THEO DOI

Gia muc tiéu 2024: 69.500 VND
Upside: 10%
Cép nhat: 9/7/2024
TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Cac du an M&A sé tao nén cac dong luc
tang trudng mdi cho DGW trong bdi canh mang
ICT gép nhiéu kho khan.

Tiéu cyc: Mang ICT phuc hoi cham hon du kién
trong trudng hop diéu kién kinh té khéng thuéan
|gi.

Khuy&n nghi: DSC khuy&n nghi MUA d&i véi c8
phiéu DGW & vling gia 63.000-64.000 VND/cp
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hop

D liéu thj trudng

Nganh nghé  Phan phdi hang chuyén dung

Gi& hién tai (VND) 63.400
Vén hoa (Ty VND) 10.591
S6 lugng CPLH (triéu cp) 167,1
EPS 4 quy gan nhat (VND) 2.226
P/E(Lan) 39
Cao nhat 1 ndm (VND) 69.900
Thép nhét 1 ndm (VND) 39.684

DGW

CTCP Thé Gigi S6

KHUYEN NGH]I

DSC udc tinh két qua kinh doanh ndm 2024 cla DGW sé ¢ sy hoi
phuc tuong tu nhu cac doanh nghiép cuing nganh khac. Ching toi
du phéng doanh thu thuén va LNST clia DGW duy kién dat an lugt
21.324 ty dong (+12% YoY) va 429 ty dong (+18% YoY).

Vi ky vong (1) mang ICT du kién phuc hoi vao 2H/2024, (2) trién
vong tang trudng tur cac thuong vu M&A, DSC udc tinh gia muc
tiéu 12 thang ciia DGW sé dat muc 69.500 VND/cp.

LUAN PIEM PAU TU
Ky vong phuc héi tir mang ICT vao 2H/2024.

Trong thai gian vira qua mang ICT cho thdy t6c dé hoi phuc khé
chdm do tinh hinh kinh t€ kho khan khién cho ngudi tiéu dung
that chat chi tiéu. Mac du vay DSC cho rdng trong nam 2024, dac
biét la giai doan 2H2024, mang ICT s& ¢ su phuc hdi rd rang
han nhd vao (1) chu ky thay thé san phdm thudng s& dién ra sau
2,5-3 nam (ky luc doanh thu mang ICT dién ra vao Q4/2021), (2)
sy ra mat ctia mot s6 san phdm céng nghé ddi mdi va (3) mua
tyu trudng dién ra sé kich thich nhu cdu mua sdm cac thiét bi
dién tu.

Trién vong tang trudng tir cac thuong vu M&A.

Trong thai gian vira qua, thuong vu M&A dang chd y nhat cla
DGW chinh I3 viéc mua lai 75% céng ty Achison, doanh nghiép
chuyén cung cép thiét bi bdo hé lao dong. Hién nay nganh thiét
bi cong nghiép va bao hoé lao dong dugc danh gid la co nhiéu
tiém nang do Viét Nam dang la diém dén hap dan clia dong vén
dau tu FDI. DSC ky vong rang vdi viéc co chién lugc ma réng
danh muc cac san phdm bao hé lao déng clia minh, Achison co
thé tiép tuc ma réng thi phan tir dé déng gop nhiéu hon trong
cg cdu doanh thu ctia DGW. Khéng chi vay trong Q1/2024 viia
qua, DGW con cong bd viec M&A chudi Vietmoney tit do ky
vong s& giup thic déy khai thac tiém nang tU cac san phdm
secondhand cling nhu kich thich chi tiéu mua sam cla khach

hang.
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KET QUA KINH DOANH
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—— Ldl nhuan trudc thué
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TONG QUAN

Digiworld la mét trong nhiing doanh nghiép ban buén hang dau
Viét Nam, trong do céc thiét bi dién tr (ICT) la mat hang ban
chinh clia doanh nghiép bén canh cac san phdm tiéu dung va
thiét bi gia dinh. DGW la doanh nghiép trung gian, hgp tac vdi
hon 30 nha cung cép la cac thuong hiéu I16n nhu Apple, Dell,... dé
phan phdi san phdm cla cac hang nay tdi hon 16.000 diém ban
hang trén ca nudc thudc cac chudi ban Ié nhu FPT Shop, Thé gidi
di déng, CellphoneS... Dich vy phat trién thi trudng MES tao nén
lgi thé canh tranh cho DGW so vdi cac doanh nghiép ban budn
khéc vi n6 gilip doanh nghiép da dang hda ngudn déi tac & nhiéu

mang kinh doanh va gia tdng bién Igi nhuan.

