Vietcap

PNJ - T4t ca t& trinh dudc théng qua; KQKD so bd quy 3
yéu; k& hoach trung han cho thay da phuc héi chdm - Bao
céo DHCD bat thudng

Doanh Nghiép
Céc c6 doéng dai dién cho 61,7% s6 ¢4 phan co quyén biéu quyét da tham du PHCD bat thudng
cua CTCP Vang bac ba quy Phu Nhuan (PNJ) vao ngay 21/10/2026.

A. Céc nghi quyét clia DHCD béat thudng: C8 dong da thong qua tat ca td trinh véi chi tiét nhu
sau.

1. Diéu chinh k& hoach ndm 2026: C3 déng da thong qua viéc diéu chinh ké hoach nam 2026
thanh khoan 16 rong (bao gdbm du phong) 6.271ty déng, dua trén gia dinh chi phi du phong mua
lai trong tuong lai la 7.071 ty dong. Néu loai tri du phong, LNST sé dat 801ty dong.

Hinh 1: K& hoach nam 2026 dugc PHCD thuéng nién théng qua so vdi ké hoach diéu chinh dugc
PHCP b4t thuéng théng qua
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Ty dong K& hoachPHCP K&hoachPHCDP % YoY Dubd4o %
thudng nién bat thudng thay 2026 cua hoan

déi Vietcap thanh

Doanh thu gép 48.660 39.057 -20% 10% N/A  N/A
Doanh thu thuan N/A N/A  N/A N/A 39741 N/A
Lgi nhuan gop 9.486 -2340 NM.NM. 4981 NM.
LNTT 4.271 -6.059 N.M. N.M. 1.327 N.M.
LNST 3.409 -6.271 N.M. N.M. 1100 N.M.
LNST loai tri du phong 3.409 801 -77%-72% 1.921 42%
Chi phi du phong cho hoat 0 -7.071 NM. N.M. -821 N.M.

doéng mua lai tiém tang

Nguobn: PNJ, Vietcap

2. Phuong an phat hanh riéng lé: C6 dong da thong qua phuong an phat hanh riéng 1é dugc dé
xuat véi cac chi tiét nhu sau:

* Quy md phat hanh: Toi da 550 triéu cd phiéu, so véi 511,7 triéu cb phi€u dang luu hanh.

* Phuong thic chao ban: Phat hanh riéng Ié cho cac nha déau tu chiing khoan chuyén nghiép do
HBPQT lua chon.

* Gia chao ban: Do HPQT quyét dinh, vsi muc gia téi thiu bang muc cao hon gila (1) gia dong
cUa binh quan trén HOSE trong 30 phién giao dich lién tiép trudc ngay HDQT phé duyét gia va
(2) gia tri s6 sach trén mbi 6 phiéu (BVPS) theo bao cao tai chinh hop nhat dugc kiém toan
hoac soat xét gan nhat.

* Thai gian thyc hién: Quy 4/2026-quy 3/2027.
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* Muc dich st dung von du kién: (1) 60% dé& hé trg k& hoach kinh doanh theo chinh sach mua lai
co thé dudc diéu chinh trong tuong lai; (2) 20% cho von luu déng va cac nhu cau tai chinh
khac; va (3) 20% dé tra ng vay ngan han va bd sung von luu dong (néu con).

* Thdi gian giai ngan: Dy kién tU ndm 2027 dén quy 2/2028.

* Thdi gian han ché chuy&n nhugng: T6i thi€u mét nadm ké tU thai diém hoan tat dot chao ban
do HPQT xac dinh.

* Céac ndi dung trao dGi khac: Theo ban I&nh dao, PNJ can 8 nghin ty dong von mdi, bao goém 3,1
nghin ty déng trong quy 4/2026 va 2,8 nghin ty dong trong quy 1/2027; thai diém cua 2,1 nghin
ty déng con lai chua dugc cong bé. PNJ chua co cam két véi bat ky nha dau tu cu thé nao cho
dot phat hanhriéngle.

3. Thay d6i nhan sy HPQT:

* DHCD bat thusng da théng qua don tu nhiém cua éng Bao Trung Kién khoi vi tri thanh vién
HDQT nhiém ky 2022-2027. Ong sé tiép tuc gid chic Gidm déc cap cao Chién ludc va Quan tri
hiéu qua hoat dong.

