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BAO CAO C AP NHAT

Thoéng tin ¢ 6 phan

Thi gia (déng) 27,300

SL CP niém yét (tr CP) 72
Gia cao nh4t 52 tuan 35,100
Gia thap nhat 52 tuan 25,300
Ngay dau tién niém yét  23/03/09
Vén hoa TT (ty ddng) 1,965
KLGD bq 10 phién (CP) 11,500
Chisé co ban

EPS 4 quy (déng) 2,112
BV(déng) 16,264
P/E 12.93
P/B 1.68
Beta 0.71

Dién bién giao d ich
-
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Thwc hién

Ban phéan tich

bién thoai: 08.3.8218.666.
Ext: 204

CTCP VANG BAC DA QUY
PHU NHUAN

Ma CK: PNJ - HOSE

Khuy én ngh i: MUA THEM
(2310/2013)

THONG TIN CAP NHAT

# Doanh thu Q.3/2013 PNJ dat 1,524 ty ddng; tang
24.6%; nhung do gia vén hang ban gia tang ty trong tw
mec 90% lén 93.5% doanh thu da khién cho Igi nhuan
gbp giam 18% so v&i cung ky; dat 123.5 ty. Doanh thu tai
chinh trong Q.3 ciing suy gidm manh hon 80% da khién
cho lgi nhuan sau thué gidm gan 58% so v&i cung ky
2012; dat 33.2 ty dong.

% Luy ké 9T2013, PNJ dat 5,740 ty ddng doanh thu,
tdng gan 18% so v&i cung ky, 1ai gép gidm 4.6% va loi
nhuan sau thué gidm 43%, dat 116 ty déng. V&i két qua
nay, PNJ hoan thanh 73.6% ké& hoach doanh thu va
48.1% ké hoach lgi nhuan sau thué clia nam 2013.

% Qua trao doi véi PNJ, khiing hoang kinh té kéo dai da
cé nhirng tac dong nhat dinh dén hiéu qué kinh doanh
cta PNJ trong giai doan hién nay. Nhu cau tiéu thu cac
san pham ni trang cling bi tac ddng kha I&n béi tam Iy
that chat chi tiéu trong bdi cadnh khé khan chung cta nén
kinh té.

& PNJ 1a mot trong 2 doanh nghiép dwoc cap phép truc
tiép nhap khau vang nguyén liéu phuc vu cho hoat déng
san xuat ni trang vé&i han mire dén cudi ndm 2013 1a 1.3
tan vang.

% Hoat dong co cau lai cac khoan dau tw tai chinh c6
thé chwa dem lai két qua ngay trong ndm 2013. Dy kién
thoai vén khoan dau tw vao SFC co thé sé dwoc i lai dé
tim kiém cac co hdi tét hon.



Bao cao c dp nhat - CTCP Vang b ac da quy Phi Nhu an (PNJ)
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TANG TRUONG HOAT PONG KINH DOANH

(Bvt: ty déng)

PNJ la mét trong sbé cac sb it cac
doanh nghiép c6 ty 1&é s& hiru cla
nha dau tw nwéc ngodi hién tai &
murc tbi da 49%.

Co céu s& hivu kha tap trung, ngoai
Ban lanh dao va CBNV trong cong
ty va mot séb nha dau tw té chirc,
chién Ilwgc thi lwong CP lwu hanh

bén ngoai kha han ché.

(Nguén: PNJ, DAS téng hop)
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M Lgi nhuan sau thué

Doanh thu 2012 tr& vé sau c6 sy sut gidm manh chi yéu 1a & mang doanh thu vang miéng.

