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Bao cao Cap Nhat

Khuyén nghi TRUNG LAP
HOSE: MWG
Banlé
Gia muc tiéu (VND) 72.100
Gia hién tai (VND) 67.500
Tylétdng gia 6,9%
Suét sinh Igi c8 tuc ky vong 1,5%
Téng ty suat Igi nhuan 8,4%

Dién bién gia ¢ phiéu (%)
YTD 1T 3T 12T
Tuyét déi 59,4 2,9 9,6 22,6
Tuong ddi 46,4 -0,8 10,7 18,8

Nguédn: Bloomberg

MWG - TRUNG LAP

Ngay 10/09/2024

CTCP PAU TU THE GIOI DIDONG (MWG VN)

K&t qua kinh doanh 6T2024 dugc hd trg bdi su héi phuc ctia chudi TGDD & DMX va
BHX bat ddu cé LNST. Ngoai ra, cong ty ciing ra soat va déng cac ctia hang khong
hiéu qua cta chudi nha thuéc An Khang. Chung téi diéu chinh tang du phong LNST
thém 20% cho nam 2024 va chuyén gia muc tiéu sang cudi nam 2025 tai miic
72.100d/cp. Danh gia TRUNG LAP.

MWG dudng nhu d3a di dugc nlta chang dudng khdi phuc két qua kinh doanh khi ghi
nhan doanh thu thuén 6T2024 dat 65.621 ty déng (+16,2% svck) va LNTT 2.722 ty
déng (tuong tu vai LNTT 6T2020 va tdng 9 1an svck).

Chudi TGDD & DMX, déng gép ~68% doanh thu MWG trong 6T2024, cé doanh thu
tang 6,5% svck du s lugng clia hang tiép tuc gidm (-3,9% sv cudi 2023 va -9,5%
svck) do déng nhiing ca hang kém hiéu qua. Tang trudng doanh thu trong 772024
dat 6,3% svck vai 206 clra hang déng cla (-6,3% so véi cudi 2023 va -11,5% svck).
ChudiBHX bt ddu chuyén sangtrangthaicé13itirQ2/2024 (7 ty déng) duvan ghinhan
16 1y ké trong 6T2024. Doanh thu ctia chudi duy tri miic tang trudng cao 42,1% svck
trong 672024 (40,2% svck trong 7T2024), dong gép 32% doanh thu MWG, nh& doanh
thu trén méi clfa hang lién tuc c3i thién qua cac thang ké tur diu 2023.

Chudi An Khang dy kién van dong gop chi khodng 2% doanh thu cho MWG trong

Ngin - Bi8u dd giao dich wgsngy — 2024-2025 (theo dy phdng clia chiing tdi) va van uu tién thuc ddy doanh thu trén mai
867" 35,000 c(ta hang, t8i uu héa van hanh. Chudi ciing bat dau ra soat mang ludi va déng 46 clia
60 ;g:ggg hang trong 6T2024, chi yéu trong thang 6 (va thém 94 cla hang trong thang 7, 44
40 | ig:ggg clia hang trong thang 8), nhadm téng cudng hiéu qua.

20 10,000 Mic tédng trudng manh LNTT cua cdng ty dugc hd trg bdi bién Igi nhuan gép va ty 1é

0 | S’OOO chi phi BH&QLDN trén doanh thu thuan cai thién. Bién Igi nhuan gép tang 1én 21,4%

