CTCP THE GIGI SO (DGW - HOSE)

Trién vong dén tur cdc mdng kinh doanh mdi

KHA QUAN Luén diém ddu tu

e Chung t6i du bdo doanh thu v&i LNST clia DGW 2024F dat 20.393 ty déng

Nguyé&n Phudng Théo (+8,4% svck) va 469 ty dong (+32,5% svck). TU dd, ching téi khuyén nghi
Emnail: thao.nphuong@abs.vn KHA QUAN dsi véi DGW do cdc yéu t6 sau:
v Ky vong tdng trudng doanh thu v& md réng danh muc san phdm cla
THONG TIN CG BAN nganh hang Thiét bi vdn phong nhg viéc mua lai Achison —doanh nghiép
hang déu trong linh vuc thiét bi cdng nghiép va bdo ho lao déng.
Nganh ‘Banlé v Ky vong viéc M&A chudi cam d6 VietMoney sé thic ddy chi tiéu mua sém
Ngay bdo cdo :27/03/2023

cta khdch hang va la bude dau thudn Igi dé DGW thuc hién chién ludc
Gid hién tai (VND/CP)  :65.600

» i kinh doanh san phdm dd qua st dung (secondhand). Viéc kinh doanh céc
Gid muc tiéu (VND/CP) :71.400

Ty 12 téng (%) . +8.5% san phém secondhand dudc ddnh gid 1 ¢é tiém ndng I8n nhung hién véan
Vén héa (Ty VND) -10.992 chua c¢é doanh nghiép ndio tham gia vao phan khic nay.
SLCPLH (CP) :167.056.274 v" Tuy nhién, chdng t6i van duy tri quan diém mang ICT va BDTDD sé héi

phuc véi téc d6 chém trong nédm 2024 do sdc mua con yéu, ngudi tiéu

dung van con tadm ly thdt chdt chi tiéu trong b8i canh kinh t€ suy thodi,

DIEN BIEN GIA
thi trudng viéc lam khd khdn.
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v' Td&ng trudng mdng ICT va BDTDD phuc héi chdm hon du kién;
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v' Tdng trudng méang Hang tiéu dung va Thiét bi gia dung thédp hon du kién;
4000000 40.000 v" DGW nguing hgp tdc véi cdc nhdn hang hién hitu.
2.000.000 20.000 ¢ Cd hOI tqng glq

v Tdng trudng mdng ICT va BDTDD phuc h6i manh hon dy kién;
v Tdng trudng mdng Hang tiéu dung va Thiét bi gia dung t6t hon du kién;
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v" Viéc DGW md rong hgdp tdc véi nhiéu nhdn hang uy tin 6 tat cd cdc nganh
Ngudn: ABS Research . . o R .
hang dugc ddy manh va dién ra thudn Igi.

CHi SO TAI CHINH

Bdng téng hgp va du phéng két qué kinh doanh cia DGW

Chi tiéu 4Q22 4Q23 Chi tiéu (ty déng)

Tdng trudng DTT (%) -49% 19% Doanh thu thuén 20.923 22.028 18.817 20.393
T&ng trudng LNST (%) -52,5% -42,0% Tdng trudng doanh thu thudn (%) 67% 5% -15% 8%
. Lgi nhudn gop 1.508 1.663 1.559 1751

Bién LNG (%) 11,5% 10,7%
Bién Ioi nhudn gdp (%) 7.2% 7.5% 8.3% 86%
Bién LNST (%) 3.8% 1.8% Doanh thu tdii chinh 180 209 195 201
ROA (%) 2,4% 1,33% Chi phi t&i chinh -42 -144 -138 -165
ROE (%) 7.1% 3,46% Chi phi bdn hang -708 -722 -944 -1.023
N Chi phi QLDN -114 -136 -199 -171

Ng vay/VCSH (Ian) 0,81 0,89
Lgi nhuén tu HBKD 821 868 469 590
EPS (VND/CP) 4.189 2.119 Lai/L5 khac 2 6 1 1
BVPS (VND/CP) 14.669 15.516 Lgi nhuén trudc thué 820 862 471 591
LNST c8 déng Céng ty me 654 684 354 469
Bién Ioi nhudn sau thué (%) 3% 3% 2% 2%
EPS (déng/cp) 4.157 4.089 2.119 2.807

Nguén: DGW, ABS Research
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Cap nhat doanh nghiép

KQKD QUY 4 VA NAM 2023 CUA DGW

Chi tiéu 4Q22 4Q23  %YoY 3Q23  %QoQ 2022 2023 %YoY
Doanh thu thudn 4.075 4.849 19% 5.413 -10%  22.059 18.817 -14,7%
Ldi nhuén gép 470 521 11% 385 35% 1.662 1.559 -6%
Bién LN gép 11,5% 10,7% 7.1% 7.5% 8,3%

Chi phi BH & QLDN (263) (435) 65% (262) 66% (858) (1.142) 33%
Ty 1€ Chi phi BH & QLDN/DTT 6,5% 9,0% 4,8% 3,.9% 6,1%

