MUA

Gi& muc tiéu 2025: 74,500 VND
% tang gia: 16%
Cap nhat: 5/16/2025

TRIEN VONG 2025

Tich cuc: (1) Nganh hang ICT phuc hoi sau qué trinh
téi cdu trdc; (2) Bach hoa xanh dang di dung hudng

dau tu ma réng quy mo.

RUi ro: (1) Nhu cau tiéu thu nganh hang khéng thiét
yéu nhu ICT yéu hon ki vong; (2) Tinh hinh nganh
FMCG tang trudng cham.

Q1/2025 Q2/2025F 2025F

DTT 36,135 36,723 146,634
% YoY 15% 8% 9%

LNST sau CBTS 1,546 1,557 6,397
% YoY 71% 33% 72%

Bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

CTCP Pdu tu Thé Gidi Di Bong (MWG) la doanh
nghiép hang dau trong finh vuc béan 1&. MWG s& hiiu
hé théng phan phdi réng khép ca nudc tép trung phan
phdi sén phdm dién thoai, phu kién dién thoai, thiét bi
di dong, dién may, thuc phdm & FMCG. Ngoai ra,
doanh nghiép con hoat déng trong finh vuc ban [é

dugc phdm, san phdm me va bé

Dir liéu thi trudng

Nganh nghé: Phan phéi hang chuyén dung
Gia hién tai: 64,300 VND
Vén hoa: 95,095 ty VND

S6 lugng CPLH: 1478.9 triéu cp

EPS 4 quy gan nhét: 2,981 VND
P/E: 21.6 1an
C48 tlc tién mat 2025: 0.0%
C8 titc 8 phiéu 2025: 0.0%
Gia Gia mua téi da
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hop

MWG

CTCP Dau tu Thé Gigi Di Pong

KHUYEN NGHI

Doanh thu nam 2025 clla MWG dugc ki vong dat 146.634 ty dong, tang
9% YoY. Trong d6 doanh thu cla Bién May Xanh (BMX) va Thé Gidi Di
déng (TGDD) tang 4,2% YoY, doanh thu Bach Héa Xanh (BHX) tdng
20,8%.

Chién lugc tai ciu trdc chudi PMX & TGDD va cong thic kinh doanh cho
chudi BHX déu cho thay nhitng két qua kha quan. Ching téi tuong déi lac
quan vdi tinh hinh kinh doanh ciia MWG trong tuong lai va dua ra muc
dinh gia 74.500 VNDB/c6 phiéu, upside 16% so vdi thi gia tai ngay bao céo.
MUc dinh gid nay két hap ca phucng phap DCF 1an P/B vdi mic P/B muc

tiéu chung toi dua ra la 3,5 lan.

Mac du gitt niém tin lac quan v&i MWG nhung tinh hinh nganh van dang
déi dién vdi nhiing rdi ro mang tinh vi mé nén muc dinh gia dugc dua ra

van tuong déi than trong.
CAP NHAT DOANH NGHIEP
Cap nhat nhirng diém chinh trong PHDCP 2025

Nam 2025 doanh nghiép dat muc tiéu doanh thu dat 150.000 ty dong, Igi
nhuén sau thué hgp nhét dat 4.850 ty déng tang lan lugt 12% va 30% so
vdi thuc hién nam 2024. Bai hdi cling thdng qua chuang trinh ESOP ndm
2025 vdi ty 1é phat hanh phuy thudc vao Igi nhudn trong nam, t6i da 1% va
t6i thiu 0,5%. Ngoai ra, dai hdi cling théng qua phucng an mua lai 10
triéu c6 phiéu quy.

Mang ICT - CE ghi nhan doanh thu lac quan

Trong Q1/2025, chudi TGDD/PMX ting trudng manh chl yéu nhd vao
tdng trudng clia cac mang dién thoai, dién may va do gia dung. Trong
dé, mang dién thoai hién chiém thj phan 60-70%, mang dién may chiém
khodng 50%. Mang gia dung thi phan con tuong déi nho, day clng la
mang ma doanh nghiép danh gié 1a con nhiéu du dia tang trudng. TGDD
van duy tri familyship vai nhiéu nha phan phdi, do dé yéu té thué quan

clia My khong &nh hudng nhiéu dén doanh nghiép.
BHX trong thgi gian téGi tap trung phat trién néi luc

MWG van cé k& hoach IPO trong vong 5 ndm tdi tuy nhién doanh nghiép
hién khdong cd nhu céu tim ddi tac chién lugc. Vé chién dich md& réng s6
lugng clfa hang, doanh nghiép sé tu thuc hién md réong, khong cod ké
hoach M&A hay thuc hién mé hinh nhugng quyén. BHX s& ddy manh c

kénh ban hang online két hgp ca kénh offline.