§ & & 3 & & & trong 6T2024 (6T2023: 18,8%) nh& bién Igi nhuan cla cac chudi chinh déu ting,
8§ = 8 8 8 &5 3 trong khi ty 1& chi phi BH&QLDN trén doanh thu thuan gidm vé 17,6% (6T2023:
18,6%) nh& doanh thu héi phuc. Hang tén kho trung binh trén mdi cra hang 8n dinh
Co cau sé hitu 3 ca chudi BHX va TGDD & DMX so véi cubi 2023.
Retail World Invt. 10,5%  Chungtdiduphdngcdngty céthé dat doanhthuthudn132.774ty déng(+12,3% svck)
Arisaig Asia 3,5% VALNTT5.271ty déng (+7 1an svck) trong 2024, tédng 3,5% vé doanh thu va 20% vé Igi
Baillie Gifford & Co 3,0%  nhuan so vdi cap nhat trugc. Tang trudng tuong tiing cho 2025 dugc du phongla 6,2%
O.Nguyén Durc Tai (CTHDQT) 2,3%  svckva 17,5% svck. Gia muc tiéu cia chiing t6i cho MWG cudi 2025 1a 72.100 d/cp (~
téng ty suét Igi nhuan 8,4%).
Th6ng ke 09/09/2024 2022 2023 2024F 2025F 2026F
Ma Bloomberg MWGVN S Thuan (ty déng) 133.405  118.280  132.774 _ 141.008  151.804
Thé&p/Cao 52 tuadn (VND)  33.600-70.800 Téng trudng 8.5% 11.3% 12.3% 6.2% 7 7%
SL luu hanh (triéu cp) 1.462  EBITDA (ty déng) 10.623 4.018 7.639 8.330 8.413
Vén hoa (ty déng) 98.972  BiénEBITDA 8,0% 3,4% 5,8% 5,9% 5,5%
Vén hoa (triéu USD) 3.986 LNrong (ty déng) 4.100 168 4.116 4.939 6.156
Room khdi ngoai con lai (%) 2,0 Téng trudng -16,3% -95,9% 2356,5% 20,0% 24,7%
Ty 1& cp luu hanh tu do (%) 77.4 EPVS (hiéu,chfnh, VND) 2.809 115 2.731 3.183 3.852
KLGD TB 3 thang (cp) 8.262.311 7ang truong -18,5% -95,9% 2284,2% 16,5% 21,0%
ROE 18,5% 0,7% 16,3% 16,8% 18,0%
VND/USD 24.830 g rong/EBITDA (x) 0,1 (0,3) (1,2) (1,9) (2,5)
Index: VNIndex / HNX 1267,7/233,4  EV/EBITDA (x) 9,2 24,3 12,8 11,7 11,6
EV/Doanh thu (x) 0,7 0,8 0,7 0,7 0,6
P/E (1an) 24,0 589,2 24,7 21,2 17,5
Suét sinh lgi c8 tuc 0,7% 0,7% 0,7% 1,5% 1,5%
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Két qua kinh doanh 6T2024 dugc thuc ddy béi tat ca cac chudi chinh

MWG c6ng bé doanh thu thudn 65.621 ty déng (+16,0% svck) va LNTT 2.722 ty déng

(+91an svck) trong 6T2024. Trong khi tdng trudng doanh thu dugc hé trg béi doanh thu

clia chudi TGDD & DMX héi phuc va BHX tiép tuc tadng trudng, LNTT da trd lai muc

tuong ty 6T2020, nha:

i) biénlginhuan gdp tanglén 21,4% trong 6T2024 (6T2023: 18,8%), trong do bién Igi
nhudn cla cac chudi chinh déu tdng dac biét [a TGDD & DMX khi gidm canh tranh vé
gia va stic mua ngudi tiéu dung co6 phan cai thién.

ii) ty & chi phi BH&QLDN trén doanh thu thuan giam vé 17,6% (6T2023: 18,6%) nh&
tang trudng doanh thu nhanh hon muic téang chi phi BH&QLDN (du chi phi BH&QLDN
da bao gém viéc khdi phuc mét sé chi philuong thudng bi cat gidm trong nam trudc
khi tinh hinh kinh doanh khong thuan Igi).

iii) 1gi nhuan tai chinh tang (+97,2% svck), chd yéu dén tu thu nhap 13i va 13i trai phiéu.

KQKD ctia MWG Q2/2024 Q2/2023 +/-svck +/-q/q 6T2024 6T2023 +/-svck
DT thuan (ty déng) 34134  29.465  158%  84% 65621 56571  16,0%
LNTT (ty déng) 1.516 130 107% 257%  2.722 289  843%
Bién LN gop 21,4% 18,5% 21,4%  18,8%
CPBH&QLDN/DT thuan 17,2% 18,5% 17,6%  18,6%

