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CTCP Thé Gigi So
Nganh Phan phdi
Ngay bao cao 18/11/2025
Gia hién tai 42.700 VND
Gia muc tiéu 45.400 VND
Gia muc tiéu gan nhat  47.400 VND
TLtang +6,3%
Lagi suat c8 tuc 1,2%
Téng muc sinh IGi +7,5%

GT vén hoa 8,8 nghin ty déng
Room KN 2,7 nghin ty déng
GTGD/ngay (30n) 55,4 ty dong
C8 phan Nha nusc 0,0%
SL ¢ phiéu luu hanh 221,2tr
Pha loéng 221,2tr

DGW VNI
P/E (truct) 17,8x  15,8x
P/B (hién tai) 2,9x 1,9x
ROE 17,6% 13,5%
ROA 6,2% 2,0%
Téng quan Cong ty

DGW la mét trong nhiing nha phan
phoi hang dién tarldn nhat Viet Nam.
Cac mang kinh doanh chinh bao
gobm DTDP, laptop va thiét bi van
phong. P& hd trg cho da tang
trudng dai han va ty suét Igi nhuan,
DGW d& phat trién thém cac mang
kinh doanh khac (cu thé Ia thiét bi
gia dung va hang tiéu dung).

Dién bién gia c8 phiéu

35%

25%

15%

5%
-5%
-15%
YTD 1Y 3Y ann.
DGW H VNI

Ly Phuc Thanh Ngan
Chuyén vién cao cap
Hoang Nam
Giam déc

See important disclosure at the end of this document
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1755 Cap nhat
M@ tai khoan

(DGW) PHTT +7,5%
Ty déng 2024 2025F 2026F 2027F
Doanh thu 22.079 25.242 28.940 32.664
% YoY 17% 14% 15% 13%
LNST-CDTS L 529 625 766
% YoY 25% 19% 18% 23%
EPS % YoY 23% 18% 17% 21%
Bién LN gop 9,3% 9,2% 9,7% 10,1%
Bién EBITDA 2,6% 2,9% 3,3% 3,6%
Bién LN tU HBKD 2,4% 2,6% 3,0% 3,3%
Bién LN rong 2,0% 2,1% 2,2% 2,3%
DTTD/doanh thu -0,7% 9,1% 2,9% 2,4%
EV/EBITDA 20,5x 16,6x 12,7x 10,3x
P/E 21,0x 17,8x 15,2X 12,5%
P/B 3,1X 2,7x 2,4x 2,1x
ROE 15,9% 16,3% 16,9% 18,2%

Tiém nang tang trudng di dudc phan anh vao gia; duy tri
khuyén nghi PHTT

« Chung t6i diéu chinh giam 4% gia muc tiéu xudng muc 45.400 dong/cG phiéu va duy tri khuyén
nghi PHU HOP THI TRUGONG cho CTCP Thé Gisi S6 (DGW).

e MUc giam déi vai gia muc tiéu cla ching téi chu yéu dén ti téng du bao LNST sau Igi ich CBTS
giai doan 2026-29 gidm 9%, dudc bu d&p mot phan bdi tac dong tich cuc tu viéc ching téi cap
nhat mé hinh dinh gia sang cudi nam 2026. Dy bao Igi nhuén dugc diéu chinh gidam dé& phan anh
quan diém cua chung téi rang bién Igi nhuan rong sé cai thién cham hon du kién trudc day, khi
chung t6i cho rang DGW cé kha nang phai tang chi tiéu cho marketing, khuy&n mai va chiét
khau thuong mai d& hé trg tang trudng doanh thu, dac biét la déi vai cac san phadm mai.

e Chung t6i duy tri quan diém rang viéc DGW md réng sang cac mang ngoai ICT (déng luc chinh:
thiét bi van phong va thiét bi gia dung) sé& la dong luc cho tang trudng Igi nhuan dai han cua
DGW, trong bdi canh cac mang ICT (dién thoai, laptop & may tinh bang) da budc vao giai doan
b&o hoa. Viéc cai thién co cdu doanh thu cling sé hd trg md réng dan bién Igi nhuan, qua do giup
DGW dat CAGR LNST sau Igi ich CDTS & muc 19% trong giai doan 2025-30.

e Chung t6i cho réng c8 phiéu DGW dang giao dich & muic hop ly, véi P/E dy phéng nam 2026 &
muc 15,2 18n, so véi P/E trugt trung binh 5 nam 1 17,6 1an va muc trung binh 5 ndm clia cac doanh
nghiép cung nganh trong khu vuc 14 10,4 1an.

e Yéutd hétrg: Téc do tang trudng doanh thu clia cac san phdm mdi tét hon ky vong; cac thuong
vy M8&A tao gia tri gia tdng; dong gop tumang 6 to.

e RUi ro: Mat hgp déng phan phoi hodc doanh thu tu cac thuong hiéu I6n (Xiaomi, Apple) thap
hon du kién.

