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Bién dong gia MWG va VNIndex
VNIndex MWG
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Gié hién tai (ddng/cp) 63.500
Gia cao nhét 52 tuan (ddng/cp) 70.000
Gia thap nhéap 52 tuan (ddng/cp) 46.250
S6 lwgng CP niém yét (triéu cp) 1.462
S6 lwong CP lwu hanh (triéu cp) 1.461
KLGD BQ 30 ngay (cp/ngay) 8.604.484
Vén héa (ty ddng) 93.912
EPS trailing 12 thang (ddng/cp) 2.987
P/E trailing 12 thang (lan) 21,3x

Téng quan doanh nghiép

Tén CTCP Dau tw Thé gi6i Di dong
S6 222 Yersin, phwéng Phi
Dia chi Cuwong, TP. Tha Dau Mét, tinh Binh
Dwong
Doanh thu Ban & thiét bj dién tt, gia dung va
chinh bach hoa
Loi thé canh  Hé théng phan phéi lon va dich vu
tranh cham soc khach hang vuwot trdi
Nhu cau tiéu thu thiét bj dién t& va
Rui ro chinh gia dung giam manh do tac dong

gian tiép tlr chinh sach thué quan

www.ezadvisorselect.fpts.com.vn

Gia muc tiéu: 73.700 MUA
Chénh léch: +16,1%

PONG LU'C DAI HAN TU CHUOI BACH HOA XANH

Chung t6i khuyén nghi MUA cé phiéu MWG vé&i mire gia muc tiéu
la 73.700 déngl/cp, cao hon 16,1% so vé&i mirc gia déng clra ngay
12/06/2025 (dwa trén phwong phap chiét khau dong tién FCFE va
FCFF).

LUAN DIEM DAU TU

> Chudi Thé Giéi Di Péng & Dién May Xanh (67% doanh thu)
tang trwéng cao hon nganh nh loi thé chat lweng dich vu

Nam 2025, doanh thu chubi TGDD & BMX dw bao dat 95,0 nghin
ty ddng (+6,0% YoY), ta&ng nhanh hon so véi mirc phuc hdi ~+5%
YoY cla nganh ban 1& thiét bj dién t& va gia dung, nh& dich vu
chdm soéc khach hang vwot trdi. LNST ca 2 chubi dw bao dat 5.750
ty dong (+43,0% YoY), nhd viéc tai cAu tric méd hinh kinh doanh
gilp gia tang doanh thu trong khi s lwong clra hang gidm nhe.

Giai doan 2025-2030F, doanh thu ca 2 chudi TGDD & BPMX dw bao
sé tang trwdng véi CAGR = +7,4%/nam, cao hon so v&i nganh
(CAGR = +6,2%/n&m), nh& duy tri loi thé vé dich vu khach hang
trong bdi canh canh tranh vé gia gitra cac chudi ban 1&. LNST ca 2
chudi dy kién tang trwéng véi CAGR = +4,5%/n&m. (Chi tiét)

> Chudi Bach Héa Xanh (31% doanh thu) cé dw dia mé& réng
ctra hang I&n

N&m 2025, doanh thu chudi BHX dy kién dat 51,5 nghin ty déng
(+25,2% YoY), nhe gia tding manh sé lwong clra hang +24,3%
YoY, chi yéu & khu virc mién Trung (~60% clra hang m& méi).
Doanh thu/clra hang dw bao dat 1,95 ty ddng/thang, tang trwéng
thap +0,8% YoY, do doanh thu/ctra hang & mién Trung thap hon
~35% so v&i mién Nam. LNST cla chudi BHX dy béo dat 570 ty
dong (+455,0% YoY), nh& cac clra hang & mién Trung sém dat
diém hoa vén (sau chi phi trung tam phan phéi) trong 2H2025.

Giai doan 2025-2030F, doanh thu chudi BHX dw kién sé& tang
trwdng véi CAGR = +15,7%/ndm, chl yéu thic day bdi sb luong
clva hang (CAGR = +10,8%/nam) nh dw dia m& rong & mién
Trung va mién Bac con rat Ién. LNST chudi BHX sé tang trwéng
v&i CAGR = +54,0%/n&m trong giai doan 2025-2030F. (Chi tiét)

RUI RO PAU TU

> Nhu cau chi tiéu cho thiét bi dién tr va gia dung giam manh
do tac dong gian tiép tir chinh sach thué quan

> Thoi gian dé cac clra hang m& méi ctia chudi BHX & mién
Trung cé lai (sau trung tam phan phéi) 1au hon dw bao
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I. HOAT DPONG KINH DOANH VA TRIEN VONG

HSX: MWG

1. CAP NHAT KET QUA HOAT PONG KINH DOANH CUA MWG Q1/2025

DPon vj: Ty dong
Doanh thu thuan

Chubi Thé Gi6i Di Péng
(TGDD)

Chubi Pién May Xanh
(PMX)

Chudi Bach Héa Xanh
(BHX)

Céc chubi khac

Loii nhuan gép

- Ty suét loi nhugn gép

Chi phi ban hang

- CP bén hang/DTT

Chi phi quan ly DN

- Chi phi quén ly DN/DTT
Loi nhuan HBKD
Doanh thu tai chinh

Chi phi tai chinh

- Chi phi lai vay

Lai (16) tir cong ty Id, Ik

LNST
- Ty suét LNST

1Q2025
36.135

8.301

156.952

11.008

874

7.200

19,9%

4.403

12,2%

1.215

3,4%

1.583
693
339
323

3

1.548
4,3%

% YoY
+14,8%

+22,2%

+9,8%

+20,3%

-14,4%

+7,3%

-1,4 dpt

-8,7%

-3,1 dpt

+39,9%

+0,6 dpt

+54,7%
+18,4%
-9.7%

+20,9%

Cung ky
16 -20 ty
+71,4%
+1,4 dpt

24%

32%

Chudi TGDB: Doanh thu tang +22,2% YoY, tédng cao
hon so v&i mirc phuc hdi +15,1% YoY cla nganh ban
1& thiét bi ICTs (dién thoai, may tinh xach tay, may tinh
bang) (Phu luc 1), nhd cung cép trai nghiém khach
hang vuot trdi. Sé lwong clra hang cudi Q1/2025 gidm
-5,0% YoY, dat 1.017 clra hang.