* Sau thay d6i nay, HDQT PNJ gobm 8 thanh vién (giam tU 9): Chd tich HDQT ba Cao Thi Ngoc
Dung, 2 Phé Ch tich (6ng Lé Tri Théng va ba Tran Phuong Ngoc Thao), 2 thanh vién (ba Bang
Thi Lai va 6ng Phan Quéc Cong), va 3 thanh vién doc 1ap (6ng Nguyén Tuan Hai, ba Tiéu Yén
Trinh va 6ng Mai Hu Tin).

* Trao dGi khac: PNJ chua nhan dugc dé cu nao cho HDQT cho dén nay. Chu tich HDQT ba Dung
xac nhan sé khéng cé thanh vién HDQT mdi nao dén t gia dinh ba.

4. Biéu chinh c8 tuc tién mat ndm 2025: C8 dong da théng qua dé xuéat giam cd tuc tién mat
nam 2025 xuéng 1.000 dong/cs phiéu (Igi suat 5,2%) tU muc 2.000 dong/cd phiéu (Ioi suat
10,4%) da dugc PHCD thudng nién thang 4/2026 théng qua. Do PNJ da chi tra 1.000 dong/cé
phiéu vao thang 1/2026, cong ty da hoan tat viéc thanh toan cd tuc tién mat nam 2025.

5. Hoan nhap quy dau tu phat trién:

* C6 déng da thong qua viéc hoan nhap t6i da 4,6 nghin ty dong tU quy dau tu phat trién cla
PNJ (4,6 nghin ty dong la sé du quy nay theo bao cao tai chinh 6T 2026 da dudc soat xét) sang
lgi nhuén gil lai. Viéc chuyén du kién thuc hién ti quy 4/2026 dén cubi nam 2027, vai s6 tién va
thai diém cu thé do HDQT quyét dinh.
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* VGi khoan 16 rong theo k& hoach nam 2026 cuia PNJ 1a 6,3 nghin ty dong va Igi nhuan gil lai 2,9
nghin ty dong tai thdi diém 6T 2026, chung t6i cho rang day la bién phap ky thuat nham tranh 16
IGy ké. Bién phap nay co thé giup cé phiéu khéng bi dua vao danh sach canh bao cua
HOSE (diéu sé knhién cd phiéu khong du diéu kién giao dich ky quy).

B. Phan trinh bay clia cong ty va hdi dap:
1. KQKD so bd 9T 2026 & cac cap nhéat hoat dong khac:

* KQKD sd bd quy 3/2026 (chua bao gébm dy phong cho cac nghia vy mua lai c6 thé phat sinh
trong tuong lai):

- Doanh thu thuan giam 14% YoY xudng 6.995 ty déng, Igi nhuan gbp giam 62% YoY xudng 609
ty dong (bién Igi nhuan gop dat 8,7%, giam 11 di€ém % YoY), va ghi nhan 16 rong 258 ty dong (so
vGi LNST sau Igi ich CDTS dat 496 ty dong trong quy 3/2025).

- Theo ban |anh dao, doanh thu ban lé giam 20% YoY va vang 24K giam 41% YoY, trong khi
doanh thu ban si tang 69% YoY trong quy 3/2026. Doanh thu ban Ié yéu trong thang 8-9 phan
anh tam ly ngudi tiéu dung than trong hon sau su thay déi chinh sach thanh toan doi véi giao
dich mua lai, clng nhu giai doan thap diém theo mua vu cla nganh trang suc.

- Ban 1anh dao cho rang bién Igi nhuan gop thap do (1) co céu doanh thu chuyén dich bat Igi
sang doanh thu ban si c6 bién Igi nhudn thap va (2) gia ban cac san phdm kim cuong thap
hon do dugc diéu chinh sat hon vai gia thi trusng.

