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NGANH B&n &/ X-POINT

PNJ: PHDCD B3t Thudng 21/10/2026
Trich l&p du phong ldn, chd huy déng vén

I TIEU DIEM SU KIEN

Quan diém: BSC duy tri quan diém khéng khuyén nghi déi véi cd phiéu PNJ do can tiép tuc theo dbi
(1) HBKD clia PNJ dua trén tinh hinh thanh khodn, L6 trinh tai ciu tric hé thdng va thay d6i trong cd
c8u s8 hitu sau tdc ddng cla su kién phat hanh riéng &. (2) Dinh gid chua hap dan trong béi canh Lai
sudt cao va thanh khodn cai thién chua ddng k€& (Dua trén KHKD 2027 muc tiéu cd L3i 100 ty VND so
véi mic 15 -6,271 ty VND (2026€), tudng Ung véi PE FW 2027=101 (lan) va PB FW 2027=1.5 (l4n)).

Tém tat thong tin: Ngay 21/10/2026, PNJ t6 chic DHDCD bAat thudng vdi 1,128 ¢ déng tham du,
dai dién 312.7 triéu CP cé quyén biéu quyét (~61%). N&i dung trinh: diéu chinh KHKD 2026, phat
hanh c6 phiéu riéng (&, diéu chinh cd tdc 2025, chuyén Quy dau tu phat trién va mién nhiém
TV.HDQT (Ong Bao Trung Kién). Chu tich HDQT (Ba Cao Thi Ngoc Dung) gii i xin 8i téi ¢6 déng va
khang dinh 6 kim cudng lién quan vu viéc P-Lab khdng di vao hé thdng phan phdi ctia PNJ.

Tém tat ndi dung cudc hop:
1. Tdc ddng cda su kién P-Lab téi HDKD Q3/2026

« Ap luc thu d6i ting dot bi€n: Gia tri thu ddi binh quan 181 ty VND/ngay trong T7/2026 (gdp 10
lan binh thudng); riéng T7 gan 6,000 ty VND, xap xi cd ndm 2025. Cam két thu déi Ly k& 21,000
ty VND (30/9/2026).

+ Thanh khoan suy gidm manh: Tién va tusng dugng tién gidm 80%, tir ~3,700 ty xudng 770 ty
VND (30/9/2026), d3 gém khoan vay cd nhan 700 ty VND tir Chu tich HDQT. Ty trong kim cuong
trong tén kho ting tir 41% &n 52%. N¢ vay ngén hang 3,000 ty VND; dong tién hoat ddng thdm
hut 100-150 ty VND/théang.

« Chinh sdach thanh toan chdm: T 21/7, PNJ gia han thanh todn thu d6i l&n 120 ngay va khuyén
khich d&i sang sdn phadm mdi, khi€n doanh thu T8-T9 gidm con dudi 50% so vdi trudc su kién.

+ KQKD Q3/2026: DTT 6,995 ty VND (-14% YoY), LNG 609 ty VND (-62% YoY), L& rong 258 ty
VND (chua gém du phong b6 sung). Kénh ban & gidm 20 — 41%, kénh bdn si tdng 60%.

2. Chinh sach thu d&i mdéi va trich lip du phong

* Chuyén dGi chinh sach: Khéng bdn thdo tén kho kim cudng. Hang d3 ban dugc uu tién déi sang
san phdm mdi kém uvu dai thay vi hoan tién; hang bdn tir 30/9/2026 bo cam két mua lai theo ty &
¢6 dinh, chuyén sang thu mua theo gia thj trudng.

« Trich lAp du phong: Gid dinh ty & thu d6i tdng tir 28.8% én 80% (~16,500 ty VND); du phong
téng tlr 2,267 ty lén 7,071 ty VND, ghi nhin toan bd trong ndm 2026.
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3. Diéu chinh KHKD 2026

« KHKD 2026: DTT 39,057 ty VND (-20% so vdi KH), LNST -6,271 ty VND sau du phong; loai trif
du phong, LNST dat ~801 ty VND (-77% so vdi KH).

4. Phuodng an huy déng vén 8,000 ty VND

* Nhu ciu vén: Q4/2026 can 3,100 ty VND, Q1/2027 can 2,800 ty VND. Phain bd: 60% chudng
trinh thu d6i, 20% vén luu déng, 20% trd nd vay ngan han.

+ Phat hanh riéng L&: T6i da 550 triéu CP cho nha ddu tu chuyén nghiép; han ché chuyén nhuong 1
nam; gidi ngan 2027 — Q2/2028.

5. Chién ludc phuc héi kinh doanh 2027-2029

« Cat 16: XU ly t6n kho kim cuong, t6i uu mang ludi clfa hang, tinh gon bd may. Muc tiéu SG&A/DT
gidm tif 11.4% (2025) xudng 6.2% (2029).

+ XAy dung niém tin: Céng an Thanh Hda xdc nhan PNJ cé day dl hé sé nhdp khau hgp phép; kiém
dinh d6c lAp xac nhan 100% mau thr & kim cudng thién nhién dat chuin 4C; l3p mdy kiém dinh
tai clfa hang trong diém.

