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Bdo cao cap nhat két qua kinh doanh Quy 2/2026
- MWG

HOSE - MWG - Cong ty CP Pau tu Thé Giéi Di Pong (Mobile World Group)

LNST cO PONG ME - Q2 DOANH THU THUAN - Q2 BIEN LN GOP - Q2 LNST cO DPONG ME - 6T
o
3.303 48.751 22,2% 6.017
ty déng - +100,4% YoY ty déng - +29,6% YoY cung ky 20,1% - +2,1 diém % ty déng - +88,4% YoY
PANH GIA KET QUA KINH DOANH QUY 2/2026 TIEN PO LOI NHUAN NAM

Quy manh nhat trong lich sir hoat déng: doanh thu thuan dat

48.751 ty dong (+29,6% YoY) va LNST c6 dong coéng ty me 3.303

ty (+100,4%) — quy th bay lién tiép Igi nhuan tang so vai quy lién

trudce. Chat lugng téng trudng rd rang: bién gop ma rong tir 20,1%

Ién 22,2% trong khi chi phi ban hang va quan ly giam tir 15,7% 66 40/
xuéng 15,0% doanh thu, dua bién Igi nhuén rong Ién 6,8% tir 4,4% 1 ) o
cung ky. Ching toi giir nguyén danh gia kha quan doéi véi trién
vong két qua kinh doanh 2026 cia MWG, nha dau tu cé thé tiép
tuc nam gitr.

6T / ké hoach 2026

LNST c6 dong cong ty me theo quy - 1y dong * LNST hop nhét 6 thang 6.112 ty trén ké hoach ca nam 9.200

800 847 1.546 1.648 1.771 2.069 2714 3.303 ty duoc PHPCP théng qua; doanh thu 7 thang dat 111.394 ty,
— — tuong duong 60% ké hoach 185.000 .

3024 4q24 1025 2025 3Q25 4q25 1026 2026
DPIEM NHAN CAN THEO DOI
30° Tang trudng khéng can mé cira hang méi Bién gop da & vung dinh nhiéu nam
+ _/° nhom Dién May Xanh dat 75,2 nghin ty trong 7 22,2% cao nhat trong 8 quy gan day va tiém can mdc dinh
DOANH :&ngge théng, toan bo murc tang dén tir hé thong cira hang BIEN GOP Q2 23,1% clia ndm 2022 - du dia m& rong thém khong
san co con nhiéu
105 Pién May Xanh da niém yét trén HOSE 6.085 Hai chubi van chua hoa von liiy ké
NGHIN TY - VON HOA giao dich tir 6/8/2026 - MWG s& hitu 85,96%, tuong . oY Bach Héa Xanh con 16 Ity ké 4.973 ty va An Khang
DMX (rng gid tri 90,4 nghin ty theo thj gia DMX TY-LOLUYKE 1 113 ty tinh d&n 30/6/2026
Bach Héa Xanh va Erablue cung mé rong 852 Chi phi lai vay van ting nhanh
021 manh T LAIVAY 67 tang 22,0% so véi cung ky - du ng vay ngan han
cU'A HANG M& Mo1  Béch Héa Xanh thém 819 clra hang, doanh thu 33,9 29.090 ty, bang 80% von chu s hitu
7T nghin ty (+28%); Erablue thém 102 clra hang, doanh
thu +89%

TRIEN VONG 2026

TCBS udc tinh doanh thu thuan 2026 dat 187.114 ty (+20,0%) va LNST cé déng me 11.175 ty (+58,9%) — cao hon k& hoach
9.200 ty ma doanh nghiép dat ra. Sau thang da dat 6.017 ty, tvong duwong 53,8% udc tinh cd nam.

LNST 2026F cG PONG ME LNST 2027F c6 DONG ME EPS 2026F DOANH THU THUAN 2026F
11.175 11.728 7.572 187.114
ty dong - P/E 2026 la 9,6x ty dong - P/E 2027 1a 9,2x déng/cp - 2027F 7.946d ty dong - +20,0%

THONG TIN CO PHIEU & DINH GIA - tai ngay 18/08/2026

GIA - PONG VON HOA - TY P P/E - LAN P/B - LAN SH NUGC NGOAI SLCP - TRIEU

72.800 107.436 10,9 3,0 49,0% 1.475,8
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PHAN 1 - DPANH GIA CUA TCBS
TECHCOMSECURITIES " Dau tu Thé Gidi Di Pong - MWG - Cap nhat két qua kinh doanh Quy 2/2026