Doanh thu tai chinh 68 66 -3% 47 42% 209 195 7%
Chi phf tai chinh (73) (28) -62% (38) -28% (144) (138) -4%
Chi phi I8i vay (42) (23) -45% (31) -25% (99) (122) 23%
Lgi nhudn thudn tir HOKD 200 120 -40% 131 -9% 868 469 -46%
Ldi nhuén trudc thué 198 118 -40% 134 -12% 862 471 -45%
LNST sau Igi ich c8 déng thiéu s& 156 90 -42% 102 -13% 684 354 -48,2%
Bién LN rong 3,8% 1,8% 1,9% 3,1% 1,9%

Nguén: DGW, ABS Research

e Liy ké ca ndm 2023, doanh thu v& LNST ctia DGW ghi nhdn suy gidm svck. Cu thé, doanh thu cia DGW dat 18.818 ty
dong (-15% svck) trong khi LNST dat 354 ty déng (-48% svck). Bién LNG dudgc cai thién ti mic 8,3% (2022) 1én muc 8,6%
(2023) chti yéu dudc hé trg bdi téing trudng clia cdc nganh hang mdi. Nhu véy, véi két qud nay, DGW dd hoan thanh 94% ké
hoach vé doanh thu v& 89% ké hoach vé LNST ma doanh nghiép da dét ra tir dau ném.

v' Nganh mdy tinh xdch tay vé mdy tinh bang: Ghi nhdn doanh thu ndm 2023 dat 5.906 ty déng (-16% svck). Nguyén
nhan dan tdi sy suy giam dén tu viéc kinh t& todan cau suy thodi, chi tiéu bi thdt chdt khién nhu cGu mua mdi, thay déi
thiét bi cia ngudi dén cling gidm manh.

v" Nganh dién thoai di déng: Doanh thu n&dm 2023 dat 8.067 ty dong (-25% svck). V4i sy ra mdt cla iPhone 15 series,
mdng DTDD dugc ky vong sé dat két qua khdi sdc hon trong 2 quy cudi ndm. Tuy nhién, do nhu cau tiéu dung con qud
yéu trong b6i cdnh nén kinh t& gdip nhiéu khé khdn, két qud kinh doanh clia mdng nay van ghi nhén gidm sdu so vdi
ndm 2022.

v" Nganh thiét bi véin phong: Nganh thiét bi véin phong cia DGW thu vé 3.441 ty déng trong ndm 2023, duy tri méc doanh
thu tugng dudng so vdi cung ky (+4% svck). Trong ndm 2023, DGW ciing d& hoan tét viéc mua 75% cbng ty Achison,
doanh thu clia cdc san phdm thiét bi bao hé lao déng dugc hdp nhat véi DGW.

v" Nganh thiét bi gia dung: Ném 2023, doanh thu mdng nay dat 728 ty déng (+39% svck). Su tdng trudng én tugng dugc
ddng gdp bdi cdc san phdm gia dung clia thudng hiéu Whirlpool va TV Xiaomi khi nhitng sdn phdm nay ngay cang dugc
nhiéu ngudi tiéu dung biét dén va dudc lua chon s dung hon.

v" Nganh héng tiéu dung: Ndm 2023, doanh thu mang nay dat 676 ty déng (+70% svck). Su tdng trudng cla nganh hang
tiéu dung nhd vao déng gép dén tir doanh thu cdc san phdm bia thubc tdp doan AB Inbev va san phdm tur thudng hiéu
Lotte Chilsung m& DGW vifa ky két véio ddu néim 2023.

Cdc thuong hiéu hgp téc phén phéi véi DGW

Ngénh hang Nha cung cép
bTDb Xiaomi, Huawei, Apple, TCL

Laptop & Mdy tinh bdng HP, Asus, Acer, Toshiba, Dell, Xiaomi, Fujitsu, Lenovo, Huawei, TCL, Apple, Motoroia, Alcatel

Logitech, Genius, Xiaomi, Philips, Totolink, Asus, YI, Schneider, ETN, APC, Seagate, AOC, Apple, TCL, AmaZzfit,
Thiét bi vén phong

Huawei, Microsoft, Supermicr
Thiét b gia dung Xiaomi, Joyoung, Whirlpool

life.love Lion, Nestle, Vstent, Genacol, Regenflex, RapidFor, 3M, Honeywell, Brady, Dupont, Ansell, ABinBev,
Hang tiéu dung

Lotte Chilsung

Nguén: DGW, ABS Research
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So Vvdi cdc doanh nghiép bdn I1é ICT cung nganh nhu FRT va MWG, DGW ghi nhdn muc téng trudng doanh thu va bién

LNG kém khd quan hon so véi 2 doanh nghiép nay. Tuy nhién, so vdi doanh nghiép phan phdi ICT nhu PET, bién Igi nhudn
gbp clia DGW ghi nhan két qud kha quan han vdéi muic 8,3% trong khi bién LNG cua PET chi dat 3,9%. V& bién Igi nhudn rong,
du ghi nhé&n giadm manh so véi muc 3,1% cta ndm 2022, nhung DGW van 1& doanh nghiép ¢ két qud tét nhét trong s6 cdc
doanh nghiép bdn 1& va phan phéi ICT vdi bién Igi nhuén rong dat 1,9%, do déc thu doanh nghiép phan phéi thudng cé ty
trong chi phi bdn hang thdp hon doanh nghiép bdn 1é.

