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CTCP Ddu tu Thé gidi Di déng (HSX: MWG)

BAN Lé Gid hién tai (28/04/2026) VND 85,600
n - N R n P <z e . Cao nhat 52T VND 93,700
Tép trung tdng truéng lgi nhuén, dan dat béi Bach Thép nhdt 52T VND 59,200
i . . . . Gié muc tiéu VND 98,600
Héa Xanh va cac mang dich vu tai DMX Tiém néing tang gid 15.2%
Ty sudt c6 tuc 2.4%
> N&m 2025, MWG ghi nhén doanh thu va LNST @n tuong, vust k& hoach ndm, Ién  Téng ty sudt sinh 16i 17.6%
lust tang trudng 16.1% va 89.4% svck, déng thai duy tri b tic tién mat 20%. Vén hoa thi trudng (ty déng) 125,697
> K& hoach ndm 2026: MWG dat muc tiéu doanh thu 185,000 ty déng (+19% svck)  KLGD TB 10 phién (triéu cp) 7.1
va LNST 9,200 ty déng (+30% svck). Room NN con lai (%) 0.03%
> DPong lyc téng trudng: (i) ti€p tuc ma rong BHX, (i) hodn tdt tdi cdu tric mang SO CPluuhanh (triéu cp) 1,468.4
ICT-CE (DMX) va d8y manh nhiéu dich vu tai chinh, tién ich cho khdch hang, (iii) MWG VNI
trién vong téng trudng ctia EraBlue, (iv) cdic k& hoach IPO tao du dia tdi dinh gig.  P/E trugt 12T 17.9x 14.9x
P/B hién tai 3.9x 2.2x
Chdng t6i dé tham du DHCD cliia MWG va ghi nhan mét sé diém chinh nhusau:  OAA i 2:4%
‘ ‘ " ROAE 233% 16.1%
Doanh thu thudn va LNST 1an lugt dat 155,928 ty ddng  *D lieu ngay 28,/04/2026
(+16.1% SVCk) va 7,073 t§/ déng (+89.4°/o SVCk), hodn thanh 104% va 146% ké hOC_JCh Gid CP (%) 1T 3T 6T
n&m. Mang ICT-CE tiép tuc chiém ty trong Idn nhdt (~68% téng doanh thu). MWG 8.1 18 57
C4é tuc: C4 tuc tién mat, ty 1& 20%; du kién chia 10% trong Q3 v 10% trong Q4.2026.  YN-INDEX 13.1 1.7 13.5
Chinh sdch ESOP ndm 2025: Phdt hanh t8i da 0.5% s& luong cé phiu dang luu  Pien bién gid co phiéu
hanh tai ménh gid; thai gian han ché chuyén nhugng 3 nam. 80%

Doanh thu vé& LNST muc tiéu lan luot dat 185,000

(+19% svck) va 9,200 ty déng (+30% svck). o
DMX (ICT-CE): Khéng mé rédng thém clia hang; téap trung téi uu chi phivan hanh va 0%
cdi thién doanh thu cla hang hién hiu nhd (i) ddy manh bdn “trd cham”; (i) cung

cdp thém nhiéu dich vu (chuyén/nap tién, thanh todn héa don, tram sac xe dién,..), 20%
(iii) thuc ddy hoat déng stia chiia, bdo hanh théng qua “The Bién Mdy Xanh”.

Bdch Héa Xanh (BHX): Tiép tuc la déng luc té&ng trudng clia MWG, d&t muc tiéu ——UNINDEX e MW
SSSG ~10%, tap trung md réng tai khu vuc mién Trung va mién BAc. 0 0w RN MK g E S s
An Khang: Sau giai doan tdi cdu tric, cong ty du kién md réng trd lai trong ndim 28885882548 358383
2026 vsi tde dd thén trong; ky vong cd 18i rong cd ndm 2026.
AvaKids: Cong ty ghi nhdn 1&i rong tU nam 2025. AvaKids sé tiép tuc ddy manh €4 déng I6n R

. . . . 5 . 3 5 A . ) Cong ty TNHH MTV Tu van ddu o
kénh online, (chi€ém hon 60% téng doanh thu cia AvaKids). Cdac cliahang van dong ; 1ha gidsi Bdn 1& 10.4%
vai trd 1a diém trung bay hang hoa, xdy dung thuong hiéu va ban hang offline. Nhém quy Dragon Capitall 7.9%

Ty déng 2025A Thay déi svck 2026F Thay déi svck .