Ngudn: MWG; ACBS

Co cau DT MWG theo chudi (6T2024)
3%

TGDD (gébm Topzone)
B DMX
mBHX

Khac

Ngudn: MWG; ACBS
TGDD & DMX: néi lai dudng tang truéng

Két qua kinh doanh ctia chuéi TGDD & DMX c6 chuyén bién tich cuc du van chiu tac
ddng badi stic mua ngudi tiéu diing phuc héi chdm. Doanh thu chung cua hai chudi tédng
6,5% svck trong 6T2024 (6,3% trong 7T2024) vé&i tang trudng dugc ghi nhan 3 hau hét
cacthang du mét lugng 18n ctra hang bi dong clra. Tang trudng doanh thu trén cling clra
hang trd lai muic duong 10% trong Q1/2024 va 20% trong Q2/2024 sau khi giam lién
ti€p trong 2023. Cac nhém sdn phdm co téng trudng la dién lanh, dién thoai/may tinh
bang, gia dung. Bién Igi nhuan gép tinh chung ca hai chui tdng Ién muc 19,7% trong
6T2024 (6T2023: 16,3%) nh& canh tranh gia gidm, cac khoadn hé trg tir d6i tac va su gia
tdng ty trong clia mét s6 san phdm dién may cé bién Igi nhuan cao.

Viéc déng cac ctia hang hoat ddng kém hiéu qua tiép tuc dugc thuc hién trong vai thang
qua (sau khi da dong mét lugng 16n vao cudi 2023). Tinh dén cudi thang 8/2024, ching
t6i nhan thay co6 3.059 ctia hang TGDD & DMX va Topzone dang hoat déng, giam 209
ctia hang so va&i dau nam (tuc -6,4% so v&i ddu nam va -11,5% svck). Diéu nay phu hop
vdi chién lugc cia MWG la gidm lugng, ting chat (vd: gidm cac diém ban hang kém hiéu
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qua, tinh gon ddi ngl, ndng cao chat lugng dich vu/hiéu qua hoat déng, v.v.). Céng ty
cho biét cho t&i hién tai da tam hoan tat muc tiéu déng cla hang.

KQKD TGDD+DMX Q2/2024 +/-svck +/-ql/q 6T2024 6T2023  +/-svck
Doanh thu (ty déng) 22.881 61% 7,2% 44.229 41.580 6,4%
Bién LN gop 19.7% 16,3%

Sé lugng clra hang 3.139

+/- 56 clia hang so véi cubi 2023 -129

Nguén: MWG; ACBS

Tang trudng doanh thu TGDD & DMX da tré lai Téng trudng DT TB/cita hang ciia TGDD+DMX
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Nguén: MWG; ACBS

Vé EraBlue, bao cdo tai chinh ciia MWG ghinhan khoan 16 47 ty déng tirdon vi nay trong
6T2024. Mang ludi ctra hang tiép tuc dugc m&rdng, dat 61 clia hang vao cudi T6/2024
(65 vao cuéi thang 7; so vai ké hoach dat 100 clia hang vao cudi ndm 2024). Cac cla
hang dugc md&theo mé hinh clra hang ddc 1ap, vai hai quy mé gém nhé (doanh thu hang
thang la 4 ty déng) va siéu nhd (doanh thu hang thang 1a 2,5 ty dong). EraBlue sé tiép
tuc cdi thién mé hinh kinh doanh, thuc d8y doanh thu, Igi nhuan gop va téi uu hoa chi phi
nham dat muic hda vén EBITDA & cép céng ty trudc khi m& rong manh mé hon.

BHX danh dau khoan Igi nhuan dau tién

BHX tdng trudng doanh thu 42,1% svck trong 6T2024 (40,2% trong 7T2024), nh&
doanh thu/clfa hang giit da tdng qua cac thang ké tirdau 2023. Chung téi udc tinh doanh
thu/clra hang da téng lén dat 2,1 ty déng trong thang 6-7/2024, t6t hon ky vong cla
chuing téi. Tang trudng nay dugc thuc ddy badi tang trudng doanh thu manh mé cuta
nganh hang thuc phdm tuoci séng va FMCG (+30-60% svck) va sé lugng héa don (+38%
svck). Cong ty du kién doanh thu trén méi clfa hang c6 thé tiép tuc tang trudng, tuy
nhién téc d6 sé cham hon thdi gian qua do hau hét cac ctia hang déu gan dat céng suat
toi da.

