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Nang nhat chat bi

Chi tiéu (ti dong) Q2-FY25 Q1-FY25 +/-qoq Q2-FY24 +/-yoy
Doanh thu thuan 5731 5519 3,8% 5.008 14,4%
Loi nhuan sau thué 116 106 9,3% 89 30,0%
LNTT & lai vay 55 189 -70,9% 120 -54,2%
LNTT & lai vay/DT thudn 1,0% 3,4% -246bps 2,4% -144bps

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét
Q2-FY25: Cac mang kinh doanh méi TBVP, TBGD la diém sang chinh

e KQKD DGW Q2-2025 phu hgp ky vong chuyén vién véi doanh thu thuan 5.713 ty déng (+14,4%
YoY), LNST Cty Me 116 ty dong (+30,0% YoY), nhd tang truéng thi phan MTXT & MTB bu tri
cho sy sut gidm thi phan BTDD (cht yéu Apple) di kém sy md rong clia béd déi mang mai TBVP
& HGD (DGW lién tuc m& rdng danh muc hang phan phéi tiéu biéu Philips, Funiki).

e Dénh d6i lai doanh s6 cao & thi trudng chi luc MTXT & MTB hay thi trudng mai tham nhap
TBVP & TBGD, DGW phai tang chi phi chiét khau ban hang cho dai ly (+42,9% YoY) khién LNTT
& lai vay gidm manh -54,2% YoY. Tuy vay, DGW van ghi nhan bién LN rong 2,0% 6n dinh nh&
hoan nhap lai chi phi tai chinh phat sinh ¢ Q1 trudc do.

Trién vong FY25: Thanh qua tir viéc “ndng nhat” hang phan phéi 8 mang méi dan xuat hién

nhung KQKD khé dét pha do van chiu chi phi ban hang trong GP dau tham nhap & miic cao

e  LNST Cty Me Q3-2025 du kién dat 147 ty déng (+26,6% QoQ, +20,3% YoY). Cac tru cét chinh
dan dat tang trudng YoY tuong tu Q2: MTXT, MTB vao mua tuu trudng, nganh hang gia dung
vai Philips, TV Xiaomi va gidm bat chi phi ban hang (da chi phan I6n cho mua tuu truéng 6 Q2).

e Trong nam 2025, mac du DGW ddi mét rui ro gidm thi phan cia mang chti luc nhiéu nam (phén
phdi Apple) nhung ching téi ky vong quan hé chat ché véi Xiaomi, cdng hudng thi phan
MTXT & MTB téng do khai pha sau vao thi trudng ngach “gaming”, sé giip mang CNTT-TT gilr
viing muc cao tuong tu 2024.

e  Tam diém ndm & cdc mang mdi nhu Thiét bi van phong (TBVP) & Hang gia dung (HGD) khi bé
ddi cho hiéu qua ma réng doanh thu lan luot +40% YoY, +87% YoY.

e  Chung téi du phong doanh thu thuan nadm 2025 ctia DGW dat 24.599 ty dong (+11,4% YoY).
LNST/EPS dat 506 ty dong (+14,0% YoY) va 2.309 déng.

Quan diém va khuyén nghi

DGW dang né luc giam bét su phu thudc vao cdc phan khic c6t 16i — CNTT-TT, théng qua viéc da dang

héa mé hinh kinh doanh theo cé chiéu doc (b6 sung cdc sén phdm TBVP theo xu hudng: loT, phdn mém,

iCloud) va chiéu ngang (thdém nhdp vao cdc phdn khtc c6 bién loi nhudn cao hon: hang tiéu ding véao

ndm 2017, dién tir tiéu ding vao ndm 2022).

Riéng v6indm 2025, DGW hién dang giao dich véi PE fwd 17,6x - cao hon mic P/E trung binh nganh (11-

12x). Chung téi tin rdang ky vong vé su'phuc héi cia ca doanh thu va LNST 2025 cia DGW da dugc phan

dnh ddy du vao dién bién gid c6 phiéu.

