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CONG TY VANG BAC DA QUY PHU NHUAN (HSX: PNJ) Visit Note

25 Thang Mwoi 2010

NOT RATED Tang trwédng an twong va ki vong tir dong san pham méi
. PNJ 1a mét trong nhirng nha san xuét dd trang strc danh tiéng va 16n nhét tai
Tiéu dung Viét Nam. PNJ huéng dén nhigu phan khic thi treéng khac nhau vei thwong
hiéu ni¥ trang cao cdp CAO Fine Jewellry, trang strc vang PNJ Gold danh cho
Cac chi sé chinh déi twong khach hang co thu nhap tir trung binh dén cao va PNJ Silver thoi
Gia @ 25/10/2010 (VND) 34.000 trang cho gidi tré. Ngoai ra, cong ty con kinh doanh vang miéng trong nwéc (hop
Gia thap nhat 52 tudn 28.540 tac véi Ngan hang Bong A) va xuét khdu vang va trang strc. Chung téi viva dén
Gié cao nhét 52 tuan 44.830 tham PNJ va sau day la mot sé diém dang chu y tir cudc gap g& véi cong ty:
gtgg;’;”n';?:jl;:hnizu) °%  Trong chin thang d4u nam 2010, ban lanh dao PNJ céng bé doanh thu
DR X 10.500 ty dong (tang 28,9% so v&i cung ky nam trwéc) 216 ty Igi nhuan
Gia tri von héa (ty dong) 2.022 . £ X n ~ - X . ~ £ A
G tr vén héa (tidu USD) 104 trwcﬁvc t’hue;chu’a hop ?haf. Cong ty cling dw k|e’n. Icy‘| nhugn hop nhflt tru’olc
thue c6 thé dat 246 ty dong (tang 18,5% so vé&i cung ky). Hoat déng xuat
khau vang miéng déng gép 5.728 ty vao tdng doanh thu véi bién loi nhuan gop
Pinh gia 2008 2009 2010F gidm con 0,3% so véi mirc 0,9% cung ky ndm ngoadi, do sy canh tranh ngay

= cang gay gat trong qua trinh thu mua vang. Kinh doanh vang miéng trong nuéc
EPS dieu chinh (VND) 2861 3400 4.160 cla PNJ cling dat doanh thu khodng 2.537 ty dong trong 9 thang dau nam.

Tang trwdng EPS (%) NA 22,1 22.0 . N 2 , N v > o n .

P/E NA 100x s82x DONg san pham trang sirc vang chiem khoang 94% hoat déng kinh doanh
P/B NA sox 17« Nl trang cua céng ty va dw kién sé mang ve 2.056 ty dong doanh thu tinh
ROE (%) 138 205 217 O déu)né}m dénvnay‘ (tang 32% so véi cung ky) ciing véi loi nhuan gop
No/Vén (%) 532 716 695 247,5 ty dong. Mac du chi phi lao ddng ngay cang tang nhwng PNJ van duy tri

Loi sut b e (%) s0% Ot ty suat sinh 161 nh& nang cao hiéu qua hoat dong va giam ty 1& hao hut tir
1,8% con 1,5%.

Cac dong san pham khac cta phan khic nir trang ciing c6 téc do ting

Nguén: Company

Dien bien gia so véi VN-Index trwédng doanh thu rat kha quan so vé&i ciing ky nam ngoai, cu thé PNJ Silver
tang 34% va CAO Fine Jewellery ting 32%. Néu khong cé gi thay dbi, dong san
15% pham PNJ Silver cé thé ghi nhan doanh thu 84,8 ty ddng véi bién loi nhuan gdp
12; giam nhe con 67% so v&i mirc 68% cach day mét nam. Trong khi dd, doanh thu
o cuia cac san pham mang thwong hiéu CAO Jewellery duy kién ciing sé dat 48 ty
5% dong vé&i bién lgi nhuan gop tang ttr 30% cda ndm ngoai lén 37,5%.
-10%
15% PNJ dang chun bi cho ra mét san pham méi. Cubi nam nay, PNJ sé tung ra
-20% thi trwong dong sadn phadm Yabling - mét thwong hiéu phu kién méi lam bang
o hop kim an toan dé canh tranh voi cac phu kién xuét xt tr Trung Quéc. Dong
Janil MamiD Maydd  Jud0 Sep1 san phadm nay hwéng dén déi twong gidi tré sinh vién hoc sinh muon tim kiem
phong cach thoi trang v&i gia ca thap, dwdi 100.000 dong/mén. V&i dong san
 PNJVNEguity ——— iindex pham nay va tan dung mang lwéi phan phéi hién cé, ching téi cho réng PNJ sé
) c6 thé mé rong hoat dong ra tat ca cac phan khuc trén thj trwéng tir cao cap dén
Nguon: Bloomberg binh dan. Bién lgi nhuan gop cla thwong hiéu s&n phadm méi dy kién sé twong

dwong véi PNJ Silver, khodng 67%. Tuy nhién, trong giai doan con rat sém hién

Dien bien gia trong 1 nam qua nay, dong san pham nay c6 th& chwa déng gép nhidu vao doanh thu va loi

™ 3m 12m AR
GRSl a8 (%) (23 (11.8) 253) nhuan cda céng ty.