1. Danh gia cua TCBS

Chat luong tang truong Quy 2, sur kién niém yét Bién May Xanh va murc dinh gid

Quy 2/2026 la quy t6t nhat tir trudec dén nay cua Thé Gidi Di Dong, va diéu dang chu y la lgi nhuan tang nhanh
gap hon ba lan toéc d6 ting doanh thu. Doanh thu thuan dat 48.751 ty déng (+29,6% YoY) trong khi LNST co
déng cong ty me dat 3.303 ty (+100,4%). Nguon goc cla chénh léch nay nam & hai cho: bién lgi nhuan gop
m& rong ttr 20,1% lén 22,2% — muirc cao nhat trong 8 quy — déng gop thém khoang 1.026 ty Igi nhuan gop so
vaGi kich ban bién di ngang; va chi phi ban hang céng quan ly chi con 15,0% doanh thu so véi 15,7% cung ky.

Day la quy thir bay lién tiép lgi nhuan c6 dong me ting so véi quy lién trudce, vai bién lgi nhuén rong dat 6,8%
so véi 4,4% cung ky. SO liéu van hanh 7 thang do doanh nghiép céng bd xac nhan chat luong cia mirc tang
nay: doanh thu 111.394 ty (+29%), trong d6 toan b cac chuoi tai Viét Nam tang trudng hai chir s6 ma khong
m& ctra hang méi — téng trudng clra hang hién hitu cia nhém bién Mday Xanh dat 30%. Noéi cach khac, phan
tang thém dén tir hiéu suat trén nén tai san san cé, khong phai tir viéc mé réng quy mo.

Bén canh két qua kinh doanh, Quy 2 con ghi nhan moét thay déi 16n trén bang can dai: tap doan thu vé 13.316
ty dong tir dgt IPO Cong ty CP Pau tu Dién May Xanh. Tai 30/6 s0 tién nay van nam & khoan muc phai tra
ngan han nén lam téng tai san va no phai tra cling tang vot — cac ty |é vé co cdu von cua riéng Quy 2 vi vay
chua phan anh dung thuc chat. Doanh nghiép du kién dung khoan tién nay dé giam ng vay ngan hang; néu
thuc hién, chi phi ldi vay cac quy téi sé giam dang ké.

CAU NOI LOI NHUAN QUY 2/2026 SO VGl CUNG KY - TY PONG

LOlI NHUAN GOP CHI PHi BAN HANG CHI PHi QUAN LY

+3.240 -1.277 -115

10.809 so véi 7.569 ty - bién 22,2% tir 5.980 so vGi 4.703 ty - tang 27,2% 1.317 so vé6i 1.202 ty - tdng 9,6%
20,1%

DOANH THU TAI CHINH CHI PHi TAI CHINH & KHAC THAY POl LNST-CPM

+189 -44 +1.655

957 so vGi 769 ty - tang 24,5% cht yéu Ia chi phi 13i vay 436 ty 3.303 so vGi 1.648 ty - tang 100,4%
DIEM CHIiNH

071 Tang trudng dén tir hiéu suat, khéng tir quy mé — doanh thu clra hang hién hitu ciia nhém Dién May
Xanh tang 30% trong 7 thang ma khéng mé cira hang mdéi; bién gop va ty 1é chi phi cung cai thién, dua
bién rong 1én 6,8% so vdi 4,4% cung ky.

02 Niém yét bién May Xanh tao ra mét méc dinh gia méi — 85,96% c8 phan MWG ndm giir tri gid 90,4
nghin ty theo thi gia DMX, twong duong 84% von hdéa 107.436 ty cua chinh MWG — Ian d4u tién phan I1én
hoat dong c6t 16i ctia tap doan cé mét mure gia thi truong doc lap.

03 Hai diém can theo ddi — bién gop 22,2% da & vung dinh nhiéu nam, tiém can mdc 23,1% cla ndm 2022
nén du dia md rong thém khong con nhiéu; Bach Héa Xanh méi ¢é 1di & cap do ctra hang va con 16 Iy ké
4.9731y.
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PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH QUY 2/2026
TECHCOMSECURITIES €9 DB 1 ThE GIG1 Di By - MWWG - Ga nhat ket e hnh deant, Qup 272028

2. Két qua kinh doanh Quy 2/2026

Bure tranh doanh thu — loi nhudn theo quy va liy k€ 6 thang

Quy 2/2026 ghi nhan tang truéng dong déu & moi dong: doanh thu thuan 48.751 ty (+29,6% YoY), lgi nhuan
gop 10.809 ty (+42,8%), lgi nhuén trudc thué 4.033 ty (+98,8%) va LNST cd déng cong ty me 3.303 ty
(+100,4%). Liy k& 6 thang, doanh thu dat 95.213 ty (+29,1%) va LNST c6 dong me 6.017 ty (+88,4%).