Trong giai doan 2026-30, chiing téi cho réing DGW cdn “téing t6¢c nhanh han” trong viéc phadt trién bo

d6i TBVP & TBGD song song chdin da sut gidm thi phdn phén phéi DTDO cta minh dé neo ky vong tdng

truéng KQKD t6t hon & giai doan nay, kéo theo muc dinh gid/co héi sinh I6i cao hon cho Céng ty.

Chung téi thuc hién dinh gid bang phuong phdp so sdnh P/E ngdn han cho DGW. Gid c8 phiéu xdc dinh

ctia DGW cho ndm 2025 & miic 42.700 déng/cd phiéu tuong tng PE fwd 18,5x — ngang muc trung

binh 5 ndm ctia DN. Dya trén gid déng ctia ngay 02/10/2025, ching t6i khuyén nghi TRUNG LAP cho

DGW.
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TRUNG LAP

Gia thi trudng (déng) 40.850
Gia muc tiéu (déng) 42.700
C6 tuc tién mdt 1 ndm t6i (d6ng/cé phiéu): 500

Théng tin ¢ phiéu

Nganh Ban lé
Von hoa (ty dong) 9.150
SLCPDLH (triéu CP) 219
KLGD binh quéan 20 phién
(‘000 CP) 1297
Free Float (%) 56,0
Gia cao nhat 52 tuan 50.300
Gia thap nhat 52 tuan 28.400
Beta 1,4
FY24 Hién tai
EPS 2.025 2.211
Tang truang EPS (%) 25,3 -0,2
P/E 19,8 19,7
P/B 29 3,1
EV/EBITDA 16,9 19,1
ROE (%) 14,9 16,2
Dién bién gia
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e Gid dong cfa (nghin VND - truc trai)
C6 dong 16n (%)
Cong ty TNHH Created Future 31,8
Cong ty TNHH DKP 5,0
ODIN Forvalning AS 3,1
Khac 60,1
Gi6i han sé hiru NDTNN con lai (%) 26,0
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KQKD Q2-2025 phu hgp véi ky vong, hau hét cac mang déu ting trudng tét, diém téi duy nhat & mang DPTDD

Doanh thu thuan dat 5.713 ty dong (+3,8% QoQ, +14,4% YoY), duéi ky vong chuyén vién 5% do mang DTDD, cu thé:

e Mang MTXT&MTB dat 1.832 ty dong (+31,7% QoQ, +16,8% YoY), phu hgp trung binh nganh cho thdy DGW gi viing thi phan &
muc cao trong hai mang nay. (Hinh 1, 2, 3)

e Mang DTDP dat 1.959 ty dong (-12,3% QoQ, -10,5% YoY), thap hon dang ké so véi trung binh nganh. Diéu nay c6 thé dén tur gidm
bét thi phan phan phéi Apple sang MWG theo quan diém ching téi. (Doanh thu hai chubi TGDD&DMX dat tang trudng +23% YoY &
Q2-2025) (Hinh 1, 2, 3)

e Cac mang mdi déu ghi nhan tang trudng t6t nhd bé sung thém cac hang mdi trong hoat déng phan phéi (Philips, Xiaomi) hay mé rong
nhiéu khach hang du én trong mang TBVP manh mé (*). Mang TBVP dat 1.368 ty déng (+7,5% QoQ, +87,9% YoY), mang TBGD dat
346 ty dong (-13,7% QoQ, +108,4% YoY), madng HTD dat 162 ty déng (-26,4% QoQ, -4,7% YoY).

(*) Tdng trudng cdc ngdch cta TBVP déu dn tugng: server — client solutions (+56% YoY), loTs (+104% YoY), PPE (+336% YoY), khdc (+32% YoY).

