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Nganh: HANG TIEU DUNG
CVPTCC: Nguyén Tran Phuong Nga

Email: ngantp@ssi.com.vn
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Gia CP ngay 24/02/2025: 58.400 Dong

Gid tri von hoa (triéu USD): 3.348
Gia tri von hoa (ty dong): 85.350
S6 ¢ phiéu luu hanh (triéu): 1.461
KLGD trung binh 3 thang (cp):  6.419.470
Gi4 cao/thap nhét 52T (ND): 70/44,4
GTGD trung binh 3 thang (ty dong):  376,2
Ty 1& s¢ hitu nude ngoai (%): 449
Ty Ié s& hitu nha nudc (%): 0
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Nguon: §SI Research

Théng tin co ban vé céng ty

MWG — CTCP DAu tu Thé Gidi Di DOng (trudc
day 1a cong ty TNHH Thé Gidi Di Dong) dugc
thanh Iap vao thang 3 nam 2004 vdi trong tam
chinh 1a béan dién thoai di dong va cac san
pham céng nghé khac. Vao thang 10/2004, ctra
hang d4u tién dugc khai truong tai TP.HCM va
dugc dat tén 1a www thegioididong.com. Dé
tham nhap vao thi trudng dién tir, MWG da md
chudi ban & dién tir dudi tén Dienmay.com vao
ndm 2010. Nam 2015, cong ty mo clfa hang
bach hoa dau tién mang tén Bach Hoa Xanh. Tir
nam 2022, MWG bt d4u hgp nhét tai chinh
chudi nha thuc An Khang vao bdo céo tai
chinh ctia minh. Cu6i ndm 2024, MWG ¢6 925
clfa hang thegioididong va 2.026 clfa hang
Diénmayxanh va 1.770 clfa hang Bach Hoa
Xanh.

Cap nhat cudc hop Chuyén vién phan tich

Thi phan tiang ba dap cho su phuc hdi yéu cia mang san pham cong nghé & dién may.
Pay nhanh mé rong mang Iuéi Bach Hoa Xanh dé dam bao tang trudng dai han.

Ca hai chuéi Erablue va Avakids chinh thitc c6 1ai (1an luot tir 3/2024 va T9/2024), trong khi chudi
nha thudc An Khang dy kién dat diém hoa von vao 02/2025.

Mang san pham céng nghé & dién may phuc hdi tir nén thap, nhung trién vong phuc héi van con khé khan

T6ng doanh thu Q4/2024 dat 22,9 nghin ty dong (+8% svck, +2% so vdi quy trudc). So vai cung ky nam
trudc, lgi nhuan trudc thué (LNTT) tidng dang ké tir mic thip (dat 950 ty dong trong Q4/2024 so voi 635
ty dong trong Q4/2023). Tuy nhién, LNTT giam 16% so v6i quy trudc, mac du quy 4 1a quy cao diém. Diéu
nay cho thiy qua trinh phuc héi tiéu dung con nhiéu kho khan va c6 thé sé kéo dai. Cong ty cing Iuu y
rang tac dong tiéu cyc kéo dai clia bao Yagi da anh huong dén tiéu dung Q4/2024 tai khu vic mién Béc,
mac di mién Bac da ghi nhan phuc hdi tiéu dung nhanh hon mién Nam trong 9 thang dau nam 2024. Viéc
dong cifa hang chil yéu dién ra trong Q2/2024 va Q3/2024. Cong ty dat ké hoach duy tri s6 lugng cifa hang
hién tai trong thoi gian t6i.

Mzc du tiéu dung phuc hoi cham trong dip Tét, MWG van dat tdng truéng doanh thu kha quan, doanh thu
thang 1-2/2025 tang 10% svck, cha yéu nha vao nd Iyc gia tang thi phan. Cong ty da gianh dugc thi phan
dang ké dbi voi mang san pham cong nghé & dién may (khoang 50-60%). Trong khi do, thiét bi gia dung
va phu kién van con tiém nang tang thi phan (tit mic 25% hién tai).

Day nhanh mé réng chudi Erablue (chudi cong nghé & dién may tai Indonesia) trong nam 2025

Erablue dat két qua kinh doanh 4n tugng, vdi doanh thu ting 50% svck trong 2024 va lgi nhuan duong trong
ntta cubi ndm 2024, nho toc do md rong mang Iudi nhanh chdng cung véi mo hinh kinh doanh hiéu qua.
Tinh dén cudi nam 2024, cong ty c6 87 cifa hang Erablue (c6 49 cifa hang ma mdi trong ndm).

