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Nang nhat chat bi

Chi tiéu (ti dong) Q1-FY25 Q4-FY24 +/-qoq Q1-FY24 +/-yoy
Doanh thu thuan 5519 5.859 -5,8% 4.985 10,7%
Loi nhuan sau thué 106 140 -24,5% 92 14,6%
LNTT & lai vay 189 186 1,3% 119 58,3%
LNTT & lai vay/DT thudn 3,4% 3.2% +24bps 2,4% +103bps

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét

Q1-FY25: Cac mang kinh doanh méi dan déng gép tét hon vao hiéu qua sinh 16i Céong ty

e KQKD DGW Q1-2025 pht hgp ky vong chuyén vién véi doanh thu thuan 5.519 ty déng (+10,7%
YoY), LNST Cty Me 106 ty dong (+14,6% 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).

e B0 dbinay vén co bién LN tét hon gitp bién Igi nhuén tir HDKD (EBIT) ng 103bps, dat 3,4%. Du
vay, do phat sinh chi phi tai chinh bat thudng (76 ty déng), bién LN rong khong thé hién su cai
thién (khéng déi YoY).

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 tai chinh & miic cao

e KQKD Q2-2025 du kién van chua nhiéu dét pha do van ganh chiu chi phi tai chinh & muc cao,
vGi LNST Cty Me 112 ty déng (+5,4% QoQ, +25,4% YoY). Cac tru cét chinh dan dat tang trudng
YoY tuong ty Q1: MTXT, MTB vao mua can tuu trudng, nganh hang gia dung véi Philips, TV
Xiaomi, khéi phuc lai thi phan dién thoai Xiaomi khi mua cao diém “iPhone” da qua.

e  Trong nam 2025, mac du DGW d&i mat rdi ro gidm thi phan cla mang chi luc nhiéu nam (phan
phéi Apple) nhung ching téi ky vong quan hé chit ché véi Xiaomi, cdng hudng thi phan
MTXT & MTB tdng do khai pha sau vao thi trudng ngach “gaming”, sé giip mang CNTT-TT gilt
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
d6i cho hiéu qud cd 8 mé& rong doanh thu va bién LN cho DGW. Bién LNTT va lai vay dat 3,2%
(+80bps YoY), nhung bi bu trir béi viéc phat sinh chi phi tai chinh dot bién khién bién LN rong
gitr quanh m&c 1,9-2,0% tuong ty 2 ndm qua.

e Chung téi du phong doanh thu thuan nadm 2025 ctia DGW dat 24.965 ty dong (+14,0% YoY).
LNST/EPS dat 512 ty dong (+17,6% YoY) va 2.378 déng.

Quan diém va khuyén nghi

DGW dang né luc giam bét su phu thuéc vao cdc phén khic c6t 16i — CNTT-TT, thdng qua viéc da dang

héa mé hinh kinh doanh theo cé chiéu doc (b6 sung cdc san 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).

Chung téi luu y vé KQKD ctia DGW sé ¢6 “diém roi t6t hon” trong ndm 2026 khi cdc khodn chi phi tai

chinh bdt thudng sé hét phdt sinh, phan dnh chinh xdc viéc mé réng bién LN rong tir déng gép cua cdc

nganh hang mdéi ré nét hon, ham y cho mét co hdi dau tu'tét hon ciia DGW trong trung han.

