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Lợi nhuận tăng trưởng âm 8.1% YoY 

 

 

 

 

 

BLNG cải thiện 4.2ppts so với cùng 

kỳ 

 

 

Các mảng kinh doanh có kết quả 

phân hóa trong Q1/2025   

 

 

 

 

 

Khuyến nghị MUA, giá mục tiêu 

98,400 VND/cp   

 

 

 Kết thúc Q1/2025, PNJ ghi nhận doanh thu thuần đạt 9,635 tỷ đồng (-23.5% YoY) và 

LNST đạt 678 tỷ VND tương đương mức tăng trưởng âm 8.1% YoY. Nguyên nhân chủ 

yếu đến từ kết quả kinh doanh mảng bán lẻ suy giảm. Trong Q1/2025, PNJ không 

mở thêm cửa hàng so với đầu năm với tổng số cửa hàng vẫn duy trì ở mức 429 cửa 

hàng.  

 

Tính đến hết Q1/2025, PNJ ghi nhận LNG đạt 2,048 tỷ VND tương đương mức BLNG 

đạt 21.3% YoY (+4.2 ppts). Mức tăng trưởng mạnh của BLNG chủ yếu đến từ tỷ trọng 

doanh thu bán lẻ tăng từ 50.5% trong Q1/2024 lên 69.3% trong Q1/2025. 

 

Doanh thu bán lẻ trang sức trong Q1/2025 đạt 6,745 tỷ đồng (+6.1% YoY) do PNJ 

thực hiện chiến lược marketing hiệu quả và chiến lược sản phẩm phù hợp với thị 

trường trong bối cảnh sức mua thị trường trang sức suy yếu. Doanh thu mảng vàng 

24K đạt 1,744 tỷ VND, giảm 65.8% YoY do tình trạng nguồn nguyên liệu gặp khó 

khăn và nguồn cung sản phẩm 24k bị hạn chế kéo dài từ cuối 2024. Trong khi đó, 

doanh thu mảng bán sỉ trang sức tăng trưởng 22.4% YoY tương đương đạt 1,156 tỷ 

VND do PNJ có lợi thế là nhà sản xuất chính quy và uy tín. 

 

Chúng tôi điều chỉnh dự phóng KQKD năm 2025 của PNJ với doanh thu thuần đạt 

31,610 tỷ đồng (-16.4% YoY), LNST đạt 2,077 tỷ đồng (-1.8% YoY). Với triển vọng 

tăng trưởng dài hạn của mảng bán lẻ trang sức trong bối cảnh PNJ đang ở vùng 

định giá hấp dẫn, chúng tôi đưa ra khuyến nghị MUA đối với cổ phiếu PNJ cho năm 

2025 với giá mục tiêu 98,400 VND/cổ phiếu.   

    

MUA Duy trì 
Giá mục tiêu VND 98,400 

Tăng/giảm (%) 29.2% 

Giá hiện tại (09/05/2025) VND 76,200 

Giá mục tiêu đồng thuận VND 101,400 

Vốn hóa thị trường  

(nghìn tỷ VND/ tỷ USD) 

24.7/1.0 

 

 

Dữ liệu giao dịch 
Tỷ lệ CP tự do chuyển nhượng 86.5% 

GTGD TB 3 tháng (tỷ VND/triệu USD) 79.1/3.1 

Sở hữu nước ngoài (%) 46.8% 

Cổ đông lớn VIETFUND (9.16%) 

 

 

 

 

Biến động giá cổ phiếu 
(%) 1M 3M 6M 12M 

Tuyệt đối 7.9 -25.9 -21.7 -25.4 

Tương đối -2.5 -24.0 -21.5 -25.4 
 

     
Dự phóng KQKD & định giá 

FY-end 2023 2024 2025F 2026F 

Doanh số thuần (tỷ VND) 33,137   37,823   31,610   34,567   

Lãi/(lỗ) từ HĐKD (tỷ VND) 2,607   2,698   2,713   3,428   

Lợi nhuận của CĐ công ty mẹ  (tỷ VND) 1,971   2,115   2,077   2,651   

EPS (VND) 6,009   6,444   6,144   7,840   

Tăng trưởng EPS (%) 0.6                                   7.2  -4.7                                 27.6  

