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Viét Nam: Nganh Tiéu Dung

MUA

Mtrc téng (gidam) gia muc tiéu: +2.3%
bong cra 21/02/2024
Gia 88.100 dong
Gia muc tiéu 12T 90.100 dong

Twong quan gia CP véi VN-Index
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Vén héa thi trwéng 1.211 triéu USD

GTGD BQ 6T 3,8 triéu USD
SLCP dang lwu hanh 335 triéu CP
Ty |é chuyén nhwong tw do 72,0%
Ty |é s& hiru nwéc ngoai 49,0%
Cb déng Ién 28,0%
No’ rong/VCSH 2023 21,3%
P/E 2024E 14,4x
Room ngoai con lai 0,0%
Ty suét cé tiec 2024E 1,5%

Nguén: FiinproX, Bloomberg, Yuanta Viét Nam
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CTCP Vang Bac ba Quy Phu Nhuan (PNJ)

Doanh thu thang 1 giam so v&i cung ky do chénh léch vé th&i diém nghi Tét.
Tiéu diém

Vao thang 01/2024, téng doanh thu la 3,8 nghin ty ddng, giam -7% YoY so véi
mirc nén cao cuta thang 01/2023. Doanh thu ban 1é giam -6% YoY va doanh thu
vang 24K gidm -16% YoY trong thang 01/2024. Ngwoc lai, doanh thu ban si tang

+33% YoY do cac tiém vang chuén bj hang tdn kho trwdc dip Tét va Ngay Than
Tai trong thang 02/2024.

Doanh thu

Ban si Vang 24K

(ty dong)

Théang 1/2023 2.122 301 1,635 66 4.125
Théng 1/2024 1.995 402 1,382 50 3.829
Tang trwdng YoY -6% 33% -16% -25% -71%

Loi nhuan gép dat 660 ty ddéng (-12% YoY) trong thang 1 va bién lgi nhuan gop
gidm -1 diém phan tram YoY xudng 17,2% do thay d6i co cau san pham.

Lei nhuan sau thué giam -19% YoY, dat 245 ty déng trong thang 1 do PNJ ghi
nhan chi phi hoat déng gidm nhe (-3,2% YoY). Do do, bién Igi nhuan rong giam -
0,9 diém phan trdm YoY xudng con 6,4% trong thang 01/2024, th&p hon so véi
murc gidm -1 diém phan trdm cta bién lgi nhuan gop trong thang.

Tiép tuc mé& réng mang lwéi ban |é. PNJ mé thém 2 ctra hang méi vao thang
01/2024, nang mang lwéi 1én 402 clra hang ban 18 trén toan québc: 393 clra hang
PNJ Gold, 3 clra hang CAO, 5 ctra hang PNJ Style va 1 trung tam ban si. Xin nhac
lai, PNJ da m& thém 41 ctra hang vao nam ngodi, vigt muc tiéu cad nam la mé
thém 20-25 clra hang mai. Cong ty van chua tiét 16 ké hoach mé réng cho nam
2024.

Quan diém

Két qua kinh doanh trong 2 thang dau nam 2024 sé gitp cac nha dau tw cé
sw so sanh téng quan hon do chénh I&ch vé thoi diém cda dip Tét Nguyén Dan
trong 2 nam qua.

Chung t6i ky vong két qua kinh doanh thang 2 cta PNJ sé ting trwéng
dwong so vé&i cling ky nam trweéc do nhu cdu mua thudng ting trong dip Tét
h&ng ndm. PNJ ciing da cho ra mat dong sa&n pham vang mini cé trong lweng 0,3-
0,5 chi trong dip Tét 2024 va nhan dwoc nhiéu sy quan tam chd yéu tir nhém
khéch hang tré tudi.

Chung téi duy tri khuyén nghi MUA déi véi PNJ véi gia muc tiéu la 90.100
déng. Gia cb phiéu PNJ da tang 20% ké tir khi chiing tdi xuat ban béo céo cap
nhat céng ty vao ngay 20/10/2023, nhwng cb phiéu da diéu chinh ké t» dip nghi
Tét. Ching tdi cho réng dot ban thao gan day la do gia vang trong nwéc sut gidm
trwéc Ngay Than Tai (19/02). Gia vang SJC di ngang mac du gia vang thé gisi da
tang +1,3% ké tir do.

Tuy nhién, ban |é trang strc la mang kinh doanh cha lwc caa PNJ, gia san
pham dwoc niém yét va khong bién déng theo dién bién gia vang hang ngay. Vi
vay, chiing tdi xem day la co hdi d& nha dAu tw tich Ity cb phiéu PNJ.
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