Chuing téi thuc hién dinh gid bdng phuong phdp so sdnh P/E ngdn han va chiét khdu dong tién (DCF)

dai han véity trong 40:60 cho DGW. Gid c6 phiéu xdc dinh mét ndm téi ciia DGW & miic 39.000 ddéng/cé

phiéu (bao gédm cé tic tién mdt 500 déng/cé phiéu), tuong tng PE fwd 2025 16,2x. Dua trén gid déng
ctia ngay 11/06/2025, ching téi khuyén nghi TRUNG LAP cho DGW.
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KQKD Q1-2025 -Cac mang kinh doanh méi dan déng gép tét hon vao hiéu qua chung Céng ty
Doanh thu thuan dat 5.519 ty déng (-5,8% QoQ, +10.7% YoY), phu hgp véi ky vong chuyén vién, cu thé:

e Mang MTXT&MTB dat 1.326 ty dong (+15,9% QoQ, +16,4% YoY), cao hon trung binh nganh nh phan phéi thém cac dang “MTXT dong
gaming” giup tang thi phan phan phéi MTXT & MTB.

e Mang DTDP dat 2.136 ty dong (-20,5% QoQ, -12,5% YoY), thap hon dang ké so vdi trung binh nganh. Diéu nay cé thé dén tir giam bét
thi phan phan phéi Apple sang MWG (*) theo quan diém chung téi va su gia tang thi phan cla hang ma DGW khéng phan phdi nhu
OPPO theo quan diém DGW.

(*) Theo MWG, doanh thu cdc sén phdm Apple cia MWG dat tdng trudng 32,0% YoY gitp toan chudi TGDP dat tdng trudng +22,1% YoY, chi yéu
do MWG thuc hién hop tdc sdu hon véi Apple (familyship) gitip ho hudng tron da tdng thi phdn cta hdng nay tai Viét Nam trong Q1-2025 (+625bps
YoY) (Tham khdo NKCV: MWG - KQKD Q1-2025 vuot ky vong nh& khéi phuc thi phdn bdn 1é dién td).

e Cac mang méi déu ghi nhan tang truéng t6t nhao bd sung thém cac hang méi trong hoat déng phan phaéi (Philips) hay dugc giao
thém kénh phan phéi méi tirhang (ABIndev). Mang TBVP dat 1.216 ty dong (-11,0% QoQ, +20,4% YoY), madng TBGD dat 399 ty dong
(+9,6% QoQ, +90,0% YoY), mang HTD dat 217 ty dong (-26,9% QoQ, +17,9% YoY).

LNST Cty Me dat 106 ty déng (-24,5% QoQ, +14,6% YoY) phu hgp vdéi ky vong chuyén vién, cht yéu nhd tang trudng doanh thu trong
khi bién LN rong khong déi YoY (1,9%). Dang luu y, DGW ghi nhan khoan chi phi tai chinh bat thudng ~76 ty déng, c6 thé lién quan dén
giao dich vai déi tac dau tu va chi phat sinh trong nam 2025. Do d6, néu loai bé khoan nay, bién LN rong ctia DGW céi thién manh 1én 3,3%,
dugc xem la thanh qua cua viéc chuyén hudng sang cdc mang kinh doanh bién LN cao hon nhu hang gia dung, thiét bi van phong, véi cai
tén ndi bat “ Philips”.

Hinh 2: Tang truéng YoY mang dién thoai di dong ctia cac

Hinh 1: Tang truéng YoY thi truéng CNTT-TT trong Q1-2025 (%) R = L
cong ty lién quan trén thi truong trong Q1-2025 (%)
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CNTT-TT chinh tay théng minh -15,0%
Nguén: GFK, CTCK Réng Viét Nguén: DGW, PET, FRT, MWG, CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 2



RONGVIET

SECURITIES

DGW | Cap nhat KQKD

Hinh 3: Thi phan phan phéi CNTT-TT ciia DGW theo mang (%)

