinh thanh ttr nhirng ndm 1972 va
1973. Hoat dong kinh doanh truyén théng ctia QTC la xay dwng cac cong trinh
giao théng dwong b, cong trinh dan dung, cac cong trinh thay dién, thay loi,...
phuc vu chi yéu cho khu vie tinh Quang Nam, ngoai ra céng ty cling méi bat
dau dau tw vao linh vire khai thac da xay dwng.

I Co cu doanh thu cia QTC giai doan 2010-2016 I Bién LN gop cua QTC giai doan 2010-2016
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Hoat déng khai thac da sé la déng lwc tang trwdng
chinh cho QTC trong nhi*rng nam t&i

Quang Nam c6 ngudn tai nguyén da xay dwng doéi dao. Piéu nay c6 duoc la
do c4u tao dia chat & khu vuc nay dwoc tao thanh béi cac trdm tich bién chét
cao va cac phirc hé da magma cirng chéc. Tiém néng Ién nhat vé da xay dung
tap trung chd yéu & cac huyén NGi Thanh, Duy Xuyén, Qué Son, Pai Loc. Triv
lwgng da xay dwng wdc tinh clia Quang Nam vao khoang 1 ty m3.

Ngoai ra, da xay dwng tai khu viec Quang Nam cé d6 clrng cao, cwdng do khang
nén cao, dd mai mon thap, dd déo cao hon so v&i cac khu vue khac. So sanh
dac tinh k¥ thuat ctia da xay dwng & Quang Nam v&i hai khu vwe khai thac da
xay dwng I&n cta Viét Nam la Binh Dwong va Bdng Nai, cé thé thay da xay dwng
& Quang Nam tbt hon, gia ban do vay ciing cao hon.

So sanh dic tinh k§j thuat da 1x2 khu viec Quang Nam so vé&i Binh Dwong, Déng Nai

Pac tinh ky thuat ba XD Binh Dwong Pa XD Pong Nai ba XD Quang Nam
D6 am (%) 0,2-0,3 0,2-0,3 0,15-0,2
Do hut nwéc (%) 0,3-0,4 0,3-0,4 0,25-0,35
Khéi lwgng thé tich xbp khong lén chat (kg/cm3) 1.340-1.360 1.345-1.365 1.350-1.370
Khéi lwgng thé tich x6p Ién chat (kg/cm?3) 1.470-1.480 1.475-1.485 1.480-1.490
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Do nén dap trong xi lanh (%)

D6 mai mon trong tang quay (%)

Ham lwong bui, bun, sét ban (%)

Ham lvgng hat phong héa va mém yéu (%)
Ham lwong hat thoi det (%)

Gia ban trung binh, giao tai mé (VND/m3)

7,3-9 7,2-8,5 7-8,3
13,7-14,9 13,5-14,8 13,5-14,5
0,3-0,6 0,3-0,6 0,3-0,5

0 0 0

5,7-9,2 5,9-9,3 55-9
223.000 227.000 239.000

Ngudn: Vién khoa hoc dia chat va khoén san Viét Nam, BVSC téng hop

Lién tuc dworc cap phép khai thac mé da méi trong nam 2015 & 2016. Nho
quan hé tét véi UBND tinh Quang Nam, QTC da dwoc cap thém gidy phép dé
khai thAc mo da tai xa Duy Trung — huyén Duy Xuyén v&i trir lwgng 1.200.000
m3, thdi gian khai thac trong vong 10 ndm va da bat dau khai thac tir thang
9/2015. Tiép dé vao thang 7/2016, QTC dwoc cap phép khai thac thém mé da
mai tri lwong 1.350.000 m2 ciling tai day, thdi gian cp phép 10 ndm. Téng tri
lweng da xay dwng dwoc cip phép khai thac tinh dén thoi diém hién tai ciia QTC
vao khoang 3 triéu m3. Kha néng tiép tuc xin dwoc cac md méi clia QTC twong
dbi cao nhe quan hé tét véi chinh quyén tinh.

