ACBS

MWG - MUA

Ngay 09/03/2023

ACBS Research Department www.acbs.com.vn 1
Tel: (+84) (8) 3823 4159 (ext: 354) Bloomberg: ACBS <GO>



http://www.acbs.com.vn/

ACBS

Luong Thi Kim Chi

(+84 28) 7300 7000 - Ext: 1042
chiltk@acbs.com.vn

Bao cao cap nhat
Khuyén nghi MUA
HSX: MWG
Banlé
Gia muctiéu (VND) 52.839
Gia hién tai (VND) 39.400
Tylétdng gia 34,1%
Suét sinh Igi c8 tuc ky vong 1,3%
Téng ty suat Igi nhuan 35,4%

Dién bién gia ¢ phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyét doi -7,2 -11,5 -14,3 -40,9
Tuongdéi -12,0 -9,5 -14,6 -13,2

Nguén : Bloomberg
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Arisaig Asia 7,0%
VietFund 5,3%
Théng ké 08/03/23
Ma Bloomberg MWG VN

x 2 35.250-

Théap/Cao 52 tuan (VND) 81.400
SL luu hanh (triéu cp) 1.463
Vén hoa (ty déng) 58.242
Vén hoa (triéu USD) 2.519
Room kh8i ngoai con lai (%) 0,0
Ty lé cp luu hanh tu do (%) 74,8
KLGD TB 3 thang (cp) 2.165.395
VND/USD 23.875

Index: VNIndex / HNX 1052,8/208,9
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CTCP DAU TU THE GIGI DIDONG (MWG VN)

Mac du duy tri khuyén nghi MUA, ching t6i diéu chinh gidm du phéng dé phan anh
muc dd than trong hon vé ting truéng ciia cdng ty trong 2023 trong bdi cdnh tac
doéng clia viéc stic mua sut gidam ngay cang 16n dan.
MWG céng bd doanh thu thuén va LNST gidm Ian luot 15,3% va 60,4% n/n trong Q4/22.
Méc du sy sut gidm nay phan nao da dugc du doan khi xem xét nén so sanh cao trong
Q4/21, két qua nay van thap han du kién do stic mua suy yéu, chi philai vay tdng 92% n/n
vaty 1é CPBH&QL/doanh thu thuén cao hon. Tinh chung ca nam 2022, doanh thu thuan
tang 8,5% n/n, hoan thanh 98% du phong clia chung téi, trong khi LNTT va LNST gidm
1an lugt 6,4% va 16,3% n/n, hoan thanh 91% dy phéng clia ching téi, chd yéu do:
i) ty 16 CPBH&QL/doanh thu thuén tang (18,1% trong 2022 so v&i 17,7% trong 2021),
ii) ghi nhan chi phi tai chinh réng 69,5 ty déng so véi Igi nhuan tai chinh rong 573,2 ty
déngtrong 2021, phanI6n do chi phitai chinh tdng 102% n/n (chd yéu do chi philaivay),
iii) chi phi tai cdu trac BHX khoang 500 ty déng,
iv) thué suat thu nhap doanh nghiép thuc té cao hon (2022: 29,7% sv 2021: 24,3%).

KQKD MWG 2022 Tang trudng
Doanh thu thuén (ty déng) 133.405 8,5%
TGDD (gém Topzone) 34.685 10%
DMX (gém DMS) 68.970 10%
BHX 27.058 -4,1%
LNST (ty déng) 4.102 -16,3%
Sé lugng ctia hang Tang so véi cudi 2021
TGDD (gém Topzone) 1.190 210
DMX (gém DMS) 2.284 292
BHX 1.728 -378
An Khang 500 322

Nguén: MWG; ACBS téng hop

Doanh thu TGDD va DMX (bao gém Topzone va DMS) tang khodng 10% n/n, bao gém
camuc tangtrudng mot chii s6 khiém tén trong ndra cudindm 2022 do két qua trai chiéu
trong Q3 va Q4 chju anh hudng bdi yéu t6 nén so sanh ctia ndm trudc va tinh hinh kinh
doanh khéng thuén Igi. Két qua hoat déng clia BHX cé cai thién sau khi tai cd cdu mac
du doanh thu gidm 4,1% n/n trén co s& ca nam.