Hinh 4: Thi phan dién thoai théng minh Apple tai Viét
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Nguén: GFK, CTCK Réng Viét Nguén: GFK, CTCK Réng Viét
Bang 1: Tém tat chi tiéu chinh trong KQKD cila DGW & Q1-2025
KQKD DGW Q1-2025 (ty d6ng) Q1-2025 Q4-2024 +/- (qoq) Q1-2024 +/- (yoy)
Doanh thu thuan 5.519 5.859 -5,8% 4.985 10,7%
Loi nhuan gop 481 608 -20,9% 388 23,9%
CPBH&QLDN 292 421 -30.7% 269 8.6%
Lgi nhuan tai chinh rong -53 -1 381.0% 2 N.a
LNST-Cty Me 106 140 -24,5% 92 14,6%
Bién LN gop 9,7% 8,5% 10,0%
CPBH&QLDN/D.thu thudn 5,3% 7,2% 5,4%
Bién LN rong 1,9% 2,4% 1,9%
Doanh thu theo mang (ty déng) Q1-2025 Q4-2024 +/-(qoq) Q1-2024 +/- (yoy)
May tinh xach tay & may tinh bang 1.326 1.144 15,9% 1.139 16,4%
bién thoai di déng 2.136 2.687 -20,5% 2442 -12,5%
Thiét bi van phong 1.216 1.367 -11,0% 1.010 20,4%
Thiét bi gia dung 399 364 9,6% 210 90,0%
Hang tiéu dung 217 297 -26,9% 184 17,9%

Nguén: DGW, CTCK Réng Viét

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Du phéng Q2-2025: Van chua nhiéu dét pha do van ganh chiu chi phi tai chinh & mic cao

Bang 2: Du phong KQKD Q2-2025 ciia DGW

Q2/2025 +/-YoY +/-QoQ Gia dinh
Doanh thu thuan 6.012 24,7% 8,9%
o o Mua vu “tyu trudng” c6 xu hudng dén sém hon trong 2 nam gan day (doanh
May tinh xach tay & may tinh bang . o o L A )
(MTXT&MTB) 1.960 25,0% 40,9% sO cao diém san sé thém cho Q2 thay vi toan bé Q3) di kém thi phan phan
ph&i mang nay gia tang, giup DGW giit da tang truédng YoY 6n dinh.
DPugc hé trg bai tang trudng thi phan Xiaomi thudng nién (Q2-Q3), vén la
. o thé manh phan phdi ciia DGW thay cho Apple, da qua mua cao diém (Q1,
bién thoai di dong (BDTDD) 2.519 15,0% 12,7% C Y
Q4) va dan gidm phu thudc vao nang luc phan phéi cia DGW trong 2 quy
vlia qua theo quan diém ching téi.
e . Tang trudng nhe YoY nhd cdi thién du an doanh nghiép/trudng hoc hon
Thiét bi van phong (TBVP) 1.092 50,0% -14,2%
trong nam 2025, tuong tu Q1-2025.
o Pugc cling ¢b béi viéc thém nhan hang Philips - top2 hang phan phdi gia
Thiét bi gia dung (TBGD) 241 45,0% -40,0% o )
dung tai Viét Nam so vdi cung ky.
) Theo chu ky nganh hang d6 uéng, thudng cé diém roi doanh thu tét vao
Hang tiéu dung (HTD) 201 18,0% -8,8%
Q2, Q3.
Pugc hé tré tirtang truéng doanh thu va nég bién LN gop nha déng gop tét
Lgi nhuan gop 613 32,1% 27,6% hon ctia cdc mang kinh doanh TBVP, HGD di kem viéc gidm phu thuéc vao
san pham Apple, vén cé bién méng.
CPBH&QLDN/D.thu thuén tiép da cai thién dan vé muc trung binh nganh
sau cudc chién gia CNTT-TT 2023, Dang chu y, ching téi gitt du bao chi phi
BH&QLDN/doanh thu thuan cao hon mic trung binh ctia nganh CNTT & cac
CPBH&QLDN 421 22,1% 44,0% . .
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 192 60,6% 2,0%
Loi nhuan tir CTLKLD -
. o Khoan chi phitai chinh khac bat thudng du kién ti€p tuc ghi nhan cho dén
Lgi nhuan tai chinh rong -53 .
hét nam 2025, theo chia sé DN.
Lgi nhuan khac 1
Lgi nhuén trugc thué 141 25,0% 2,7%
Thué& TNDN 28
Lgiich c8 déng thiéu s8 (M) 1
Bién LN rong nhin chung van gilt muc 1,9-2,0% cho toan nam 2025, tuong
LNST Cty Me 112 25,4% 5,4%
tuQ1-2025.
Bién Ln gép 10,2% +57bps +149bps
CPBH&QLDN/D.thu thudn 7,0% -15bps +171bps
Bién LNTT va ldi vay 3,2% +72bps -22bps
Bién LN rong 1,86% +1bps -6bps

