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CTCP Vang Bac Da Quy Phu Nhuan (PNJ)

Sw kién

PNJ cong bé két qua doanh thu thang 11/2022 ting 17% YoY, cho thay da
tang trwdng manh du so véi mkc nén cao clia ndm ngoai. Céng ty ghi nhan
doanh thu thudn thang 11 dat 2,5 nghin ty ddng (-15% MoM nhung +17% YoY),
trong khi LNST dat 153 ty ddng (+4% MoM / +9% YoY).

Tiéu diém

Vwot 20% ké hoach I nhuan ca nam trong 11T22. Cu thé, doanh thu 11T22
dat 31.0 nghin ty ddng (+85% YoY) va LNST dat 1,6 nghin ty ddng (+96% YoY).
Nhw vay, PNJ da vwot 24% ké& hoach LNST ctia cdng ty va hoan thanh 90,6%
dw bao LNST nam 2022E cla ching toi trong 11T22.

Bién lgi nhuan gép 11T22 giam 1,0 diém phan tram YoY con 17,4%, thap
hon nhiéu so véi dw béo bién loi nhuan gép ndm 2022E clia ching t6i la 18,0%,
do c6 sw thay dbi trong co’ cAu kénh ban 1& va sy tac dong lam phat déi voi ca
strc mua va chi phi diu vao. Tuy nhién, bién lgi nhuan rong van téng 0,3 diém
phan tram va dat 5,3% trong 11722 do tang hiéu qua kinh doanh nhe (ng dung
cong nghé vao ban hang, quan ly.

Mang ban |é van la déng lwc ting trwéng chinh. Trong 11T22, doanh thu
ban 1& (chiém 60,7% tdng doanh thu) tdng 92% YoY; doanh thu béan vang 24k
(chiém 25,6%) tang 85% YoY; doanh thu bén si (chiém 12,2%) tdng 67% YoY;
va doanh thu khac tang 26% YoY.

PNJ da mé& méi 33 clra hang tir ddu ndm dén nay, gan nhw hoan thanh ké
hoach mé& 35-40 clra hang trong ndm 2022E. Ddng thoi, tlr du ndm dén nay
cong ty cling da déng 13 ctra hang va hién dang van hanh mang lwéi ban 1é
véi 362 ctra hang trén toan quéc.

Quan diém

Két qua kinh doanh ctia PNJ thwong tang manh vao dip cudi nam. Trong
thang 10 va thang 11 nam 2022, PNJ da hoan thanh 65% dy bao doanh thu
Q4/2022 va 64% dy bao LNST Q4/2022 cla ching tdi, va do dé két qua kinh
doanh thyc t& ctia PNJ c6 kha néng sé vwot sb liéu dw bédo cho ndm 2022E
clia chdng toi.

Coéng ty van dang mé réng mang lwéi kinh doanh ban |é trong béi canh
lam phat tang. Do d6, chiing t6i ky vong PNJ sé tang trwdng trong nam 2023E
nhwng véi tbc d6 cham hon so véi ndm 2022E. Didu nay phi hop véi quan
diém cta ban lanh dao. Vui ldng xem bao c4o cap nhat clia ching t6i dwoc phat
hanh vao ngay 23/09 dé biét thém thong tin chi tiét.

PNJ dang day manh thwc hién chién lwoc phat trién bén vieng theo ESG,
gilip nang cao ning lyc canh tranh, thu hat nha dau tw va tang cudng hop tac
thwong mai quéc té.
Chang toi van duy tri khuyén nghi MUA d6i véi PNJ véi gia muc tiéu |a
135.453 ddng/cd phiéu. PNJ dang giao dich véi P/E 2023E la 12,3x, twong &ng
VGi ty 16 PEG 12 0,8x.
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