https://www.dsc.com.vn/
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QUAN PIEM NGANH:

Tinh hinh vi moé am

hon thic

day tang truéng nganh

TANG TRUGNG TONG MUC BAN
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Ngudn: GSO, DSC téng hap
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Ngudn: Vietnam Report, DSC téng hop
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Nguén: GSO, DSC téng hgp

MWG

CTCP Pau tu Thé Gidi Di Pong

Doanh thu ban lé tiép tuc ting phan anh nhu cau tiéu thu én dinh

Téng muc ban & thang 04/2025 ghi nhén 582.064 ty dong, tang 11,1%
YoY, cao hon so vdi cac thang trudc do. Liy ké 4 thang dau nam, téng
muc ban lé ghi nhan 2.285.514 ty déng, tang 9,9% so vdi cung ky nam
2024. T6ng muc ban 1€ thé hién doanh thu ban lé trén toan qudc, qua dé
cling phéan anh siic mua clia ngudi tiéu dung. Mac du giai doan tur 2023
dén nay tang trudng téng muc béan 1é cham lai so vdi giai doan trudc
nhung pht hop véi xu hudng that chat chi tiéu va su bung né cla thuong
mai dién t. Nhin chung, xu hudng hién tai cho thay thi trudng ban lé Viét
Nam dang chuyén dan sang giai doan 6n dinh, tiém ndng tang trudng

bén viing.

Ngugi tiéu dung cé cai nhin lac quan

Theo khao sét cla Vietnam Report cudi ndm 2024, cé 61,3% ngudi tiéu
dung co céi nhin lac quan vé tinh hinh kinh té trong 12 thang tdi, 31,2% c6
cai nhin trung 1ap va chi c6 7,5% s6 ngudi dugc khao séat co ki vong bi
quan. Pay la con s6 tuang déi cao, cho thay niém tin ngudi tiéu dung
dugc cai thién, la diéu kién can dé thic déy tiéu dung. Thém vao do, tinh
hinh tai chinh c& nhéan cling dugc danh gia cai thién rat tich cuc, chinh 1a
diéu kién dd. Co t6i gan 70% ngudi dugc khdo sat cd cai nhin tich cuc vé
tinh hinh tai chinh cda ban than trong nam 2025, cao han gan 10% so vdi
tinh hinh tai chinh ndm 2024. Nhin chung, vdi quan diém tich cuc cla
nguai tiéu dung vé nén kinh t&, ngudi tiéu dung sé co xu hudng chi tiéu
nhiéu han, dac biét cho cac mat hang khong thiét yéu nhu do dién t, do
xa xi, thai trang, ...

Chénh léch chi tiéu thanh thi va nong thon, thach thirc va cc hoi

Theo bdo céo Khdo sat muic séng dan cu cla GSO, chi tiéu binh
quan/ngudi/thang nam 2024 c& nudc tang 6,5% nhd tdng manh & khu
vuc thanh thi, trong khi khu vuc néng thén giam nhe. Biéu nay la do khu
vuc thanh thi dugc hudng Igi nhiéu ti tang trudng kinh té trong khi khu
vUc ndng thén van phan anh nhiing kho khan trong viéc tiép can ca hoi
viéc lam, ha tdng thuong mai. Vdi ty 1& do thi hda ngay cang cao va tang
I6p trung luu tdng manh, muc chénh 1&ch chi tiéu binh quan gilta khu vuc
thanh thi va ndng thén sé cang cao. Bén canh viéc ban hang gia tri cao
cho nhom trung luu, viée cai thién két ndi khu viuc ndng thon sé cang hd

trg tang trudng téng muc ban 1& mét cach bén viing.
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LUAN PIEM 1:
ICT tiém nang tu chu ky thay
m&i, MWG san sang bt pha

DOANH SO PIEN THOAI, LAPTOP
VA CHU KY THAY MGl
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Ngudn: Euromonitor, GFK, DSC téng hgp
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Nguén: GSO, DSC téng hop
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B SG |lugng clta hang —O— Doanh thu/Clta hang