Mbt sé chi sé tai chinh cia DGW va cdc doanh nghiép ciing nganh ndm 2023

Phén phéi ICT Bdn 1é ICT

DGW PET FRT MWG
Tdng trudng doanh thu -14,7% -0,2% +5,6% -11,3%
Bién LNG 8,3% 3,9% 16,2% 19%
Bién Igi nhudn rong 1,9% 0,5% n/a 0,1%

Nguén: ABS Research

Doanh thu thuén ctia DGW giai dogn 2018 — 2023 LNST ctia DGW giai dogn 2018 - 2023
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Ngudn: DGW, ABS Research

Hang tén kho cé xu hudng giam. Tai 31/12/2023, khodn muc hang tén kho cia DGW dat 3.003 ty dong (-7,7% so vdéi dau
né&m) va chiém gén 40% cg cdu téng tai san ctia doanh nghiép. Trong d6 cha yéu la hang héa bao gém mdy tinh xdch tay,
mdy tinh bdng, DTDD. Doanh nghiép dé thuc hién trich 16p du phong 127 ty dong cho khodn muc nay.

S6 ngay t6n kho gidm dan theo tiing quy. Tai 31/12/2023, s6 ngay tén kho cia DGW & muic 56 ngdy, tdng nhe 3 ngdy so
véi thdi diém cubi Q3/2023 nhung d& gidm manh so vdi mdc 65 ngay vao cudi Q1/2023. S6 ngay ton kho ctia DGW ngén hon
so vdi muc trung binh nganh va s6 ngdly tén kho cta FRT, MWG nhung cao han so vdéi PET. K& tir Q3/2022 dén Q1/2023, s6
ngay ton kho ca DGW téing manh do lam phdt tdng cao khién nhu cau tiéu thu mat hang ICT cham ddy trong giai doan nay.
Tuy nhién, dén cudi Q4/2023, s6 ngdly ton kho clia DGW dd dudc cdi thién khi nhu c@u héi phuc nhe so vdi giai doan trudc dé.
Thém vao dd, ty 1€ trich |ap du phong gidm gid hang ton kho clia DGW ciling ghi nhdn xu hudng tdng so vdi giai doan 2018 -
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2019, hién dang & muc 4% vao cudi ndm 2023. Diéu nay phlu hgp véi xu hudng tdng cla quy mé hang tén kho ciia DGW, déc

biét d6i vdi mat hang ICT sé bi mat gid theo thai gian.

S6 ngay tén kho ctia DGW theo quy giai doan 2018 - 2023 Hang tén kho va Ty & trich 1&p du phong giai doan 2018 - 2023
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Nguén: DGW, ABS Research
Khodn phdi thu téing manh. Khodn muc cdc khodn phdi thu cila DGW dat 2.221 ty déng vao cudi ndm 2023, tdng manh
40,7% so vdi dau ném va cling chiém ty trong khd I8n trong cg cdu téng tai san vdi gan 30%. Cdc khodn phdi thu cia DGW
chti yéu dén tur Thé gidi Di Dong (MWG), FPT Retail (FRT), Phong Vi v mot s6 khdch hang khédc. DGW ciing dd trich lap du
phong 44 ty déng cho khodn muc nay. Thai gian phdi thu ctia DGW & mc 38 ngay, cao hon so vdi muc trung binh nganh va
chi thap han sé ngay phdi thu ctia MWG.

Mét s6 chi sé tai chinh ctia DGW va cdc doanh nghiép cung nganh tai 31/12/2023

Phéan phéi ICT Bdn 1é ICT

DGW PET FRT MWG Trung binh
S8 ngay tén kho 56 38 107 85 715
S6 ngdy phai thu 38 19 5 61 30,8
EBIT/IGi vay 34 09 -0,3 0.3 1.1

Nguén: ABS Research

Nd vay c6 xu hudng téing. Tai thdi diém 31/12/2023, t6ng ng vay ngdn va dai han cdia DGW dat 2.327 ty déng (+19% so vdi
thai diém dau ndm), trong d6 chii yéu 1a ng ngdn han véi 2.321 ty déng. Theo d6, ty 1é€ D/E cling ghi nhdn tdng tir 0,81x (dau
n&m 2023) 1én mdc 0,89x vao cudi ndm. DGW cling mdi céng bé nghi quyét vé phucng dn dé nghi cép tin dung tai ngdn
hang. Téng han muc cdp tin dung du kién 800 ty déng nhdm bé sung vén luu dong, mua bdn hang bod, nguyén liéu phuc vu
cho hoat déng sén xudt kinh doanh san phdm céng nghé, hang tiéu dung nhanh ctia doanh nghiép. Néu tinh cé khodn vay
800 ty dong sdp tdi, ty 1&é D/E cia DGW sé téng manh [én mic 1,19x v& doanh nghiép sé phdi chiu dp luc chi trd 1di vay nhiéu
han trong thdi gian tdi.