Bang 1: KQKD cia DGW & Q2-2025 vé doanh thu

Pon vi: Ty déng Q2-2025 Q1-2025 +/-(qoq) Q2-2024 +/- (yoy) 6T-2025 +/- (yoy)
Doanh thu thuan 5.731 5.519 3,8% 5.008 14,4% 11.251 13,0%
May tinh xach tay & may tinh bang
(MTXT & MTB) 1.832 1.391 31,7% 1.568 16,8% 3.223 19,1%
bién thoai di dong (BTDD) 1.959 2.235 -12,3% 2.190 -10,5% 4.194 -9,5%
Thiét bi van phong (TBVP) 1.368 1.273 7,5% 728 87,9% 2.641 52,0%
Thiét bi gia dung (TBGD) 346 401 -13,7% 166 108,4% 747 98,7%
Hang tiéu dung (HTD) 162 220 -26,4% 170 -4,7% 382 7,9%

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét

Hinh 1: Tang trudng YoY thi truéng CNTT-TT & dién may trong Q2-2025 (%)
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Nguén: GFK, CTCK Réng Viét
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Hinh 2: Thi phan phan phéi CNTT-TT ciia DGW theo mang (%)
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Nguoén: DGW, GFK, CTCK Réng Viét

Hinh 3: Thi phan Apple trong nganh ban 1é dién
thoai thong minh Viét Nam (%)
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Nguén: GFK, CTCK Réng Viét

Trong cau tric chi phi & quy nay, chiing téi nhin nhan hai diém trong yéu:
e DGW da hoan nhap lai khoan chi phi tai chinh bat thudng ~76 ty déng tir Q1 lién quan dén giao dich véi ddi tac dau tu va chi phat
sinh trong nam 2025. Diéu nay khién chi phi tai chinh ctia DGW lan dau c6 gia tri duong trong 1 quy (+20 ty dong & Q2 so véi -104 ty

déng ¢ Q1).

e Vla hoan nhap CP tai chinh vita ghi nhan ty trong doanh thu cia mang BTDD gidm (vén c6 bién LN thap nhat) nhung DGW van ghi
nhan bién LN gép giam va gia ting CPBH&QLDN/D.thu thuan (Bang 2) cho thay hai diéu:

o Chitrudc cac hoat ddng chiét khau cho mang MTXT & MTB & mua cao diém “tuu trudng Q3” cho dai ly ndm nay.

o Ho trg cho cac nganh hang “non tré khac” trong giai doan tham nhap (TGGD) hodc ma rong nhanh tam anh hudng sv truéc dé

(mang du an trong TBVP).

Luuy, néu loai bo khodn hoan nhap chi phi tai chinh bat thudng, xét riéng LNTT & lai vay, gidm manh -54,2% YoY do phai tang chi phi chiét
kh&u ban hang cho dai ly (+42,9% YoY) d€ danh déi doanh s8 cao & thi trudng chl luc MTXT & MTB hay thi trudng mdi tham nhap TBVP &

TBGD.

Tong hop lai, LNST Cty Me dat 116 ty dong (+9,3% QoQ, +30,0% YoY) phu hop véi ky vong chuyén vién, tuong duong bién LN rong

2,0% (di ngang YoY).
Bang 2: KQKD ctia DGW & Q2-2025 vé ciu tric chi phi

Pon vi: Ty déng Q2-2025 Q1-2025 +/-(qoq) Q2-2024 +/- (yoy) 6T-2025 +/- (yoy)
Loi nhuan gop 487 481 1,4% 464 5,0% 9268 14,0%
CPBH&QLDN -432 -292 48,0% -344 25,7% -725 18,2%
Chi phi nhan vién -49 -41 19,4% -53 -6,8% -90 -9,4%
Chi phi dich vu mua ngoai -36 -64 -44,1% -43 -17,2% -99 0,0%
Chi phi quang cao, KM hé trg ban
hang -318 -177 79,8% -222 42,9% -495 31,8%
Chi phi khac -30 -1 183,8% -26 15,0% -41 3,6%
Lgi nhuén tif CTLKLD 1 0 0 1
LNTT & lai vay 55 189 -70,9% 120 -54,2% 243 1,9%
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 3
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Loi nhuan tai chinh rong 85 -53 -7 32
Loi nhuan khac 6 1 0 8
LNST-Cty Me 116 106 9,3% 89 30,0% 222 22,0%
Bién LN gép 8,5% 8,7% -21bps 9,3% -77bps 8,6% +7bps
CPBH&QLDN/D.thu thudn 7,5% 5,3% +225bps 6,9% +67bps 6,4% +30bps
Bién LN rong 2,0% 1,9% +10bps 1,8% +24bps 2,0% +15bps