Nguén: MWG, DSC udc tinh

MWG

CTCP Pau tu Thé Gidi Di Pong

Budc vao chu ky thay méi dién thoai, laptop méi

Giai doan nam 2021-2022, doanh s¢ ban dién thoai laptop dat dinh vdi
lan lugt 4,6 va 0,73 ty USD do tang nhu cdu lam viéc va hoc tap tU xa
trong giai doan cach li xd hdi. V&i chu ky thay mdi dién thoai la 3,7 ndm
va chu ki thay mdi laptop binh quan Ia 3 ndm, du bao nhiing ngudi mua
nam 2021-2022 sé thay mdi vao 2025-2026. Doanh s6 gidm dan giai
doan 2023-2024 cho thdy giai doan thay mdi chua cao cung vdi nhiing
kho khan vé kinh té khién ngudi tiéu dung e de. Két hgp vdi nhing ki
vong lac quan vé nén kinh té€ cang clng ¢ thém du bao giai doan nam
2025-2026 sé la thai diém ngudi tiéu dung nang cap thiét bi.

Gia tri nhap khau hang dién & dién tir tang phan anh nhu cau
cai thién

Gia tri nhap khdu hang dién & dién ti thang 04/2025 dat 12.343 triéu
USD, tang 46% YoY. Gia tri nhap khau tang tir khoang 6.000 triéu USD
thang 02/2023 1én gan 13.000 triéu USD thang 03/2025 cho thdy nhu
cau nguyén liéu va linh kién phuc vu nganh san xuét dién thoai, laptop
tdng manh. Dac biét ti gitta ndm 2024, gié tri nhdp khau ludn dat trén
10.000 triéu USD phan &nh su phuc hoi ré rét. Két hgp véi chu ky thay
mdi dy bao dién ra trong ndm 2025-2026, nganh dién thoai va dién

méay dang don nhan lan séng tiéu dung tich cuc.

Tai cau truc - nuéc c& ding dan cia MWG

Tinh dén nay, sau gan 2 nam tai cau tric, sé lugng clra hang TGDD tai
Q1/2025 la 932 clra hang, doanh thu/clia hang qua doé cling dugc cai
thién 1én 2,62 ty déng/cla hang/thang, cao hon 73% so vdi thdi diém bat
dau tai cdu trdc. Bén canh doé, s6 ngay ton kho ciia MWG cling dudc cai
thién tur 81,80 ngay (Q2/2023) xudng con 71,40 ngay (Q1/2025). Chi ph
SG&A/Doanh thu giam tl 18,46% (Q2/2023) xudng con 15,46% (Q1/2025).
Doanh nghiép khéng cé ké hoach md rong thém clta hang ma tap trung
dau tu vao cac clra hang hién cé. Theo ching téi day la mot chién lugc
ding dan do vdi vi thé cla thuong hiéu cling nhu thi phan vuot tréi,
MWG khong can ma réng nhan dién ma thay vao dé la tap trung thu hut
khach hang mdi ma gitt chan khach hang cl. Quan diém tich cuc cla
nganh va yéu t6 ndi tai doanh nghiép sé la hai chét xtc tac manh mé gidp

mang ICT cua doanh nghiép tang trudng.
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LUAN PIEM 2:

XU HUGNG BAN LE HIEN PAI €O
LO1 CHO CHUOI MINIMART

THI PHAN KENH BAN LE
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Kénh truc tuyén m Khac

Ngudn: Kantar, DSC téng hop
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Ngudn: AC Nielsen, DSC téng hop

TIEU THU PO TUOI SONG THEO

BiINH QUAN DAU NGUOI
Kg/nguoi/thdng
40
35
3.0
25
20

20082010201220142016 201820202022 2024

—O— Thuc phdm tugi séng ~ —O— Rau qua

Ngudn: GSO, DSC téng hop

MWG

CTCP Pau tu Thé Gidi Di Pong

Kénh ban lé hién dai va truc tuyén nganh cang phé bién

Theo udc tinh cla Kantar, kénh béan 1é truyén théng ngay cang gidm thi
phéan t 77% nam 2019 xuéng con 69% nam 2024. Du bdo nam 2026,
kénh ban |é truyén théng sé chiém 65% thi phan. Tuy kénh truyén thdng
van théng linh thi trudng ban 1& nhung téc d& md réng clia kénh hién va
kénh truc tuyén cling tang rat nhanh. Ki vong kénh ban Ié hién dai chiém
21% thi phan nam 2026 khi cac thuang hiéu ban Ié dinh dam dang lién tuc
ma rong chudi clra hang, cling véi hang loat cac trung tam thuong mai va
siéu thi ra mat. Kénh online cling cé t6c do tang trudng dang kinh ngac
nhd cach thiec tiép can dé dang va tién Igi. Do do viéc m& réng clra hang
ban 1é két hap vai kénh online s& 1a hudng di phu hop véi sy phéat trién
trong tuang lai