Thém vao d6, ching téi nhén thdy xu hudng gia tdng ng vay dang xudt hién & cdc doanh nghiép bdn 1é va phén phéi ICT
cung nganh nhu MWG, FRT v& PET. Ng vay cta cdc doanh nghiép nay tai cui ndm 2023 cling ghi nhén tdng lan lugt
51%/51%/22% so vdi thai diém cudi nédm 2022. Bdng chd y, DGW I doanh nghiép cé khd nding thanh todn 1Gi vay t6t nhét

so vdi cdc doanh nghiép cing ngainh véi hé s6 EBIT/IGi vay dat 3,4x — cao hdn rdt nhiéu so vdi cd 3 doanh nghiép con lai.
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Ca cdu tdi san ctia DGW tai 31/12 giai doan 2018 - 2023 Ty Ié D/E giai doan 2018 - 2023
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Ngudn: DGW, ABS Research

Trién vong
e Madng ICT va BDTDD du kién sé& phuc héi véi t6c dé chédm trong ndm 2024 do sic mua con yéu, ngudi tiéu dung van con
tdm ly thdt chdt chi tiéu trong badi cénh kinh t& suy thodi, thi trudng viéc lam khé khan.
v" Mdng ICT: Nhu cdu tiéu thu mdy tinh bdng va mdy tinh xdch tay trong giai doan 2020 — 2021 dd t&dng manh do dai dich
Covid19 thdc ddy nhu cdu hoc tép va lam viéce ti xa, diéu nay khién doanh sé Laptop v mdy tinh bang ciing tdng
trudng manh mé. Vdi tudi tho trung binh ctia Laptop khodng tlr 3 — 5 ndm, ching téi cho rdng nhu cdu mang ICT s& phuc
ho6i dan vaio cudi ndm 2024 khi ngudi dan cé xu hudng thay mdi thiét bi. Tuy nhién, mic d6 héi phuc vén tusng ddi cham
do suy thodi kinh té€ va thi trudng ICT d& cé xu hudng bdo hoa.
v" Mdng BDTDBb:
>  Du ki€n héi phuc chdm ti mdc nén thép cia ndm 2023 va trién vong gia tdng doanh thu dén tu viéc tét séng
mang 2G tai Viét Nam. Theo do, tir ngay 01/03/2024, cdc nha mang khéng cho phép nhdp mang mdi vdi cdc dién
thoai chi hé trg 2G khéng hgp chudn va dén thdng 9/2024, cdc nha mang sé dong loat tét séng 2G theo chi truong
chung cta B6 Théng tin va Truyén théng. Diéu nay déng nghia véi nhiing dong featurephone (hay con dudc goi la
“dién thoai cuc gach”), khéng cé két ndi 3G/4G sé bi khai ti trong thai gian t8i. Vi viéc hién nay cd nudc van con
khodng 15 triéu thué bao dang s dung featurephone (B6 Thong tin va Truyén théng, 2023), chdng téi cho réing
viéc cdt séng 2G sé thuc ddy nhu cau déi véi cdc dong dién thoai smartphone trong ndm 2024.

>  Trién vong tdng trudng ctua Apple va Xiaomi tai thi trudng Viét Nam. Xiaomi va Apple hién tai l& 2 d6i tdc phan
phai [8n nhat ca DGW, tinh dén 9/2023, DGW dang ndm gilf 65% thi phan t6ng doanh sé dién thoagi Xiaomi va
14% t6ng doanh s6 iPhone. Thi phan cda Xiaomi tai thi trudng Viét Nam khodng 22% va dd vuan 1én didng & vi tri
thi 2 tai thi trudng Viét Nam trong ndm 2023 (sau Samsung). Xiaomi hién dang 6m tham vong trd thanh thudng
hiéu s6 1 tai Viét Nam, chiém 25% thi phan DTDD. Trong khi d6, déi vdi thuong hiéu Apple, tai Viét Nam, xu hudng
ngudi dung chuyén déi tir Android sang iPhone ngay cang ré rét, ty 1& hang iPhone xdch tay lién tuc bi thu hep tU
muic 50% ndm 2020 xudng dudi 25% trong giai doan 2022 — 2023 do cdc chinh sdch hé trg ciia Apple d&i vdi hang
chinh héing. Vi vi thé hgp tdc phdn phéi sGu rong véi Xiaomi (tuy khéng con doc quyén) va hién la d6i tdec hgp téc
chién lugc cta Apple, DGW sé dudc hudng Igi truc tiép tir trién vong tdng trudng cta 2 thugng hiéu nay tai Viét
Nam.

