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CTCP Pin Ac Quy Mién Nam (PAC- HSX)

Pdng luc tang trudng tir mang thay thé

CTCP Pin Ac quy Mién Nam (PAC- HSX) la doanh nghiép san xuét pin va &c quy hang dau
Viét Nam. Vi Igi thé tir hé théng va thi phan phan phéi I6n, tiém nang tang trudng tét
tUr cdc khdch hang chinh nhu Thaco Trudng Hai, Ford, ...nhu cdu sdn phdm ctia PAC ludn
dugc dam bao va hia hen duy tri da tang trudng. Nha nhiing yéu t6 ho trg tich cuc tur
thi trudng, DT va LNST Q1 ctia doanh nghiép lan lugt tang 19,7% va 12% so véi cung ki.
Chung t6i udc tinh doanh thu thuan va LNST ndm 2016 c6 thé dat duoc 1a 2.428 ty dong
(+17% so vai cung ki) va 121 ty déng (+33,8% so vai cling ki), tuong ting vai muc EPS
forward 2016 la 2.344 déng. Bén canh do, ty 1& chi tra ¢6 tdc 6n dinh qua cac nam, tinh
hinh tai chinh lanh manh véi ty 1& don bay tai chinh than trong la nhiing diém hap dan
dau tu.

So sanh PE véi cac doanh nghiép théa céc tiéu chi (1) cing nganh san xuét phu tung 6
t6; (2) thudc khu vuc Chau A va (3) PE duéi 50, muic PE phu hgp cho nganh 13 vao khoang
24,7 1an. Tuy nhién, sau khi chiét khau muc PE trén cho phu hgp véi thi trudng Viét Nam
cung vdi tiém nang tang trudng cda ¢ phiéu PAC, ching t6i xac dinh muc PE phu hgp
cho ¢6 phiéu PAC c6 thé vao khoang 12-13 lan. K&t hgp véi phuong phap dinh gia FCFF,
ching téi xac nhan muc gid hop li cho ¢8 phi€u PAC, sau khi chia, cé thé vao khoang
36.600 dong/cp. Muc gia dong clia ngay 04/07/2016 dang cao hon mc gia hap li la
14,7%, do vay, ching toi khuyén nghi GIAM TY TRONG ddi véi ¢S phiéu nay trong
TRUNG HAN.

Nha diu tu luu y trién vong ban hang ctia doanh nghiép trong tuong lai la yéu té chu
chét dugc ching t6i phan tich dé dua ra gia khuyén nghi clia c6 phiéu PAC. Chung téi
khéng xem xét nhiing tac ddng c6 thé co sau khi c6 thay dbi cau tric c6 déng I6n
(Vinachem thodi v6n cho nha dau tu mdi) va anh hudng clia dong vn dau co “mua cac
¢6 phiéu c6 thuang hiéu ndi dia manh va chd ban cho cac nha dau tu cing nganh nghé
nudc ngoai”.

Cudi nam-T1 2(Ty dong) FY2014 FY2015 FY2016E FY2017F
Doanh thu thuan 2.026,3 2.116,8 2.428,6 2.888,6
% tdng trudng 7,8% 4,5% 14,7% 18,9%
Loi nhuan sau thué 74,6 90,5 121,0 138,8
% tdng trudng 21,4% 21,3% 33,8% 14,7%
Ty sudt LNST (%) 3,7% 4,3% 5,0% 4,8%
ROA (%) 5,6% 7.2% 9,7% 10,5%
ROE (%) 15,6% 18,2% 23,5% 24,8%
EPS (VND) 1.920 2.334 2.344 2.987
EPS d/chinh (VND) 2.763 2.920 2.344 2.987
Gid tri s6 sach (VND) 17.951 16.336 11.189 12.908
SO wa () 2.000 1,500 2.500 1.200
P/E (x)* 11,8 14,3 18,1 14,2
P/BV (x)* 1,3 2,0 3,8 33