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 nhan thay viéc ci thién bién LN rong (loai bé chi phi tai chinh bat thuéng) 13 diém dang chu y trong trung han ca doanh

nghiép. Diéu nay dugc ly gidi béi dong gop cao hon clia cac mang c6 bién LN cao nhu TBVP, HGD, trong dé tam diém goi tén “Philips -

nhan hang DGW chinh thiic hgp tac phan phai tir Q4-2024". (¥)

(¥) Philips, mot thuong hiéu toan cdu dén tir Ha Lan, ¢6 hon 130 ndm lich st va duoc biét dén véi cdc sén phdm gia dung chét luong cao, ddc biét

trong cdc linh vuc nhu chiéu sdng, chdm séc stic khée cd nhdn (mdy cao rdu, ban chdi dién), thiét bi nha bép (néi chién khéng dau, mdy xay sinh

t6) va thiét bi gia dinh (mdy loc khéng khi, ban di).
Bang 3: M6 ta danh muc hang gia dung ctia Philips

Thiét bi nha bép Ui & Vé sinh

Xt ly khong khi & nuéc Thiét bi an ninh théng tin

NOi chién khong dau Ban ai
N6i com dién May hat bui & lau san
Noi ap suat

Ché bién thuc an & nudc uéng

Gian phoi théng minh

May xanh sinh tot

Tim hiéu chét lugng khéng khi

May loc khong khi Khoéa ctia thong minh

Két sat thong minh

Gidi phap cho doanh nghiép

Ung dung Air+
Gidi phap xt ly nudc udéng

May ép & vat cam
Binh dun
May danh tring
Ung dung HomelD

Nguén: Philips, CTCK Réng Viét

Bén canh tiém nang cao clia mang TV Xiaomi (da trinh bay trong Bao cdo Céng ty: DGW - K& hoach kinh doanh tham vong can dugc cu thé

héa T7-2024), nganh hang gia dung (HTD) cia DGW ti€p tuc s& hitu thém ngua chién “hang gia dung Philips” dugc mé ta cu thé dudi day:

Vé quy mé miéng bdnh thi truéng gia dung nhé, van gilr dugc mic tang trudng én dinh vé ca gia ban dau ra (theo xu hudng cao cap
héa san pham) va san lugng (ty [& tham nhap chua cao nhu thi trudng gia dung I6n dién hinh may lanh, ti lanh, may giat). Theo
Euromonitor, tang truéng CAGR 5 ndm cho doanh thu nganh hang nay tai Viét nam dat 3,9%/nam cho 2019-24, va dugc du doan dat
5,0%/ndam cho 2024-29.

Vé tiém ndng mé réng cua Philips tai Viét Nam, hién dang chiém thi phan s6 2 trong mang thi trudng gia dung nho (9,4%), chi xép
sau Panasonic (11,2%). Thi trudng nay dang cé xu huéng “gom” thi phan vao mét nhom hang nhat dinh (Panasonic, Philips, SENKO,
Vietnam Fan, Media, Sunhouse) c6 cdng nghé xut ly t6t/ dé bén cao/ R&D lién tuc/ d6 phu thi trudng ngay cang rong/ tu xay dung dich
vu hau mai tét.