Cac mo da cua QTC

Thei diém va thoi han cap phép Trir lwong con lai (m?)
M6 1 Cép phép tir trwéc 2010, da tiép tuc dwoc gia han gidy phép 450.000
Mo 2 Céap phép tir thang 9/2015, théi han 10 ndm 1.200.000
Mo 3 Cép phép tir thang 7/2016, thoi han 10 nam 1.350.000
Téng 3.000.000

Loi thé vé vi tri dia Iy cia mé da cta QTC. QTC s& hiru 3 md da tai déu tai
huyén Duy Xuyén. So sanh véi cac md da trong ving, mé ctia QTC ndm gan Pa
N&ng va Hoi An hon ca so v&i tat cd cAc md da con lai thudc tinh Quéng Nam,
do vay c6 loi thé canh tranh rat Ién b&i chi phi van chuyén da twong dbi dat so
v&i gid ban. Theo wéc tinh cha ching tdi, chi phi van chuyén da vao khoang
2.800 VND/m3/km. Néu quang dwéng cang xa, chi phi van chuyén sé cang lén.
V&i khodng cach dén Hoi An, Da Nang lan Ilwot la 20km, 30km thi chi phi van
chuyén da 1x2 tr mé cha QTC vao khoang 54.000 va 84.000 VND/m3, so véi
gia ban giao tai mé khoang 250.000 VND/m3. Ngoai ra, khoadng cach tir mé da
ctia QTC dén cao téc Ba N&ng — Quang Ngai dang duoc xay dwng chi dwdi 5km
ciing hra hen sé rat ngan khoang cach van chuyén da so vai hién tai (khoang
cach t&i QL 1A la 12km), gitp téng kha nang canh tranh cho QTC.
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Mo da Duy Xuyén gan 2 trung tdam Da Nang va Hoi An
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DPau tw I&n cho hoat déng khai thac da. QTC da khan trwong 1am viéc véi dia
phwong dé dén bu giai tda vai dién tich 31.000 m2 phuc vu cho hoat dong khai
thac da, dong thoi tién hanh dén bu giai tda cho khu vwc ché bién da véi dién
tich 8.000 — 9.000 m?2 tai x& Duy Trung. T thang 1/2016 dén thang 4/2016, QTC
da dau tw 1 may nghién sang 250 Tan/h v&i gia tri 6,9 ty ddng va 4 may dao voi
dung tich gau ttr 1,2. — 1,4m3 véi gia tri 3,3 ty ddng. Mat bang va ha tang bai ché
bién d& ma&i da hoan thanh xay dwng (d6 dat, san lap, hé thdng thoat nuwéc; xay
dwng ké may xay da 75 Tan/h, 150 Tan/h, 250 Tan/h; duwéng vao cp nguyén
liéu cho 3 may xay, dwdng vao md da maéi ciing dwoc QTC phdi hop véi dia
phwong hoan thanh; dwéong day trung thé, ha thé, tram bién ap dwoc 1&p dat
hoan chinh véi vén dau tw 1,5 ty déng). Téng gid tri dau tw trong giai doan nay
vao khodng 22 ty déng, chd yéu tir ngudn vén tw co.

Cac mo da cua QTC c6 |&p pht méng, nh& dé thoi gian khai thac dé dat
murc bién logi nhuan t6i da ngan hon. Thoi gian dau di vao khai thac, bién loi
nhuan cta cac md da thwdng khéng cao do phai béc tach 1&p bé mat 1a dat va

4



BAOVIET € Securities

5/9/2016
B&o c4o lan dau - QTC

céc tap chat khac, chét lwong da & phan ria ngoai cling thwong chwa dat dén
chét lwong cao nhat nén tén kém nhiéu chi phi, ddng thoi hiéu suét khai thac
khéng Ién. Cac md da ctia QTC c6 dac diém la co 16p phd méng, do dé sé rat
ngan khoang thoi gian béc tach va khai thac da & I1&p ngoai, gitp doanh nghiép
khai thac mau chéng dat dén murc bién loi nhuan téi da. Thoi gian khai thac dé
dat dén chét lwong tdt nhat & cac md cla QTC wéc tinh vao khodng 2 nam.
Ngoai ra, cac mé da clia QTC déu la mé 16 thién cling gitip cong ty gidm chi phi
khai thac.