Nguén: RongViet Research, * gid déng ciia ngay 04/07/2016

Bao cdo nhanh | O t6 va phu tung

Thang Bay, 2016

GIAM TY TRONG

Gia thi truong (VND) 43.000
Gia muc tiéu (VND) 36.600
Thoi gian dau tu TRUNG HAN

Théng tin cé phiéu

Nganh O t6 va phu tling
Vén hoa (ty déng) 1.998,2
SLCPDLH 46.471.707
Beta 0,18
Free Float (%) 39,31
Gia cao nhat 52 tuan 43.000
Gia thap nhat 52 tuan 15.200
KLGD binh quan 20 phién 287.890
PAC 04/07/2016
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Nguén: Vietstock

Ty suat sinh 15i (%)

3T TN 3N
PAC 25% 49% 161%
Ban lé 32% 28% 84%
VN30 Index 17% 15% 33%
HSX Index 12% 7% 17%
Cé déng 16n (%)
Tap doan Hoéa Chat Viét Nam 51,43
Beira Limited 3,74
Gidi han sé hiu NN (%) 28,17

Banh Tran Tudng Van
(084) 08- 6299 2006 - Ext 1316

Van.btt@vdsc.com.vn

Vui long xem nhiing cong bo thong tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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Ky vong cao vao nhu cau tiéu thu ic quy xe hoi

CTCP Pin Ac Quy Mién Nam (PAC —HSX) duac biét dén thong qua hoat dong san xudt va phan phéi cac
san pham 3c quy va pin; trong d6, mang &c quy chiém ty trong I6n nhat trong co cdu doanh thu cla
doanh nghiép (~ 70%). Trong nam 2016, mang phan phdéi ac quy, chd yéu la dc quy xe hoi dugc danh
gia la diém sang dang chu y trong hoat ddng kinh doanh cla doanh nghiép. Xét vé ban chat, dc quy
thay thé la mang it phu thudc truc ti€p vao bién ddng cung-cau cla thi trudng 6 t6. Véi vong daoi 1 ac
quy thay thé udc tinh vao khodng tur 2-3 nam, hoac thap hon tuy vao vao diéu kién va tan suat st dung
xe, san lugng ac quy nam 2016 nhiéu kha nang sé neo theo san lugng 6 t6 trong giai doan 2014-2015.
Nhin lai giai doan 2014-2015, thi trudng 6 t6 lién tiép blung né vé san lugng tiéu thu nhd su thac day
cla cac chinh sach nhu (1) siét chat tai trong, (2) gidm thué nhap khiu theo hiép dinh thuong mai tu do
ATIGA. Vdi lugng xe bung né trong giai doan trén, nam 2016 dugc danh gia la diém bt dau chudi gia
tang vé nhu cau dc quy thay thé. Cu thé theo udc tinh, san lugng tiéu thu dc quy c6 thé tang thém 30%
so vdi cung ki.

Bén canh mang &c quy thay thé day tiém nang, mang ac quy OEM ciing dugc du bao sé gilr dugc da
tdng trudng. Theo s8 liéu thng ké ctia VAMA, lay ké& 5T 2016, thi trudng 6 t6 tiéu thu dugc téng cong
111.438 xe (+22% so vdi cling ki); trong do, xe thuong mai va xe du lich lan lugt tang 42% va 21% so vGi
cung ki. San lugng tiéu thu van tiép tuc ting trudng nhung khéng ghi nhan su bung né nhu giai doan
trudc. Xét cd nam 2016, thi trudng dugc du bao van git dugc téc do tang truéng tich cuc nhd vao (1)
chinh sach gidm thué tiéu thu dic biét & cac xe phan khuc gia thap, (2) gidam thué nhap khiu theo hiép
dinh thuong mai ty do ATIGA. Theo udc tinh, sén lugng tiéu thu mang c quy OEM c¢é thé ghi nhan muc
tang trudng vao khodng 5% so vdi cung ki.

S6 lugng xe tiéu thu toan thi truéng
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Bién lgi nhuan bi sut giam

Nguyén liéu chi chiém ty trong I&n nhat trong trong co cau chi phi gia vén san xuat ac quy clia doanh
nghiép (~80%). Hién nay, véi ty trong chi trong nudc va chi nhap khau vao khodng 75:25, do d6, PAC
phu thudc nhiéu vao bién déng ty gia cling nhu bién dong gia chi thé gidi.