Theo dé, ddng luc tang trudng trong thai gian tdi cé thé sé& nghiéng nhiéu hon vé hoat
ddéng m3 mdi ctia hang. BHX d3a bat dau mé méilai ti T5/2024 du s6 lugng khéng nhiéu.
Trong gan hai nd&m qua chudi hdu nhu khéng mé& mai dé tap trung vao tai cau trac clia
hang, thuc ddy doanh thu va nang cao hiéu qua hoat déng. BHX hién c6 1.701 ctia hang
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tinh dén T6/2024 va 1.706 clia hang tinh dén T8/2024, tang lan lugt 3 va 8 clia hang so
vé&i cudinam 2023.

Chudi ghi nhan khoan LNST dau tién tu Q2/2024 (7 ty dong) du van 16 Ity ké trong
6T2024.Biénlginhuan gdép dat 25,1%, thdp hon muic 26,8% clia 6 T2023, dugc gidi thich
béity trong hang tuai séng (bién Igi nhuan thap hon hang FMCG) gia tang. BHX tiép tuc
tap trung phat trién nganh hang tudi séng dé thuc ddy doanh thu va gia tdng luu lugng

khach hang.
KQKD Bach Hoa Xanh Q2/2024 +/-svck +/-q/q 6T2024 6T2023 +/-svck
Doanh thu (ty d6ng) 10.259 41,1% 12,0% 19.421 13.640 42,4%
Tang trudng DT cung ctra hang 45%
Bién LN gép 25,1% 26,8%
LNST (ty déng) 7 -98 -659
S8 lugng ctia hang 1.701
+/- s6 clra hang sv cui 2023 3
Nguén: MWG; ACBS
DT/cla hang BHX duy tri da tang ty ddng
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Ngudn: MWG; ACBS

An Khang hién c6 doanh thu trung binh/ctia hang trén 0,5 ty déng. Chuéi tiép tuc tap
trung d8y manh doanh thu/cla hang, t6i uu héa hoat déng va tai co cau mang lugi dé
dat hiéu qua tét hon.

Ban 18 dugc pham la thj trudng tiém nang, tuy nhién ca héi c6 thé khéng danh cho tat
ca. Cac doanh nghiép kinh doanh trong nhiing thj trudng nay phai tim ra céng thuc két
hgp mét loat cac yéu t6 then chét nhu t8c @& ma rong, danh muc sén phdm, dich vu
khach hang, giao hang, quan ly hang tén kho, v.v néu muén gianh dugc Igi thé. Trong
6T2024, ching tdi nhan thady nhiing dién bién trai chiéu & cac doanh nghiép tham gia
trong nganh, cd mé& réng lan thu hep quy mé, cé thé do chién lugc khac nhau trong
nhing giai doan khac nhau. Trong khi Long Chau tiép tuc ma3 réng mang ludi nha thuéc,
chudinha thudéc An Khang 1an dau tién dong mét lugng 16n clra hang (184 clia hang tinh
dén T8/2024) ké tirkhi m& réng manh mé vao Q2/2022, nhdm loai bd cac clra hang hoat
déng kém hiéu qua. Cudi T8/2024, An Khang c6 343 clia hang dang hoat déng va du
kién sé& gidm xudng con 300 ctia hang vao cuéi 2024.
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Du phéng 2024-2025

Déi v6i TGDD & DMX, chung t6i du phdéng hai chudi duy tri tdng trudng trong nhiing
quy td&i, nhd niém tin ngudi tiéu dung cai thién khi tinh hinh kinh té dugc ky vong tuoi
sdng hon va mia mua sdm cudi ndm. Nhu cau dién thoai tich hgp tinh ndng NFC va
chuyén déi tu dién thoai 2G sang dién thoai 3G/4G/5G c6 thé hd trg tang trudng cho
phan khuc dién thoai trong ngan han. Chang téi du phéng hai chudi co6 thé tao ra téng
doanh thu 88.044 ty déng (+5,4% svck) trong 2024, tang 2% so vdi du phéng truéce, va
93.183 ty déng (+5,8% svck) trong 2025.

