CTCP THE GIGI SO | DGW (HOSE)
Tiép da tdng trudng

Luén diém dau tu

e KQKD ndm 2025 clia DGW téng trudng manh mé, vugt k& hoach doanh thu
v& Igi nhudn dé ra. Doanh thu thuén dat 26.632 ty déng (+20,6% svck), 1&
muic doanh thu ndm cao nhdt lich st ctia doanh nghiép. LNST ctia ¢6 déng
Kiéu Thi Thanh Thu céng ty me dat 548 ty déng (+23,4% svck).

Email: thu.kieuthithanh@abs.vn e  Chung tai cho réing trién vong clia DGW trong thdi gian tdi sé tich cuc do:

v" Tiéu dung dudc ky vong ti€p tuc duy tri da tdng trudng tich cuc trong ném

THONG TIN CO BAN 2026, nhd su céng hudng cua cdc yéu té vi mo, chinh séch va thu nhép

Nganh :Bdn 1é ngudi dan.

Ngay bdo cdo  24/02/2026 v' Mang mdy tinh xdch tay & mdy tinh bang du kién vén tdng trudng do chu
Gid hién tai (VND/CP)  :51.700 ky thay thé mdy tinh v& nhu cdu mdy tinh Al ctia céc doanh nghiép vén con
Gid muc tiéu (VND/CP) :55.600 rat 1én.

v' Mdng thiét bi gia dung du kién tdng trudng manh nha d6 thi hdéa va thu

Vén héa (Ty VND) :11.434 nhép ho gia dinh tdng.
SLCPLH (CP) :221.168.700 V' Mang thiét bi vé&n phong du kién tiép tuc téng trudng cao do xu hudng
chuyén déi s6, cong nghé cao.
DIEN BIEN GIA v Tuy nhién, mang dién thoai di dong du kién ti€p tuc gidm do nhu cau yéu
9,000,000 60,000 va ddy khéng phai mgt hang thiét yéu.
8,000,000
090000 50,000 e Chung t6i du phéng DTT & LNST ¢6 déng céng ty me 2026F cla DGW sé&
6'000'000 roons dat 1an ludt 30.385 ty déng (+14,1% svck) v 647 ty déng (+18,2% svck).
S'OOO'OOO w ' EPS va BVPS 2026F du kién dat 2.914 déng/cp va 17.871 déng/cp, tusng
4'000'000 30000 Ung P/E va P/B dat 17,7x va 2,9x tai muc gid hién tai.
3,000,000 20,000 e Gid muc tiéu ching t6i dua ra 1 55.600 d/cp, tudng Ung tiém ndng téng gid
2,000,000 2000 7.5% so vdi gid hién tai. Do dd, chiing t6i khuyén nghi TRUNG LAP d8i vdi
10, ¢ ¢
1,000,000 ‘ ‘ ‘ ‘ c6 phi€u DGW.
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Nguén: Fiinpro, ABS Research v' Tdng trudng cdc mang yéu hon du phdng.

e Cd hoidau tu:

CHi SO TAI CHINH v" Cdc mang phén phéi tdng trudng tot han du phéng.
Chi tiéu 4Q24 4Q25 BANG TONG HGP VA DU PHONG KET QUA KINH DOANH CUA DGW
A A 0 0, 0
Tdng trudng DTT (%) 208%  36.4% Chi tiéu (ty déng) 2024 2025  2026F  2027F
Tdng truéng LNST (%) 56.7% 13,8% Doanh thu thudn 22.079 26.632 30.385 33.923
Bién LNG (%) 10,4% 8,7% Tdng trudng doanh thu thuan (%) 17,3% 20,6% 14,1% 11,6%
Bién LNST (%) 2.4% 2.0% Lgi nhuén gbp 2.055 2.311 2570 2.858
Bién Igi nhuén gép (%) 9,3% 8,7% 85% 8,4%
[0) (0) (o)
ROA (%) 5.6% 5.6% Doanh thu tai chinh 192 264 233 230
ROE (%) 159% 17,1% Chi phi tai chinh -163 -317 -178 -200
NG vay/VCSH (Ién) 0.83 0,83 Chi phi bén hang -1.285 -1.369 -1.561 -1.743
EPS (VND/CP) 640 799 Chi phi QLDN -244 -224 -271 -320
Lgi nhudn tif HDKD 556 668 794 828
BVPS (VND/CP) 13560  15.509 L8 khéc = - = -
Nguén: FiinPro, ABS Research Lgi nhudn trudc thué 569 689 819 855
LNST c6 déng Céng ty me 444 548 647 676
Bién Igi nhu@n rong (%) 2,0% 2,1% 2,2% 2,0%
EPS (déng/cp) 2.298 2.488 2914 3.015