Chinh séach that chat quan ly thi trworng vang ctia NHNN da tac dong dén hoat dong giao dich

& mang nay. Tuy nhién, lgi nhuan ctia PNJ van dwoc duy tri kha tdt trong bdi canh khing

hoang kinh té hién nay.

|
Trang 2
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CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

B&o cdo c dp nhdt - CTCP Vang b ac da quy Phu Nhu én (PNJ)

(Bvt: triéu déng)

Két qua kinh doanh ~ 9T2013 972012 % Q3/2013  Q3/2012 %

Doanh thu thuan 5,700,775 | 4,841,832 | 17.74% 1,898,942 | 1,524,083 | 24.60%
Loi nhuén gép 424,869 445,403 | -4.61% 123,531 150,759 |-18.06%
Doanh thu tai chinh 19,837 109,018 | -81.80% 10,107 54,513 |-81.46%
LN thudn tr HDKD 151,742 247,562 | -38.71% 41,325 101,223 [-59.17%
Loi nhuan trwdc thué 151,897 257,257 | -40.96% 41,214 101,265 [-59.30%
Loi nhuan sau thué 116,226 206,333 | -43.67% 33,254 79,065|-57.94%

(Ngudn: PNJ, DAS téng hop)

Trang 3

Két qua kinh doanh 972013 ctia PNJ kém kha& quan hon
cung ky do tac dong cua cudc khiung hoang tai chinh kéo
dai. Trao dbi v&i DAS, Ba Lé Lé AnNa - phu trach IR cua
PNJ cho biét:

« Doanh thu luy ké 9 thang van cé su tang trwéng tdt nhwng
do gia vén hang ban tdng manh nén lgi nhuan gdp da giam

hon 4% so véi cung ky.

« Doanh thu tai chinh syt gidm manh ciing 1a mét yéu té tac
dong dang ké dén hiéu qua hoat déng chung cta PNJ. Do
nam 2013, PNJ khéng ghi nhan doanh thu tir cac khoan dau
tw thodi vén nhuw ndm 2012 va khéng nhan duwoc cb tic

duoc chia tlr cac khoan dau tw nay.

« PNJ dang thwc hién phan bd lai dia ban kinh doanh céc
ctra hang trang strc bac dén nhirng vi tri thuan lgi hon.
Trong 9 thang dau nam, cdng ty d& m& thém 2 ctra hang

kinh doanh vang tai Ha Noi va Ca Mau.

« V&i ké hoach doanh thu 2013 7,798 ty va 241 ty déng loi
nhuan sau thué, khd nang PNJ khé cé thé hoan thanh ké
hoach nay trong bdi canh hién nay. Tuy nhién, dai dién PNJ
cho biét HDQT van chwa cé y dinh diéu chinh ké hoach va

sé duy tri ty 1& co tirc dy kién 20% n&m 2013 cho cb déng.

Dong A Securities - www.dag.vn



B&o cdo c dp nhdt - CTCP Vang b ac da quy Phu Nhu én (PNJ)

CAC CHI SO TAI CHINH ‘ i
(Ngudn: DAS téng hop)

Cac chi sé tai chinh Pv tinh 2012 972013

CéAc chi tiéu v & kha nang thanh toan

Hé sb thanh toan hién hanh Lan 1.65 1.19 1.08
Hé sé thanh toan nhanh Lan 0.65 0.49 0.28
CAac chitiéuveé co cauvon

Hé sb No/TTS Lan 0.60 0.51 0.51
Hé sb No/VCSH Lan 1.57 1.05 1.03
Céc chi tiéu v é kha nang sinh | &i

ROA % 8.8% 10% 4.9%
ROE % 22.7%  20.5% 9.9%
LN HPKD/Téng Dthu % 1.6% 4.0% 2.6%

+ Chi sb6 kha nang thanh toan hién hanh van dam bao nghia vu
thanh toan cac khoan no ngan han hién hiru. Hé sé thanh toan
nhanh bi suy gidm nhanh trong 9T 2013 do hang tén kho tang
nhanh va sy suy gidm céac khodan tién va twong dwong tién trong
co cAu tai sdn ngan han. Tuy nhién, do d&c tht hang tén kho la
vang nguyén liéu va hang hoa thanh pham thudc linh vue kinh do-
anh trang src nén tinh thanh khodn cla cac tai san nay van rat
cao. Do dé, rii ro thanh toan ctia PNJ dwoc danh gia 1a rat thap.