* KQKD 9T 2026 udc tinh: Dua trén KQKD quy 3/2026 néu trén va KQKD 6T 2026 d& dugc soat
xét (bao gbm 2,3 nghin ty déng du phong mua lai), ching téi udc tinh doanh thu thuan 9T 2026
dat 32.704 ty dong (+29% YoY; hoan thanh 82% du bdo nam 2026 cua chung téi), bién Igi
nhuan gbp dat 10,3% (-11 diém % YoY), va LNST dat 471ty dong (-71% YoY; hoan thanh 43% du
bao nam 2026 cua chung toi). Néu loai trir knoan du phong 821 ty dong cho hoat dong mua
lai tiém tang trong tuong lai, bién Igi nhuan gdp udc tinh dat 12,9% (-8 diém % YoY) va
LNST udc tinh dat 1.291 ty déng (-20% YoY; hoan thanh 67% du bao nam 2026 clia chung toi).

* C4c chi tiéu bang can ddi ké toan tai thdi di€m cudi thang 9/2026: Gia tri mua lai trang suc kim
cuong, trang suc vo va kim cuong rdi dat binh quan 181ty déng moi ngay trong thang 7 (gép ~10
lan muc trung binh ngay cua giai doan 2020-6T 2026), dua tGng gia tri mua lai cla thang 7
lén ~5,6 nghin ty dong (tuong duang ty trong dang k& so véi ca nam 2025). Do do, ty trong kim
cuang trong hang ton kho tang tir 41% tai cudi thang 6/2026 1én 52% tai cudi thang 9/2026, va
tién mat sut giam nhanh: tién mat va tién gui giam tU khoang 3,7 nghin ty déong xudng 770 ty
dong trong cling ky (bao gobm khoan vay 700 ty dong tu gia dinh Chu tich HDQT).
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* Piéu chinh chinh sach mua lai: Ban 1anh dao dang can nhéac diéu chinh chinh sach mua lai
trong thang 10. Binh hudng sc b6 1a thay di co ché gia mua lai cac san pham kim cuong tu muc
chiét khau so vdi gia hda don sang gid thi trusng.

Hinh 2: KQKD s bd quy 3/2026 & KQKD 9T 2026 udc tinh

Ty dong 6T Thang Thang Quy3 Quy3 9T 9T %dubdo Du
2026 7 9/2026 /2026 /2026 2026 2026 2026cua bao
&8 YoY YoY Vietcap 2026
12026
Doanh thu thuan 25.709 5.695 130016.995 -14%32.704 29% 82% 39.741
1
Doanh thu ban Ié 13.060 3.389 goo! 40111 -20%1720717 3% 76%22.630
Doanh thu ban si 2622 1162 39111483 69% 4105 39% 96% 4.285
Vang 24K 9.821 1.093 118" 12121  -41%11 033" 92% 85% 12.917
Khac & cac khoan giam 206 51 39! gg! 118% ogg! 130% NM. -89
tru doanh thu
Lgi nhuén gop (bdo céo) 27742 550 59 609 -62% 3.383 -36% 68% 49812
Bién lginhudn gép (bdo 10,8% 9,7% 4,5% 8,7%-11diém 10,3%  -11 N.M. 712,5%
c&o) % diém
%
Lgi nhuan gop (diéu 35065 550 59 609 -62% 4.205 -20% 72% 5 8023
chinh)
14,026 9,7% 4,5% 8,7% 12,9% N.M. 74,62
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Bién lgi nhudn gép (diéu -11 diém -8
chinh) % diém

%
LNSTsaulgiichCBTS/ 7992 -61 -197 -258 NM. 4712 -71% 43% 11002

(16 rdng) (bao céo)

LNSTsaulgiichCDTS/ 15495 -61 -197 -258  NM. 129713 -20% 67% 1.9213
(16 rdng) (diéu chinh)

Nguén: PNJ, Vietcap (' Vietcap udc tinh dua trén thong tin cong b6 cda PNJ; 2 bao gém du
phong mua lai 2,3 nghin ty dong: 1,4 nghin ty déng cho kim cuang rdi va trang suc kim cuong dé
mua lai ti ngay 1/7 dén ngay 3/9, va 821 ty déng cho hoat dong mua lai tiém tang; > thong tin
cdng bd cuia PNJ trong tai liéu BPHCD bat thudng, bao gdm khoan du phong mua lai 1,4 nghin ty
dong va khdng bao gdém khoan du phong 821ty déng cho hoat dong mua lai tiém tang)

2. Muc tiéu giai doan 2027-2029:

* POi Vi giai doan 2027-2029, ban 1anh dao dé ra ba tru cot: (1) Téi uu, tinh gon (giai quyét ton
kho kim cuang va tdi uu hoa nhan su, hoat ddng va mang ludi cla hang), (2) Khoi phuc niém tin
(knoi phuc niém tin vao thuong hiéu, chinh sach va chat lugng san pham), va (3) Tang trudng
doanh thu (cac s&n phdm co ham lugng vang cao, trang suc thai trang tré, kénh ban hang mdi
va toi uu hda cong suét).

