MUA

Gia muc tiéu: 51.400 VND (A 17%)

Cap nhat: 31/05/2023

TRIEN VONG 2023

Tich cuc: QNS hudng lgi bdi gid dudng trong
nudc hoéi phuc nha thué phong vé thuong mai,

gid dudng thé gidi tang manh.

Tiéu cuc: San lugng dudng nhap lau van tiép tuc
tang du c6 thué phong vé, nhu cau tiéu dung sita

dau nanh gidm do suy thodi.

Khuyén nghi: C6 thé can nhac gidi ngan khi c6

phiéu giao dich & vung gia hgp ly quanh 42.000-
44.000 VNB, tucng Ung muc P/E trong khodng

10,5-111an.
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Nganh nghé

Gia hién tai (VNDb/cp)
Vén hoa (Ty VND)

S6 lugng CPLH (triéu cp)
EPS 4 quy gan nhét

P/E

Cao nhat 52 tuéan

Thép nhat 52 tuan

Hang tiéu dung
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QNS B

Céng ty C6 phan Pudng Quang Ngai

TONG QUAN

QNS la mot trong nhiing doanh nghiép tién phong trong finh
vuc san xudt dudng véi 1 nha méy ép An Khé cobng suét
18.000 TMN/n&m. Ngoai ra, QNS con la doanh nghiép déau
nganh trong nudc san xudt stfa dau nanh véi 3 nha may
cOng sudt 390 triéu lit/ ndm, xay dyng nén thuong hiéu ndi
ti€éng Fami.

QNS con tan dung ba mia la dau vao cho nha may dién sinh
kh6i cong suat 95MW. Ngoai ra, doanh nghiép con kinh
doanh mang F&B khéac nhu bia, banh keo gilp da dang
doanh thu.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Mang dwong dwoc hwéng loi tir nhiéu phia

Gid dudng tai nha may An Khé hién dang dugc giao dich
quanh khodng 19.000-20.000 VNbB/kg, tdng 93% so vdi
T4/2023. Trude do, gia dudng da di ngang ké tir dau nam do
du thtra ngudn cung tir nam 2022 bdi lugng dudng nhap lau.

DSC ky vong gid dudng sé tiép tuc tang lén vung 21.000-
23.000 VNB/kg vdi nhiing ly do chinh: (1) Thué phong vé
thuong mai ap dung |én dudng Thai Lan lan 2 vao T8/2022
sé tao cd hdi tryc ti€p cho cac doanh nghiép trong nudc lay
lai thi phan khi ty trong dudng ndi dia chi dat 27-30% ngudn
cung trong nudc nam 2022. (2) Gian tiép hudng Igi tU gia
dudng thé gidi khi ngudn cung cla 2 nudc co thi phan xuét
khau 16n 13 Brazil (41%) va An D6 (15%) dugc du bao giam
bdi didu kién thai tiét bét Ioi tai An DO (mua 16n) va cac nha
san xuét mia dudng Brazil du kién sé ti€p tuc uu tién san xuét
ethanol thay vi dudng trong nién vu 2023-2024. V&i viéc Viét
Nam phai nhéap 2/3 dudng thé gidi nén gid dudng Viét Nam
sé co xu hudng dong pha vai gid dudng trén thé gidi khi
trudc do bilam thap vi dudng nhép 1au Thai Lan gia ré.
Mang sira dau nanh duy tri bién lgii nhuan gop khi nhu
cau suy giam

Mang stfa dau nanh bi canh tranh gay gat, dac biét tur ddi
thd 1au ndm VNM khi cho ra mét cadc dong san pham sia
dau nanh vdi gia ban binh quan ré han 2.000-3.000 VNB/ 1
I6c. Tuy van dudc hudng Igi gia dau vao 1a dau nanh da giam
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QNS

Céng ty C6 phan Pudng Quang Ngai

13% tir T4/2023, nhung QNS van phai ganh chiu thém chi phi
gia tang cua bao bi, phu gia khac. DSC dénh gid mang stfa
dau nanh co thé s& di ngang so véi nam 2022 vdi bién Igi
nhuan gép & muc 40% khi nhu cdu suy yéu bdi suy thodi
kinh t& chi phi dau vao van & muc cao va canh tranh bdi
nhiing doanh nghiép cung nganh khac.