= o o Tong quan doanh nghiép
+16.1% % -

Doanh thu thuan 155,928 16.1% 185,000 19% CTCP béu tu Thé Gidi Di Bong (Mobile World -
DMX (|CT—CE) 105,517 +38.4% 123,000 +16% HSX: MWG), dugc thanh ldp vaio ndm 2004, 1
Bdach Hoa Xanh 46,778 +13.8% 57,000 +22% nhd bdn 1é hang ddu tai Viét Nam véi hon 5.900
An Khang 2180 -50% 3000 +37% clia hang trén todan quéc. MWG cung cdp mot

) ' . ' . hé sinh thdi bdn lé ddp tng da dang nhu cdu
AvaKids 1,390 +16.7% 1,900 +36% clia ngudi tiéu dung.
Khdc 63 - 100 - Bén canh vi thé dén ddu trong mang bdn 1& ICT-

Lgi nhudn sau thu& 7,073 +89.4% 9,200 +30% CE théng qua cdc chudi TGDD va DMX (chiém

trén 50% thi phdn todn thi trudng), MWG con s&
. hitu Bdch héa Xanh, chudi minimart I8n nhdt cd

Tong SL cta hang 6,225 +839 7,441 +1,216 nuéc. MWG dugc niém yét trén HOSE vdo ndm
DMX (ICT-CE) 3,020 Y 3,000 -20 2014 va trg thanh ¢ phiéu tiéu biéu var dén dédu
Bdich Héa Xanh 2,559 +789 3,559 +1,000 trong nhom nganh bdn .

An Khang 382 +56 482 +100
AvaKids 83 +21 100 17 Chuyén vién phan tich
EraBlue 181 +94 300 +119 Nguyén Lé Hoai Phuc

phucnlh@vpbanks.com.vn
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K& hoach ESOP ném 2026:

e Phat hanh t6i da 3 triéu cd phiéu tai ménh gid; thai gian han ché chuyén nhuong 2
n&m. Trong do, 2 triéu cd phiéu gdn vai chi tiéu hodn thanh k& hoach LNST 2026 (khdng
phdt hanh néu khéng dat; tdng thém néu vugt ké hoach).

e S8 lugng phdt hanh thuc té tiép tuc dugc diéu chinh theo dién bién gid cd phiéu so
va&i VN-Index, véi khd nang bi gidm 20% néu dién bién kém hon thi trudng.

DMX (mdng ban Ié ICT-CE):
e Hién tai, MWG gdn nhu d& hodn t&t moi thu tuc lién quan dé chudn bi cho viéc
IPO va niém yét DMX trén san HSX vdo Q3.2026.
e Banlanh dao khdng dinh khéng cé su thay déi ndio so véi ké hoach ban ddu, bét
chdp nhiing bién déng cla thi trudng hay tinh hinh chién su.
e VPBankS udc tinh gid phdt hanh Ién ddu & muc 80,000-81,000 déng/cé phiéu
(tuong Ung P/E & muc 14.5x).
Chudi BHX:

e  MWG chia sé k& hoach thuc hién IPO cho chudi Bach Héa Xanh véio ndm 2028.
Ban lanh dao nd luc dat cdc muc tiéu cu thé theo tung n&dm dé chudn bi cho
hanh trinh IPO.

Chudi EraBlue:

e  MWG s& hllu 45% EraBlue (d8i tdc Erajaya ndm 55%). Theo thda thudn hop tdc,
ty 1& nay du kién khéng thay déi.

e Sau 3 n&dm hoat déng, chudi d& md hon 200 clia hang va ghi nhan 1&i rong.
EraBlue dang budc vao giai doan téng tdc md réng, muc tiéu: (i) Dat 500 cla
hang va tién hanh IPO vao ndm 2027, (i) Dat 1,000 clia hang va doanh thu 1ty
USD véo nadm 2030.