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét

Cap nhat quan diém vé béi canh kinh doanh MWG sau Q2-2025 - Tap trung vao bé déi nganh hang méi cé bién LN t6t TBVP & HGD
trong chién lugc phat trién trung han

Chung t6i da tiing dé cap vé (1) trién vong chuyén ddi tru cot tang trudng doanh thu tir MTXT & MTB & DTDD sang b6 d6i TBVP & TBGD (¥),
(2) tiém nang ma rong bién LN rong trong trung han (tir 2,0%) sau khi thdm nhap sau vao 2 nganh hang nay & Bao cdo Cong ty: DGW —

Nang nhdt chat bi trudc d6. Theo thong tin tir DGW, Cong ty sé hop tac thém véi Xiaomi (¥¥) va 1-2 nhan hang méi hoan toan trong

hai phan khuc nay vao dau nam 2026 cling ¢6 thém cho luan diém trén cta ching téi.

(¥*) Chiing téi nhin nhan vé xu huéng gigm thiéu tdm dnh hudng ctia chd thé phdn phéi si @ mé hinh phéan phdi truyén théng tai Viét Nam (B2B2C)
la rdi ro cho cdc nganh hang cha luc cdia DGW khi mét vai hdng SX nhu Apple dang chuyén déi sang lam viéc truc tiép vdi cdc nha bdn 1é hon.
Chung téi cho réing hé théng phan phéi ctia DGW vdéi diém manh sédu réng & nhiéu ngdch tiéu ding tai Viét Nam (ddc biét néng thén) van phu
hap (1) nhing hdng méi thdm nhdp vao thi trudng can lan téa do anh huéng nhanh, (2)nhiing hdng da thiét Idp quan hé ldu ndm chdt ché véi
DGW nhu Xiaomi, ciing vén c6 ké hoach tham vong ra mdt cdc ngdch sén phdm khdc (vi du xe dién).

(*¥) Ta lanh, mdy diéu hoa Xiaomi du kién sé dugc DGW phdn phdi tir Q1-2026.

Luan diém trén cling dang dan phu hgp vdi vé (1) - “tru cdt tang trudng doanh thu” khi ty trong doanh thu hai mang nay dang “né dan”
qua tiing quy (tir Q3-2024). Tuy nhién, do trong giai doan thadm nhap (TBGD) hodc né luc mé rdng tdm anh hudng sv trudc dé (mang du én
trong TBVP), nén vé (2) - déng gop cai thién bién LN rong van chua dugc “thé hién”.

Hinh 4: Ty trong déng gé6p trong doanh thu ctia hai nganh hang TBVP & TBGD (%)
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Nguén: DGW, CTCK Réng Viét

Riéng véindm 2025, DGW hién dang giao dich véi PE fwd 17,6x - cao han muc PE trung binh nganh phan phoi CNTT-TT (11,0-12,0x). Chung
t6i tin rang ky vong vé su'phuc héi cta cd doanh thu va LNST 2025 ctia DGW dé duoc phdn dnh day di vao dién bién gid cé phiéu.
Trong giai doan 2026-30, chiing t6i cho rang DGW cén “tang t6c nhanh hon” trong viéc phét trién bé doi TBVP & TBGD song song chan da
sut gidm thi phan phan phéi BTDD clia minh dé neo ky vong tang trudng KQKD t6t hon & giai doan nay,

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 4
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Bang 3: Danh muc san pham thiét bi van phong cia DGW da hoan thién tir lau nhung can dugc day manh, dic biét trong kénh du

an B2B (vén dugc chiém linh béi FPT Synnex dang ké trén

80%, theo udc tinh chiing t6i), dé tim kiém tang truéng manh mé.