Chudi BPMX: Doanh thu tdng +9,8% YoY, thap hon so
v&i chudi TGDD do (1) hang gia dung va dién may tang
trwdng thap hon so véi thiét bi ICTs va (2) sb lwong
ctra hang cudi Q1/2025 gidm manh hon -7,2% YoY.
Chuéi BHX: Doanh thu tang +20,3% YoY nhd& viéc m&
rong ctra hang nhanh chéng trong Q1/2025 (+232 ctra
hang), v&i sbé lwong clra hang cudi Q1/2025 ting
trwdng +18,0% YoY, dat 2.002 clra hang.

Cac chubi khac: Doanh thu gidm -14,4% YoY chu yéu
do chudi An Khang déng bét 200 clra hang (~38% sb
lwgng ctra hang trwwéc khi dong) trong T05-07/2024

Loi nhuan gop tang trwdng +7,3% YoY, twong (rng
bién lgi nhuan gop gidm nhe -1,4 dpt YoY, dén tir gia
tang ty trong doanh thu ctia cac s&n phadm bién gop
thap & chudi TGDD & DMX (thiét bj ICTs) va chudi BHX
(hang twoi sbng)

Ty 1€ chi phi ban hang/DTT giam -3,1 dpt YoY nho (1)
chi phi dich vu mua ngoai gidm -10,5% YoY tr tiét giam
chi phi thué mat bang khi chudi TGDD & DMX va chuéi
An Khang dong bét clra hang kém hiéu qua, va (2) chi
phi khdu hao gidm -30,5% YoY tir dong bét clra hang
va clra hang m& mdi cla chudi PMX va BHX trong
nam 2019 hét khau hao.

Ty 1é chi phi quan ly DN/DTT dat 3,4% (+0,6 dpt YoY),
cht yéu do chi phi nhan vién tang +48,6% YoY khi
chinh sach lvong thuwéng gén lién véi tang trudng loi
nhuan cua doanh nghiép.

Chubi EraBlue da dat diém hoa vén ké tir Q3/2024

www.ezadvisorselect.fpts.com.vn

Nguén: MWG, FPTS téng hop
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2. TRIEN VONG HOAT DONG KINH DOANH CUA MWG

Dw phéng co’ cadu doanh thu cia MWG Dw phéng két qua kinh doanh cua
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Nguén: FPTS dw phéng

mThé Gi¢i DiPong  =Dién May Xanh Bach Hoa Xanh

N&m 2025, chung t6i dw phong doanh thu cia MWG dat 150,1 nghin ty ddng (+11,7% YoY) va lgi nhuan sau thué
dat 6.359 ty ddng (+70,3% YoY), trong d6 loi nhuan sau thué cta chubi TGDD & DMX dy kién dat 5.750 ty déng
(+43,0% YoY) va chudi BHX dat 570 ty ddng (+455,0% YoY). Giai doan 2025-2030F, chung ti wéc tinh doanh
thu tang trwdng véi CAGR = +10,8%/nam va loi nhuan sau thué sé ting trudng & mic CAGR = +15,8%/nam,
trong d6 loi nhuan sau thué cia chubi TGDD & DMX va chubi BHX tang trwdng 1an luwot véi CAGR = +4,5%/nam
va CAGR = +54,0%/nam. C4c gia dinh dw phéng chi tiét dwoc ching t6i tdm gon trong bang sau:

Chi tiéu 2025  2025-2030F Co s& gia dinh
Doanhthu 11 70, +10,8%
thuan
Doanh thu ca 2 chudi dat 95,0 nghin ty ddng (+6,0% YoY) nam 2025,
Thé Gioi Di trwde khi tang trwdng véi CAGR = +7,4%/nam trong giai doan 2025-
Déng & Dién  +6,0% +7,4% 2030F, nhanh hon nganh ban 1é thiét bi dién tl va gia dung (+5%
May Xanh YoY nam 2025 va +6,2% trong giai doan 2025-2030F) nho lgi thé
vé dich vu chadm séc khach hang vuort troi.
Doanh thu nam 2025 dw kién dat 51,5 nghin ty dong (+25,2% YoY),
nho sb lwong clra hang gia tdng manh +24,3% YoY, chi yéu & mién
Bach Hoéa +25.99, +16.0% Trung - chiém ~’60% cra hang m& mai. Giai doan 2025-2030F’,
Xanh ’ ’ doanh thu dw kién tang trwdng véi CAGR = +16,0%/nam, nho so
lwong clra hang tang trudng véi CAGR = +11,0%/nam, khi tiém
nang mé rong & mién Trung va mién B&c van con rat I6n.
Nam 2025, bién lgi nhuan gop dat 20,43% (-0,18 dpt YoY) do gia
tang ty trong doanh thu cac san pham véi bién gop thap & ca chubi
Bién loi 20 43% 20,43% -  TGDD & BMX (thiét bi ICTs) va Bach Héa Xanh (hang twoi séng).
nhuan gép ’ 20,96% Giai doan 2025-2030F, bién Igi nhuan gép dw bao tang ttr 20,43%

1&n 20,96%, nh& mirec ddng gép trong doanh thu ctia chudi Bach Héa
Xanh (bién lgi nhuan gép cao hon chudi TGDD & PMX) gia téng.

A —II
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Ty 1é chi phi ban hang/doanh thu dy bao dat 12,65% (-2,13 dpt YoY)

Chi phi ban < NG e e s . a 2 X

hang/Doanh  12,65% 12.65% trong nam 2025‘, nho;.dong cac clra hang .ke.m hiéu qua cu.a.chu0|

thu thuan TGDbD & BDMX va chudi An Khang, triéc khi di ngang trong giai doan
2025-2030F.

Khodn |4i tv cong ty lién doanh - chudi EraBlue — dw kién dat 30 ty

L&i/lé trong ddng nam 2025 (cung ky am 45 ty ddng), va tang trwdng véi CAGR

0,
cty Id,lk AL SRl = +92,0%/nam trong giai doan 2025-2030F nh¢ lgi thé vé dich vu

cham séc khac hang va huéng loi vé quy mé

N&m 2025, LNST dy kién dat 6.359 ty ddng (+70,3% YoY), trong dé
chudi TGDD & DMX va chudi BHX chiém 1an lwvot 90,4% va 9,0%
+70,3% +15,8% LNST. Giai doan 2025-2030F, LNST sé tang trwéng véi CAGR =
+15,8%/n&m, 1én mirc 13.246 ty ddng vao nam 2030, trong d6 chubi
TGDD & BDMX va chudi BHX chiém 1an lwot 54,0% va 37,3% LNST.