Do do, Philips dan tang trudng thi phan cac nam qua, va du doan ti€p da cai thién chi s6 nay. Dac biét, phan khuc cha luc cda Philips
la phan khuc trung va cao cap phu hop véi xu thé chung clia thi trudng, véi muc gia thudng cao han Sunhouse, Tan Tién, nhung canh
tranh t&t véi Panasonic va Toshiba. Viéc hgp tac véi DGW ciing dugc ky vong tang dé phu kénh GT-MT clia hang nay hon thai gian téi.
Vé tiém néng méréng thi phdn phan phéi Philips ciia DGW, Philips hién c6 3 nha phan phdi B2B, trong dé DGW la doanh nghiép duy
nhat phan phéi toan quéc thay vi chuyén mén héa & mién Bac hay mién Nam nhu 2 nha phan phéi con lai. Vi d6 phu diém phan phéi
(points-of-sales) I6n, DGW du kién gia tang thi phan phan phai Philips thai gian t6i (2% & nam 2024 lén 18-25% & giai doan 2025-29),
gitp dong gop tang trudng doanh thu va nd bién LN rong ctia DGW khi kinh doanh nganh hang nay thuéng cé bién t&t hon nganh
CNTT-TT. (4-5% so vGi 2%).

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Hinh 5: Thi truéng hang gia dung nhé Viét Nam Hinh 6: Thi phan hang gia dung nhé tai Viét Nam (%)
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P & P PG ' P
L U | |
———Tan Tien SENKO Vietnam Fan
N Gia tri (ty dong, cot trai) Tang trudng YoY (%, cot phai) Midea Sunhouse
Nguén: Euromonitor, CTCK Réng Viét Nguén: Euromonitor, CTCK Réng Viét

Qua dé, chiing tdi nang dinh gia DGW lén 39.000 d6ng/cé phiéu (bao gém ¢4 tiic tién mat 500 déng/cé phiéu), dua trén hai phuong
phap DCF trong dai han va PE trong ngan han vdi ty trong 40:60.
Chuing t6i luu y vé KQKD ctia DGW sé c6 “diém roi tét hon” trong nam 2026 khi cac khoan chi phi tai chinh bat thuong sé hét phat
sinh, phan anh chinh xac viéc mé& rong bién LN rong tir déng gop clia cac nganh hang mdi rd nét hon, ham y cho mét co héi dau tu tét hon
clia DGW trong trung han hon.
Bang 4: Tom tét dinh gia DGW

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

Phuong phap Ty trong Gia muc tiéu
DCF (5 nam, WACC: 10,2%, Exit EVEBITDA 9,0x) 40% 33.711

PE (EPS 2025F, PE 17,5x) 60% 41.608
Téng DGW 100% 38.500
C6 tuc tién mdt 1 ndm t6i (d6ng/cé phiéu) 500

P/E muc tiéu 2025F 16,2

Nguén: DGW, CTCK Réng VIét
Bang 5: Bang d6 nhay gia tri VCSH DGW theo EVEBITDA trong phuong phap chiét khau dong tién (DCF) (d6ng/cé phiéu)

Exit EVEBITDA
5,0 6,0 7,0 8,0 9,0 10,0 11,0
7,2% 23.447 27.330 31.213 35.096 38.979 42.863 46.746
8,2% 22.300 26.007 29.715 33422 37.129 40.836 44.543
WACC 9,2% 21.212 24.753 28.293 31.834 35.374 38.915 42455
10,2% 20.179 23.562 26.945 30.328 33.711 37.093 40.476
11,2% 19.198 22432 25.665 28.898 32132 35.365 38.599
12,2% 18.265 21.357 24.449 27.541 30.633 33.725 36.817
13,2% 17.378 20.336 23.294 26.252 29.210 32.167 35.125

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 6
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Bang 6: Bang d6 nhay gia tri VCSH DGW theo phuong phap PE (d6ng/c8 phiéu)