Bién lgi nhuéan gop hoat déng khai thac da wérc tinh sé tdang manh vao nam
2018. Hién tai QTC dang tiép tuc wu tién khai thac mé da sbé 1, chat lwong da &
mé nay cao do da khai thac vao I&p sau bén trong, tuy nhién do méi dau tw 16n
vao may méc va ha tdng nén cong ty phai chiu chi phi khdu hao I6n, bién loi
nhuan gop giai doan nay van chuwa cao. Tri¥ lwong da con lai & mé 1 sé dwoc
khai thac hét trong nam 2018, do d4 QTC sé chuyén sang khai thac mé da sé 2
trong ndm nay va can khodng 2 ndm dé bdc tach I&p ngoai va dat dén chéat lwong
da toi da.

I Bién LN gop cac doanh nghiép khai thac da xay dwng R —— .
Ngudn: BVSC téng hop 1 Ttr 2018,
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Céac doanh nghiép I&n trong nganh khai thac da xay dwng nhw KSB, C32, NNC
déu c6 murc bién lgi nhuan gdp trung binh khi hoat ddng 6n dinh khoang 35 -
40%. Dbi véi QTC, do méi dau tw manh vao hoat ddng khai thac da xay dung,
chi phi khAu hao cung véi chat lwong da méi khai thac & phan ria ngoai chwa
dat t6i da nén mrc bién loi nhuan khai thac da cla cong ty hién chwa cao, tuy
nhién trong thei gian t&i khi hoat dong khai thac di vao 6n dinh cung kha néng
tang san lwong, chat lwong da ting theo, ching téi ky vong bién lgi nhuan cda
QTC sé tiém can murc binh quan nganh vao nam 2020.
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I Bién LN gop cac doanh nghiép khai thac da xay dwng

Ngudn: BVSC téng hop
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Dw phong doanh thu tir hoat dong khai thac da nhirng nam té&i tang trwedng
manh. Téng trir lvong md da ctia QTC hién dat khodng 3 triéu m3. Pa xay dung
tai day chét lwong tbt vi vay dat dwoc mirc gid ban cao. Véi don gia cung cap
da hién tai tai mé da ciia QTC, chlng t6i dy tinh ty 1& khai thac da va gia tri cac
md da clia QTC nhuw sau:

Loai da

ba 2x4

ba 1x2

Pa 0,5x1

ba <0,5x1

Da cép phéi Dmax = 25

Téng

Ty lé khai thac da va gia tri moé da caa QTC

Ty lé khai thac Khéi lwong khai thac  Pon gia giao taimé  Gia tri khai thac
20% 600.000 m3 220.000/m3 132 ty

60% 1.800.000 m? 250.000/m?3 450 ty

5% 150.000 m?3 140.000/m?3 21ty

5% 150.000 m3 70.000/m3 10,5 ty

10% 300.000 m3 170.000/m?3 51ty

100% 3.000.000 m3 664,5 ty

Tdng khéi lwong da QTC da ky két cung cap cho khach hang trong nam 2016
dé& phuc vu cho cac dy &n la 150.000 m3. Véi tinh hinh tiéu thu thuan lgi nhw
hién nay, chang tdi cho réng lwong déa tiéu thu trong nam 2016 clia QTC c6 thé
vuot ké hoach khoang 20% tirc dat 180.000 m? twong (rng 40,68 ty doanh thu.

I Dw phéng san lwong & doanh thu khai thac da caa QTC
Ngudn: BVSC wéc tinh
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Ty trong déng gop doanh thu mang da xay dwng ctia QTC trong nhirng nam t&i
wéc tinh sé [én mire khoang 30% trén tdng doanh thu, va la ngudn déng gop
quan trong téi tang trwédng cla toan cong ty.