v' Cdc yéu t6 hé trg tiéu dung cdén thdi gian dé€ phdt huy tdc dung. Chinh sdch giam thué VAT tif 10% xudng 8% dudc
gia han tdi thdng 6/2024 da dudc thdong qua tai ky hop Quéc hoi th 6 vao ngay 29/11/2023. Thém vao dé, @i sudt hién
cling ¢6 xu hudng gidm so vdi dinh, tdng trudng tin dung cling c6 d&u hiéu héi phuc. Tuy nhién, ching téi cho réng
nhiing yéu t6 nay sé& chua thé phdan dnh truc ti€p 1én nhu cdu tiéu dung cla ngudi dan trong giai doan dau ndm ma sé

phuc héi dan vé nlra cudi nédm 2024.
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Nguén: FiinPro, ABS Research

Ky vong tdng truéng doanh thu va mé réng danh muc san phédm nhg viéc mua lgi Achison - doanh nghiép hang déau
trong linh vuc thiét bi céng nghiép va bdo hd lao déng. Nganh thiét bi cong nghiép va bdo hé lao déng duge ddnh gid cé
tiém ndng tdng trudng tét véi nhu cdu du kién tdng tir 6% - 9% dén ndm 2025. Diéu nay dudc hé trg bai yéu t6 Viét Nam
hién dang la diém dén thu hat vén dau tu FDI, cdc nha mdy cla nhiéu thugng hiéu 16n nhu Lego, Samsung, Goertek dang cé
xu hudng chuyén dich tdi Viét Nam. Sy gia tdng s6 lugng nha mdy cua cdc thudng hiéu I6n cling dong nghia vdi viéc nhu cau
cho cdc thiét bi bdo hé lao dong va thiét bi cong nghiép (gidy, tdm béng, thdm, dd mai, dd cét, mdy khoan, mdy cua...) cling
gia tdng. Do dé, thi trudng cung cdp thiét bi cong nghiép va an toan lao déng sé phdt trién manh mé haon, tao cd hoi cho

DGW va Achison.

Xu hudéng chuyén dich nhé mdy ctia mét sé thudng hiéu 18n trén thé gidi vé Viét Nam

Thudng hiéu Pong thdi chuyén dich nha mdy téi Viét Nam
Apple 11 nh& mdy san xudt thiét bi nghe nhin
Intel M4 réng giai dogn 2 nha mdy kiém dinh chip tai TP H6 Chi Minh
Lego Dau tu xdy dung nha mdy san xudt tai Binh Dudng
Dich chuyén toan bé déy chuyén san xudt dién thoai vé Viét Nam va An D6 (Hién 60% smartphone clia
=amsting Samsung dudc san xudt tai Viét Nam)
Boeing, Google va Walmart Dé théng bdo tim kiém md réng mang Iudi cdc nha cung Ung va phdt trién co sd san xudt tai Vit Nam

Nguén: Toa dam truc tuyén “Viét Nam - Dja diém chién lugc trong chudi cung ung toan cdu: Co héi va thdch thuc”, ABS Research

Trién vong téing trudng manh mé déi vdi cdc nganh hang mdéi: Thiét bi gia dung va Hang tiéu dung. Hai mdng Hang tiéu
dung va Thiét bi gia dung ctia DGW hién dang ghi nhén ddu hiéu tdng trudng rdt t8t véi déng gdép tur cdc sén phém gia dung
cla thuong hiéu Whirlpool v& TV Xiaomi khi nhitng san ph&m nay ngay caing dugc nhiéu ngudi tiéu dung biét dén va dugc
Iua chon st dung nhiéu hon. Bong thai, déi véi nganh hang tiéu dung, viéc hdp tdc véi AB Inbev va Lotte Chilsung dd giup
doanh thu mdng nay tdng 70% svck, trong dé AB Inbev déng gép khodng 50% doanh thu clla mdng nay. Tuy nhién déy mdi
chi la budc khai dau ctia 2 mdng kinh doanh nay nhd muc nén thép trong giai doan mdi van hanh. Thém vao dé, 2 mdng kinh
doanh déu dang chiém mét ty trong khd thép, chi quanh muic 4% trong ca céu doanh thu cia DGW. Vi vdy, ching téi cho
réng nhitng ngainh hang nay s& mdt thém thai gian dé cé thé tdc déng rd nét han tdi két qud kinh doanh cia DGW. Ching
t6i du phdng téing trudng doanh thu mang Thiét bi gia dung va Hang tiéu dung ném 2024 sé dat 39%.

Ky vong viéc M&A chubi cm dé VietMoney sé thic ddy chi tiéu mua sédm cua khdch hang. VietMoney nhédm tdi ngudi tiéu
dung cé nhu cau vay vén nhd, ngdn han ma khéng yéu cau ké khai muc dich st dung vén, chudi cdm dé nay cé rui ro thdp
do cé yéu cu tai san thé chdp. Viéc DGW sd hitu VietMoney md ra tiém ndéing ti€p cdn thém nhiéu déi tugng khdch hang
cling nhu ciing ¢6 cho chién lugc kinh doanh céc san phém dd qua st dung (secondhand) ma DGW dang nhdm tdi.

