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TCP PAU TU THE GIG1 DI DPONG (HSX: MWG) MUA +58%

A A8 fe N e A (13 = Gia thj trudng (dén 71.200
“Hoa hong” trai duong t6i moc Igi nhuén ky luc nam | trudng (ddng)
Gia muc tiéu (dong) 110.400
Chi tiéu (ti dong) Q2-FY26 Q1-FY26 +/-svqt Q2-FY25 +/-svck C6 tiic tién mdt 1 nam t6i (@6ng/c6 phiéu):  2.000
Doanh thu thuan 48751 46.462 4,9% 37.660 29,5% S ——
Loi nhuén sau thué 3.244 2714 19,5% 1.648 96,8% Théng tin ¢ phiéu
LNTT & l4i vay 3511 2.902 21,0% 1.704 106,1% Nganh ) Ban Ié
" s 0 0 0 V6n hoa (ty dong) 105.665
LNTT & l4i vay/DT thuan 7.2% 6,2% 96bps 4,5% 268bps
ié 1.476
Nguén: MWG, CTCK Réng Viét SLCPDLH (tricu CP)
- KLGD binh quan 20 phién
Q2-FY26: Vuot ky vong nh& kha néang sinh 16i cGia hai chu6i chi luc mé rong manh mé (nghin CP) 4.101
«  KQKD MWG Q2-2026 vuot ky vong chuyén vién 15% véi doanh thu thuan 48.751 ty déng (+29,5%  [reeFloat(%) 730
svck), LNST Cty Me 3.303 ty dong (+100,4% svck), nhd ma rong bién Igi nhuan & ca hai chudi chi luc Gid cao nhat 52 tuan 92.300
manh mé. Viéc s& hitu 1oi thé tén kho gia ré, bién lgi nhuan ctia TGDD & DMX hudng Igi tif gia ban Gia thap nhat 52 tuan 62300
dau ra tdng trudc dnh hudng tr ct séc cau san phdm CNTT-TT ( thi€u RAM, chip toan ciu). Trong khi, Beta 11
BHX m& réng bién Igi nhuan tét hon ky vong khi tién sau vao khu vuc néng thén mién bac & trung FY25  Hién tai
vGi mo hinh cta hang nho & chd yéu kinh doanh hang khé (bién tot hon hang tuai). EPS 5702 6.681
e Chung tO’I IuA‘u y, Igi nhudn tai chinh thuan cda MWG _quy nayﬁuay trq !al d_a tangﬂsa_u Q1 chiing nh[A‘p, Téng trudng EPS (%) 1045 103,7
dat 504 ty dong (15,6% svqt, +37,6% svck). Sau khi bi han ché trong viéc di vay dé kinh doanh nguén P/E 292 108
vén, thé hién qua khodn dau tu tai chinh (loai bd khodn phai thu cho vay & 1di du thu) khéng gia tang P/B 3’4 3’0
thém trong Q1, MWG st dung dong tién kinh doanh thuan Igi d€ bé sung cho hoat déng nay tir Q2 ! '
o N s aa 0 o EV/EBITDA 16,5 73
véi quy mo 40.417 ty dong (+11,5% svqt, +15,0% svck).
ROE (%) 12,5 30,1

Trién vong FY26: “Hoa héng” trai duéng t6i méc Igi nhuén ky luc nam
e LNST Cty Me Q3-2026 du kién dat 2.529 ty déng (-22,1% svqt, +42,8% svck). Cac tru cot chinh dan Dien bién gia
dét tang trudng svck tuong tu ndra dau ndm véi chudi TGDD & DMX (m& rdng thi phan & bién lgi KLGD (nghin c6 - truc phai)
nhuan thong qua bo ti chién lugc bo ti chién lugc “hop tac chat véi hang nhu Apple - trad cham tra
gop - tang cudng kénh truc tuyén - thg DMX”), chudi BHX (cao diém mé& clia hang ~400 clfa hang &

Gia dong clra (nghin VND - truc trai)

quy nay, chii yéu tap trung ving néng thén mién bac & trung cé6 mé hinh clra hang nhé va uu tién 100 35000
hang kho bién cao). Mét vai yéu t6 nganh khac hé trg tang trudng nhu s6c cdu sdn phdm may tinh 90 30000
xach tay ti xu hudng tich trr trudc boi canh gia RAM tang manh x3 lan trong 6 thang vira qua hay 80
mua El Nino I6n d&i v6i hang may lanh. 70 25000
e Chung t6i cho rang MWG duy tri nhip tang trudng cao cho Igi nhuan sau thué (+33,6% svck) & nira gg 20000
cudi 2026 nha (1) hiéu qua kinh doanh céi thién sau khi doanh nghiép hoan tat tai cdu trdc mé hinh 40 15000
kinh doanh, hoan thién chudi dich vu (v6i SuperApp va Thg Dién May) va (2) Erablue tang trudng 30 10000
théng qua m& rdng quy mo. Bén canh dé, BHX ti€p da m& méi manh mé (~1.200 ctia hang nam nay) ?g 5000
nhung van dam bao quan ly chi phi tét khi viia xac lap mic bién rong lich sit méi & nira dau 2026 0 0
(3,2%). Diém trir ndm & viéc tap doan phai chia sé 14% lgi ich CDTS sau thuang vu IPO DMX tir Q3- II I uLureey
2026 nay. 53525352535
e  Chung t6i du phéng doanh thu thuan ciia MWG dat 198.033 ty déng (+26,6% YoY). LNST/EPS dat
11.091 ty déng (+57,6% svck) va 7.553 déng. C6 dong 16n (%)
Quan diém va khuy'e"n nghi C?)lr!g t,y TI\JHH TuVan Dau TuThé 10,4
Chung téi gdn nhu giG nguyén du phéng doanh thu nhung diéu chinh LNST cho MWG giai doan Gigi Bfn Le, N
2026/27F lan lugt 14%/25%, nho cdi thién bién lgi nhudn tét hon ky vong cta hai chuéi dién ti & bdch N?uyen BucTai Lo . 22
héa. Cu thé, chang téi diéu chinh tdng 84/113bps cta téng MWG cho du phéng bién LNTT & léi vay giai Eing ty TNHH Tu'Van Bau TuTran 2,2
doan 2026/27F. Kh;c 852
Mdc du téng du phéng LNST 14%/25% cho ndm 2026/27F cia MWG nhung do diéu chinh chi sé dinh
Gidi han s& hitu NDTNN con lai (%) 0,0

