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CTCP THE GIGI SO (HSX: DGW) MUA +25%

May tinh & may chi dan dét trién vong Igi nhuan Gia thi trudng (dong) 42300

Gia muc tiéu (dong) 50.000

Chi tiéu (ti déng) Q2-FY26 Q1-FY26 +/- svqt Q2-FY25 +/- svck C6 tuc tién mat 1 nam t6i (dng/cd phiéw):  3.000

Doanh thu thuan 7273 8.500 -14,4% 5731 26,9% B

Loi nhuén sau thué 309 200 54,5% 116 167,2% Théng tin c6 phiéu

LNTT & lai vay 348 256 36,1% 55 535,3% Nganh ‘ Banle

LNTT & i vay/DT thuan 4,8% 3,0% 178bps 1,0% 383bps  VOnhoa(tydong) 9178

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét SLCPDLH (triéu CP) 221

KLGD binh quan 20 phién

Q2-FY26: Tiép dién su but pha ctia hai mdng may tinh & may cha (000 CP) 974

e Doanh thu thuan Q2-2026 ctia DGW dat 7.273 ty dong (-14,4% svqt, +26,9% svck), phtu hop ky Free Float ((,J/O) ) 34,0

vong. Mang MTXT & MTB déng gop 2.511 ty déng (+37,1% svck), mang TBVP dat 2.014 ty dong Gia cac: nhét'52 tUér‘] 26500

(+47,2% svck), dan dat bai may chl edge Al (+71,3%) va loT (+32,2%) nhd lan song mua sém Gia thap nhat 52 tuan 31450

trudc 4p luc tang gia linh kién (RAM, chip) va kha ndng mé rong thi phan phan phéi. Trong khi Beta 1.2

d6, mang BTDP gan nhu di ngang (+4,8% svck) do giam thi phan Apple, con TBGD dat 476 ty FY25 Hién tai

déng (+37,6% svck) chd yéu tir TV Xiaomi va cac san pham gia dung trong mua World Cup. EPS 2473 3.779

e LNST céng ty me dat 309 ty dong (+54,5% svqt, +167,2% svck), bién rong 4,2% (+187 bps svqt), Tang trudng EPS (%) 22,2 72,8

vugt ky vong 91% nha “gid tang — bién ng”. Bién gop lap dinh lich st 13,0% khi DGW hudng Igi P/E 18,4 11,1

tlr da tang gia san pham dién td trén nén ton kho gié thap. DU chi phi ldi vay tang manh do |3i P/B 29 2,5

suat va du ng vay cao hon, viéc gidam quy mé chiing khoén kinh doanh va nang tién mat Ién EV/EBITDA 14,7 9,5

muic ky luc 1.993 ty déng gitip loai bo chi phi mét 1an, tao nén tang Igi nhudn bén vig hon. ROE (%) 17.1 243

Trién vong FY26: Viing vang trong con séng tang gia RAM, chip toan cau
e LNST Cty Me Q3-2026 du kién dat 241 ty dong (-22,2% svqt, +44,5% svck). Cac tru cot chinh

Dién bién gia

dan dat tang trudng svck tuong tu Q2: lan séng thi€u RAM, chip cho may tinh xach tay & may KLGD (nghin ¢6 - truc phai)
tinh bang di kém lan séng chuyén déi s6 trong nhu ciu van hanh doanh nghiép cho may cha e G d6Ng Clfa (Nghin VND - truc tréi)
& nhu cau nang cao chat lugng cudc séng cdia ngudi tiéu dung cho thiét bi loTs. Tuy nhién Igi
R N N A . s . . 60 9,000
thé ton kho gia ré gidm dan cling tiém tang viéc trich lap du phong dau tu ching khoan (KBC, 8.000
HPG) c6 thé khién bién Igi nhuan rong cia DGW khé trd lai dinh Q2-2026. 50 7,000
e Trong ndm 2026, mac du DGW tiép tuc d&i mat rui ro gidm thi phan cda mang chi luc nhiéu 40 g’ggg
nam (phan phoi Apple) nhung ching téi ky vong mang MTXT & MTB tiép tuc tang trudng manh 30 4,000
trén 30%/nam nha trir hang trudc lo ngai gia RAM va lan séng thay mdi laptop Al. Mang mdi 20 3,000
TBVP & TBGD du kién bung né véi téc dd 49%/nam, chi€ém trén 30% cd cdu doanh thu, sau 3 10 ?’ggg
nam xay dung danh muc va dén dau xu huéng loT cing may cha Al 0 0’
< 8§ S S 1 on on 1n O O O
e Chung t6i du phéng doanh thu thuan ndm 2026 clla DGW dat 33.593 ty déng (+26,1% svck). Fgyyagdgy g
N N O O O — O O O — O O O
LNST/EPS dat 956 ty dong (+74,5% YoY) va 4.322 dong.
Quan diém va khuyén nghi C6 dong 16n (%)
Nhé tdng du phéng LNST hon 30% ctia DGW nhung diéu chinh vé ndng luc quan tri vén luu ddng (tdng Cong ty TNHH Created Future 31,8
s6 ngay ton kho muc tiéu thém 10 ngdy cho giai dogn 2026-30 do (1) ddy manh phdt trién cdc mang Cong ty TNHH DKP 5,0
kinh doanh m&i TBVP, TBGD la hang gid tri cao, ton kho lau hon mang chd luc BTDD hay (2) xu hudng ODIN Forvalning AS 31
tich trar tén kho MTXT nhdm huéng loi tir lan séng chipflation hon), ching téi diéu chinh tdng 7% gid ‘h ’
ac 60,1

muc tiéu mét ndm téi ciia c6 phiéu DGW 1én 50.000 déng/cé phiéu, tuong tng P/E duphéng ném 2026
va 2027 lén luot la 11,5x va 7,8x. Két hap cé tuc tién mdt 3.000 déng/c6 phiéu mét ndm t6i, ching téi Gidi han s& hau NDTNN con lai (%) 24,7
duy tri khuyén nghi MUA cho DGW dua trén gid déng cta ngay 25/08/2026.