I U&c tinh cor cau doanh thu cia QTC 2016-2020
Ngudn; BVSC wéc tinh
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Hoat dong xay dwng giao thong én dinh vé nguén
viéc trong dai han

Loi thé khi dau thau dw an. Loi thé nay cla QTC duoc tich Ity dwa trén chét
lwgng nhirtng céng trinh da thi cong. Do vay dwgrc UBND tinh cling nhw sé& GTVT
tinh Quang Nam tin twéng va wu tién giao cho nhirng hop déng xay dwng, duy
tu, bao dwéng nhirng tuyén dwérng trong tinh va cac tuyén Quéc 16 di qua tinh.

Nhu cau xay dwng giao théng tai tinh Quang Nam con rat Ié&n. Chi tinh riéng
cac cong trinh xay dwng giao théng, trong giai doan 2011-2015, tinh Quang Nam
da trién khai 30 dw an véi téng gia tri 3.536 ty dong, ngoai ra con tién hanh cong
tac bao tri v&i tbng gia tri 400 ty dong.

Trong ndm 2016 sé& c6 6 dy &n trong diém dwoc khéi cong véi tbng mire dau tw
897 ty ddng, cu thé 1a cac dw an: nang cip mé rong céac tuyén BT 605, BT 607,
dwéng vao trung tam phd cb Hoi An, dy an dwdng ndi tlr dwéng clru ho dén QL
1A, dwdng ndi tr QL 1A dén nut giao théng cao tdc Da Nang — Quang Ngai voi
QL 14E, dv &n dwdng vao Trung tdm xa Axan ndi véi xa Ch'om dén clra khau
phu Tay Giang trong dé ¢6 nhiéu dw &n QTC tham gia.

Giai doan 2017-2020, tinh Quéng Nam dy kién sé trién khai lién tiép 14 dw an
véi tbng mirc dau tw khodng 4.100 ty ddng nhdm thu hat dau tw du lich véi loi
thé s& hiu nhirng danh lam théng canh néi tiéng nhw khu Phé cb Héi An, thanh
dia My Son, Cu Lao Cham, nhiéu bai tdm dep va cac lang nghé truyén théng.

Ngoai ra, dw &n cao tbc Quang Ngai — Pa N&ng véi tng vén dau tw gan 1,5 ty
USD trong d6 doan qua tinh Quéang Nam dai hon 91km trén téng s& 140km toan
tuyén véi cac goi thau sé 2, 3A, 3B, 4, 5, 6, 7, Al, A2 véi tbng gia tri gan 17.000
ty cling s& mang lai khdi lwong coéng viéc 1én cho cac doanh nghiép xay dwng
giao théng cla tinh Quang Nam. Hién tai, QTC da bét dau thdm bé téng nhya
trén phan dwdng chinh thudc goi thau sb 4 dy &n cao tbc Quang Ngai — Da Néng
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va dy kién sé& tham thém khoang 30.000 tan bé tdng nhua cho phan dwong
thudc g6i thau nay.

I Uéc tinh doanh thu xay dwng ciia QTC 2010-2020
Nguén: QTC, BVSC wéc tinh
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Kha nang thu héi cong no tét hon cac don vi xay dwng giao théng khéc.
So sanh v&i cac doanh nghiép xay dwng giao thdng khac, vong quay khoan phai
thu ctia QTC & murc cao chirng té téc dod thu héi no' ciia doanh nghiép nhanh,
kha nang chuyé&n déi cac khoan no phai thu sang tién mét cao, diéu nay gilp
cho doanh nghiép nang cao ludng tién mat, tao ra sy chl déng trong viéc tai tro
ngudn vén lwu ddng trong san xuét. Trong trwdng hop tinh khéng b tri d ngudn
vén cho dw an ciing sé c6 thé gidi quyét bang nhirng phwong an khac nhw BT
két hop dbi dat 14y ha tAng. QTC da thwc hién nhiéu dy an BT ddi dat 14y ha tang
va thuwong ghi nhan doanh thu chuyén nhuong dy an/bat dong san véi bién loi
nhuan cao.