gid exit EV/EBITDA tur 12,0x vé 10,0x (gdn vdi mic trung vi nganh hon do mic tang truéng LNST cia DMX
du kién déng pha han véi nganh véi CAGR 2026-30 14,3%/ndm) di kém thay déi ty lé sé hau ciia MWG
trong DMX sau khi su kién IPO DMX (v6i mic vén héa khi niém yét du kién ~80% MWG hién tai), nén Phong Phan tich Nganh Ban lé
chung téi tdng 7% gid muc tiéu mét ndm téi ctia c6 phiéu MWG Ién mic 110.400 déng/cé phiéu, tuong
ung P/E du phéng ndm 2026 va 2027 lan luot la 14,9x va 13,5x. Qua dé, ching téi duy tri khuyén nghi
MUA cho MWG khi gid c6 phiéu diéu chinh 6% trong ba thdng qua.

phantich@vdsc.com.vn
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KQKD Q2-2026 vugt ky vong nh& kha nang sinh 16i ctia hai chu6i chi luc cao hon ky vong
Doanh thu thuan dat 48.751 ty déng (+4,9% svqt, +29,5% svck) phu hgp ky vong chuyén vién, trong dé:

e Chuéi TGDP & PMX, dat 32.738 ty dong doanh thu (tang nhe svqt, +25,5% svck), phu hop véi ky vong chuyén vién cung trung binh
nganh (25% vé gia tri va 10% vé san lugng trong 6T-2026, theo chia s&¢ MWG) va la muic ky luc trong mét quy ctia chudi. Tang trudng nay
hoan toan dén ti ting trudng doanh thu cung clra hang - SSSG (30,9% svck) khi chubi gan nhu khéng thay déi sé lugng clra hang: 2.005
clra hang PMX va 1.008 clta hang TGDD. DMX duy tri cdu chuyén ma rong thi phan ban 1é dién ti& nhe dich vu trd cham (+49,0% YoY vé
doanh thu 6T-2026, tuong ducng ty trong doanh thu 38-40%), nén tang online — SuperApp (+126% YoY vé doanh thu 6T-2026, tuong
duong ty trong doanh thu 11%) dan xen vai yéu t6 nganh thuén Igi 3 Q2 nhu mua vy dién mdy ndng néng & Worldcup hay lan séng tich
trir may tinh xach tay kéo dai tir Q4-2025 t&i nay.

Xét vé nganh hang, mdy tinh xdch tay tdng trudng manh nhdt trong quy (+40,1% svck) nho lan séng mua sdm sém trudc con béo gid tur thiéu hut RAM, chip. Cdc nganh

hang theo sau lan lugt la dién thoai Apple (33,4% svck), dién mdy (33,3% svck) trong mua cao diém ndng néng & Worldcup, phu kién (25,2% svck), dién thoai Android

(15,0% svck).

DMX déng vai tro trung gian két néi khdch hang véi cdc té chuc tai chinh (Home Credit, FE...), huéng hoa héng ma khéng phdi chiu rdi ro ng xdu. Nh& géi trd chém 0% li

sudt, ty Ié khdch hang chon hinh thic nay ngdy cang cao. Cu thé, khdch dén BMX hién chia déu 50:50 gidia mua tién mdt va mua tra cham. Ty trong doanh thu tirtrd cham

duy tri mic 38% tuong tu hai quy gan nhdt.

o Chuéi BHX, dat 15.183 ty dong (+15,6% svqt, +31,2% svck) phu hgp ky vong chuyén vién, nhd mé rong hé théng ctia hang dat 2.839 clia
hang (+280 ctia hang QoQ, +837 clra hang YoY). Chudi ma rdng thém 352 clra hang trong quy, bam sat ké hoach mé 1.000-1.500 cla
hang mé&i nam nay. Mac du ma& méi nhiéu nhung doanh thu méi clra hang duy tri miic tot, dat 1,59 ty dong (+3,0% QoQ), mét phan nhg
tinh mua vu bach héa Q2 sv Q1 dinh thang tét.

D6i thi ciing nganh Winmart cing thuc hién mé réng 324 cira hang quy nay, cing c6 chdit ché quan diém ching téi vé su tdng téc mé réng cua cdc chudi siéu thi mini

ndm 2026 - vén nhiéu thudn lgi nhd xu hudng chuyén dich tiéu ding tir kénh truyén théng sang hién dgi trén nén du dia con I6n (hai chudi siéu thi mini chi méi chiém

~7-8% thi phan bdn Ié bdch héa, theo udc tinh ching t6i).

Xét vé nganh hang, muc tédng trudng dén tur ca hai nganh tuoi séng (7-17%), FMCG (15-40%).

e Cdc chuéi khdc (An Khang, AVAKids), dat 927 ty déng (di ngang svqt va svck). An Khang tiép tuc da mé rong clra hang (dat 415 clfa
hang, +6 clta hang svqt) trong khi AVAKids giir nguyén 95 ctia hang, khdng mé& mdi trong quy. Bang cht y, cac chudi nay quay tra lai
thdi ky mé clira hang mdi tU ntfa sau 2025.

LNST Cty me dat 3.303 ty déng (+21,7% svqt, +100,4% svck), tuong (ing bién LN rong dat 6,9% (+95bps svqt, +248bps svck), vuot

ky vong chuyén vién 15% chu yéu ti bién Igi nhuan cla cac chubi cao hon ky vong. Cu thé:

e Chuéi TGDD & BMX, dat LNST 2.658 ty dong (+19,8% svqt, +98,3% svck), tuong ducng bién LN rong dat 6,8% (+130bps svqt, +298bps
svck) nho vao

o Loithé tén kho gia ré (du bao hang tén kho tét tir trudc — ban gia mai, nhap gia ca), gia tri ton kho cia DPMX cudi Q2-2026 dat
25.439 ty dong (+11,8% svqt) tuong duong s6 ngay ton kho 91 ngay (+9 ngay svqt) cho thady DMX du kién duy tri muc bién tét cho
quy tdi khi gia san phdm dién ti van dang trong da tang theo con séng thi€u hut RAM, chip.