FMCG chirng kién su héi tuy con cham

Nganh hang FMCG giai doan trudc khong may kha quan khi nhiéu quy
ghi nhan tang truéng am nhu Q4/2023 (-5,0% YoY) dudi dnh hudng cla
viéc that chat chi tiéu nhdm déi phé véi kinh t€ khé khan. Bén Q3/2024
FMCG cho thdy tang trudng 1% YoY va tiép tuc tdng 1.5% YoY vao
Q4/2024. Mac du tdng so véi muc nén thdp nam 2023 nhung ciing cho
thdy xu hudng tiéu cuc da di qua, danh ddu nhing tin hiéu héi phuc tuy
con chédm. Cung vdi sy lac quan trong tam ly ngudi tiéu dung, mang
FMCG dugc ki vong sé tang trudng tuy con nhiéu rui ro tiém an trudc
nhiing bién dong kinh té thé gidi.

Nhu cau tiéu thu nganh hang tuci song tang

Nhu cau tiéu thu thuc phdm tuci séng va rau qua lan lugt dat 3,76
kg/ngudgi/thang va 3,03 kg/ngudi/thang. Xu hudng tiéu thu rau qua khong
cho théy tang trudng va co xu hudng di ngang trong khi dé nhu cau tiéu
thu thit lién tuc tdng. Xu hudng ngudi tiéu dung sé ngay cang ua chudng
céc loai thuc phdm tuai séng va doi hdi dam bao vé mat chét luong. Day
la y&u t6 canh tranh va cling la su phéat trién tat yéu cta kénh ban & hién
dai nhu minimart véi hé théng phan phaéi réng I6n. Viéc cung cép cac san
pham tuai séng gilp cac minimart tang ti€p can dén ngudi tiéu dung. Su
s&n €O va sy dam bao chét lugng tir cac chudi san xudt thuc phdm tuci
s6ng sé gilr chan ngudi tiéu dung thay vi chg truyén théng hoat déng
theo phién va thuc phdm dugc phan phdi tit cac ndng hé, nha chan nudi

nho 1.
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LUAN PIEM 2:

BHX PANG DI DUNG HUGNG

Hinh 1: Qudy thuc phdm tudi séng & rau

Vegetables & fruit

Ngudn: BHX, DSC téng hgp

SO LUONG CUA HANG BHX VA
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B S6 lugng clfa hang —O— Doanh thu/Clra hang

Nguén: BHX, DSC uéc tinh

LOI NHUAN CUA BHX

MWG

CTCP Pau tu Thé Gidi Di Pong

Thuc pham tugi s6ng va rau cu dé dang dugc tiép can

Mat hang tuai séng & rau cu hién chiém khodng 40-50% doanh s& ban
hang tai BHX. Vdi dac diém ua chudng tiéu thu sdn phém tuoi clia ngudi
tiéu dung Viét, cac mat hang nay thudng dugc dat tai vi tri dé thay cla
BHX. BHX hién cung cép cac méat hang tuagi séng &rau qua vdi ngudn géc
rd rang (nhap khdu va noi dia), chat lugng cao. Ngoai ra doanh nghiép
cho thi hanh chinh sach déi tra linh hoat (khach hang dugc déi tra trong
vong 1 ngay véi hang déng lanh va 2 ngay vdi hang rau rd qud). Bong
thai BHX cling khuyén khich mua hang tugi séng qua kénh online nhu
mién phi giao hang vd&i don co gia tri, tich diém, phiéu mua hang. Doanh
nghiép cling gidm gia hang sau 19h t6i nham x{ ly cac méat hang du thira

trong ngay qua dé tiét gidm chi phi bdo quan va gidm tén kho.

Tang truéng ca vé sé lugng cira hang lan doanh thu

Nham md& rong nhén dién va tang kha nang tiép can, BHX da tang trudng
manh s& clia hang, véi 2.002 clfa hang dugc ghi nhén trong thang
03/2025, tang 200 clfa hang so v&i ndm 2024. Mac du sé clfa hang tang
manh nhung binh quan doanh thu/clfa hang clia BHX khéng hé gidam ma
van ghi nhan dat 2,1ty dong/clta hang/théng, ting dang ké so vai mic 1,8
ty dong nam 2023 va sau cudc tai cau truc I&n ndm 2022. Doanh nghiép
du kién tiép tuc ma rong thém 200 cla hang nita cho dén cudi nam va
ma réng thi trudng ra khu vuc Mién Trung. Su chuyén dich sang thi
trusng mién Trung dugc dénh gia khé tét véi mdc hoa vén la 1,2-1,5 ty
déng/clia hang da bao gdém chi phi khdu hao, thdp han nhiéu so v&i mic
1,9-2,0 ty dong & cac clra hang tai Mién Nam.