Nguén: FiinPro, ABS Research
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Cap nhat doanh nghiép

KET QUA KINH DOANH CUA DGW Q4/2025 VA NAM 2025

BANG KET QUA KINH DOANH (Ty VND)

Doanh thu thuén 5.860 7.990 36,4% 22.079 26.632 20,6%
Lgi nhudn gbp 608 692 14,0% 2.055 2.311 12,4%
Bién Igi nhuén gép (%) 10,4% 87% 9,3% 87%

Chi phi BH & QLDN -421 -404 -4,2% -1.529 -1.593 4,2%
Ty lé Chi phi BH & QLDN/DTT 7,2% 5,1% 6,9% 6,0%

Doanh thu tai chinh 56 79 41,7% 192 264 38,1%
Chi phf tai chinh -67 -155 133,1% -163 -317 94,8%
Chi phf ldi vay -28 -40 42,7% -96 -138 43,9%
Lgi nhudn tir HDKD 174 213 22,9% 556 668 20,0%
Lgi nhudn trudc thué 189 211 11,8% 569 689 21,1%
LNST sau Igi ich c8 déng thiéu s8 140 160 13,8% 444 548 23,4%
Bién Igi nhudn rong (%) 2,4% 2,0% 2,0% 2,1%

Nguén: DGW, ABS Research
K&t qud kinh doanh ném 2025: DGW dat ky luc doanh thu.
Doanh thu thuén 2025 dat 26.632 ty dong (+20,6% svck), Id mic doanh thu ném cao nhét lich s&f ctia doanh nghiép.

=  Doanh thu mdy tinh xdch tay va mdy tinh badng (MTXT & MTB) dat 8.397 ty déng (+33,7% svck) nhd nhu cdu d6i mdy
tinh tudng thich vdi hé diéu hanh Windows 11 va mdy tinh tich hgp Al tdng trudng manh mé.

= Doanh thu dién thoqi di dong (BTDD) dat 9.357 ty dong (-2,3% svck) du doanh thu Q4 bung né, dat 3.210 ty dong
(+19% svck). Nhu céu dién thoai cdc thdng dau ndm sut gidm do dnh hudng cla bét 6n kinh té toan cau va lam phdt
khién chi tiéu cho cdc san phdm cong nghé cao cdp bi anh hudng. Thi trudng DTDD quy 4 tdng trudng nhd sy dén nhén
tich cuc cda khdch hang déi véi iPhone 17, su téing trudng cua dién thoai Xiaomi, va su quay lai cta thuong hiéu dién

thoai Motorola.

= Doanh thu thiét bi vén phong dat 6.194 ty dong (+41,2% svck). Trong ndm 2025, t8ng vén FDI thuc hién udc dat 27,6
ty USD (+9% svck) va la s6 von dau tu truc ti€p nudc ngodi thuc hién cao nhat trong 5 ndm qua. Tdng trudng cla dong
vén FDI d8 vao Viét Nam dé thic ddy nhu céu tiéu thu thiét bi vén phong, chuyén déi s6 va phdt trién trung tdm dir liéu

ngdy cang gia tdng.

= Doanh thu thiét bi gia dung dat 1.741 ty déng (+75,3% svck) do nhu cGu mua sém téng cao. Doanh thu mang nay tdng
cao nhd DGW hgp tdc thém vdi cdc thuong hiéu I8n nhu Philips, Funiki, Cuckoo v&i md réng mang ludi phén phéi.

=  Doanh thu ngainh hang tiéu dung dat 943 ty déng (+12,3% svck), mdc du doanh thu quy 4 gidm nhe 0,7% svck, chi dat
295 ty dong.

Lgi nhuén gbép dat 2.311 ty déng (+12,4% svck). Bién LNG giam 0,6 diém %, xuéng con 8,7% trong n&m 2025 do (1) DGW
phai t&ng chiét khdu thusng mai dé déy manh doanh s6 va (2) dnh hudng bién déng ty gid khién chi phi gid vén tdng.

Chi phi BH vé&i QLDN & muc 1.593 ty déng (+4,2% svck), ty & chi phi BH&QLDN/DTT & muc 6%, gidm 0,9 diém % svck. Chi
phi BH&QLDN dudc tiét gidm bdi chi phi nhan vién va chi phi dich vu mua ngodi giam lan lugt 8,5% va 17,2% svck, 8 muc
187,7 ty dong va 111,4 ty d6ng. Trong khi d6, chi phi qudng cdo, khuyén mai va hé trg bdn hang téing 10.6% svck, 1én 1.114
ty déng.