Céac mang ngoai ICT (thiét bi van phong, dé gia dung, hang tiéu dung): Chung t6i du phong
doanh thu cac méng ngoai ICT sé& tang trudng vai CAGR giai doan 2025-301a 19%, ndng dong gop
cla cac mang nay vao téng doanh thu/Igi nhuan gop tU 35%/68% trong ndm 2025 1én 50%/81%
vao nam 2030. DGW dé chuiing minh kha nang ma rong danh muc san phdm cua cong ty - bang
cach bé sung san phdm mdi vao danh muc hién c6 va md rong sang cac nganh hang mai. Ngoai
ra, chung téi nhan thady du dia tang trudng cho DGW trong mang thiét bj van phong (dugc thuc
d&y bai nhu cau chuyén ddi s6 clia doanh nghiép) va mang thiét bi gia dung (do qua trinh dé thi
hoa dang dién ra va quy mé ho gia dinh nho han).

Cac mang ICT (laptop & may tinh bang va dién thoai di déng): Chung t6i ky vong doanh thu
cac mang ICT sé tang trudng véi CAGR giai doan 2025-30 khiém ton hon qua khu, & muc 5% (so
Vv&i 18% trong giai doan 2019-2024). Trong mang dién thoai di ddng, DGW da trd thanh nha phan
phoi déc quyén clia Motorola vao thang 11/2025, tuy nhién hién tai van con kha som dé danh gia
su dong gop tiém nang clia Motorola. Boi voi laptop, ching téi ky vong tang trudng dai han cla
DGW sé tuong duong vai xu hudng chung clia nganh, dugc thuc ddy chd yéu bai tang trudng gia
tri tUr nhu cau nang cép hon la gia tang vé mat san lugng.
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Chung téi tin rang ky vong tang trudng Igi nhuan ndm 2026 ctia DGW da phan anh vao gia:
DGW dat CAGR EPS manh & muc 46% trong giai doan 2017-20, trong khi ¢& phiéu chi giao dich &
muc P/E truot 12T |4 111&n/8 1an/9 1an trong cac nam 2018/19/20. Ngay ca trong nam 2021 - nam
ghi nhan muc tang trudng EPS dat dinh & 140% - P/E trugt 12 thang ciing chi dat dinh & muc 18
l&an. VGi két qua tang trudng trong cac ndm qua nhu trén, ching téi nhan thay tiém nang tang gia
han ché vai mic P/E du phong nam 2026 1a 15,2 18n so véi du bao tang trudng EPS cla chung toi
la16% YoY va tam nhin clia ching téi con han ché déi vai cac yéu té hé trg méi cho c6 phiéu lién
quan dén cac thuong hiéu mdi vao thoi diém nay.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 18/11/202512


http://www.vietcap.com.vn/

Vietcap

Tri€n vong ndm 2025: Thiét bj gia dung, thiét bi van phéng va
laptop du kién dan dét ting truéng

Hinh 1: Tri€n vong nam 2025 cla Vietcap

Ty déng 2024 Dubao Dubdo Dubao Nhandinh cua Vietcap
2025cl 2025 2025
mGi YoY
Doanh thu thuan 22.079  25.207  25.242 14% * Chuyéu dugc thuc ddy bdi tang trudng manh clia mang thiét
bi gia dung, thiét bi van phong va laptop.
—  Laptop &may tinh 6.279 7.221 7.849 25% * Chung t6i ky vong tang trudng doanh thu sé dugc thuc day
bang bdi (1) nhu cau thay thé/nang cép tang 1én déi véi laptop tich

hgp Al va tuong thich vai Windows 11, va (2) DGW gianh thi
phan tu cac déi thu canh tranh.