v \;NODO BHX thanh cong trong viéc tim ra cong thirc Igi nhuan
100 1. Doanh thu binh quén tai cac clra hang BHX hién tai la 2,1 ty déng/thang,
(100) I I I i so vdi méc hoa vén la 1,9-2,0 ty dong/thang, BHX ghi nhan EBIT Q1/2025
(300) | la 22 ty déng, thédp hon 80% so vai Q4/2025. Nguyén nhan do doanh
(500) nghiép ddy manh md& réng clta hang mdi lam tang chi phi van hanh. Cling
(700) véi dd mat hang tuai séng cé bién Igi nhuan gdp thdp han hang déng
(900) gdi. Theo BHX, doanh thu cac clia hang cl sé tang 13-15%, quy md doanh
% % % % % é % % % % % % é thu 2-2,5 ty/clra hang, ki vong cac quy sap téi lgi nhuén sé tét hon khi cac
5883588358835 clfa hang tai Mién Trung, v&i muic hoa von thdp hon, dan di vao hoat
Ngubn: BHX, DSC uGc tinh dong.
https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com
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I DU PHONG

Gia dinh nam 2025

MWG

CTCP Pau tu Thé Gidi Di Pong

Udc tinh s6 lugng clta hang BHX nam 2025 la 2.170 clfa hang, tuong Uing véi mic tang 400 clfa hang ma doanh nghiép
dat ra. Doanh thu/clfa hang/thang tuong dudng vdi mic trong Q1/2025 la 2,1ty ddong. Doanh thu toan chudi dat 49.644
ty dong (tang 20,8% YoY). Doanh thu TGDB&DMX dat 93,378 ty ddng (tang 4,2% YoY). EBIT ki vong lan lugt dat 509 ty

doéng va 5.724 ty dong.

Gia dinh nam 2026

Udc tinh s6 lugng clfa hang BHX ndm 2026 la 2.270 clfa hang, tang 200 clfa hang so v&i ndm 2025. Doanh thu/clta
hang/thang ting 3% YoY. Doanh thu toan chudi dat 57.622 ty dong (tang 16,1% YoY). Doanh thu TGDD&BMX dat 98,047

ty dong, tang 5% YoY. EBIT ki vong lan lugt dat 952 ty dong va 5.687 ty dong.

S6 clra hang BHX 2080 2120 2170 2170 2270

Doanh thu/clra hang/thang 2.10 2.10 2.10 2.10 2.16

BHX  Doanh thu 11,008 12,858 13,230 13,514 49,644 57,622
Bién LNG BHX 25% 25% 25% 25% 25%

EBIT 153 158 161 509 952

Doanh thu/m2/thang 14.79 14.00 14.00 14.00 14.17 14.88

ICT - CE Doanh thu 24,253 23,007 23,059 23,059 93,378 98,047
Bién LNG ICT-CE 1759%  19.00%  19.00%  19.00% 18.6% 19.0%

EBIT 1,576 1,380 1,384 1,384 5724 5,687

Doanh thu thuan (ty VND)
Lgi nhuan gop (ty VND)

Lgi nhudn truéc thué (ty VND)
Lgi nhuén sau thué (ty VND)
LNST sau CDTS (ty VND)
EPS (VND)

Bién Igi nhuan gop

Bién LNTT

% DTT (YoY)

% LNTT (YoY)

% LNST (YoY)

% LNST sau CDTS (YoY)

133,405

30,862

6,056

4,102

4,100

2,810

23%

5%

8%

-6%

-16%

-16%

118,280

22,521

690

168

168

15

19%

1%

-1%

-89%

-96%

-96%

134,341

27,499

4,826

3,733

3,722

2,546

20%

4%

14%

600%

2124%

2120%

146,634

31,035

8,040

6,412

6,397

4,313

21%

5%

9%

67%

72%

72%

159,390

33,816

8,006

6,382

6,382

4,244

21%

5%

9%

0%

0%

0%
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I PINH GIA

Pinh gia Gia tri hop ly Ty trong
P/B 78,728 Ty VND 50%
DCF 70,421 Ty VND 50%
WACC 11.1%
SLCPLH 1,479 Triéu 0

MWG

CTCP Pau tu Thé Gidi Di Pong

Phuong phap P/B

Udc tinh két qua kinh doanh clia MWG sé lac quan trong ndm 2025
nhd doanh thu ICT tang trudng dudi ki vong chu ki thay thé thiét b
dién t mdi, mang BHX tang lai tUr xu hudng ban lé cai thién. P/B muc
tiéu chung toi udc cho MWG tucng Ung muc trung vi trong giai doan
2020-2024, khoédng 3,5 1an. Bay la giai doan MWG chiing kién su tang
trudng manh (2021/2022) va su sut giam (2023/2024).