KET QUA KINH DOANH
Cac mang kinh doanh déu ghi nhan tang trudng.

Q1/2024 doanh thu va LNTT clia DGW [an lugt dat 4.985 ty dong
(+26%Y0Y) va 119 ty dong (+11%YoY). Bang chu y, cac mang kinh
doanh clia DGW déu ghi nhan muc tang trudng. Cu thé hang tiéu
dung tdng 53%, thiét bj van phong tdng 48%, BDTDD tiang 29%,
thiét bi gia dung tang 27% va may tinh xach tay & may tinh bang
tang 4%. Xét vé ty trong, doanh thu mang di déng, laptop va méy
tinh bang van chiém ty 1& cao nhat véi 49% va 23%. DSC nhan
dinh trong tuang lai, cg cdu doanh thu clla DGW sé& cé nhiéu sy
thay déi khi ty trong nhém nganh ICT cé thé sut giam vé muc
65% do nhu céu tiéu thu di Iti trong khi nhém thiét bi van phong,
gia dung va hang tiéu dung sé tang 1én dang ké khi hudng Igi tir
cac thuong vu M&A va chién lugc da dang danh muc san phdm.

Bién Igi nhuan gop cé su cai thién tich cuc.

BLNG cud DGW trong Q1/2024 dat muc 7,8%, tang 1,2 diém
phén trdm so vdi cung ky nam trudc. Trong khi dé BLNTT cla
DGW van chua c6 nhiéu dau hiéu cai thién khi chi & mic 2%,
tuong duong so vdi muc thai diém trude dich do cac chi phi
khuyén mai, quang céo, luong nhan vién déu tang manh. Mac
du vay, DSC cho rang diéu nay khéng dang lo ngai do su gia
tdng trong chi phi chi yéu dén tur viec DGW lién tuc md réng
danh muc san phém ctia minh trong thai gian qua. DSC cho rang
BLNG clia DGW van s& c6 thé cai thién trong cac quy téi trong
khi BLNTT duy tri di ngang va khéng cé bién déng déang ké.
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LUAN PIEM 1:

Ky vong phuc héi tir mang ICT

CO CAU DOANH THU
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Cac nganh hang déu huéng Igi véi cau chuyén riéng

Trong Q1/2024 céc nganh hang clia DGW déu huéng Igi vdi cac
cau chuyén riéng hd trg. Vi mang BTDD, DGW tan dung tét Igi
thé san phadm mdi tir Xiaomi vdi gia thanh ré nham thu hat khach
hang trong bdi canh ngudi tiéu dung dang that chat chi tiéu.
Trong tuong lai DGW ky vong cac san phdm tU Xiaomi sé& tiép tuc
déng gop cho da tang trudng clia mang nay nhd vao yéu té gia
thanh canh tranh. Trong khi d6 DT mang thiét bj van phong
trong quy d& dat mic 1.010 ty ddng vd&i déng luc tir Achison. Con
lai, mdng hang tiéu dung nh& da dang hda mat hang, ddy manh
cac san phdm mdi ti cac déi tac Han Quéc, DGW ky vong qu§
dao tang trudng sé tiép tuc duy tri trong quy tdi.

Ky vong phuc héi vao 2H/2024.