2021  2022CKT 2023F 2024F 2025F
DT thuén (ty déng) 122.958  133.405  133.570  152.178  163.103
Téng trudng 13,3% 8,5% 0,1% 13,9% 7,2%
EBITDA (ty déng) 9.095 10.665 10.048 13.182 14.396
Bién EBITDA 7,4% 8,0% 7,5% 8,7% 8,8%
LN rong (ty déng) 4.899 4.100 4.165 6.557 7.479
Téng trudng LN 25,0% -16,3% 1,6% 57,4% 14,1%
EPS (hiéu chinh, VND) 3.435 2.800 2.845 4.361 4.844
Tang truong 19,1% -18,5% 1,6% 53,3% 11,1%
ROE 27,3% 18,5% 16,5% 22,1% 20,8%
ROIC 22,0% 17,7% 17,7% 27,5% 31,1%
Norong /EBITDA (x) 0,6 0,1 (0,3) (0,7) (1,1)
EV/EBITDA (x) 6,5 5,5 5,9 4,5 4,1
EV/Doanh thu (x) 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4
P/E (x) 11,5 14,1 13,8 9,0 8,1
P/B (x) 1,4 2,4 2,2 1,8 1,6
C8 tuic (déng) 1.000 1.000 500 1.000 1.000
Suét sinh lgi c8 tiic 2,5% 2,5% 1,3% 2,5% 2,5%
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TGDD va DMX tang truéng cham lai do stic mua sut giam

Tangtrudng doanh thu cuing ctra hang tinh chung ca hai chudi dat mét chirsé trong Q1-
Q2, tédng 1én 52% trong Q3/22 nhung chuyén sang -31% trong Q4/22. Hau hét cac
nganh hang, trirlaptop (da tang manh trong 2021), tang trudng 10-20% n/n. Tuy nhién,
MWG cho biét tang trudng cuda thj trudng sadn phadm ICT trong ndm 2022 chd yéu dén
tirviéc tdng gia ban. Chiung téi cho réng diéu nay 1a c6 thé gidi thich dugc trong béicadnh
ap lyc lam phat va bién dong ty gia héi doai, trong khi san lugng tiéu thy c6 thé bj anh
hudng bdi ngudi tiéu dung lo ngai vé tinh trang khéng chac chan clia thu nhap cling nhu
viéc 1am do trién vong kinh té kho khan, sa thai & nhiéu nha may va 13i suat tdng khéng
thuén Igi cho hoat ddng tai chinh tiéu dung.

Bén canh viéc kiém soéat chi phi dé tiing phé véi tinh hinh kinh doanh khéng thuan lgi, ké
tlir Q4/22, MWG d3 tap trung kiém soat hang tén kho dé bao vé dong tién va gidm chi
phi gitrhang tén kho & muc cao. Tai thai diém cudi nam 2022, khodn muc hang tén kho
clia MWG (d&c biét la thiét bj dién td, gia dung, phu kién, déng hd, kinh mat, v.v.) gidm
12,7% n/nva 10,4% so v&i cudi thang 9/22. Trong khi d6, MWG dy doan véilugng hang
tén kho cé thé kha cao trén thjtrudng, cac nha ban 1é khac c6 thé sé thic ddy viéc gidm
hang tén kho trong thdi gian t&i. MWG c6 thé sé diéu chinh gid ban dé bao vé doanh thu
nhung céng ty cho biét viéc nay chi dién ra trong ngdn han.

Trong ndm 2023, trong khi viéc m&réng mang lugi ctia hang khong phaila uu tién hang
dau, MWG sé tiép tuc cai thién doanh thu trén méi ctia hang TGDD va DMX, t&i uu hoa
danh muc san ph&m, thic ddy doanh thu iPhone/san phdm Apple (ghi nhan két qua kinh
doanh kha pht hgp véi du kién cia cdng ty véi doanh thu tang trén 40% n/n trong ném
2022), sa&n phdm ddc quyén, dich vu gia tri gia tang, v.v va c6 thé tim kiém chinh sach
ban hang mé&i phu hgp hon véi tinh hinh thi truéng hién tai. Bién lgi nhuén cé thé thu hep
hon do cac chuong trinh thuc ddy doanh thu. Mac du gia dinh buc tranh kha quan hon
trong nhiing thang cudi ndm 2023, chuing téi diéu chinh gidm dy phong dé€ phan anh
muc d lo ngai cao hon vé tac dong ti viéc stic mua yéu déi véi tang trudng ctia TGDD
va DMX (bao gém DMS va Topzone) it nhat la trong ndia dau ndm 2023. Doanh thu cua
TGDD va DMX du phéng gidm tuong Uing 0,4 va 3,5% n/n, thap hon 10% va 7% so vdi
du phéng trudc day cdia chung toi.