Phuaong phap DCF

Vi ki vong tinh hinh kinh doanh nhu trén, ching toi udc tinh méc
tang trudng dai han clia MWG la 3% do méng DMX va TGDD da dan
bdo hoa, nhung BHX cé su téang trudng manh mé. Mic WACC cho
MWG la 11,1% v&i CAPM la 13%, muc thué binh quan la 20%. Muc gia
muc tiéu la 70.421 VND/cE phiéu tuong tng véi P/B hap Iy 1a 3,1

Khuyén nghi dua trén dinh gia va gia hién tai

Dua trén 2 phuong phép trén vdi ty trong bang nhau, va trién vong

trong 1 nam td&i, DSC xéc dinh gié tri hap ly clia ¢ phiéu MWG cho
nam 2025 la 74.500 VND, upside 16% so vdi thi gia ngay 16/05/2025,
tuong duong muc P/B la 3,3 lan.

BIEU PO GIA
VND lan
100,000 6.0
80,000 50
4.0
60,000 "
ol 3.0
40,000
2.0
20,000 1.0
0 0.0
03/20 09/20 03/21 09/21 03/22 09/22 03/23 09/23 03/24 09/24 03/25
Gia - = = = Gia muc tiéu P/B P/B trung vi e—

Nguén: Fiinpro, DSC téng hop
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PHU LUC:

Cap nhat két qua kinh doanh &
Piém nhan tai chinh

KET QUA KINH DOANH
Ty VND
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—0— % DTT (YoY)
Ngudn: MWG, DSC téng hop

SG&A/DOANH THU THUAN
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Ngudn: MWG, DSC téng hap

NG VAY/TONG TAI SAN
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MWG DGW e FRT

Ngudn: MWG, DSC t6ng hop

MWG

CTCP Pau tu Thé Gidi Di Pong

BHX ghi nhan doanh thu ki luc, PMX & TGDD ciing bt pha manh

me

Doanh thu Q1/2025 cla MWG dat 36.333 ty dong, tang 15% YoV, Idi
nhuan trudc thué dat 1.935 ty dong, tang tdi 60% YoY. Trong do, doanh
thu ciia BPMX & TGDD tdng manh 14% YoY nhg doanh nghiép cung cép
hinh thic mua sdm trd cham gip khach hang dé tiép can, dong thdi
doanh nghiép phét trién quan hé hap tac "familyship" cung déi tac va nha
cung cép. Qua do, doanh thu/m2 cla BMX & TGDD tang truéng tdi 25%
YoY. K&t qua kinh doanh ctia chudi BHX cling hét suic lac quan vdi doanh
thu dat ki luc 11.008 ty dong, ting 20% YoY. Doanh thu trén mdi clfa hang
clia cac clfa hang da hoat déng 6n dinh tr 6 thang trd 1én ghi nhén tang
trudng 14% YoY. Cac clia hang md& mdi cd muic doanh thu 1,2-15 ty
VNB/clfa hang.

Tiét giam chi phi SG&A tir chién dich tai cau tric

Chién dich téi cau tric doanh nghiép vao Q2/2023 tap trung vao viéc
"Gidm lugng - Tang chat', MWG da dong ciia 150-200 clfa hang hoat
dong kém qua do gidm chi phi nhan sy va chi phi thué mat bang. Ty 1€
SG&A/doanh thu thuan clia MWG da giam lién tuc cho dén Q1/2025, ghi
nhan con s 15,5% giam 2,5 diém % svck. So véi doanh nghiép ban 1é ddi
tht 13 FRT ¢6 thé thdy MWG dang tiét gidm chi phi t&t hon han, déng thai
cling chiing minh chién lugc tai cau tric la huéng di ding dan clia doanh

nghiép.