Phong Phan tich Nganh Ban lé

phantich@vdsc.com.vn
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KQKD Q2-2026 vuat ky vong nhd su but pha manh mé ctia hai mang may tinh & may chu
Doanh thu thuan dat 7.273 ty dong (-14,4% svqt,+26,9% svck) phi hop ky vong chuyén vién. Cu thé:

e Mdng MTXT & MTB, dat 2.511 ty déng (-10,4% svqt, +37,1% svck). Lan séng mua sém & céac dai ly/ngudi tiéu dung trudc béi canh gia
nhap tdng cao (t&r cdu chuyén tang gia manh ctia RAM, chip, tang trudng nganh hon 10,0% vé san lugng trong nira dau nam 2026, theo
GfK) ti€p tuc dién ra di kém hiéu Ung ndi tai khi cong ty kha nang tang trudng vugt trdi sv trung binh nganh ham y mé rong thi phan
phan phdi cia minh tit nha ban si/phan phéi dia phuang, thi€u chudn chinh héa don/thué tir 01/01/2026, dua trén Nghi dinh 70.

e Mdng DTDD, dat 2.054 ty dong (-9,8% svqt, +4,8% svck). Doanh thu mang nay dugc dong gép chu yéu tir hai hang Apple & Xiaomi véi
ty I1& gan nhu ngang nhau. Theo d6, viéc DGW giam thi phan phan phéi Apple (hang tang trudng manh nhat Viét Nam & nira dau 2026,
+14,3% svck vé san lugng, theo GfK) vao tay cdc nha ban [é nhu MWG, trong khi thi phan phan phéi Xiaomi clia Céng ty van cao nhung
téng miéng banh hang lai chiing lai nhip tang trudng xuyén sudt mot ndm qua, ké ca nlta dau 2026, khién tang trudng chung cia DGW
trong mang DTDD gan nhu di ngang.

e Mdng TBVP, dat 2.014 ty déng (-17,7% svqt, +47,2% svck) nh& cau chuyén thiét bi loTs (+32,2% svck, dat 460 ty déng) va may chu edge
Al (+71,3% svck, dat 1.223 ty déng) ti€p dién tir 2025. Néi thém vé mang may chd, bén canh hudng Igi ti xu hudng TTDL/giai phép Al tai
khoi Nha nudc/tu nhan, mang con hudng Igi tir cau chuyén mua hang sém do gia RAM, chip gia tdng tuong tu mang MTXT & MTB, theo
quan diém ching téi.

e Mdng TBGD, dat 476 ty déng (-38,3% svqt, +37,6% svck) dédng gop I6n nhat ti TV Xiaomi (mua Worldcup). DGW kha nang ciing tang thi
phan phan phdi cac hang thiét bj gia dung/dién may khac (Philips, Whirlpool, Hoaphat, Xiaomi...) & thi trudng Viét Nam svck, theo quan
diém chung toi.

LNST Cty me dat 309 ty dong (+54,5% svqt, +167,2% svck), tuong ting bién LN rong dat 4,2% (+187bps svqt, +218bps svck), vuot

ky vong chuyén vién 91% chd yéu ti viéc “gia ting, nd bién”. Cu thé:

e BiénLNTT & ldi vay mé&'réng, dat 4,8% (+178bps svqt, +383bps svck). Nhin vao cdu phan, bién LN gop dat 13,0% (+352bps svqt, +447bps
svck) — muc bién cao nhat lich st ghi nhan trong mét quy ctia DGW, kha nang tir viec DGW ti€p tuc hudng Igi tir da tang gia manh liét tu
céac san pham dién ti trong khi van c6 tén kho gia ré (da/sé nhap theo gia hgp déng tu trudc, theo quan diém ching téi).

Apple da théng bdo vao ngay 25 thdng 6 vé nhiéu thay déi, ting giad mét sé6 dong MacBook va iPad tir 100 dén 300 USD. “Nganh dién tr tiéu dung dang déi mdit

vGi mét thdch thirc chua ting c6,” Apple cho biét trong tuyén bé. “Su mé réng nhanh chong cda cdc trung tam di liéu Al da tao ra nhu cdu tdng doét bién bat thudng doi

vGi bd nhé va luu tri. Ching téi chua bao gid ching kién gid linh kién tdng manh va nhanh dén mdc nay.”

TrendForce nhdn dinh thj truéng DRAM tiép tuc duy tri trang thdi céng thdng trong Q3/2026, véi gid hop déng DRAM théng thudng du kién tang 13-18% QoQ, trong khi

NAND Flash téang 10-15% QoQ. Nguén cung DRAM cho PC tiép tuc chiu dp luc khi ndng luc san xudt dugc uu tién ngay cang nhiéu cho cdc ing dung mdy chd, qua dé ddy

chi philinh kién va gid bdn laptop Ién cao hon.

Ap luc chi phi cling dé bét ddu phén dnh vao nhu cdu PC toan cdu. Theo IDC, lugng PC xudt xuéng Q2/2026 giém 4,9% YoY. Trudc dé, IDC du bdo gid bdn binh qudn (ASP)

PC ndm 2026 c6 thé tdng 18,3%, trong khi sén lugng xudt xudng giam 11,3%, cho thdy gid linh kién tdng cao dang dén tré thanh luc cén ddng ké déi véi nhu cdu PC.

e DGW ghi nhén léi sudt vay binh qudn quy nay dat 7,3% (+19bps svqt, +417bps svck) trong béi canh lai suat mat bang chung tang di
kém m& rong s6 du ng vay (+12,2% svck) day tang chi phi lai vay +151,9% svck, dat 54 ty déng, tac dong xau Ién bién LN DGW quy
nay.

e Luuy, DGW ciing khéng con phdt sinh cdc khodn chi phi mét Ian vé du' phong ddu tu chiing khodn nhd tdi cdu truc hoat déng nay. Cu
th&, DGW gidm quy mé chiing khoén kinh doanh 61,9% svqt, xuéng 301 ty déng (200 ty déng cho KBC, 101 ty déng cho HPG). Sau giao
dich tai cau trdc ching khodn kinh doanh & HDKD t6t trong quy nay, DGW ciling nang s6 du tién mat 1én 1.993 ty dong, cao nhat lich s
doanh nghiép. Céng ty sé chuyén dan sang dau tu cac cong cu lai sudt cé dinh hon, tranh bién ddng lén Igi nhuan, dugc xem la tin hiéu
t6t cho nén tang tang trudng loi nhuan bén viing véi ¢ déng hon.
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Bang 1: KQKD cia DGW & Q2-2026