Viéc kinh doanh cdc sén phdm secondhand dugc ddnh gid la cé tiém ndng 16n nhung hién van chua cé doanh nghiép

ndo tham gia vaio phén khtc ndaly. Theo ban Iéinh dao cia DGW, hién nay 40% thiét bi dugc két n6i mang I iPhone trong
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khi lugng iPhone bdn mdi chi dao déng khodng 13% - 18% téng s6 thiét bi dugc hoa mang. Nhu vdy, lugng iPhone cii dang

dugc hoa mang cao hon rét nhiéu so véi lugng mdy mdi dudc bdn hang ném. Két hgp vdi viéc chu ky thay mdi dién thoai cta
ngudi dén ti khoang 2 — 3 ndm, ching t6i cho rdng quy mé thi trudng dién thoai secondhand vén con rdt I6n, DGW sém gia
nhdap thi trudng nay sé nhanh chéng gianh dugc thi phdn nhd cé hé sinh thdi vitng vang lam bé da.

Du phdng KQKD

2024F: Chung t6i du phdng doanh thu va LNST ctia DGW lan lugt 1 20.393 ty déng (+8,4% svck) va 469 ty dong (+32,5%
svck). EPS va BVPS 2024F |an lugt 1 2.807 dong/cp va 15.255 dong/cp dua trén mét sé gid dinh sau:

v" Doanh thu mang ICT tdng 4% svck nhd nhu céu héi phuc dan vé ntia cudi ndm;

v" Doanh thu mang BDTDD tdng 5% svck nhd mic nén thdp cla ndm 2023;

v" Doanh thu mdng Thiét bi vén phong téng 11% svck nhg viéc mua lai Achison va sdp nhdp mang thiét bi bdo hé lao
dbéng va nganh hang nay.

v' Doanh thu mang Hang tiéu dung va Thiét bi gia dung déu tdng 39% so vdi cing ky nhd viéc két hgp vdi nhiéu déi tdc
nhu Whirlpool, Xiaomi, Lotte Chilsung v& cdc san phédm dan duge ngudi tiéu dung biét dén va lua chon st dung nhiéu
han.

Ngoudi ra, nhg téc d6 tdng trudng manh mé tir cdc nganh hang cd bién Igi nhuéin cao nhu Hang tiéu dung va Thiét bi gia dung,

chung t6i du bdo bién LNG ndm 2024 cliia DGW sé 3 mUc 8,6% (+30bps svck).

Dy phéng KQKD (ty déng)
1. Laptop & Tablets

Doanh thu 5.906 6.142 6.388 6.707 7.110 7.607
% YoY -16% 4% 4% 5% 6% 7%
% doanh thu 31% 30% 29% 28% 28% 27%
2. bién thoqi di dong
Doanh thu 8.067 8.470 8.894 9.428 10.087 10.894
% YoY -25% 5% 5% 6% 7% 8%
% doanh thu 43% 42% 41% 40% 39% 39%
3. Thiét bi v&n phong
Doanh thu 3.441 3.830 4.301 4.873 5.570 6.422
% YoY 4% 11% 12% 13% 14% 15%
% doanh thu 18% 19% 20% 21% 22% 23%
4. Hang tiéu dung
Doanh thu 676 942 1.130 1.243 1.368 1.504
% YoY 70% 39% 20% 10% 10% 10%
% doanh thu 4% 5% 5% 5% 5% 5%
5. Thiét bi gia dung
Doanh thu 728 1.008 1.210 1331 1.464 1611
% YoY 39% 39% 20% 10% 10% 10%
% doanh thu 4% 5% 6% 6% 6% 6%
Téng doanh thu thuén

% YoY -14,6% 84% 7,5% 7,6% 86% 95%
Téng vén hang bdn 17.258 18.642 19.981 21.455 23.257 25.439
Téng nhudn gép 1.559 1.751 1.942 2.127 2.342 2.599
Bién LNG 83% 8,6% 89% 9,0% 9,1% 9,3%
LNST c8 déng céng ty me 354 469 551 598 677 893
% YoY -48,2% 32,5% 17,3% 85% 133% 31,8%
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Dinh gid va khuyén nghi

Chung t6i thuc hién dinh gid cé phi€u DGW theo phudng phdp: Phudng phdp chiét khdu dong tién FCFF.

Phuong phdp chiét khéu dong tién FCFF

v Chi phi VCSH dudc xdc dinh theo phudng phdp CAPM trong dd I&i sudt phi rii ro dudc gid dinh bdng 1ai suét TPCP ky han 5
ndm la 1,43%. Phan bu rdi ro thi trudng la 9,0%. Beta diéu chinh la 1,74 1an (tinh trong 1 ndm). Khi d6, ty sudt Igi nhuén yéu
cau WACC bdng 12,86%.

v" Theo phudng phdp FCFF, gid c6 phi€éu DGW dudgc xdc dinh la 71.395 déng/cp.