1. Pdnh gid anh hudng cua bién ddng kinh té thé gisi dén hoat ddéng kinh doanh
e Tuy bd&i cdnh todn cAu nhiéu bdt dinh do xung doét dia chinh tri, ban I&dnh dao
duy tri niém tin vao trién vong kinh té Viét Nam, ky vong tang trudng cao nhd
quyét t&m cla Chinh phi va su tdng téc clia khu vuc tu nhén.
e  MWG dé chli déng chudn bi ngudn hang sém nén khéng lo thiéu cung, ma rdi ro
chinh ndm & stic mua.
e  MWG gilf nguyén ké hoach kinh doanh va khéng cé y dinh diéu chinh gidm muc
tiéu bdt chdp bién dong thi truong.
2. Anh huéng l&i sudt téng cao
e Trong bdi cdnh 1&i sudt tdng cao ndm 2026, MWG ddnh gid tdc dong la trung
tinh nh& co cdu tai chinh cdn bdng gilia vay no va déu tu ngdn han.
e MWG chivay ngdn han dé tai tro vén luu déng. Chi phi 1&i vay tang ducc bu ddp
bdéi thu nhdp tai chinh cdi thién tuong Ung, han ché anh hudng dén KQKD.
3. K& hoach ddu tu, M&A trong ndm 2026

e MWG chithuc hién M&A néu cé co hdi va chi hudng dén cdc thuong vu trong linh
vuc bdn lé. Béi vdéi cde khodn déu tu khdac, MWG chi xem xét dudi goc dd déu
tu t&i chinh mua - bdn dé kiém lai.
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4. Khéng c6 ké& hoach mua cé phiéu quy trong ndm 2026
e Congty khdng dé xudt mua lai cd phiéu quy do theo quy dinh, sau giao dich nay
cdng ty phdi chd khodng 6 thdng trudc khi thuc hién cdc hogat déng phdt hanh
khdc, gdy xung dot véi ké hoach ESOP trong ndm.
e  MWG uu tién duy tri hoat déng vé vén va cdc chinh sdch nhdn su thay vi trién
khai mua cé phiéu quy.
5. Cdap nhdt so bé KQKD Q1.2026

e Doanh thu va LNST Q1.2026 1an luct dat 46,462 ty déng (+28.5% svck) var 2,757 ty

déng (+78.1% svck), hoan thanh 25% va 30% muc tiéu nam 2026.
6. Dan ddu thi phdn bdn |é cdc san phdm Apple

e Thi phdn cla MWG déi vdi cdc san phdm Apple t&ng manh ti mic 25-27% ndm
2024 1én khodng 50% ndm 2025, phdn dnh vi thé phdn phdi ngdy cang ma rong.

e Nam 2025, Apple doéng gop hon 40% doanh thu mang ICT clia DMX (~800 triéu
USD); MWG dat muc tiéu doanh thu tir Apple dat 1ty USD véio ndm 2027.

7. Bdng ky bd sung hoat déng kinh doanh lién quan ngdanh bét déng san

e Viéc bd sung nganh bdt déng sdn chu yéu nhdm ddp Ung yéu cdu phdp ly cho cdc
hoat déng phdt sinh trong thuc t&, thay vi ma réng sang inh vuc kinh doanh mdi.

e  MWG tan dung mdt bdng va kho bai du thia dé cho thué lai (ndi bé va bén ngodi),
déng thai cung cdp dich vu kho nhdm t8i uu st dung ha téng va dong tién. Bay Ia
hoat déng hé trg van hanh, khéng thay ddi dinh hudng kinh doanh bdn 1& cét I5i.