P/E
EPS (d6ng) 14,5 15,5 16,5 17,5 18,5
2025F 2.378 34476 36.853 39.231 41.608 43.986
2026F 3439 49.859 53.297 56.736 60.174 63.613
Nguén: CTCK Réng Viét
Phuluc
Bang 7: K&t qua kinh doanh Q1-2025
Don vi: Ty déng Q1-2025 Q42024  +/-QoQ  Q1-2024  +/-YoY % Kzéo';"s"i“h 2‘:/;’;)5‘-22:":;’35
Doanh thu thuan 5.519 5.859 -5,8% 4.985 10,7% 21,7% 22,1%
May tinh xach tay & may tinh bang 1.326 1.144 15,9% 1.139 16,4% 19,4% 18,3%
bién thoai di dong 2.136 2.687 -20,5% 2.442 -12,5% 19,9% 21,8%
Thiét bi van phong 1.216 1.367 -11,0% 1.010 20,4% 22,2% 24,2%
Thiét bi gia dung 399 364 9,6% 210 90,0% 29,8% 22,2%
Hang tiéu dung 217 297 -26,9% 184 17,9% 20,7% 19,6%
Loi nhuan gop 481 608 -20,9% 388 23,9%
CPBH&QLDN 292 421 -30,7% 269 8,6%
LN trudc thué va lai vay 189 187 1,3% 119 58,7%
Loi nhuan tir CTLKLD 0 -2 0
Lgi nhuan tai chinh rong -53 -1 2
Lgi nhuan khac 1 15 -2
Lgi nhuén trudc thué 137 189 -27,4% 119 15,2%
Thué TNDN -31 -42 -26
Lgi ich c6 déng thiéu sé (M) 0 6 1
LNST Cty Me 106 140 -24,5% 92 14,6% 20,3% 20,3%
Nguén: DGW, CTCK Réng Viét
Bang 8: Phan tich HDKD Q1-2025 ctia DGW
Chi tiéu Q1-2025 Q4-2024 +/-QoQ Q1-2024 +/-YoY
Chi tiéu sinh loi
TS Igi nhuan gép 8,7% 10,4% -166bps 7,8% +93bps
EBITDA/Doanh thu 3,6% 3,5% +13bps 2,6% +94bps
EBIT/Doanh thu 3,4% 3,2% +24bps 2,4% +103bps
TS Igi nhuan rong 1,9% 2,4% -47bps 1,8% +8bps
Hiéu qua hoat dong (x)
- S6 ngay tén kho 57 60 58
- S6 ngay phai thu 39 38 39
- S6 ngay phaitra 31 42 25
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 87% 83% 88%