Chi tiéu Gid dinh

Ldi sudt phi rdi ro (Risk free rate) 1,43%
Phan bu rdi ro thj trudng (Market Risk Premium) 9,00%
Beta 1,74
Chi phi VCSH (Cost of Equity) 17,09%
WACC 12,86%
Tdng trudng dai han (Terminal Growth Rate) 1%

= Nhu vdy, gid c6 phi€u DGW hgp ly 8 miic 71.400 déng/cp tudng ting téing 8,5% so vdi gid hién tai. Do dé ching t6i khuyén
nghi KHA QUAN d6i véi DGW.

Rui ro gidm gid

v' Tdng trudng mang ICT va DTDD phuc héi chédm hon du kién;

v' Té&ng trudng mang Hang tiéu dung va Thiét bi gia dung thdp han du kién;
v DGW nglng hdp tdc vdi cdc nhdn hang hién hitu.

Cd héi tdng gid

v' Tdng trudng mang ICT va DTDD phuc héi manh hon du kién;
v Tdng trudng mdng Hang tiéu dung va Thiét bi gia dung t6t hon du kién;

v Viéc DGW md réng hgp tdc véi nhiéu nhdn hang uy tin & tdt cd cdc nganh hang dugc ddy manh va dién ra thudn Igi.
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PHU LUC

Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng) 2021 2022 2023 2024F
Doanh thu thuén 20.923 22.028 18.817 20.393
Gid vén haing bdn -19.415 -20.365 -17.258 -18.642
Lgi nhuén gép 1.508 1.663 1.559 1.751
Doanh thu tai chinh 180 209 195 201
Chi phf tai chinh -42 -144 -138 -165
Chi phi bdn hang -708 -722 -944 -1.023
Chi phi QLDN -114 -136 -199 -171
Lgi nhudn tir HDKD 821 868 469 590
L&i/L6 khdc -2 -6 1 1
Lgi nhudn trudc thué 820 862 471 591
Lgi nhudn sau thué 655 684 363 473
LNST c6 ddng Cdng ty me 654 684 354 469
Bdo cdo LCTT (Ty déng) 2021 2022 2023 2024F
LCT thuén tir HDKD 149 -1.110 568 391
LCT thuén tir Hogt dong ddu tu 12 -285 -117 -35
LCT thuén tif Hogt déng tai chinh 455 729 171 -353
LCT thuén trong ky 617 -667 623 2
Tién & tudng dudng tién déu ky 878 1.494 828 1.450
Tién & tudng dudng tién cudi ky 1.494 828 1.450 1.453

Chi s tai chinh 2023 2024F

Kha néng thanh todn

Kha ndng thanh todn hién hanh 1,32 1,49 1,41 1,44
Kha ndng thanh todn nhanh 0,69 0,62 0,76 0,76
Kha ndng thanh todn tién mgt 0,31 0,21 0,30 0,29
Khd ndng thanh todn 1Gi vay -0,36 0,39 1,58 1,08
Cd céiu vén

V8n ch sd hitu/Téng tai san 0,27 0,38 0,35 0,37
NG phdi tra/T6éng tai san 0,73 0,62 0,65 0,63
Ng vay/VVén chti s8 hitu (D/E) 0,63 081 0,89 0,73

Chi s6 hiéu suéit hoat dong

S8 ngary phai thu 2424 26,30 3373 36,95
S6 gty phdi trd 35,59 36,34 29,26 3353
S6 ngdty tén kho 34,93 55,05 66,17 61,15

Kha ndng sinh 16i

Ty sudt Igi nhudn goép 7.2% 7,5% 8,3% 8,6%
Ty suéit Igi nhudn HBKD 4,1% 4,3% 3,1% 3,5%
Ty suéit LNST cla c8 déng Céng ty me 3,1% 3,1% 1,9% 2,3%
ROE 44,6% 32,5% 14,4% 17,0%
ROA 13,6% 10,6% 52% 6,1%
ROIC 29,0% 20,8% 9,8% 11,5%

ABS Research

Bdng can d8i k& todn (Ty déng)