Pon vi: Ty déng Q2-2026 Q1-2026 +/-svqt Q2-2025 +/-svck
Doanh thu thuan 7.273 8.500 -14,4% 5.731 26,9%
May tinh xach tay & may tinh bang (MTXT & MTB) 2511 2.803 -10,4% 1.832 37,1%
Dién thoai di déng (BTDD) 2.054 2278 -9,8% 1.959 4,8%
Thiét bi van phong (TBVP) 2.014 2447 -17,7% 1.368 47,2%
Thiét bjloTs 460 461 -0,2% 348 32,2%
Mdy chd (server) 1.223 1.668 -26,7% 714 71,3%
Khdc 331 318 4,1% 306 8,2%
Thiét bi gia dung (TBGD) 476 772 -38,3% 346 37,6%
Hang tiéu dung (HTD) 218 250 -12,8% 226 -3,7%
Lgi nhuan gop 943 803 17,4% 487 93,5%
CPBH & QLDN -595 -547 8,7% -432 37,5%
LNTT & lai vay 348 256 36,1% 55 535,3%
Loi nhuan tif CTLKLD 0 -1 1
Loi nhuén tai chinh rong 34 -9 85
Lgi nhuan khac 5 11 6
Lgi nhuan trudc thué 388 257 50,9% 147 163,1%
LNST Cty Me 309 200 54,5% 116 167,2%
Bién LN gop 13,0% 9,5% 352bps 8,5% 447bps
CPBH&QLDN/D.thu thudn 8,2% 6,4% 174bps 7,5% 63bps
Bién LNTT va lai vay 4,8% 3,0% 178bps 1,0% 383bps
Bién LN rong 4,3% 2,4% 190bps 2,0% 223bps

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét

Bang 2: Mé ta hoat déng dau tu chiing khoan ciia DGW & Q2-2026
Pon vi: Ty déng Q4-2025 Q1-2026 Q2-2026
Pau tu tai chinh ngan han 697 825 442
Pau tu ngdn han 772 789 301
KBC 0 0 200
TCB 286 313 0
HPG 227 199 101
VPB 78 135 0
Khac 182 143 0
Du phong dau tu ngén han -91 -86 -6
Pau tu nam giir dén ngay dao han 16 122 147

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét
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Du phéng Q3-2026: May tinh & may chii van la tam diém
Bang 3: Du ph6ng KQKD Q3-2026 ciia DGW

Q3-2026 +/-svqt  +/-svck Gia dinh
Doanh thu thuan 9.470 30,2% 28,1%
Nhan t6 dan dat tang trudng clla mang trong nlfa dau nam tiép dién & Q3 bao
g6m thi trudng may tinh nd rong ca vé san lugng va gia do xu hudng tich trir
cla dai ly trudc béi canh gia RAM, chip ti€p da tang, va thi phan ciia DGW
May tinh xach tay & may tinh bang trong thi trucnﬁg cu-ng gl? tan‘g. . o .
(MTXT & MTB) 4.182 66,5% 32,1% TrendForce nhdn dinh thi trL\fdng DRAM tiép tuc duy tri trfmg thdi cdng thang
trong Q3/2026, véi gid hop dong DRAM théng thudng du kién tdng 13-18% QoQ,
trong khi NAND Flash téng 10-15% QoQ. Nguén cung DRAM cho PC tiép tuc chiu
dp luc khi ndng luc san xudt dugc uu tién ngay cang nhiéu cho cdc ting dung mdy
chd, qua dé ddy chi phi linh kién va gid bdn laptop Ién cao hon.
Viéc thi phan phan phdi iPhone clia DGW sut gidm dan vao tay nha ban 1é I6n
. o nhu MWG nén tang truéng svck gap khoé khan & mang nay.
bién thoai di dong (BTDD) 2.000 -2,6% 2,4% . ] T ) .
Luu y, Apple lién tuc gia tang thi phan dién thoai (+14,3% svck vé san lugng)
cling anh huéng tang trudng svck clia Xiaomi tai Viét Nam.
Du an chuyén déi s6 tang téc & khéi Nha nudc & tu nhan trong khau xay dung
ha tang s (may chu server). Diéu nay con dugc thuc ddy sém trong nitia dau
2026 nham gidm bat tac ddng da tang gia RAM, chip 1én chi phi dau tu chung.
Thiét bi van phong (TBVP) 2.430 20,6% 47,9%  Thiét bi loTs van & pha tang trudng manh khi muic tham nhap loTs & “ty lé
vang dé but pha” nhat |a khi nhiéu hang loTs ra mat da dang cac san pham 1-
2 ndm qua. DGW cling cédng bé vé doanh thu mang nay trong T7-2026 tang
trudng manh 153% svck.
Doéng luc dén tir TV Xiaomi khi van trong ky WorldCup & ASEAN Cup di kém
Thiét bi gia dung (TBGD) 673 41,4% 57,6% b6 sung cac nhan hang maéi nhu Hisense. DGW ciing cong b6 vé doanh thu
mang nay trong T7-2026 tang trudng 72% svck.
Hang tiéu dung (HTD) 185 -15,0% 8,3%
Do ty trong DTDD (v6n cé bién LN gop thap nhat) trong doanh thu DGW gidm
Lgi nhuan goép 900 -4,6% 38,3% theo thdi gian nén téng bién LN gdp DGW cai thién tét svck, nhung lgi thé
tén kho gia ré khé cao nhu quy trudc, theo quan diém ching téi.
Tuong ty Q2, chung téi cho rang DGW tiép tuc chi chiét khau cho dai ly muc
cao trong hé thdng minh dé hé trg ho nhap hang giai doan gia dau vao tang
CPBH & QLDN -616 3,5% 32,5%  manh & cling chi chiét khau cho chudi ban [ I6n nhu Dién may xanh/dy én
B2B nganh TBVP nham tao uu thé t8i da héa thi phan, ra hang manh mé trong
bGi canh thi trudng mé van tang trudng dot bién.
LNTT va lai vay 284 -18,4% 52,7%
Loi nhuén tif CTLKLD 0
Su sut gidm svqt do c6 thé phat sinh khoén trich 1ap du phong cho khodn dau
. R -20 ty +22ty  tuKBC & HPG (300 ty déng) khi thi trudng ching khoan am dam & quy nay.
Loi nhudn tai chinh rong 14 . . . . o o . i
dong dong Day co6 thé la co hoi tang LNST clia DGW néu boi canh thj trudng chiing khoan
(ngoai hé sinh thai VinGroup) ¢6 tin hiéu khéi sac tGi cudi T9-2026.
Lgi nhuan khac 5
Loi nhuan trudc thué 303 -21,8% 56,7%
Thué TNDN -61
Lgi ich c6 dbng thiéu s6 (MI) 2
LNST du ki€n cQia quy vugt ké hoach ctia doanh nghiép ~165 ty déng, tuong
LNST Cty Me 241 -22,2%  44,5% - i
duong bién LN rong 2,5%.
Bién LN gép 9,5% -347bps 70bps
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CPBH&QLDN/D.thu thudn 6,5% -168bps 21bps
Bién LNTT va lai vay 3,0% -179bps 48bps
Bién LN rong 2,5% -171bps 29bps

