THEO DOI

Gia muc tiéu 2024: 112.000 VND
Upside: 12%
Cap nhat: 18/09/2024

TRIEN VONG 2024

Tich cyc: Mang kinh doanh vang miéng tang trudng
manh nha con sét vang.

Tiéu cyc: Nganh hang trang stc dang budc vao giai
doan thap diém.

RUi ro: Méang kinh doanh vang miéng du kién sé gap
kho khadn do su thiéu hut ngudn cung sau khi Chinh
phu thuc hién cac bién phap manh tay nham binh én
thi trudng vang.

Q2/2023 Q2/2024 2024F

DTT 6.663 9.519 40.624
% YoY -17% 43% 23%
LNST 338 429 2.275
% YoY -8% 27% 15%
Bon vi: ty VND

Téng quan doanh nghiép

CTCP Vang bac Ba quy Phd Nhuan (PNJ) la mét trong
nhiing doanh nghiép hang dau trong nganh ché tac
va kinh doanh trang suc tai Viét Nam. Hién nay mang
ban 1é la tru cét chinh trong hoat déng kinh doanh
cla doanh nghiép véi han 400 clfa hang dang hoat
dong trén khdp cd nudc. Trong tuong lai doanh
nghiép dang quyét tam hudng dén muc tiéu trd thanh
thuong hiéu ty do.
Dir liéu thi trudng
Nganh nghé:

Hang ca nhan

Gia hién tai: 100.000 VND
Vén héa: 33.456 ty VND
S6 lugng CPLH: 334,6 triéu cp
EPS 4 quy gan nhét: 6.195 VND
P/E: 16,1 1an
C8 tUc tien mat 2024 6,0%
CE tUc 6 phidu 2024 0,0%
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PNJ

CTCP Vang bac Pa quy Phi Nhuan

TOM TAT CAP NHAT

Tinh hinh KQKD trong Q2/2024 ctia PNJ tiép tuc duy tri da téng trudng
nh& vao doanh thu mang vang 24K tang vot va su hoi phuc trén nén
thdp & ca mang ban 1é va ban si. Lly k& 61/2024, doanh thu thuan va
LNST cla PNJ [&n lugt dat mic 22113 ty (+34% YoY) va 1167 ty (+7%
Yoy).

Vi ky vong KQKQ duy tri 8n dinh dén cudi ndm, DSC du phéng doanh
thu thudn va LNST ctia PNJ trong nam 2024 sé 1an lugt dat mic 40.624
ty (+23% YoY) va 2.275 ty (+15% YoY). DSC dua ra muc gia muc tiéu
trong ndm nay cta PNJ la muc 112.000 VND/cp, tuong Ung v&i muc P/E
hop ly cho nam 2024 13 16,5 lan.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Hudéng Igi nhat thgi tr mang vang miéng

Trong thdi gian qua, mang kinh doanh vang miéng ctia PNJ dién ra rét
s6i ddng nhd vao viéc gia vang trong nudc 1én ‘con sét". Nhg vay ma
doanh thu t&r mang vang 24K trong 6T/2024 dat muc xap xi 9.200 ty
(+81% YoY) va ty trong déng gop trong cg cdu doanh thu tang 1én
41,5% so v&i muc 30,7% vao cung ky 2023. Mdc du vay, DSC nhan dinh
rang su tang trudng manh mé clia mang kinh doanh vang miéng chi la
hiéu Ung ngadn han va sé sém c6 ddu hiéu chiing lai. Vdi viec NHNN
vlfa ban hanh Nghi dinh 24, ngudn cung vang du kién sé bj that chat
dang k€, dan dén viéc gia vang miéng SJC s& gidm xudng gan vdi gia
vang qudc té. Dieu nay khién nhitng nha dau co vang ngan han han
ché tham gia vao thi trudng han, tir dé lam cho hoat déng kinh doanh

vang miéng cla PNJ co kha nang cham lai trong thai gian tdi.
KQKD Q3 sé c6 su suy giam do yéu t6 mua vu

Vira qua, PNJ da cong bé KQKD trong thang 7 véi muc tang trudng co
déu hiéu cham lai dang ké. Cu thé, LNST chi dat 51 ty dong, muc thap
nhéat tU ddu ndm dén nay, va ti€ép tuc duy tri xu hudng gidm tU thang
2. Theo nhéan dinh cla DSC, mét phan ly do cho su sut gidm trong
thang 7 cht yéu do yéu t& mua vy, vi day 1a giai doan thap diém trong
nhu cdu mua sam trang suc, khién doanh thu bi anh hudng. Thong
thuong, KQKD ctia PNJ co xu hudng dat dinh vao Q1, sau do gidm dan

trong cac quy tiép theo va dén hoi phuc trd lai vao cudi nam.
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PNJ