Apple dd théng bdo vao ngay 25 thdng 6 vé nhiéu thay déi, ting gid mét sé dong MacBook va iPad tir 100 dén 300 USD. “Nganh dién tu tiéu ding dang déi mdt

véi mét thdch thuc chua tiing co,” Apple cho biét trong tuyén bé. “Su mé rong nhanh chéng cda cdc trung tdm di liéu Al da tao ra nhu cdu tdng dét bién bdt thuong doi

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

iPhone cting dugc du dodn sé chju dnh huéng turtinh trang thiéu hut ndy. Tarun Pathak, Gidm d6c nghién cudu tai Counterpoint Research, du bdo smartphone c6 thé ting

khodng 200 USD, theo CNBC. Cdic nha san xudt PC dang canh bdo vé giai doan khé khan phia trudc, khi Lenovo, Dell, HP, Acer va ASUS xdc nhdn tdng gid tir 15%

dén 20% dé ing phé vai tinh trang thiéu bé nhé, theo IDC.

VE thj truding mdy tinh, thj trudng todn cdu dang budc vao nia cudi ndm 2026 ddy bién ddng va chua cé gidi phdp khdc phuc nhanh chéng nao trong tam madt. IDC hién

du bdo lugng xudt xuéng PC toan cdu sé giam 11,3% trong cd ndm, véi tinh hinh ngdy cang xdu di qua quy 4 - thdi diém ma lugng xudt xudng du kién sé giam 20% so véi

cuing ky ngm truéc.

“Véi ¢é su'ré rang vé nhu cdu va cdc rang budc nguén cung héi tu, cdc nha cung cdp da lién tuc ddy gid lén, trong mét sé trudng hap khd manh,” Mike Howard ttr Tech

Insights néi véi BBC. “Trong PC, bo nhé thuding chiém 15 dén 20% téng chi phi, nhung muc gid hién tai da ddy ty lé nay lén t&i 30 dén 40%.”

o Ty trong san pham cao cap (ASP tang) trong doanh thu ting, theo chia sé DMX tir quy trudc.

o  Loinhuan tir CTLKLD (Erablue) dat 19 ty déng (+107,1% svqt, +67,8% svck) nhd tang truéng doanh thu méi cra hang cii (SSSG) tot
(17,0% svck) va m& rong hé théng clra hang (dat 261 clra hang, +16 clia hang svqt).

o (i thién Igi nhuan tai chinh rong (cap nhat bén dudi).
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e Chuéi BHX, dat LNST 510 ty dong (+33,0% svqt, +180,2% svck), tuong duong bién LN rong dat 3,4% (+44bps svqt, 179bps svck), thiét
lap muc bién LN cao ky luc méi. Di€u nay dén tir viéc cai thién bién LN gop, dat 25,1% (+55bps svqt, +113bps svck). Theo quan sat ching
t6i, BHX st dung nhiéu hang kho (v8n c6 bién cao hon) trong ty trong géi hang tai diém ban hon, dac biét & cac mé hinh clta hang mé
mai nhu khu vuc néng thén mién bac & trung hay mé hinh clfa hang dién tich nhé han mit bang tiéu chuan 150-300 m2 tai mién Nam.
Chudi cling thuong lugng gia khoéan véi nha cung cap tot hon khi quy moé I6n hon.

e Chung téi luu y, Igi nhudn tai chinh thudn cda MWG quy nay quay trd lai da téng sau Q1 chiing nhip, dat 504 ty dong (15,6% svqt,
+37,6% svck). Sau khi bi han ché trong viéc di vay dé kinh doanh nguén vén, thé hién qua khoan dau tu tai chinh (loai bd khoan phai
thu cho vay & lai dy thu) khéng gia tang thém trong Q1, MWG st dung dong tién kinh doanh thuan Igi d€ bé sung cho hoat déng nay
tUr Q2 véi quy mé 40.417 ty dong (+11,5% svqt, +15,0% svck).

Cdu chuyén léi sudt vay binh quan cia MWG quy nay tdng, dat 6,1% (+38bps svqt, +91bps svck) khéng dnh hudng nhiéu téi lgi nhudn téng MWG nhé duoc bu trir tir Ii

sudt ddu tu tai chinh tdng theo.

Bang 1: KQKD ciia MWG & Q2-2026

Q2-2026 Q1-2026 +/-svqt Q2-2025 +/-svck
Doanh thu thuan 48.751 46.462 4,9% 37.660 29,5%
Thé gidi di dong (TGDD) 10.561 10.883 -3,0% 8.271 27,7%
bién may xanh (BMX) 22.116 21.533 2,7% 16.898 30,9%
Bach héa xanh (BHX) 15.190 13.115 15,8% 11.577 31,2%
Khéc (cht yéu An Khang) 884 931 -5,0% 914 -3,3%
Loi nhuan gop 10.809 9.710 11,3% 7.609 42,1%
CPBH & QLDN -7.298 -6.808 7,2% -5.905 23,6%
LNTT & lai vay 3.511 2.902 21,0% 1.704 106,1%
Loi nhudn tu CTLKLD (Erablue) 19 9 106,9% 1 67,7%
Loi nhuan tai chinh rong 504 436 15,6% 366 37,6%
Lgi nhuan khac 6 12 -49,3% -13 -148,3%
Loi nhuén trudc thué 4.033 3.328 21,2% 2.028 98,8%
Thué TNDN -737 -570 29,2% -371 98,7%
Lgi ich c6 dbng thiéu s6 (MI) 52 43 21,4% 9 457,9%
LNST Cty Me 3.244 2.714 19,5% 1.648 96,8%
Chi sé tai chinh néi bat
Bién LN gép 22,2% 20,9% 127 20,2% 197
CPBH & QLDN / D.thu thudn 15,0% 14,7% 32 15,7% -71
Bién LNTT va lai vay 7,2% 6,2% 96 4,5% 268
Bién LN rong 6,7% 58% 81 4,4% 228
S6 luong ctra hang (Cira hang)
Thé giéi di déng (TGDP) 1.008 1.014 -6 1.015 -7
Dién mdy xanh (PMX) 2.005 2.006 =i 2.023 -18
Bdch héa xanh (BHX) 3.191 2.839 352 2.184 1.007
An Khang 415 409 6 326 89
Doanh thu trén méi ciia hang (ty déng)
Thé gidi di déng (TGDP) 3,49 3,58 -2,4% 2,72 28,6%
Dién mdy xanh (PMX) 3,68 3,58 2,8% 2,78 32,1%
Bdch héa xanh (BHX) 1,59 1,54 3,0% 1,77 -10,2%