* Chung téi diéu chinh tang du phong 9% dua theo két qua 9T
2025.

- DTDb 9.580 10.174 8.604 -10% * Chung tdi du phong doanh thu Xiaomi sé& giam 21% YoY do
Xiaomi mat thi phan trong béi canh canh tranh gay gét tu cac
thuong hiéu Trung Quéc khéac, dac biét la OPPO.

* Chung t6i dy phong doanh thu iPhone sé di ngang so vdi
cuing ky do mot s6 khach hang clia DGW mat thj phan iPhone
vao tay MWG.

* DGi véi cac dong dién thoai khac (TCL, ZTE va Motorola - mai
phan phai tu thang 11), chung tdi ky vong téng doanh thu sé di
ngang so vdi cung ky.

* Chung t6i diéu chinh giam 15% du phong dua theo két qua 9T
2025.

- Thiétbivan phong 4.386 5.484 6.140 40% * Chung toi ky vong (1) xu hudng chuyén ddi s6 tu cac doanh
nghiép (dac biét 1a nhu cau déi vaéi may chl va cac san phdm
loT) va (2) viéc b6 sung cac san phdm mdi vao danh muc cua
DGW sé thuc déy tang truéng doanh thu.

* Chung toi tang du phdng thém 12% dua theo két qua 9T
2025.

- Thiétbi giadung 993 1.325 1.781 79% *PBudc thuc ddy bdi (1) nhu céu gia tang, dac biét déi vai thiét
bi gia dung nho, trong boi canh xu hudng dé thi hoa va quy mé
ho gia dinh nho han, va (2) sy dong gop cla cac thuong
hiéu/san phdm mai (vi du: Philips, Funiki va Cuckoo).

* Chung téi diéu chinh tang du phéng thém 34% dua theo két

qua 9T 2025.

- Hangtiéudung 840 1.003 867 3% * Chu yéu ducc thuc dady bdi doanh thu tang trudng cla do
udng c6 cén ABInBev, bu d&p cho doanh thu di ngang cuia cac
san phdm dugc pham.

* Chung téi giam 14% du phong dya theo két qua 9T 2025.

Lgi nhuén gép 2.055 2.398 2.328 13%

Chi phiban hang -1.285 -1.419 -1.418 10%

Chi phiquanly 244 -294 -251 3%

LN tU HDKD 527 685 659 25%

Thu nhép tai chinh 192 148 245 28%

Chi phi tai chinh -163 -133 -216 32%

LNST sau Igi ich CDTS 444 538 529 19%

Bién LN tUr HDKD 9,3% 9,5% 9,2% * Tac dong tich cyc tu dong gép cao hon cla cac mang ngoai
ICT cé bién Igi nhuan cao hon sé bi anh hudng bdi tac déng
tiéu cuc clia VND mét gia so vai USD.

Chi phi SG&A/ doanh thu 6,9% 6,8% 6,6%

thuén

Bién LN tu HPKD 2,4% 2,7% 2,6%

Bién LNST saulgiich 2,0% 2,1% 2,1%

CDbTS

Ngudn: DGW, Vietcap
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Tri€n vong ndm 2026: Lgi nhuan du kién ting 18% nhé mang
thiét bi gia dung, thiét bi van phong

Hinh 2: Dy bdo ndm 2026 cua Vietcap

CDTS

Ty déng Dubdo Dubao YoY Nhandinh cua Vietcap
2025 2026
Doanh thu thuan 25.242 28.940 15%
- Laptop &may tinh 7.849 8.634 10% * Chung t6i ky vong tang trudng doanh thu sé dugc thuc déy bdi nhu
bang céu thay thé/nang cép doi vdi laptop tich hgp Al va tuong thich voi
Windows 11.

- DTDb 8.604 8.879 3% *Chung tdi dy phong doanh thu Xiaomi sé phuc héi 6% YoY va tin rang
tac déng cua viéc OPPO tang cudng marketing déi véi Xiaomi 1a mang
tinh ngan han, trong khi Xiaomi da phat trién hé sinh thai cac san pham
ICT va thiét bj dién td tiéu dung cla minh.