Sau mét nam day kho khan, mang ICT cia DGW ky vong sé budc
vao chu ky phuc hoi véi cac déng luc hd trg khac nhau. D& véi
mang laptop va may tinh bang, DSC cho rang sau giai doan ting
trudng manh do nhu cau hoc tap va lam viéc tir xa bung né bdi
dai dich Covid 19, nhu cau d6i mdi cac san pham dién tir nay sé
phuc hoi dan ké tir cusi nam 2024 khi tudi tho trung binh clia cac
san phdm nay thudng ti 3-5 nam. Mac du vay ching téi luu y
rang téc dé hoi phuc con phu thudc vao diéu kién kinh té vao
giai doan cudi nam, diéu ma chiing téi du phéng sé co su tang
trudng manh mé. Trong khi dé déi véi mang dién thoai di déng,
DSC cling ky vong sé cé su phuc héi tr mic nén thap trong ndm
2023 nhd vao cac luan diém (1) nhu cau tiéu thy phuc hdi nha
Vao cac san phdm, mau ma mdi ra mat vao dip cudi ndm nhu
Iphone 16 va (2) Viét Nam sé tién hanh tat séng mang 2G trong
T9/2024 ti d6 s& gilp thuc ddy lan song d6i mdi san pham
smartphone. Theo B& Théng tin va Truyén thong, hién nay ca
nuéc van con khodng 15 triéu thué bao dang st dung

featurephone (dién thoai cuc gach).

Ngoai cac yéu t6 ké trén, vdi viec qudc hoi duy tri viec giam thué
VAT vé muc 8% cho dén hét nam 2024 du kién sé gilp thic day
nhu cau tiéu dung tr do ky vong sé gitp hd trg cho cac doanh
nghiép ban & néi chung va DGW ndi riéng. DSC cho rang vdi
viéc thué VAT duy tri & muc 8% trong xuyén suét nam 2024 sé
gilp cho mdi trudng kinh doanh ciia MWG trdé nén thuan Igi hon.
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LUAN DIEM 2:

Tim kiém déng luc tir cac
thuong vu M&A

CO CAU DOANH THU
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Tiém nang tir mang thiét bi bao hd lao déng.

DSC danh gia nganh thiét bi cong nghiép va bao hé lao déng tai
Viét Nam co tiém nang tang trudng tét nha vao dong vén FDI
vao nudc ta dang co su tang trudng manh mé. Theo s6 liéu via
dugc Téng cuc Théng ké cong b, 6 thang dau nam nay, vén
dau tu truc tiép nudc ngoai (FDI) thuc hién udc dat 10,84 ty USD,
tang 8,2% so vd&i cung ky nam trudc. Vd&i viéc hang loat nha may
clia cac thuong hiéu 16n trén thé gidi nhu Lego, Pandora,
Samsung,... dang c6 xu hudng chuyén dich téi Vit Nam cang
cling c6 ky vong vé su tang trudng trong nhu cau vé thiét bi bdo
ho lao dong. Hién tai, thi phan inh vuc thiét bi van phong DGW
chiém khoadng 10% (chua tinh Achison) nén ching téi cho rang
véi véi dong thai sat nhap Achison, DGW hoan toan c6 thé md
rong hoat ddng kinh doanh cla minh trong mang nay tu do gia
tang ty 1é dong gdp trong ty trong doanh thu ctia doanh nghiép
trong tuang lai.

Gia ting diém cham véi khach hang qua chuoi
Vietmoney.

PEi vai chudi cam do Vietmoney mac du hién tai déng gop vao
doanh thu la khéng dang ké tuy nhién trién vong trong tuong lai
la rét 16n khi chudi nay cé thé cung cdp cac nhu cau vay nho
ngan han ma khéng yéu cau ké khai muc dich st dung vén tir do
dudc ky vong s& gidp thic ddy chi tiéu mua sam tU khach hang.
Bén canh do, ching ti cling danh gia Vietmoney sé la ban dap
s& giup cho DGW co thé tdn cong vao thi trudng secondhand
vén day tiém nang tuy nhién van chua dugc khai thac hiéu qua
tai Viét Nam khi Vietmoney cé thé thu hoi cac san phdm cé gia
tri sau do thanh ly trén chinh cac website hodc clia hang cla
minh. V&i GDP binh quan dadu ngudi cla nudc ta hién nay
khodng 109 triéu/ngudi cung vdi s3 thich dugc tiép can vdi cac
cong nghé mdi, DSC cho rang thi trudng mua ban thiét b dién

tr ¢ tai Viét Nam ¢ trién vong tang trudng rét ré rang.
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(Ty VND) 2022 2023  2024F
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DU PHONG & DINH GIA