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét

Pinh gia

Chung téi nhin nhan cau chuyén dau tu ndi bat ciing 1a nhan t6 then chét dén trién vong Igi nhuan DGW - chay dua vii trang “trung tam
dii liéu (TTDL) Al toan cau va Viét Nam” theo hai vé:

e Tai toan cau, cac nha cung cap dich vu trung tam dir liéu 16n (hyperscalers) lién tuc mé& réng sé lugng/quy mé cac TTDL ctia minh.
Lan séng nay dang c6 xu huéng lan sang khu vuc chau A - Thai Binh Duong, qua d6 khién lugng 16n chip, RAM xuét xudng cht yéu phuc
vu cho nhu ciu nay, kich hoat su thi€u hut nguén cung chip, RAM cho cac sdn phdm CNTT-TT & dau cudi nhu dién thoai, may tinh. Cung
thiéu, cdu khong déi day gia chip, RAM toan ciu lén cao (goi tén “chipflation”) kéo theo gia sdn pham dién t va giad may cha (server).
Diéu nay tao ra hai tam ly mua hang & cac dai ly/nha ban l1é/ngudi tiéu dung cudi (1) mua sm vi sg gia tang ti€p (goi tén “Fear of Missing
Procurement - FOMP”), (2) tri hoan mua khi giad qua cao.

Hiéu Ung (2) 6 vé thang thé sv (1) trong mang may tinh xach tay khi san lugng mdi ban ra (tang hon 10% svck, theo GfK), nhd gia RAM,
chip van leo thang (gia hgp dong DRAM thong thudng du kién tang 13-18% svqt, trong khi NAND Flash tang 10-15% svqt trong Q3-
2026). Ngugc lai, mang dién thoai di ddng gan nhu khéng ghi nhan tang trudng san lugng nlra dau nam (tdng 1% svck, theo GfK). Ly do
cho su ngugc pha hai thi trudng dén tu tinh thiét yéu trong céng viéc & hoc tap (may tinh xach tay trd thanh cong cu bat budc sau thoi
ky Covid-19 di kém cac yéu cau vé chuan chinh dir liéu kinh doanh & hé gia dinh sau Nghi dinh 70) va ty I& tham nhap (may tinh xach tay
65% sv dién thoai trén 95%, theo statista) tai Viét Nam. Mang may chu (server) véi dac tinh ban du an cho cac doanh nghiép/hyperscalers
clng hudng Igi tir hiéu ting FOMP nay khi day gén lién véi muc tiéu chuyén déi s6 dai han & cac khdi tu nhan 1an Nha nudc, nén “khé tri
hoan” nhat 1a khi Viét Nam van & giai doan so khai (phan tich sau hon bén dudi).

2021 c6 thé dugc xem la mét vi du tuong déng vé béi cdnh, nhung khéng tuong ducng vé trién vong trung han. Diém giéng nhau nam
G muc tang gia ban (20-24% so vai cung ky). Tuy nhién, su tdng gid nam dé chii yéu xudt phat tir hiéu tng gian cach xa hoi do Covid-19
trong nlra cudi 2021, khi sén lugng tiéu thu bung né manh (+85% so véi cung ky). Day la hé qua ctia mét sy kién “thién nga den” mang
tinh tam thai, nén khéng tao ra luc kéo bén viing cho ca cau va gia.

Ngudgc lai, da tang gia ban nam 2026 (du kién 14-18% so véi cling ky) bat nguén tur “chipflation” — mét cau chuyén kéo dai nhiéu nam,
song hanh véi lan séng Al (yéu té then chét trong phat trién ha tang tai cac quéc gia phat trién). Khac véi ct s8¢ ngan han chi kéo dai
mot quy nhu nam 2021, hiéu (ng lan nay mang tinh kéo dai di kém cac nha ban & c6 thém nhiéu chinh sach “tra gop, tra cham” dé dang
(c&i m& tam ly mua hang hon viéc mua mot lan) giup mdc tang san lugng tiéu thu ciing & muc vira phai (khoang 10% svck), thay vi muc
tang dot bién trén 80% nhu trudc.

Lan s6ng m& rédng dau tu TTDL chua diing lai déng nghia véi gia ban may tinh xach tay tié€p tuc leo thang nhu mét béi cdnh “binh
thuéng méi” trong 1 nam téi. Chiing téi nhan dinh hiéu (ing FOMP sé tiép tuc dién ra it nhat dén nia dau 2027 di kém céac chinh
sach ban hang tét & cac nha ban 1&, sé hé trg san lugng duy tri miic ting truéng ~10,0% svck thay vi sut giam sém.

