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Gia muc tiéu 2024 N/A
Cap nhat: 05/03/2024
TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Bach Hoéa Xanh d3 dat dugc diém hoa
vén, ky vong stic mua phuc héi bdi chu ky thay
mdi tur 2021

Tiéu cyc: Mang ICT van con kho khan. Cude chién
gia va téc do phuc hoi cham khién bién Igi nhuan
clia doanh nghiép gidm sut nghiém trong

Khuyén nghi: Tiép tuc theo di, dgi tin hiéu stc
mua phuc hdi, KQKD clia MWG ¢6 thé hdi phuc tir
Q1.2024 bdi déng gop Igi nhudn ti chudi Bach
Hoda Xanh
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DT liéu thj trudng

Nganh nghé Phéan phéi hang chuyén dung

Gia hién tai (VND) 50.000
Vén hoa (Ty VND) 73.120
S6 lugng CPLH (triéu cp) 1462,4
EPS 4 quy gan nhéat 14,6
P/E 436,3
Cao nhét 1 ndm 57.500
Thép nhét 1 nam 35.100

MWG

Thé giéi di déng

TONG QUAN
CTCP Dau tu Thé gidi di dong (MWG) la doanh nghiép ban 1é s6 1

tai Viét Nam trong finh vuc ban & dién thoai, dién may véi chudi
clfa hang Thé gidi di déng va Bién may xanh, sé 2 trong Iinh vuc
ban 1@ thuc phdm, hang tiéu dung vdi chudi clra hang Bach Hoéa
Xanh va diing thi 3 trong linh vuc ban |é dugc phdm vai chudi nha
thudc An Khang. Hién nay, sau khi rit lui hoan toan khdi thi trudng
Campuchia, MWG d& va dang md& rong kinh doanh chudi ban 1é

dién méy Erablue tai thi trudng Indonesia nhiéu tiém nang.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Thay déi dé tang trwéng

Chung téi cho rang viéc thay déi dinh vi cia chudi Bach Hoa Xanh
tU "Chg hién dai” thanh "Siéu thi mini” da giip MWG tim ra dugc
"Long mach" bdi (1) Thdi quen ngudi tiéu dung VN gia tri san
pham/lan mua it (4$-5$), tan sudt mua cao, chl yéu di xe may (2)
Chi phi mat bang ré hon nhiéu so vé&i mé hinh chg siéu thi to, (3)
Minimart da co thé dap Ung dugc trén 70% loai hang hoa can thiét.
Ngoai ra, mé hinh minimart mdi chi chiém gan 50% & thi trudng
tiéu dung siéu thi, du dia md& réng van con rat 16n. Nhitng thay déi
trén da dem lai nhiing hiéu qua cho chudi, doanh thu dat khoang
tUr 1,8 ty ddng/clfa hang, Bach Hoa Xanh da dat diém hoa vén sau
nhiéu ndm. DSC ky vong chudi BHX c& thé bit dau co I&i tu
Q1/2024.

LUi mot bwéc dé tién hai bwéc

Mé&c du ghi nhan Igi nhuan am, nhung ching t6i cho rang MWG
van dang c6 hoat déng kinh doanh t6t bai (1) Thi phan 1a yéu t8
quan trong nhéat déi véi nganh ban lé, va MWG da va dang lam rét
t&t dieu nay, cudc chién gid gilp MWG tang dugc thi phan (it nhat
5%), riéng Iphone cé thi phan 50% (2) Ty 1é hang tén kho & muic
thdp va nang ty & tién mat & mdc cao cho thdy doanh nghiép
dang chuyén sang thé phong thu, doanh thu tai chinh giip MWG
thoat 16 (3) Viéc giam s& lugng clra hang s& gidp giam thiéu chi phi
nhung doanh thu khéong gidm manh nhg dé pht va thudng hiéu,
khi mét clia hang déng clra thi mét phén doanh thu sé dugc

chuyén sang cac clfa hang lan can.
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MWG

Thé giéi di déng

KET QUA KINH DOANH
Lgi nhuan giam manh

K&t thic ndm 2023, MWG ghi nhan doanh thu va Igi nhuan sau
thué [an lugt & muic 119.234 ty VND (-11,5% YoY) dat 88% ké hoach
dau nam va 167 ty VND (-95,91% YoY). Bén canh su gidm sut vé
mat doanh thu do stic mua yéu clia ngudi tiéu dung khién doanh
nghiép phai thu hep quy mé hoat déng, MWG con phai chiu anh
hudng nang né tur cudc chién vé gia, khién doanh nghiép chi vira
dd "thoat 16, bién Igi nhuan rong giam con 0,14%, tuy nhién bu lai,
viéc canh tranh vé gid gilp MWG gilt dudgc thi phan va gidp muc
doanh thu khdng bi gidm qué sau (-11,5%) so vai nam trudc.