Nhin lai nam 2015, trung binh gia chi thé gidi co su sut gidm manh (-14,9% so vai cling ki) va hang loat
cac mé tai Uc, Mexico va Ireland déu déng loat dong trong ndm (xem phu luc dudi day). Theo théng ké
clia td chuc qudc té vé chi va kém (ILZSG), tinh dén thang 5/2016, luong du cung chi thé gidi hién & mic

Vui Iong xem nhitng cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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49.000 tan. Khoang cach cung - cau dugc du bao sé tiép tuc dugc ndi rong trong nam 2016 véi lugng
du cung chi toan cau c6 thé 1én dén 76.000 tan. Cling theo t8 chic trén, nhu cau tiéu thu va sdn suat chi
dugc du bao tang lan luct la 2% va 2,3% trong nam 2016. Theo nhan dinh cla Bloomberg, gia chi binh
quan nam 2016 udc dat vao khoang 1.795 USD/tan, gidam nhe so v&i ndam 2015. Trong chién lugc dai
han, doanh nghiép chia sé ké hoach ting ty trong chi trong nuéc so véi chi nhap khdu nham han ché rui
ro ti ty gid. Tuy nhién, theo tim hiéu, doanh nghiép van dang gap kho khan trong viéc tim ki€ém déi tac
trong nudc cung cap chi ding yéu cau chat luong. Do vay, trong ngan han, doanh nghiép nhiéu kha
nang van phu thudc bién déng chi thé gidi.

Bién ddng gia chi va kém giai doan 2013-1H2016 Uéc tinh trung binh gia chi trong ndm 2016 (USD/tan)
Kém Chi
uSD/tan
2400 2016 2017 2018 2019 2020
2200
Trung vi 1768 1875 2030 2025 2200
2000
Trung binh 1795 1917 2041 2053 2070
1800
1600 Cao nhat 2315 2425 2535 2535 2200
1400 w »
Thap nhat 1604 1494 1772 1673 1739
01/02/2013 01/02/2014 01/02/2015 01/02/2016
Nguén: Bloomberg Nguon: Bloomberg

Tuy nhién, bén canh gia chi, bién Igi nhuan ctia doanh nghiép chiu anh hudng b&i muc diéu chinh chiét
khau hang bén. Trong ndm 2015, trung binh gia chi gidam 14,9% nhung bién Igi nhuan doanh nghiép
ghinhén 1a 17,71% (-97bps so vai cling ki). Bién Igi nhuan khong ghi nhan su cai thién do (1) diéu chinh
hach toan chi phi ban hang theo théng tu 200 tir gita nam 2016, (2) diéu chinh tang chiét khau ban
hang. Vi kich ban gia chi nhu trén, ching téi nghiéng vé kich ban mdc chiét khau nam 2016 sé vao dao
dong trong khoang 10% va bién Igi nhuan clia doanh nghiép trong nam udc dat khoang 15,77%, giam
2,2% so véi cung ki.

Rui ro dau tu

Mét s6 rdi ro khi dau tu vao c¢6 phiéu PAC ma nha dau tu can luu y 1a (1) di dgi nha may pin, (2) bién
déng gia chi va (3) 16 chénh léch ty gia. Thi nhat, doanh thu clia doanh nghiép c6 kha nang chiu anh
hudng kém tich cuc néu nha may Pin Hau Giang di doi trong nam 2016. V&i muc tiéu thuan tién cho qua
trinh quan ly, doanh nghiép c6 ké hoach di d&i nha may pin vé nha may ac quy Sai Gon va di doi nha
may dc quy Sai Gon vé khu céng nghiép Nhon Trach. Theo chia sé, hoat dong di di c¢é thé dién ra trong
giai doan 2017-2018 va sé dugc dién ra theo thi tu hon la dong thsi nham t6i thiéu hoa rui ro trong
hoat d6ng san xuat clia doanh nghiép. Th hai, doanh nghiép van phu thudc vao chi nhap khiu. Gigi
chuyén mén nhan dinh khoang cach cung cau chi khéng thu hep dugc trong thai gian qua chi yéu do
hoat dong buén ban chg den chi téi s dung tai Trung Qudc, quéc gia chiém dén 40% nhu cau tiéu thu
chi toan ciu. Cac chinh sach (néu co) that chat quan ly chg den c6 thé ddy nhu cu tiéu thu chi ting cao
va dan dén bién dong manh vé gia. Tha ba, ty 1& chi nhap khiu 16n khién doanh nghiép chiu rui ro tu
bién déng ty gia. Nha dau tu c6 thé quan sat ban dudi day dé hi€u han do nhay cta 16 chénh léch ty gia
vdi bién déng ty gia va san lugng nguyén vat liéu (chi).