* Chung t6i dy phong doanh thu iPhone sé di ngang so vdi cung ky do
canh tranh gay g&t ma mét sé khach hang ctia DGW co thé phai déi mat
vGi MWG.
* DGi vai cac dong dién thoai khac (TCL, ZTE va Motorola), chung toi ky
vong téng doanh thu s& tang manh 40% YoY, chu yéu do su déng gop
cua Motorola trong ca ndm 2026 so vd&i sy dong gop cua hang trong
thang 11-12/2025.
- Thiétbivan 6.140 7.996 30% * Chung t6i ky vong (1) xu hudng chuyén ddi s6 tur cac doanh nghiép
phong (dac biét 14 nhu cau d6i véi may chu va cac san phdm 1oT) va (2) viéc
b& sung cac san phd&m mdi vao danh muc clia DGW sé thuc déy tang
truéng doanh thu.

—  Thiét bi gia dung 1.781 2.499 40% * Bugc thuc ddy bai (1) nhu ciu gia tang, dac biét déi vai thiét bi gia
dung nho, trong béi canh xu husng do thi hoa va quy mé hé gia dinh
nho haon, va (2) su dong gop cua cac thuong hiéu/san phdm mai.

- Hangtiéudung 867 932 7% * Chl yéu dudc thuc ddy boi tang trudng doanh thu clia dé udng co
con ABInBev va tang trudng doanh thu khiém tén cla cac san pham
dugc pham.

Lgi nhuan gép 2.328 2.803 20%

Chi phi ban hang -1.418 -1.635 15%

Chiphiquanly -251 -296 18%

LN tU HDKD 659 872 32%

Thu nhap tai chinh 245 167 -32%

Chi phi tai chinh -216 -225 4%

LNST sau lgiich CDTS 529 625 18% * Bugc thuc déy bdi tang trudng doanh thu va bién Igi nhuéan rong cai
thién.

Bién LN tu HDKD 9,2% 9,7% * Do dong gop cao hon clia cac mang ngoai ICT co bién Igi nhuén cao
hon.

Chi phi SG&A/ doanh thu 6,6% 6,7%

thuan

Bién LN tuHBPKD 2,6% 3,0%

Bién LNST saulgiich 2,1% 2,2%

Nguén: DGW, Vietcap

See important disclosure at the end of this document
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binh gia

Chung téi duy tri phuong phap dinh gia chiét khdu dong tién von chd sé hitu (FCFE) dua trén mo
hinh kinh doanh don gian cta DGW va tinh hiéu qua cla phuong phap FCFE trong viéc phan énh
rui ro pha lodng gay ra bai viéc DGW phat hanh ESOP trong tuong lai. D€ phan anh tac déong pha
lodng clia ESOP va chuang trinh quyén chon mua c8 phiéu clia DGW tlr goc nhin clia ¢8 déng hién
h{tu, chung toi ti€p tuc ap dung FCFE véi trong s6 phan anh muc do pha lodng don tich cla cac
dot phat hanh ESOP va quyén chon ¢ phiéu du kién trong tuong lai.

Trong Bao cao Cép nhat nay, chung t6i diéu chinh gidm 4% gia muc tiéu do téng du phong LNST
sau Igi ich CDTS giai doan 2026-29 giam 9%, mét phan dugc bu dap bdi tac dong tich cuc cua
viéc chung téi cap nhat mé hinh dinh gia sang cudi nam 2026.

Hinh 3: Binh gia FCFE

Ty déng 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F

Lgi nhuan sau thué 625 766 944 1.123 1.255

- Vén dau tu XDCB -40 -40 -40 -40 -40

+Khé&u hao 70 79 87 96 104

- Tang von luu déng -15 -262 -264 -249 -195

+No vay 122 369 37 208 160

FCFE 762 912 1.097 1.138 1.285

+ Tién thu dugc ti ESOP va quyén chon mua CP 22 22 23 23 23
(ESOP & SO)

