Céng ty C3 phan Pin Ac Quy Mién Nam (PAC-HSX)
Nam giir — 45.000 dong *

MBS
Luan diém dau tu

va AC QUY Idn trén thi trudng. Viéc khong nguing cai ti€n

hoan thién san phan theo tiéu chudn quéc t&, xdy dung

mang udi tiéu thu chuyén nghiép va réng khap, cac san DTT ('ty VND) 2.026 2117 2291 2.500

phém clia PINACO dudc biét dén vdi nhitng thucng hiéu ) ,

nhu dc quy Dong Nai, JP, Pin Con O, pin va ac quy % tang trucng 4,5% 8,2% 9,1%

PINACO...PAC sG hitu hé théng phan phdi trai rong khap

ca nudc véi han 100 nha phan phéi va 10.000 diém ban LNG ( ty VND) 377 372 395 430

hang. Ngoai ra, cac san phadm ac quy cta PAC cho xe 6 td

chiém 40% thj phan trong nudc. Cac san pham pin chiém % tang trudng -1,3% 6,0% 8,9%

hon 50% thi truGng trong nuGc va 80% thi phan mién

Nam. B o LNR ( ty VND) 75 90 121 140

Chung toi khuyén nghi Nam giir doi voi co phiéu

PAC voi mirc dinh gia trén co sd than trong 45.000 % ting trudng 213%  341%  154%

déng/cp trén cd so: ’ ’ !
Bién LNG (% Yy 0 Yy 9

= gi thé canh tranh so vdi doanh nghiép cling nganh I (%) it 7 T 260 S 2

= Pinaco dang co Igi thé I6n khi la nha cung cdp binh &c " 0

quy cho cac hang san xuét 6 to 16n trong nudc. Bien LNR (%) 3,/% 4,3% >,3% >,6%

= Pinaco khéng ngiing dau tu d6i mdi thiét bi, cong

nghé, phu hgp vGi nhu cau cong nghé ngay mét cao cla 2P L) 2.801 3.154 3.236 3.000

thi trudng. T

= Trién vong kinh doanh quy 2/2017 s& kha quan hon khi C0 turc tien mat 2.000 3.000  2.200

gia nguyén liéu dau vao giam so vdi quy 1.
= Siic khée tai chinh t8t, PAC cd lich st chi tra c6 tirc déu
dan.
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» Lgi thé canh tranh ctia PAC so véi doanh nghiép cung nganh: Xuat phat tir hoat dong san xuat bén virng, thi trudng
tiéu thu da dang, thi phan san xudt va tiéu thu I16n cu thé theo thdng ké tir phia Pinaco thi tai khu vuc phia Nam, Pinaco
chiém khodng 55-60% va chiém 40% thi phan khu vuc phia Bic, vdi tdng cdng hon 200 nha phan phdi va dai ly trong ca
nudc. Dén nay, san pham cla Pinaco d&d dugc xudt khiu sang 20 qudc gia trén thé gidi, khach hang bao phu tir kénh OEM
dén kénh thay thé tao su’ 6n dinh va bén virng cho khau tiéu thu ctia Pinaco.

= Pinaco dang c6 Igi thé I16n khi la nha cung cdp binh ic quy cho cac hang san xuét 6 to I6n trong nudc. PAC dang
cung cap binh 4c quy cho hang Trudng Hai (THACO), Ford, Mercedes, Mazda, Hyundai, TMT, VEAM, Suzuki,...véi trién vong
clia Nganh 6 t6 dang tang trudng tot nhu hién nay, ky vong sé gilp cong ty ti€p tuc dat tang trudng cao vé san lugng trong
nhirng nam tai.

* Gia nguyén liéu dau vao tang nhe khién PAC dat ké hoach kinh doanh than trong. Viéc gia chi (chiém 60-70% chi
phi san xudt ac quy tuy theo tuing loai) va gia kém (chi€m 50% chi phi san xudt pin) gidm gilp PAC giam gia thanh san
xudt. Ndm 2017, PAC dat ké hoach kinh doanh v&i tbng doanh thu la 2.750 ty déng, tang trudng 8,4% va 165 ty dong loi
nhuan trwéc thué, chi tang 2,86% so vé&i ndm trudc. Trong d6, ké hoach lgi nhuan trwde thué bao gdbm 30 ty ddng loi nhuan
khong thuwdng xuyén tr di d&i nha may.