P/E (x) 12.1 11.3 11.9 9.3 

P/B (x) 2.6 2.2 2.2 2.0 

ROE (%) 20.1 18.8 17.4 20.3 

Tỷ suất cổ tức (%) 1.9 2.8 2.7 2.7 

Nguồn: Fiinpro, KBSV 

 

 

Nguồn: Bloomberg, KBSV 
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Cơ cấu doanh thu 2024 Hoạt động kinh doanh 

 

PNJ thành lập năm 1988, bắt đầu từ cửa 

hàng kinh doanh Vàng bạc Phú Nhuận. Trải 

qua hơn 35 năm hoạt động và phát triển, 

PNJ đã trở thành một trong những doanh 

nghiệp dẫn đầu của ngành sản xuất kinh 

doanh vàng trang sức tại Việt Nam với thị 

phần vàng trang sức đạt 30% cùng mạng lưới 

hơn 400 cửa hàng phủ khắp cả nước. 

Nguồn: Báo cáo công ty, KBSV  

 

Điểm nhấn đầu tư  Chú thích 

Nhu cầu tiêu thụ trang sức suy giảm do giá vàng neo cao trong năm 2025.  Chi tiết ở phần dưới của báo cáo  

Khan hiếm nguồn vàng nguyên liệu đầu vào ảnh hưởng tiêu cực tới KQKD mảng vàng 24K, do 

nguồn nguyên liệu vàng sẽ được phân bổ cho mảng bán lẻ trang sức. 

 Tham khảo trong báo cáo kỳ trước tại đây 

BLNG của PNJ được cải thiện do tỷ trọng doanh thu mảng bán lẻ tăng cao trong năm 2025.  Tham khảo trong báo cáo kỳ trước tại đây 

 

Dự phóng kết quả kinh doanh  

(tỷ VND) Dự phóng của KBSV Thay đổi với kỳ trước Dự phóng đồng thuận* Chênh lệch 

 2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E 

Doanh thu 31,610  34,567  -3% -3% 32,667   36,083   -3% -4% 

EBIT 2,713  3,428  -15% -9% 2,685   3,083   1% 11% 

LNST công ty mẹ 2,077  2,651  -16% -9% 2,148   2,558   -3% 4% 

Nguồn: Bloomberg, KBSV ước tính 

*Dự phóng đồng thuận: là dự phóng trung bình của các CTCK được Bloomberg tổng hợp và tính toán 

    

Quan điểm định giá 

      

     

Kịch bản cơ sở:  

1) Mở mới 400 cửa hàng trong 2025.  
2) SG&A/doanh thu đạt 17.3%. 

 

 

Kịch bản tích cực: 

1) Mở mới 500 cửa hàng trong 2025. 
2) SG&A/doanh thu đạt 17.0%. 

 

 

Kịch bản tiêu cực 

1) Mở mới 350 cửa hàng trong 2025. 
2) SG&A/doanh thu đạt 17.8%. 

     Kịch bản tích cực 
  VND 105,000 (khan hiếm nguồn 

cung vàng được tháo gỡ) 

 

   

     

     Kịch bản cơ sở (Giá mục tiêu) 
  

VND 98,400 
 

   

     

     Kịch bản tiêu cực 
  VND 93,300(nguồn cung vàng bị 

thiếu hụt) 

 

   

     

     Giá hiện tại 
  

VND 76,200 
 

   

     

      

      

 

 

58.4%

10.0%

30.8%

0.8%

Lẻ

Sỉ

Vàng miếng

Khác

https://www.kbsec.com.vn/pic/Service/KBSV_Baocaocapnhat_PNJ_11122024.pdf
https://www.kbsec.com.vn/pic/Service/KBSV_Baocaocapnhat_PNJ_20250313.pdf
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 HOẠT ĐỘNG KINH DOANH 

PNJ hoàn thành 30.5% kế hoạch 

doanh thu của cả năm 2025 

 

 Ban lãnh đạo đặt kế hoạch doanh thu và LNST cho năm 2025 lần lượt đạt 

31,607 tỷ VND và 1,959 tỷ VND tương đương mức tăng trưởng âm 17.3% YoY và 

âm 7.3% YoY do BLD nhận định sức mua thị trường trang sức vẫn yếu trong 

2025. Kết thúc Q1/2025, PNJ đã hoàn thành được 30.5% kế hoạch doanh thu và 

34.6% kế hoạch LNST. 