Leoi nhuan
sau thué

2.1. Chubi Thé Giéi Di Pong & Dién May Xanh (67% doanh thu) — Tang nhanh hon nganh nhé chat lwgng
dich vu vwort tréi (Tré vé néi dung chinh)

Doanh thu chuéi TGDP & BPMX trong 472025 tiép tuc tang trwéng +10,8% YoY
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m Doanh thu TGDD Doanh thu BMX S6 clra hang TGDD Sé clra hang BMX
Ngudn: MWG, FPTS téng hop

Ké tir nam 2023, chudi TGDD & BMX da tinh gon mé hinh hoat dong, déng bét tdng cong 427 cira hang TGDD
va DMX trong giai doan 2023-2024) khi xu hwéng mua hang truc tuyén phat trién va nhu cau tiéu thu cac san
phadm ICTs buwéc vao giai doan b&o hoa. Hién mé hinh hoat dong clia chudi TGDD & DMX sé dwa vao viéc:

(1) t&i wu danh muc san pham, tap trung vao sadn phdm cé mirc tang trudng cao; va

(2) nang cao trai nghiém ctia khach hang (vi du nhw cung cép giai phap tai chinh tét hon - chinh sach tra
cham, tham khao & Phu luc 2); cung cap dich vu bao hanh, cham séc tron di cho san pham - dich vu vé
sinh diéu hoa/thay 16i loc nwéc; v.v.).

Nam 2024, doanh thu ca 2 chubi TGDD & BMX dat 89,6 nghin ty déng, tang truédng +7,3% YoY, nho tiép tuc gia
tang thi phan trong bdi canh thi trwdng ban 1 dién t& va gia dung di ngang. Nguyén nhan dén ti:
(1) viéc déng bét 221 clra hang trong ndm khong anh hudng dén tdng doanh thu khi doanh thu cac clra hang
bi déng clra sé dwoc chuyén sang cac clra hang lan can; va
(2) loi thé vé dich vu cham séc khach hang khi sw chénh 1éch vé gia gira cac chudi ban 1& khéng con dang
ké tlr Q2/2023 (thoi diém MWG thuye thi chién lwgc canh tranh vé gid).

A —II
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Trong 472025, doanh thu chudi TGDD & BDMX dat 32,6 nghin ty déng (+10,8% YoY), mac du sb lwong clra hang
cubi T04/2025 cla ca 2 chubi dat tbng cdng 3.042 clra hang (-6,5% YoY). Nguyén nhan dén t» MWG tiép tuc gia
tang thi phan nho loi thé vé trai nghiém khach hang va thi tredng dién tir va gia dung phuc hdi ~5% YoY trong
4T2025. Trong dd, sw hdi phuc nay dén tlr si/c mua clia ngudi dan cé sy cai thién trong Q1/2025, thé hién & mirc
tang trwdng thu nhap theo thang ctia ngudi lao dong (+9,4% YoY) cao hon va ty 1& that nghiép (~2,20%) thap
hon so v&i giai doan 2023-2024. Bén canh dé, tinh hinh lam phat ciing dwoc duy tri & mirc thap trong Q1/2025,
v&i CPI tang +3,22% YoY (thdp hon murc tdng +3,77% YoY trong Q1/2024 va +3,63% YoY trong ca nam 2024).

Tang trwwdng thu nhap/thang cta ngwei Ty lé that nghiép trong do tudi lao déng
lao dong trong Q1/2025 dat mirc cao trong Q1/2025 & murc thap
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Nguén: Téng cuc Théng ké, FPTS téng hop

N&m 2025, chung t6i dw bdo doanh thu chudi TGDD va DMX 1an lwot dat 33,0 nghin ty dong (+9,7% YoY) va 62,0
nghin ty déng (+4,2% YoY), tdng nhanh hon so v&i mirc phuc hdi ~+5% YoY clia nganh ban 18 thiét bi dién tir va
gia dung nh¢ dich vu cham soc khach hang vuot tréi. Theo do, sy phuc hoi dén tr mirc tang trwéng vé thu nhap
ngudi lao dong va ty 1& that nghiép kha quan hon, tuy nhién tam ly tiéu dung sé bi anh hudng nhe do rai ro bat
dinh ti tdc déng cla chinh sach thué quan lén cac nganh xuét khdu. Nam 2025, ching t6i cho rang tién do dong
b&t ctra hang sé cham lai dang ké so véi giai doan 2023-2024 dé duy tri mirc dd phu nhat dinh, véi sb lwong ctra
hang TGDD va BDMX 1an lwot dat 1.000 ctra hang (-2,1% YoY) va 1.950 clra hang (-3,8% YoY). Chung t6i dw bao
loi nhuan sau thué cta 2 chudi TGDD va DMX dat 5.750 ty ddng (+43,0% YoY) nhd chién lwoc tai cau trac md
hinh kinh doanh gitp doanh thu téng trwdng +6,0% YoY trong khi s lwong clra hang gidam nhe.

Giai doan 2025-2030F, chung t6i dw bao doanh thu ca 2 chudi TGDD va DPMX sé tang trwdng & mic CAGR =
+7,4%/n&m, tang trwdng nhanh hon so vé&i mirc ting trwdng CAGR = +6,2%/nam clia nganh ban 18 thiét bj dién
tr trong cling giai doan, nho dich vu chdm séc khach hang vuot trdi trong bdi canh canh tranh vé gia gitra cac
chudi ban 1. Trong do, sb lwong clra hang cla ca 2 chubi TGDD va DMX dw bao sé gidm nhe véi CAGR = -
1,0%/nam dé gir d6 phu clia mang lwéi clva hang, duw kién vé mie 950 ctra hang TGDD va 1.850 clra hang DMX
vao nam 2030. Chung téi cling dw bao lgi nhuan sau thué cta 2 chudi TGDD va DMX téng trwéng véi CAGR =
+4,5%/nam trong giai doan 2025-2030F.