Pay manh ti€p can nhu cau trong nuéc qua cac kénh

ban lé hién dai

QNS cho ra mat san phédm dudng mdi dugc dong goi nhan
hiéu “An Khé” nham tiép can kénh thuong mai hién dai nhu
Bach Hoa Xanh, BigC, Coop, Winmart, giup md réng kénh
phan phdi tdi tay ngudi tiéu dung. Chung toi nhan théy viéc
thu hoach dugc nhiéu mia la nén tang cho ké hoach nay khi
vu mia dudng 2022-2023 QNS thu dudc cong thém san xuéat
tUr lugng nhap khdu khoang gan 200.000 tan, cao nhéat tu
2019 dén nay badi dién tich canh tac tét va nang suét cai
thién. DSC ky vong vdi viéc ra mat san phdm mdi sé gidp
QNS gianh lai thi phédn mang dudng trong nudc tu dudng
nhép lau, doanh thu mang dudng sé tang trudng gan gap
ddi so vdi cung ky.

KET QUA KINH DOANH
KQKD lay lai da tang trudng tir mang dudng

Doanh thu thuadn Q1/2023 dat 2.130 ty dong (+17% YoVY).
Diém sang doanh thu Q1/2023 clia QNS dén tir doanh thu
mang dudng dat 746 ty (+49% YoY) nhd san lugng phuc hoi
khi dusng gia ré Thai Lan dugc ngan chan bdi thué phong
vé thuang mai. Ngugc lai, mang stia dau nanh Q1/2023
khong con tang trudng bdi nhu cau tiéu dung kém kha quan
trong moi trudng suy thodi, cung véi do la su canh tranh vdi
cac doanh nghiép stta cung nganh vdi gia thanh san pham
thap han khién doanh thu méng sita giam vé 817 ty dong (-
8% YoY).

Vi vu mia thudng bat dau vao T12 va bat dau thu hoach tu
T3-T5 nén chi phi khdu hao tai sdn clda QNS sé dugc tap
trung ghi nhan vao Q1 khién bién LNG thdp hon so vdi céc
quy khac. Cung vdi do, chi phi 1&i vay tang lén 38 ty dong
(+73% QoQ) khién bién LNST gidm 7 diém phan tram so vdi
quy trudc. LNST Q1/2023 dat 317 ty (+80% YoY/ -26% QoQ).
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Céng ty C6 phan Pudng Quang Ngai

Tich trit hang ton kho I6n véi gia dau vao thap

Hang ton kho Q1/2023 cia QNS dat 2.117 ty dong (+23%
Yoy). Trong dé, hang hoda chiém ty trong I&n nhét véi 72%,
dat 1.521 ty déng. Theo DSC nhan dinh day c6 thé 1a viéc
doanh nghiép nhap dudng thanh phdm ngoai thj trudng lic
gia ré va dem ban lUc gi4 cao, hudng Igi tUr viéc giao dich
dudng. Trudc do, QNS da nhap 20 nghin tan dudng thé vao
T3/23 nén da Iui ké hoach thu hoach mia nguyén liéu lau hon
dé chay dudng thd san xudt dudng RS, lugng thanh phém
thdp hon so vdi cac quy trudc. DSC sé chd nhitng thong tin
mai nhét dé xac thuc vé nhan dinh trén.

Tang cudng lai ng vay dap ong von thu mua mia
dudng

Ng vay Q1/2023 dat 3.295 ty dong (+36% YoY) trong dé chu
yéu la ng vay ngén han. Doanh nghiép dang tap trung tang
cudng ng vay day manh hang tén kho cho mua vu ndm nay
khi c6 nhiéu yéu t6 dudc danh gid thuan Igi cho doanh
nghiép. VGi dac thu nganh la sén xuat tU T12-T4,5 nam sau
va tiéu thu nhitng thang con lai nén ng vay chu yéu ctia QNS
la ng vay ngan han phuc cho nhu cau vén luu déng vé gia
tdng nguyén vat liéu, hang hoa,... Biéu nay dan dén don bay
doanh nghiép tédng cao. Ng vay/TTS cia QNS Q1/2023 dat
28%, cao nhat trong 5 quy gan day.