 

Bảng 1. Cập nhật Kết quả kinh doanh 

(tỷ VNĐ) Q1/2024 Q1/2025 +/-%YoY 3M2024 3M2025 +/-%YoY Chú thích 

Doanh thu 12,594 9,635 -23.5% 12,594 9,635 -23.5%  

  - Bán lẻ trang sức 6,360 6,677 5.0% 6,360 6,677 5.0% Tăng trưởng  bán lẻ đến từ (1) Thu hút khách hàng 

mới thông qua các chương trình marketing mùa 

cao điểm. (2) Chiến lược sản phẩm phù hợp với thị 

trường. 

  - Vàng 24K 5,164 1,744 -66.2% 5,164 1,744 -66.2% Tăng trưởng âm 66.2% do tình trạng nguồn nguyên 

liệu gặp khó khăn và nguồn cung sản phẩm 24K bị 

hạn chế kéo dài từ cuối năm 2024 đến nay. 

  - Bán sỉ trang sức 945 1,156 22.4% 945 1,156 22.4% Doanh thu bán sỉ tăng mạnh nhờ PNJ là nhà sản 

xuất uy tín, vận hành bài bản và tuân thủ chặt chẽ 

các quy định trong bối cạnh thị trường đề cao tính 

minh bạch. 

Lợi nhuận gộp 2,149 2,048 -4.7% 2,149 2,048 -4.7% Biên LNG Q1/2025 tăng 4.2ppts do tỷ trọng doanh 

thu bán vàng 24K giảm mạnh về mức 18.1%.  
Biên lợi nhuận gộp 17.1% 21.3% 4.2ppt 17.1% 21.3% 4.2ppt 

Thu nhập tài chính 14 38 164.9% 14 38 164.9% Thu nhập tài chính tăng mạnh đến từ lãi tiền gửi 

tăng gấp 2.1 lần. 

Chi phí tài chính -24 -37 54.7% -24 -37 54.7% Chi phí tài chính giảm mạnh do nền lãi suất thấp. 

SG&A -1,203 -1,199 -0.3% -1,203 -1,199 -0.3%  

Lãi/ lỗ từ hoạt động kinh doanh 937 850 -9.3% 937 850 -9.3%  

Lợi nhuận trước thuế 936 854 -8.7% 936 854 -8.7%  

Lợi nhuận sau thuế 738 678 -8.1% 738 678 -8.1%  

LNST công ty mẹ 738 678 -8.1% 738 678 -8.1% 

Biên LNST 5.9% 7.0%  1.2ppt  5.9% 7.0% 1.2ppt 
 

Nguồn: PNJ, KBSV 
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Biểu đồ 2. Doanh thu thuần và BLNG của PNJ  Biểu đồ 3. Cơ cấu doanh thu theo mảng kinh doanh của PNJ 

   

 

 

 
Nguồn: PNJ, KBSV  Nguồn: PNJ, KBSV 

 

Biểu đồ 4. Doanh thu bán lẻ/cửa hàng và số lượng cửa hàng 

của PNJ 

 Biểu đồ 5. Số lượng cửa hàng của PNJ và mật độ dân số theo 

vùng miền 

   

 

 

 
Nguồn: PNJ, KBSV  Nguồn: GSO, PNJ, KBSV tự tổng hợp (*Mật độ dân số được tính tới hết năm 2023) 

 

Biểu đồ 6. Doanh thu vàng miếng 24K và hàng hóa tồn kho 

của PNJ 

 Biểu đồ 7. Giá vàng SJC Hà Nội mua vào của PNJ theo tháng 

   

 

 

 
Nguồn: PNJ, KBSV  Nguồn: Bieudogiavang, KBSV 
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Doanh thu của PNJ trong năm 

2025 ảnh hưởng tiêu cực do giá 

vàng tăng cao 

 KBSV điều chỉnh dự báo doanh thu thuần của PNJ cho năm 2025 xuống mức 

31,610 tỷ VND (-3.1% so với dự phóng của báo cáo trước) tương đương mức tăng 

trưởng âm 9.4% YoY. Sự suy giảm này đến từ kết quả kinh doanh không khả 

quan của hai mảng kinh doanh bán lẻ trang sức và vàng 24k trong năm 2025 

đồng thời đây cũng là doanh thu mục tiêu BLD đặt ra cho năm 2025.  