A —II
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Dw phéng doanh thu va sé ctra hang Dw phéng LNST cta chudi TGDD &
chudi TGDD va PMX (2023-2030F) PMX (2023-2030F)
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Nguén: MWG, FPTS dw phéng

2.2. Chubi Bach Héa Xanh (31% doanh thu)- Dw dia mé& réng ctra hang Ié&n (Tré vé ndi dung chinh)

Doanh thu chubi Bach Héa Xanh trong 4T2025 ting trwéng +20,9% YoY, nh& s6
Iwong clra hang hang +25,5% YoY
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Nguén: MWG, FPTS téng hop

Nam 2024, doanh thu chudi Bach Héa Xanh dat 41,1 nghin ty déng (+30,2% YoY), nhé doanh thu/clra hang dat
1,94 ty déng/thang, tang trwdng +24,9% YoY nhé viéc tai cau truc ké tir nam 2022. Trong khi d6, sé lwong clra
hang cudi ndm 2024 dat 1.770 clra hang, tang nhe +4,2% YoY, chi yéu tap trung vao 2H2024 khi chudi Bach
Héa Xanh da c6 1ai ké tir Q2/2024 (Phu luc 3). Tién dd m& réng clra hang ctva chudi Bach Hoa Xanh trong nam
2024 kha than trong bdi dinh hwéng trong ndm 2024 tap trung nhiéu hon vao lgi nhuan (gia tang doanh thu va téi
wu chi phi van hanh trén méi cira hang). Theo MWG chia s&, hau hét cac clra hang mé méi trong 2H2024 déu
da c6 lgi nhuan chi sau 3 thang mé ctra.

A
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Trong 472025, doanh thu chudi Bach Héa S6 clra hang BHX & Trung Bd va Tay
Xanh dat 15,0 nghin ty déng (+20,9% YoY), Nguyén hién gap hon 3 lan so véi 2024
nhd sb lwong clra hang tang truéng +25,5% 800

YoY, dat 2.129 clra hang vao cudi T04/2025.

Tinh t&i thoi diém 11/06/2025, sb lwong clra 600

hang clia chubi Bach Hoa Xanh da dat mic

2.183 clra hang (+413 clra hang YTD), trong 400

dé ~60% sb6 lwong clra hang mé méi & khu

virc mién Trung (kéo dai t&i Thanh Hoa). Nhw 200

vay, tién d6 mé rong clra hang hién tai cla I
chudi Bach Hoa Xanh da vwot mirc ké hoach 0

dat ra trong nam 2025 la tbi da 400 ctra hang. Ho ChiMinh  Béng ﬁ%TA?O (e Tay Nam BO Tf“"ﬁgﬁiei Tay
Theo do, so lugng clra hang & khu vire Trung 2021 #2022 m2023 2024 =06/2025

BQ, va ley nguyen da gap hon 3 lan so voi * Sé lwong ctra hang cap nhat dén ngay 11/06/2025
mirc cudi nam 2024. Nguén: MWG, FPTS téng hop

Déi v&i khu vc mién Trung, doanh thu/ctra hang & dat ~1,2 — 1,5 ty ddng/thang, thp hon ~35% so véi khu vic
mién Nam, do dién tich clra hang nhd hon va théi quen chi tiéu khat khe (quan tam vé gia) hon. Theo d6, diém
hoa vdn (bao gém chi phi trung tam phan phdi) clia cac ctra hang & khu vuc nay dat ~1,5 ty ddng/thang, th&p hon
diém hoa vbn & cac clra hang khu viec mién Nam ~1,8 ty ddng/thang do c6 dién tich thadp hon. Theo MWG, céac
clra hang mé méi & khu vwe mién Trung hién da co loi nhuan hoat ddng dwong & cap dé clra hang (truwéc chi phi
trung tdm phan phéi). Mac du cé dién tich nhd hon, danh muc san pham tai cac ctra hang khu vyc mién Trung
khong cé khac biét nhiéu, chi cé it ma s&n phdm hon so véi khu viec mién Nam.

Déi véi khu viee mién Nam, doanh thu/ctra hang dang & mire 2,0 - 2,1 ty ddng/thang. MWG ky vong doanh thu/ctra

hang tbi da & khu vic mién Nam hién tai dat 2,5 ty/thang dbi véi mé hinh tiéu chuan, trong d6 ~30% ctra hang da
dat & ngwéng tai phuc vu tdi da (trong khu vue bai gitr xe va quay thanh toan) trong gi® cao diém.

w phéng doanh thu va sé ctra hang w phéng L cta chudi Bach Héa
Dw phéng doanh thu va s6 h Dw ph NST huoi Bach H
chudi BHX (2023-2030F) Xanh (2023-2030F)
160 4,000 6 6%
N
4 4%
120 3,000 § §
o N o N
2 80 N § § 2000 & = § § § % §
£ < 3\ § % % L - ~ N N X N X
pz4 P4
MERRNNR
40 § § NN N W 1000
¥ X Y Y YN @ 2%
NININRNRNIR
JEIXYYYYY,
2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
® Doanh thu thuan (Cot trai) S6 clra hang (C6t phai) B LNST (Cét trai) Bién LNST (Cot phai)

Nguén: MWG, FPTS dw phéng

N&m 2025, doanh thu chudi Bach Hoa Xanh dy kién dat 51,5 nghin ty déng (+25,2% YoY), chl yéu nho viéc sb
lwong clra hang gia tang dang ké +24,3% YoY, dat 2.200 ctra hang vao cudi nam 2025. Trong khi do, doanh
thu/ctra hang dw bao dat 1,95 ty ddng/thang, tdng trudng & murc thap +0,8% YoY do khoang ~60% ctra hang mé
mai & khu ve mién Trung véi doanh thu/ctra hang & khu vie nay thap hon so véi khu viee mién Nam. Chung téi
dw bdo loi nhuan sau thué ctia chudi Bach Héa Xanh nam 2025 dat 570 ty déng (+455,0% YoY), nh& doanh
thu/clra hang ctia khu vire mién Nam van con dw dia ting trwdng va cac clra hang cla khu viec mién Trung sém

A
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dat diém hoa vén (bao gdm chi phi trung tdm phan phéi) trong 2H2025 khi viéc m& rong chu yéu xay ra trong
1H2025.