+ Hé sb no trong co ciu ngudn vdn gidm déu qua cac nam cho
thdy kha nang cha déng cia PNJ trong can déi ngudn lyc tai tro
hoat déng. Ty trong ng’ ngan han chiém chad yéu trong co cau no
do dac thu vay vén tai tro tai san lwu ddng phuc vu hoat déng kinh
doanh. Trong Q.3, PNJ ciing d4 co cAu va tat toan cac khoan vay
vang tri gid 567 ty déng tai ACB va Sacombank dé chuyén sang
vay tién déng. Pong thdi, cling gidm khoan vay bang USD tir 10
ty xuéng con gan 3.5 ty vao cubi Q.3/2013.

« Kha nang sinh 1o dang c6 dau hiéu suy gidm trong bdi cadnh kho
khan chung cta nén kinh té. Dac biét, trong nam 2013, PNJ
khéng nhan dwoc loi nhuan duwoc chia tvr cac khoan dau tw tai

chinh khién LN suy gidm so v&i cac ndm trudec.
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B&o cdo c dp nhdt - CTCP Vang b ac da quy Phu Nhu én (PNJ)

DANH GIA TRIEN VONG
Chuang t6i nang khuyén nghi déi véi PNJ tir NAM GIT
trong bao céo trwdc lén mirc MUA THEM trong béo céo
nay dua trén mét sbé danh gia trién vong kha quan trong

trung va dai han déi véi gia CP PNJ:

Tang trwdng doanh thu trong 9T van duy tri & muc tét;
mac du chi phi gia tdng va sy sut gidm nguén thu tai

chinh cé tac déng dang ké dén loi nhuan nhwng PNJ

CONG - y x < Z s n - a
I OrviNGH om0, van duy tri vi thé 1a mét trong nhirng doanh nghiép

W il tom v

"FGN VINH GLATRER

-
"-\,

hang dau vé doanh thu va lgi nhuan trén TTCK Viét
Nam.

« Do dac thu co céu sé& hivu hién nay cta PNJ khi khdi
NDTNN ndm gitr 49% nén viéc PNJ hoan tat phat hanh
3.6 triéu CP ESOP sé khién cho room khdi ngoai dwoc
néi rong thém (dw kién 1.76 triéu CP). Diéu nay co thé
mé ra mot dot gia tdng mua rong cda khéi ngoai dbi
véi PNJ va gidp xu hwéng tang gia dwoc cing cb.

« DPinh hwéng cing cé nang lwc sdn xuit san pham
thdng qua viéc van hanh nha may san xuat méi va mé
réng hé théng mang lwéi ban hang rong khap la mét
chién lwoc khdn ngoan. PNJ c6 thé tan dung tbt thoi

co va ddy manh tang trwdng dé nadm bat thoi co khi

nén kinh t& dang dan c6 dau hiéu phuc hbi.

+ Viéc tang cwong hoat dong Marketing dé cing cb
thwong hiéu va hinh anh PNJ trong long ngudi tiéu
dung dang dwoc dady manh va cé thé gilp cai thién

hiéu qué hoat dong trong diéu kién hién nay.
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B&o cdo c dp nhdt - CTCP Vang b ac da quy Phu Nhu én (PNJ)

PHAN TICH KY THUAT
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PNJ dang trai qua giai doan tich luj gia kha dai va thiéu thanh khoan trong giai doan dau nam
2013 dén nay. Ving gia 25-27 tr& thanh ngwdng hd tro vivng chéc cho CP nay trong trung
han. Do thiéu sy hé trg vé mat thanh khodn nén gia chd yéu bién déng trong ving nay ma
chwa c6 sy bt pha ro rét.

Mé&c du chwa cé sw cai thién vé thanh khoan nhung gia dang bat dau cho tin hiéu lac quan khi
da chém vuot qua MA5O0 trung han. Thém vao do, cac tin hiéu k§ thuat MACD d4 bat dau cho
d4u hiéu mua vao va RSI ciing dang hwéng lén vang 70.