Đối với mảng bán lẻ trang sức, nhu cầu tiêu thụ trang sức toàn cầu trong 

Q1/2025 giảm mạnh 20.8% YoY tương đương giảm từ 480 tấn xuống mức 380 tấn 

(đây là mức tiêu thụ thấp nhất trong giai đoạn hậu covid tính từ năm 2020) trong 

bối cảnh giá vàng LBMA tăng cao 38.2% YoY (Biểu đồ 8). Chúng tôi cho rằng giá 

vàng tăng mạnh làm giá trang sức cũng cần điều chỉnh theo khiến sức mua của 

người tiêu dùng đối với mặt hàng trang sức giảm do nhạy cảm về giá đồng thời 

với những bất ổn địa chính trị như hiện tại điền hình là chính sách thuế đối ứng 

của Trump khiến người tiêu dùng ưu tiên mua vàng miếng hơn các mặt hàng 

trang sức bởi có khả năng tích trữ cao.  

Đối với mảng vàng 24K, như chúng tôi đã đề cập ở báo cáo trước với tình trạng 

nguồn nguyên liệu gặp khó khăn và nguồn cung sản phẩm 24K bị hạn chế kéo 

dài từ nửa cuối năm 2024 đến nay, PNJ sẽ chủ động ưu tiên phân bổ nguồn 

nguyên liệu vàng cho mảng bán lẻ trang sức (mảng có BLNG cao hơn). 

   

 

  Biểu đồ 8. Nhu cầu tiêu thụ trang sức và giá vàng LBMA từ Q1/2019 đến Q1/2025 

   
 

 

  Nguồn: World Gold Council, KBSV 

 

 

 

 

  



  

 

6  

 

 

 

 

 

 DỰ PHÓNG KQKD & ĐỊNH GIÁ 

 

Bảng 9. Dự phóng Kết quả kinh doanh 

(tỷ VNĐ) 2024 2025F +/-%YoY 2026F +/-%YoY Chú thích 

Doanh thu 37,823 31,610 -16.4% 34,567 9.4%  

  - Bán lẻ trang sức 22,051 24,452 10.9% 26,888 10.0% Tăng trưởng doanh thu bán lẻ trang sức giảm 

3.1ppts so với báo cáo kỳ trước do nhu cầu tiêu 

thụ mặt hàng trang sức suy giảm trong năm 

2025. 

  - Vàng 24K 11,649 3,262 -72.0% 3,588 10.0% Doanh thu màng vàng 24K giảm 72% YoY trong 

năm 2025 với giả định khan hiếm nguồn cung 

vàng và PNJ sẽ sử dụng nguồn nguyên liệu vàng 

cho các sản phẩm có BLNG cao hơn. 

 - Bán sỉ trang sức 3,782 3,896 3.0% 4,091 5.0% Doanh thu bán sỉ tăng nhờ nhu cầu khách hàng 

sỉ dịch chuyển về các nhà sản xuất chính quy, 

bài bản trong bối cảnh hoạt động kinh doanh 

vàng tiếp tục siết chặt. 

Lợi nhuận gộp 6,672 6,717 0.7% 7,724 15.0% - Biên lợi nhuận dự báo cải thiện trong thời gian 

tới bởi tỷ trọng doanh thu mảng bán lẻ trang sức 

tăng cao.  

- Giảm 0.9ppts so với báo cáo kỳ trước do tác 

động của tài chế vàng trang sức lên BLNG mảng 

bán lẻ trang sức mạnh hơn chúng tôi kỳ vọng. 

Biên lợi nhuận gộp 17.6% 21.3% 3.6ppts 22.3% 1.1ppts 

Thu nhập tài chính 77  81  4.7% 92  13.8%  

Chi phí tài chính -95 -116 21.8% -114 -1.8%  

SG&A -4,002 -4,085 2.1% -4,387 7.4%  

Lợi nhuận trước thuế  2,651.17  2,597  -2.0% 3,314  27.6%  

Lợi nhuận sau thuế  2,115  2,077  -1.8% 2,651  27.6%  

LNST công ty mẹ 2,115  2,077  -1.8% 2,651  27.6%  

Biên LNST 5.6% 6.6% 0.98ppts 7.7% 1.1ppts  
 

Nguồn: Báo cáo công ty, KBSV 

 

  Biểu đồ 10. Dự phóng KQKD của PNJ 

   
 

 
  Nguồn: PNJ, KBSV 
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Khuyến nghị: MUA – Giá mục tiêu: 

98,400VND 

 

 Chúng tôi tiến hành định giá cổ phiếu PNJ với 2 phương pháp là (1) chiết khấu 

dòng tiền và (2) phương pháp so sánh để đưa ra mức giá hợp lý dành cho cổ 

phiếu PNJ trong năm 2025.   