Vong quay khoan phai thu va ty 1é ng/VCSH cua QTC so véi cac doanh nghiép
xay dwng giao thong khac

Chi tiéu QTC HUT B82 CT6
Vong quay khoan phai thu 2015 421 158 339 1,94
Ty 16 no/VCSH 2015 07 311 125 2,42

Vong quay khoan phai thu cia QTC ludn & mc cao va dang dwoc cai thién
nhiéu so v&i qua khir cho thay kha ndng quan ly céng no' cta doanh nghiép ddi
véi khach hang dang ngay cang tét hon.

Vong quay khoan phai thu & ty I1é No/VCSH cua QTC 2010-2015

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Vong quay khoan phai thu ctia QTC 3,71 351 438 3,18 2,36 4,21
Ty 1é ng/VCSH 143 1,26 1,09 1,24 0,64 0,7

Nh& quan ly cdng no tét, tdc dd ludng tién dwoc chuyén ddi tr cong no' nhanh
khién QTC khéng can vay no nhiéu dé tai tro cho hoat dong kinh doanh cla
minh. Ty Ié ng/VCSH clia QTC ludén & mlc an toan. So v&i cac cong ty cling
nganh xay dwng giao théng, ty 1& nay cta QTC thap hon nhiéu cho thay hoat
dong ctia QTC it rdi ro hon cac cong ty khac.



BAOVIET € Securities

5/9/2016
B&o c4o lan dau - QTC

Bién loi nhuan hoat déng xay dwng cao so v&i cac
doanh nghiép cung nganh

Bién lgi nhuan xay dwng giao thong cao hon so v&i bién lgi nhuén xay
dwng dan dung. Nguyén nhan la do hoat dong kinh doanh cla cac doanh
nghiép xay dwng dan dung lién quan mat thiét dén chu ky ciia nganh bat déng
san. Nhirtng ndm thj trwdng bat dong san phat trién tét, bién gop cla nhirng
doanh nghiép nay cé thé dat trén 12% tuy nhién khi thj trwéng gdp khé khan,
cac doanh nghiép nay phai gidm gia dé canh tranh do nguén viéc khan hiém,
dan dén doanh thu cting bién Igi nhuan giam manh. Ngwoc lai, cac doanh nghiép
xay dwng giao théng lai it bi anh hwéng béi thi tredng bat dong san, thay vao dé
la yéu té dau tw cdng cla chinh pha. Yéu td nay mac du ciing cé chu ky tuy nhién
van twong déi én dinh do nhixng nam gan day chinh phd rat quan tam dén van
dé phat trién ha tdng cla dat nwéc.

I Bién LN gép mang xay dwng ciu dwdng so véi mang xay dwng dan dung
Ngudn: BVSC téng hop
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So vé&i cac cong ty xay dwng giao thdong, bién Igi nhuan gép cta QTC &
murc cao. So sanh véi cac doanh nghiép chuyén vé xay dwng cu dwong nhuw
HUT, B82, CT6 trong giai doan 2010-1H2016, bién Igi nhuan cta QTC ludén cao
hon, chi thdp hon HUT trong ndm 2015 va nira dau 2016 do HUT gianh dwoc
nhiéu hop ddng I&n va gia tri trong giai doan nay.

I Bién loi nhuan gép mét s6 coéng ty xay dwng giao théng
Ngudn: BVSC téng hop
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Nguyén nhan bién lgi nhuan cta QTC luén & mc cao la do céng ty s& hiru mé
da va cha dong dwoc ngudn vat liéu nay trong hoat ddng xay dwng cGa minh.
Chi phi VLXD chiém 60% chi phi xay dwng, cha yéu la da, cat, xi mang, nhya
dudng.