Tu g6c dé thi truong, chung téi nhin sau hon vao mé hinh kinh doanh DGW, Cong ty dat tdng trudng doanh thu an tuong (65% svck
& ntia dau 2026) trong mang may tinh xach tay, cao hon trung binh nganh, ham y Céng ty van cu&i trén con song “chipflation” véi mot
vi thé ngay cang I6n & thi trudng Viét Nam (ldy thi phan ti nha ban si/phan phéi dia phuong, thi€u chudn chinh héa don/thué tu
01/01/2026, dua trén Nghi dinh 70). Qua d6, DGW du kién van duy tri ting truéng doanh thu MTXT & MTB 27,8% svck & nifa sau
2026.
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Hinh 1: Dién bién thi trudng may tinh xach tay
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Tang trudng doanh thu MTXT & MTB ctia DGW (c4t phai)

Nguén: GfK, DGW, CTCK Réng Viét

e Tai Viét Nam, ching t6i da tiing dé cap vé thi trudng TTDL Viét Nam budc vao pha ting trudng nhanh ti 2026 bi nhiéu thay ddi trong
nhan thic st dung/tiéu thu di liéu ctia Chinh Phd/doanh nghiép trong NKCV: Trung tam dir liéu Viét Nam — Ky vong pha tang truéng
but pha dan thanh hinh ti 2026. Quan diém nay mét lan nira dugc nhan manh théng qua cac s6 liéu ti bdo cdo méi nhat ca Cushman
& Wakefield, nhat la khi Viét Nam chi mdi & giai doan so khai thi trudng véi cong suat cac TTDL thap nhat thé gidi.

“Thi trudng con & giai doan ddu phadt trién, véi 33 MW céng sudt IT dang vén hanh tai 14 data center ctia 9 nha cung cdp. Pipeline tuong lai dat 68 MW, gém 14 MW dang
xdy dung va 54 MW dang Ién k€ hoach, tuong duong hon 2 ldn céng sudt hién hiu. Ty lé tréng cua cdc data center dang colo & muc 34,8%, cho thdy thi trudng van con du
dia dé hdp thu thém céng sudt.
TP.HCM tiép tuc thu hat dong vén quéc té Ién vao ha tdng s6, nhd cdc cai cdch phdp ly va viéc néi han ché sé hitu nudc ngoai tur 2024. Nhiéu du dn hyperscale va Al
infrastructure quy mé I6n dang dugc trién khai, trong dé ddng chu y la cdc thda thudn phdt trién data center véi FPT, Viettel va cdc nha ddu tu quéc té.
Viéc mé réng ha tdng két néi quéc té, ddc biét tuyén Viét Nam - Singapore - Johor — Thdi Lan, cung su phdt trién ctia hyperscale, cloud va Al duoc ky vong ciing c6 vi thé
Viét Nam nhu mét trung tdm ha tdng sé méi néi trong khu vuc.”
Vé DGW, chung téi cling da ting phan tich vé trién vong mang may chd Al clia Cong ty trong Bao cdo Cap nhat Dinh gid: DGW - Giai
doan "héi gud” 8 madng mdéi thanh hinh. Tang trudng doanh thu mang nay la an tugng (92,5% svck & 2025, 112,3% svck & nlta dau 2026)
di theo pha tang trudng chung cua thij trudng va vi thé dang lén ctia Céng ty trong mang phan phéi may chi nhd ma réng tép hang
phan phéi/khach hang/dich vu cung cp (*). K&t hgp véi cac phan tich thi trudng bén trén, ching téi gilt quan diém tich cuc cho tang
trudng doanh thu mdy cht (41,8% svck & nira sau 2026, 50,0% svck 6 2027).

(*) DGW tdp trung vao mdy chi Edge Al va on-prem cho SME, nha mdy, chuéi bdn 1€, bénh vién... nhiing noi can luu trir di liéu tai ché vi ly do bédo mdt, dé tré thdp hodic

chi phi st dung dai han ré han thué ngoai. Ngoadi ra, kénh System Integrator va Value-added Reseller vén la cdu néi quan trong (DGW bdn cho Sl thuc hién tich hgp dich vy

va bdn lai), thdm chi DGW lot vao m¢t sé du dn cua cdc hyperscaler quéc gia nhu FPT, Viettel, VNZ... néu cdc Céng ty nay thuc hién nhdp hang tu nhiing hdng mdy chid do

DGW phat trién nhu ASUS, ACER, SuperMico, MSI, Gygabyte, ZTE. Nhiing nhu cdu cdu hinh I&, s6 lugng vira phdi, cén tu vdn nhanh va bdo hanh onsite cdng it khi dugc

hyperscaler quan tam.

Khéng giéng mdy tinh xdch tay/dién thogi bdn sdn trén ké, mdy chd trong TTDL thudng duoc cdu hinh theo tiing du dn B2B, tir CPU/core, RAM, NVMe/SAS, RAID, NIC, PSU

dén firmware (mét logi chuong trinh mdy tinh ddc biét duoc luu tra truc tiép trén bd nhé cua thiét bj dién tu), license (gidy phép phdp ly) va yéu cau vé mdt do rack, dién,

lam madt. Do dd, cdc hdng (vendor) cha yéu san xudt theo 16, doi héi nha phan phéi phai ¢é néng luc tu'vdn cdu hinh, thiét k€ BOM, lam viéc véi nha mdy, quan ly lead time,
kiém tra va nghiém thu truéc khi giao di kém dich vu lam mdt. Do d6, sau 3 ndm tham nhdp thi trudng, DGW dinh hinh dugc vi tri trong mdng phén phéi mdy chd tai Viét

Nam.

e Vé xu huéng bién lgi nhuan, DGW ghi nhan bién Igi nhuan rong cao nhat lich st trong Q2-2026 (4,3%) nhd nang luc dy doan gia ban
t6t trong chinh sach nhap hang ton kho, nhat la may tinh xach tay, mac cho CPBH / D.thu thuan dat 7,3% (+145bps svqt, +69bps svck).
Cong ty tdng manh khoan chi phi phai tra ngan han dat 678 ty dong (+41,5% svqt, +205,4% svck) & cudi Q2-2026, muic cao bat thudng
sv tam 300-500 ty d6éng & cac quy trudc dd, cho thay viéc chi manh trudc cho cac hoat déng lan téa thuang hiéu & cdc mang mai. Sang
2027, muc nay c6 thé trd lai binh thudng kéo CPBH ghi nhan trong ky c6 thé dugc tiét gidm mét phan. Ngoai ra, bién Igi nhuan hai mang
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MTXT & MTB di kém may chd déu tét hon dién thoai nén khi ty trong doanh thu thuan hai mang nay tang cao (tl 55% nam 2025 1én 60%
giai doan 2026-27) sé ho trg bién Igi nhuan rong t6t tuong tu 2026 cho giai doan 2027-28 tir 2,8-3,0% trong kich ban ca sG ctia ching toi.