Nguén: MWG, CTCK Réng Viét
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Du phéng Q3-2026: Van duy tri cao svck nhung ha nhiét svqt do tinh mua vu va tang chia sé Igi ich ¢6 déng thiéu sé
Bang 2: Du ph6ng KQKD Q3-2026 ciia MWG

Pon vi: Ty déng Q3-2026  +/-svck +/-svqt Gia dinh
Doanh thu thuan 51.834 30,1% 6,3%

Thé gidi di déng (TGDD) 11.240 18,1% 6,4% Bo tu chién lugc “hgp tac chat véi hang nhu Apple - trd cham tra gop - tang cudng
kénh tryc tuyén — thg DMX” hé trg TGDD & DMX duy tri/md rdng thi phan ban lé
déng ké, muc dé tuy tiing nganh hang. Mét vai yéu té nganh khac hé trg tang trudng
nhu séc cau sén phdm mady tinh xach tay tir xu huéng tich trir trudc béi cdnh gid RAM
tang manh x3 lan trong 6 thang viia qua hay mua El Nino I6n d6i v6i hang may lanh.
DMX c6ng b6 ciing vira c6ng bé doanh thu T7 & T8-2026 dat 21.77 1ty dong (+23,4% svck)

Dién may xanh (BMX) 22.796 30,1% 3,1% pht hap ky vong ching téi. Xét vé cdu phan tdng trudéng & T7 & T8-2026, dién thogi
iPhone dén ddu véi +50,0% svck cting c6 quan diém mé réng thi phdn phéan phéi dong
dién thogi nay tai Viét Nam ciia DMX, mdy tinh xdch tay ding tha hai véi +49,2% svck
véi ly do tuong tu DGW & trén. Phdn con lai déu & muc hai chd s6, cu thé dién thogi
Android (+15,0% svck), dién mdy (+13,9% svck), phu kién (+30,0% svck), dich vu khdc
(+16,3% svck).

DPugc cling c6 bdi da m& méi ~390 clia hang trong quy theo udc tinh ching toi di

Bach héa xanh (BHX) 16.811 42,0% 10,7% kém doanh thu méi CH gilr vitng méc 1,6 ty déng/thang sau khi “luu lugng khach”
tai cac clra hang m& méi mién Bac — Trung dan di vao én dinh thai gian qua.

Khac (chd yéu An Khang) 988 0,5% 11,8%

Bién LN gép tang 204bps svck do hai yéu t6 (1) BHX tang ty trong hang khé von c6
bién t6t & cac khu vuc m& méi nhu néng thén mién bac - trung hay clia hang dién
tich nhd & mién nam, (2) TGDD & DMX tiép tuc hudng Igi tir ton kho gia ré phéi hop
. L o . cung chuyén déi gia dau vao tang vao gia ban téi ngudi tiéu dung théng qua tra
Loinhuan gép 10.786 44,2% -0,2% cham, tra gop (khién tam ly e ngai tra mot 1an cho gia cao bi giam bét).
Tuy nhién, chi sé nay du ki€én giam 136bps svqt do budc qua mua vu may lanh (san
pham bién cao) di vao mua vu tyu trudng véi mdy tinh xach tay va mua vu dit hang
s&m vdi iPhone - hai sdn pham bién thap.
CPBH & QLDN -7.983 40,3% 9,4%
LN trudc thué va lai vay 2.803 56,8% -20,2%
Erablue da m& méi 46 clra hang trong hai thang dau Q3-2026, dat ~307 clta hang.
Lgi nhuan ti CTLKLD (Erablue) 22 426,7% 18,0% Chubi da 6 16i tir Q3-2024 va tang dan déu, du kién dong gop 22 ty dong cho MWG
trong quy nay.
MWG han ché trong viéc di vay dé kinh doanh nguén vén, nhung tang khoadn dau tu
. A et b s tai chinh (loai bo khoan phai thu cho vay & lai dy thu) thong qua dong tién kinh
0 0, < Y
Lm0 E Eirn reng 655 64.4% 29.9% doanh tur Tap doan & nguén vén huy déng thém tir thuong vu IPO DMX. Qua dé, Igi
nhuan tai chinh rong duy tri muc tang trudng cao svck va svqt.
Lgi nhuan khac 12 -166,3% 90,5%
Loi nhuén trudc thué 3.492 60,8% -13,4%
Thué TNDN -638 64,1% -13,4%
e R e MWG bat dau chia sé 14% LNST clia CTCP Dau tu Dién May Xanh (HSX: DMX) s& hitu
o) 0 o
Lgi ich c6 déng thiéu so (MI) 326 2451,1% 522,1% hai chudi TGDD &BDMX tif quy nay.
LNST Cty Me 2.529 42,8% -22,1%
Bién LN gop 20,8% 204bps -136bps
TGDD & DMX 18,7% 225bps -213bps
BHX 25,2% 96bps 7bps
CPBH & QLDN/ D.thu thudn 15,4% 112bps 43bps
Bién LNTT va lai vay 5,4% 92bps -179bps
Tiét giam chi phi khdu hao theo thai gian (hai chudi khéng ma mgi hai nam qua)
TGDD & DMX 6,5% 100bps -243bps  nhung lai m& réng dang ké doanh thu méi ctra hang 1a nhan té chinh gidp hai chudi

cai thién bién loi nhuan. Nhan t& ton kho thiét bi CNTT-TT gia ré phdi hgp chuyén déi

Vui long xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cuéi béo cao nay
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gia dau vao tang lén gia ban cho ngudi tiéu dung (nhu dé cap trén) gitip MWG tiép
tuc hudng lgi ma rong bién ti lan song gida RAM, chip tang cao.

Bién lgi nhuan ctia BHX du kién duy tri muc cao nhu Q2-2026 nha luu lugng khach
BHX 3,5% 143bps 14bps én dinh & cac khu vuc méi. Cac phan bé hang kinh doanh theo khu vuc nhu ty trong
hang kho & kiém soét ty |é hly hang tuci tao thém du dia ci thién bién Igi nhuan.