L& hogt d6ng tai chinh ghi nhdn 53 ty dong. Trong dé doanh thu tai chinh ghi nhdn 264,4 ty déng (+38,1% svck). By la
ndm déu tién DGW ghi nhdn 16 hoat déng tdi chinh sau 6 ndm lién ti€p ghi nhdn 1@i. Nguyén nhan dén tir hoat déng kinh
doanh chidng khodn va chi phi 1@i vay gia tdng. Trong ndm 2025, DGW ghi nhdn Idi tU chdng khodn kinh doanh 65,7 ty
déng (gdp 24 1én cung ky), tuy nhién cling déng thsi ghi nhén 16 thanh ly chiing khodn 63 ty déng (gdp gan 2 1an clng ky)
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v& du phong gidm gid chiing khodn kinh doanh 90,1 ty déng. Ndm 2025, DGW ghi nhan chi phf 1&i vay tdng 43,9% svck,
|én 138,3 ty dong.

v K&t qud, LNST ndm 2025 ctia DGW dat 555 ty déng (+23,7% svck). LNST cuta c6 déng céng ty me dat 548 ty dong (+23,4%

svck). Véi két qua nay, DGW da vudt 4,6% k& hoach doanh thu va 6,1% k& hoach Igi nhudn sau thué€ ddt ra cho ndm 2025.

Doanh thu thuén ctia DGW giai doan 2021-2025 (ty déng)
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Doanh thu cdc mdng ciia DGW giai doan 2021-2025 (ty déng)
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e Tinh hinh tai chinh cila DGW vén & mic tuong d6i an toain

Ldi nhudn gop & Bién LNG ctia DGW
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Nguén: DGW, ABS Research

v Tién va tién gli ngén hang tdng manh. Gid tri cdc khodn tién va tién gdi ngdn hang cudi ndm 2025 & mic 367,9 ty dong
(+95,6% sv dau ndm), chiém 3,3% TTS. Lugng tién téing trong n&dm dén tir vay ng ngdn han khi lugng tién rong tir HDSXKD
bi &m. Bén canh dé, DGW van trd c6 tdc cho c6 déng déu ddn. N&dm 2025 DGW trd c6 tdc KQKD 2024 cho c6 déng 500
déng/c6 phiéu va du kién cb tiic cho HDKD ndm 2025 ciling 8 mic 500 déng/cS phiéu. Dong tién HDSXKD thi€u hut nhung
vén trd c6 tdc déu ddn khién DGW phdi bu ddp bdng vay ng ngdn han.

Cdc khodn tugng dudng tién - dau tu ngdn han trdi phi€u doanh nghiép va ngdn hang 8 muc 1.374 ty déng (+12,8% sv dau
né&m), chiém 12,2% TTS. DGW thudng xuyén mua trdi phi€u ngdn han thay vi gl ngdn hang nhdn 1&@i suét thdp hon va déy

I mot nguon thu 1di 6n dinh hang ndm cho DGW.

Cdc khodn dau tu tai chinh ngdn han — chiing khodn kinh doanh v& ndm gilr cila DGW ghi nhdn 788,2 ty déng (cung ky
khéng ghi nhén khodn nay), chiém 7% TTS. Trong dd, cd phiéu HPG tri gid 227,2 ty dong, c6 phiéu TCB ghi nhdn 286 ty
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déng, ¢ phi€u VPB ghi nhdn 77,5 ty déng va cdc c8 phiéu khdc ghinhdn 181,5 ty déng. Tai thsi diém cudi ndm 2025, DGW

dang tam thdgi ghi nhén du phong gidm gid chdng khodn kinh doanh & mdc 90,9 ty dong. Ching téi ddnh gid day la khodn
ddu tu mang lai nhiéu rui ro cho KQKD cta DGW, nhét I& trong cdc thdi diém thi trudng bién déng manh nhu hién nay.
Cdc khodn phai thu phinh to. T8ng gid tri cdc khodn phai thu 8 mic 3.528 ty dong (+30,6% sv déu ndm), chiém 31,2% TTS.
Trong dé phdi thu khdch hang téing 35,8% sv dau ném, [én 3.223 ty dong. Dién Mdy Xanh va FPT Shop la cdc khdch hang
c6 khodn phai thu 16n nhat ciia DGW, vdi tri gid 1én lugt 774,5 ty dong (+51,2% sv dau ndm) va 184,8 ty dong (+237,8% sv
dau ndm). Du phong phdi thu khé doi 6 muc 4 ty déng (+61,4% sv dau ndm). Phdi thu va ty & chiét khdu bdn hang/doanh
thu déu tdng cho thdy DGW dang phdi ndi ldng chinh sdch bdn hang dé kich cau.