 

(1) Với phương pháp chiết khấu dòng tiền, chúng tôi sử dụng phương pháp 

chiết khấu dòng tiền tự do trong doanh nghiệp FCFF với các giả định nêu dưới 

đây. Chúng tôi đưa ra giá mục tiêu cổ phiếu PNJ đối với phương pháp này là 

101,835 VND/cổ phiếu.  

 

(2) Với phương pháp so sánh, chúng tôi sử dụng P/E mục tiêu là 15.5 lần, tương 

đương với mức P/E trung bình 3 năm. EPS năm 2025 đạt 6,144 VND/cổ phiếu. 

Chúng tôi đưa ra giá mục tiêu đối với phương pháp này là 95,063 VND/cổ phiếu. 

 

Với tỷ trọng sử dụng vào mô hình định giá đối với mỗi phương pháp là 50-50, 

chúng tôi đưa ra khuyến nghị MUA đối với cổ phiếu PNJ, mức giá mục tiêu 

98,400 VND, cao hơn 29.2% giá đóng cửa ngày 09/05/2025. 

 

  Biểu đồ 11. Diễn biến P/E của PNJ giai đoạn 2023-2025 

 

 

  

  

 

  Nguồn: Bloomberg, KBSV 

 

Bảng 12. Định giá PNJ bằng phương pháp FCFF và các giả định 

 

Chi phí VCSH 11.52% Giá trị hiện tại của giá trị cuối cùng (Tỷ VND)                                                   22,881  

Chi phí vốn vay sau thuế 2.87% Giá trị hiện tại FCFF (Tỷ VND)                                                    36,452  

Lãi suất phi rủi ro 4.70% Tiền và tương đương tiền (Tỷ VND)                                                     2,823  

Beta 0.87 Đầu tư ngắn hạn (Tỷ VND) 1,264                                                   

Tăng trưởng dài hạn 2.0% Nợ vay (Tỷ VND)                                                 3,235  

Thời gian dự phóng (năm) 6 Giá trị VCSH (Tỷ VND)                                                   34,428  

WACC 9.7% SLCP 338,074,776                                                   

Giá mục tiêu (VND/Cổ phiếu)                                                    101,835  
 

Nguồn: KBSV dự phóng 
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PHỤ LỤC 

PNJ – Bảng tóm tắt KQKD & dự phóng, 2023A-2026 

Nguồn: PNJ, KBSV 
 

 

 

Báo cáo Kết quả HĐKD Bảng cân đối kế toán

(Tỷ VNĐ) 2023 2024 2025F 2026F (Tỷ VNĐ) 2023 2024 2025F 2026F

(Báo cáo chuẩn) (Báo cáo chuẩn)

Doanh số thuần 33,137 37,823 31,610 34,567 TỔNG CỘNG TÀI SẢN 14,428 17,207 17,918 20,142

Giá vốn hàng bán -27,078 -31,152 -24,892 -26,843 TÀI SẢN NGẮN HẠN 12,958 15,691 16,269 18,446

Lãi gộp 6,059 6,672 6,717 7,724      Tiền và tương đương tiền 896 1,123 3,518 5,114

Thu nhập tài chính 98 77 81 92      Giá trị thuần đầu tư ngắn hạn 810 1,020 1,264 1,383

Chi phí tài chính -143 -95 -116 -114      Các khoản phải thu 215 401 395 428

     Trong đó: Chi phí lãi vay -119 -47 -116 -114      Hàng tồn kho, ròng 10,941 13,013 10,980 11,399

Lãi/(lỗ) từ công ty liên doanh (từ năm 2015) 0 0 0 0 TÀI SẢN DÀI HẠN 1,469 1,516 1,649 1,696

Chi phí bán hàng -2,836 -3,207 -3,422 -3,662      Phải thu dài hạn 105 116 335 367

Chi phí quản lý doanh  nghiệp -694 -795 -663 -725      Tài sản cố định 883 857 821 794

Lãi/(lỗ) từ hoạt động kinh doanh 2,484 2,652 2,597 3,314      Tài sản dở dang dài hạn 29 65 67 70