* K& hoach giai doan 2027-2029 cua ban 18nh dao gia dinh PNJ huy dong dugc von mai va trién
khai thanh cong chuong trinh mua lai cing nhu tai cau truc:

- Doanh thu thuan du kién tang trudng CAGR 13,9% trong giai doan 2026-29, tur 39,1 nghin ty
dong 1én 57,7 nghin ty dong. Tang trudng du kién dugc thuc ddy bdi mic CAGR 11,6% cula
doanh thu trang suc va 13,4% cua vang 24K.

- LNST du kién cai thién 1&n 100 ty dong vao nam 2027 va dat 1,6 nghin ty dong vao nam 2029
(tuong duong 88% LNST sau lgiich CDTS néam 2022).

- Bién Igi nhuan gop du kién phuc hoi 1én khoang 10% (van thap hon muc bién Igi nhuan gop
binh quan trudc khing hoang l1a 18,8% trong giai doan 2022-25), do thay d&i ca cdu doanh thu,
diéu chinh gia ban va chiét khau, cung téi uu hda chi phi san xuét.

- Ty 1& chi phi ban hang & quan ly doanh nghiép trén doanh thu du kién giam tu 11,4% nam 2025
xubng 6,2% nam 2029, nha tdi uu hda nhan su va mang ludi clia hang tu quy 4/2026 trd di.
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Hinh 3: K& hoach giai doan 2027-2029 cuia PNJ trong gia dinh huy déng vén va tai cau truc
thanh céng

Nghin ty dong Kéhoach K&hoach Ké&hoach KE&hoach CAGR 2026-29 theo ké
2026 2027 2028 2029 hoach

Doanh thu thuén 39,1 43,4 50,6 57,7 13,9%

Loi nhuén gop -2,4 3,8 55 6,3 N.M.

LNTT/ (18 trudc -6,1 0,2 1,6 2.0 N.M.

thué)

LNST/ (18 rong) -6,3 0.1 1,2 1,6 N.M.

Bién Igi nhuan -6,1% 8,8% 10,9% 10,9%

gop

Bién Igi nhuan -16,1% 0,2% 2,4% 2,8%

rong

Nguon: PNJ, Vietcap (K& hoach giai doan 2027-29 gia dinh kndng phat sinh thém du phong
mua lai, tuy nhién PNJ van sé& phat sinh chi phi xtr ly déi vsi cac san phdm da mua lai. K€ hoach
chua bao gom khoan chi phi 13i vay tang thém cé thé phat sinh néu phuong an phat hanh riéng
|é dugc trién khai, va bao gom khoan vay tu gia dinh Chu tich HDQT)

C. Quan diém clia chung t6i: Dya trén tai liéu PHCD bat thudng va KQKD so bd 9T 2026, ca hoat
dong cot 16i 1an khoan du phong mua lai déu kém tich hon hon du béo trong Bao céo cép nhat
clia chung téi, cong bd ngay 11/9/2026. Chung téi nhan thay rdi ro giam déi vai cac du bao hién
tai va dang ra soat lai du bao cling nhu gid muc tiéu doi vai PNJ. D& biét thém chi tiét va phan
tich so bd cua chung toi vé tac dong tiém tang doi véi du bao Igi nhuén, vui long tham khao Bao
cao Chuyén dé cua chung téi, céng bo ngay 9/10/2026. Chung t6i nhan thay rdi ro pha lodng
doi vGi ¢6 déng hién hitu ti phuong an phat hanh riéng & da dugc thong qua, mac du hién chua
co thém théng tin chi tiét nao ngoai nhimng ndi dung trong té trinh.
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