Trong giai doan 2025-2030F, doanh thu chudi Bach Héa Xanh dy kién sé tang trwdng véi CAGR = +16,0%/nam,
trong do sb lwong clra hang du kién tang triwdng 300 clra hang/nam, twong dwong véi CAGR = +11,0%/nam, khi
tiém nang mé réng ctva hang & khu vic mién Trung va mién Bac con rat Ién. Bén canh d6, doanh thu/clra hang
trong giai doan 2025-2030F dy kién tang trwdng +4,5% YoY nhd xu hwéng tiéu dung chuyén dich tir mé hinh ban
|& bach hoa truyén thdng sang mé hinh ban & bach hoa hién dai. Chung t6i cling dw bao loi nhuan sau thué cla
chudi Bach Héa Xanh sé tang trwéng voi CAGR = +54,0%/n&m trong giai doan 2025-2030F.

2.3. Cac chudi khac

2.3.1. Chudi An Khang (2% doanh thu) — Hiéu qua dan cai thién nhé tai cau trac

S0 cwra hang cua chuoi An Khang giam L6 cta chuéi An Khang giam manh
manh dé tai cau triac trong 2 quy gan nhat
600 Tai cu tric 0 = = 'R
et ! o] [ | [
500 ' I (31)
I 1 (100) (74) (70)
400 I 1 (109)
1 1 o
| - 145
300 ! (NG
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I |
200 I [
! | (300)
I |
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2021 2022 2023 2024 2025 Nam Quy
Nguén: MWG, FPTS téng hop

Chudi An Khang hién dang trong qua trinh tai cAu tric dé téi wu chi phi van hanh (déng 200 clra hang trong giai
doan T05-07/2024) va hoan thién méd hinh kinh doanh (tap trung vao cai thién danh muc sadn phdm dé dadm bao
dd thude cho khach hang va nang cao chét lwong tw van cla dwoc si). Trong Q1/2025, doanh thu chudi An Khang
dat 515 ty déng, twong dwong véi doanh thu/clra hang ~527 triéu ddng/thang — thdp hon mirc hoa vén & cap do
ctra hang ~550 triéu ddng/thang. Do d6, chudi An Khang van ghi nhan murc 16 -31 ty ddng trong Q1/2025, giam
hon mét nva so véi Q1/2024. Chung t6i cho rang hiéu qua cla chudi An Khang dang dan cai thién khi mac 16
dang c6 xu hwéng gidm manh trong 2 quy tré lai day ké tir khi cat gidm sé lwong clra hang manh mé trong giai
doan T0O5-T07/2024.

Dw phéng doanh thu va sé6 ctra hang chudi An Khang (2023-2030F)
6 600

77777

NN

2027F 2028F 2029F 2030F
® Doanh thu thuan (C6t trai) Sé clra hang (Cot phai)
Nguén: MWG, FPTS dw phéng

2023 2024
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Nam 2025, doanh thu chudi An Khang dw béo dat 2.152 ty déng (-3,3% YoY), trong d6 dw kién dat diém hoa vén
trong Q3/2025. Doanh thu/ctra hang nam 2025 wéc dat 0,55 ty ddng/thang (-3,3% YoY) do chudi nay déng manh
200 clra hang trong giai doan T05-T07/2024 khién doanh thu/clra hang tinh theo sé lwgng ctra hang cubi ndm
2024 tang cao. Sé lwgng cra hang cudi ndm 2025 dy kién dat 326 ctra hang, khong thay dbi so véi mic cubi
nam 2024. Trong giai doan 2025-2030F, doanh thu chudi An Khang dv kién sé& tang trwéng véi CAGR = +17,7%
YoY, trong d6 doanh thu/ctra hang duw kién tang trwéng +5,0% YoY, thap hon mirc dy béo ting trwdng clia nganh
duoc pham theo Fitch Solutions ~7,9% YoY do &nh hudng bdi viec m& méi clva hang. Sé lwong ctra hang trong
giai doan 2025-2030F du kién sé mé rong 50 clra hang/nam sau khi d& dat diém hoa vén trong nam 2025.

2.3.2. Chudi AVAKIids (1% doanh thu) — Kénh trwc tuyén tré thanh xu hwéng ting trwvéng chinh

Trong Q1/2025, doanh thu chudi AVAKids dat 313 ty déng, twong (ng v&i doanh thu/clra hang dat 1,68 ty
ddng/thang. Trong d6, kénh trwc tuyén da chiém ty trong hon 50% trén tdng doanh thu nhe sw chuyén dich xu
hwéng mua sdm cla cac ba me bim siva sang cac trang thwong mai dién tl. Chudi da chinh thirc ¢6 lgi nhuan
cap d6 cong ty ké tlr T09/2024, sau khi déng 2 clra hang trong giai doan T08-T09/2024 xubng 62 clra hang.

Dw phéng doanh thu va sé ctra hang chudi AVAKids (2023-2030F)

-

/7

N

\

40

Nghin ty déng
Sé clra hang

77777
/777
7777
7777

2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
® Doanh thu thun (C6t trai) Sé ctra hang (C6t phai)
Nguédn: MWG, FPTS dw phéng

N&m 2025, doanh thu chudi AVAKids dy kién dat 1.265 ty dong (+5,8% YoY), chi yéu dén tir ting trwdng doanh
thu/ctra hang dat 1,7 ty déng/thang (+5,8% YoY). Trong khi d8, sé lwong cira hang cubi ndm 2025 du kién sé di
ngang & muirc 62 clra hang do cac clra hang chi déng vai tro 1a diém trwng bay hang héa, trong khi kénh truc
tuyén dang dan tré thanh xu hwéng mua sédm chinh clia nganh hang me va bé. Trong giai doan 2025-2030F,
doanh thu chudi AVAKids dy kién tang truéng véi CAGR = +7,5%/n&m, véi dong lwc chinh dén tir tang trwéng
clia doanh thu/clra hang, trong khi d6 sé lwong clra hang dy kién sé khong thay dbi so véi ndm 2025.