FCFE + ESOP & quyén chon CP (1) 784 935 1.120 1.161 1.308

Ty trong ESOP & SO diéu chinh (2) 99% 98% 97% 96% 95%

ESOP & SO diéu chinh déng gép cho FCFE (1x 2) 776 916 1.086 1.115 1.244

GTHT cuia FCFE 681 705 733 660 646

GTHT cua FCFE dén tich 681 1.386 2.19 2.779 3.425

Chi phi VCSH Cii Méi FCFE (5 nadm) Ty déng

Beta 1,0 1,0 GTHT ctiaDTTD 3.425

Phan bu rui ro thi trudng % 8,0 8,0 GTHT cua gia tricudi (TT 4,0%) 6.718

Ty 1& phirdiro % 6,0 6,0 GTHT cla DTTD va gia tri cudi 10.142

Chi phi VCSH % 14,0 14,0 (-) lgiichCPTS 0

Gia tri vén CSH 10.142

S6 lugng CP n&m 2026 (tr) 223.4

Gia/cé phiéu (dong) 45.400

Nguén: Vietcap

Hinh 4: Phan tich dé nhay cua gia muc tiéu cla ching téi cho DGW theo chi phi vén chu s&
hitu va tdc dé tang trudng 8n dinh, cac yéu té khac khdng thay ddi

Chi phi vén chi sé hitu

13,1% 13,4% 13,7% 14,0% 14,3% 14,6% 14,9%
3,0% 46.400 45.000 43.700 42.400 41.200 40.100 39.000
3,5% 48.100 46.600 45.200 43.800 42.600 41.400 40.200
4,0% 50.100 48.400 46.900 | 45.400 | 44.000 42.700 41.500
4,5% 52.300 50.400 48.700 47.100 45.600 44.200 42.900
5,0% 54.700 52.700 50.800 49.100 47.400 45.900 44.500

Toc do TT cudi %

Nguon: Vietcap

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 18/11/202515
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Hinh 5: Cac cong ty cing nganh

Quéc gia GTVH DT thuan YoY LNST trugt g P/E

(triéu trugt 12T (%) 12T (triéu trugt

uUsD) (triéu uUSsD) 12T (x)

USD)

Sis Distribution ThaiLan 213 881 4,5 25 31,5 45,5 20,6 8,2 7,9 1,6
Vstecs Bhd Malaysia 367 765 15,0 20 16,1 -20,3 16,4 17,9 14,2 2,8
Metro Systems ThaiLan 86 288 n1 7 9,2 23,7 10,7 1,8 N/A 1,2
Erajaya Swasemba Indonesia 407 4.246 4,7 63 -8,5 52,3 12,4 6,6 5,1 0,8
Metrodata Elec Indonesia 437 1.642 10,3 46 7,1 -12,9 18,3 9,6 8,3 1,7
Trung binh 302 1.564 9,1 32 11,1 17,7 15,7 10,8 8,9 1,6
Trung vi 367 881 10,3 25 9,2 23,7 16,4 9,6 8,1 1,6
Digiworld Viét Nam 335 930 16,3 20 34,4 75,7 17,4 17,8 15,2 2,9

Nguon: Bloomberg, Vietcap (di liéu tai ngay 14/11/2025)
Dién bién khuyén nghi

Hinh 6: Dién bién gia muc tiéu cla Vietcap so véi gia c8 phiéu (déng/cé phiéu)
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Actual price

Target price

Nguén: FiinPro, Vietcap
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Bao cao Tai chinh