Hinh 2: Pau tu TSCP (Capex) cia cac dng I6n hyperscaler (ty Hinh 3: Nguén cung TTDL dang phat trién tai cac thanh phé
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét Nguén: Cushman & Wakefield, CTCK Réng Viét

Dua vao cac quan diém phan tich trén, ching téi tang du phéng LNST cho DGW giai doan 2026/27F lan lugt 37%/39% chh yéu do
trién vong mé réng bién Igi nhuan tét hon,

e Vébién LNTT & ldi vay, viéc van cudi trén con séng “chipflation” viing vang (da phan tich trén) di kém ty trong doanh thu cac mang cé
bién lgi nhuan cao nhu MTXT & MTB hay TBVP sv mang DTDD hay c6 kha nang tiét giam CPBH (lién quan dén CP tra trudc ngan han, da
dé cap), ching t6i nang bién LNTT & lai vay cia DGW 92bps/71bps, tuong duang 3,5%/3,4% cho 2026/27F.

e Vé lgi nhuan tai chinh rong, ching téi thuc hién khéng déi du phéng cho 2026F nhung ting du phdng cho 2027F thém 75 ty déng do
chdng t6i ky vong Céng ty sé chuyén déi dan khoan dau tu chiing khoan kinh doanh thanh chiing chi tién gi/trai phi€u c6 mat bang lai
sudt tot nhu hién nay.

Do tang du phéng LNST han 30% ctia DGW nhung diéu chinh vé nang luc quan tri von luu déng (tang s6 ngay tén kho muc tiéu thém 10

ngay cho giai doan 2026-30 do (1) ddy manh phat trién cdc mang kinh doanh mai TBVP, TBGD la hang gia tri cao, t6n kho lau han méng

cht luc BPTDD hay (2) xu hudng tich trt tén kho MTXT nham hudng lgi tir lan song chipflation hon), ching t6i diéu chinh tang 8% gia muc
tiéu mot nam tdi ctia c6 phi€u DGW |én 50.000 déng/cd phiéu, tuong ing P/E du phdng ndm 2026 va 2027 lan lugt la 11,6x va 7,9x. Qua
dé, ching t6i duy tri khuyén nghi MUA cho DGW.

Vé cdc gid dinh dinh gid theo phuong phdp chiét khdu déng tién (FCFF), ching toi gitr nguyén tat cé chi s6 dinh gia so sanh & cac mo

hinh kinh doanh.
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Bang 4: Mé ta thay ddi du phéng ciia DGW theo mang (ty dong)

Thucté Du phéng cii Du phéng méi % Thaig?is‘?gﬁphéng
2025 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F
Doanh thu thuan 26.632 32.873 36.480 33.593 38.078 2% 4%
May tinh xach tay & may tinh bang 8.397 10.285 10.574 11.005 10.726 7% 1%
Dbién thoai di dong 9.462 9.757 10.270 9.757 10.270 0% 0%
Thiét bi van phong 6.194 8.998 10.858 8.998 12.303 0% 13%
Thiét bi gia dung 1.741 2.804 3.677 2.804 3.677 0% 0%
Hang tiéu dung 943 1.029 1.102 1.029 1.102 0% 0%
LNTT & lai vay 718 847 967 1.174 1.278 39% 32%
Lgi nhuan tai chinh rong -53 10 25 9 104 -11% 315%
LNST Cty Me 548 696 802 956 1.114 37% 39%
Nguén: DGW, CTCK Réng Viét
PINH GIA DAI HAN BANG PHUONG PHAP FCFF
Gia dinh DCF Gia tri Tém tat dinh gia Pon vi: Ty déng
WACC 2026 12,0% Thai gian du phéng DCF 5nam
Thué suat hiéu dung 20,0% Dong tién tu do c6 thé chiét khau 11.807
Chi phi vén chd s& hiu 14,3% + Tién mat & khoan dau tu tai ngay dinh gia 2.471
Lai suat phi rdiro 4,5% -Ng 3.215
Phan bu rdi ro vén chd sé hiu 8,2% Giéa tri vén cha sé hitu 11.063
Beta 1,2 S6 lugng c6 phiéu luu hanh (triéu CP) 2212
Exit EV/EBITDA 9,8 Gia tri von cha sé hiru trén méi c6 phiéu (dong) 50.000

Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 5: Do nhay cho Gia tri V&n chii s& hiru cia DGW trén méi C6 phiéu theo phuong phap FCFF (déng/cé phiéu)

Exit EV/EBITDA
7,8 838 9,8 10,8 11,8
10,0% 44.756 49.492 54.229 58.966 63.702
11,0% 42.981 47.525 52.069 56.614 61.158
WACC
12,0% 41.290 45.651 50.013 54374 58.735
13,0% 39.679 43.866 48.053 52.239 56.426
14,0% 38.142 42.163 46.184 50.205 54.226

Nguén: CTCK Réng Viét
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TONG HOP PINH GIA DGW

BANG TONG HOP DINH GIA DGW (PONG/CO PHIEU)

Phuong phap Ty trong Gia muc tiéu
DCF (5 nam, WACC: 12,0%, Exit EVEBITDA 9,8x) 100% 50.000
Téng DGW 100% 50.000
C6 tuc tién mdt 1 ndm t&i (@éng/cé phiéu) 3.000