2.3.3. Chudi EraBlue (45% ty 1é sé& hiru) — Dy kién hwéng lgi nhe lgi thé vé quy mé (Tré vé néi dung chinh)

Trong Q1/2025, chudi EraBlue dat gan 700 ty déng doanh thu, v&i doanh thu/ctra hang dat 2,5 ty déng/thang va
95 ctra hang, va loi nhuan sau thué wéc dat 7,0 ty ddng. Nhw vay, bién LNST cla chubi EraBlue trong Q1/2025
hién & mirc 1,0%, thap hon bién LNST wéc tinh clia chudi TGDD & DMX ~ 6,5%, mac du doanh thu/m?2 ctia chudi
EraBlue cao hon ~60% - 75% so v&i chudi Bién May Xanh (Phu luc 4). Nguyé&n nhan la do chubi EraBlue van
chwa c6 lgi thé vé quy mé khi s luong clra hang con thap nén (1) chwa tbi wu chi phi van hanh, phai dau tw
nhiéu vao chi phi thiét lap ban d&u (van phong, kho bai, v.v.) d& phuc vu cho sé lwgng ctra hang Ién hon so véi
quy mé hién tai va (2) chwa dat mirc wu dai cao vé chinh sach ban hang (ty |& chiét khau, thdi gian thanh toan)
tr cac nha cung cép.

Chung téi danh gia tiém n&ng mé rong ctra hang ctia chudi EraBlue kha I&n khi (1) mang luéi clra hang tap trung
tai khu vie viing ven thanh phé Jakarta - noi cac chudi dién may hién dai van chwa phat trién nhiéu va (2) loi thé
canh tranh vé vi tri dia ly thuan loi (ndm & mat tién dwong, dé tiép can ddi véi ngudi dan st dung xe may) va (2)
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dich vu lién quan dén chét lwong tw van, giao hang, I&p dat cho khach hang (giao hang va lap dét trong ngay trong
khi cac ctra hang khac phai méat 1 tuan).

Dw phéng doanh thu va sé clra hang Dw phéng bién LNST chudi EraBlue va
EraBlue (2023-2030F) lai/lo trong cty Id, Ik MWG (2024-2029F)
40 1,000 2,000 1,763 6%
~
1,286 N,
N N
30 . § 800 1,000 A 850 § % 3%
=
£ % % 600 £ o 670 205 N N D %
220 %%% fgf;é__rﬁt\ﬁht\o%
£ % %\ % % 400 g e (99§
z
10 Y §\\ §\\ § § (1,000) -3%
NN
0 - H X S\\ S\\ S\\ & & 0 (2,000) 6%
2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
m Doanh thu thuan (Cot trai) S clra hang (Cot phai) %LNST .'Lai (1) trong cong ty LD, LK« Bién LNST (C6t phai)

Nguén: MWG, FPTS dw phéng

Nam 2025, ching t6i wéc tinh doanh thu chudi EraBlue dy kién dat 4,5 nghin ty déng (+119,5% YoY), trong dé
doanh thu/ctra hang dw bao dat 2,5 ty ddng/thang (+27,3% YoY) va sb lwong cira hang cubi ndm 2025 dat 150
clra hang (+72,41% YoY). Giai doan 2025-2030F, doanh thu chudi EraBlue dy bao tang trwéng véi CAGR =
+50,9%/nam, chid yéu nh& sé lwong clra hang dy kién tang trwdng véi CAGR = +39,8%/nam nhé tiém n&ng mé
réng ctra hang con Ién. Trong khi d6, doanh thu/clra hang du kién tang trwéng véi CAGR = +8,0%/nam, thap hon
so v&i mire ting trudng clia nganh ban 18 thiét bi dién tl va gia dung tai thi trwdng Indonesia ~ CAGR = +9,5%/nam
do anh huéng bdi s lwgng clira hang mé méi.

N&m 2025, chung t6i dw bao LNST cuia chudi EraBlue dat 67 ty déng trong nam 2025 (so véi cung ky -99 ty déng),
twong dwong véi bien LNST dat 1,5%, qua dé déng gép 30 ty déng vao loi nhuan trwdc thué ciia MWG théng
qua khodn 1ai tir cong ty lién doanh/lién két. Giai doan 2025-2030F, LNST cta chubi EraBlue tang trwdng véi
CAGR = +92,0%/n&m I&n mirc LNST 1.587 ty dong trong ndm 2030, twong dwong véi mire bién LNST dat 4,5%
(tdng 3 dpt so v&i nam 2025 nhd hwdng loi vé loi thé quy mé), qua dé déng gop 714 ty ddng vao loi nhuan trudc
thué ctia MWG trong ndm 2030F (CAGR = +92,0%/nam).

A —II
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Il. TONG HOP DINH GIA

Chung téi tién hanh dinh gia 1an dau cb phiéu MWG béng phwong phap chiét khau dong tién tw do cla doanh
nghiép (FCFF) va phwong phap chiét khdu dong tién tw do cho chd s& hiru (FCFE). Gia muc tiéu cta mot cd
phiéu MWG duwoc xac dinh 1a 73.700 dong/cp, cao hon 16,1% so v&i mie gia dong clra ngay 12/06/2025, chiing
t6i khuyén nghi MUA cb phiéu nay cho thoi diém hién tai.

Phwong phap chiét khau dong tién Trong sé
1 Chiét khau dong tién tw do doanh nghiép (FCFF) 74.646 50%
2 Chiét khdu dong tién tw do vén chi s& hiru (FCFE) 72.755 50%
Binh quan gia cac phwong phap (déng/cé phiéu) 73.700