KQLN (ty déng) 2024  2025F 2026F  2027F BANG CHKT (ty dong) 2024 2025F 2026F 2027F
Doanh thu 22.079 25.242 28.940 32.664 Tién va tuong duong 1.407 4.296 5.058 5.995
Gia vén hang ban -20.023 -22914 -26.137 -29.362 D&u tuTC ngén han 2 10 10 10
Loi nhuén gép 2.055 2.328 2.803 3.302 Céc khoan phai thu 2.373 3.250 3.647 4.026
Chi phi ban hang -1.285 -1.418 -1.635 -1.865 Hang tén kho 3.628 1.050 1.197 1.345
Chiphiquan|iDN -244 -251 -296 -354 TS ngén han khac 362 139 160 180
LN thuan HDKD 527 659 872 1.083 Tong TS ngén han 7.772 8.745 10.072 11.557
Thu nhép tai chinh 192 245 167 150 TS dai han (gop) 245 284 324 364
Chi phi tai chinh -163 -216 -226 -237 - Khau hao Iy ké -73 -134 -204 -283
Trong do, chi phi lai vay -96 -131 -150 -161 TS dai han (rong) 172 150 120 81
Loi nhuan tU cong ty LDLK 1 1 1 1 Pautu TC dai han 12 36 36 36
L&/13i thuan khac 12 0 0 0 TS dai han khac 544 385 202 -4
LNTT 569 689 814 998 Téng TS dai han 728 571 358 113
Thué TNDN -120 -145 -7 -210 Téng Tai san 8.499 9.316  10.429 11.670
LNST truéc CDTS 449 544 643 788
Lai ich CD thiéu sé -5 -16 -18 -23 Phai trd ngan han 2.303 1.789 2211 2.369
LNST saulgiichCDTS, baocao 444 529 625 766 Ng ngan han 2.487 3.192 3.314 3.684
LNSTsauldiichCBTS, diéuchinh 444 529 625 766 NG ngan han khac 696 867 995 1.123
T6ng no ngén han 5.485 5.848  6.520 7.175
EBITDA 582 720 942 1.162 Ng daihan 0 0 0 0
EPS b&o cao, VND 2.033 2.396 2.803 3.402 Ng dai han khac 3 3 3 3
DPS bao céo, VND 212 500 1.000 1.000 Téng ng 5.487 5.851 6.522 7.178
DPS/EPS (%) 10% 21% 36% 29%
CG phiéu uu dai 0 0 0 0
Vén ¢ phan 2.193 2.213 2.235 2.258
TY LE 2024 2025F 2026F 2027F Thang du von CP 61 61 61 61
Tang trudng Lgi nhuén girlai 725 1.143 1.545 2.085
Tang trudng doanh thu 17,3% 14,3% 14,7% 12,9% Vén khac -5 -5 -5 -5
Tang trusng LN HDKD 26,2% 25,1% 32,4% 24,2% LgiichCBTS 37 53 71 94
Tang trudng LNTT 20,9% 21,1% 18,2%  22,6% Vén chti sé hitu 3.012  3.466  3.907  4.492
Tang trudng EPS, diéu chinh 23,0% 17,8% 17,0%  21,4% Téng cdng ngudn vén 8.499  9.316 10.429 11.670
S6 cp luu hanh cudi nam, tr 219,2 221,2 2234 2256
Ty suatlginhuan
Bién LN gop % 9,3% 9,2% 9,7% 10,1% LUUCHUYENTIENTE (tydong) 2024 2025F 2026F  2027F
Bién LN tu HDKD % 2,4% 2,6% 3,0% 3,3% Tién dau nam 1.451 1.407 4.296 5.058
Bién EBITDA 2,6% 2,9% 3,3% 3,6% Lgi nhuén sau thué 444 529 625 766
LN rong trr CDTS diéu chinh 2,0% 2,1% 2,2% 2,3% Kh&u hao 55 62 70 79
ROE % 15,7% 16,3% 16,9% 18,2% Thay d6i vén luu déng -507 1.582 -15 -262
ROA % 5,6% 5,9% 6,3% 6,9% Piéu chinh khac -100 175 201 229
Tién tir hoat dong KD -108 2.347 880 81
Chi sé hiéu qua van hanh
S6 ngay tén kho 61,7 37,3 15,7 15,8 Chimua s&m TSCD, rong -40 -40 -40 -40
S6 ngay phai thu 36.0 40,7 435 42,9 Pautu 8 -32 0 0
S6 ngay phai tra 34,1 36,7 27,8 28,3 Tién tirHD déu tu -37 -72 -40 -40
TG luan chuyén tién 63,6 41,2 314 30,3
Cétucdatra -84 -m =224 -226
Thanh khoan Tang (gidm) von ¢ phan 25 20 22 22
CSthanh toan hién hanh 1.4 1,5 1,5 1,6 Tang (gidm) ng ngén han 165 706 122 369
CSthanh toan nhanh 0,8 1,3 1.4 14 Tang (giam) ng dai han -6 0 0 0
CSthanh toan tién mat 0,3 0,7 0,8 0,8 Tién tur cac hoat déng TC khac 0 0 0 0
Ng/Taisan 29% 34% 32% 32% Tién tirhoat déng TC 101 615 -79 166
Ng/Vén strdung 45% 48% 4L6% 45%
Ng/Vén CSH 36% -33% -46% -53% T8ng luu chuyén tién té -44  2.890 761 937
Kha nang thanh toan 14i vay 55 5,0 5,8 6,7 Tién cudindm 1.407 4296 5.058  5.995
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Hé théng khuyén nghi clia Vietcap

