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Gia muc tiéu 2026: 106.000 VND
% tang gia: 45%
Cap nhat: 11/08/2026

I TRIEN VONG 2026

Tich cuc: (1) Mang ICT tang trudng vugt ky vong va (2)
BHX con nhiéu du dia tang truéng

Rui ro: Gia Ram tang cao c6 thé gay suy gidm nhu céu
may tinh, laptop trong tuang lai

Bon vi: ty VND
Q2/25 Q2/26 2026F
DTT 37.620 48.757 195.015
% YoY 10% 30% 25%
LNST sau CDTS 1.648 3.303 12.481
% YoY 41% 100% 76%

Téng quan doanh nghiép

MWG la doanh nghiép hang dau trong Iinh vuc ban [é.
MWG s& hitu hé théng phéan phdi réng khap ca nudc
tap trung phan phdi san pham dién thoai, phu kién
dién thoai, dién may, thuc phdm & FMCG. Ngoai ra,
doanh nghiép con hoat dong trong linh vuc bén &
dugc pham, san pham me va bé.

Dir liéu thi truang

Nganh nghé: Ban lé
Gia hién tai: 73.000 VND
Vén hoa: 107.731 ty VND

S6 lugng CPLH: 1.476 triéu CP

EPS 4 quy gan nhat: 6.666 VND
P/E: 11 [an
CE tuc tien mat 2026: 10,0%
C6 tc & phidu 2026:
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MWG

Céng ty Co phan Pau tu Thé Gigi Di Pong

DSC

TOM TAT CAP NHAT

Ly ké 6T/2026, doanh thu va LNST clia MWG lé&n lugt dat mdc 95,213 ty
(+29% YoY) va 6,112 ty (+91%) YoY qua dé hoan thanh 51% ké hoach doanh
thu va 66% muc tiéu LNST clia nam 2026.

Vi ky vong (1) mang ICT ti€p tuc duy tri vi thé dan dau trong nganh va hudng
Igi tU lan song nang cdp/mua mdi thiét bi mdi, (2) BHX tiép tuc tang trudng
khi mé& réng dia ban ra khu vuc phia Bac, DSC nang muc dy phéng doanh thu
thuan va LNST ctia MWG trong nam 2026 [an lugt dat muc 195.015 ty (+25%
YoY) va 12.481 ty (+76% YoY).

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Bach Héa Xanh mé réng quy mé va cai thién bién Igi nhuan dén
murc ky luc

Bach Hoa Xanh (BHX) ghi nhén doanh thu 6 thang dau nadm 2026 dat 28,3
nghin ty dong (+25% YoY), trong do riéng Q2/2026 tang hon 31% so vdi cing
ky. Bong luc tang trudng dén tr hai nganh hang chd luc la thuc phdm tuci
séng va FMCG déu duy tri mic tdng trudng hai chit s6. Chudi tiép tuc dy
manh chién lugc "Bac tién" khi md thém cac clra hang tai khu vuc ngoai thanh
Ha N&i va khai truong 352 clta hang mdi trong quy. DU d&y nhanh téc dé mé
réng, doanh thu binh quan mdi clfa hang van phuc hoi lén gan 1,6 ty
déng/thang, dong thai bién lgi nhuédn rong thiét 1ap muic cao ky luc nhg maé
réng hiéu qua tai khu vuc ndng thon mién Bac va mién Trung. Nhiing yéu t&
nay dugc ky vong s8 tiép tuc la dong luc thic ddy tang trudng Igi nhuédn hap
nhét cila MWG trong cac quy tdi.

Pién May Xanh niém yét doc lap, mé khéa gia tri chuoi ban lé dién

may

bién May Xanh (DMX) chinh thiic niém yét trén HOSE tUr ngay 6/8/2026. Dot
IPO két thic ngay 17/6/2026 vdi 166 triéu ¢S phiéu dang ky mua, dat ty lé
phan phdi 93% va huy dong 13 nghin ty dong, trong do nha déu tu t& chic
chiém 90%. Vdi gia IPO du kién 80.000 dong/cp, vén hda DMX dat khoang
101 nghin ty dong, tuong Ung P/E forward 10,2x, thédp hon muc 13x cla cac
doanh nghiép cung nganh.