CAC GIA BINH THEO PHUPONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN

Cap nhat Cap nhat
T06/2025 T06/2024

Cap nhat Cap nhat
T06/2025 T06/2024

Gia dinh mé hinh

Gia dinh mé hinh

WACC 2025 10,9% 11,0% Phan bu rdi ro 9,88% 10,36%
Chi phi st dung n¢ 5,5% 6,3% Hé s6 beta khong don bay 0,81 0,77
Chi phi str dung VCSH 16,8% 15,8% Tang trwdng dai han 2,0% 2,0%
Lai suét phi rti ro ky han 10 nam 3,00% 2,58% Thoi gian dy phéng 6 nam 6 nam
KET QUA PINH GIA THEO PHUONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN
Tong hop dinh gia FCFF Gia tri
Téng gia tri hién tai ctia dong tién doanh nghiép (ty ddng) 102.172
(+)Tién, twong dwong tién & DAu tw tai chinh ngén han (ty ddng) 34.222
(-) No ngén han va dai han (ty ddng déng) 27.300
Gia trj von chi s& hivu (ty dong) 109.093
Sé lwong cb phiéu lwu hanh (ty cp) 1.461
Gia muc tiéu (ddng/cd phiéu) 74.646
Tong hop dinh gia FCFE Gia tri
Gia tri hién tai ctia dong tién vén cha s& hiru (ty déng) 106.330
Gia muc tiéu (ddng/cd phiéu) 72.755

A —II
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ll. TOM TAT BAO CAO TAI CHINH

HDKD (ty dong) 2024 2025F 2026F
Doanh thu thuan 134.341 150.123 167.363
- Gia vbn hang ban 106.842 119.452 132.948
Loi nhuan gép 27.499  30.671  34.415
- Chi phi ban hang 19.850 18.991 21.171
- Chi phi quén Ii DN 3.566 4.960 5.530
Loi nhuan thuan HDKD 4.084 6.720 7.713
- Doanh thu TC 2.377 2.840 3.284
- Chiphi TC 1.188 1.649 1.812
- Thu nhap khac (401) - ;
- L&i/1 trong cong ty LDLK (45) 30 115
Le¢i nhuan trwéc thué 4.826 7.941 9.300
- Thué TNDN 1.126 1.582 1.837
- Thué hoan lai - - -
LNST 3.733 6.359 7.463
- Loi ich cb dong thiéu sb 11 5 7
LNST cta c6 déng CT Me 3.722 6.354 7.456
EPS (d) 2.546 4.345 5.099
EBITDA 6.997 9.462 8.791
Khéu hao 2.913 2.742 1.078
Tang trwéng doanh thu 14% 12% 1%
Tang trwéng LN HDKD 836% 65% 15%
Tang trwéng LNTT 600% 65% 17%
Téang trwéng EPS 2.058% 1% 17%

Chi s6 kha nang sinh 1&i 2024 2025F 2026F
Ty suét lgi nhuan goép 20,5% 20,4% 20,6%
Ty suét LNST 2,8% 4,2% 4,5%
ROE DuPont 14,5% 20,6% 20,1%
ROA DuPont 5,7% 8,5% 8,7%
Ty suét EBIT/doanh thu 3,0% 4,5% 4,6%
LNST/LNTT 77,4% 80,1% 80,2%
LNTT/EBIT 118,2% 1182%  120,6%
Véng quay tdng tai san 206,2%  199,9%  195,0%
Don by tai chinh 2532% 242,8% 231,2%

Chi sé hiéu qua van hanh 2024 2025F 2026F
Sé ngay phai thu 0,75 0,75 0,75
Sé ngay tdn kho 75,28 75,28 74,28
Sé ngay phai tra 31,22 31,22 31,22
Thoi gian luan chuyén tién 44,81 44,81 43,81
COGS / Hang tén kho 4,80 4,94 5,00

Chi sé TK/dén bay TC

2024 2025F 2026F

CS thanh toan hién hanh 1,56 1,68 1,75

www.ezadvisorselect.fpts.com.vn

2027F
185.923
147.475
38.448
23.519
6.143
8.786
3.830
2.005

236

10.847
2.122

8.725
10
8.715
5.960
9.094
308
11%
14%
17%
17%
2027F
20,7%
4,7%
19,6%
8,9%
4,7%
80,4%
123,5%
189,4%
220,7%
2027F
0,75
73,28
31,22
42,81
5,07
2027F
1,81

CDKT 2024
Tai san

;é'gén va twong dwong 5697
+ Pau tv TC ngan han 28.524
+ Cac khoan phai thu 8.764
+ Hang ton kho 22.245
:hgil san ngan han 544
Téng tai san ngén han 65.774
Eglgléyén gia tai san 19175
+ Khau hao Ity ké (15.651)
Egli_'éHtri con lai tai san 3503
;aiaéu tw tai chinh dai 249
+ Tai san dai han khac 202
+ Xay dwng co ban d& 25
dang

Tong tai san dai han 4.445
Téng tai san 70.219
No¢’ & Vén chi s& hiru

+ Phai trd ngwoi ban 9.138
+ Vay va ng ngén han 27.300
+ Quy khen thwéng -
N¢’ ngéan han 42.097
+ Vay va ng dai han -
+ Phai trd dai han khac -
No’ dai han -
Téng n¢ 42.097
+ Thang dw 558
+ Vbn didu 1& 14.622
+ LN chwa phan phéi 12.582
Vén chi s& hiru 27.758
Is_gi ich c6 dong thieu 364
T{‘)ng cdng nguén 70.219
von

Lwu chuyén tién té 2024
Tién dau nam 5.366
Loi nhuan sau thué 3.722
+ Khau hao 2.913
+ Diéu chinh (1.342)
+AThay ddi von lwu 3924
dong

Tien tir hoat dong KD 8.517
+ Thanh ly tai san c6 55

dinh

HSX: MWG
2025F  2026F  2027F
10567  14.922  17.772
33524 38524 45524

8.836 8.878 8.923
24186 26569  29.071
420 424 427
77533  89.316 101.718
19.924  20.683  21.526
(18.388)  (19.460)  (19.763)
1.536 1.222 1.763
272 387 623
202 202 202
25 25 25
2.482 2.278 3.050
80.015 91595 104.768
10216 11370  12.613
20.863 33237  36.869
46.266  51.114  56.293
46266  51.114  56.293
558 558 558
14.622 14622  14.622
18205  24.929  32.914
33.380  40.105  48.089
369 376 386
80.015  91.595 104.768
2025F  2026F  2027F
5697  10.567  14.922
6.354 7.456 8.715
2.742 1.078 308
(4.901)  (5.112)  (7.230)
(407) (951)  (1.000)
3.787 2.471 793
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HSX: MWG