Hang tén kho tdng manh. Gid tri HTK cu6i nédm 2025 & muc 4.572 ty déng (+26% sv dau ndm). S6 ngay tén kho ctia DGW
8 muc 61,5 ngay, tuong dudng cuing ky. Du phong giam gid HTK ghi nhdn 135,4 ty déong (+6,1% sv déu ndm). HTK tdng
manh do DGW chi déng tich trit hang trong béi cénh thiéu chip va 6 cling SSD khién cho gid cdc san phdm laptop du kién
sé tdng manh trong thai gian tdi.

Ng vay tdng. T8ng ng vay cudi ndm 2025 & mdc 2.899 ty dong (+16,6% sv dau ndm), todn bd 1& ng vay ngén han. Ty 1& D/E

t&ng nhe 1én 0,83 Ién, van & ngudng an toan.
Dong tién cia DGW chua tich cuc:

Dong tién HDSXKD clia DGW am rong 2 ndm lién tiép 2024-2025 do nhu céu véon luu dong tdng cao hon tién thu dugc tir
hoat déng kinh doanh. Trong khi d4, cdc nédm gan day DGW lién tuc gia tdng ng vay dé bu dép thi€u hut nguén tién.

Ca cu tai sdn ciia DGW cudi nédm 2025 Nd vay & ty 1é D/E cia DGW
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Nguén: DGW, ABS Research
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e  So sdnh véi cdc doanh nghiép cung nganh nhu PET va PSD, DGW cho thdy su hiéu qud hon trong hau hét cdc chi sé.

v" Quy md doanh thu var LNST c6 déng cong ty me clia DGW la cao nhdt trong 3 céng ty. Theo dd, trung binh doanh thu

thuén cia DGW I6n hon doanh thu PET khodng gén 20% va gép 3 1an doanh thu ctia PSD. Déng thdi, trung binh LNST

c6 dong céng ty me ctia DGW 18n gdp 3 1an PET va gép 5 léan PSD.

v' Bién Igi nhuén gbp DGW trong 3 ndm gan day cao hon PET va PSD khodng han 4%, bién Igi nhuén rong cao hon

khodang tir 0,5% dén 1% cho thdy kha ndng sinh 18i cia DGW t6t han 2 doanh nghiép con lai.

v" ROE ctia DGW 6 hau hét cdc ndm déu cao han cdc doanh nghiép so sdnh. Chi cé ndm 2025 la DGW dat 17%, cao hon

muic 11% cla PET nhung thdp han muc 22% cta PSD. Tuy nhién, trong khi DGW chi s&f dung don bdy tai chinh 8 muc

D/E 0,8 léin thi PET & muc 2,7 lan va PSD & muc 3,6 1an. C6 thé thdy tuy ROE clia PSD cao han DGW nhung rui ro tai

chinh ctia céng ty nay cling I6n han DGW rdt nhiéu.

Quy mo doanh thu ciia DGW, PET va PSD (nghin ty)
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Quy md LNST ¢ déng cdng ty me cia DGW, PET va PSD (ty)
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Nguén: DGW, PET, PSD, ABS Research
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Trién vong & Du phéng két qud kinh doanh

Chung t6i ddnh gid trién vong ndi chung cia DGW trong thdi gian t6i la kha quan, tuy nhién sé cé su phén héa gitta céc

mdng hang mé doanh nghiép phan phdi:

e  Tiéu dung dudc ky vong tiép tuc duy tri d& tdng trudng tich cuc trong ndm 2026, nhd su cdng hudng cla cdc yéu t6 vi mo,

chinh sdch va thu nhép ngugi dén:

v

Ndm 2026 1 ndm dau tién thuc hién K& hoach phdt trién kinh t& — xd héi 5 ndm giai doan 2026 - 2030 vdi muc tiéu
tdng trudng hai con sé. Theo B6 Céng Thudng, t6ng muc bdn 1& hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung ndm 2026
du kién dat khodng 7,88 triéu ty dong, t&ing 11% so vdi nédm 2025, phdn dnh ky vong rd nét vé su phuc héi va md rong

clia cAu tiéu dung trong nudc.