CAC NHAN XET CHINH

01 Bién gop la dong luc I16n nhat — 22,2% so vai 20,1% cung ky va 1a mirc cao nhat trong 8 quy gan day. Gia
von chi tang 26,3% trong khi doanh thu tdang 29,6%, cho thay cai thién dén tir co cau nganh hang va strc
manh dam phan, khéng phai tlr viéc ha chiét khau.

02 chi phi ting cham hon doanh thu — chi phi ban hang t&ng 27,2% va chi phi quan ly chi tdng 9,6%, déu
thap hon murc tdng doanh thu 29,6%. Téng hai khoan chiém 15,0% doanh thu so véi 15,7% cung ky.

03 Doanh thu tai chinh tiép tuc déng gép dang ké — dat 957 ty (+24,5%), tuong duong 23,7% lgi nhuan
trude thué. Phan nay dén tir 1ai tién gri, trai phiéu va cho vay doi tac, va tang cung nhip véi quy mo danh
muc tai chinh.

Chi tiéu (ty dong) Q2/2026 Q2/2025 %YoY 6T/2026 6T/2025
Doanh thu thuan 48.751 37.620 +29,6 95.213 73.755 +29,1
Gia vén hang ban (37.942)  (30.051) +26,3  (74.694)  (58.986) +26,6
Loi nhuan gop 10.809 7.569 +42,8 20.519 14.769 +38,9
Bién loi nhuan gop (%) 22,2 20,1 +2,1d% 21,6 200  +1,6 d%
Doanh thu tai chinh 957 769 +24,5 1.815 1.462 +24,2
Chi phi tai chinh (453) (402) +12,6 (875) (741) +18,0
— trong dé chi phi lai vay (436) (375) +16,3 (852) (698) +22,0
Chi phi ban hang (5.980) (4.703) +27,2 (11.265) (9.106) +23,7
Chi phi quan ly doanh nghiép (1.317) (1.202) 19,6 (2.841) (2.416) +17,6
Lgi nhuan trudc thué 4.033 2.028 +98,8 7.361 3.963 +85,7
LNST co dong cong ty me 3.303 1.648 +100,4 6.017 3.194 +88,4
Bién lgi nhuan rong (%) 6,8 4.4 +2,4d% 6,3 43 +2,0d%
B Doanh thu thuan theo quy B LNST c6 déng céng ty me theo quy
Nghin ty déng - tang lién tuc trong 8 quy gan nhat Ty dong - dudng = bién loi nhuan rong
1 me .1 ws M 3 4 - o ess  7m 2069 ama 20 6.8%
el --—7wh
3024 4024 1025 2025 3025  4Q25 1026 2026 3024 4024 1025 2025 3025 4Q25 1026 2026
Ngubn: BCTC hop nhat MWG, TCBS Nguon: BCTC hop nhat MWG, TCBS

www.tcbs.com.vn 3/10



TECHCOMSECURITIES €9

PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH
Dau tu Thé Gidi Di Pong - MWG - Cap nhat két qua kinh doanh Quy 2/2026

3. Phan tich cac chi so tai chinh

Bién loi nhudn, déng luc theo chudi, bang cdn doi, niém yét Pién May Xanh va dinh giad

3.1. Bién lgi nhuan & don bay van hanh

Toan bd miurc tang gap doéi cla lgi nhuan Quy 2 cé thé quy vé hai dudng: bién gop di l1én va ty Ié chi phi di
xudng. Bién gop dat 22,2%, cao hon 2,1 diém phan tram so véi cung ky va la mirc cao nhat trong 8 quy; ty 1é
chi phi ban hang céng quan ly trén doanh thu con 15,0% so véi 15,7% cung ky.

Bién gop cai thién trong lic doanh thu tang manh — day la két hop khong dé dat dugc trong ban 1€, noi tang
trudng doanh thu thuong phai danh déi bang chiét khau. Gia vén Quy 2 chi tang 26,3% so va&i doanh thu ting
29,6%, cho thay phan tdng dén tlr co cdu nganh hang va diéu kién mua hang chir khéng phai ha gia ban.

Bién gop da tré lai mat bang trudc cudc chién gia 2023 — murc 22,2% cua Quy 2 gan bang 22,5% ctia ndm 2021
va 23,1% cta ndm 2022, sau khi rai xudng 19,0% trong nam 2023 va chi héi phuc cham lén 20,5% r6i 19,9% & hai
nam ke tiép. Diéu nay cho thay ap luc canh tranh vé gia trong nganh da diu di dang ké.

DPon bay van hanh la phan déng gép I6n thir hai — khi doanh thu tdng 29,6% ma chi phi quan ly chi tang 9,6%,
phan chénh léch chay thang vao lgi nhuan. Néu ty |é chi phi gir nguyén muc 15,7% cua cung ky, lgi nhuén trude
thué Quy 2 sé thap hon khoang 340 ty.

Panh gia: chat luong cda quy nay cao hon con sé tang trudng thé hién, vi ca hai dong luc déu mang tinh cau
trdc chir khong phai mét [an. Diéu can theo doi la bién gép 22,2% da & vung dinh nhiéu nam — tiém can miurc
23,1% clia nam 2022 va cao hon han khoang 19,0-20,5% cua giai doan 2023-2025 — nén du dia m& rong thém
khong con nhiéu, va tang trudng lgi nhuan cac quy téi sé phu thudc nhiéu hon vao doanh thu.

W Bién lgi nhuan gop theo quy
% - 2Q26 dat 22,2%, cao nhat 8 quy

§ 22,2%
201% 207%  209%

20,2% 19,9%
' 18,8%

19,1%

3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26

Ngudn: BCTC hop nhat MWG, TCBS

www.tcbs.com.vn

B Chi phi ban hang & QLDN trén doanh thu
% - Q2/2026 & mufc 15,0%

170%  17.5%
155%  157% 15,9%
14,3%

14,7% 15,0%

3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26

Nguén: BCTC hop nhat MWG, TCBS
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PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH
TECHCOMSECURITIES " Dau tu Thé Gidi Di Pong - MWG - Cap nhat két qua kinh doanh Quy 2/2026

3.2. Pong luc tang truang theo chuoi
S0 liéu van hanh 7 thang do doanh nghiép cong bd cho thay tdang trudng trai déu trén tat ca cac chuoi chi
khéng tap trung & mét mang. Téng doanh thu 7 thang dat 111.394 ty (+29%), hoan thanh 60% ké hoach
ca nam.

Doanh thu y Tang

R Ghi chu
7T/2026 truong

Chuoi / mang kinh doanh

Nhom Pién May Xanh (gom TGDD, Topzone, ctra hang hién hiru

75,2 nghin ty 67,5% +29%
Erablue) O EY +30%
huoi I6n nhat ta
— trong dé bién May Xanh - 45,0% - ¢ L\IOI nrnatiap
doan
— trong d6 TGDP & Topzone - 22,5% —  san pham Apple +48%
. 3 oo, ma& thém 819 ctra
Bach Héa Xanh 33,9 nghin ty 30,5% +28% .
hang
An Kh huéng t6i cé
An Khang, AvaKids & khéc - 20% +22% |5? ang hueng el co
. . 60% ké hoach 185.000
TGNG DOANH THU 7 THANG 111394ty 100% +29% @ hoae

ty

B Nhom Dién May Xanh tang trudng ma khong mé cira hang — toan bé murc tdng 29% dén tlr ctra hang hién hiru
(+30%), v6i cac nganh hang chinh tang 15-35%. Kénh online va Super App déng gép 9.600 ty, tuong duong 13%
doanh thu nhém; s6 thanh vién Super App dat 19 triéu, tang thém 1 triéu so véi dau nam.

m Bach Héa Xanh dang & budc ngoat — doanh thu 7 thang 33,9 nghin ty (+28%) véi 819 cira hang mé& mdi, va
nhém clra hang nay da c6 Igi nhuan hoat dong duong & cap do ctra hang sau khi tinh ca chi phi kho van. Tuy
vay 106 lly k& cta chubi van & mirc 4.973 ty tinh dén 30/6/2026.

= Erablue tai Indonesia mé rong nhanh nhat — doanh thu hon 2.200 ty Rupiah (+89%) nho 102 ctra hang mé& méi
trong 7 thang va téng trudng clra hang hién hiru 15%. Day hién la mang duy nhat ma tap doan con ma réng
manh vé sé diém ban.

m Cac dich vu di kem mé rong nhanh hon ban hang — doanh thu tir mua tra cham tang 47% va hién chiém 38%
doanh thu nhém Dién Mdy Xanh; tdng gia tri dich vu thanh todan tién ich va dai ly ngan hang dat 65 nghin ty tir 43
triéu giao dich. Mang Thg Dién Mdy Xanh tang 43%, trong d6 11% doanh thu dén tlr khach hang ngoai hé thong.

m Danh gia: cau trlc tang truang nay lanh manh — tang trudng ndi sinh 6 thi trudng trong nuéc, mé rong c6 chon
loc & nuéc ngoai. Rui ro tuong tng la khi mdc nén ctia ndm 2026 da cao, tdc do tang trudng clra hang hién hiru
30% kho duy tri sang 2027; chinh mé hinh dy phéng ciing chi gia dinh doanh thu tdng 10% trong 2027 va
5%/nam sau dé.
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PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH
TECHCOMSECURITIES " Dau tu Thé Gidi Di Pong - MWG - Cap nhat két qua kinh doanh Quy 2/2026

3.3. Bang can doi — quy mo tién mat rat Ilon

Tai 30/6/2026, tong tai san dat 104.915 ty déng, tdng 25% so véi dau nam. Trong d6 tién va dau tu tai chinh

ngan han chiém 63.659 ty, tuong duong 60,7% tong tai san — ty trong rat cao dé6i véi mot doanh nghiép

ban lé.

B Phan I6n mic tang tai san Quy 2 dén tir tién IPO Dién May Xanh — tap doan thu vé 13.316 ty dong, tai 30/6 van
nam & muc phai tra ngan han (khoan nay tang tir 1.759 ty Ién 15.000 ty trong quy) va nam bén tai san dudi dang
tién mat. Pay la ly do ca téng tai san |an ng phai tra déu tang vot trong mot quy ma ca cau von thuc té chua thay
doi.

® Khoan tién nay tao du dia giam manh chi phi l3i vay — doanh nghiép du kién dung tién thu tir IPO dé tra bét ng
vay ngan hang. Véi tdng vay 29.090 ty va chi phi |&i vay 436 ty trong Quy 2 (tuong tng |ai sudt khoang 6%/nam),
viéc tra bét khoang 13.300 ty ¢ thé tiét kiém gan 800 ty chi phi 13i vay méi nam — tuong duong khoang 6% loi
nhuén udc tinh cia ndm 2026.

B Luong tién I6n nay dang sinh 16i déu dan — doanh thu tai chinh Quy 2 dat 957 ty (+24,5%), tuong duong 23,7%
loi nhuén trude thué, dén tir 13i tién glri va cac khoan dau tu cé ky han. Day la nguén thu 6n dinh va tdng cung
nhip véi quy mo tién cua tap doan.

m Vj thé tién rong van rat manh — tdng vay 29.090 ty, toan bd la vay ngan han va giam 2,8% so véi dau nam; déi
chiéu végi 63.659 ty tién va dau tu ngan han thi tap doan & vi thé tién rong 34.569 ty. Néu loai trir 13.316 ty tién
IPO con dang ghi nhan & phai tra ngan han, tién rong van dat khoang 21.253 ty.

® Ton kho ting theo doanh thu, khéng nhanh hon — hang t6n kho dat 30.875 ty, tdng 30,3% so véi cung ky trong
khi doanh thu tdng 29,6%; s6 ngay ton kho khoang 74 ngay, thap hon nhiéu so véi 91-98 ngay cua giai doan
2021-2023. Vong quay hang hda nhanh hon Ia moét chi dau tot vé sire ban.

® Luu y khi so sanh khoan phai thu — phai thu ngan han giam manh tir 10.183 ty cudi 2025 xudng 2.434 ty, nhung
day chu yéu |a thay dai cach trinh bay: cac khoan cho vay trude day nam & phai thu nay dugc xép vao dau tu tai
chinh ngan han. Quy mé cho vay thuc té khong giam.

B Tién + dau tu ngan han va téng vay ng B Co cau tong tai san — Q2/2026
Nghin ty déng - cudi quy Ty dong - téng 104.915 ty

Tai san khac
9,9%

46,4 =7
403 315 389 557 389 790 . 281 . 29,1 Ton kho
HEm BEm Em m m

2Q25 3Q25 4025 1026 2Q26 60.7%
@@ Tien+dautungédnhan (@ Tang vay ng

Nguén: BCTC hop nhat MWG, TCBS Nguén: BCTC hop nhat MWG, TCBS
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TECHCOMSECURITIES " PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH

Dau tu Thé Gidi Di Pong - MWG - Cap nhat két qua kinh doanh Quy 2/2026

3.4. Niém yét bién May Xanh — mot moc dinh gia méi cho MWG

Ngay 6/8/2026, Cong ty CP Dau tu bién May Xanh (ma DMX) chinh thirc giao dich trén HOSE. Day la cong ty
con nam gilr cac chudi Thé Gigi Di Déng, Bién Mdy Xanh, Topzone, Erablue va Thg Bién Mdy Xanh — ttrc phan
|6n hoat dong cot 16i cua tap doan. MWG sé hitu 85,96% co phan DMX.

® Thj truong da cé gia cho cong ty con — tai 18/8/2026, DMX ddng clra ¢ 83.000 dong, tuong Ung vén hoda
105.221 ty déng. Phan MWG nam gilr do do tri gia khoang 90.448 ty, bang 84% von hoa 107.436 ty cua chinh
MWG.

m Hai c6 phiéu dang dugc dinh gia theo hai mat bang khac nhau — DMX giao dich & khoang 16,9 lan Igi nhuén
truot 4 quy theo so liéu hé théng TCBS ghi nhan, trong khi MWG chi & 10,9 lan. Chénh léch gilra cong ty me va
cong ty con niém yét la hién tuong thuong gap, nhung bién dé hién tai dang chay.

m Panh gia: day la diém nhan dinh gia quan trong nhat cia hé so MWG hién nay, vi lan dau tién phan Ion hoat
déng cot 16i cla tap doan c6 mét muc gia thi truong doc lap dé dai chiéu. Tuy vay can doc than trong: DMX méi
niém yét duoc hai tuan, thanh khoan va méat bang gia chua 6n dinh. Nha dau tu nén theo déi thém vai quy trude
khi dung thi gia DMX lam tham chiéu cho MWG.

B So sanh vén héa MWG va c6 phan DMX H Pinh gia P/E & P/B theo nam
Nghin ty dong - gia déng ctra 18/8/2026 La&n - ¢t = P/E; dudng = P/B (truc phai)
107,4
90,4 194 o 23,5 13
] —— L :
~ — — —129 pp3p
Vén hoa Gid tri 85,96%
MWG c6 phan DMX
2021 2022 2023 2024 2025 Hién tai

Nguén: Hé théng TCBS (TCA), TCBS Nguén: Hé théng TCBS (TCA), TCBS

3.5. Pinh gia & quan diém dau tu

C6 phiéu dang giao dich & P/E 10,9 lan va P/B 3,0 Ian, véi ROE truot 4 quy dat 30,2%. So véi mat bang lich s,
murc P/E hién tai la thap nhat trong 5 nam — cac nam 2021, 2022, 2024 va 2025 lan luot & 19,4; 14,7; 23,5 va
18,3 lan.

= DPinh gia ré di trong khi lgi nhuan tang nhanh — thi gia gan nhu di ngang trong 12 thang (-1,4%) va giam 0,5%
trong moét thang gan nhat, trong khi loi nhuan truot 4 quy da tang 1én 9.857 ty. Két qua la P/E co tir mdc 18,3 1an
clia cudi nam 2025 vé 10,9 l[an hién nay — toan bé murc ré di dén tir tang trudng loi nhuan, khong phai tir viéc gia
giam.

= P/B 3,0 lan van cao, nhung tuong xing véi ROE 30,2% — murc sinh [6i trén vén chd hién nay cao gan gap doi
binh quéan giai doan 2022-2024. Theo udc tinh clia TCBS, gia tri s6 sach tdng lén 26.633 déng vao cudi 2026 va
31.401 déng vao 2027, dua P/B tuong Urng vé 2,7 va 2,3 lan.

m Uéc tinh lgi nhuén c6 phan than trong & cac nam sau — TCBS udc tinh Igi nhuan cd déng me 2026 dat 11.175 ty
(+58,9%) nhung 2027 chi tdng 4,9% lén 11.728 ty, tuvong &ng P/E 9,2 lan. Gia dinh nay phan anh viéc tang trudng
doanh thu cham lai tir 20% vé 10% va bién gbp gilr nguyén 21,5% — trong khi thuc t€ Quy 2 da dat 22,2%.

m Panh gia: két qua kinh doanh cai thién bay quy lién ti€p bang dong luc ndi sinh, dinh gia vé vung thap nhat nhiéu
nam, va viéc Dién Mdy Xanh niém yét bo sung mot tham chiéu dinh gid doc lap cho phan I6n hoat dong cot 16i.
Ching t6i gilr nguyén danh gia kha quan dai véi trién vong két qua kinh doanh 2026 cia MWG, nha dau tu cé
thé tiép tuc nam giir. Hai diém can theo dai 1a kha nang duy tri bién gop 22,2% va tién dé hoa von lly ké cia
Bach Héa Xanh.
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Phu luc — S6 lieu BCTC Quy 2/2026

Trich luoc bang can déi ké todn va bao cao két qua kinh doanh hop nhat

Bang can doi ké toan (ty dong)

Chi tiéu Q2/2025 Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026
Tién & tuong duong tién 6.030 5.511 5.000 4.554 17.994
Dau tu tai chinh ngan han 34.303 33.436 33.874 41.831 45.665
Phai thu ngan han 11.374 11.515 10.183 2121 2.434
Hang ton kho 23.692 24.101 27.267 27.601 30.875
Tai san c6 dinh 2.978 2.607 2.598 2.418 2.482
TONG TAI SAN 81.001 80.288 83.946 83.995 104.915
No phai tra 50.985 48.491 50.770 48.061 68.564
— trong d6 téng vay ng 31.538 28.706 29.931 28.101 29.090
— trong dé phai tra khac 2.838 1.246 1.172 1.759 15.000
Tong von chd s6 hitu 30.016 31.797 33.176 35.933 36.351

Bao cao két qua kinh doanh (ty dong)

Chi tiéu Q2/2025 Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026
Doanh thu thuan 37.620 39.853 42.321 46.462 48.751
Lgi nhuan gop 7.569 7.478 8.755 9.710 10.809
Bién lgi nhuan gop (%) 20,1 18,8 20,7 20,9 22,2
Doanh thu tai chinh 769 809 836 858 957
Chi phi tai chinh (402) (411) (390) (422) (453)
Chi phi ban hang & QLDN (5.905) (5.690) (6.714) (6.808) (7.297)
Loi nhuan trudce thué 2.028 2.172 2.498 3.328 4.033
LNST c6 dong cong ty me 1.648 1.771 2.069 2.714 3.303
Bién lgi nhuan rong (%) 4.4 4.4 49 5,8 6,8

Nguén: BCTC hgp nhdt MWG (Quy 2/2026 chua soéat xét), Hé théng TCBS, TCBS. Khoan phai tra khac 15.000 ty tai Quy 2/2026 bao gém
13.316 ty tién thu tir dot IPO Cong ty CP Dau tu Dién May Xanh; tai ngay lap bdo cdo sé tién nay vAn nam bén nguon von dudi dang phai tra
ngan han va bén tai san dudi dang tién mat. Khoan phai thu ngan han gidm manh tir Quy 1/2026 do thay ddi cach trinh bay cac khoan cho
vay, khong phai do thu héi.
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Phu luc — Mo hinh tai chinh & du phéng 2021-2030

Don vi: ty dong (trlr cdc dong ty 1€, an, %, s6 ngay) - Cot 2026—2030 la so liéu du phong

THUC HIEN DU PHONG - TCBS

Chi tiéu 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
S6 lugng ¢8 phiéu (triéu) 1.475,8 1.4758 1.475,8 14758  1.4758 1.4758 1.4758 1.475,8 1.4758 1.4758
P/E (fan) 19,4 14,7 n/a 23,5 18,3 9,6 9,2 8,6 8,1 7,6
EPS (ddng/cp) 3.319 2778 113 2.521 4766 7.572 7.946 8.514 8.947 9.628
P/B (an) 47 25 2,6 3,1 3,9 2,7 23 2,0 1,7 1,5
BVPS (d6ng/cp) 13.800 16.207 15.819 18.808 22.090 26.633 31.401 36.510 41.878 47.655
EV/EBITDA (Ian) 14,1 7,2 26,6 149 16,6 9,2 84 8,0 7,6 73
ROE 27,3% 18,5% 0,7% 14,6% 23,3% 31,1% 27,4% 25,1% 22,8% 21,5%
Bién Igi nhuan gop 22,5% 23,1% 19,0% 20,5% 19,9% 21,5% 21,5% 21,5% 21,5% 21,5%
Bién lgi nhuan hoat dong 4,8% 5,0% 0,4% 3,0% 4,5% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2%
Bién Igi nhuan rong 4,0% 3,1% 0,1% 2,8% 4,5% 6,0% 5,7% 5,8% 5,8% 6,0%
Doanh thu / Tai sén 2,0 24 2,0 19 19 2,1 2,2 2,2 2,2 2,1
(Vay - Tién) / Vén CSH 0,3 0,1 0,0 0,2 0,3 0,2 -0,3 0,2 0,3 -0,4
EBIT / Lai vay (Ian) 87 49 03 3,6 4,8 7,1 84 10,5 11,1 11,6
S6 ngay phai thu 26 38 61 61 58 1 1 1 1 1
S6 ngay ton kho 93 98 91 75 72 80 88 90 90 90
Doanh thu thuan 122.958 133.405 118.280 134.341 155.928| 187.114 205.825 216.116 226.922  238.268

Tang truong doanh thu +8% -11% +14% +16% +20% +10% +5% +5% +5%
Loi nhuan gop 27.632 30.862 22.521 27.499 31.002 40.229 44.252 46.465 48.788 51.228
EBITDA - - - - - 12.926 14.153 14.865 15.616 16.403
LNST c6 dong céng ty me 4.899 4.100 168 3.722 7.034 11.175 11.728 12.565 13.205 14.209

Tang trudng loi nhudn -16% -96%  +2.115% +89% +59% +5% +7% +5% +8%
Tién & dau tu ngan han 18.379 15.130 24.303 34.222 38.874 35.444 35.196 36.941 43.492 50.622
Phéi thu ngén han 3.162 3.001 5.159 8.826 10.183 304 334 351 369 387
Hang ton kho 29.167 25.696 21.824 22.245 27.267 37.121 40.833 42.875 45.018 47.269
Tang tai san 62.971 55.834 60.111 70.438 83.946 92.295 96.632 100.788  109.854  119.580
Vay ngén han 24.647 10.688 19.129 27.300 29.931 27.917 23.459 23.459 23.459 23.459
Vay dai han 0 5.901 5.985 0 0 0 0 0 0 0
Téng vay 24.647 16.589 25.114 27.300 29.931 27.917 23.459 23.459 23.459 23.459
T8ng ng phai tra 42.593 31.902 36.752 42.316 50.770 52.414 49.714 46.331 47.474 48.675
Vén chu sé hitu (t6ng) 20.378 23.933 23.360 28.122 33.176 39.881 46.918 54.457 62.380 70.905
Dong tién tu do (FCF) 9.840 2.359 1.161 3.108 8.337 4.437 10.175 7.869 12.933 13.916

Ngudn: BCTC hop nhat MWG (c6t thuc hién) va udc tinh clia TCBS (c6t du phdng). P/E nam 2023 khong dugce trinh bay do lgi nhuan ¢6 dong
me nadm dé chi dat 168 ty khién hé s6 khéng cé y nghia so sanh. Céc chi sé P/E, P/B, EPS va BVPS déu tinh trén phan thudc cd déng cong ty

me va trén s6 lugng cé phiéu hién hanh; P/E va P/B cla cét thuc hién dung thi gia cudi nam da diéu chinh. M6 hinh du phéng gia dinh bién lgi

nhudn gép 21,5% cho ca giai doan 2026-2030, thap hon murc 22,2% da dat dugc trong Quy 2/2026.
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Mien trir trach nhiém:

Théng tin trong bdo cdo duoc téng hop tir cde ngudn TCBS danh gid la dang tin cdy tai thoi diém phat hanh, nhung TCBS khéng bdo dam tinh
chinh xdc hodc day du. Cdc nhan dinh phan anh quan diém cda TCBS tai thoi diém phat hanh va co thé thay doi.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khdo, khdng phai khuyén nghi dau tu. Nha déu tu tu danh gid va chiu trach nhiém déi vdi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khu khéng bao dam két qua trong tuong lai; dau tu luén c6 rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap ludt cho phép, TCBS khéng chiu trach nhiém d6i vdi tén that phat sinh tir viéc st dung bao cdo. Bdo cdo thudc s& hidu
cua TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phdi lai phai duoc TCBS chdp thuan bang van ban.
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