Vui Iong xem nhitng cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Bang: D6 nhay ctia 16 chénh léch ty gia véi bién dong ty gia va san lugng nguyén vat liéu

L6 chénh léch ty gia (ty Chénh léch ty gia (%)
dong)

1% 2% 3% 4% 5%
5% 0,90 1,79 2,69 3,59 4,49
San lugng 10% 1,79 3,59 5,38 7,18 8,97
ting thém 15% 2,69 5,38 8,07 10,76 13,46
(%) 20% 3,59 7,18 10,76 14,35 17,94
25% 4,49 8,97 13,46 17,94 22,43

Nguén: RongViet Research téng hop

Du phéng KQKD Q22016 va 2016

Vi tiém nang tang trudng tich cuc két hgp cung vai chiét khdu cac rui ro trén, chung t6i du phong
doanh thu va lgi nhuan nam 2016 lan lugt la 2,644 ty dong (+17% so v&i cung ki) va 121 ty dong
(+33,8% so vdi cung ki). Sau khi trir di quy khen thudng phuc Igi (10%), EPS forward 2016 cta doanh
nghiép udc dat 2.344 dong/cp. Muc du phong trén co6 diéu chinh so vdi l1an cap nhat trong bdo céo
chién lugc nam cutia chiing t6i do cac nguyén nhan bao gém (1) san luong tiéu thu 6 t6 tang trudng tich
cuc hon mic du bao va cé anh huéng tich cuc dén mang dc quy OEM, (2) trién vong mang ac quy thay
thé tich cuc han miic du bao va (3) muc chiét khdu hang ban dugc diéu chinh theo cap nhat méi nhat.

Trong Q2/2016, KQKD ctia PAC dugc ky vong van duy tri da tang trudng tich cyc nhd vao gia nguyén vat
lieu nhu chi va gia kém van & muc thap va trién vong tich cuc clia mang &c quy 6 to. Bén canh dé, Q2
cling thudng la quy c6 diém rai Igi nhudn t8t nhat trong nam cda doanh nghiép. Nhu vay, véi gia dinh
nhu trén, ching t6i du phong doanh thu thuan va LNST Q2 lan lugt la 628,7 ty dong (+5% so vdi cling
ki) va 33,1 ty dong (+20% so vdi cung ki).

Bang: Du phong KQKD Q2-FY16

Chi tiéu (ty dong) Q2-FY16 Q1-FY16 Q2-FY15

Doanh thu thuan 628,7 542,5 15,9% 601,2 5%
Lgi nhuan sau thué 33,1 21,9 51% 27,6 20%
EBIT 44,3 33,7 31% 37,2 19%
Ty sudt EBIT 7,1% 6,2% 83bps 6,2% 87bps

Cé dong PAC ky vong gi sau khi Vinachem thoai vén?

Viéc thodi vén clia 6 dong I6n Vinachem la cau chuyén dugc ky vong ti lau d8i véi PAC. Theo quan sat
clia chung t6i, dién bién tang gia trong thdi gian qua cla ¢6 phiéu PAC cé thé dugc ly gidi nguyén nhan
mot phan tir ky vong Vinachem sé thoai von khéi PAC trong nam nay.