Nguén: CTCK Réng Viét
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Ty déng Ty déng
KQ HPKD 2023A 2024A 2025F 2026F Bdng COKT 2023A 2024A  2025F 2026F
Doanh thu thuan 18.817 22.078 24.965 26.630 Tién 1.450 1.407 1.248 1.332
Gia vén 17.258 20.023 22455 23944 Pau tungan han 0 0 0 0
Lai gop 1.559 2.055 2.510 2.686 Khoan phai thu 2.167 2.638 3.009 3.283
Chi phi ban hang & QLDN 1.142 1.529 1.698 1.787 Hang tén kho 3.016 3.501 3.384 2.952
Thu nhap tu HBTC 195 192 202 115 Tai san ngan han khac 168 228 258 275
Chi phi tai chinh 138 163 369 79 Tai san ¢ dinh hiu hinh 146 174 152 125
Lgi nhuan khac 1 12 12 12 Tai san ¢6 dinh vé hinh 93 105 99 94
Lgi nhuén trugc thué 471 569 657 947 Pau tu dai han 93 105 99 94
Thué& TNDN 108 120 131 189  Taisan dai han khac 492 539 474 506
Lgi ich c6 dong thiéu s6 8 5 4 4 Téng tai san 7.459 8.500 8.676 8.617
Loi nhuén sau thué 354 444 521 754 Khoan phai tra 1.530 2.303 1.993 2.125
LNTT & lai vay 400 460 542 888 Vay va ng ngan han 2.321 2487 2.556 1.737
Vay va ngdai han 6 0 0 0
Vay va ng khac 965 694 694 694
%  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 5.248 4.562
Doanh thu -14,6 17,3 13,1 6,7 Vén dau tu cta CSH 2.193 2.193 2.193 2.193
EBIT -47,0 14,9 17,9 63,8 C& phiéu quy -6 -6 -6 -6
Lgi nhuan sau thué -48,2 253 17,4 44,6 Lgi nhuan git lai 867 730 1.142 1.765
Téng tai san 17,4 14,0 2,1 -0,7 Thu nhap khac 62 62 62 62
Vén chl s& hitu 8,4 14,8 13,8 18,4 Quy dau tu va phéat trién 0 0 0 0
Kha nang sinh lgi (%) Téngvén 2.594 2,979 3.390 4.014
LN g6p/Doanh thu 8,3 9,3 10,1 10,1 Lgi ich c6 dong thiéu s6 32 33 37 42
LNTT&l&i vay/DoanhThu 2,1 2,1 2,2 3,3
LNST/Doanh thu 1,9 2,0 2,1 b¥: 3 CHi SO DINH GIA 2023A  2024A  2025F  2026F
ROA 4,8 5.2 6,0 8,7 EPS (d6ng) 1.617 2.025 2.378 3.439
ROE 13,7 14,9 15,4 18,8 P/E (x) 243 19,6 14,3 9,9
Hiéu qua hoat déng (ngay) BV (d@6ng) 11837 13592 15469 18314
S6 ngay phai thu 42,0 43,6 44,0 45,0 P/B (x) 33 2,9 2,2 19
S6 ngay ton kho 63,8 63,8 55,0 45,0 DPS (d6ng/cp) 500 500 500 500
S6 ngay phai tra 32,4 42,0 32,4 32,4 Ty sudt c6 tuc (%) 0,4 1,3 1,3 1,3
Kha nang thanh toan (lan) MO HINH PINH GIA Gid Tytrong  Binhquén
Hién hanh 1,4 1,4 1,5 1,7 DCF 33.711 40% 13.484
Nhanh 0,8 0,7 0,8 1,0 PE 41.608 60% 24.965
Cau truc tai chinh (%)
Téng Ng /VCSH 64,8 64,6 60,5 52,9 Gia muc tiéu (d6ng) 100% 38.500
Téng vay/VCSH 89,7 83,5 75,4 433
Vay ngan han/VCSH 89,5 83,5 75,4 433
LICH SUBINH GIA GIA KHUYEN NGHI THOI HAN
06/2025 39.000 TRUNG LAP 1 nam
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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%
GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat [a VDSC) dugc thanh 13p vao nam 2006, dugc phép thuc hién day d cac nghiép vu chiing 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 lugi hoat ddéng dén cac thanh phé I16n trén toan quéc. Vai thanh
phan c8 déng chién lugc cling 1a d8i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngii nhan vién chuyén nghiép, ning dong, VDSC ¢ 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 cong ty chiing khoan
dau tién quan tam phat trién ddi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau 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.

TRUNG TAM PHAN TiCH

Nguyén Thi Phuong Lam P6 Thanh Tung P6 Thach Lam Lé Tu Quéc Hung Tran Thi Ha My
Head of Research Manager Manager Manager Senior Consultant
lam.ntp@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn lam.dt@vdsc.com.vn hung.ltg@vdsc.com.vn my.tth@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1313) + 84 286299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1524) + 84 28 6299 2006 (1530) +84 28 6299 2006