Do co ciu cb déng ddc thu cta PNJ chi yéu la NDTNN, nha dau tw t6 chirc va mot sbé cbd
ddng dau tw dai han nén tinh thanh khoan thap va yéu tb tac déng dwoc ky vong la kha nang
h& room hon 1.7 triéu CP trong twong lai gan. Do d6, ching tdi khuyén nghi MUA THEM cho
muc tiéu dau tw trung va dai han.

Vung gid mua: 25 - 28

Giamuc tiéu 1: 33 - 34

Gia muc tiéu 2: 40 - 42
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B&o cdo c dp nhdt - CTCP Vang b ac da quy Phu Nhu én (PNJ)

TO CHUC THUC HIEN BAO CAO

Céng ty Chirng khoan Ngan hang Bong A (goi tat 1a DAS) 1a thanh vién cha Tap doan tai chinh
Ngan hang Béng A, hién l1a mét trong cac dinh ché tai chinh 1&n nhét Viét Nam. DAS ciing la
mot thanh vién chinh thirc cda thi treong chirng khoan Viét Nam, va dang di dau trong mot sb
dich vu tai chinh c6 cong nghé cao. DAS hién la cbé dong I&n cha nhiéu céng ty, va la chd s&
hiu cta Cong ty quan ly Quy dau tw Poéng A. Cong ty hién co day du céac nghiép vu chirng
khéan gdbm: Mdi gi¢i, Tw doanh, B&o l&nh phat hanh, Tw van tai chinh va Tw van dau tw, Lwu
ky chirng khoan

Hé théng chi nhanh

e Tru s& chinh:
Pia chi: 56-68 Nguyén Céng Tr, Quan 1, TP.HCM
Dién thoai: (848) 38218 .666
Fax: (848) 38218.713
e Chi nhanh Ha N 6i:
Dia chi: 181 Nguy&n Lwong Bang, Quan Bbng Pa, Ha Noi.
Dién thoai: (844) 3944.5175
Fax: (844) 3944.5178
e Chinhanh Béng Sai Gon:
Dia chi: Lu 7, Toa nha 202 T6 Hién Thanh, P.15, Q.10, TP.HCM
Dién thoai: (84.8) 3862 9666
Fax: (84.8) 3868.4748

KHUYEN CAO

B&o c4o nay chi nham cung cép théng tin cho cac té chic dau tw cidng nhw nha dau tw ca
nhan va khéng ham y dua ra 16i khuyén chao mua hay ban bat ky ching khoan nao. Cac
quan diém va nhan dinh trinh bay trong b&o céo khéng tinh dén sw khac biét vé muc tiéu va
chién luoc cu thé cua timg nha dau tw. Nha dau tw nén xem béao c&o nay nhw mét ngudn
tham khdo va phai chju toan bé trach nhiém déi véi quyét dinh dau tw cda minh. Céng ty
Chung khoan Ngan hang Dong A (DAS) tuyét déi khdng chju trach nhiém bat ky thiét hai nao
lién quan dén viéc str dung toan bo hodc tumg phén théng tin cda b&o céo nay.

Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong b&o céo 1a quan diém c& nhan cda c& nhan nguoi
viét ma khong dai dién cho quan diém cia DAS va cé thé thay déi ma khdng can bao truéc.
Théng tin stz dung trong b&o c&o nay duoc DAS thu thdp ter ngudn dang tin cdy vao thoi diém
coéng bé. Tuy nhién, DAS khéng ddm bdo dé chinh xac théng tin nay.

B&o céo nay la tai sén va duoc gidr bdn quyén béi DAS. Khéng duoc phép sao chép, phat
hanh cdng nhw tai phan phéi bao céo vi bat ky muc dich gi néu khéng c6 van bén chép thuén
ctia DAS. Vui ldng ghi rd ngudn khi trich d&n néu s dung céc théng tin trong bao céo nay.

Trang 7 Dong A Securities - www.dag.vn