Chung téi ky vong bién Igi nhuan gép cla hai chudi trong 6T2024 cé thé duy tri trong
thdai gian con lai cia ndm 2024. Tuy nhién, ching t6i khéng du phong ty 1€ nay co su cai
thién manh mé& hon trong cac nam tiép theo trong bdi cadnh canh tranh cao.

BHX s& tiép tuc thic ddy doanh thu trén méi clta hang, tap trung vao nhém hang thuc
ph&m tuoi séng, t&i uu hda chi phi (d3c biét 1a chi phi ban hang, chudi da hoan tat viéc
t&i uu chi philogistic). Trong khi nta dau nam chu yéu dugc danh cho muc tiéu nang cao
chat lugng hang héa va trai nghiém khach hang, ban Ianh dao cdng ty du kién sé& day
nhanh viéc m& clta hang mai trong nifa sau 2024 nhung van di kém cac yéu cau vé hiéu
qud. Chung tdi du phong BHX cé thé dat doanh thu 41.542 ty déng (+31,4% svck) trong
2024, tang 10% so va&i cap nhat trudc, va 44.724 ty déng (+7,7% svck) vdi gid dinh md
mdi 100 ctra hang trong 2025. LNST dugc dyu phong tang 165% svck trong nam 2025,
tirmuic 287 ty déng du phong cho ca ndm 2024.

Dé&i vsi An Khang, ching téi van du phéng dong gop doanh thu clia An Khang vao MWG
con khiém tén, khodng 2% trong 2024-2025 va c6 thé chuamang lai LNST trong tuong
lai gan.

Pinh gia

Chuing t8i du phong cong ty cé thé dat doanh thu thudn132.774 ty déng (+12,3% svck)
va LNTT 5.271 ty dong (+7 lan svck) trong 2024, tang 3,5% vé doanh thu va 20% Vvé |Igi
nhuén so va&i cap nhat trudc. Tang trudng tuong Ung cho 2025 dugc du phéng la 6,2%
svck va 17,5% svck. K&t hgp phuong phap DCF va EV/Doanh thu, gia muc tiéu cta
chiing t6i cho MWG dén cudi 2025 la 72.100 d/cp.
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MOHINHBINHGIAMWG  S*M&™ 67500 Cramue e 72100 SORN gg.972
(don vi: ty déng néu khéng c6 ghi chii khac) 2022 2023 2024F 2025F 2026F
Doanh thu thuan 133.405 118.280 132.774 141.008 151.804
Tang trudng 85% -11,3% 12,3% 6,2% 7,7%
GVHB 102.638 95.845 104.155 110.056 118.410
Chi phi ban hang trirkhdu hao 18.841 17.639 18.068 19.536 21.640
Chi phi quan ly doanh nghiép trirkhdu hao 1.741 1.008 3.143 3.348 3.616
Doanh thu tai chinh 459 339 443 377 400
Chi phi tai chinh 21 109 210 116 124
EBITDA 10.623 4.018 7.639 8.330 8.413
Ty sudt EBITDA 8,0% 3,4% 5,8% 5,9% 55%
Kh&u hao 3.540 3.351 2.650 2.740 1.797
Lgi nhuan tid HDKD 7.083 667 4.990 5.590 6.616
Bién LN HPKD 5,3% 0,6% 3,8% 4,0% 4,4%
Lgi nhuan/Lé& khac (518) (357) (219) 7 7
Lgi nhuan/Lé tu cong ty LDLK - - (80) (40) =
Chi phi Iai vay rong 508 (380) (581) (637) (953)
L&i suét trung binh 15,1% -454,2% 11,5% 5,2% 52%
HE s6 thanh toan Ii vay (x) 13,9 -1,8 -8,6 -8,8 -6,9
Thué 1.955 522 1.141 1.218 1.359
Thué suét thuc té 29,7% 49,8% 20,5% 19,6% 18,0%
LgiichCDTS 2 0 14 38 61
Lginhuan rong 4.100 168 4.116 4.939 6.156
Tién mat tirhoat ddng kinh doanh 7.640 3.519 6.765 7.678 7.953
Téng s8 lugng cé phiéu 1.463.879.280 1.463.376.716 1.507.278.017 1.552.496.358 1.599.071.249
EPS (VND) 2.809 115 2.731 3.183 3.852
T/d chia thudng/cé tiic béng cp (1an) 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
EPS hiéu chinh (VND) 2.809 115 2.731 3.183 3.852
Tang truong EPS hiéu chinh -18,5% -95,9% 2284,2% 16,5% 21,0%
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ggﬁgt:_?éANN MUC CBKTVA 2022 2023 2024F 2025F 2026F
Thay d8ivén luu déng -54 -107 -668 728 1.013
Capex 4.460 492 90 413 720
Dau tuvao cty lién két, lién doanh 181 106 -80 -40 0
Cac khodn muc dong tién khac 1.356 429 429 429 429
Dong tién tudo 4.409 3.458 7.853 7.007 6.649
Phat hanh cp 188 -9 439 452 465
Cé tuc 732 731 753 776 1.599
Thay d8ingrong -3.865 -2.717 -7.538 -6.682 -5.516
Ng réng cudi nam 1.442 -1.275 -8.813 -15.495 -21.011
Vén CSH 23.918 23.346 27.147 31.762 36.785
Gia trj s sach/cp (VND) 16.398 15.964 18.028 20.478 23.026
Norong / VCSH 6,0% -5,5% -32,5% -48,8% -57,1%
No'rong / EBITDA (x) 01 -0,3 -1,2 =18 -2,5
T6ng taisan 55.834 60.111 56.374 54.306 53.813
gmlﬁg:}\HANANG SINH LQIVA 2022 2023 2024F 2025F 2026F
ROE 18,5% 0,7% 16,3% 16,8% 18,0%
ROA 6,9% 0,3% 7,1% 8,9% 11,4%
ROIC 17,7% -0,6% 18,1% 25,6% 33,7%
WACC 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0%
EVA 5,7% -12,6% 6,1% 13,6% 21,7%
P/E (x) 24,0 5892 24,7 21,2 17,5
EV/EBITDA (x) 92 24,3 12,8 11,7 11,6
EV/FCF (x) 22,1 28,2 12,4 13,9 14,7
P/B (x) 4,1 4,2 3,7 3,3 2,9
P/S (x) 07 0,8 07 0,7 07
EV/Doanh thu (x) 0,7 08 0,7 07 0,6
PEG 00 0,8 0,0 1,0 09
Suét sinh lgi c6 tuc 0,7% 0,7% 0,7% 1,5% 1,5%
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LIEN HE
Tru sé chinh