Thiét bi van phong Danh muc san pham

Thuong hiéu

Thiét bi deo théng minh
Thiét bi loTs May anh
Loa, tai nghe

Gidi phdp mang & An
phap mang Thiét bi mang va an ninh

ninh
PC, mdy cha
Man hinh PC
PC
May in
USB, RAM
Sac du phong

Gidi phap nang luong Phy kién dién tir

Thiét bi bdo hd ca nhan

Phan mém

Thiét bi cong nghiép

Khac Giai phap iCloud

Chudt, ban phim

Apple, Amazfit, Huawei, Xiaomi
Xiaomi, Yl Technology

Apple, Huawei, Logitech, Xiaomi
Trendnet, Totolink, HP

Asus, Acer, Dell, HP, Lenovo, Supermicro, Xiaomi
Asus, AOC, BenQ, HP, Phillip, LG
Fujixerox, Ricoh, Lexmark
Silicon, Seagate, Lexar
Eaton, Rapoo, Xiaomi
APC, Eaton
Achison
3PAR, Synopsys, Microsoft
IBM, Amazon Web Service, Freshworks

Genius, Motospeed, Logitech, Rapoo

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét
Bang 4: Danh muc san pham gia dung ciia DGW dan hoan

thién theo thai gian, Xiaomi & Philips 1a nhiing cai tén ndi bat

Thuong hiéu Mau Tang I6p tiéu thu

Thoi diém bat dau phan phai

Ta lanh, may

Whirlpool giat, dung cu nha Cao cap
bép
Joyoung Dung cu nha bép Phé thong
May loc khon
vk :) Phé thong
khi, may hat bui
Xiaomi v Phé thong
May diéu hoa, ta i
Pho théng
lanh
Westinghouse  Dung cu nha bép Phé thong
Dung cu nha
Philips bép, do6 gia dung Phé thong
nho
Dbién may gia 3
Funiki Pho théng

dung

Q2-2022

Q3-2022

Q1-2017

Q2-2022

Q1-2026

Q2-2023

Q3-2024

Q2-2025

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét
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Du phéng Q3-2025: Cac nganh hang méi TBVP & TBGD van la tam diém

Bang 5: Duphong KQKD Q3-2025 ciia DGW

Q3-2025 +/-YoY +/-QoQ Gia dinh
Doanh thu thuan 7.333 17,8% 27,9%
o o Mua vu “tyu trudng” hdng ndm hd trg téng trudng QoQ nhu thuong lé di
May tinh xach tay & may tinh bang N . . P o ., RN ,
2919 20,2% 59,3% kém thi phan phan phoi mang nay gia tang, giup DGW gilt da tang truéng
(MTXT&MTB) )
YoY 6n dinh.
Mac du ky md ban iPhone 17 dén s6m hon 7-10 ngay nhung viéc thi phan
phan phéi iPhone ctia DGW sut gidm dan vao tay nha ban lé I6n nhu MWG
bién thoai di dong (DTDD) 2.068 -7.3% 5,6% nén tang trudng YoY gap khé khan & mang nay.
Luu y, Apple lién tuc gia tang thi phan dién thoai ciing &nh huéng ting
trudng YoY mang Xiaomi ctia DGW.
Tang trudng YoY manh mé tuong ty Q2 nho cai thién du an doanh
nghiép/trudng hoc han trong nam 2025.
Thiét bi van phong (TBVP) 1.734 50,6% 26,7% DGW c6 thé da tang chiét khiu va tang nguén luc vén/con ngudi dé thi
trudng nay (ddc biét & mang PC client solutions, vén la thé manh FPT
Synnex).
Bugc cing ¢ bai viéc thém nhan hang Philips — top2 hang phan phéi gia
Thiét bi gia dung (TBGD) 414 88,1% 19,6% i g R g P P S
dung, Funiki, Xiaomi tai Viét Nam so véi cung ky.
) Theo chu ky nganh hang d6 uéng, thudng cé diém roi doanh thu tét vao
Hang tiéu dung (HTD) 198 0,6% 22,3%
Q2,Q3.
DGW sé ti€p tuc hy sinh bién LN gép svck dé duy tri tam anh hudng & cac
) mang cht luc (MTXT, MTB), khai pha thi trudng méi (TBVP, TBGD).
Lgi nhuan gop 660 9,6% 35,4% : . . . .
Luu y, do ty trong DTDD (vén c6 bién LN gbép thap nhat) trong doanh thu
DGW gidm & quy nén téng bién LN gop DGW cai thién t6t QoQ.
CPBH&QLDN/D.thu thuén tiép da tdng dan vé muc trung binh nganh sau
cudc chién gia CNTT-TT 2023, Dang chd y, chung t6i gitt dy bao chi phi
BH&QLDN/doanh thu thuan cao hon mic trung binh ctia nganh CNTT & cac
CPBH&QLDN -581 17,5% 34,3% T ) K T X
nudc chau A cting khu vuc vi DGW tham nhap vao cac linh vuc hoat dong
mdi (hang tiéu dung, thiét bi gia dung, thiét bi van phong), vén doi hoi chi
phi BH&QLDN cao hon.
LNTT va lai vay 79 -26,5% 44,4%
Loi nhuan tir CTLKLD 1
Lgi nhuan tai chinh rong 15
Lgi nhuan khac 5
Loi nhuan trudc thué 179 21,2% 21,8%
Thué& TNDN -36
Lgiich c6 dong thiéu s8 (M) 3
Bién LN rong sé gitt muc 1,9-2,0% cho toan nam 2025, chua cé nhiéu dét
LNST Cty Me 147 20,3% 26,6% i
pha.
Bién Ln gép 9,0% -67bps +50bps
CPBH&QLDN/D.thu thudn 7,9% -2bps +37bps
Bién LNTT va ldi vay 1,1% -65bps +12bps
Bién LN rong 2,0% +4bps -2bps