Bién LNST Cty Me 4,9% 43bps -178bps

Nguén: MWG, CTCK Réng Viét

Pinh gia

Chiing tdi gan nhu giit nguyén du phéng doanh thu nhung diéu chinh LNST cho MWG giai doan 2026/27F lan lugt 14%/25%, nhé&
cai thién bién Igi nhuan tét hon ky vong ctia hai chuéi dién tit & bach héa. Cu thé, ching t6i diéu chinh tang 84/113bps ctia téng MWG
cho du phong bién LNTT & lai vay giai doan 2026/27F.

e Véi chuéi TGDP & PMX, chung t6i di€u chinh tadng 119/170bps cho du phdng bién LNTT & lai vay, tuong duong 7,5%/7,4% cho giai doan
2026/27F. Ly do dén tur:

o Chuyén dich dan ty trong kinh doanh sang kénh truc tuyén vén khéng chiu nhiéu dinh phi vé gia thué nhu kénh cia hang.
Trong 6T-2026, doanh thu kénh truc tuyén clia chudi dat 7.084 ty dong (+162,4% svck, tuong duong 10,9% ty trong doanh thu thuan
sv chi 5,4% cung ky). Ty 1& nay tiép tuc tdng I&n 14,0% trong 8T-2026. Cling ¢6 cho quan diém nay, chung t6i nhan thdy chudi thuc hién
déng ti€p 13 clia hang tinh dén cudi T8-2026, sau khi da dong 18 clia hang nam 2025 va 164 clta hang nam 2024.

o Du kién duy tri Igi thé ton kho gia ré khi chudi cht déng tang ton kho cao dan va gia ban dau ra cia dién thoai di dong & may
tinh ti€p tuc leo thang theo cau chuyén lam pha gia chip (goi tén “chipflation”) qua tiing quy, it nhat dén nia dau 2027 theo
quan diém chung téi. Cu thé hon, vao cudi Q2-2026, chudi gia tang hang tén kho vdi dién thoai di dong dat 9.678 ty déng (+41,6%
svck) va mdy tinh xach tay dat 3.891 ty déng (+103,3% svck, cao hon mic gia tang ton kho cta dién thoai di ddng do nhay cdm hon véi
bién déng gia RAM, chip).

o Ngoai ra, viéc ap dung chinh sach tra gép, trd cham cho 98% don vi san pham trong chuéi gilp gidm tac dong tang gia ban cao
[&n tdm ly mua hang cda ngudi tiéu duing hon, qua dé, chudi c6 du dia chuyén mot phan da tang gia nhap hang vao gia ban dau ra, hd
trg bién Igi nhuan. Tinh dén 8T-2026, chubi ghi nhan tang trudng 44,0% svck vé doanh thu tra gop, tra cham, chiém 38% ty trong doanh
thu thuan (sv 35% cuing ky).

Tai toan cdu, cdc nha cung cép dich vu trung tdm dir liéu 16n (hyperscalers) lién tuc mé réng sé luong/quy mé cdc TTDL ciia minh. Lan séng ndy dang cé xu huéng
lan sang khu vuc chdu A - Thdi Binh Duong, qua dé khién lugng I6n chip, RAM xudt xudng chtd yéu phuc vu cho nhu cdu nay, kich hoat su thiéu hut nguén cung chip, RAM
cho cdc sén phdm CNTT-TT & d@u cudi nhu dién thogi, mdy tinh. Cung thiéu, cdu khéng déi ddy gid chip, RAM toan cdu Ién cao (goi tén “chipflation”) kéo theo gid san phdm
dién tirva gid mdy cha (server). Biéu ndy tao ra hai tam ly mua hang & cdc dai ly/nha bdn 1é/ngudi tiéu dang cudi (1) mua sém vi sg gid tdng tiép (goi tén “Fear of Missing
Procurement — FOMP”), (2) tri hoan mua khi gid qud cao.

Hiéu tng (2) c6 vé thdng thé sv (1) trong mdng mdy tinh xdch tay khi sén lugng mdi bdn ra (tdng hon 10% svck, theo GfK), nh& gid RAM, chip van leo thang (gid hop déng
DRAM théng thudng du kién tdng 13-18% svqt, trong khi NAND Flash tdng 10-15% svqt trong Q3-2026). Nguoc lai, mdng dién thogi di dong gan nhu khéng ghi nhdn tdng
trudng san lugng ndia dau ndm (téng 1% svck, theo GFK). Ly do cho su' ngugc pha hai thj trudng dén tir tinh thiét yéu trong cong viéc & hoc tdp (mdy tinh xdch tay tré thanh
€6ng cu bdt budc sau thai ky Covid-19 di kém cdc yéu cdu vé chudn chinh dit liéu kinh doanh & hé gia dinh sau Nghj dinh 70) va ty I tham nhdp (mdy tinh xdch tay 65% sv
dién thogi trén 95%, theo statista) tai Viét Nam. Mdng mdy chu (server) véi ddc tinh bdn du dn cho cdc doanh nghiép/hyperscalers cling hudng lgi tur hiéu tng FOMP nay
khi day gdn lién véi muc tiéu chuyén déi s6 dai han & cdc khéi tu nhén Idn Nha nuéc, nén “khé tri hodn” nhdt la khi Viét Nam vén & giai doan so khai (phan tich sdu hon
bén dudi).

2021 ¢6 thé dugc xem la mét vi du tuong d@éng vé béi canh, nhung khéng tuong duong vé trién vong trung han. Piém giéng nhau ném & muc tdng gid bdn (20-24% so véi
cung ky). Tuy nhién, su tdng gid ndm dé chu yéu xudt phdt tir hiéu tng gian cdch xa héi do Covid-19 trong niia cudi 2021, khi sén lugng tiéu thu bung né manh (+85% so
vGi cang ky). Bdy la hé qua cia mét su kién “thién nga den” mang tinh tam thdi, nén khéng tao ra luc kéo bén viing cho cd cdu va gid.

Nguoc lai, da tdng gid bdn nam 2026 (du kién 14-18% so véi ciing ky) bdt nguén tir “chipflation” — mot cdu chuyén kéo dai nhiéu ndm, song hanh véi lan séng Al (yéu t6
then chét trong phdt trién ha tdng tai cdc quéc gia phdt trién). Khdc véi cd s6¢ ngdn han chi kéo dai mét quy nhu'ndm 2021, hiéu ting ldn nay mang tinh kéo dai di kém cdc
nha bdn lé c6 thém nhiéu chinh sdch “tra gép, trd cham” dé dang (c&i ma tam ly mua hang hon viéc mua mét ldn) gidp mac téng san lugng tiéu thu cing & muc vira phai
(khodng 10% svck), thay vi muc tdng dot bién trén 80% nhu trudc.