Ching t6i luu y rdng vai (1) md hinh kinh doanh hiéu qua, (2) thi truong cong nghé & dién may phan manh
vGi cac cira hang nho 1é hién chiém 80% thi trudng (theo chia sé cua Ban lanh dao cong ty) va (3) tiém
ndng tiéu dung I6n (tdng dan s6 tinh riéng trén dao Java cua Indonesia Ia 156 trigu ngudi so vi dan so ca
nudc Viét Nam 1a 100 triéu ngudi). Do do, MWG sé tich cuc nhan rong chudi Erablue trong thoi gian t6i dé
gianh thj phan. Cong ty dat ké hoach ma rong mang ludi tit 87 cira hang hién co 1én 150 cifa hang trudc
T12/2025 va 500 ctra hang trudc T12/2027.
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Day nhanh mé rong mang lugi Bach hoa xanh (BHX)

Trong khi tbc do ting truong doanh thu cita hang hién hitu (SSSG) cham lai trong ndm 2025 (SSSG du
kién dat khoang 10-15% trong ndm 2025 so v6i 30% trong ndm 2024), toc d6 md rong mang Iudi cira
hang dugc ddy nhanh véi 200-400 cifa hang mai (tang 11%-23% tong s6 cifa hang) dugc md trong ndm
2025 so vdi 72 cira hang méi md trong ndm 2024 dé dam bao ting trudng dai han cho BHX.

Theo ban Ianh dao, 70% cifa hang mai sé dugc md tai khu virc mién Trung. Mac du cac cira hang tai mién
Trung ¢6 muc doanh thu thap hon (doanh thu/thang/clta hang chi dat 1,2-1,5 ty dong sau 3 thang van
hanh) so vdi ctra hang & cac tinh gan TP.HCM, doanh thu céc cifa hang hién hitu van tiép tuc ting trudng,
do d6 gitp doanh thu trung binh trén cifa hang duy tri § mdc cao (~2 ty dong).

Cong ty sé tap trung ddy manh kénh online trong ndm 2025, vdi ké hoach ting truéng doanh thu 300%
svck. D& thich tng vai hanh vi nguoi tiéu dung thay ddi tr mua hang tai cita hang sang mua sém online do
sy tién loi va gia ca canh tranh, MWG du kién tang thém danh muc san pham hang tiéu dung nhanh (FMCG)
cho kénh online, dc biét 1a cac san pham hang kho dé phu hop ban qua kénh thuong mai dién tr.

MWG dat ké hoach dai han dat doanh thu 10 ty USD vao nam 2030 (tuong (ng ty 18 tang truéng kép hang
nam CAGR dat 35% trong 6 nam tdi). Tuy nhién, chang t6i cho rdng ké hoach nay kha tham vong véi mo
hinh siéu thi mini va toc do mo moi ctta hang khiém t6n hién nay.

Khoan 16 tir chudi nha thude da giam xubng nhé né luc tai cau tric

MWG dong ~200 ctta hang An Khang c6 két qua kinh doanh kém trong Q2/2024 va Q3/2024. Mac du
giam mang IuGi ctta hang xudng 40%, doanh thu nha thudc An Khang van tang 5% svck vao nam 2024,
khi cac ctra hang con lai thu hut dugc thém khach hang mdi nhd danh muc san pham phu hgp hon. Vi
doanh thu cao han va chi phi thap hon (nhd dong cifa cac clfa hang khong higu qua), mang nay da giam
mifc 10 xubng 26 ty dong trong Q4/2024 (so vai khoan 16 109 ty dong trong Q4/2023 va 148 ty dong trong
Q3/2024) va gan dat diém hoa von.

Vi nhitng nd Iyc cat giam thém chi phi, ban lanh dao dat ké hoach dua An Khang dat diém hoa von vao
Q2/2025. Viéc mo rong mang ludi cira hang sé dugc xem xét lai theo xu huéng Igi nhuén trong Q2/2025.

Me & Bé: Kénh thueng mai dién tit cho thay hiéu qua hon so v6i cira hang vat Iy

Nhan thay cac san pham Me & Bé khong yéu cau nhiéu dich vu nhu mang cong nghé & dign may, MWG
da chuyén trong tdm sang xay dung kénh online. Mic du s lugng cira hang khong thay doi trong ndm
2024, doanh thu hang Me & Bé ting Ién 1,2 nghin ty dong (+35% svck), trong do doanh thu online chiém
50% tdng doanh thu. Mang kinh doanh nay da dat diém hoa von lan dau tién vao T9/2024 va duy tri Igi
nhudan trong sut Q4/2024.

MWG dat ké hoach tang truéng doanh thu 10% svck va duy tri lgi nhuan duong cho mang kinh doanh nay
vao nam 2025.