Leman, 117 Nguyé&n Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM

Tel: (+84 28) 7300 7000

PHONG PHAN TiCH

Giam Déc Phéng Phéan Tich

D6 Minh Trang
(+84 28) 7300 7000 (x1041)
trangdm@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh
Bat dong san

Pham Thai Thanh Truac

(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu Xay dung,
Héa chat

Tran Nhat Trung

(+84 28) 7300 7000 (x1045)
trungtn@acbs.com.vn

NVPT -PTKT

V6 Pha Hiiu

(+84 28) 7300 7000 (x1052)
huuvp@acbs.com.vn

Giam ddc phan tich nganh
Tai chinh

Cao Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1049)
hungcv@acbs.com.vn

CVPT - Nganh bién, nuéc
Pham Duc Toan

(+84 28) 7300 7000 (x1051)
toanpd®@acbs.com.vn

NVPT - Dt liéu thi truéng
Mai Duy Anh

(+84 28) 7300 7000 (x1110)
anhmd@®acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE

Trudng phong khéi khach hang dinh ché

Chu Thi Kim Huong
(+8428) 7300 7000 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC
Tran Thi Thanh

(+84 28) 7300 6879 (x1120)
thanhtt@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC
Nguyén Tran Nhu Huynh
(+8428) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

MWG - TRUNG LAP

Chi nhanh Ha Noi

Ngay 10/09/2024

10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha N&i

Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407

Giam déc phan tich nganh Ban
1&, Céng nghé

Luong Thij Kim Chi

(+84 28) 7300 7000 (x1042)
chiltk@acbs.com.vn

CVPT-Vimoé & TT Tiénté
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

CVPT- Daukhi

Phan Viét Hung

(+84 28) 7300 7000
(x1044)
hungpv@acbs.com.vn

CVPT - Logistic
Nguyén Thé Huing
(+84 28) 7300 7000
(x1047)
hungnt@acbs.com.vn
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ACBS MG = TR

KHUYEN CAO

Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu gid muc tiéu cao han 20% (bao gém suét sinh Igi c8 tuc) so vdi gia thi trudng.