Ludt Thué thu nhép cd nhén mdi gidp gidm gdnh ndng thué cho ngudi lao dong, déc biét 16 nhém thu nhép trung binh.
Viéc gia tdng thu nhép khd dung khéng chi cdi thién stiic mua ngdn han ma con cing ¢6 tém ly tiéu dung, khuyén khich
chi tiéu cho cd hang hdéa thiét yéu 1an dich vu, gidi tri va tiéu dung ndng cao. Ngodi ra, chinh sdch giam thué VAT 2%
tiép tuc dugc gia han dén hét nédm 2026 sé tryc ti€p lam giadm gid bdn 1é hang héa va dich vu, qua dé kich thich tiéu

dung.

e Mdng MTXT & MTB: tdng trudng du kién chdm Iai do gid chip va thé nhd tdng sé ddy gid sdn phdm tdng lén.

v

Nhu cau thay mdi laptop nédm 2026 du ki€n van con rét I16n do cdéce laptop dugc mua trong giai doan Covid 2021-2022
da dén luc thay mdi dong thdi xu hudng st dung laptop Al dang gia t&ing manh mé, ddc biét tai cdc doanh nghiép 16n.
Theo Gartner, s6 lugng Al PC ndm 2025 dat hon 114 triéu chiéc, chiém 43% t8ng s6 mdy tinh cd nhan xudt xudng todn
céu. Trong d6, laptop Al chiém phén 16n véi hon 102 triéu thiét bi, tuong duong 51% t6ng s8 laptop bdn ra. Gartner
cling dy dodn rdng dén n&m 2026, laptop Al sé trd thanh lua chon duy nhdt cta cdc doanh nghiép I6n, thay thé hoan
toan dong laptop khéng tich hgp Al. BEn ndm 2029, du kién totan bo lugng laptop bdn ra sé 1& laptop Al.

Tuy nhién, gid chip va thé nhd SSD téing sé Iam tdng gid mdy tinh, khién téng trudng mang nay chdm lai. Céng ty
nghién cdu thi trudng TrendForce gan déy cho biét ho d& nang du bdo gid chip va ky vong gid hgp dong DRAM truyén
théng sé tdng vot tir 90% dén 95% trong giai doan thdng 1-3 ndm nay so vdi ba thdng cudi ndm 2025, nguyén nhén
l& do su bung nd cla tri tué nhan tao (Al). Bloomberg dan nguén tif cdc nha sdn xudt thiét bi I6n nhu Dell, Lenovo, HP
cho biét chi phi RAM té&ing bubc ho phdi diéu chinh gid bdn. Du kién gid laptop, PC va smartphone sé tdng tir 20% dén
30% trong ndm tdi.

Chung téi cho réing cdc khdch hang dé cha déng tich trir hang sém trong ndm 2025 déy tdng trudng doanh thu laptop
tdng 33,7% trong ndm 2025. Do véy kha ndng tdng trudng cao trong béi cdnh gid san phdm ddt do6 sé khéng con. Dy
kién tdng trudng mdng laptop ctia DGW sé dat khodng 8% trong nédm 2026 do nhu cau thay thé mdy tinh Al clda cdc

doanh nghiép van con rét 16n.

e Mang DTDD: du kién sé ti€p tuc suy giam do nhu cau yéu trong boi cdnh gid téng.

v

Theo Counterpoint Research, gid RAM tdng cao cé thé déy chi phi san xudt DTDD tdng khodng 10%-25%, bubc cdc
h&ng can nhdc tdng gid hodc gidm cdu hinh trong ndm 2026. Trong dd, hai hding dién thoai I6n la Samsung va Xiaomi
dd phdt tin hiéu vé khd ndng tdng gid sén phdm trong nédm 2026. Trong bdi cdnh dién thoai di dong khéng phai la mat
hang thiét yéu, ching téi cho réing viéc gid cdc san phdm dién thoai téing cao sé& khién nhu cdu mang nay tiép tuc suy

yéu.

e Mdng thiét bi gia dung: dy kién tiép tuc tdng trudng manh nhg dé thi héa va thu nhép hé gia dinh tdng. Ty & d6 thi hdéa cta

Viét Nam tinh dén cudi ndm 2025 udc dat khodng 45%, vén con thdp hon rét nhiéu nudc trong khu vuc va trén thé gidi,

chinh phd d&t ra muc tiéu ndm 2030 ty & d6 thi héa dat trén 50%. D6 thi héa kéo theo nhu céu thiét bi gia dung do lam gia

tdng s6 lugng ho gia dinh déc Iap, khi mé hinh séng chung nhiéu thé hé dan chuyén sang cdc hé nhé hodc hé don tai khu