     Thu nhập khác 12 10 0 0      Đầu tư dài hạn 453 479 426 466

     Chi phí khác -7 -11 0 0      Lợi thế thương mại 0 0 0 0

Thu nhập khác, ròng 5 -1 0 0 NỢ PHẢI TRẢ 4,621 5,950 5,260 5,510

Lãi/(lỗ) từ công ty liên doanh 0 0 0 0 Nợ ngắn hạn 4,612 5,940 5,260 5,509

Lãi/(lỗ) ròng trước thuế 2,489 2,651 2,597 3,314      Phải trả người bán 257 624 302 448

Chi phí thuế thu nhập doanh nghiệp -518 -537 -520 -664      Người mua trả tiền trước 215 188 190 208

Lãi/(lỗ) thuần sau thuế 1,971 2,115 2,077 2,651      Vay ngắn hạn 2,384 3,342 3,235 3,178

Lợi ích của cổ đông thiểu số 0 0 0 0 Nợ dài hạn 9 11 0 0

Lợi nhuận của Cổ đông của Công ty mẹ 1,971 2,115 2,077 2,651      Phải trả nhà cung cấp dài hạn 0 0 0 0

     Người mua trả tiền trước dài hạn 0 0 0 0

Chỉ số hoạt động      Doanh thu chưa thực hiên 9 11 0 0

2023 2024 2025F 2026F      Vay dài hạn 0 0 0 0

     Tỷ suất lợi nhuận gộp 18.3% 17.6% 21.3% 22.3% VỐN CHỦ SỞ HỮU 9,806 11,257 12,658 14,632

     Tỷ suất EBITDA 8.1% 7.2% 8.9% 10.2%      Vốn góp 3,282 3,381 3,381 3,381

     Tỷ suất EBIT 7.9% 7.1% 8.6% 9.9%      Thặng dư vốn cổ phần 1,851 1,950 1,950 1,950

     Tỷ suất lợi nhuận trước thuế % 7.5% 7.0% 8.2% 9.6%      Lãi chưa phân phối 2,740 3,303 4,010 5,099

     Tỷ suất lãi hoạt động KD 7.5% 7.0% 8.2% 9.6%      Vốn Ngân sách nhà nước và quỹ khác 1,933 2,623 3,317 4,203

     Tỷ suất lợi nhuận thuần 5.9% 5.6% 6.6% 7.7%      Lợi ích cổ đông không kiểm soát 0 0 0 0

Báo cáo lưu chuyển tiền tệ Chỉ số chính

(Tỷ VNĐ) 2023 2024 2025F 2026F (x, %, VND)

     Lãi trước thuế 2,489 2,651 2,077 2,651 Chỉ số định giá

     Khấu hao TSCĐ 81 81 100 97      P/E 538.3 24.3 19.1 16.7

     Lãi/(lỗ) từ hoạt động đầu tư -80 -43 0 0      P/E pha loãng 538.3 24.3 19.1 16.7

     Chi phí lãi vay 119 47 116 114      P/B 3.9 3.2 2.8 2.5

Lãi/(lỗ) trước những thay đổi vốn lưu động 2,610 2,811 2,085 2,766      P/S 0.8 0.7 0.6 0.6

(Tăng)/giảm các khoản phải thu 39 -246 34 -33      P/Tangible Book 3.9 3.2 2.8 2.5

(Tăng)/giảm hàng tồn kho -437 -2,128 2,093 -419      P/Cash Flow 26.4 10.6 12.2 18.9

Tăng/(giảm) các khoản phải trả 92 318 -550 274      Giá trị doanh nghiệp/EBITDA -415.0 25.3 14.1 13.1

( Tăng)/giảm chi phí trả trước -104 14 22 -10      Giá trị doanh nghiệp/EBIT 252.8 27.5 23.4 20.9

Chứng khoán kinh doanh, chi phí lãi vay, thuế và khác -693 -668 -15 10

Lưu chuyển tiền tệ ròng từ các hoạt động sản xuất kinh doanh 1,508 100 3,669 2,586 Hiệu quả quản lý

     Tiền mua tài sản cố định và các tài sản dài hạn khác -83 -90 -66 -73      ROE% 20 19 16 18