KHA QUAN: néu gia muyc tiéu cao hon 10% dén 20% (bao gém suét sinh Igi ¢ tiic) so vdi gia thj trudng.

TRUNG LAP: néu gia muc tiéu chénh léch trong khodng -10% va 10% (bao gém suét sinh Igi ¢ tuic) so véi gia thi trudng.
KEM KHA QUAN: néu gia muc tiéu thap han 10% dén 20% (bao gdm sut sinh Igi c8 tirc) so véi gia thi trudng.

BAN: néu gid muc tiéu thap hon 20% (bao gém suét sinh Igi c8 tic) so vdi gia thi trudng.

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gia cha ban bdo cdo phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay la cla
chung téi (2) chung téi khdng nhan dugc bat ky khoadn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh
bay dé.

Cdéng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 chuic co lién quan ctia ACBS (sau day goi chung 1a ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan ty doanh ching khoan ctia ACBS ciing
c6 thé c6 chiing khoan do cac cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tunén luu y réng ACBS c6 thé c6 xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo céo phan tich,bao gém nhung khdng giéi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hoadc
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghj trén méi loai bao cédo phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat ti su khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chju
trach nhiém vé sy phu hgp cla céc théng tin chia dung trong bao cdo cho mét muc dich s dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi
nhan bao cao,khéng nhan tryc tiép tir ACBS, la khach hang ctia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luén clia bao céo (néu cé) chi
mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky ching khoan nao dua trén bao céo
nay. ACBS, cac té chuic lién quan cia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién ctia ACBS sé khong chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hoac (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dugc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tn that do, phat sinh tif viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoic
théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tir cac nguén ma ACBS
cho réng dang tin cy, tuy nhién ACBS khéng bdo dam tinh ddy dd va chinh xac cda cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cao cé6 thé bj
thay déi bat ky luc ndo va ACBS khéng cé nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay déi dé cho nha dau tu da nhan bao cao nay.
Ban bao cao cé chiia dung cac gia dinh,quan diém ctia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai sot nao ctia ho phat sinh trong qua trinh lIap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé phat hanh cac ban
bao cao c6 thdng tin mau thuin hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban
bdo cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igi ich ctia bat ky ca nhan té chiic
nao, ké calgiich cia ACBS.Ban bao cao nay khéng nhadm dua ra cac 16i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh clia bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao cdo nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khéng
phu hgp véinha dau tu. ACBS khuyén nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia trj va thu nhap dem lai ti cac khoan dau tu co thé thay d8i hang ngay tly theo thay d8i cGia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao cao khéng nham tién doan thuc té do do noé co thé khac xa so vdi thuc té, két qua dau tu cia qua khir khéng bdo dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.
Ban bao cao nay c6 thé khong dugc phat hanh rong rai trén phuong tién thong tin dai chung hay dugc st dung, trich din béi cac phuong
tién thong tin dai ching ma khéng cé su déng y trudc bing van ban ctia ACBS. Viéc st dung khdng cé su dong y ctia ACBS sé bi xem la bat
hgp phap va ca nhan, t& chiic vi pham cé nghia vu bai thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tuf su vi pham do.
Trong truéng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phi hodc nhan cac bao cao phéan tich nhuthé nay thi nha dau tu can hiy ban
bao cédo nay ngay 13p tuc, néu khéng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.
ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do dé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién clia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cla nha dau tu.
Ban bao cao nay co thé chira dung cac dudng dan dén trang web cla bén thirba, ACBS khéng chiju trach nhiém déi vai ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao su thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra clu théng tin; do dé nha dau tuhoan toan chiju
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.
© Copyright ACBS (2024). Moi quyén sé hiiu tri tué va quyén tac gia la ctia ACBS va/hoéc chuyén vién phan tich. Ban bao cao phan tich
ay khong dugc phép sao chép, toan bé hodc mot phan, khi chua cé su dong y bing van ban cia ACBS.
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