T6c dé phuc héi mang ICT chdm

DSC cho rang vén dé néi tai da dugc gidi quyét, cung vdéi dé kinh té
vi moé c6 dau hiéu phuc hdi nha (1) chinh sach tién té da dugc ndi
I6ng, (2) gia han thai gian gidm VAT, tang luong ca ban, ddy manh
gidi ngéan dau tu cong. BSi vdi riéng mang ban 1é ICT, DSC cho
rang da co ddu hiéu tao day phuc hoi ti khoang Q2.2023, tuy
nhién téc db phuc hdi con kha cham, cung doé la nhitng tac dong
tiéu cuc tUr cudbe chién vé gia gitta cac doanh nghiép béan lé da
khién KQKD Quy 4 gidm manh. DSC ky vong nhd chu ky thay mdi
ICT t&r 2021 va trién vong phuc hoi clia nén kinh t€, mang ban lé
ICT s& tdng t6c phuc hoi trong giai doan tU nay dén cudi ndm
2024.

Bach Héa Xanh la dong luc tang trudng dai han

Tinh dén théng 12/2023, BHX da dat dudc muc doanh thu 1,8 ty/
clfa hang, da dat dugc diém hoa vén sau nhigu nam. Két thic nam
2023, BHX ghi nhan doanh thu dat 31,6 ngan ty déng, tang trudng
17% YoY. Nh& chién lugc mdi - Minimart, tdp trung vao céc san
pham thiét y&u, nén BHX van ting doanh thu qua ting thang ma
khong can md mdi clfa hang. DSC cho rang chudi Bach Hoa Xanh

s€ la mang chu luc va la luc d& cho cac mang ICT trong nam 2024
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MWG

Thé giéi di déng

PINH GIA & DU PHONG
Théng tin cé tire

Trong giai doan 2018 - 2022, muc chi tra cé tic cia MWG kha

bién dong tuy nhién doanh nghiép ludn duy tri viéc chi trd cd

tlc bang tién mat vdi ty 1é tir 5% tré 1én. Du kién muc chi tra c§
[k tlc nay s& co thé bi gian doan do tinh hinh kinh doanh trong
ném 2023 cla doanh nghiép khéng quéa kha quan.

[ L0 ] 10% — — . .
Pinh gia
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M Tién mat W CG phié P/E clia MWG tai gid déng clfa 05/03/2024 dat 436 Ian, cao
Ngun: Fiinpro, DSC téng hop hon nhiéu so vai mic P/E trung binh 5 nam & khodng 22,4 13n
bdi (1) két qué kinh doanh kém kha quan lam EPS gidm manh,

(2) gié ¢ phiéu hoi phuc nha ky vong BHX hoa vén.
(Ty VND) 2022 2023 2024F
Dw phong két qua kinh doanh

Doanh thu thuan 133405 118280  126.280 o < A -
DSC udc tinh doanh thu va Igi nhuan ciia MWG trong ca nam

%Yoy DTT 8% 1% 7% 2024 sé dat lan luct 126.280 ty (+7% YoY) va 306 ty (+82%
YoY). Bén canh do, DSC cho rang t6c dé héi phuc ddi véi

Lginhuéngop 30862 22521 649 nganh ban 1@ néi chung va MWG ndi riéng s& dién ra tuong
déi chdm trong nlia dau ndm 2024 va ky vong dén tang téc

LNST 4102 168 306 ) :

phuc hdi trong giai doan cudi ndm 2024. Vd&i muc du phéng

%YoY LNST -16% -96% 82% nhu trén, DSC udc tinh EPS ciia MWG trong ndm 2024 dat 209
VND/cp, tuong Ung v&i muc P/E forward 2024 dat khoang 215
[an. V& muc P/E forward nhu trén, DSC khoéng dua ra muc

dinh gi& cho c6 phiéu MWG.
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MWG

Thé giéi di déng

Xac nhéan cta chuyén vién phan tich

Chiing t6i xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bdo céo nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching toi.
Chiing téi cling xac nhan rang khéng co phan thu lao ndo clia chiing toi da, dang, hoadc sé tryc tiép hay gian tiép co lién quan dén
cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cltu phu trach cac bao cao nay nhan
dugc tht lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gébm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cliu, va doanh thu ctia cong ty, trong
d6 bao gébm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bo phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mien trir trach nhiém

Bao céo nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C6 phan Chiing khoan DSC. Bdo cao nay dugc viét dua trén ngudn thdng tin dang
tin cay vao thai diém cong bd. Cong ty C8 phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé do chinh xac clia nhitng théng tin
nay. Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhiing quan
diém nay khéng thé hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va co thé thay déi ma khdng can théng bao
trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cdp thong tin cho cac t8 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢
phan ching khoan DSC va khong mang tinh chdt mai chao mua hay ban bét ky ching khoan nao dugc thao luan trong béo céo
nay. Quyét dinh ctia nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van doc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu
riéng biét. Bao céo nay khéng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su
ch&p thuén bang van ban cta Céng ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac thong tin
trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, Nguyén Minh Tuan,
GD. Trung tam Phan tich Chuyén vién Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn tuan.nm@dsc.com.vn

Tién Quoéc Viét,
Trudng phong Phan tich
viettg@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép,
Trudng nhdm vi mo
hiep.nh@dsc.com.vn
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