P/E muc tiéu 2026F 11,6

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét

Phu luc - béi canh dinh gia

Lo sg phap ly gan day trong nganh ban lé sau su c6 P-lab di kém lo sg Igi nhuan giam t6c nhanh sau Q2-2026 dat dinh lién quan dén nguén
cau san pham dién t&r ndm 2026 dén vao ntia dau thay vi nlfa cudi do gia ban tang nhanh, khién tam Iy NDT bi anh huéng trong ngén han.
Do d0, sau két qua kinh doanh tich cyc & quy 2/2026 va miic gidm khodng 7% clia c¢8 phi€u trong bén thang qua, DGW hién dang giao
dich & muic P/E truot 11,3 1an va P/E du phéng 2026 chi 9,7 1an — thap hon dang ké so véi trung binh lich st 5 nam cda chinh céng
ty (18,4 1an) ciing nhu ctia nganh (13,0 1an). Diéu nay ma ra viing dinh gia hap dan cho nha dau tu gia tri trong trung han, dac biét khi
cau chuyén dau tu cia DGW van xoay quanh “lan song trung tam dir liéu Al” nhu da phan tich & trén.M3 rong goc nhin dinh gia toan cau,
cac 6 phiéu gan chat han véi mang phan phdi gidi phap may chi — mang - bdo mat - phan mém - dién toan dam may thudng ghi nhan
muc ting gia manh han theo thdi gian. Pién hinh nhu TD Synnex (mang may chi va luu trt chiém khodng 14-19% gross billings), SiS
Distribution (khodng 24-25% doanh thu tif nhém mady tinh - mdy cha), hay Arrow Electronics (mang may chd, luu trit va két n6i chiém
khodng 25% doanh thu) déu tang trén 15% tir dau nam. Vi ty trong doanh thu mang may cht ctia DGW hién & muic khoang 18%, cong ty
van con du dia tai dinh gia néu xu hudng xay dung trung tam di liéu cap qudc gia va lap dat may chd edge Al tai doanh nghiép tu nhan
but pha, hé trg Igi nhuan cao han ky vong trong thai gian tai.

Bang 6: Mé ta béi cAnh dinh gia cac Codng ty phan phéi thiét bi dién t toan cau

+/-gia c6 phiéu PE du phéng PE trung binh EVEBITDA EVEBITDA du EVEBITDA trung

YTD PE truot 2026 5nam trugt phéng 2026 binh 5 nam
Sis ditributor (Thai Lan) 15,7% 8,2 8,7 10,7 85 8,0 11,1
Sy””eg;;aila""r:‘)d PCL -5,5% 96 10,3 14,5 17,1 15,2 20,8
TD Synnex (My) 67,6% 18,0 12,1 13,0 9,7 7,9 89
Arrow Electronics (My) 86,6% 11,8 8,7 9,1 9,2 6,8 72
Digiworld (Viét Nam) 12,1% 11,3 9,7 184 95 8,8 16,9
Trung vi nganh 11,3 9,7 13,0 9,5 8,0 11,1

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Phu luc

Bang 7: Két qua kinh doanh Q2-2026 ciia DGW

Pon vi: Ty déng Q2-2026 Q1-2026 +/-svqt Q2-2025 +/-svck
Doanh thu thuan 7.273 8.500 -14,4% 5.731 26,9%
May tinh xach tay & may tinh bang 2511 2.803 -10,4% 1.832 37,1%
Dién thoai di dong 2.054 2278 -9,8% 1.959 4,8%
Thiét bi van phong 2.014 2447 -17,7% 1.368 47,2%
Thiét bi gia dung 476 772 -38,3% 346 37,6%
Hang tiéu dung 218 250 -12,8% 226 -3,7%
Loi nhuan gop 943 803 17,4% 487 93,5%
CPBH&QLDN -595 -547 8,7% -432 37,5%
LN trudc thué va lai vay 348 256 36,1% 55 535,3%
Loi nhuan tif CTLKLD 0 -1 1
Lgi nhuan tai chinh rong 34 -9 85
Lgi nhuan khac 5 1 6
Loi nhuén trudc thué 388 257 50,9% 147 163,1%
Thué TNDN -101 -67 -29
Lgi ich c6 dbng thiéu s6 (MI) 0 2 3
LNST Cty Me 309 200 54,5% 116 167,2%
Nguén: DGW, CTCK Réng Viét
Bang 8: Phan tich HDKD Q2-2026 cila DGW
Chi tiéu Q2-2026 Q1-2026 +/-svqt Q2-2025 +/-svck
Chi tiéu sinh lgi
TS Igi nhuan gép 13,0% 9,5% 352bps 8,5% 447bps
EBIT/Doanh thu 4,8% 3,0% 178bps 1,0% 383bps
TS Igi nhuan rong 4,2% 2,4% 187bps 2,1% 218bps
Hiéu qua hoat déng (x)
- S6 ngay tén kho 83 33 +50 ngay 63 +20 ngay
- S6 ngay phai thu 42 46 -4 ngay 41 +1 ngay
- S& ngay phai tra 57 35 +22 ngay 35 +22 ngay
Pon bay (%)
Téng ng/Téng Vén CSH 25,6% 27,8% 34,3%
Nguén: DGW, CTCK Réng Viét
Vui ldng xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 10
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ty déng ty déng
KQ HDKD FY2024 FY2025 FY2026F FY2027F
Doanh thu thuan 22,078 26.632 33.593 38.078 Tién 1407  1.742 1.742 1.442
Gia vén -20.023 -24.321 -30.305 -34.499 Pau tu tai chinh ngan han 0 697 342 642
Lai gop 2.055 2311 3.288 3.579  Cac khoan phai thu 2638 3514 4.694 5.007
Chi phi ban hang -1.285 -1.369 -1.850 -2.013 Tén kho 3.501 4.436 4.982 5.671
Chi phi quan ly -244 -224 -264 -288 Tai san ngan han khac 228 312 312 312
Thu nhap tu HBTC 192 264 215 259 Tai san c6 dinh hiu hinh 174 127 125 124
Chi phi tai chinh -163 -317 -207 -155 Tai san c6 dinh vo hinh 105 71 66 61
Lgi nhuan khac 12 21 17 15 Pau tu tai chinh dai han 14 37 37 37
LN tir cong ty lién két 1 2 3 3 Taisan dai han khac 539 392 392 392
Loi nhuan trudc thué 569 689 1.203 1.400 TONG TAI SAN 8.500 11.257 12.691 13.688
Thué& TNDN -120 -134 -240 -279
Lgi ich c6 dbng thiéu s6 5 7 7 7 Tién hang phai tra & tng trudc 2.303 3.524 4.151 4.820
Loi nhuan sau thué 444 548 956 1.114 Vay va ng ngan han 2.487 2.899 2.828 2.464
LNTT & lai vay 527 718 1174 1278 Vay va ng dai han 0 0 0 0
Khoan phai tra khac 699 1.361 1.715 1.944
Quy khen thuéng. phuc lgi 0 0 0 0
CHi SO TAI CHINH FY2024  FY2025 FY2026F FY2027F eI GIEN e sl h: 0 0 0 0
Téng truéng TONG NG 5.488 7.784 8.694 9.228
Doanh thu 17,3 20,6 26,1 13,4 V6n dau tu ctia CSH 2.254 2.254 2.254 2.254
EBIT 26,2 36,4 634 8,9 C6 phiéu quy -6 -6 -6 -6
Lgi nhuén sau thué 25,3 234 74,5 16,5 Lgi nhuan gitt lai 730  1.164 1.681 2.138
Téng tai san 14,0 324 12,7 79 Khoan thu nhap khac 61 61 61 61
Vén cht sé hiiu 14,8 15,2 15,1 11,5 Quy dau tu phat trién 0 0 0 0
TO6NG VON 2.979 3.433 3.950 4.406
Kha nang sinh lgi Lgi ich 6 déng thiéu s6 33 40 47 54
LN gbép / Doanh thu 9,3 8,7 9,8 9,4
LNST/ Doanh thu 2,0 2,1 2,8 29 EPS (d6ng/cp) 2.007 2477 4.322 5.035
ROA 5,6 4,9 7.5 8,1 P/E (x) 19,4 16,8 11,5 9,8
ROE 14,9 16,0 24,2 25,3 BV (d6ng/cp) 13469 15.520 17.860 19.922
P/B (x) 2,9 2,7 2,8 2,5
Hiéu qua hoat déng DPS (d6ng/cp) 500 500 2.000 3.000
S6 ngay phai thu 44 48 51 48 Ty sudtcé tuc (%) 1.3 13 5,0 7,5
S6 ngay ton kho 64 67 60 60
S6 ngay phai tra 42 53 50 51
M6 hinh dinh gid Gid Tytrong Binh qudn
Kha nang thanh toan FCFF 50.000 100% 50.000
Hién hanh 1,4 1,4 1,4 1,4 Gia muc tiéu (déng/cp) 50.000
Nhanh 0,7 0,8 0,8 0,8
Cau truc tai chinh Lich sir dinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi  Thai gian
Téng ng/ Vén CSH 0,6 0,7 0,7 0,7 Théng 9/2026 50.000 MUA Dai han
Vay ngan han /Vén CSH 038 038 0,7 0,6 Théng 6/2026 46.300 MUA Dai han
Vay dai han/ Vén CSH 0,0 1,0 2,0 3,0 Théng 3/2026 57.500 MUA Dai han