Doanh thu

. 22.028 18.817 21.324
thuan
% DTT (YoY) 5% -15% 12%

Lgi nhuan gop 1.663 1.559 1.802

Lgi nhuan sau

Du phéng két qua kinh doanh

DSC udc tinh két qua kinh doanh nam 2024 cliia DGW sé
€6 su phuc héi nha vao viéc (1) doanh thu tU mang ICT du
kién cai thién (+10% YoY) vdi cac yéu t6 hé trg bao gom:
chu ky déi mai thiét bi dién td, Viét Nam sé tién hanh cat
séng 2G vao cudi Q3/2024 tU dé budc ngudi tiéu dung

thué 684 363 429
phai cai tién thiét bi BTDD ctia minh va chudi Vietmoney s&

% LNST (YoY) 4% A% 18% bat d3u cé nhiing tac dong tich cuc dau tién déi véi dong
san phédm secondhand ctia méng ICT, (2) thuong vu M&A
thuong hiéu Achinson s& giip cho DGW c6 thé m& réng

ROE ROE VA EPS thi phan clia minh trong mang kinh doanh thiét bj bado hé

10% lao déng. DSC du phong doanh thu thudn va LNST sé lan

8% ‘ luct dat mic 21.324 ty dong (+13% YoY) va 429 ty dong
6% (+18% YoV).
4%
MWG . »
. ‘ @ Pinh gia
0% MUc Igi nhudn sau thué nam 2024 du kién dat 429 ty dong,
,,-100 0 100 200 ) L .
-2% o (o) tuong udng vdi mic EPS forward dat 2.570 VND va P/E
©DGW @ FRT @ MWG @ PNJ forward dat 24,7 1an. V4i trién vong tdng trudng nhd vao
Ngudn: Fiinpro, DSC téng hap , .. o B R
(1) mang ICT phuc hdi, (2) tiém nang to Idn tU cac thuong

DINH GIA P/E vu M&A, DSC ky vong muc P/E hgp ly cho DGW la khodng

Lgi nhuén sau thué (ty déng) 429 27 1&n, gid muc tiéu dua trén phuong phép dinh gia P/E

EPS (VND/cp) 2.570 dat 69.500 VND/cS phiéu, upside 10% so vdi gia déng clra

_P/ E (an) 270 ngay 02/07/2024,

Upside 10% Théng ké bdo céo phan tich gan nhat cla cac CTCK vé
mutc gid muc tiéu 12 thang téi clia ¢8 phiéu DGW, gia muc
tiéu binh quan 1a 67.400 VND/ c6 phiéu.
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Xac nhan caa chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan rang nhiing quan diém dudc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ddng quan diém ca nhan cta ching toi.
Chuing téi cling xac nhan rang khong c6 phan th lao nao clia ching téi da, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép cé lién quan dén
cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao céo nay
nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu ctia céng
ty, trong d6 bao gdm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu vén doanh nghiép.

Bao cao mieén trur trach nhiém

B4o c4o nay dudc viét va phat hanh bdi Cong ty CE phan Ching khoan DSC. B4o cao nay dudc viét dua trén ngudn théng tin
dang tin cdy vao thai diém cong b, Cong ty CS phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing
thong tin nay. Quan diém, du bao va nhitng udc luong trong bao céo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thdi diém phéat hanh.
Nhiing quan diém nay khong thé hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC va cé thé thay d6i ma khong
can théng béo trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cdp théng tin cho céc t6 chitc dau tu cling nhu cac nha dau tu ca
nhan ctia Cong ty ¢& phan ching khoan DSC va khéng mang tinh chat mdi chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thao
ludn trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha déau tu nén dua vao nhiing su tu van doc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling
nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o cao nay khong dudc phép sao chép, téi tao, phét hanh va phan phaéi véi bat ky muc dich nao
néu khong dudgc sy chap thudn bang véan ban clia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui ldng ghi ré ngudn trich dan néu su
dung cac théng tin trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Trudng Thai Pat, HOI SO CHINH
GD. Trung tdm Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Coéng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

N, (024) 3880 3456
Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich P4 info@dsc.com.vn
viet.tg@dsc.com.vn

Lé Cong Nguyén
Chuyén vién Phan tich
nguyen.lc@dsc.com.vn
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