Trong giai doan 2011-2016, CTCP Héa Chat Viét Nam (Vinachem) dat muc tiéu thodi von hon 17 doanh
nghiép nhung vi nhiéu ly do khac nhau nhu vuéng mac vé thu tuc phap li, dau gia khéng thanh céng,
Vinachem chi mgi thanh céng thoai von chua dén 10 doanh nghiép, %2 muc tiéu dat ra; trong d6, hon
2/3 khéng thudc vé cac cong ty niém yét. S6 lugng cong ty dugc thoai vén it khién chiing t6i kho cé thé
két ludn vé anh hudng sau thoai vén clia c¢6 déng nha nudc 1én hoat dong kinh doanh cla doanh

nghiép.
Bang: Danh sach cac céng ty VInachem da thoai vén thanh céng va ¢6 y dinh thoai vén
Tinh trang thoai vén Tén céng ty
Thodi vén thanh céng CTCP Héa Chdt Vinh Thinh
CTCP SX-TM Phuang Bong
CTCP Son Chat Déo

CTCP Thiét K& CN héa Chat HN
CTCP PT Phu Gia va SP dau moé

Vui Iong xem nhitng cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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CTCP CKTMvaCN VN
CTCP Bao Minh
CTCP Que Han bién Viét Buc
CT Phan Bén Viét Nhat
CTTC CP Héa Chat

Pang cd y dinh thodi vén CTCP XNK héa chdt mién Nam
CT TNHH Cao Su Inoe VN
CT TNHH TPC Vina
CTCP XP HN
CTCP Pin Ac Quy Vinh Phu
CTCP Son TH HN
CTCP Hoi ky nghé que han
CTCP Phan Bam va Héa Chat Ha Bac

Nguén: Vinachem,. Rong Viet Research téng hap

Do d6, dé c6 cd s& so sanh va danh gia ré hon vé tac ddng sau thoai vén cla cd ddong nha nudc lén
KQKD ctia doanh nghiép, ching t6i xem xét mét mau cac céng ty dang hoat dong trén san ching
khoén cé anh hudng tir viéc rat ra cdia ¢ déng nha nudc. Déi tuong c6 dong nha nudc & day 1a SCIC va
chdng téi chon ra mét s6 doanh nghiép tiéu biéu thda céac chi tiéu nhu (1) hoat déng trong linh vuc sén
xuat, (2) c6 ddng nha nudc thoai vén truéc T1/2015. Mot s6 doanh nghiép dugc chon ra gém DQC, RAL,
RDP, INN va DBC. Xem xét két qua kinh doanh tir 2010-2014, giai doan trudc khi thoai von, phan I6n cac
doanh nghiép déu cé két qua kinh doanh tich cuc vGi doanh thu tang trudng duong; cac chi s6 tai chinh
céi thién qua cac nam. Mot nam sau khi c6 déng nha nudc thodi von, trir DQC, bién lgi nhuan rong cuda
céc doanh nghiép con lai déu cé su cai thién trong ndm 2015. N&i bat nhat 13 bién Igi nhuan rong cda
RDP tang ~2x so véi nam 2014. Cac chi s6 ROA, ROE clia cac doanh nghiép trén vé co ban cling co su cai
thién so vdi nam 2014, trudc khi ¢ ddng nha nudc thoai vén. Khéng nhiing vay, ngoai anh hudng Ién
HDKD, giai doan sau thoai vén cling ghi nhan su cai thién trong ngan han vé thi gia (xem thém trong
phan phu luc - trang 10 va 11). Nhu vay, ky vong clia nha dau tu vé tac dong tich cuc 1én hiéu qua kinh
doanh clia ¢6 d6ng nha nudc 1a ¢ co s& dua vao tién 1& (miu xem xét & trén).