Viéc niém yét DMX dénh déu budc tién quan trong trong chién lugc tach
bach cac chudi kinh doanh clia MWG, qua do gidp thi trudng dinh gia doc 1ap
mang dong gop ty trong I6n nhét vao Igi nhuéan tap doan. Béng théi nay ky
vong gilp gia tri ndi tai cila DMX dugc phan anh mét cach déy du hon.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com
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MWG

Cong ty Cé phan Pau tu Thé Gigi
Di bong

PIEM NHAN TAI CHiNH

KQKD kinh doanh duy tri tich cuc

Q2/2026, doanh thu thuan va LNTT clla MWG l&n lugt dat mic 48.751 ty
(+30% YoY) va 4.033 ty (+98,8% YoY) trong béi cdnh cac mang kinh doanh
déu ghi nhan nhiéu tin hiéu tich cyc. Cu thé, doanh thu chudi TGDD&DMX
ghi nhan doanh thu dat 32.738 ty déng (+25,5% YoY) du doanh nghiép
déng thém 25 clra hang so vai cung ky cho thédy hiéu qua cia mot loat
chién lugec mdi ma MWG da ting cudng thuc ddy trong thdi gian qua bao
goém (1) dich vu trd cham (+49% YoY vé doanh thu 6T-2026, tuong duong
38% ty trong doanh thu), nén tang online — SuperApp (+126% YoY vé
doanh thu 6T-2026, tudng duang 11% ty trong doanh thu), (3) hé sinh thai
dich vu hau mai, dac biét la Tha BMX, gilp thu hdt thém khach hang nho
su tién Idi, dan xen vai yéu t6 nganh thuan Igi & Q2 nhu mua vu dién may
nang nong & Worldcup hay lan song tich nang cép va thay thé thiét bi dién
tlf ngay cang gia tang, trong béi cdnh ngudi tiéu dung lo ngai nguy co gia
Ram, chip tiép tuc tang cao.

Trong khi d6, chudi BHX ghi nhan doanh thu dat 15.183 ty (+31% YoY) trong
b6i canh cac clfa hang ma mdi dat hiéu qua t6t hon ky vong. DSC ky vong
nhiing két qua ban dau tai thi trudng mién Bac kha tich cuc, tao tién dé dé
BHX ti€p tuc md réng hién dién tai khu vuc nay trong thdi gian tdi. Ching
toi danh gia day la thi trudng cé tiém nang tang trudng Ién khi nganh béan
lé thuc phdm hién dai van con phan manh va ty & tham nhap cla cac

chudi ban 1é hién dai con thap.

Bién Igi nhuan ngay mét gia tang

Trong Q2/2026, BLNG clia MWG dat 22,2%, tang 2,1 diém % nhd (1) co cdu
doanh thu cdi thién khi ty trong cac nganh hang c6 bién Igi nhuan cao gia
ting, gobm laptop va san phdm Apple tai mang ICT, cing nhém hang kho
tai Bach Hoa Xanh; va (2) Igi thé ton kho gia thap tai TGDB/DMX trong boi
canh gia ban dau ra tdng manh do cu séc¢ thiéu hut chip/RAM toan céu.
Bén canh do, BLNTT clia MWG tiép tuc cai thién theo quy, ghi nhan tang
trudng 6 quy lién tiép, cho thdy hiéu qua tU quéa trinh tai cAu tric chudi va
t&i uu hoda chi phi van hanh sau giai doan téai cg cdu nam 2023. Bang chu y,
ty 1& chi phi ban hang gidm xuéng 12,27% trong khi doanh thu tang gén
30% YoY, cho théy hé théng van hanh ngay mét hiéu qua.

DSC duy tri du phdng BLNG nam 2026 ciia MWG & mic 21%, nha (1) viéc
tiép tuc trién khai mo hinh “family ship’, gilp tiét giam khodng 5-10% chi
phi nhap hang; va (2) gia ban may tinh, laptop tdng manh hon du kién va
nhiéu kha nang duy tri & mdc cao trong thdi gian tdi.

Hang ton kho tang vot phuc vu cho HDKD mé réng

Gia tri ton kho cudi Q2/2026 dat 30.874,9 ty dong (+30,32% YoY), chi yéu
phuc vu md réng mang Iudi Bach Hoa Xanh va chudn bi ngudn hang
ICT/CE. Tuy nhién, s& ngay ton kho van duy tri & mdc thap 70,81 ngay, cho
thdy t6c do luan chuyén hang ton kho van dugc kiém soat tét du quy mo
tang. Dién bién nay phan anh chién Iugc chl déng tich 1ty hang hoa don
dau nhu cau tang vot trong bdi canh nhu cau mua sdp thiét bi ICT mdi van
con 16n khi gia san phdm dién tr van dang trong da tang theo con séng
thiéu hut RAM, chip.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com