Cap nhat khac

Cong ty du kién mua lai c6 phiéu quy sau Dai hoi cd dong, viéc nay trude kia bj tri hoan do thi tuc phap Iy
kéo dai.

MWG du kién duy tri chinh sach co tic tién mat hién tai 1a 5% trén ménh gia va khong co ké hoach tra co
tirc bang c6 phiéu.
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Luén diém dau tu

Ban lanh dao da dat ké hoach doanh thu nam 2025 dat 150 nghin ty dong (+12% svck) va lgi nhuén rong dat
4,85 nghin ty dong (+30% svck), qua d6 cho thay loi nhuan mang san pham cong nghé & dién méy duy tri nhu
nam trudc, trong boi canh tiéu dung phuc hdi cham. Mac di toc do phuc hdi tiéu dung cham, nhung MWG ¢6
mo hinh kinh doanh phu hgp cung véi chu ky thay mai dién thoai du kién sé thac ddy ting truong loi nhuan
dang ké vao nam 2025. Tuy nhién, ching t6i ¢ thé can phai diéu chinh giam udc tinh Igi nhuan nam 2025 do
tdng trudng tiéu dung yéu hon du kién, va sé cung cp du bao chi tiét cung vai dinh gid trong bao cédo sép ti.
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao céo nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao céo phén tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan dbi véi chiing khoan
va/hodc t8 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém bdi thudng truc tiép hodc gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan
diém trong bao cdo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gia 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so v6i muc tang chung cla thi trudng trong 12 thang toi.

Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so véi mitc tang chung cua thi trudng trong 12 thang toi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia twong duong so véi mitc tang chung cua thi trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém ndng giam gia dudi 10 diém phan trdm so voi mdc ting chung cua thi truang trong 12 thang toi.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gid I16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so vai mic ting chung cua thi truong trong 12 thang t6i.

Trong mot s6 truang hop, khuyén nghj dua trén tiém nang tang gia 1 ndm co thé duoc diéu chinh lai theo ¥ kién cla chuyén vién phan tich sau khi can nhac mot s6 yéu to
thi truong co thé lam anh hutng dén gia co phiéu trong ngén han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Cac thong tin, tuyén bo, du bao va du dodn trong bdo cdo nay, bao gdm ca céc ¥ kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin cay, tuy nhién
SSI khong dam bao su chinh xac va ddy di cla cac thong tin nay. Béo céo khong co bat ky thong tin nhay cam vé gid chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao cao
nay dugdc dua ra sau khi dd dugc xem xét ki cang va cén than va dua trén thong tin tt nhat ching toi dugc biét, va theo ¥ kién c& nhan cta ching t0i 12 hop Iy trong céc
truding hop tai thoi diém dua ra béo céo. Cac v kién thé hién trong bao cdo nay c6 thé thay ddi bat ki luc nao ma khéng can thong béo. Bao cdo nay khong va khong nén
duoc giai thich nhu mot 16i dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat cit ching khodn nao. SSI va céc cong ty con vd/ hodc cac chuyén vién, giam dbc, nhan vién
clia SSI va cong ty con co thé ¢ vi thé hodc co thé anh hudng dén giao dich ching khoan cua céc cong ty dugc dé cap trong bdo cdo ndy va co thé cung cap dich vu
hodc tim kiém dé cung cép dich vu ngan hang d4u tu cho cac cong ty do.

B4o céo nay khong dugc st dung dudi bat ky muc dich thuong mai nao, va khdng dugc cong bo cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac néu khong duoc
sy dong v ctia SSI. Ngudi dung c6 thé trich dan hodc trinh chiéu bao céo cho cac muc dich phi thuong mai. SSI ¢ thé c6 thoa thuan cho phép st dung cho muc dich
thuong mai hodc phan phéi lai bdo cao vdi diéu kién nguoi dung tra phi cho SSI. SSI khéng chiu trach nhiém doi vai bat ky thiét hai tryc tiép hay thiét hai do hau qua phat
sinh tUr viéc st dung bao céo nay hay ndi dung béo céo nay. Viéc st dung bét ky thong tin, tuyén bd, du bdo, va du doan nao trong bao co nay sé do ngudi dung tu quyét
dinh va tu chiu rui ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tu

Pham Luu Hung

Giam dbc Trung Tam phén tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién Iugc thi trudng Phan tich Ban 1é D ligu

Pao Minh Chau Nguyén Tran Phuong Nga Nguyén Thi Anh Thu

Ph6 giam dbc Phan tich Chuyén vién phan tich cao cap Chuyén vién ho trg

chaudm@ssi.com.vn ngantp@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3824 2897 ext. 6732 SDT: (+84- 28) 3824 2897 ext. 6731 SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8702
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