Nhin lai trudng hgp clia PAC, chung téi dat ra kich ban gia dinh rang ¢6 déng 16n Vinachem thoai vén
trong ndm nay. V&i kich ban gia dinh trén, bién Igi nhuan rong ctia doanh nghiép dugc ki vong sé cé sy
cdi thién nhu trong trudng hop cac cdng ty trong mau da xem xét. Co s& dé dua ra ky vong nay chinh la
hé théng phan phdi doc quyén véi muc chiét khau hang ban kha cao (~10-11%) c6 thé dugc diéu chinh
gidm sau khi ¢6 ddng nha nudc 1a Vinachem rut vén. Bang viéc diéu chinh muc chiét khdu hang ban,
bién lgi nhuan clia PAC c6 thé tang thém khodng 3 -5%. Gilt nguyén kich ban vé tang truéng san lugng
va kich ban gia chi binh quan nhu da dé cap & trén, LNST ma PAC c6 thé ghi nhan vao khoadng 196,7 ty
doéng, tuong Ung véi muc EPS la 3.811 dong/cp. Luu y, day chi la kich ban gia dinh va hién tai ching toi
van chua cé théng tin cu thé vé 16 trinh thoéi vén cta Vinachem. Nhiing phan tich trén day nhdm muc
dich giup nha dau tu lugng hoa tac déng clia viéc thodi vén (néu xay ra) 1én két qua kinh doanh.

Ngoai ra, viéc thodi vn clia ¢ ddng nha nudc ra khéi mét doanh nghiép cé thuang hiéu ndi dia manh
nhu Pinaco c6 thé thu hut dugc su quan tdm cla rat nhiéu nha dau tu nudc ngoai cing nganh nghé ma
vGi muc tiéu cda ho, cai thién két qua kinh doanh chua chic quan trong bang lam cha thi trudng Viét
Nam tiém nang.

Vui Iong xem nhitng cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Quan diém va dinh gia

CTCP Pin Ac quy Mién Nam (PAC- HSX) la doanh nghiép san xuét pin va &c quy hang dau Viét Nam. Véi
Igi thé ti hé théng va thi phan phan phéi l6n, tiém nang tang trudng tét ti cac khach hang chinh nhu
Thaco Trudng Hai, Ford, ...nhu ciu sdn phdm cta PAC luén dugc ddm béo va hia hen duy tri da tang
truédng. Nha nhiing yéu t6 ho trg tich cuc tir thi trudng, DT va LNST Q1 clia doanh nghiép lan lugt tang
19.7% va 12% so vd&i cuing ki. Chung t6i udc tinh doanh thu thudn va LNST ndm 2016 c6 thé dat dugc |a
2.428 ty déng (+17% so vai cung ki) va 121 ty déng (+33,8% so véi cung ki), tuong tng v&i muc EPS
forward 2016 la 2.344 d6ng. Bén canh do, ty & chi trd 6 tdc 6n dinh qua cadc nam, tinh hinh tai chinh
lanh manh vdi ty 1& don bay tai chinh than trong 1a nhitng diém hap dan dau tu.

Théng tin doanh nghiép chét ¢d tuc tién mat & 25% va 50% bang c6 phiéu la nguyén nhan khién thi gia
clia ¢& phiéu PAC tang dén 95% so vai cudi Q12016. Ngudn chia thudng ¢é phiéu dugc trich tir thang
du ¢8 phan va quy dau tu phat trién.

So sanh PE véi céc doanh nghiép thoa céc tiéu chi (1) cing nganh san xuat phu tung 6 t6; (2) thudc khu
vuc Chau A va (3) PE duéi 50, muc PE phu hgp cho nganh 1a vao khoang 24,7 lan. Tuy nhién, sau khi
chiét khau muic PE trén cho phu hgp vdi thi trudng Viét Nam cung vdi tiém nang tang truéng cla c6
phiéu PAC, ching t6i xac dinh muic PE phu hgp cho ¢ phiéu PAC c6 thé vao khoang 12-13 lan. K&t hap
vGi phuong phap dinh gia FCFF, ching téi xac nhan muc gia hgp li cho ¢6 phiéu PAC, sau khi chia, c6
thé vao khoang 36.600 déng/cp. Muc gia dong clra ngay 04/07/2016 dang cao hon muc gia hgp li la
14,7%, do vay, chuing t6i khuyén nghi GIAM TY TRONG d5i véi ¢S phiéu nay trong TRUNG HAN.