e Ngan hang e BDS dandung e Chién lugc Thi trudng e Kinhté&vimé

e Vatliéu xay dung e Kinhtévimod

e BDS Khu cong nghiép

Pham Hitu Luan Cao Ngoc Quan Lé Ngoc Hién Nguyén Bao Hung V6 Nguyén Vi Toan

Analyst Analyst Analyst Analyst Analyst
luan.ph@vdsc.com.vn quan.cn@vdsc.com.vn hien.In@vdsc.com.vn hung.nb@vdsc.com.vn toan.vnv@vdsc.com.vn
+84 28 6299 2006 (1526) +84 28 6299 2006 (2223) +84 286299 2006 (1524) +84 286299 2006 (1526) +84 286299 2006 (1530)
e Banlé e Cang bién e Thay san e Banlé e Kinhté&vimé
e Hang khéng e Phanbodn e Ot6&Phutung
e Dét may e Tiéudung
Tran Thai Duong Nguyén Thi Quynh Giao T6 Hanh Trang Lé Huynh Huong Nguyén Btic Chinh
Analyst Analyst Analyst Analyst Analyst
duong.th@vdsc.com.vn giao.ntg@vdsc.com.vn trang.th@vdsc.com.vn huong.lh@vdsc.com.vn chinh1.nd@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 +84 286299 2006 (1524) +84 286299 2006 (1530)
e Vatliéu xay dung (1530) e Ngan hang e Dau khi e Tién ich cong céng

Tran Ngoc Lan Anh
Analyst
anh.tnl@vdsc.com.vn
+84 28 6299 2006

e Banlé

e BDS dandung
e BDS Khu cong nghiép

Tran Thi Ngoc Ha
Assistant
ha.tthn@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1526)

Phan Thi Phuong Thao
Assistant
thao.ptp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)
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CTCP CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI &
Tang 1 dén Tang 8, Tda nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du,
P.Bén Thanh, Quan 1, TP. HCM

@ (+84) 286299 2006
@ info@vdsc.comyn

(@

CHINHANH HA NOI
Téng 10, Toa nha Eurowindow, s6 2 Ton Thét Tung, Ha Nei
P.Kim Lién, Q. Déng Pa, Ha Néi

© (+84) 246288 2006
(@ (+84) 2462882008

CHI NHANH NHA TRANG

Tang 7, Tda nha Sacombank, s6 76 Quang Trung,
P.Loc Tho, TP Nha Trang, Tinh Khanh Hoa

© (+84)258 3820006

@ (+84) 2583820008

CHINHANH CAN THO

Tang 8, Toa nha Sacombank, s6 95-97-99 V& Van Tan,
P.Tan An, Q. Ninh Kiéu, TP. Can Tho

© (+84)2923817578

@ (+84)2923818387

@ Nha Tran,
5 ¢

CHINHANH VONG TAU

Tang 2, Toa nha VCC Building, s6 155 Nguyén Thai Hoc, ) @
Phuing 7, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau Binh Duong Q@%
i) Béng Nai
© (+84) 254 777 2006 @ X e
L) TP. H8 Chi Minh

CHINHANH BINH DUONG
Tang 3, Toa nha Becamex Tower, s6 230 Dai |8 Binh Duong, i
P. Phii Hoa, TP. Tha Dau Mét, Tinh Binh Duong cantha

@ (+84) 274777 2006

CHINHANH PONG NAI
Tang 8, Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 V6 Thi Sau,
P. Quyét Théng, TP. Bién Hoa, Tinh Béng Nai

@ (+84) 251 777 2006

Ban bao cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé ctia
tuing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thuic ¢ thé c6 cac xung dét Igi ich anh hung dén tinh khach quan ca ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao
cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vsi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. RongViet Securities
tuyét d6i khdng chiu trach nhiém d6i véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan b hodc tiing phan théng tin hay
y ki€én nao ctia ban béo cao 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 cdo hay quan di€ém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thoéng tin st dung trong bao cao nay dugc RongViet Securities thu thap ti nhitng nguén ma ching téi cho la déng 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 bao 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 khong cé su déng y clia RongViet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc RongViet Securities, 2025.
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