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Pinh gia
Chung t6i duy tri khuyé&n nghi TRUNG LAP cho DGW. Gié ¢6 phiéu xac dinh ctia DGW & muic 42.700 déng/c6 phiéu cho 2025, tuang ting
PE fwd 18,5x — tuong duong muc trung binh nganh 5 nam cda DN.
Bang 6: Tém tat dinh gia DGW
BANG TONG HQP DINH GIA DGW (PONG/CO PHIEU)

Phuong phap Ty trong Gia muc tiéu
PE (EPS 2025F, PE trung binh 5 nam 18,5x) 100% 42.700
Téng DGW 100% 42.700
C6 tuc tién mdt 1 ndm t6i (d6ng/cé phiéu) 500

P/E muc tiéu 2025F 18,5

Nguén: DGW, CTCK Réng VIét
Bang 7: Bang d6 nhay gia tri VCSH DGW theo phuong phap PE (d6ng/c8 phiéu)

P/E
. 16,5 17,5 18,5 19,5 20,5
EPS (dong)
2025F 2.309 38.098 40.407 42.716 45.025 47.334
2026F 2.534 41.813 44347 46.881 49.415 51.949

Nguén: CTCK Réng Viét

Chung téi ciing thuc hién dinh gia tham khao cho DGW béang phuong phap chiét khau dong tién & dai han nhu bang duéi.
Bang 8: Bang dd nhay gia tri VCSH DGW theo EVEBITDA trong phuong phap chiét khau dong tién (DCF) (ddng/cé phiéu)

Exit EVEBITDA
7,0 8,0 9,0 10,0 11,0 12,0 13,0
7,2% 26.095 29.802 33.510 37.217 40.924 44.631 48.339
8,2% 24.768 28.307 31.846 35.385 38.924 42463 46.002
WACC 9,2% 23.510 26.890 30.270 33.651 37.031 40.411 43.791
10,2% 22.319 25.549 28.778 32.008 35.237 38.467 41.696
11,2% 21.190 24.276 27.363 30.450 33.537 36.624 39.711
12,2% 20.118 23.070 26.022 28.974 31.926 34.877 37.829
13,2% 19.102 21.925 24.749 27.573 30.397 33.220 36.044

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 7
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Phuluc