Hé s6 thanh toan nhanh cao dam bao thanh khoan cho
doanh nghiép

Tuy réng ng vay QNS dang & ngudng cao, nhung doanh
nghiép lai ndm gitr lugng tién mat I16n véi hon 5.000 ty déng
gui ngan hang ky han 3 thédng. Diéu nay gilp hé s& thanh
toan nhanh clia QNS dat muic 1,4 1an diing & vi tri cao so Vdi
cac doanh nghiép khac cling nganh. Véi ké hoach trong
tuong lai nang cong sudt nha may, day chuyén san xuét,...thi
lugng vén ty co trén cla doanh nghiép sé la tién dé ving
chéc dap Uing nhitng muc tiéu clia doanh nghiép dé ra.
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DY PHONG KQKD 2023

(Ty dong) 2021 2022 2023F
Doanh thu thuan 7.335 8.225 11313
Tdng trudng DTT 18,1% 12,1% 37,5%
Lgi nhuan gop 2.020 2.459 3.281
Lgi nhuan sau thué 1.104 1.287 1.810
Tdng truéng LNST 93% 16,6% 40,6%
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Céng ty C6 phan Pudng Quang Ngai

DINH GIA & DU PHONG
Théng tin c6 tirc

T 2017-2020, QNS cht yéu tra ¢6 tic bang tién déu dan
1.500 VNB/c6 phiéu. T ndm 2021, hoat dong kinh doanh
tich cuc ctia doanh nghiép chd yéu tir mang sifa va dudng
clng vdi do ca cau tién mat du trir doi dao, QNS b xu
hudng chi tra ¢ tic kha quan hon & mdc 3.000 VNB/c6
phiéu.

Pinh gia

P/E clia QNS (tai gid dong cuta 31/05/2023) dat 11 Ian, thap

han trung binh nganh (16,2 1an) va thap han so vdi trung
binh 6 nam clia doanh nghiép (11,7 1an).

Dw phéng két qua kinh doanh

DSC udc tinh doanh thu va Igi nhuéan cta QNS dat 11.313
ty (+37,5% YoY) va 1.810 ty (+40,6% YoY), EPS 2023 la
4.827 VNB/cp, tudng ducng P/E fw la 9,0x lan. Dua trén
phuong phap dinh gia P/E, ching t6i xac dinh gid muc
tiéu hgp ly cia QNS 2023 la 51.400 VND/cp, upside 17%
so Vdi gia dong clia ngay 31/05/2023.

Théng ké béo céo phan tich cia cac CTCK vé muc gia
muc tiéu 12 thang téi cla cb phiéu QNS gan day, gia muc
tiéu binh quan la 51.300 VND, upside 17% so vdi gia dong
clfa ngay 31/05/2023.
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QNS

Céng ty C6 phan Pudng Quang Ngai

Xac nhan caa chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching toi.
Chung t6i cling xac nhan rang khéng co phan thu lao nao cla ching téi d&, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép co lién quan
dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bdo cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cliu phu trach cac bao céo
nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cliu, va doanh thu cua
cong ty, trong dé bao gém doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Bdo cao nay dudc viét dua trén ngudn théng tin
dang tin cay vao thai diém céng b, Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing
théng tin nay. Quan diém, du bao va nhitng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thdi diém phat hanh.
Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng
can thong bao trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cap thong tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca
nhan clia Céng ty c8 phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mdi chao mua hay ban bt ky chiing khoan nao dudc
thdo luén trong béo cdo nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc lap va thich hgp vai tinh hinh tai
chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o céo nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdéi vai bat ky
muc dich nao néu khéng dugc su chdp thudn bang van ban ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn
trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC
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