+ Tang trudng doanh sé: 6 d6ng luc gébm vang gid tri gia tdng cao, trang suc thdi trang cho gidi tré,
mb hinh bdn & hudng tdi gidi tré, kénh ban mdi, giao dich hang d3 qua s dung va t8i vu san xuét.

+ K& hoach 2027 - 2029 (néu huy ddng vén thanh cbéng): DTT 43.4/50.6/57.7 nghin ty VND
(CAGR 14%); LNST 0.1/1.2/1.6 nghin ty VND; bién LNG ~10%.

6. Noi dung trao ddi (Q&A)

+ Ly do phat hanh riéng lé: Du phong ~7,000 ty VND cho nghia vu thu d8i liy k& ~21,000 ty VND
khién PNJ 16 rong ndm 2026, khdng a0 diéu kién chao ban ra cong ching (k& ca cho ¢ déng hién
hitu) theo Luit Ching khodn; phat hanh riéng L& 1§ phudng &n duy nhat phu hgp quy dinh.

+ Gia phat hanh va nha dau tu: Gid chdo ban khéng thip haon gid tri s6 sdch va gid déng clra binh
guan 30 phién. D&i tugng hudng téi la nha dau tu chuyén nghiép cé ndng luc tai chinh va cam két
dbng hanh dai han; tai thdi diém hop, cdng ty chua cé cam két rang budc vdi nha d4u tu cu thé nao.

« Khodan vay cia Cha tich HDQT: B4 Cao Thi Ngoc Dung d3 2 l4n cho PNJ vay cd nhan, t6ng gid tri
hon 700 ty VND, nhdm bé& sung thanh khodn va rdt ngdn thdi gian thanh todn thu d8i cho khach
hang.

+ Gidm ty L& sé hifu cha ngudi ndi bd: C8 phiéu cla ngudi lién quan bi bdn gidi chdp ngoai y muén
do gid gidm manh; tién thu dudc chi yéu dung dé€ cho cdng ty vay lai. Cha tich HDQT khang dinh
ti€p tuc gan bd vdi tAm thé ngudi sang lap.

+ C& tic va Quy BTPT: C6 tic gidm tir 20% xuéng 10% tién mat (43 tam Ung 10%) dé gilr tién;
chuyén t6i da ~4,600 ty VND t&r Quy DTPT sang LNST chua phan phéi dé bu 16 do du phong.

+ Mang Wdi, chi phi va k& hoach Q4: N3m 2026 déng 25-30 clra hang kém hiéu qud, m3 mdi ~10

clra hang tai khu vuc tiém ndng; cat gidm 20-30% chi phi nhan su. Kiém dinh d6c lAp bdi ADA,
SGS, ACS. TU T10, tip trung ban hang mua cudi va L& hi cudi ndm.
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KHUYEN CAO SU DUNG

Ban bdo cdo nay clia Céng ty C6 phan Ching khodn BIDV (BSC), chi cung cap nhitng théng tin chung
va phan tich vé doanh nghiép. Bdo cdo nay khdng dudc xay dung dé€ cung cip theo yéu ciu cla bat
ky t8 chiic hay cd nhan riéng lé nao hodc cic quyét dinh mua ban, ndm gilf chiing khodn. Nha d4u tu
chinén s dung cac thdng tin, phan tich, binh ludn cla Ban bdo cdo nhu la ngudn tham khdo trudc khi
dua ra nhitng quyét dinh dau tu cho riéng minh. Moi théng tin, nhan dinh va du bdo va quan diém
trong bdo cdo nay dudc dua trén nhitng nguén dir liéu ddng tin cdy. Tuy nhién Céng ty C8 phan
Ching khodn BIDV (BSC) khéng dam bao rang cic nguén théng tin nay la hoan toan chinh xac va
khéng chiu bat ky mot trach nhiém nao d6i vdi tinh chinh xac cha nhitng théng tin dudc dé cap dén
trong bdo cdo nay, cling nhu khéng chiu trach nhiém vé nhitng thiét hai déi vdi viéc sir dung toan bd
hay mdt phan néi dung clia ban bdo cdo nay. Moi quan diém cling nhu nhin dinh dudc dé cip trong
bdo cdo nay dua trén su ciAn nhic cin trong, cong minh va hgp ly nhat trong hién tai. Tuy nhién
nhitng quan diém, nhan dinh nay cé thé thay d&i ma khéng can bdo trudc. Badn bdo cdo nay cd ban
quyén va a tai sdn clia Céng ty C6 phan Ching khodn BIDV (BSC). Moi hanh vi sao chép, sifa déi, in
4n ma khdng cd su déng y clia BSC déu trdi ludt. B4t ky ndi dung nao cla tai liéu nay cling khéng
dugc (i) sao chup hay nhan ban & bat ky hinh thic hay phudng thidc nao hodc (i) dugc cung cap néu
khéng dudc su chap thuan ciia Céng ty C6 phan Ching khodn BIDV.
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