] einHGIA MWG

Céng ty Co phan Pau tu Thé Gigi
Di bong

Phuong phap dinh gia

Ching téi st dung phuong phap dinh gia P/E v&i mic P/E du phéng la 12,5 [an, véi ky vong KQKD tang trudng tich cuc nhg vao (1)
mang ICT tiép tuc hudng Igi tir lan song gia tang gid manh clia RAM, chip tir dé tiép tuc thuc déy lan séng mua sém thiét bi ICT trong
nam nay va (2) mang bach hoa dién bién tich cuc nhe xu hudng chuyén dich tiéu dung tir kénh truyén théng sang hién dai trén nén
du dia con I6n.

DSC dua ra gia muc tiéu déi véi MWG trong ndm 2026 & muc 106.000 VND/cp.

B&i canh dinh gia

Sau khi diéu chinh hon 30% tur dinh, MWG hién giao dich & muc P/E 10,65x, thdp hon dang ké so vdi mat bang dinh gia ciia nhom
ban 1¢, trong khi P/B & muic 2,88, thap han muc trung binh 5 nam. Tuy nhién, DSC duy tri quan diém than trong trudc mot sé rdi ro:
(1) nhu cau déi véi san phdm dién ti ¢é thé tap trung nhiéu hon vao nlra dau nam 2026 do gia ban tang nhanh, qua dé gay ap Iuc
lén sttc mua trong nlta cudi nam; va (2) MWG phai chia sé khodng 14% Igi nhudn ciia BMX cho ¢& déng thiéu s6, tuong duong 350-
400 ty dong/quy, lam gia tang rdi ro LNST thudc vé ¢6 déng cong ty me suy gidm theo quy va so vdi cung ky trong nira cudi 2026
néu Igi nhuan tir BHX khéng da bu dap.
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I PHU LUC: MO HINH KINH DOANH - LICH SU MWG

KHUYEN NGH] Cong ty Cé phan Pau tu

Thé Gi6i Di Péng
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MWG

Céng ty Co phan Pau tu Thé Gigi
Di Pong

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan rang nhiing quan diém dudc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém c& nhan clia ching téi. Ching toi cling
xac nhén rang khéng cd phan thi lao nao cla ching toi da, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép cé lién quan dén cac khuyén nghi hay quan
diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cliu phu trach cac béo céo nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t§
khéac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac cla nghién clu, va doanh thu cla cong ty, trong dé bao gébm doanh thu tUr cac don vi kinh
doanh khac nhu bé phan Méi gidi t6 chiic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C6 phan Ching khoan DSC. Bao céo nay dudc viét dua trén ngudn thong tin dang tin cay vao
thasi diém cong bé. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé do chinh xéc clia nhitng théng tin nay. Quan diém, du béo va
nhiing udc Iugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khéng thé hién quan diém
chung clia Céng ty CE phan Ching khoan DSC va co thé thay d&i ma khong can théng béo trudc. Bao céo nay chi nham muc dich cung cép
théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha déau tu ca nhan ciia Cong ty ¢& phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay ban bat ky chiing khodn nao dugc thao luén trong béo cédo 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. Bao céo nay khéng dudc phép sao chép, téi tao, phat hanh va phan phdéi
véi bat ky muc dich ndo néu khong dugc su chép thuén bang van ban clia Céng ty CS phan Chiing khoan DSC. Xin vui long ghi r& nguén trich
dan néu str dung cac théng tin trong bao céo nay.

Phucong phap xac dinh khuyén nghi cua DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi trudng it nhat 15%

THEO DOI Gi4 muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trudng thap hon 15%

BAN Gia muyc tiéu THAP HON gia thi trudng it nhat 15%

CHOT LOI Chi ap dung d&i véi c8 phiéu ¢ bao cao khuyén nghi MUA gén nhét, bd phan phan tich nhan dinh rang ¢4

phiéu da tién t&i ving gia phan anh hap ly cac luan diém da dé cap.

KHONG PANH GIA B phan phan tich khong dua ra khuyén nghi trong trudng hgp bao cdo khdng cé muc dich khuyén nghi hoac
khong tim thdy day du cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi ¢ phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

HOI SO CHINH

Lé Céng Nguyén Q Tang 2, Thanh Cong Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

Chuyén vién Phan tich G (024) 3880 3456
nguyen.lc@dsc.com.vn

™  info@dsc.com.vn
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