Duy tri ng vay é murc hgp ly

Nhin chung MWG duy tri ty Ié Ng vay/Téng tai san tuong déi én dinh
quanh muc 35-40%. So véi doanh nghiép trong cling nganh khac thi ty 1é
nay khong qué vugt trdi, tuy nhién la mét ty 1é hap ly. Tinh trong Q1/2025,
ng vay ngan han cta doanh nghiép dat 26,222 ty déng, tang 49% YoY do
tir Q4/2024 khoan ng dai han clia doanh nghiép chuyén thanh ng ngan
han. DU ng vay tdng manh nhung tinh hinh thanh khoan van tuang déi én
dinh do doanh nghiép c6 khoan dau tu ngén han hon 32.390 ty dong,
tang 31% YoY.
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PHU LUC:

Panh gia Co cau C6 dong &
Ban lanh dao

TY LE SG HUO'U €O PHAN

= C§ dong lén

= Cac nha dau tu khac

= Quan ly va nhan viéen MWG

C& phiéu quy

MWG

CTCP Pau tu Thé Gidi Di Pong

DSC

Co cdu c6 déng phan bé déu, c6 déng ca nhan chiém ty trong I6n

Trong co cdu s& hitu ctia MWG, nhém ¢ dong 16n chiém 25,96%. Trong
do, chiém ty 1& cao nhéat la Cong ty TNHH MTV Tu vén Dau tu Thé gidi
Ban lé vdi 10,37%, day vén la cong ty thudc s& hitu ca nhéan cla 6ng
Nguyén Duc Tai - Chu tich Hoi dong Quan tri clia cong ty. Ngoai ra, ca
nhan éng Tai cling s& hitu 2,19% c6 phén cla céng ty. Trong co cdu cb
déng 16n cia MWG con xudt hién kha nhiéu c6 déng t6 chic la cac quy
tiéu biéu nhu nhéom quy Dragon Capital (7,86%), Arisaig Asia Consumer
Fund Limited (5,86%), Arisaig Asean Fund Limited (4,28%), PYN Elite Fund
(2,91%),..Ngoai ra, 6,97% ca cau s& hitu la can bd quéan ly va nhan vién
clla MWG nh¢ chinh séch ESOP clia MWG. Ty |é s& hitu ¢6 phan clia cac
nha dau tu khac la 66,02% va 0,05% la c6 phiéu qu§. Nhin chung MWG cé

ty 16 s& hitu tuong déi phan manh, khéng cé ca nhan/té chiic nao chiém

Nguén: Bao cao thuong nién 2025

quyén chi phéi 16n.

DANH SACH CONG TY CON, CONG TY LIEN DOANH
Céng ty con truc tiép Ty & 54 hifu
1 CICPThE Gidi Di Béng 99.95% Thu hep danh sich céng ty con, tdp trung phat trién phuc vu
5 ;‘I'CP Cang nghé va B3u tu Bach Haa e . . .
anh nganh nghé trong yéu
3 CI:CP Thé Gidi 5a Trﬁn_Anh 1 o ) 99.93%
4 f,?:é.t;‘f[ﬁ“ﬂi:;w Feng nane Thenatin 100.00% MWG s& hitu 7 cong ty con truc tiép, 3 cong ty con gian tiép va 1 cong ty
> CICP4XFam [ e lién doanh. Hién doanh nghiép dang trong qué trinh 1am thi tuc giai thé 4
&  CTCP Logistic Toan Tin (%) -
A Lap dt - Susa chifa - Bao - cong ty con. Cac cong ty con con lai déu hoat déng, phuc vu cho céc
Céng ty con gian tigp mang kinh doanh cét 16i ciia doanh nghiép la: ban & dién thoai&dién tu,
& CTCPThuang mai Bach Haa Xanh 99.95% - -
9 CTCP Dugc pha'_rn An Khang Pharma 99.99% thUC pham&FMCGS/ dUGC pham
10 MWG [Cambodia) Co., Ltd [*) 99.95%
Cong ty lién doanh
11 PT Era Blu Elektronik 45.00%

(%) nhilng céng ty dang trong qud trink iGm thi tuc gidi thé

DANH SACH NHAN SU CHU CHOT

Ho va tén

Chirc vu

Mé ta

Nguyén Birc Tai

Chi tich HBPQT

Tirng nédm giir nhigu vi tri chi chét nhur tai chinh ké toan, kinh doanh tiép thi, cung ng hau can, quan Iy digu hanh
chung. Khéng chi 13 ngudi din dit ma dng con théi hdn vao MWG. Vi tam huyét cia minh, trong giai doan éng
con giit chirc vu TGD, MWG chiing kién giai doan ting trudng ngoan muc, vugn minh trd thanh ngudi khéng 18 ban
I& nhu hién nay. Hién nay éng da théi giif chifc vu TGE va dang nam giif 2,219% cd phan