BHX hoan tat tai cau tric va cai thién luu lugng khach hang

Doanh thu ctia BHX gidm 4,1% n/n trong 2022 so v&i muc gidam 12% n/n trong 9T22.
Vi ké hoach tai co cdu hé théng ctia hang, BHX da dong clia 378 ctia hang (s6 liéu rong
sau khi dém ca s6 dong va ma3 mai), dua sé clia hang vé 1.728 vao cuéi thang 12/2022.

Ngoai viéc déng clia cac clfa hang hoat ddng kém hiéu qua va chuén hoéa dién tich cta
hang, BHX d3 hoan thanh viéc thay d8i cach sap xép hang héa trong ctia hang va giam
s6 lugng SKU. M&c du dong cla sé lugng 18n cla hang, doanh thu ctia BHX van dat &
muic cao so vdi truéc dé, khodng 2.300-2.400 ty déng, va doanh thu méi clra hang dat
1,1-1,4+ ty déng trong khoang thdi gian tir thang 5 dén thang 12/22, so v&i muc 1 ty
déng trd xuéng trong Q1/22 va Q4/21. Két qua nay la nhé& luu lugng khach hang cai
thién vdi s6 lugng hoa don trung binh tédng 50-60% so v&i Q1/22 va Q4/21, mac du gia
trihoa don phan nao van bj anh hudng tu tinh trang suc chitiéu yéu cdia ngudi tiéu dung.
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Két qua kinh doanh BHX ty déng
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Nguén: MWG; ACBS tinh tosn

Trong nam 2023, BHX s& tiép tuc thuc ddy doanh thu trén mdi ctta hang bang cach tang
quy md gid hang, tan suat mua sdm ctia khach hang hién tai va thu hut khach hang méi
tu cac kénh khac. Cac chuong trinh khuyén mai sé dugc thuc hién, chd yéu théng qua
hgp tac véi cac nha san xuat dé gidm tac dong dén bién Igi nhuan. Viéc t8i uu hoa hoat
ddéng sé van tiép tuc dé thuc ddy hiéu qua ctia BHX. Congty tiép tuc dinh hudng han ché
m3 clia hang mdi trong ndm nay va cac ctra hang maéi néu cé sé chl yéu nham dén mo
hinh dién tich 150m?, kém theo cac yéu cau vé hiéu qua. Chung toi ky vong doanh thu
clia BHX sé& tang 8,7% n/n, déng gop 22% vao téng doanh thu thuan cia MWG trong
nam 2023.

Bién Igi nhudn gdp ctia BHX dat khoang 25,5% trong 2022. Chi philién quan dén viéc tai
cau truc hé théng (khodng 500 ty déng) da dugc ghi nhan toan bd trong 9T2022 va
khdng con anh hudng dén két qua ctia BHX trong 2023. Chuing téi udc tinh muc 16 rong
cla chubi da gidm trong Q4/22 va cé thé tiép tuc thu hep trong ndm 2023 nhd nhiing
cai thién tu viéc tai cau triuc vand luc cia cdng ty nham tang cudng hiéu qua. Tuy nhién,
do doanh thu trén méi cra hang ctia BHX van chua dat dugc ky vong ban dau clia céng
ty la 1,5 ty déng trong nhiing thang cudi ndm 2022 va chuing téi khéng cho réng doanh
thu méi clra hang cé thé dat 1,6-1,7 ty déng trong ndm 2023 (muc tiéu hoda vén/co lai
ma MWG dé cap gan day) trudc tinh hinh siic mua yéu, ching téi lui thai gian ky vong
BHX c6 thé c6 13i & cdp cdng ty sang nlfa cudi nam 2024.