Ty 1& cb tirc 6n dinh & h4p dan

Hoat déng kinh doanh én dinh ctia QTC gilip doanh nghiép tao ra dong tién 6n
dinh dé chi tra cb tirc cho cb déng. Ty 1é ¢cd tire trung binh ctia QTC giai doan
2009-2015 dat 34% twong dwong murc dividend yield ~12,6%, m&c chi tra cb
tre tdi thiéu cac ndm gan day 1a 19% va day chi 1a cb tirc véi dong tién dén tw
hoat dong xay dwng, chwa hé c6 sy tham gia cia hoat déng khai thac da. Véi
sy déng gop tr dong tién cla hoat dong khai thac da trong ndm nay va nhirng
nam t&i, ching tdi cho rdng murc cb tire clia QTC sé tiép tuc dwoc cai thién. M
cb tirc dy kién cho nadm 2016 cla QTC la 20%, hoan toan kha thi khi két qua
kinh doanh ctia doanh nghiép dang tang trwdng manh, EPS cac ndm tai tdi thiéu
4.000 déng/CP.

I Ty lé chi tra c6 tirc/von diéu lé cta QTC
Ngudn: QTC
55%
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Chung t6i dw béo tdng doanh thu ctia QTC trong nam 2016 c6 thé dat 178,5 ty
ddng, tdng 36,3% yoy vdi déng gop 16n tir hoat ddng khai thac da xay dwng.
Bién lgi nhuan cta cdng ty cling dwoc cai thién nho hoat ddng méi nay. LNST
cong ty wéc dat ty dong, tang trwdng % so véi cung ky.

Dw béo két qua kinh doanh 2016 ctia QTC

%

Cosé dwbao

Doanh thu

130,9 1785 36,3%

0O Hoat ddng xay dwng ctia QTC dw béo dat 136,84 ty ddng doanh thu,
tang trwdng 10% so v&i ndam 2015. Trong tdm trong nam 2016 ctia QTC
la nhitng hop déng thuéc dy an cao téc Quang Ngai — Pa Ndng ma
cong ty da ky két tlr dadu ndm, phan viéc tir dw an nay chiém 80% doanh
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Gia von

Loi nhuan
gop

Doanh thu tai
chinh

Chi phi tai
chinh
Chi phi BH

Chi phi QLDN

Doanh thu khac

Chi phi khac

LNST
EPS (déng/CP)

117,2 152
13,7 26,5
162 14
0,38 0,5

0O 15
8,62 10,34
485 15
0,33 25
8,22 11,35
3.046 4.203

29,6%

93,4%

-13,5%

31,5%

N/A Hoat dong kinh doanh ctia QTC tir trwéc dén nay vén khéng phat sinh chi phi
ban hang, tuy nhién trong ndm nay hoat déng khai thac da phat trién manh nén
chiing tdi cho rang cong ty sé phai mat thém chi phi cho hoat dong tiéu thu da
xay dwng.

20%

-69% Viéc hoan nhap chi phi bao hanh khién doanh thu khac trong ndm 2015 tang
manh. Trong nam 2016 ching t6i wéce tinh chi phi bdo hanh dwoc hoan nhap
vao khoang 0,65 ty, la m&c twong dwong so véi ty 1€ chi phi bao hanh dwoc
hoan nhap/ doanh thu xay dwng trung binh giai doan 2010-2015 la 0,47%. Con
lai 14 cac doanh thu dén tiy thanh ly tai san, cho thué mét bang, cho thué may thi

757% Céc chi phi khac chi yéu lién quan dén viéc xay dwng ha tng cho hoat dong
khai thac da nhw 1am dwéng, 6n dinh hé théng dién...

38,07%

38,07%

a

cong...
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thu cdng ty trong nam nay, con lai 1a nhirng hoat déng xay dwng khéac
cho khach hang chinh la tinh Quang Nam.

Hoat dong khai thac dé& sé& bat dau dat mdc tang trwdng manh trong
nam 2016, san lwong tiéu thu cé thé dat 180.000 m3 twong dwong
doanh thu 40,68 ty, tdng 5,2 14n so v&i ndm 2015.

Hoat dong chuy&n nhwong dw an doanh thu wéc dat 1 ty trong ndm
2016

Bién loi nhuan gop cla hoat ddng xay dwng c6 thé dat 14%, téng nhe
S0 v&i nlra dau nam la 13,48% do cudi nam la thdi diém ghi nhan phan
I&n doanh thu cia QTC. S& hi*ru md da va tram trén bé téng nhya
riéng sé gitp doanh nghiép dan cai thién bién lgi nhuan trong nhirng
nam sau.