Trung tadm Phan tich - ABS Research ABS.VN | 6



vuc d6 thi. Clng véi dd, nha & d6 thi nhu chung cu v nha phé dugc thiét ké déng bé vé ha tang dién — nudc, tao diéu kién

cho viéc l&p dat va s dung da dang cdc thiét bi gia dung hién dai. L8i séng dbé thi vdi nhip séng nhanh va quy thai gian
han ché cling khién ngusi dén uu tién cdc gidi phdp tiét kiém thsi gian va néng cao tién nghi, tir dé thic ddy nhu cau dsi
véi cdc thi€t bi nhu mdy gidt, diéu hoa, bép dién, 10 vi séng hay robot hut bui. Theo Statista, doanh thu thi trudng thiét bi
gia dung cé t6c d6 tdng trudng trung binh 5,23%/né&m, du kién dat 11,2 ty USD vaéio ndm 2029. Du kién, DGW sé gilf dudc

t8c d6 tdéng trudng cao nhd cdng tdc véi cdc hdng mdi nhdm tdn dung kénh phan phéi hién cé.

Mang thiét bi vén phong: du kién tiép tuc tdng trudng cao do xu hudng chuyén déi s6, coéng nghé cao.Theo chugng trinh
chuyén d&i s6 quéc gia, muc tiéu dén nédm 2030, 100% hé s cobng viéc tai clp bd, tinh, 90% céng viéc tai cdp huyén va
70% hé sa cdng viéc tai clp xa dudc x ly trén modi trudng mang. Xu hudng chuyén déi s6 nay dan dén nhu cGu mua sédm
thiét bi cong nghé cao tir cdc cd quan nha nudc tré nén cdp bdch. Déng thdi, su gia nhdp thi trudng cla cdc doanh nghiép
FDI ciing kéo theo nhu cu mua sém thiét bi, mdy chu. Cdc dinh ché tai chinh quéc té€ du bdo FDI nédm 2026 co thé téng 8-

15%, khién du dia cho mang thiét bi vain phong ctia DGW van con rét déi dao.

DGW duy kién sé& phén phai vat tu tiéu hao cta 6 t6 xe mdy trong ndm 2026. Bdy la budc chén dau tién cda DGW vao nganh
6 t6. Tuy nhién ching t6i khong dua mdng nay vao du phéng do Ia mang hoan toan mdi va chiing téi can thém thai gian

dé ddnh gid tdc dong tdi KQKD ctia DGW.
Du phéng KQKD:
v' Gid dinh:

= Chung t6i gid dinh mdng thiét bi vdn phong sé ti€p tuc gilr dugc mic tdng trudng t6t 40% trong ndm 2026 trudc

khi gidm vé mdc 20% trong n&m tiép theo.
= Gid dinh mang thiét bi gia dung sé tdng trudng & muic 40% trong ndm 2026 va 2027.
= Gid dinh mdng MTXT va MTB sé tdng trudng 8 muic 8% trong ndm 2026 va 2027.
*  Gid dinh mang BDTDD sé tiép tuc gidm 2% trong ndm 2026 va di ngang trong ndm 2027.
= Gid dinh mdng hang tiéu dung sé tdng trudng 8 mdc 10% trong hai ndm 2026 va 2027.

v' Chung tbi du phdng DTT & LNST ¢6 dong céng ty me 2026F cia DGW sé dat 1an lugt 30.385 ty dong (+14,1% svck) va
647 ty déng (+18,2% svck). EPS va BVPS 2026F du kién dat 2.914 déng/cp va 17.871 déng/cp, tudng Ung P/E va P/B
dat 17,7x va 2,9x tai muc gid hién tai.

Bdng du phdong doanh thu cdc mdng kinh doanh ctia DGW

2026F ‘ 2027F 2028F 2029F

Doanh thu (ty déng)

MTXT & MTB 9.069 9.794 10.480 12.576
5TDD 9.170 9.170 9.353 9.540
Thiét bi véin phong 8.672 10.406 11.967 13.163
Haing tiéu dung 1.037 1.141 1.255 1.381
Thiét bi gia dung 2.437 3.412 4.436 5.323

Nguén: ABS Research

DPinh gid va khuyén nghi

Trung tadm Phan tich - ABS Research

Chung t6i thuc hién dinh gid ¢ phi€éu DGW theo phudng phdp FCFF.