+ Tién v&1 cdc khodn tusng dudng tién 1.494 828
+ Déu tu ngdn han 0 0
+ Cdc khodn phai thu ngén han 1.786 1579
+ Haing tén kho 2.888 3.254
+ Tdi san ngdn han khdc 87 121
Tai sén ngén han 6.255 5.782
+ Cdc khodn phai thu dai han 18 22
+ Td&i san ¢8 dinh 94 96
+ B6t dong san dau tu 0 0
+ Tai san dé dang dai han 0 0
+ Ddu tu ddai han 65 71
+ Tai san dai han khdc 112 384
Tai san dai han 289 573
Téng Tai sén 6.545 6.355
+ Vay ngdn han 1.117 1915
+ Phdi tra ngugi bdn 2.844 1.210
+ N¢ ngdn han khdc 792 757
Ng ngdn han 4.753 3.882
+ Vay dai han 0 41
+ Cdc khodn phdi tra dai han khdc 10 9
Ng dai han 10 50
Téng ng phdi trd 4.764 3.932
+Vén cé phén 886 1.632
+ Thdng du vén cé phén 61 61
+ Lgi nhuén sau thué chua phan phéi 838 707
+ Quy khdc -4 23
Vén cht sé hitu 1781 2.423
Téng cdéng ngudn vén 6.545 6.355
Ty |é tdng truéng (%) 2021 2022
Tdng trudng doanh thu 66,9% 53%
Tdng trudng LNTT 145,6% 5.2%
Tdng trudng LNST C6 dong Coéng ty me 145,0% 4,4%
Tdng trudng EPS -33,6% 1,5%

Tdng trudng VCSH 105,2% 84,3%
Tdng trudng Téng tai sén 113,3% -2,9%
Dinh gid (I6n) 2021 2022
P/E 16,8 16,1
P/B 6,2 51
EPS 4.157 4219
BVPS 20.080 13.148

2024F

1.450 1.453
0 0
2221 2.406
3.003 3.243
168 182
6.842 7.285
17 18
131 142

0 0

15 30

19 19
477 517
659 726
7.501 8.011
2321 2135
1557 1.868
979 1.058
4.858 5.061
6 6

11 11

16 17
4.874 5.078
1.672 1.672
61 61
867 1.169
26 30
2.627 2933
7.501 8.011

2023 2024F

-14,6% 8,4%
-45,4% 25,7%
-47,0% 30,5%
-49,7% 32,2%

2,4% 0,0%
18,0% 6,8%

2023 2024F

31,0 234
4.8 43
2123 2.807
13.602 15.255
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KHUYEN CAO

Bdo cdo nay dudgc viét va phdt hanh bdi Phong Phan tich Dau tu - Cong ty C6 phan Ching khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc ngudn dudc cho la ddng tin cdy vao thsi diém cdng bd. Cdc ngudn tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng noi c6 phiéu dugc phén tich niém yét, thong tin trén bdo cdo dudc céng bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bd réng rdi khdc va cde théng tin theo nghién cdiu cta ching téi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu ctia ABS tham khdo va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay bdn bat ky chiing khodn nao dudc thdo luén trong bdo cdo. Cdc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc ldp vé thong tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu dau tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu cu déau tu cia minh, tham khao y kién tu vén tu
cdc chuyén gia vé cdc vén dé quy pham phdp luét, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bat ky giao dich
ndo véi c8 phi€u cla (cdc) céng ty duge dé cdp trong bdo cdo. ABS sé khéng chiu trdch nhiém déi véi bat ky t6n thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dugc thuc hién trén cg sd thong tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay la san
phdm thudc sé hitu clia ABS, ngudi st dung khéng dugdc phép sao chép, chuyén giao, stfa ddi, ddng tdi I1én cdc phudng tién

truyén thong ma khoéng cé sy déng y béing vén ban cta ABS.

Nguyén tdc khuyén nghi

MUA Khdé ndng sinh I8i cha c6 phiéu tir 15% tré lén

KHA QUAN Khé ndng sinh I8i cta c6 phi€u ndm trong khodang tir 8% dén 15%
Khé néng sinh I8i cla c6 phi€u ndm trong khodang tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Kha n&ng sinh 18i clia ¢6 phiéu n&m trong khodng tir -15% dén -5%

BAN Kha ndng sinh 18i ctia ¢6 phiéu théap hon -15%

Khuyén nghi dau tu dudc dua ra dua trén khd ndng sinh I8i du kién cla c6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh léch phan
trédm gitta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thdi diém cong b6 bdo cdo, va (i) ty sudt cb tic du kién. Trir khi dudc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.
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Thoéng tin lién hé

Cdng ty C6 phén Ching khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, tba nha Geleximco, 36 Hoang Cau, Bong Ba, Ha Noi

Dién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich

Dién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151

Email: abs-research@abs.vn

Dau khi, Dién
Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi md, Tai chinh
Tran Xuén Bdch - Chuyén vién

Email: bach.tranxuan@abs.vn

Bdn Ié, Hang tiéu dung
Nguyén Phudng Thdo - Chuyén vién

Email: thao.nphuong@abs.vn

Héa chét, Hang tiéu dung
Trinh Thu Trang - Chuyén vién

Email: trang.trinhthu@abs.vn

DABS B
TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm déc

Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trung
Bding Xudn Luu - Gidm déc

Email: luu.dangxuan@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trung
D6 Thanh Trung — Phé Gidm déc

Email: trung.dothanh@abs.vn

Béat dong san, Xdy dung, VLXD
Pham Héng Trudng — Chuyén vién

Email: truong.phamhong@abs.vn

Hang céng nghiép, Céng nghé & Vién théng
Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: anh.buiminh@abs.vn
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