CTCP Vang bac Ba quy Pha Nhuan

PIEM NHAN TAI CHiNH
KQKD tang truéng manh

Trong Q2/2024, doanh thu thudn va LNST cla PNJ lan lugt dat muc
9.519 ty (+43% YoY) va 429 ty (+27% YoY). KQKD ctia PNJ dién bién
tich cuc khi cac mang kinh doanh déu ghi nhan tang trudng tét nha
vao né lyc ra mat nhiéu bd suu tap mdi phu hop vdi thi hiéu khach
hang, dong thai trién khai hiéu qua cac chién dich marketing va
chuong trinh ban hang tir d6 gidp thu hat nhiéu khach hang mdi va
tang ty & khach hang cl quay lai. Lly ké 6T/2024, DTT va LNST cua
PNJ nha vay dé lan lugt dat mic 22.113 ty (+34% YoY) va 1167 ty (+7%
YoY). V&i két qué nay PNJ d& hoan thanh 60% ké hoach doanh thu va
56% muc tiéu LNST cho nam nay. V& trién vong trong 2H/2024, DSC
cho rang trong Q4, v&i su hd trg nhd chinh sach giam thué VAT clng
nhu céc dip 1€, Tét can ké s& gilip cho nhu cau mua sdm tiép tuc dugc

cai thién tir do hd trg da tang trudng ctia PNJ.

Bién Igi nhuan suy giam do ty trong doanh thu mang vang 24K

tang manh

BLNG ctia PNJ trong quy 2 ghi nhan & muc xap xi 16%, gidm hon 200
diém ca ban so véi cing ky ndm ngoéi do doanh thu ti mang vang
24K (v6n c6 bién Igi nhuan thép) tdng manh va chiém ty trong Ién
trong ¢d cau doanh thu. Trong Q3/2024, do day la mua thap diém cla
nhu cau mua sam, PNJ du kién s& gap kho khan trong viéc tang gia
ban dé bu dap cho chi phi nguyén liéu gia tang. Vi vay, BLNG trong
quy t&i dugc du doan sé khéng co nhiéu cai thién. Tuy nhién, DSC ky
vong rang trong Q4/2024, véi sy phuc hoi dan dén ctia mang ban 1é
trang suc va dong gép gidm dan tir mang vang 24K, BLNG ctia PNJ sé&
c6 xu hudng tich cuc hon.

Tinh hinh sirc khée tai chinh lanh manh

Trong Q2/2024, t6ng muc ng vay cla PNJ giam xuéng con 260 ty
dong, tuang Ung gidm 29% QoQ va 88% YoY. Ng vay gidm manh gilp
cho chi phi chi ldi vay ctia doanh nghiép trong quy vifa qua chi vén ven
& muc 3 ty dong (-91% YoY). Vi viéc ty trong ng vay/ VCSH da vé muc
thap, PNJ van con du dia rat I6n dé md rong cac chudi clta hang cua
minh cling nhu manh tay hon trong viéc thuc hién cac chién dich

marketing nham md& réng thi phan.
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PNJ

CTCP Vang bac Ba quy Pha Nhuan

MO HINH KINH DOANH
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PNJ

CTCP Vang bac Ba quy Pha Nhuan

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i x4c nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching téi. Ching téi
cling x4c nhan rang khong cé phan thi lao ndo clia chiing téi da, dang, hoac sé truc tiép hay gidn tiép co lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bdo cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bdo cao nay nhan ducc thu lao dua trén
nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gébm chét lugng, tinh chinh xéac clia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong dé bao gém doanh thu tur
céc don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hoac Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

B4o c4o nay dugc viét va phat hanh bdi Céng ty CE phan Chiing khoan DSC. Bdo cao nay dudc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cdy
vao thdi diém céng bd. Céng ty C6 phan Chiing khoan DSC khong chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhitng théng tin nay. Quan
diém, du bao va nhitng udc luang trong bédo cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhiing quan diém nay khong
thé hién quan diém chung clia Céng ty CE phan Ching khodn DSC va o thé thay déi ma khdng can théng bao trudc. Bao cdo nay chi
nham muc dich cung cdp thong tin cho cac t6 chie dau tu cling nhu cac nha déu tu cd nhan clia Céng ty ¢ phan ching khoan DSC va
khéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoén nao dugc thdo luan trong bao céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén
dua vao nhiing su tu van doc lap va thich hdp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khéng dugc phép
sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng dudc su chdp thudn bang van ban clia Cong ty CS phén
Chiing khoan DSC. Xin vui ldng ghi r& ngudn trich dan néu st dung céc thong tin trong bao cao nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SO CHINH
GD. Trung tam Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

S.  (024) 3880 3456
Lé Cobng Nguyén,
Chuyén vién Phan tich P4 info@dsc.com.vn
nguyen.lc@dsc.com.vn
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