Lan séng mé'réng dau tu' TTDL chua dirng lai déng nghia véi gid bdn mdy tinh xdch tay tiép tuc leo thang nhumét béi canh “binh thuong méi” trong 1 ndm téi.
Chung téi nhén dinh hiéu iing FOMP sé tiép tuc dién ra it nhdt dén nira ddu 2027 di kém cdc chinh sdch bdn hang tét & cdc nha bdn 1é, sé hé trg sén luong duy
tri mirc tdng trudéng ~10,0% svck thay vi sut giam sém.

Vui ldng xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 5



RONGVIET

SECURITIES

MWG | Cap nhat KQKD

Hinh 1: Pau tu TSCD (Capex) clia cac dng I6n hyperscaler Hinh 2: Nguén cung TTDL dang phat trién tai cac thanh phé
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Nguén: Cushman & Wakefield, CTCK Rong Viét

e Véi chuéi BHX, chiing t6i di€u chinh tdng 21/18bps cho du phéng bién LNTT & i vay, tuong duang 3,3%/3,7% cho giai doan 2026/27F.
Ly do dén tur ty trong hang kho ban ra trong téng hé théng cao hon (trong 6T-2026, muc tang trudng doanh thu trong chudi theo nganh
hang 1an lugt 1a nganh tuai s6ng +7-17% svck, hang kho +15-40% svck). Do m& mai & ndng thén mién bac & trung - khu vuyc ua chudng
md hinh ctia hang nhé cling ty trong hang khé nhiéu la ly do ddng sau cho su thay d8i co cdu doanh thu nganh hang trén, qua dé hé trg

bién Igi nhuan gop clia chudi cai thién 1én 25,1% (+113bps svck) trong Q2-2026.

Mac du tang du phong LNST 14%/25% cho nam 2026/27F ctia MWG nhung do diéu chinh chi sé dinh gia exit EV/EBITDA tir 12,0x vé 10,0x
(gan v6i muc trung vi nganh hon do muc tang trudng LNST cia DMX du kién dong pha hon véi nganh véi CAGR 2026-30 14,3%/nam) di

keém thay ddi ty 1& s& hitu cia MWG trong DMX sau khi sy kién IPO DMX (v&i mic vn héa khi niém yét du kién ~80% MWG hién tai), nén

chding t6i ting 7% gia muc tiéu mdt nam tdi clia c8 phiéu MWG |1én muic 110.400 dong/cé phiéu, tuong ting P/E du phéng nam 2026 va
2027 lan lugt 1a 14,9x va 13,5x. Qua dé, ching t6i duy tri khuyén nghi MUA cho MWG khi gid ¢& phiéu diéu chinh 6% trong ba thang qua.

Vé cdc gid dinh dinh gid theo phuong phdp chiét khdu déng tién (FCFF), ching téi gilt nguyén tt ca chi s6 dinh gia so sanh & cdc mé hinh

kinh doanh ngoai tris chi sé exit EVEBITDA cho chudi TGDD & DMX (da dé cap trén).
Bang 3: Mé ta thay ddi du phéng ciia MWG theo mang (ty déng)

Thucté Du phéng cii Du phéng méi % Tha;?;i‘il‘ll)lc;ﬁphéng
2025 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F

Doanh thu thuan 156.458 201.139 226.047 198.033 227.155 -2% 0%
TGDDP & DMX 107.219 136.915 151.264 133.209 148.231 -3% -2%
BHX 46.904 61.433 71.641 62.032 75.782 1% 6%
An Khang 2.200 2.632 2.982 2.632 2.982 0% 0%
Khac 135 159 159 159 159 0% 0%
LNTT & lai vay 7.078 10.483 11.079 11.986 13.704 14% 24%
LN tu CTCLKLD 24 54 100 54 100 1% 0%
Lgi nhuan tai chinh rong 1.565 2.225 2.962 2.297 3.614 3% 22%
LNST Cty Me 7.037 9.705 10.016 11.091 12.534 14% 25%

Ngudn: MWG, CTCK Réng Viét
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DINH GIA TGDP & DMX BANG PHUONG PHAP FCFF

Gia dinh DCF Gia tri Toém tét dinh gia Gia tri (Ty dong)

WACC 2026 11,1% Thai gian du phéng DCF 5nam

Thué suat hiéu dung 20,0% Dong tién tu do cé thé chiét khau 101.259

Chi phi vén chd s& hitu 13,7% + Tién mat rong tai ngay dinh gia 22.266

Lai suat phi rai ro 4,5% Gia tri vén chu sé hiu 123.526
Phan bu rai ro vén cht s& hitu 8,2%

Beta 1,1

Exit EV/EBITDA 10,0

Nguén: CTCK Réng Viét

Bang 4: Chi sé tai chinh cta cac Céng ty cing nganh véi chudi TGDD & DMX (triéu dé)

Cong ty Vén héa (triéu ddé) PEtrugt(x) PBtrugt(x) EVEBITDA truot (x)
Erajaya Swasembada Tbk PT (Indonesia) 536 6,6 1,0 4,4
Senheng New Retail (Malaysia) 41 275,0 03 3,0

Com?7 PCL (Thdi Lan) 2.078 14,9 6,4 11,8

Best Buy (My) 18.462 13,1 58 8,1
Dienmayxanh (Viét Nam) 3.647 12,1 4,2 9,0

Trung vinganh 5 nam 14,1 3,0 6,2

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét

Bang 5: D6 nhay cho Gia tri VCSH cia TGDD & PMX theo phuong phap FCFF (d6ng/cé phiéu)

Exit EV/EBITDA
8,0 9,0 10,0 11,0 12,0
9,1% 116.146 123.587 131.027 138.468 145.909
10,1% 112914 120.050 127.186 134.322 141.458
WACC
11,1% 109.833 116.679 123.526 130.372 137.218
12,1% 106.895 113.465 120.036 126.606 133.177
13,1% 104.091 110.399 116.707 123.016 129.324