Gia tri tvong déi (%, 4,4 1,1 0,0 PNJ dang mé réng nang lwc hoat dong bang cach xay dung thém mot xwéng
ngudn: Bloomberg ché tac ni trang méi tai dwéng Dwong Quang Ham, quan Go Vap véi vén dau

) tw dy kién 1a 70 ty déng.
Co’ cau s& hiru 3 ;
Cha tich HPQT 101% Cho ca né'm 2010, ban Iéqh an cbng ty dw kién_PNJ sé dat lgi nhuan hc_rp nhat
trwéc thué khoang 320 ty dong, twong ¢ng lgi nhuan rong hop nhat sé dat

NBT nwéc ngoai 29,6% R N N 2 A o P
Khac 60,3% khoang 250 ty hay EPS 4,160 dong. Nhw vay, EPS sé tang 22.0% so v&i nam
2009.
Dinh gid: Véi gia hién tai 34.000 déng/cé phiéu, PNJ dang dugc giao dich & P/E
Analyst 2010 8.2x (dwa trén wdrc tinh cta céng ty) so véi P/E 2010 khoang 9.6x cua VN-

Index. Gia cé phiéu PNJ da gidm 15% ké tir dau ndm dén nay, thép hon thj
trirong 4,9%.

Quynh Vo, Associate
guynh.vo@vcsc.com.vn
T: +84 8 3914 3588, ext145
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Lién hée

Céng ty ¢d phan chirng khoan Ban Viét (VCSC)

Tru s& chinh

67 Ham Nghi, Quan 1, Tp. H& Chi Minh, Viét Nam

T:+84 83914 3588 F: +84 8 3914 3209

Phong giao dich
136 Ham Nghi, Quan 1, Tp. H6 Chi Minh
T: (84) 8 3914 3588 F: (84) 8 3914 3209

Phong Nghién Ctru

Giam déc Nghién Ctru
Marc Djandji

+84 8 3914 3588 (ext 116)
marc.djandji@vcsc.com.vn
Trwéng phong Nghién Ciru
Hoang Thi Hoa

+84 8 3914 3588 (ext 146)

Chuyén vién cao cap
Trwong Vinh An
+84 8 3914 3588 (ext 143)

Chuyén vién
Vi Thanh Tu
+84 8 3914 3588 (ext 105)

Chuyén vién
Hoang Hwong Giang
+84 8 3914 3588 (ext 142)

Chuyén vién
Lwu Song Thuan
+84 8 3914 3588 (ext 139)

Phong giao dich
236 - 238 Nguyén Coéng Trr, Quan 1, Tp. HCM
T: (84) 8 3914 3588 F: (84) 8 3821 6186

Chi nhanh Ha Noi
18 Ngb Quyén, Quan Hoan Kiém, Ha Noi
T:(84)4 62626999 F :(84)4 6278 2688

Trwéng phong Nghién Ciru
Ong Thi Thanh Thao
+84 8 3914 3588 (ext 107)

Chuyén vién cao cap
Pinh Thi Nhw Hoa
+84 8 3914 3588 (ext 140)

Chuyén vién cao cap
Pham Cam Tu
+84 8 3914 3588 (ext 120)

Chuyén vién
V6 Xuan Quynh
+84 8 3914 3588(ext 145)

Chuyén vién
Nguyén Thi Ngoc Lan
+84 8 3914 3588 (ext 147)

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

Phé Giam Déc

Michel Tosto

+84 8 391 3588 (ext 102)
michel.tosto@vcsc.com.vn

Khuyén cao

Trwéng phong

Nguyén Quéc Diing

+84 8 3914 3588 (ext 136)
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Bao cao nay dwoc viét va phat hanh bdi Cong ty C4 phan Chirng khoan Ban Viét. Béo cdo nay duoc viét dwa trén
ngudn théng tin dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cong ty C& phan Chiing khoan Ban Viét khéng chiju trach
nhiém v& d6 chinh xac cta nhirng thong tin nay. Quan diém, dw bao va nhitng wéc lwgng trong bao céo nay chi
thé hién y kién cla tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhing quan diém nay khong thé hién quan didm chung clia
Cong ty Cb phan Ching khoan Ban Viét va cé thé thay ddi ma khéng can théng bao trwéc. Bao cao nay chi nhdm
muc dich cung cép théng tin cho céc té chire dau tw cling nhw cac nha déu tw ca nhan cda Céng ty ¢ phan chirng
khoan Ban Viét va khdong mang tinh chat mdi chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thdo luan trong
bao céo nay. Quyét dinh clia nha dau tw nén dwa vao nhirng su tw van doc lap va thich hop véi tinh hinh tai chinh
ciing nhw muyc tiéu dau tw riéng biét. Bao cao nay khong duoc phép sao chép. tai tao. phat hanh va phan phéi voi
bat ky muc dich nao néu khéng duoc sw chédp thuan béng van ban cla Cdng ty C4 phan Chirng khoan Ban Viét.
Xin vui Idng ghi rd nguén trich dan néu s dung céc thdng tin trong bao céo nay.
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