Bang 9: K&t qua kinh doanh Q2-2025

Don vi: Ty déng Q2-2025  Q1-2025  +/-QoQ  Q2-2024  +/-YoY % Kzéo*;;ach 2‘:/;’;)5‘-22:":;‘35
Doanh thu thuan 5.731 5.519 3,8% 5.008 14,4% 22,5% 23,3%
May tinh xach tay & may tinh bang 1.832 1.391 31,7% 1.568 16,8% 24,5%
bién thoai di dong 1.959 2.235 -12,3% 2.190 -10,5% 23,1%
Thiét bi van phong 1.368 1.273 7,5% 728 87,9% 22,9%
Thiét bi gia dung 346 401 -13,7% 166 108,4% 19,2%
Hang tiéu dung 162 220 -26,4% 170 -4,7% 18,4%
Lgi nhuan gop 487 481 1,4% 464 5,0%
CPBH&QLDN -432 -292 48,0% -345 25,5%
LN truéc thué va lai vay 55 189 -70,9% 120 -54,2%
Lgi nhuan tu CTLKLD 1 0 1308,5% 0 421,9%
Lgi nhuan tai chinh rong 85 -53 -260,0% -7 -1279,0%
Lgi nhuan khac 6 1 348,8% 0 -5126,2%
Lgi nhuén trudc thué 147 137 7,4% 113 30,7%
Thué TNDN -29 -31 -6,5% -25 14,4%
Lgiich c8 dong thiéu sé (M) 3 0 512,2% =T -295,4%
LNST Cty Me 116 106 9,3% 89 30,0% 22,1% 22,9%
Nguén: DGW, CTCK Réng Viét
Bang 10: Phan tich HDKD Q2-2025 cia DGW
Chi tiéu Q2-2025 Q1-2025 +/-QoQ Q2-2024 +/-YoY
Chi tiéu sinh loi
TS Igi nhuan gép 8,5% 8,7% -21bps 9,3% -77bps
EBITDA/Doanh thu 1,1% 3,6% -247bps 2,7% -155bps
EBIT/Doanh thu 1,0% 3,4% -246bps 2,4% -144bps
TS Igi nhuan rong 2,0% 1,9% +10bps 1,8% +24bps
Hiéu qua hoat dong (x)
- S6 ngay tén kho 35 31 35
- S6 ngay phai thu 41 37 46
- S6 ngay phaitra 60 57 58
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 167% 152% 162%
Nguén: CTCK Réng Viét
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 8
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Ty déng Ty déng
KQ HPKD 2023A 2024A 2025F 2026F Bdng COKT 2023A 2024A  2025F 2026F
Doanh thu thuan 18817 22078 24599 27020 Tién 1.450 1.407 1.230 1.351
Gia vén 17258 20023 22320 24472 Pau tungan han 0 0 0 0
Lai gop 1559 2055 2279 2549 Khoan phai thu 2.167 2.638 2.696 2.961
Chi phi ban hang & QLDN 1142 1529 1764 1901 Hang tén kho 3.016 3.501 3.669 4.090
Thu nhap tu HBTC 195 192 201 119 Tai san ngan han khac 168 228 254 279
Chi phi tai chinh 138 163 109 98 Tai san ¢ dinh hiu hinh 146 174 152 125
Lgi nhuan khac 1 12 28 28 Tai san ¢6 dinh vé hinh 93 105 99 94
Lgi nhuén trugc thué 471 569 637 699 Pau tu dai han 19 14 51 51
Thué& TNDN 108 120 127 139 Taisan dai han khac 492 539 467 513
Lgi ich c6 dong thiéu s6 8 5 4 4 Téng tai san 7.459 8.500 8.618 9.464
Loi nhuén sau thué 354 444 506 555 Khoan phai tra 1.530 2.303 2.446 2.682
LNTT & lai vay 400 460 486 637 Vay va ng ngan han 2.321 2487 2.061 2.237
Vay va ngdai han 6 0 0 0
Vay va ng khac 975 699 699 699
%  Quy khen thudng phuc lgi 0 0 0 0
CHi SO TAI CHINH 2023A 2024A 2025F 2026F eI AGIEY Telekele st Rate o1 0 0 0 0
Tang trudng (%) Téng ng 4.832 5.488 5.206 5.618
Doanh thu -14,6 17,3 11,4 9,8 Vén dau tu cta CSH 1.672 2.193 2.187 2.187
EBIT -47,0 14,9 57 31,0 C& phiéu quy -6 -6 0 0
Lgi nhuan sau thué -48,2 253 14,0 9,8 Lgi nhuan git lai 867 730 1.127 1.556
Téng tai san 17,4 14,0 1,4 9,8 Thu nhap khac 62 62 62 62
Vén chl s& hitu 8,4 14,8 13,3 12,7 Quy dau tu va phéat trién 0 0 0 0
Kha nang sinh lgi (%) Téngvén 7.459 8.500 8.618 9.464
LN gop/Doanh thu 8,3 9,3 9,3 9,4 Lgi ich c6 dong thiéu s6 32 33 37 42
LNTT&l&i vay/DoanhThu 2,1 2,1 2,0 2,4
LNST/Doanh thu 1,9 2,0 2,1 2,1 CHi SO DINH GIA 2023A  2024A  2025F  2026F
ROA 4,8 5.2 59 59 EPS (d6ng) 1.617 2.025 2.309 2.534
ROE 13,7 14,9 15,0 14,6 P/E (x) 243 19,6 18,5 18,5
Hiéu qua hoat déng (ngay) BV (d@6ng) 11837 13592 15434  17.395
S6 ngay phai thu 42 44 40 40 P/B (x) 33 2,9 2,2 1,9
S6 ngay ton kho 64 64 60 61 DPS (d6ng/cp) 500 500 500 500
S6 ngay phai tra 32 42 40 40 Ty sudt ¢ tuic (%) 0,4 1,3 1,3 1.3
Kha nang thanh toan (1an) MO HINH PINH GIA Gid Tytrong  Binhquén
Hién hanh 1,5 1,6 1,7 1,7 PE 42.700 100% 42.700
Nhanh 0,8 0,7 0,8 0,8
Cau truc tai chinh (%)
Téng Ng /VCSH 186 184 154 148 Gia muc tiéu (d6ng) 100% 42.700
Téng vay/VCSH 90 83 61 59
Vay ngan han/VCSH 89 83 61 59
LICH SUBINH GIA GIA KHUYEN NGHI THOI HAN
09/2025 42.700 TRUNG LAP 1 nam
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo cao nay dugc lap nhdam muc dich cung cap cho nha dau tu mét 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 dong cta doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cda
c6 phiéu tai thai di€m phan tich. Ching t6i da ¢ gdng chuyén tai ddy du nhimg danh gia va quan diém cda ngudi phan tich vé cdng ty vao bao céo nay. Nha dau
tumong mudn tim hi€u thém hodc cé y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia chang téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY GIAM TY TRONG BAN

Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%

Trong mét s6 trudng hgp, chung téi khdng 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
x&p loai khuyén nghi QUAN SAT.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat [a VDSC) dugc thanh 13p vao nam 2006, dugc phép thuc hién day da 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 lugi hoat ddéng dén cac thanh phd I16n trén toan quéc. Vi thanh
phan c8 déng chién lugc cing 1a d6i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung doi ngi nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6 tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhitng san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cdng ty chiing khoan
dau tién quan tam phat trién déi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van DPau Tu cung cap cac béo cao vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cdo phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.
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Ban bao cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cap thong tin va khdng nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban ching khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cido nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cy thé cta
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha diu tu ciing y thiic c6 thé cé cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao céo
nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiju toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cta chinh minh. RongViet Securities tuyét
d6i khéng chiu trach nhiém d6i véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, déi vai viéc sit dung toan bé hodc tiing phan thong tin hay y kién
nao clia ban bao cdo 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 tryc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.

Thoéng tin st dung trong bao cao nay dugc RongViet Securities thu thap ti nhitng nguén ma chiing téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, chdng t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chung téi c6 gia tri d&n ngay ra bao cao va c6 thé thay déi
ma khéng cin bdo céo trudc.Ban bao cao nay dugc gilr ban quyén va la tai san cla RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta déi trong bat ky
trudng hgp nao ma khéng cé su déng y clia RongViet Securities déu trai luat, BAn quyén thuéc RongViet Securities, 2025.
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