Nguén: CTCK Réng Viét

PINH GIA BHX BANG PHUONG PHAP FCFF

Gia dinh DCF Gia tri Toém tét dinh gia Gia tri (Ty dong)
WACC 2026 11,4% Thai gian du phdng DCF 5ndm
Thué suat hiéu dung 20,0% Dong tién tu do c6 thé chiét khau 57.410
Chi phi vén chd s& hiu 13,7% -Ng vay rong tai ngay dinh gia 5.000
Lai suat phi rai ro 4,0% Gia tri vén chu s& hiu 52.410
Phan bu rdi ro von cht sé hitu 8,2%
Beta 1,1
Exit EV/EBITDA 12,5

Nguén: CTCK Réng Viét

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

BLOOMBERG VDSC <GO>



RONGVIET

SECURITIES

MWG | Cap nhat KQKD

Bang 6: Chi sé tai chinh ctia cdc Céng ty ciung nganh véi chudi BHX (triéu dé)

EVEBITDA truot

Cong ty Vén héa (triéu d6) PE truot (x) PB truot (x) x)
PT Midi Utama Indonesia Tbk (Indonesia) 507 10,0 1,9 4,4
Ropmso_ns Retail Holdings Inc 652 6,9 04 54
(Philippines)

AEON Co. (M) Bhd (Malaysia) 344 9,2 0,7 4,5
Sumber/_—\lfarla Trijaya Tbk PT - Alfamart 3.076 151 30 55
(Indonesia)

Albertsons Cos Inc (My) 5.751 6,8 3,6 8,6
Trung vinganh 5 nam 13,8 3,4 71

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét

Bang 7: D6 nhay cho Gia tri VCSH ctia BHX trén méi C8 phiéu theo phuong phap FCFF (ddng/cé phiéu)

Exit EV/EBITDA
10,5 11,5 12,5 13,5 14,5
9,0% 49.157 52.999 56.841 60.683 64.526
10,0% 47.196 50.884 54.572 58.260 61.948
WACC
11,0% 45.327 48.868 52.410 55.951 59.493
12,0% 43.545 46.947 50.348 53.750 57.152
13,0% 41.845 45.114 48.383 51.652 54.921

Nguén: CTCK Réng Viét

TONG HOP PINH GIA MWG

BANG TOGNG HQP DINH GIA MWG (PONG/CO PHIEU)

Pon vi: Ty déng Phuong phap Hé s6 muc tiéu Loi ich kinh té Gia tri
i 5 nam, WACC: 11,1%, Exit o
Chudi TGDD & DMX DCF EVEBITDA 10,0x 86% 106.183
. 5 nam, WACC: 11,5%, Exit
0,
Chuoi BHX DCF EVEBITDA 12,5x 95% 49.789
Chudi An Khan 3 O7E g ENE g TN iy 100% 1.831
9 nganh ban lé dugc phdm chau A ° ’
X 0,3x tuang duang trung binh o
Chudi Erablue PS nganh ban I dién tif chau A 45% 500
Tién mat rong tai Cong ty Me 3.806
Gia tri VCSH 162.109
S& lugng ¢ phiéu luu hanh (triéu c8) 1.468
Gia muc tiéu (déng/cé phiéu) 110.400
Cé tuc tién mat 1 nam téi (d6ng/c6 phiéu) 2.000
P/E muc tiéu 2026F 14,9
Ngudn: MWG, CTCK Réng Viét
Vui ldng xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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Phu luc

Bang 8: Két qua kinh doanh Q2-2026 cia MWG

Pon vi: Ty déng Q2-2026 Q1-2026 +/-svqt Q2-2025 +/-svck
Doanh thu thuan 48.751 46.462 4,9% 37.660 29,5%
Thegioididong (TGDD) 10.561 10.883 -3,0% 8.271 27,7%
Dienmayxanh (DMX) 22.116 21.533 2,7% 16.898 30,9%
Bachhoaxanh (BHX) 15.190 13.115 15,8% 11.577 31,2%
Khac (cht yéu An Khang) 884 931 -5,0% 914 -3,3%
Loi nhuan gop 10.809 9.710 11,3% 7.609 42,1%
CPBH & QLDN -7.298 -6.808 7,2% -5.905 23,6%
LN trudc thué va lai vay 351 2.902 21,0% 1.704 106,1%
Lgi nhuan tir CTLKLD (chd yéu Erablue) 19 9 106,9% 1 67,7%
Lgi nhuan tai chinh rong 504 436 15,6% 366 37,6%
Loi nhuan khac 6 12 -49,3% -13 -148,3%
Loi nhuan trudc thué 4.033 3.328 21,2% 2.028 98,8%
Thué& TNDN -737 -570 29,2% -371 98,7%
Lgi ich c6 dong thiéu sé (MI) 52 43 21,4% 9 457,9%
LNST Cty Me 3.244 2.714 19,5% 1.648 96,8%
Nguén: MWG, CTCK Réng Viét
Bang 9: Phéan tich HDKD Q2-2026 ciia MWG
Chi tiéu Q2-2026 Q1-2026 +/-svqt Q2-2025 +/-svck
Chi tiéu sinh lgi (%)
TS lgi nhuan gop 22,2 20,9 127bps 20,2 197bps
TS LNTT & l&i vay 72 6,2 96bps 4,5 268bps
TS Igi nhuan rong 6,8 59 83bps 4,4 236bps
Hiéu qua hoat déng (x)
S& ngay phai thu 1 0 Khong déi 1 Khéng déi
S6 ngay ton kho 75 69 +6 ngay 72 +3 ngay
S8 ngay phai tra 34 30 +4 ngay 34 Khéng déi
Pon bay (%)
Téng ng/Téng V8n CSH 188,6 133,8 169,9

