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CTCP Hang tiéu dung Masan (MCH)

Retail Supreme: Céng thirc chién lwoc cot 16i

MCH da ghi nhan KQKD Q1/2026 virng chéc, tao déng lyc tang trwdng manh mé cho ca
nam 2026. Trong dé, doanh thu thuan dat 8.472 ty déng (+13,1% YoY) va LNST dat 1.800
ty ddng (+11,5% YoY), 1an Iwot hoan thanh 25% va 24% ké& hoach doanh thu va lgi nhuan
ca nam. Pong lyc tang trwéng chd yéu dén tir mé hinh Retail Supreme — chién lwoc cbt 16
nham téi wu héa hiéu qua chudi gia tri ban 18.

Chi tiet

Co céu doanh thu theo kénh ban hang: --

Kénh truyén théng (GT) ghi nhan sw phuc héi rd nét, trong d6 mé hinh Retail Supreme
déng gép 30-40% vao tbng tang trwéng. Sau giai doan tai cAu truc trong 2H2025, tang trwéng
doanh thu kénh GT d4 bat téng tré lai mrc +11% YoY, quay vé giai doan trwéc chuyén doi.
Cac kénh ban hang khac ciing ghi nhan murc ting trwéng manh mé vé doanh thu. Kénh
hién dai (MT) tang +25,3% YoY, trong khi kénh TMBT ting truéng gép 03 Ian YoY. Pang
cht y, MCH ky vong kénh HORECA (+81,2% YoY) van con nhiéu dw dia ting trwéng hon
niva, nhe vi thé thwong hiéu cao c&p va chéat lwong vuot trdi ctia MCH.

Co céu doanh thu theo nganh hang: --

Gia vi (chiém 37%DT) dat 3.136 ty déng (-4,5% QoQ / +17,1% YoY), danh d&u quy ghi
nhan tang trwéng dwong YoY dau tién ké tir Q2/2025. Nwédc mam la déng luc chinh, déng
gép khoang 80% vao tbng ting trivdng cla nganh hang nay. Muc tiéu trong 1H2026 cua
Chinsu va Nam Ngu tang 1an lwot +30% va +15% YoY, trwéc khi tré vé& mirc ting trwdng hai
chir s khiém tén nhwng 6n dinh trong trung han. Ky vong trong 1H2026 nay phan anh mic
nén th&p ctia 1H2025 — giai doan dAu trién khai mé hinh Retail Supreme — cting chién lwoc
cao cap héa gilip nang cao mét bang gia ban (gia dong san phdm Nam Ngw Pha Quéc cao
hon gép ddi so v&i dong nwéc mam truyén théng).

Thwe pham tién loi (chiém 30%DT) dat 2.526 ty dong (-6,1% QoQ / +13,9% YoY) nh&
chién lwgc cao cAp héa sén phdm. Phan khic cao cAp chiém 56% doanh thu thwc pham tién
lgi trong Q1/2026 (tang tir mirc 53% ndm 2025 va 46% nam 2024), véi tée do tang trudng
&n twong +18,9% YoY. Muc tiéu trong 1H2026 bao gdm mirc tang trwéng +10% YoY cho
Kokomi va +20% YoY cho Omachi, huwéng t&i muc tiéu chiém linh thém 1-2% thj phan trong
thi trwd'ng mi &n lién.

Do udng déng chai (chiém 14%DT) ghi nhan 1.178 ty déng (-11% QoQ / -2,8% YoY)
trong bdi ca&nh nhu ciu tiéu ding con yéu. MCH ky vong ting trwdng sé dao chiéu vao
Q2/2026 khi m& réng mé hinh Retail Supreme sang kénh tiéu diing tai chd (hwéng téi muc
tiéu dat 500K diém ban va 100K kiosk), véi muc tiéu tang trwéng +5% YoY trong 1H2026.
HPC ghi nhan téc d6 ting trwdng doanh thu YoY cao nhét (+5,3% QoQ / +34,2% YoY)
du chiém ty trong nhé nhét trong co' cAu doanh thu, nhér déng luc tir cac thwong hiéu Chanté
va Homey théng qua mé hinh Retail Supreme. MCH ky vong nganh hang nay sé tiép tuc duy
tri da tdng trwdng trong 2H2026 v&i nhidu cau chuyén méi sé duoc tiét 16 trong Q3-Q4/2026.
Nhin chung, GPM tiép tuc duy tri & mlrc cao trén tat ca cac phan khiuc. MCH dat muc
tiéu GPM hop nhét luén cao hon 42%, va cé kha ning vwot 45% trong 1H2026. Viéc chbt
gia dau vao trwdc 3-6 thang giip MCH kiém soat nhitng bién ddng ctia chi phi. Ngoai ra,
MCH tin rang, loi thé dinh vi thwong hiéu manh mé sé& cho phép coéng ty chuyén giao phan
chi phi gia tdng sang gia ban ma khéng lam anh hudng dén vi thé thj trudng.

Quan diém

Hién ching t6i khong dwa ra khuyén nghj dau tw déi véi cd phiéu MCH. Gia cb phiéu
da diéu chinh gidm khoang 30% tlr mrc dinh gan nhét va hién dang giao dich & mic P/E
TTM la 23,6x va P/B la 9,5x, cao hon khoang 1 d6 léch chuén so v&i mie binh quan 3 nam
(dU m& nay mai chi niém yét trén san HOSE dwoc 1 nam).

ANALYST CERTIFICATION AND IMPORTANT DISCLOSURES ARE LOCATED IN APPENDIX A.
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