Vui long xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cuéi béo cao nay

BLOOMBERG VDSC <GO> 11



RONGVIET

SECURITIES DGW | Cap nhat KQKD

BAO CAO CAP NHAT KQKD

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mot géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao
dugc 1ap trén co s& phan tich hoat déng ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh dua trén nhiing di liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp Iy cta
6 phiéu tai thoi diém phan tich. Chang téi da c¢6 gang chuyén tai day dd nhiing danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé cong ty vao bao céo nay. Nha dau
tu mong mudn tim hiéu thém hodc cé y kién phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bé phan hé trg khach hang cda chang téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TICH LOY NAM GIT GIAM TY TRONG BAN

T6ng mic sinh 16i bao gém c8 tuic trong 12 thang >20% 5% dén 20% -5% dén 5% -20% dén -5% <-20%

Trong mét s6 trudng hap, ching t6i khéng dua ra khuyé&n nghi mua/ban cu thé ma chi dua ra mét s6 dinh gia tham khao dé nha dau tu c6 thém théng tin, dugc
xép loai khuyén nghi QUAN SAT.

GIGI THIEU

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2006, dugc phép thuc hién day du cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
béo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé rong mang ludi hoat déng dén cac thanh phd 16n trén toan quéc. Vai thanh
phén c6 déng chién lugc cling 1a d8i tac 16n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing d6i ngii nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC c6 tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhing san phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dic biét, VDSC la mét trong sé it cac cong ty ching khoan
d4u tién quan tdm phat trién doi ng phan tich va uu tién nhiém vu cung cip cac béo cao phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phoéng Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bdo cao vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoén, vé chién lugc dau tu, cac béo cdo phan tich nganh, phan tich
cdéng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Thi Phuong Lam
Gidm déc Phén tich

lam.ntp@vdsc.com.vn

+ 84 286299 2006 (1313)

D6 Thach Lam Tran ThiNgoc Ha
Truéng phong cao cdp Truéng phong Vén hanh
lam.dt@vdsc.com.vn ha.tth@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524)

+ 84 28 6299 2006 (1526)
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CHINHANH HA NOI CHINHANH VONG TAU

Tang 10, Toa nha Eurowindow, 02 Tén That Tung, Téng 2 Téa nha VCCI Building, 155 dudng Nguyén Thai Hoc,

Phuang Kim Lién, Thanh phé Ha Noi Phuding Tam Thdng, Thanh phé H6 Chi Minh

© (+84)24 6288 2006 @ (+84) 254777 2006

@ (+84)24 6288 2008

CHINHANH NHA TRANG CHI NHANH BINH DUONG

Tang 7, Toa nha Sacombank, 76 Quang Trung, Tang 3 Toa nha Becamex Tower, s6 230 Dai 16 Binh Duong,

Phuang Nha Trang, Tinh Khanh Hoa Phuang Pha Lgi, Thanh phd H6 Chi Minh

© (+84) 2583820006 © (+84)274777 2006
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Vietnam 2025

'DICH VU PHAN TICH & TU VAN DAU TU

- TOT NHAT VIET NAM 2025
: GIAI THUGNG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban béo cao nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp théng tin va khong nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban ching khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban bao céo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cla
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic cé thé cé cac xung dét loi ich &nh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao cao
nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chju toan bo trach nhiém doi vai quyét dinh dau tu cda chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
dai khong chiu trach nhiém doi vai toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d&i vai viéc st dung toan bd hoac tling phan théng tin hay y kién
nao cutia ban bao céo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo cao nay.

Théng tin sit dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhimg nguén ma chiing t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, chung téi khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay Ia hoan chinh hoic chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chiing téi c6 gia tri d€n ngay ra bao céo va cé thé thay déi
ma khoéng can bao cao trudc. Ban bao cao nay dugc gilr ban quyén va la tai sdn ctia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stra d6i trong bat ky
trudng hgp nao ma khéng cé su déng y clia Rong Viet Securities déu trai luat, Ban quyén thuéc Rong Viet Securities, 2026.
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