Tran Huy Thanh Ting

Thanh vién HBEQT kiém Téng
Gidm Bdc

L& 1 trong 5 ngudi sang lap cla Thé Gidi Di Béng. Ong di cing MWG qua nhifng giai doan khé khan nhat va tirng
giif vi tri Gidm ddc tai chinh. Hién éng giit chirc Téng Gidm Béc va dang ndm giir 0,761% cd phan

Doan Van Higu Em

Thanh vién HBQT kiém Téng
Giam Bdc

Gia nhap cdng ty tir ndm 2007, xuat than tir vi tri nhan vién ké todn. Gng d& giit nhigu chirc vu va déng gép lan cho
doanh nghiép. Béng vai trd dinh hudng va dan dét hoat déng kinh doanh cla chudi Erablue. Hién éng nam giit
chirc Téng Gidm £dc va sd hiru 0,184% cd phan

Bang Minh Lugm

Thanh vién HEIQT kiém Giam
ddc MNhan su

Ong giif chirc vu Gidm ddc Nhan sy tir ndm 2007 dén 2024 ddng thai cling 14 Gidm ddc Nhéan sy CTCP BEu tu Thé
gidi Di Béng. Hién 6ng nam giif 0,154% cd phan

Vi Bang Linh

Giam Bdc Tai Chinh

Giif chirc Gidm Bd&c Tai chinh tir ndm 2013, hién ndm giir 0,079% cd phan

Ly Trén Kim Mgén

K& Toan Trudng

Céng tac tai cdng ty tir ndm 2012, hién ndm giir 0,069% cd phan

Biéu Chinh Hai Trigu

Giam ddc K§ thudt kiém thanh
vién BKS ndi bd

La thanh vién sang 13p cia MWG ding thdi 13 ngudi dit nén tang cho hé thdng céng nghé théng tin cda cong ty.
Ngoai giif chirc vu tai MWG 6ng can kiém nhiém nhigu vi tri quan trong tai cac céng ty con. Hién éng ndm 0,773%
cd phén

L& Thi Thu Trang

Phu trach quan tri kiém Céng
bd théng tin

Pugc bé nhiém gilt cac chire vu quan trong cda céng ty tir ndm 2020. Hién nadm giit 0,022% <& phan
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PHU LUC: MWG

Lich stir khuyén nghi & . -
; ' TCP Dau tu Thé Gidi Di Dé
Mb hinh kinh doanh CTCP Bau tu The Gigi Di Bong

LICH SU KHUYEN NGH]I
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MWG

CTCP Dau tu Thé Gigi Di Pong

DSC

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chlng t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao céo nay phan anh ding quan diém ca nhan cta ching téi. Chung toi
cing xac nhan rang khong cd phan th lao nao clia chiing toi da, dang, hodc sé truc tiép hay gian ti€p 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 bdo céo nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu
yéu t6 khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xéac clia nghién clu, va doanh thu clia céng ty, trong dé bao gébm doanh thu tir cac don vi
kinh doanh khac nhu bé phan Méi gidi t6 chirc, hodc Tu vdn doanh nghiép.

Bao cdo mién tru trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khodn DSC. B4o cdo nay dudc viét dua trén ngudn thong tin dang tin cay vao
thai diém cong bd. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khong chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhitng théng tin nay. Quan diém, du bao
va nhiing udc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién clia tac gid tai thdi diém phéat hanh. Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan
diém chung ctia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC va cé thé thay d8i ma khong cén théng béo trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung
cép théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu c& nhan clia Céng ty ¢8 phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chat mai
chao mua hay béan bat ky chiing khoén nao dugc thao luan trong béo cdo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc
lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bdo cdo nay khong dugc phép sao chép, téi tao, phat hanh va
phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng ducc su chdp thudn bang van ban clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Xin wui long ghi ré
ngudn trich dan néu st dung cac thdng tin trong béo c4o nay.

Phucng phap xac dinh khuyén nghi caa DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

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

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gi4 thi trusng thap hon 15%
BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi truong it nhat 15%

CHET Lo Chi ap dung déi vai ¢8 phiéu cé bao cao khuyén nghi MUA gan nhét, bo phan phan tich nhan dinh rdang ¢
phiéu d3 tién t¢i ving gid phan anh hop ly cac luan diém da dé cap.

B& phan phan tich khong dua ra khuyén nghi trong trudng hgp béo cao khéng co muc dich khuyén nghi

KHONG PANH GIA A e : o e
hodc khéng tim thay day du cac thdng tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi cé phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SG CHINH

GD. Trung tdm Phan tich

dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Cong Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Tran Thj Héng Nhung . (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich
P<  info@dsc.com.vn
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