Chudi An Khang déng gép con khiém tén

An Khang da md& rong manh mé trong nhiing thang dau 2022 va két thuc 2022 vé&i 500
clia hang, so vai ké hoach ban dau 1a 800 clia hang. Doanh thu trung binh hang thang
m&i clia hang hién la khodng 350 triéu dong, van can cai thién nhiéu so v&i chudi nha
thuéc Long Chau. Trong ndm 2023, An Khang ciing sé& tap trung thuc ddy doanh thu
trén méi ctia hang va t8i uu hoa van hanh dé€ nang cao hiéu qua kinh doanh, khéng uu
tién m& réng mang ludi ctia hang. Chung téi ky vong An Khang cé thé dong gop 1,6%
vao téng doanh thu thuén ciia MWG va chua tao ra lgi nhuan rong trong nam 2023.

Chién lugc tuong tu cling dugc ap dung cho chudi AVA Kids.
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DPéng cira chudi AVA Sport va Bluetronics

Sau khi xem xét tiém nang tang trudng va kha nidng dong gop vao két qua chung, MWG
thdéng bao dong ciia chudi AVA Sport (12 clra hang) va Bluetronics (Campuchia; 44 cta
hang). V&i viéc dong ctia Bluetronics, MWG c6 thé tap trung ngudn luc cho thj trudng
Indonesia va bd qua thj trudng Campuchia, noi MWG khé canh tranh vé gia ban. Céng
ty da khai truong 5 cla hang dién may dau tién mang tén EraBlue tai Indonesia trong
thang 12/22 vé&i két qua ban dau kha quan. Vi sy tuong déng gitia Indonesia va Viét
Nam vé tiém n&ng tang truédng, dan sé, quy mé thj trudng, hanh vi clia ngudi tiéu dung,
v.v., MWG ky vong viéc m3& réng nay sé mang lai nhitng dong gop tich cuc trong tuong
lai.

Du phéng va dinh gia

Theo cép nhat cia ching téi véi céng ty vao dau ndm 2023, cac khodn dau tu vao trai
phiéu da dugc thu héi toan bé. Tinh hinh tai chinh cia MWG ghi nhan sy cai thién vao
cudindm 2022 nha kiém soat chi phi, hang tén kho, han ché m&rdng mang ludi cltahang
trong b8i canh 13i suat tang. Ng rong clia céng ty da gidm xuéng con 1.443 ty déng so
véi 5.915 ty déng cuéi thang 9/22 va 5.307 ty déng cudi ndm 2021, giup ty & ng
rong/EBITDA gidm vé 0,1 1an (2021: 0,6 1&n) va ng rong/vén chi s& hiiu gidm vé 6,0%
(2021: 26,1%). V&i muc ng thap hon va téc dd md réong kinh doanh tam thdi cham lai,
chung t6i du phong chi phi lai vay clia cong ty sé gidm bdt trong 2023. Lgi nhuén 2023
cla céng ty co6 thé dugc hd trg cac yéu té nhu chi phi ldi vay thap han, hiéu qua hoat
ddng BHX cai thién va khdng con chi phi tai ca cdu BHX. Tuy nhién, cac tac dong bat Igi
c6 thé dén tur viéc céng ty du kién thuyc hién nhiéu chuong trinh thuc ddy ban hang.

Tom lai, ching téi du phéng MWG c6 thé ghi nhan doanh thu thuén 133.570 ty déng
(+0,1% n/n) va LNST 4.167 ty dong (+1,6% n/n) trong 2023, thap hon 6% va 18% so véi
du phong trudc day cta ching téi. Két hgp phuong phap DCF va EV/Doanh thu, gia muc
tiéu cda chung téi cho ¢ phiéu MWG la 52.839 ddng/cé phiéu, tuong duong véi téng
ty suat Igi nhuan 35,4% vao cudinam.

2023F Tang trudng so véi 2022

Doanh thu thuan 133.570 0,1%
TGDD 34.557 -0,4%
DMX 66.259 -3,5%
BHX 29.425 8,7%
An Khang 2.164 44,3%

LNST 4.167 1,6%

Ngudén: ACBS du phdng

ACBS Research Department www.acbs.com.vn 5
Tel: (+84) (8) 7300 7000 Bloomberg: ACBS <GO>