CS thanh toan nhanh 1,03 1,15 1,23 1,29 + Chi mua s&m TSCD (304) (749) (759) (843)
CS thanh toan tién mat 0,81 0,95 1,05 1,12 + T&ng (giam) dau tw (13.870) - - -
No / Tai san 0,39 0,37 0,36 0,35 + Céc hd du tw khac 2.376 - - -
No' / Vén CSH 0,98 0,89 0,83 0,77 Tién tir hd dau tw (11.743) (749) (759) (843)
No' ngén han / Vén CSH 0,98 0,89 0,83 0,77 + Cb tirc d tra (731) (731) (731) (731)
No dai han / Vén CSH 0,00 0,00 0,00 0,00 + T&ng (giam) vén 1.781 - - -
Kha nang TT Iai vay 3,59 4,27 4,44 4,56 * Thay di nor ngan . 2563 3374 3632

+.Thay ddi no dai han - - - -

+ Cac hoat dong TC ) ) ) )

khac

Tién tir hoat dong TC 2.757 1.832 2.643 2.901

tTééng lu chuyén tién (468)  4.870 4355  2.850

fién cudi nam 5.697  10.567  14.922 17.772

—————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————
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IV. PHU LUC
Phu luc 1: Doanh thu thiét bj ICTs cta Viét Nam ting trwéng +15,1% YoY trong Q1/2025 (Tré vé ndi dung
chinh)

Doanh thu thiét bi ICTs ctuia Viét Nam tang trwwéng +15,1% YoY trong Q1/2025

75%

45
1/
30 50%
R \

2
S 15 ' 25%
N
c
’_g’ - A — ‘ 0%
b4

(15) -25%

(30) -50%

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
2021 2022 2023 2024 2025
mmmm Pién thoai di ddng May tinh xach tay % YoY

* Chung t6i wérc tinh téng truéng doanh thu thiét bj ICTs khéng bao gém méy tinh bang do
khoéng c6 sé liéu va quy moé khéng dang ké (chi chiém ~4% trong téng doanh thu thiét bj ICTs)
Nguén: GfK, FPTS téng hop

Phu luc 2: Chinh sach tra cham cua MWG (Tré vé néi dung chinh)
Trong Q4/2024, MWG vira cong bd chinh sach ban hang “mua trd cham” dé thay thé cho hinh thirc “mua tra gép”.
Mua trd cham dwoc xem la phién ban nang cap cta chinh sach trd gép béi khach hang (1) khéng phai chiu lai
suét va cac chi phi an (phi bao hiém, hé so) va (2) tra trwéc khong qua 30% gia tri clia san phdm. Theo MWG
chia s&, ty I& duyét thanh cdng hd so cho chuwong trinh nay twong déi cao ~ 80%.

Bang 1: So sanh 2 hinh thirc mua tra cham va mua tra gép

Pac diém Mua trd cham Mua tra gop
Lai suat Khong |4i suat Khong/Cé 1ai suét
Chi phi Khoéng phi bao hiém & hd so C6 phi bdo hiém & hd so
Tra truwdc 0 - 30% gia tri sdn pham 10% - 80% gia tri san pham
Ky han 6 — 12 thang 6 — 12 thang
Giay t& CMND/CCCD CMND/CCCD
Nguédn: MWG, FPTS téng hop
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Phu luc 3: Lei nhuan sau thué ctia chudi Bach Héa Xanh da c6 lai ké tir Q2/2025 (Tré vé néi dung chinh)

Loi nhuan sau thué ctia chuéi Bach Héa Xanh da cé lai ké tir Q2/2025
500

(500)
(1,000)

o

S (1,500)

o

Ty dong

(2,000)
(2,500)
(3,000)

(3,500)
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
Nam Quy
Nguén: MWG, FPTS téng hop

Phu luc 4: Doanh thu/m? chudi EraBlue cao hon ~ 60 - 75% so v&i chudi Dién May Xanh (Tré vé ndi dung

chinh)

Chubi ban 1& dién may DPac diém clra hang Mb hinh siéu nho M hinh nhé

Doanh thu/clra hang/thang (ty déng) 2,5 4,5

EraBlue Dién tich ctra hang (m2) 180 - 200 250 - 300
Doanh thu/m?/thang (triéu déng) 13,2 16,4
Doanh thu/clra hang/thang (ty déng) 1,1 4,0

Dién May Xanh Dién tich ctra hang (m2) 120 - 150 350 - 500
Doanh thu/m?2/thang (triéu déng) 8,1 9,4
Chénh léch vé doanh thu/m2/thang gitra hai chudi 61% 74%

Nguén: MWG, FPTS téng hop va udéc tinh

A —II
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Tuyén b6 mién trach nhiém

Cac thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap béi FPTS dwa vao cac ngudn thong tin ma FPTS coi la
dang tin cay, cé s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching téi khéng ddm bao tinh chinh xac hay day dd cla cac
thdng tin nay.

Nha dau tw sir dung béo céo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chéat chi quan cta chuyén
vién phan tich FPTS. Nha dau tw st dung bao c&o nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bao cdo nay va cac thdng tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma
khong bi phu thudc vao bat ki rang budc nao vé mét phap ly dbi véi cac thong tin dua ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cao phan tich, FPTS ndm gilr 0 cé phiéu MWG, chuyén vién phan tich va nguwdi phé duyét
bao cao hién khdng ndm gilr cb phiéu ctia cac doanh nghiép nay.

Cac thong tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoac cac thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay cé
thé dwoc xem tai http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc.
Ban quyén © 2010 Coéng ty chirng khoan FPT

Coéng ty C6 phan Chirng khoan Coéng ty C6 phan Chirng khoan Coéng ty C6 phan Chirng khoan
FPT FPT FPT

Tru s& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh Chi nhanh Tp. Da Nang

S6 52 - Lac Long Quan, Phudng Tang 3, 136 - 138 Lé Thi Hong S6 100 Quang Trung, phudng Thach
Bw&i, Quan Tay Hb, Ha Nai, Viét Ga&m, Quan 1, TP. H6 Chi Minh, Thang, quan Hai Chau , TP Da Nang.
Nam Viét Nam

DT: 1900 6446 PT: 1900 6446 DT: 1900 6446

Fax: (84.24) 3 773 9058 Fax: (84.28) 6 291 0607 Fax: (84.236) 3553 888
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