QTC kh&u hao tai s&n twong dbdi nhanh nén lgi nhuan hoat déng khai
thac da chwa tdng theo quy md doanh thu. Do méi d4u tw manh vao
hoat dong khai thac da, chi phi khdu hao sé& anh hwdng dén bién loi
nhuan gop hién tai cia QTC. Chung t6i wéc tinh bién lgi nhuan goép
cta hoat dong khai thac da trong nam 2016 cé thé dat 17,5%

Hoat déng chuyén nhwong dw &n bién lgi nhuan gop cé thé dat 30%.

11



BAOVIET € Securities

5/9/2016

B&o c4o lan dau - QTC

Khuyén nghi dau tw

V&i mire gia hién tai, c6 phiéu QTC hién dang giao dich v&i mic P/E forward
2016 1a 6,42x, la mic hap dan véi mét cb phiéu nhiéu tiém nang tang trwéng
nhuw QTC. Hoat déng khai thac da xay dwng clia QTC méi bat dau di vao giai
doan phét trién manh va | nganh san xuat hap dan véi bién loi nhuan cao. Hoat
dong xay dwng ciu duong ctia QTC ciling dwoc hwdng lgi nhe nhu ciu phat
trién ha tang phuc vu du lich ctia khu viec Quang Nam — Ba Nng trong thei gian
t&i. Trong ndm nay SCIC ciing sé c6 16 trinh thoai vén khéi QTC, qua dé ching
t6i ky vong QTC sé tim dwoc nha dau tw chién lwgc phi hop dé nang cao kha
na&ng quan tri va hiéu qua hoat dong ctia céng ty. Chang téi cho rang QTC twong
dbi phti hop véi nhivng nha dau tw wa thich ¢ phiéu tang trwéng, chién luvoc
dau tw ndm gilr trung — dai han, b&i nganh nghé kinh doanh cta cong ty c6 kha
nang tang trwdng manh ddng thai lich st tra ¢d tire ctia QTC ciing ludn duy tri
6n dinh cho dén nay. Ching tdi khuyén nghi MUA dbi véi cb phiéu QTC, mirc
gia ky vong ctia ching t6i cho cb phiéu QTC v&i muc tiéu dau tw trung - dai han
la 38.880 déng/cd phan.
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CHI SO TAI CHINH DY BAO
Két qua kinh doanh

Don vi (ty VND) 2013 2014 2015 2016F 2017F
Doanh thu 150,2 119,4 1309 1785 198
Gia vén 129,7 98 117,2 152 166,2
Loi nhuan gop 20,5 21,3 13,7 26,5 31,8
Doanh thu tai chinh 1,6 0,8 1,6 1,4 1,5
Chi phi tai chinh 0,2 0,5 0,3 0,5 0,6
Loi nhuan sau thué 9,5 7,6 8.2 11,3 15,3

Bang can dbi ké toan

Don vi (ty VND) 2013 2014 2015 2016F 2017F
Tién & khoan twong dwong tién 0,2 12 4,1 7,5 10,2
Céc khoan phai thu ngén han 59,4 40,4 17,4 19,1 22,4
Hang ton kho 19,1 8,6 10,4 12 15,3
Tai san cb dinh hivu hinh 11 9,5 25,2 28,5 29,7
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 10 0 0 0 0
Téng tai san 99,9 70,8 78 86 96
No ngén han 55,3 27,5 32,1 34,3 36,5
No dai han 0 0,1 0 0 0
Vén chi sé hiru 44,5 43,1 45,8 51,6 59,4
Téng ngudn vén 99,9 70,8 78 86 96

Chi s6 tai chinh

Chi tiéu 2016F 2017F

Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu (%) 8% -20% 9% 36% 11%
Tang trwéng loi nhuan sau thué (%) -37% -20% 7% 38% 35%
Chi tiéu sinh 1&i

Loi nhuan gop bién (%) 13% 17% 10% 14% 16%
Loi nhuan thuan bién (%) 6% 6% 6% 6% 7%
ROA (%) 9% 10% 10% 13% 15%
ROE (%) 21% 17% 17% 21% 25%
Chi tiéu co’ cau vén