http://www.acbs.com.vn/

MWG - MUA

ACBS

Ngay 09/03/2023

MOHINHBINHGIAMWG  S*M&™  39.400 Cramue e s2e39  (SOUN se2a2
(don vi: ty déng néu khéng c6 ghi chii khac) 2021 2022CKT 2023F 2024F 2025F
Doanh thu thuan 122.958 133.405 133.570 152.178 163.103
Tang trudng 13,3% 85% 0,1% 13,9% 7,2%
GVHB trirkhau hao 92.405 99.040 99.791 113.006 120.753
Chi phi ban hang 17.914 21.790 21.817 23.791 25.581
Chi phi quan ly doanh nghiép 3.823 2.348 2.351 2.678 2.871
Doanh thu tai chinh 320 459 451 494 513
Chi phi tai chinh 40 21 14 15 16
EBITDA 9.095 10.665 10.048 13.182 14.396
Ty sudt EBITDA 7,4% 8,0% 7,5% 8,7% 8,8%
Kh&u hao 2.921 3.582 3.668 3.751 4.067
Lgi nhuan tu HDKD 6.174 7.083 6.381 9.431 10.329
Bién LN HPKD 5,0% 5,3% 4,8% 6,2% 6,3%
Lgi nhuan/L& khac 6 (518) 12 12 12
Lgi nhuan/Lé tu cong ty LDLK (2) - - - -
Chi phi lai vay rong (294) 508 243 (24) (350)
L&i suét trung binh -8,9% 15,0% -38,4% 0,4% 2,7%
HE s6 thanh toan I&i vay (x) -21,0 13,9 26,2 -397,4 -29,5
Thué 1.570 1.955 1.982 2.907 3.209
Thué suét thuc té 24,3% 29,7% 32,3% 30,7% 30,0%
Lgiich CDTS 3 2 2 3 4
Lginhuan rong 4.899 4.100 4.165 6.557 7.479
Tién mat tirhoat ddng kinh doanh 7.820 7.682 7.833 10.308 11.546
T8ng s6 lugng c8 phiéu 713.065.495 1.463.879.280 1.463.879.280 1.503.404.021 1.543.995.929
EPS (VND) 6.869 2.800 2.845 4.361 4.844
T/d chia thudng/cé tiic béng cp (1an) 0,50 1,00 1,00 1,00 1,00
EPS hiéu chinh (VND) 3.435 2.800 2.845 4.361 4.844
Tang truong EPS hiéu chinh 19,1% -18,5% 1,6% 53,3% 11,1%
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g(A‘)clzslg':ll'?E'A[\lN MUC CBKTVA 2021 2022CKT 2023F 2024F 2025F
Thay d&ivén luu déng 6.282 8 2.195 2.230 1.238
Capex 4.976 4.407 363 1.605 2.205
Dau tuvao cty lién két, lién doanh -53 181 0 0 0
Cac khodn muc dong tién khac -642 1.322 340 340 340
Dong tién tudo -4.027 4.408 5.616 6.814 8.443
Phat hanh cp 226 188 - 395 406
Cétucdatrad 240 732 1.463 751 1.543
Thay d6ingrong 4.040 -3.864 -4.153 -6.457 -7.305
Ng réng cudi nam 5.307 1.443 -2.710 -9.167 -16.472
Vén CSH 20.366 23.918 26.620 32.821 39.162
Gia trj s sach/cp (VND) 28.571 16.344 18.191 21.838 25.372
Norong / VCSH 26,1% 6,0% -10,2% -27,9% -42,1%
Nog'rong /EBITDA (x) 06 01 -03 -0,7 -1,1
Téng tai san 62.971 55.834 54.384 54.127 53.163
gmﬁg:}\HANANG SINHLOIVA 2021 2022CKT 2023F 2024F 2025F
ROE 27,3% 18,5% 16,5% 22,1% 20,8%
ROA 9,0% 6,9% 7,6% 12,1% 13,9%
ROIC 22,0% 17,7% 17,7% 27,5% 31,1%
WACC 11,1% 15,7% 15,9% 15,9% 15,9%
EVA 10,9% 2,0% 1,8% 11,6% 15,2%
P/E (x) 11,5 14,1 13,8 9,0 81
EV/EBITDA (x) 6,5 55 5,9 4,5 4,1
EV/FCF (x) -14,7 13,4 10,5 87 7,0
P/B (x) 1,4 2,4 2,2 1,8 1,6
P/S (x) 05 04 04 04 0,4
EV/Doanh thu (x) 05 04 04 04 04
PEG 15,4 1,2 0,6 04 0,7
Suét sinh lgi c6 tuc 2,5% 2,5% 1,3% 2,5% 2,5%
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Tru sé chinh