Chi phi vén chu sé hitu dugc xdc dinh theo phudng phdp CAPM trong d4 1@i sudt phi rdi ro dudc gid dinh bdng I&i sudt TPCP
ki han 10 ndm Ia 3,3%. Phan bu rdi ro thi trudng la 8,1%. Beta c6 phiéu la 1,3. Khi d6 Igi sudt yéu cau cta chi sé hitu dugc
tinh ra la 13,5%. Vdi chi phi vén ng 6,0%, WACC dudc tinh ra la 10,7%.

Gid theo phudng phdp FCFF la 55.600 d/cp.
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L&i sudt phi rdi ro 3,3%
Phan bu rdi ro thi trudng 8,1%
Beta 1,3
WACC 10,7%
Tdng trudng dai han 1%

Nguén: ABS Research

Khuyén nghi: Gid muc tiéu ching t6i dua ra l& 55.600 d/cp, tudng Uing tiém ndng tdng gid 7,5% so vdi gid hién tgi. Do do,

chiing t6i khuy&n nghi TRUNG LAP d8i vdi ¢8 phi€u DGW.
e Ruiro dau tu:

v' Tdng trudng cdc mang yéu hon du phéng.

e  Cd hdi dau tu:

v' Cdc mang phén phéi tdng trudng tot han du phéng.

Trung tadm Phan tich - ABS Research

ABS.VN | 8



Bdo cdo KQ HDKD (Ty déng)

Doanh thu thuén
Gid v6n hang bdn
Lgi nhudn gop
Doanh thu tai chinh
Chi phf tai chinh

Chi phf bdn hang
Chi phi QLDN

Lgi nhudn tr HDKD
L&i/L6 khdc

Lgi nhuén trudc thué
Lgi nhudn sau thué

LNST cé d6éng Coéng ty me

Bdo cdo LCTT (Ty déng)

LCT thuén tir HBKD

LCT thuén tir Hogt déng dau
tu

LCT thuén ti Hogt dong tai
chinh

LCT thuén trong ky

Tién & tudng ducng tién déu
ky

Tién & tuong duong tién cudi
ky

Chi s8 tai chinh

Khd néng thanh todn

Kha ndng thanh todn hién
hanh

Khé ndng thanh todn nhanh
Kha ndng thanh todn tién mgt
Khd ndng thanh todn IGi vay
Cd céiu vén