8. Thg bién May Xanh - tru cét dich vu quan trong trong hé sinh thai DMX

e Thg bién Mdy Xanh Id mét trong cdc tru cot tdng trudng clia DMX trong 5 ndm téi.

e Dinh huéng: TU bdn Ié sdn phdm don thudn sang t8i da hoa gid tri tron ddi khdch
hang, mé rong dich vu ti giao hang, Idp dat, sang bdo hanh md réng va bdo tri dinh
ky, va ti€p tuc md réng ra khdch ngodi hé théng (vi du: Idp ddat tram sac xe dién, cung
cdp thém cdc dich vu sa chita dién, nudce trong gia dinh,...).

e  Lgi thé& canh tranh: Kiém sodt chdt lugng tap trung, khdc biét véi md hinh két ndi tho
tu do, gitp dam bdo trdi nghiém déng nhdt, cliing c& niém tin khdch hang va hd trg
t&ng trusng doanh thu dich vu bén ving.

9. Chinh sdch bdn hang “tra chdm” - tru cét thic ddy nhu cdu tai DMX

e  Phuong thic bdn hang “trd cham” la gidi phdp tai chinh dugce cung cdp cho khdch
hang; Id mét trong cdc Igi thé canh tranh ¢t 161 cia MWG.

e MWG cung cdc hdng sdn xudt tdi phdn bd ngén sdch khuyén mai sang tdi trg chi phi
trd chdm, cho phép khdch hdng thanh todn trong 18-24 thdng ma khéng phdt sinh
chi phi.

e M6 hinh van hanh dua trén hgp tde ba bén gilta MWG, nhd sdn xudt va cong ty tdi
chinh tiéu dung (vi du: FE Credit, Fundiin, Kredivo,..). MWG khéng chiu rdi ro tin dung
hay tng vén, ma rdi ro thudc vé cde cbng ty tdi chinh tiéu dung.
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TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM

Cdc théng tin, s liéu thédng ké va khuyé&n nghi trong bdn bdo cdo nady, bao gém cd cdc nhdn dinh c¢d nhdn, dugc dua trén cdc
ngudn thong tin céng bd dai chung theo quy dinh clia phdp ludt, hodc cdc ngudn théng tin ma chung téi cho rdng ddng tin cdy tinh
dén thai diém phdt hanh bdo cdo. Phong Phdn Tich Nganh va C8 phiéu chi sir dung ma khéng thuc hién xac minh lai cdc théng tin
nay, do dé Phong Phan Tich Nganh va C8 phiéu khéng ddm bdo vé tinh chinh xdc va ddy du cla cdc théng tin ndy.

Cdc nhan dinh, khuyén nghi, so sdnh trong bdn bdo cdo nay dusc dua ra dua trén co sé phdn tich chi tiét va cdn trong, theo ddnh
gid chu quan cta ngudi lap luan la hop ly tai thai diém thuc hién bdo cdo. Do dé cdc phdn tich nay cé thé thay déi trong tuong lai
theo tinh hinh bién déng thuc t& ma chung téi khéong ¢ trdch nhiém tu déng cdp nhat lién tuc, tri trusng hop dugc yéu cdu chinh
thic t Ban Idnh dao Céng ty hodic rang budc trong cdc diéu khodn diéu kién cla hgp dong kinh té dd dugc cong ty ky két vai cdc
déi tac lien quan.

Bdo cdo phan tich, dinh gid nay nhdm muc dich tham khdo va khéng co gid tri phdp ly nhu mét ching thu thdm dinh gid. Bdo cdo
phdn tich nay va cdc tai liéu di kém ducc lap bdi Phong Phdn Tich Nganh va C8 phiéu — CTCP Chung Khodn VPBank, tét cd cdc
quyén s& hiu tri tué lién quan dén bdo cdo ndy déu thudc sé hiiu ctia CTCP Ching khodn VPBank. Cong ty nghiém cdm maoi viéc su
dung, in &n, sao chép, tdi xudt bdn todn bd hodic ting phdn bdn Bdo cdo nay vi bdt cir muc dich gi ma khéng co su chdp thudn clia
Coéng ty.

Cdng ty ¢ phdn Chiing khodan VPbank

Tang 21825, VPBANK Tower, 89 Lang Ha, BDéng Da, Ha N&i
bién thoaqi: 1900 636679

Email: cskh@vpbanks.com.vn

Website: www.vpbanks.com.vn

Phéng Phan tich Nganh va Cé phiéu

Email: equityresearch@vpbanks.com.vn
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