T6i, Ly Phiic Thanh Ngan, xac nhan réng nhiing quan diém dudc trinh bay trong bao c&o nay phan anh dung
guan diém c& nhan clia chung téi vé cdng ty nay. Chung t6i cling xac nhan réng khong co phén thu lao nao
cla chung t6i da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé
hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cuu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao
dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gébm chat lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia céng
ty, trong do bao gém doanh thu tU cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chiic, hodc Tu van
doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi clia Vietcap

NGi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dugc dua ra dya trén muc tang/giam tuyét di cla
gia c8 phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dudc xac dinh bang cdng thic (gia muc tiéu - gid hién tai) /gia hién tai va
khong lién guan dén hoat déng thi trusng. Céng thic nay dugc ap dung ti ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Dinh nghia
T6ng Igi nhuan ¢ déng (bao gém ¢4 tuc) trong 12 thang t6i du bao sé trén
MUA 20%
(o]

T6ng Igi nhuan c8 déng (bao gém ¢ tuc) trong 12 thang tsi du bao sé
duong tu10%-20%

T6ng Igi nhuén c8 dong (bao gém c8 tuc) trong 12 thang tdi du bao sé dao
doéng gilfa 8m 10% va ducng 10%

T6ng Igi nhuan c6 dong (bao gom ¢B tuc) trong 12 thang téi du béao sé am

KHA QUAN

PHU HOP THI TRUONG

KEM KHA QUAN ‘
Qu tu10-20%
. T6ng Igi nhuan c6 dong (bao gom ¢B tuc) trong 12 thang téi du bao sé& am
BAN N
trén 20%

B0 phan nghién clu dang hodc co thé sé nghién cliu c8 phi€éu nay nhung

khéng dua ra khuyén nghj hay gia muc tiéu vi ly do tu nguyén hoac chi dé
KHONG BANH GIA tuan thl cac quy dinh clia lut va/hoac chinh sach cong ty trong trusng

hop nhat dinh, bao gom khi Vietcap dang thuc hién dich vy tu van trong

giao dich sap nhap hoac chién lugc cé lién quan dén cong ty do.

Hinh thic danh gia nay xay ra khi chua co day du théng tin co sé dé xac
KHUYEN NGHI TAM HOAN dinh khuyén nghi dau tu hoac gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tu hoac gia

muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi véi cB phiéu nay.

Trukhi co khuyén céo khac, nhiing khuyén nghij dau tu chi co gia trj trong vong 12 thang. Nhiing bién déng gia
trong tuong lai cé thé lam cho cac khuyén nghi tam thai khéng khdp voi muc chénh léch gida gia thi trusng
clia c8 phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac knuyén nghij dau tu can dugc thuc hién mét cach linh
hoat.

RUi ro: Tinh hinh hoat déng trong qua knu khéng nhét thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong
lai. Ty gia ngoai té c6 thé anh hudng béat Igi dén gia tri, gia hoac Igi nhuan cla bat ky ching knoan hay cong cu
tai chinh nao co lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. P& dugc tu van dau tu, thyc hién giao dich hoac
céac yéu cau khac, khach hang nén lién hé vai don vi dai dién kinh doanh cla khu vuc d& dugc giai dap.
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Khuyén cdo

Bao cao nay dugc viét va phat hanh béi Cong ty C3 phan Chuing khoan Vietcap, Bao cao nay dugc viét dua
trén nguon thong tin dang tin cay vao thai diém cong b, Cong ty CS phén Chung khoan Vietcap khdng chiu
trach nhiém vé do chinh xac clia nhiing théng tin nay, Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cao
nay chi th& hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh, Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém
chung clia Céng ty CS phan Chuing khoan Vietcap va co thé thay déi ma khéng can thong bao trudc, Bao cao
nay chi nhdm muc dich cung c&p thong tin cho céc t6 chic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng
ty ¢ phan ching khoan Vietcap va knéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc
thao luan trong bao cao nay, Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing sy tu van doc 1ap va thich hop vai
tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét, Bao cao nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat
hanh va phan phai véi bat ky muc dich nao néu khdng dudc su chap thuan bang van ban clia Cong ty C8 phan
Chung khoan Vietcap, Xin vui 1dng ghi ré nguén trich dan néu s dung cac théng tin trong bao céo nay.
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