Vén chd s8 hitu/Téng tai san
NG phdi tra/T6ng tai san

Ng vay/V8n cht s8 hitu (D/E)
Chi s8 hiéu sudt hoat déng
S8 ngdly phdi thu

S8 ngdy phdi tra

S8 ngdry ton kho

Khé ndéng sinh 18i

Ty suét Igi nhuén gép

Ty sudt Igi nhudn HDKD

Ty sudit LNST cla c8 déng
Coéng ty me

ROE
ROA

ROIC

Trung tadm Phan tich - ABS Research

22.079

-20.023

2.055

192

-163

-1.285

-244

556

12

569

449

444

-108

-37

101

1.450

1.407

1,42

0,74

0,26

6,92

0,35
0,65

0,83

35,99

34,93

61,72

9,3%

29%

2,0%

159%

5,6%

12,8%

2025

26.632

-24.321

2311

264

-317

-1.369

-224

668

21

689

555

548

392

335

1.407

1742

1,38

0,77

031

5,98

0,31
0,69

0,83

38,35

43,73

61,53

8,7%

3,0%

2,1%

17,1%

5,6%

14,4%

2026F

30.385

-27.815

2,570

233

-178

-1.561

-271

794

24

819

655

647

399

-12

-491

-104

1.742

1.638

1,49

081

0,32

7,01

0,36
0,64

0,62

38,50

45,00

61,00

8,5%

3,0%

2,2%

17,4%

5,8%

15,6%

2027F

33.923

-31.065

2.858

230

-200

-1.743

-320

828

27

855

684

676

-316

-12

407

80

1.638

1717

151

0,82

0,30

6,32

0,36
0,64

0,65

38,50

42,00

60,00

8,4%

2,9%

2,0%

15,8%

5,7%

13,8%

Bdang can déi k& todn (

déng)
+ Tién va cdc khodn tudng
duang tién

+Dau tu ngdn han

+ Cdc khodn phai thu ngdn
han

+ Hang tén kho

+ T&i s&n ngén han khdc
Té&i sén ngdn han

+ Cdc khodn phdi thu dai han

+ Ta&i san c8 dinh

+ B4t dong san déu tu

+ Tai san d& dang dai han

+ Déu tu dai han

+ Tai sé@n ddi han khdc
Tai sén dai han
Téng Tai san

+ Vay ngén han

+ Phdi trd ngudi ban

+ Ng ngdn han khdc
Ng ngén han

+ Vay dai han

+ Cdc khodn phai tra dai han
khdc

Ng dai han
Téng ng phdi tré
+Vén c8 phén

+ Thdng du vén ¢ phan

+ Lgi nhudn sau thué chua
phan phai

+ Quy khdc
Vén chi sé hitu

Téng céng ngudn vén

Ty |é tdng truéng (%)
Td&ng trudng doanh thu

Tdng trudng LNTT

T&ng trudng LNST C6 dong
Coéng ty me

Td&ng trudng EPS
Td&ng trudng VCSH

T&ng trudng Téng tai san

Dinh gid (Ian)

P/E

P/B

EPS

BVPS

EV/EBITDA

EV/Sales

1.407

2634

3.501

228

7.772

67

172

12

475

728

8.499

2.487

2303

696

5.485

5.487

2.193

61

725

32

3.012

8.499

2024

17.3%

20,9%

23,7%

7.0%

31.2%

13,9%

17,2

29

2.298

13.562
135

0.4

2025 2026F 2027F

1.742 1.638 1717
697 697 697
3514 3.478 4.260
4.436 4.586 5325
312 312 312
10.701 10.710 12312
15 15 15

127 125 125

0 0 0

0 0 0

37 37 37
377 344 315
556 520 491
11.257 11.231 12.803
2.899 2.500 3.000
3524 3.334 3.815
1.356 1.356 1.356
7.780 7.190 8.171
0 0 0

5 5 5

5 5 5
7.784 7.195 8.176
2213 2.233 2.253
61 61 61
1.164 1.700 2.263
34 42 50
3.472 4.036 4.627
11.257 11.231 12.803
2025 2026F 2027F
20,6% 14,1% 116%
21,1% 18,8% 4,5%
23,7% 18,0% 4,5%
8,3% 17,1% 3,5%
0,9% 0,9% 0,9%
32,4% -0,2% 14,0%

15,7 191 20,9
25 31 31
2.488 2914 3.015
15.520 17.871 20.302
113 9,5 13,1
0.4 03 0.4

Nguén: FiinPro, ABS Research
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudc viét va phdt hanh bdi Trung tdm Phan tich - Céng ty C8 phan Chdng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc nguén dugc cho l& ddng tin céy vao thai diém cong bs. Cdc nguén tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng ngi c6 phi€u dudc phan tich niém yét, thong tin trén bdo cdo dudc cdng bé
clia cbng ty, théng tin dugc céng bé réng rdi khdc va cdc théng tin theo nghién cliu clda chdng téi.

Bdo cdo ndy chi nhdm muc dich cung céip théng tin cho cdc nha déu tu cia ABS tham khao va khéng mang tinh chét mai chao
mua hay bdn bét ky ching khodn ndo dudc thao ludn trong bdo cdo. Cdc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc lap vé thong tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu dau tu cé nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cau déu tu cia minh, tham khdo y kién tu vén tur
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
n&o véi c8 phi€u cla (cdc) cong ty dudc dé cdp trong bdo cdo. ABS sé& khéng chiu trdch nhiém déi véi bat ky tén that tai chinh
ndo hodc bat ky quyét dinh ndo dugc thuc hién trén cd sd théng tin dugc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1& sén
phdm thudc sd hitu clia ABS, ngudi sif dung khdng dudc phép sao chép, chuyén giao, stia ddi, ddng tdi Ién cdc phudng tién

truyén thong ma khéng cé su dong y bdng vdn ban cta ABS.

Khuyén nghi c6 phiéu

MUA Khd ndng sinh I8i clia ¢6 phiéu tir 15% trdé 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i clia c6 phi€u n&m trong khodng tir 8% dén 15%
Khd ndng sinh I8i clia c6 phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh I8i clia c6 phiéu n&m trong khodng tir -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu thép hon -15%

Khuyén nghi déu tu duge dua ra dua trén khd néng sinh I8i du kién ctia c6 phiéu, dudc tinh bdng téng cua (i) chénh l1éch phéan
trdm gitta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thsi diém cong b8 bdo cdo, va (i) ty sudt cd tdc du kién. Trir khi dugc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.
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