Nguén: MWG, CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cuéi béo cao nay
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ty déng ty déng
KQ HPKD FY2024 FY2025 FY2026F FY2027F
Doanh thu thuan 134.341 156.458  198.033  227.155 Tién 4897  5.000 8.000 8.000
Gia vén -106.842 -126.164 -156.066 -178.970 Pau tu tai chinh ngan han 29.324 33.874 50.999 58.999
Lai gop 27.499 30.294 41.967 48.185  Cac khoan phai thu 8826 10.153 2.852 3.361
Chi phi BH & QLDN -23.416 -23.215 -29.981 -34.481 Tén kho 22245  27.267 33.986 37.753
Thu nhap tu HBTC 2377 3.107 3.974 5.134 Tai san ngan han khac 544 921 1.165 1.336
Chi phi tai chinh -1.188 -1.543 -1.677 -1.519 Tai san c6 dinh hiu hinh 3.548 2.631 4.164 4117
Lgi nhuan khac -401 -31 33 33 Tai san c6 dinh vo hinh 63 58 53 47
LN tir cong ty lién két -45 24 54 100 Pau tu tai chinh dai han 242 3.136 3.136 3.136
Loi nhuan trugc thué 4,781 8.661 14.424 17.551 Tai san dai han khac 748 919 1.163 1.334
Thué& TNDN -1.092 -1.561 -2.615 -3.490 TONG TAI SAN 70.438 83.959 105.518 118.083
Lgi ich c6 dbng thiéu s6 1 39 663 1.427
Loi nhuan sau thué 3.722 7.037 11.091 12.534 Phai trd nguoi ban 9.180 13.124 16.600 19.393
LNTT & lai vay 4.084 7.078 11.986 13.704 Vay va ng ngan han 27.300 29.931 26.184 26.400
Vay va ng dai han 0 0 0 0
Khoan phai tra khac 5.836 7.725 7.726 7.726
CHi SO TAI CHINH FY2024  FY2025 FY2026F FY2027F eI QLRGN Nl 0 0 0 0
Tang trudng (%) Quy khoa hoc céng nghé 0 0 0 0
Doanh thu 13,6 16,5 26,6 14,7 TONG NC 42.316 50.780 50.509 53.519
EBIT 1116,4 76,3 69,4 15,4 V6n dau tu ctia CSH 14.622 14.697 14.697 14.697
Lgi nhuan sau thué 2119,8 89,1 57,6 13,0 C6 phiéu quy -8 -12 -12 -12
Téng tai san 17,2 19,2 25,7 11,9 Lgi nhuan gitr lai 12582 18072 26224 34353
Vén chti s hitu 189 17,5 25,0 19,9 Thang du vén ¢8 phan 561 -153 -153 -153
Quy dau tu phat trién 0 0 0 0
Kha néng sinh lgi (%) TO6NG VON 28.122 33.179 55.009 64.565
LN gbp / Doanh thu 20,5 19,4 21,2 21,2 Lgi ich c6 dong thiéu s6 364 576 14254  15.680
EBIT/ Doanh thu 3,0 4,5 6,1 6,0
ROA 53 8,4 10,5 10,6 EPS (d6ng/cp) 2.535 4.792 7.553 8.536
ROE 13,4 21,6 27,2 25,6 P/E (x) 23,7 18,4 10,1 9,0
BV (d6ng/cp) 18.903 22203 27.754 33.290
Hiéu qua hoat déng P/B (x) 3.2 4,0 2,8 2,3
S6 ngay phai thu 0,7 0,6 0,4 0,4 DPS (d@éng/cp) 500  1.000 2.000 2.000
S6 ngay ton kho 76,0 789 79,5 77,0 Ty suat 6 tuc (%) 1,2 1,7 2,3 2,6
S6 ngay phai tra 31,4 38,0 38,8 39,6
Kha nidng thanh toan MO HINH BINH GIA Gid Ty trong Binh qudn
Hién hanh 1,6 1,5 1,9 2,0 SoTP 110.400 100% 110.400
Nhanh 1,0 1,0 1,2 1,3 Gia muc tiéu (déng/cp) 110.400
Pon bay tai chinh LICH SUBINH GIA Gid muc tiéu Khuyén nghi  Thai gian
Téng ng/ Vén CSH 0,6 0,6 0,5 0,5 Théng 9/2026 110.400 MUA Dai han
Vay ngan han /Vén CSH 1,0 0,9 0,6 0,5 Théng 6/2026 103.100 MUA Dai han
Vay dai han/ Vén CSH 0,0 0,0 0,0 0,0 Théng 12/2025 99.600 MUA Dai han

Vui ldng xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 10
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BAO CAO CAP NHAT KQKD

Bao cao nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mot goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo cdo
dugc 1ap trén ca s& phan tich hoat dong ctia doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cta
c6 phiéu tai thai diém phan tich. Ching t6i da cd gdng chuyén tai ddy du nhiing danh gia va quan diém ca ngudi phan tich vé cong ty vao bao cio nay. Nha dau
tu mong mudn tim hiéu thém hodc cé y kién phan héi, vui 1dng lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé tro khach hang cda ching téi.

Cac loai khuyén cao

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY NAM GIU GIAM TY TRONG BAN

Téng muc sinh |5 bao gém ¢ tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -5% dén 5% -20% dén -5% <-20%

Trong mét s6 trudng hgp, chiing t6i khéng dua ra khuyén 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 Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2006, dugc phép thuc hién day dd cac nghiép vu ching khoan gém: méi gidi, tu doanh,
bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé rong mang ludi hoat ddng dén céc thanh phd 16n trén toan quéc. Véi thanh
phan ¢ déng chién lugc cling la d&i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quén Ly Quy Viét Long,... cing doi ngl nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC 6 tiém lyc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhiing sdn phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bac biét, VDSC la mét trong s6 it cac cong ty chiing khoéan
d4u tién quan tam phat trién do6i ngi phan tich va uu tién nhiém vu cung cip cac bao cao phan tich hé trg théng tin hiiu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac bao cao vé kinh t& vi mé va thi trudng ching khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich
céng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Thi Phuong Lam
Gidm dé6c Phén tich

lam.ntp@vdsc.com.vn

+ 84 286299 2006 (1313)

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

+ 84 28 6299 2006 (1524)

+ 8428 6299 2006 (1526)
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GIAI THUONG 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 chiu toan bo trach nhiém doi vai quyét dinh dau tu cda chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém doi vai toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, déi vai viéc st dung toan bd hoac tling phan théng tin hay y kién
nao cutia ban bao céo nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan ca ngudi phan tich. Khong cé bat ky mot phan thu nhap nao ctia ngusi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.

Théng tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhiing ngudn ma chiing téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khong dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi 6 gia tri d&n ngay ra bao cao va c6 thé thay déi
ma khéng cén béo cao trudc. Ban bao cdo nay dugc gilr ban quyén va la tai sdn cGa Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hoac sta 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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