Téng ng/Téng tai san (%) 55% 38% 41% 39% 38%
Téng ng/Téng vbn chi s& hitu (%) 124% 63% 70% 66% 61%
Chi tiéu trén méi cbé phan

EPS (ddng/cd phan) 3518 2.814 3.037 4.203 5.666
Gia tri sb sach (ddng/cd phan) 16.481 15.962 16.962 19.111 22.056
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TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Nguyén Tién Diing xin khdng dinh hoan toan trung thyc va khong cé dong co ca nhan khi thyc hién bao cao nay. Tat
ca nhirng théng tin néu trong béo céo nay dwoc thu thap tlr nhirtng ngudn tin cay va da duoc téi xem xét can than. Tuy nhién, t6i khong
dam bao tinh ddy du cling nhw chinh xac tuyét dbi ctia nhitng théng tin néu trén. Cac quan didm, nhan dinh trong bao céo nay chi la
quan diém riéng clia ca nhan t6i ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha diu tw mua, ban hay ndm giir chirng khoan. Bao céo chi nham
muc dich cung cap théng tin va nha dau tw chi nén st dung bao céo phan tich nay nhw mét nguén tham khao. Ca nhan téi cling nhw
Co6ng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bt ky trach nhiém nao tréc nha dau tw cling nhw déi twong dwoc nhic dén
trong b&o c&o nay vé nhirng ton that c6 thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai léch vé doanh nghiép.

B&o céo nay la mot phan tai san ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét, tAt ca nhirng hanh vi sao chép, trich dan mét phan hay
toan bod bao cao nay phai dwoc sw ddng y cia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Phong Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Bo6 phan Phan tich Nganh & Doanh nghiép Bo phan Vi mé & Thi trwong

Lwu Van Lwong Lé Pang Phwong Nguyén Xuan Binh
Phé Giam dbc khéi Phé Giam dbc khéi Pho Giam dbc khéi
luuvanluong@baoviet.com.vn ledangphuong@baoviet.com.vn nguyenxuanbinh@baoviet.com.vn
Nguyén Thu Ha Nguyén Thi Hai Yén Bach Ngoc Thang

Ngan hang, Bao hiém Hang héa tiéu dung Kinh té truéng

nguyenthuha@baoviet.com.vn nguyenthihaiyenB@baoviet.com.vn bachngocthang@baoviet.com.vn

Ché Thi Mai Trang Lé Duy Khanh Tran Hai Yén
Thép, Phan bén, bién D&u khi Chuyén vién vi mo
chethimaitrang@baoviet.com.vn leduykhanh@baoviet.com.vn tranhaiyen@baoviet.com.vn
Phan Thuy Trang Nguyén Chi Héng Ngoc Tran Birc Anh

Cao su tw nhién, Mia dwong BéAt dong san Chién Iwoc thi treong

phanthuytrang@baoviet.com.vn nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn tranducanh@baoviet.com.vn

Pinh Thi Thu Thao
Cang bién & Logistics

dinhthithuthao@baoviet.com.vn

Nguyén Tién Diing
Coéng nghé thdng tin

nguyentiendungbvsc@baoviet.com.vn

Dwong Blrc Hiéu
Vat liéu xay dwng

duongduchieu@baoviet.com.vn

Trwong Sy Phu
O t6 & Phu tung

truongsyphu@baoviet.com.vn

Ha Thi Thu Hang
Dét may
hathithuhang@baoviet.com.vn

Ngé Kim Thanh
Ha tAng nuéc

ngokim.thanh@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich ky thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn



Céng ty Cb phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 8 Lé Thai T4, quan Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Péng Kh&i, Quan 1, Tp. HCM
= |nstituational sales: (84 4) 3 928 8080 ext 603 = |nstituational sales: (84 8) 3 914 6888 ext 703

= Research: (84 4) 3 928 8080 ext 512 = Research: (84 8) 3 914 6888 ext 714