Leman, 117 Nguyén Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM

Tel: (+84 28) 7300 1000

PHONG PHAN TiCH

Pho phong Phan tich
Nguyén Binh Thanh Giao
(+84 28) 7300 7000 (x1041)
giaonbt@acbs.com.vn

Giam déc nganh Bat dong
san

Pham Thai Thanh Truc
(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Hang tiéu dung,
Truyén théng

Tran Nhat Trung

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

CVPT -Phai sinh, Vimé
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

Giam déc nganh Tai chinh

ngan hang

Cao Viét Hung

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

CVPT -Vatliéu xay dung
Huynh Anh Huy

(+84 28) 7300 7000 (x1048)
huyha@acbs.com.vn

CVPT-PTKT

Luong Duy Phuéc

(+84 28) 7300 7000 (x1047)
phuocld@acbs.com.vn
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10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha N&i

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

CVPT -Hang tiéu dung, Cong
nghé

Luong Thi Kim Chi

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

CVPT = Nang lugng

Pham Duc Toan

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

NVPT -PTKT

Vo Phu Hiu

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

KHOI KHACH HANG DINH CHE
Giam déc khdi khach hang dinh ché

Chu Thij Kim Huong
(+84 28) 7300 7000 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn

NV Hb trg khach hang

Lé Nguyén Tién Thanh
(+84 28) 7300 7000 (x1089)
thanhint@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHbC
Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 7000 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC
Tran Thi Thanh

(+84 28) 7300 7000 (x1085)
thanhtt@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDbC
Nguyén Thj Thao

(+84 28) 7300 7000 (x1087)
thaont@acbs.com.vn

ACBS Research Department
Tel: (+84) (8) 7300 7000

Nhan vién GDKHDbC

Ly Ngoc Dung

(+84 28) 7300 7000 (x1084)
dungin.hso@acbs.com.vn

CVPT- Daukhi

Phan Viét Hung

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

CVPT-Vimé

Nguyén Thi Hoa

(+84 28) 7300 7000 (x1050)
hoant@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHbC
Nguyén Phuong Nhi
(+84 28) 7300 7000 (x1086)
nhinp@acbs.com.vn
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ACBS M o

KHUYEN CAO

Nguyén Tac Khuyén Nghi

GIU:néu giad muc tiéu cao/thdp hon 0-15% (bao gém suét sinh Igi c8 tuic) so véi gia thij trudng.
MUA: néu giad muc tiéu cao han 15% hodc hon (bao gédm suét sinh Igi c8 tiic) so véi gia thi trudng.
BAN: néu téng ty suat sinh Igi 12 thang (bao gém cé tiic) thap hon -15%.

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac giad cla 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 tdi (2) chung téi khéng nhan dugc bat ky khoadn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh
bay dé.

Cdng 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 cé chiing khodn do cac cong ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y rdng ACBS cé thé cé 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 c8 phiéu, phan tich dinh lugng hoac
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghj trén méi loai bao céo 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 Bd 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 ré rang hay ngu y nao va khéng chju
trach nhiém vé sy phu hgp clia cac théng tin chira dung trong bao cdo cho mét muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi
nhan bao cao,khéng nhan tryc tiép tir ACBS, 1a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luén ctia bao cao (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 dudc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh tu 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 cdo nay dugc thu thap ti cac nguén ma ACBS
cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo dam tinh ddy dd va chinh xac cda cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cao c6 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 d6 cho nha dau tu da nhan bao cao nay.
Ban bao cao cé chita dung cac gia dinh,quan diém ciia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao chia ho phat sinh trong qua trinh 1ap 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 Igiich ctia bat ky ca nhan té chiic
nao, ké calgiich cia ACBS.Ban bao cao nay khéng nhadm dua ra cac 18i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cGia bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao cdo nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao 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 tri va thu nhap dem lai ti cac khoan dau tu co thé thay d8i hang ngay tluy 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 bao dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khong dugc phat hanh rong rai trén phuong tién théng 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,té chiic vi pham cé nghia vu bdi thudng moi thiét hai, t&n that (néu cé) da gay ra cho ACBS tu 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 cao nay ngay 13p tuc, néu khdng 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 céo 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 chiia dung cac dudng dan dén trang web clia 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 sy thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu thdng tin; do dé nha dau tu hoan toan chiu
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2023).Moi quyén sd hiiu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoéc chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
khéng dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua cé su déng y bing vian ban cia ACBS.
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