Nha dau tu luu y trién vong ban hang clia doanh nghiép trong tuang lai 1a yéu t8 chu chét dugc ching
t6i phan tich dé dua ra gia khuyén nghi ctia c6 phiéu PAC. Ching téi khdng xem xét nhiing tac déng cé
thé& c6 sau khi c6 thay d6i ciu tric cd dong I6n (Vinachem thoai von cho nha dau tu mai) va anh hudéng
clia dong vén dau co “mua cac cd phiéu cé thuang hiéu ndi dia manh va chd ban cho céc nha dau tu
cuing nganh nghé nudc ngoai”.

Mo hinh dinh gia ia Ty trong Binh quan

FCFF 48.390 40% 19.356
P/E 28.827 60% 17.296
Gia binh quan 100% 36.652

Vui Iong xem nhitng cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Ma Tén céng ty Vén héa PE
600742 CH CHANGCHUN FAWAY AUTOMBILE-A 18.360.079 6,4
200581 CH WEIFU HIGH TECHNOLOGY GROU-B 62.927.840 9,5
STANLY TB THAI STANLEY ELECTRIC PUB CO 8.631.995 10,9
200030 CH FAWER AUTOMOTIVE PARTS LTD-B 31.464.032 129
002126 CH ZHEJIANG YINLUN MACHINERY -A 20.569.917 14,8
SMSM IJ SELAMAT SEMPURNA PT 11.484.971 16,0
002085 CH ZHEJIANG WANFENG AUTO -A 96.626.217 16,8
425 HK MINTH GROUP LTD 77.239.343 17,7
MNDA IN MINDA INDUSTRIES LTD 6.118.100 19,2
002510 CH TIANJIN MOTOR DIES CO LTD-A 22.140.042 19,9
002454 CH SONGZ AUTOMOBILE AIR CON-A 24.206.269 22,2
600676 CH SHANGHAI JIAO YUN CO LTD-A 26.324.335 22,5
603006 CH SHANGHAI LIANMING MACHINER-A 15.895.088 23,7
002662 CH BEIJING WKW AUTOMOTIVE PAR-A 39.334.100 25,8
603023 CH HARBIN VITI ELECTRONICS CO-A 23.136.988 26,3
002536 CH HENAN PROVINCE XIXIA AUTO-A 16.873.392 27,6
600523 CH GUIZHOU GUIHANG AUTOMOTIVE-A 17.112.548 30,7
600480 CH LINGYUN INDUSTRIAL CORP-A 20.273.142 35,9
3663 HK XIEZHONG INTERNATIONAL HOLDI 5.079.818 36,0
300473 CH FUXIN DARE AUTOMOTIVE PART-A 22.953.361 42,9
002448 CH ZYNP CORP-A 29.886.918 45,7
002472 CH ZHEJIANG SHUANGHUAN DRIVEL-A 25.885.428 46,1
601689 CH NINGBO TUOPU GROUP CO LTD-A 67.754.836 46,7

Trung vi 24,70

PE (sau chiét khau) 12,30

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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PHU LUC 1:
Bang: Cac mo chi dong lai trong nam 2015
STT Mo Quéc gia Nang suat (tan/nam)
01 Century Uc 50.000
02 Paroo Station Uc 85.000
03 Lisheen Ireland 30.000
04 Naica Mexico 20.000

Nguén: International Lead and Zinc Study Group

Bang: San luong san xuat va tiéu thu du kién trong nam 2016

(Dv: ngan tan) Du phéng 2016 2015 Thay dai
San xuat 10.904 10.653 2,3%
Tiéu thu 10.828 10.611 2,0%
Thing du 76 42 81,9%

Nguén: International Lead and Zinc Study Group

Vui Iong xem nhitng cong bé thong tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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PHU LUC 2: Anh huéng cuia viéc thoai vén clia ¢6 dong nha nuéc