= Pinaco khéng ngirng dau tu déi mdi thiét bi, cdng nghé, phu hop véi nhu cidu céng nghé ngay mét cao cuia thi
truong. Hién nay, PAC dang tim ddi tadc nghién c(ru hé théng tat may tam thdi ap dung cho xe 6 t6. Bén canh dd, hé thdng
quan ly dat tiéu chudn 5S cling 1a 1 diém manh cta PAC. Viéc st dung hé thdng ma vach dé chéng hang gia gilip PAC tiét
kiém dudc khoang 5-7 ty dong chi phi bao hanh chi sau 1 nam ap dung. Du tinh trong thdi gian t&i, PAC sé ap dung cong
nghé nay 1én hdp pin dé€ cd thé quan ly t8t hon cac san phadm clia Cdng ty. Cong ty cling dau tu hé thdng thu hdi cao lugng
bét chi, acid hda tai st dung dé ch8ng hao hut va tiét kiém chi phi san xuét.

= Sirc khée tai chinh tdt, PAC cé lich str chi tra cd tirc déu dan: Yéu td tich cuc nhat la lwong tién mat va tién glri ngan
hang van & mirc cao, 1én dén gan 569 ty déng, chiém 45% TSNH. Hién nay, chi phi 13i vay thdp do PAC chl yéu la vay ngan
han véi mic 1&i sudt thap (trung binh 13i sudt la 1,5% dGi véi vay USD va 4,3% ddi vdi vay VND). PAC ¢ lich sir chi tré c6
tirc déu dén véi mic b tirc kha cao 20-30% bdng tién mét. Pay la diém hdp dan ddi vdi cac nha dau tu.
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Tinh hinh hoat dong kinh doanh ciua PAC:

Nam 2016, PAC dat doanh thu 2.527 ty dong tang 12,3% so vdi thuc hién nam 2015 va vugt 4% so véi k€ hoach ndm. San
lugng xudt khau trong ndm dat 21 triéu USD, téng 8% so véi ndm trudc. Lgi nhudn trude thué ndm 2016 dat 160 ty dong,
vugt 23,36% so vdi k& hoach va tang 33,6% so véi thuc hién trong ndm 2015. V3i két qua dd, PAC du kién chi ¢d tlc vugt
8% so vdi ké hoach 12% cd tirc bang tién mét trude do.

Doanh thu thuan quy 1 tdng hon 31% dat 779 ty dong. Tuy nhién, cac khoan giam trr doanh thu lai tang han 70% chiém
87 ty dong, gia von hang ban cling tang 32%, han 617 ty dong dan dén Igi nhuan gdp giam nhe so vdi cung ky, dat han 74
ty dong. Doanh thu hoat dong tai chinh tang tir mirc hon 6,7 ty dong Ién muc 10 ty dong. Theo do, Igi nhuan sau thué€ PAC
dat hon 20 ty dong, glam nhe so vdi cung ky nam trudc. Nguyén nhan chu yeu do6 gia nguyén liéu Chi va Kém diéu chinh
tang, hién tai PAC van chwa tang gia ban, dé cai thién tinh hinh céng ty c6 thé sé diéu chinh tang gia ban hoac giam chiét
kh&u ban hang.

Trién vong kinh doanh Quy 2/2017 s& kha quan han. Trong quy 2, gia chi gidm khoang 4% va gia kém giam khoang 7% so
v@i gia dau vao cua Quy 1/2017 sé giup cai thién bién Igi nhuan gop, bén canh dé PAC sé ghi nhan 25 ty dong so tién ho trg
di dGi cla dy an 445 — 449 Gia Phu (dong tién vé 21 ty dong trong Quy 1/2017). DGi véi du an 752 Hau Giang, cong ty dang
trién khai di ddi xi nghiép pin Con O ra khu CN Tan Tao, PAC d3 nhan 3 ty dong ho trd di ddi tir d6i tac, tuy nhién Chinh pha
dang c6 yéu cau tam dirng du’ an nay.

Nam 2017, PAC dat muc tiéu dat Igi nhuan sau thu€ dat hon 165 ty dong, tang 35% so véi két qua thuc hién 2016. VGi két
qua kinh doanh quy 1 kha quan, cung v@i viéc sé ghi nhan tién tur vié di ddi cac du an trong quy 2/2017, Chdng t6i du
phong PAC sé dat 3.500 ty dong doanh thu va 140 ty dong Igi nhuan sau thué€ trong nam 2017, EPS forward dat 3.000
dong/cp.

Hién tai, c6 phi€éu PAC dang giao dich & muic P/E la 16,13 [an tuong duong vdi P/E thi trudng. Mdc P/E forward ndm 2017
gilr nguyén, gia hap ly ddi véi ¢ phiéu PAC la 45.000 ddng/cp.
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