     Tiền thu được từ thanh lý tài sản cố định 2 0 0 0      ROA% 14 12 12 13

     Tiền cho vay hoặc mua công cụ nợ -2,240 -1,120 -426 -183      ROIC% 23 20 22 27

     Tiền thu từ cho vay hoặc thu từ phát hành công cụ nợ 1,680 960 0 0 Cấu trúc tài chính

     Đầu tư vào các doanh nghiệp khác -4 0 0 0      Tỷ suất thanh toán tiền mặt 0.4 0.4 0.9 1.2

     Tiền thu từ bán các khoản đầu tư vào các doanh nghiệp khác 0 0 0 0      Tỷ suất thanh toán nhanh 0.4 0.4 1.0 1.3

     Cổ tức và tiền lãi nhận được 66 22 0 0      Tỷ suất thanh toán hiện thời 2.8 2.6 3.1 3.3

Lưu chuyển tiền tệ ròng từ hoạt động đầu tư -578 -228 -492 -256      Vốn vay dài hạn/Vốn CSH 0.0 0.0 0.0 0.0

     Tiền thu từ phát hành cổ phiếu và vốn góp 0 67 0 0      Vốn vay dài hạn/Tổng Tài sản 0.0 0.0 0.0 0.0

     Chi trả cho việc mua lại, trả lại cổ phiếu 0 0 0 0      Vốn vay ngắn hạn/Vốn CSH 0.2 0.3 0.3 0.2

     Tiền thu được các khoản đi vay 8,159 6,663 0 0      Vốn vay ngắn hạn/Tổng Tài sản 0.2 0.2 0.2 0.2

     Tiển trả các khoản đi vay -8,458 -5,706 -106 -57      Công nợ ngắn hạn/Vốn CSH 0.5 0.5 0.4 0.4

     Tiền thanh toán vốn gốc đi thuê tài chính 0 0 0 0      Công nợ ngắn hạn/Tổng Tài sản 0.3 0.3 0.3 0.3

     Cổ tức đã trả -615 -672 -676 -676      Tổng công nợ/Vốn CSH 0.5 0.5 0.4 0.4

     Tiền lãi đã nhận 0 0 0 0      Tổng công nợ/Tổng Tài sản 0.3 0.3 0.3 0.3

Lưu chuyển tiền tệ từ hoạt động tài chính -914 353 -783 -734 Chỉ số hoạt động 

Lưu chuyển tiền thuần trong kỳ 15 225 2,395 1,596      Hệ số quay vòng phải thu khách hàng 128 123 79 84

Tiền và tương đương tiền đầu kỳ 880 896 1,123 3,518      Hệ số quay vòng HTK 3 3 2 2

Tiền và tương đương tiền cuối kỳ 896 1,123 3,518 5,114      Hệ số quay vòng phải trả nhà cung cấp 124 86 68 92
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Hệ thống khuyến nghị   

 

Hệ thống khuyến nghị đầu tư cổ phiếu 

(Dựa trên kỳ vọng tăng giá trong 6 tháng tới) 
 

Ý kiến trong báo cáo này phản ánh đánh giá chuyên môn của (các) chuyên viên 

phân tích kể từ ngày phát hành và dựa trên thông tin, dữ liệu thu được từ các 

nguồn mà KBSV cho là đáng tin cậy. KBSV không tuyên bố rằng thông tin, dữ liệu là 

chính xác hoặc đầy đủ và các quan điểm được trình bày trong báo cáo này có thể 

được thay đổi mà không cần báo trước. Khách hàng nên độc lập cân nhắc hoàn 

cảnh, mục tiêu cụ thể của riêng mình và tự chịu trách nhiệm về các quyết định đầu 

tư của mình. Chúng tôi sẽ không có trách nhiệm đối với các khoản đầu tư hoặc kết 

quả của chúng. Những tài liệu này là bản quyền của KBSV và không được sao chép, 

phân phối lại hoặc sửa đổi mà không có sự đồng ý trước bằng văn bản của KBSV. 

Nhận xét và quan điểm trong báo cáo này có tính chất chung, chỉ nhằm mục đích 

tham khảo và không được phép sử dụng cho bất kỳ mục đích nào khác. 

Mua:  

+15% hoặc cao hơn 

Trung lập:  

trong khoảng +15% và -15% 

Bán:  

-15% hoặc thấp hơn 
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Địa chỉ: Tầng 1, Tòa nhà Văn phòng, số 5 Điện Biên Phủ, Quận Ba Đình, TP Hà Nội 
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