Bang: Danh sach cac céng ty con thoai vén bai SCIC Bién ddng thi gia ctia cp dugc thoai von ( giai doan 2014-
2015)
Ma CK San Ty 1& SH tai | Ty 1& s& hiiu
01/01/2014(%) | tai e DQC === RDP e |[NN === RAL e DBC
31/12/2014
250
ca7 HSX 25,96 0
DNC HNX 57,38 0 230
DQC HSX 15,93 0 210
HAI HSX 49,96 0 190 a
INN HNX 18,75 0
LAF HSX 23,03 0 170 o g LT
NSC HSX 11'02 o 150 e | LA T Y W W . olle ... B
RDP HSX 54,21 0 130 o PO T I
TBC HSX 24,00 0 110
TET HNX 28,65 0
TSC HSX 42'21 O 90 [ DRI AFUITRRRRIIR U W
TTR UPCOM 53,78 0 70 T T T T T T T T T T T T T T T T T
N I ¢ F & & F & & F T D noin inon
YBC UIFEOLH U . SSccococoooooocoocooooo
QoI gIIIIITaaIgqgd
— — 0 — O — O — — O — O — —® — O —
QY Q200000000 QNQ0Q
N — N MO & 1N O NN 0 O O — N — AN M I n
- O O O O ©O O © O O — — — O O O O O
Nguén: RongViet Research téng hop Nguén: RongViet Research

Tang truéng doanh thu (%) trong giai doan 2010-2015 Bién lgi nhuan rong (%)trong giai doan 2010-2015

B DQC mRDP MW INN mERAL @@ DBC

80 20
70
60
mDQC 15
50
40 mRDP
10
30 B INN
20 HRAL
10 5
0 mDBC
-10 2010 2011 2012 2013 2014 015 0
-20 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ngudn: RongViet Research Nguén: RongViet Research

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Chi s6 ROE (%) trong giai doan 2010-2015 Chi s6 ROA (%) trong giai doan 2010-2015

35 25
30 mDac 20 : RDS::
25 mRDP
20 EINN 15 HINN
15 B RAL 10 BRAL
10 B DBC 5 mDBC
> 0
0 2010 2011 2012 2013 2014 2015
2010 2011 2012 2013 2014 2015
Nguén: RongViet Research Nguén: RongViet Research

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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BAO CAO CAP NHAT NHANH

Bao cao nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cdo dugc lap trén co s& phan tich hoat dong ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh
doanh dua trén nhiing d liéu cdp nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly clia ¢8 phiéu tai thai diém phan tich. Chang téi
da c6 gang chuyén tai ddy da nhiing danh gia va quan diém ca ngudi phan tich vé cong ty vao bao cdo nay. Nha dau tu
mong mudn tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang
clia chuing toi.

Céac loai khuyén céo

Khuyén nghi ) 3 . o )
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAM TY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén30%  -10% dén 15%  -15% dén-10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién day di cac nghiép
vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoéan. VDSC
da mé rong mang luéi hoat dong dén cac thanh phd I6n trén toan qudc. V&i thanh phan c6 déng chién lugc cling la déi
tac 16n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing déi ngl nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC ¢6 tiém
luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhimg san pham - dich vu phu hop va hiéu qua. Dic biét, VDSC
la mot trong s6 it cac cong ty ching khoan dau tién quan tam phat trién doi nga phan tich va uu tién nhiém vu cung cap
cac bao cdo phan tich hé trg thong tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bao cao vé kinh té& vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau
tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich céng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang luéi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Tda nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM
Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Can Tho
2CThai Phién - Quén Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tha
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cdo nay duoc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua béan ching khoén cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khéac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cta
ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic cé thé cé cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem béo cao
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cta chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
déi khong chiu trach nhiém déi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i vdi viéc st dung toan bd hodc tiing phan thong tin hay y kién
nao clia ban bao céo nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém ca nhan cla ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lien quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cao cdo nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhimg nguén ma ching t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay |a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi cé gia tri d€n ngay ra bao cao va cé thé thay déi
ma khéng can bao cao trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt badn quyén va Ia tai sdn clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng ¢
su déng y clia Rong Viet Securities déu tréi luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2016.

Vui Iong xem nhitng cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay



