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CTCP P4u tu Thé gii Di ddng (MWG: HOSE)

Gia muc tiéu: 106.000 Béng

Nang khuyén nghi: Mang béach héa téng téc gép phan bu da

Khuyén nghi: MUA Tang gia: 41,3%
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mang san pham céng nghé & dién may cham lai

Sau nhip diéu chinh gan day cla gia cé phiéu, ching t6i nang khuyén nghi déi véi MWG 1én MUA (tir KHA
QUAN), véi gia muc tiéu 12 thang theo phuong phap SOTP Ia 106.000 ddng/cd phiéu (giam ti 110.000
déng), tucng duang tiém nang tang gia 1a 41%. Quan diém tich cuc cua chung téi dudc hé trg bdi Igi nhuan
sau thué cé déng cong ty me (NPATMI) du béo tdng 55% svck ndm 2026 va 12,4% trong nam 2027. Tai
muc P/E du phéng 2026-2027 1an lugt 1a 9,8x va 8,8x, MWG hién dang giao dich thdp han dang ké so vdi
muc trung binh lich st la khoang 17x.

Luan diém dau tu

Mang bach héa dan trd thanh dong Iuc thuc ddy tang trudng Igi nhuan quan trong. Chung téi ky vong
mang bach hoa sé tiép tuc cai thién nhd cac yéu té hd trg ti chinh sach, bao gém viéc siét chat quan
ly thué déi véi ho kinh doanh cé thé, dong cutia cac chd tu phat khéng déap tng quy dinh tai Ha Noi va
TP. HCM, cung cac yéu cau nghiém ngat han vé truy xuat nguén géc thuc phdm. Bén canh dé, viéc
tiép tuc md réng mang Iudi ctia hang va tang cudng hién dién tai khu vuc mién Bac sé gép phan thac
day tang trudng.

Téng trudng mang san phdm cdng nghé & dién may du kién cham lai nhung van duy tri tich cuc.
Chung t6i du kién téc do tang trudng sé dan ha nhiét tU muc cao trong ntfa ddu nam 2026, du cac
chuong trinh mua tra gop van sé hé trg thu hut khach hang va gia tang thi phan. Do dé, chung ti cho
r&ng mang nay sé budc vao giai doan tang trudng cham hon thay vi suy giam manh.

Vi thé tién mat ddi dao gép phén thic ddy tang trudng Igi nhuan. Lugng tién mat 16n cia MWG tiép
tuc mang lai thu nhap tai chinh cao, qua d6 bu d&p mét phan cho mang san pham céng nghé cham
lai.

Piém nhin KQKD

MWG ghi nhan KQKD Q2/2026 cao ky luc véi doanh thu dat 48,8 nghin ty dong (+29% svck) va Igi
nhuén réng dat 3,35 nghin ty déng (+102% svck). Mac du quy 2 thusng la giai doan thap diém cula
mang san pham cong nghé & dién may, Igi nhuan Q2/2026 van vugt Q1/2026, cho thay da ting trudng
hoat déng manh han du kién.

Trong khi d6, mang bach hoa ting téc dang ké vé ca doanh thu 1&n Igi nhuan, bat chap viéc ddy manh
md& mdi clia hang va tdng cudng hién dién tai khu viuc mién Bac. Bién Igi nhuan rong cai thién 1én
3,4% trong Q2/2026 tif mdc 3,1% trong Q1/2026, qua dé cung cé quan diém cla ching t6i rdng mang
bach hoéa sé ngay cang déng gép nhiéu hon vao Igi nhuan ctia MWG khi tang trudng mang san pham
cong nghé & dién may cham lai.

Ly ké 6T2026, doanh thu dat 95,2 nghin ty ddng (+29% svck) va LNST dat 6,1 nghin ty déng (+91%
svck), hoan thanh 66% ké hoach Igi nhuan ca ndm cla céng ty. Sau khi diéu chinh tang 16% du bao
EPS nam 2026, ching t6i ky vong LNST nlia cudi nam 2026 tang 45% svck.

Chung t6i dua ra du bao cho ndm 2027, v8i LNST va NPATMI du kién 1an lugt ting 18% va 12% svck,
phan anh nhu cau san phadm céng nghé & dién may giam dan ciing nhu tdc ddng pha lodng sau dgt
IPO Bién My Xanh (DMX).

RUi ro: Cac rui ro chinh bao gém nhu cau déi véi san pham cong nghé & dién may thap hon ky vong do
thu nhap cua ngudi tiéu dung suy yéu sau dgt tang |ai suat gan day, cung vdi viéc mang bach hoa cai
thién cham hon du kién.

Ty déng 2023 2024 2025 2026F 2027F
Doanh thu thun 118,280 134,341 156,458 188,488 223,046
T&ng trudng DTT -11.3% 13.6% 16.5% 20.5% 18.3%
Bién Igi nhuan gop 19.0% 20.5% 19.4% 20.5% 20.8%
NPATMI 168 3,722 7,037 10,920 12,272
EPS (VND) 114 2,520 4,764 7,393 8,308
T&ng trudng EPS -95.9% 2119.8% 89.1% 55.2% 12.4%
NG/VCSH (x) 1.08 0.97 0.90 0.71 0.50
Ty suat cé tuc (%) 1% 2% 2% 3% 3%
ROE 0.7% 14.5% 23.1% 31.2% 29.2%
P/E (x) 373.3 24.0 18.6 9.8 8.8
P/B (x) 2.7 3.2 4.0 2.6 2.2
EV/EBITDA 11.4 9.3 10.1 5.6 4.9

Nguén: MWG, SSI Research
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Gia CP - VND (21/08/26) 75.000
Vén héa (USDmn): 4.105
SLCP luu hanh (triéu cp): 1.476
KLGD TB 3 thang (triéu cp): 54
Gia cao/thap 52T (k VND):  92,3/62,3
GTGD TB 3 thang (USDmn): 15,6
Ty 1& SHNN (%): 49,0
GTNN con dugc mua 0.0
(USDmn): !

Ty 1é s& hitu nha nudc (%): 0,0

Bién dong gié cd phiéu

MWG

Nguén: SSI Research

Thong tin ¢d ban vé cdng ty

MWG - CTCP Dau tu Thé Gigi Di Déng
(trudc day la cong ty TNHH Thé Gidi Di
Poéng) dugc thanh lap vao thang 3 nam
2004 vdéi trong tam chinh [a ban dién
thoai di ddng va cac san pham coéng
nghé khac. Vao thang 10/2004, cla
hang dau tién dugc khai trucng tai
TP.HCM va dudgc dat tén la
www.thegioididong.com. D& tham
nhap vao thj trudng dién tu, MWG da
ma3 chubdi ban I& dién ti dudi tén
Dienmay.com vao nam 2010. Nam
2015, céng ty md& clia hang bach hoa
dau tién mang tén Bach Héa Xanh. Tu
nam 2022, MWG bét dau hgp nhat tai
chinh chudi nha thuéc An Khang vao
bao cdo tai chinh cia minh. Cudi ndm
2025, MWG c6 1.012 cua hang
thegioididong va 2.008 cula hang
biénmayxanh va 2.559 clta hang Bach
Hoéa Xanh.
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Cap nhat KQKD Q2/2026: MWG ghi nhan KQKD Q2/2026 cao ky luc, véi doanh thu dat 48,8 nghin ty dong (+29% svck) va
Igi nhuan rong dat 3,35 nghin ty déng (+102% svck). Mac du quy 2 thudng la mua thap diém cla mang san pham céng nghé
& dién may, Igi nhuan Q2/2026 van vugt Q1/2026, cho thay da tang trudng hoat ddng manh han du kién. Trong khi dé, mang
bach hoéa ting téc dang ké ca vé doanh thu va Igi nhuan, du van ddy manh md réng mang Iudi clfa hang va tang cudng hién
dién tai khu vuc mién Béc. Liy ké 6T2026, doanh thu va Igi nhuan rong ciia MWG Ian lugt dat 95,2 nghin ty dong (+29% svck)
va 6,1 nghin ty déng (+91% svck), hoan thanh 66% ké hoach Igi nhuan ca nam cla Ban lanh dao.

Mang san pham cdng nghé & dién may:

KQKD Q2/2026: Doanh thu mang san phdm cong nghé & dién may dat 32,7 nghin ty déng (+30% svck). Téc do tang
trudng giam xuéng 30% trong Q2/2026, tif 34% trong Q1/2026, phan anh nhu cau tiéu dung ha nhiét sau mua cao diém
nganh san pham céng nghé ciing nhu su than trong hon trong chi tiéu cia ngusi tiéu dung sau cac dot tang gia gan day.
Tuy nhién, bién Igi nhuan rong cai thién dang ké trong Q2/2026 nhd (1) gia ban tdng khoang 10-15% & hau hét cac nhom
san pham chu luc; (2) cd cau san pham thuan Igi han véi ty trong déng gop cao han tit nhém dién may; va (3) hiéu ung
don bay hoat déng. Theo d6, Igi nhuan rong dat 2,65 nghin ty déng (+85% svck), trong khi bién I6i nhuan rong tang I&n
8,1% trong Q2/2026 tu muic 6,9% trong Q1/2026.
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EraBlue (chudi san pham céng nghé & dién may tai Indonesia) tiép tuc ddy manh ma réng mang lugi clta hang, gép phan
thuc day doanh thu tdng manh 85% svck trong Q2/2026, sau khi da tang 100% svck trong Q1/2026. Tinh dén cudi thang
6, Erablue da c6 261 cta hang (bao gébm 80 clia hang m& mdi trong nam) va du kién tiép tuc chién lugc ddy manh mé& rong
mang Iudi huéng téi 500 clra hang vao nam 2027 va 1.000 clra hang vao nam 2030.

Diéu chinh du béo Igi nhudn giai doan 2026-2027: Trudc KQKD Q2/2026 tét han ky vong, dugc hé trg bdi nhu cau thay
mdi/nang cap thiét bi cing véi cac dot tang gia gan day, chung téi diéu chinh tdng du bao Igi nhuan nam 2026. Tuy nhién,
chung t6i ky vong téc dd tang trudng Igi nhuan sé cham lai ti nira cudi nam 2026, khi 1ai suat tang co thé 1am gia tang ap
luc trd ng vay mua nha cla ngusi tiéu dung, trong khi phan I6n nhu cau thay méi va nang cap dudng nhu da qua. Xu hudng
nay da dudc phan anh phan nao trong thang 7, khi tdng trudng doanh thu mang san phadm céng nghé & dién may giam
xuéng con 17% svck. Chung téi cho rang da giam sé rd nét hon trong ndm 2027.

Theo d6, ching t6i nang du bao doanh thu mang san phdm céng nghé & dién may ndm 2026 |én 127,3 nghin ty déng
(+20% svck, ti 121,0 nghin ty déng) va Igi nhuan rong I&n 9,9 nghin ty déng (+57% svck, ti 7,8 nghin ty déng). Chang toi
cling dua ra du bao cho ndm 2027, véi doanh thu dat 136,4 nghin ty déng (+7% svck) va Igi nhuan rong dat 10,3 nghin ty
déng (+4% svck).

San phdm cong nghé & dién may 2025 2026E 2027E 2026E YoY 2027E YoY
Doanh thu (nghin ty qéng) 105,7 127,3 136,4 20% 7%
Lgi nhuan rong (ty dong) 6.342 9.933 10.329 57% 4%

Nguén: MWG, SSI du bdo

Mang bach héa:

KQKD Q2/2026: Doanh thu dat 15,2 nghin ty déng (+31% svck trong Q2/2026, cao han muc tdng 19% svck trong Q1/2026).
Lgi nhuan rong dat 510 ty déng, tuong Ung bién Igi nhuan rong dat 3,4%, tang ti 3,1% trong Q1/2026, du céng ty ddy manh
m& rdng mang Iudi clta hang véi 632 clta hang ma& mdi tinh ti dau ndm dén nay. Viéc bién Igi nhuan tiép tuc tang cho thay
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hiéu qua don bay hoat dong cai thién, dong thdi phan anh nang luc trién khai ngay ca khi doanh nghiép duy tri ddy manh
ma& réng mang Iudi clia hang.

KQKD cua BHX S6 lugng clra hang BHX
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e Du bdo KQKD 2026-2027: Chung ti gitt nguyén du bao déi véi mang bach héa trong nam 2026 véi doanh thu dat 58,7
nghin ty déng (+25% svck) va Igi nhuan rong dat 1,8 nghin ty déng (+122% svck). Chung téi ciing dua ra du bao ndm 2027
véi doanh thu dat 84,1 nghin ty déng (+43% svck) va Igi nhuan rong dat 3,4 nghin ty déng (+91% svck). Theo do, bién Igi
nhuan rong mang bach hoa du kién cai thién ti 3,1% trong ndm 2026 1&n 4,1% trong nam 2027. Chung tdi cho rang viéc
tdng cudng quan ly thué déi véi ho kinh doanh cé thé, déng clta cac chg tu phat khédng dung quy dinh tai Ha N&i va TP.
H6 Chi Minh, clng vdi viéc siét chat cac yéu cau vé truy xuat ngudn goc thuc phdm sé gép phan tao ra méi trudng thuan
Igi hon cho cac chudi bach hoa hién dai ma réng hoat dong va gia tang thi phan. Véi vi thé 1a chudi bach hoéa 18n nhat ca
vé doanh thu va Igi nhuan, Bach Héa Xanh (BHX) dugc danh gia 1& mét trong nhitng doanh nghiép hudng Igi dang ké tu
cac yéu t6 ho trg nay.

Mang bach héa 2025 2026F 2027F 2026F YoY 2027F YoY
Doanh thu (nghin ty dong) 46,9 58,7 841 25% 43%
Lgi nhuan rong (ty déng) 812 1.799 3.428 122% 91%
Bién Igi nhuan rong 1,7% 31% 4,1%

Ngudn: MWG, SSI du bdo
Luén diém dau tu

Chung t6i du bao Igi nhuan rong ndm 2026 dat 11,7 nghin ty dong (+66% svck), tdng dang ké so véi du bao trudc Ia 9,5 nghin
ty déng va cao han nhiéu so véi ké hoach Igi nhuan 9,2 nghin ty déng (+30% svck) cla céng ty. Sang nam 2027, chuing t6i
du bao Igi nhuan rong dat 13,9 nghin ty déng (+18% svck) va NPATMI dat 12,3 nghin ty dong (+12% svck). Chang téi gia dinh
muc tang trudng doanh thu manh clia mang san pham céng nghé & dién may trong ntfa dau ndm 2026 sé dan ha nhiét trong
cac quy tiép theo, khi mat bang gia ban cao cé thé anh hudng dén nhu cdu mua sdm cla ngudi tiéu dung. Bén canh do, viéc
ty 1& s& hitu ctia MWG tai DMX giam ti 99% xuéng 86% sau dgt IPO gan day ciing la nguyén nhan sé khién téc do tang trudng
NPATMI cham lai trong nam 2027.

2023 2024 2025 2026 2027 2026 YoY 2027 YoY
Doanh thu (nghin ty déng) 118,3 134,3 156,5 188,5 223,0 20% 18%
San pham céng nghé & dién may 83,5 89,5 105,7 127,3 136,4 20% 7%
Mang bach hoa 31,6 41,0 46,9 58,7 84,1 25% 43%
Mang nha thuéc 2,2 2,3 2,2 2,4 2,5 10% 5%
Lgi nhuan rong (ty déng) 168 3.733 7.076 1.743 13.891 66% 18%
San pham céng nghé & dién may 1.873 4.069 6.342 9.933 10.329 57% 4%
Mang bach hoa (1.21) 103 812 1.799 3.428 122% 91%
Mang nha thudc (343) (347) (112) (12) 13 N.a N.a
Khéc (98) - - 1 2

Nguén: MWG, SSI du bdo

Mac du diéu chinh tang du b&o Igi nhuan nam 2026, ching téi giam gid muc tiéu 12 thang theo phuong phap SOTP xudng
106.000 déng/cé phiéu (tir 110.000 déng/cd phiéu), tucdng ducng tiém nang tang gia 1a 41%. Chang tdi chuyén cg sé dinh gia
tl nam 2026 sang muc binh quan Igi nhuan giai doan 2026-2027, déng thai giam hé s6 P/E mang san pham céng nghé & dién
may tU 11x xuéng 9x nham phan anh xu hudng tdng trudng dang dan tré vé muc binh thudng. Sau dot diéu chinh gan day cua
gia cd phiéu, chung t6i nang khuyén nghi déi véi MWG tir KHA QUAN Ién MUA. MWG hién dang giao dich & mtic P/E du phéng
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nadm 2026 va 2027 lan lugt Ia 9,8x va 8,8x, thap hon dang ké so vSi muc P/E trung binh lich sl 1a khoang 17x. Chuing t6i ciing
nhan thdy MWG dang dugc giao dich 8 muc P/E va P/B tudng déi thap han so véi cac doanh nghiép cuing nganh véi mic ROE

khoang 20%.

PP dinh gia Gia tri VCSH Ty I€ sd hiiu Ty déng
San pham cong nghé & dién may P/E 91.178 86% 78.413
Erablue P/S 8.515 45% 3.832
Mang bach h(')g DCF 77.401 95% 73.492
Mang nha thuéc P/S 1.488 100% 1.488
Diph gia MWG ) 157.225
S6 lugng cb phiéu Iuu hanh (triéu) 1.477
Gia muyc tiéu (d6ng) 106.446
Nguén: MWG, SSI du bdo
Vén héa Tang Tang Bién Igi
Cong ty hién tai P/B P/E P/s trudng trudng Igi nhudn  ROE
(triéu USD) doanh thu  nhuén rong rong
COM?7 PCL 1.540,5 6,6 15,4 0,8 18% 30% 5%  41%
SUNING.COM CO LTD-A 2.144,9 0,9 157,3 0,2 -14% -91% 0% 0%
San ERAJAYA SWASEMBADA TBK PT 407,7 0,8 5,2 0,1 13% 1% 2% 14%
pham FPT DIGITAL RETAIL JSC 943,4 5,3 22,5 0,4 23% 141% 2%  26%
cong DIGIWORLD CORP 373,6 2,5 1,3 0,3 16% 19% 2% 17%
nghé & INTERNATIONAL HOUSEWARES RET 64,4 0,5 10,2 0,2 -6% -49% 2% 5%
dién may  MIDA ASSETS PCL 14,5 0,4 N,a 0,4 4% 16% -22%  -13%
SPVI PCL 28,8 2,3 9,3 0,2 32% 129% 1% 7%
BHATIA COMMUNICATIONS & RETA 4,2 22,5 0,7 5% 17% 3% 18%
Trung vi 2,3 13,3 0,3
ROBINSONS RETAIL HOLDINGS IN 645,3 0,4 6,9 0,2 5% -45% 3% 7%
SUN ART RETAIL GROUP LTD 1.859,7 0,5 N,a 0,1 -6% -107% 0% 0%
Ma SUMBER ALFARIA TRIJAYA TBK P 4.773,9 31 15,8 0,4 3% 4% 3% 20%
bé""c”hghéa JIAJIAYUE GROUP CO LTD-A 1.223,6 2,4 28,1 0,3 1% 51% 1% 8%
SHANGHAI BAILIAN GROUP CO-B 2.2001 0,3 5,7 0,3 -10% -60% 3% 3%
SANJIANG SHOPPING CLUB CO-A 1.290,0 1,7 32,9 1,5 1% 32% 5% 6%
BETTER LIFE COMMERCIAL CHA-A 1.995,0 11 94,2 2,2 23% -91% 3% 1%
Trung vi 11 219 0,3
CTCP D4u tu Thé gidi Di dong * 4.747,0 3,0 10,8 0,6 12% 82% 5% 23%
TB doanh nghiép cling nganh 4.0 16.1 0.5 16% 57% 3% 23%
Nguén: Bloomberg, *SSI du bdo
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Ghi chd: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung Iap, UP: Kém kha quan
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Ty déng 2024 2025  2026F 2027F Ty déng 2024 2025  2026F  2027F
Bang can ddi ké toan Bao cdo két qua kinh doanh
g qu'ﬁg va cac khoan tuang 5.697  5.000 6.797 7.946 Doanh thu thudn 134.341 156.458 188.488 223.046
+ DAu tu ngan han 28.524  33.874  33.874 33.874 Gia vén hang ban -106.842 -126.164 -149.927 -176.570
+ Gachoan phai thu ngan 8764 10153  6.691 7918 Ldinhuan gop 27.499  30.294 38560  46.476
+ Hang tén kho 22245 27267 36732 43260  Doannthuhoatdongta 2377 3107 3503 316
+ Tai san ngan han khac 544 921 1.842 2175 Chi phi tai chinh -1.188 -1.543 -1.199 -927
Téng tai san ngén han 65774 77215 85937 95173 Unhapticaccongtylien 0 0 0 0
+ Céc khoan phai thu dai han 390 404 754 892 Chi phi ban hang -19.850  -18.619  -21.726 -26.375
+ GTCL Tai san ¢6 dinh 3.587 2.598 3.413 5.258 Chi phi quan ly doanh nghiép -3.566 -4.596 -4.935 -5.939
+ Bt dong san dau tu 0 0 0 o  Loinhuantirhoat agng kinh 5227 8667 14266  16.522
+ Tai san dai han d& dang 25 9 91 9 Thu nhap khac -401 -31 -39 -46
+ DAu tu dai han 242 3136 3136 3136 Lgi nhuan trudc thué 4.826 8.636  14.226  16.476
+ Tai san dai han khac 202 515 583 688 Lgi nhuan rong 3.733 7076  NM743  13.891
Téng tai san dai han 4445 6744 7.977 10.065 Lgi nhuan chia cho cé ddng 3.722 7.037 10920  12.272
Téng tai san 70219 83.959 93914 105238 Lgi ich cla cé dong thidu s& 1 39 823 1.619
+ Ng ngén han 42.097  50.780 51.860 52.247
Trong dé: vay ngan han 27.300 29.931 29.985 26.485 EPS ca ban (VND) 2.520 4.764 7.393 8.308
+ NG dai han 0 0 0 0 Gia tri s6 sach (VND) 18.993 22203  27.525  33.833
Trong dé: vay dai han 0 0 0 0 C6 tic (VND/c phiéu) 1.000 2.000 2.000 2.000
Téng ng phai tra 42.097 50780  51.860 52.247 EBIT 5963 10107  15.426  17.403
+Vén gop 14.622  14.697 14770 14.770 EBITDA 8.876  11.998 1731 18.798
+ Thang du vén cé phan 558 -153 -153 -153
+ Lgi nhuan chua phan phéi 12.582 18.072 26.038 35.355 Tang trudng
+ QuY khac 359 563 1.399 3.018 Doanh thu 13,6%  165%  205%  18,3%
Vén chii s hitu 28122 33179 42.054 52.991 EBITDA 59,5%  352%  44,3% 8,6%
Téngngphaitiavavnchl 75510  gagse 03914 105238 EBIT 1790%  695%  526%  12,8%
Ldi nhuan rong 21245%  89,5%  66,0%  18,3%
Luu chuyén tién té Vén chu s& hitu 20,4% 18,0% 26,7% 26,0%
Bg;‘r?h“e” tr hoat dong kinh 851 67148 731 10,843  Véndiéulé 01% 0.5% 0,5% 0,0%
tDuong tién tir hoat dong dau 10,937 6712 -2,700  -3240  Téng tai san 16.8%  19,6% 9%  121%
E&’;ﬂ tien tr hoat dong tai 2,757 667  -2,814  -6,454
I';;.(‘” Chuyén tién thuan trong 332 103 1797 1149  Dinh gi4
Tién dau ky 5366 4,897 5,000 6,797 P/E 24,0 18,6 9,8 8,8
Tién cudi ky 5,697 5,000 6,797 7,946 P/B 3,2 4,0 2,6 2,2
Gia/Doanh thu 0,7 0,8 0,6 0,5
fg;h‘? Sl ] 71 Ty suéit cé tic 1,6% 2,3% 2.7% 2,7%
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,56 1,52 1,66 1,82 EV/EBITDA 9,3 10,1 5,6 4,9
Hé s6 thanh toan nhanh 1,02 0,97 0,91 0,95 EV/Doanh thu 0,6 0,8 0,5 0,4
Hé s6 thanh toan tién mat 0,81 0,77 0,78 0,80
Ng rong / EBITDA -0,34 -0,66 1,39 1M Céc hé sb kha néng sinh 16i
Kha nang thanh toan lai vay 5,24 6,87 12,86 18,77 Ty suat Igi nhuan gdp 20,5% 19,4% 20,5% 20,8%
Ngay phai thu 0,7 0,6 0,8 1,0 Ty suat Igi nhuan hoat déng 31% 4,6% 6,8% 6,5%
Ngay phai tra 29,1 32,2 30,6 27,0 Ty suat Igi nhuan rong 2,8% 4,5% 6,2% 6,2%
Ngay tén kho 75,3 71,6 77,9 82,7 tchr:;é;:]m ban hang/Doanh thu 14,8% 11,9% 11,5% 1,8%
Chikphi quan ly/Doanh thu 2,7% 2.9% 2.6% 2,7%
thuan
Co céu vén ROE 14,5% 23,1% 31,2% 29,2%
V8N cha 8 hitu/Téng tai san 0,40 0,40 0,45 0,50 ROA 57% 9,2% 13,2%  13,9%
NG phai tra/Téng tai san 0,60 0,60 0,55 0,50 ROIC 89%  14,0% 18,8%  19,4%
NG phai tra/Vén cha s6 hitu 1,50 1,53 1,23 0,99
Ng/Vén chii s hiu 0,97 0,90 0,71 0,50
NG ngén han/Vén chu s& hitu 0,97 0,90 0,71 0,50
Nguén: MWG, SSI Research
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SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bdo céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan d6i véi ching khoan
va/hoéc té chiic phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém béi thudng truc tiép hoic gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém
trong bao cao phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gia 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan tram so véi muc tang chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Trung 1ap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong duong so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém n&ng giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trugng trong 12 thang téi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid 16n hon hoéc béng 10 diém phan trém so véi muc tdng chung cla thi trudng trong 12 thang téi.

Trong mét sé trudng hap, khuyén nghi dua trén tiém nang tang gia 1 ndm cé thé dugc diéu chinh lai theo y kién cla chuyén vién phan tich sau khi can nhac mét sé yéu té thi
trudng cé thé lam anh hudng dén gia cé phiéu trong ngén han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc théng tin, tuyén bé, du bao va du doan trong bao cdo nay, bao gdm ca céac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn théng tin ma SSI cho la dang tin cay, tuy nhién SSI
khéng dam bao su chinh xac va day du cua cac thong tin nay. Bao céo khong c6 bat ky théng tin nhay cam vé gia chua céng bé nao. Céac y kién thé hién trong bao céo nay dudc
dua ra sau khi da dugc xem xét ky cang va cén than va dua trén théng tin t6t nhat chung t6i dudc biét, vatheoy kién c& nhan cla chung t6i la hgp ly trong cac trudng hdp tai thsi
diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bao cdo nay co6 thé thay déi bat ki Iic ndo ma khéng can théng bao. Bao céo nay khong va khong nén dudc giai thich nhu mot 16i
dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat clf chiing khoan nao. SSI va cac céng ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam déc, nhan vién cta SSI va céng ty con c6 thé cé vi
thé ho&c c6 thé anh hudng dén giao dich chiing khoan clia cac cong ty dugc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cép dich vu ho#c tim kiém dé cung céap dich vu ngan hang
dau tu cho cac cong ty dé.

Béo cdo nay khong dugc sif dung dudi bét ky muc dich thudng mai nao, va khong dugc cong bé cong khai trén bao chi hay bét ky phuang tién nao khac néu khong dugc sy dong
y cta SSI. Ngudi dung c6 thé trich dan hoac trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich phi thu’dng mai. SSI c6 thé co thda thuan cho phép sl dung cho muc dich thugng mai hodc
phan phéi lai bao céo vdi diéu kién ngudi dung tra phl cho SSI. SSI khéng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tu viéc st dung bao
c4o nay hay néi dung béo céo nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bé, du béo, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va ty chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich v tu van du tu

Pham Luu Hung

Giam déc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién Iugc thi trudng Phén tich Nganh Hang tiéu dung D{ ligu
Dao Minh Chau Nguyén Trén Phuong Nga Nguyén Thj Anh Thu
Pho giam déc Trung tdm phan tich va tu van dau tu Trudng phong Phan tich c6 phiéu Chuyén vién hd trg
chaudm@ssi.com.vn ngantp@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 28) 3636 3688 SDT: (+84 - 28) 3636 3688 SDT: (+84 - 24) 3936 6321
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