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Trén da tang trwéng manh mé

= Tai Analyst meeting méi nhat, DGW da céng b6 muc doanh thu thang cao ky
luc trong Thang 1/2021 dat 2.401 ty (+179% YoY). Néu loai trr khodn déng
gop lan dau tir Apple 1a 784 ty, doanh thu Thang 1 van & mic cao dang ngac
nhién 1a 1.257 ty (+72% YoY). Véi nhing sé liéu nay, ching téi hiéu rang (1)
Céc san phdm duoc Gy quyén cua Apple dang gianh thi phdn manh mé tir thj
trirong xach tay nho s hd tro manh mé tir Apple va hiéu qué tee Nghj dinh
98/2020; (2) Xiaomi tiép tuc thuc day tang thi phan mét cach bén bi: va (3) Tét
ca cac phan khic cda Cong ty dang trén da tédng trirdng nhanh chéng.

= DGW dét ké hoach kinh doanh Quy 1/2021 manh mé, véi doanh thu thuén dat
4.500 ty (+94,7% YoY) va lai rong dat 95 ty (+ 111,3% YoY). Diéu nay cho théy
BLN rong Quy 1/2021 dang khich Ié 1a 2,11% so véi 1,95% trong Quy 1/2020.

= Bdng cén dbi ké toan manh mé. Hén cudi Quy 4/2020, téng tai san cia DGW
la 3.066 ty; trong do, lurong tién méat dat muc ky luc 1a 878,1 ty (chiém 28,6%
téng tai san). Trong khi DGW duy tri khéng vay no dai han, cac khodn no ngdn
han tdng nhe 1,5% YoY I&n mdc 630,0 ty (-23,6% YoY), nho dong tién hoat
déng manh tiép tuc (chu ky chuyén déi tién mat dat muc thép ky luc méi la 34
ngay), cho thdy nédng luc thuong thdo cia cong ty vé6i cac nha cung cép va
khach hang cta minh tiép tuc gia tdng. Don bay thép véi D/E |a 0,55 lan.

= Theo sau KQKD Quy 4/ 2020 va Thang 1/2021 tét hon nhiéu so véi ky vong,
chuing téi diéu chinh tdng dwbéo KQKD ndm 21 cho DGW, véi doanh thu thuén
dat 19.487,7 ty (+55,5% YoY) va loi nhudn rong dat 406,2 ty (+60,5 % YaoY).

= KQKD trén da tang trudng vuot tréi. BVSC duw bao téc dé tang trudng kép
doanh thu/ loi nhudn DGW xuét sdc dat 29.7%/ 31,2% giai doan FY20-23.

Khuyén nghj: DGW déng cira & muc gia 93.200 dong/cp vao ngay 22/02/2021,
giao dich ¢ mirec P/E ndm 2021 la 9,8x va PEG nam 2021 & muc 0,2 cho muc
ROE manh mé 1a 27,4% va téc dé tang trudng loi nhuén kép giai doan 2020-23
la 31,2%. Ching t6i khuyén nghi OUTPERFORM véi gia muc tiéu 1 ndm theo
phuong phap DCF la 121.764 déng/cp (loi nhuan tiém ndng 32,3%; bao gém
Suét c6 tic 1a 1,6%).

BVSC duy tri quan diém DGW dang & vi thé canh tranh dé hudéng loi tte cac xu
hwéng méi néi cda thj trrong CNTT-TT Viét Nam, bao gdm: (1) Viéc hop nhét
ngay cang téng cua thj truromg phan phéi may tinh xach tay cing nhuw nhu céu
tich cuc déi véi may tinh xéach tay ké cg sau COVID-19, va (2 ) Mét chu ky thay
thé ma&i cho dién thoai di déng khi ngimg hoat déng 2G va phat trién 5G. Theo
do, Xiaomi v6i chét lrong san phdm vuot tréi & khung gia canh tranh sé ddm bao
vi thé canh tranh trén thj trurong BTDP trung cép quy md lén & Viét Nam;

BVSC wa thich md hinh kinh doanh cda DGW, tao st khac biét véi cac cong ty
phan phéi khac thuong chi cung cép dich vu don 18, gia trj thdp. Quan ly dong
tién ter HDKD hiéu qué gén day khéng chi cho phép DGW gid don bay & mirc hop
ly, ma né con chung té vi thé cda cong ty tét hon déi véi cac nha cung cép va
khach hang cda minh. BVSC ky vong trién vong téng truéng KQKD manh mé cda
Cong ty va kha néng thuong thao gia tdng va cai thién thanh khoan trong thoi
gian t6i la co sé dé dinh gia ciia DGW cao hon.
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BIEU PO CHIiNH

Hinh 1: Co cau doanh thu cia DGW trong giai doan 2015- Hinh 2: Xu huéng ty suat loi nhuan cia DGW trong Q1
20: Cac mang CNTT-TT van la nguon tao ra doanh thu chinh /2018- Q4/2020: BLN duy tri & mirc tét
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Méi trurong tiéu thy
nhanh cda iPhone
duoc Gy quyén véi
st hé tro manh mé
ter Apple va Nghj
dinh 98/2020 c6
hiéu luc

T4t c4 cac phan
khuc déu & trong
quy dao tang truéng
cao; Xiaomi m¢&
rong thj phan lanh
manh

Hoan thanh khoang )

43% ké hoach loi
nhuén rong Quy
1/2021 vao cudi
Thang 1

Hop dong MES déc
quyén mai duoc ky
voi Huawei

Doanh thu Thang 1/2021 ghi nhan muc ky luc mé&i

Tai cudc Analyst meeting gan day nhat, DGW da cong bdé Doanh thu Thang 1/2021 tdng manh mé
179% YoY lén 2.041 ty, danh ddu mirc cao nhat tir trwdc dén nay ctia Cong ty so véi mire cao ky luc
gan day nhét 1a 1.750 ty vao Thang 12/2020. Vui long xem phan phan tich chi tiét hon bén dwdi:

Hinh 7: Doanh thu Thang 1/2021 cda DGW ting Ién mirc cao nhét tir trirde dén nay:

Thang 1/21  Thang 1/20 Quy 1/21* Quy 1/20
Doanh thu thuan (DTT) 2.041,0 731,5 179% 4,500 2,311 94,7%
DTT (khéng tinh déng gép tir Apple) 1.257,0 731,5 72%
Loi nhuan rong 40,8 14,6 179% 95 45,0 111,3%
BLN rong % 2,00% 2,00% 0 bps 2,11% 1,95% +16 bps

Ngudn: DGW; BVSC wéc tinh; Quy 1/21*: K& hoach kinh doanh ctia Cong ty
Khoan déng gop lan dau tr Apple vao Thang 1 1a khodng 784 ty; trong d6, iPhone 12 hwéng loi
tir moi trwdng tiéu thu nhanh, dat doanh thu khoang 580 ty, cac s&n pham khong phai dién thoai
(ttrc 1a Macbook; iPad; iWatch; va iPod) dat 284 ty. Theo quan diém ctia BVSC, nhitng két qua
hap dan nhw vay dang phan anh rang DGW da va dang gianh thi phan tét tir thi trwéng xach tay

& Viét Nam, dwa trén nhirng déng lwc chinh ma chdng téi da thao luan trong Cap nhat nganh ICT

gan day, bao gém: (1) Hb tro tir Apple cho cac nha phan phéi va nha ban 1& dwoc Gy quyén cla
minh théng qua mét sé wu dai, chang han nhw: gidm gia ban, rit ngén khoang céach théi gian ra
mat cac san pham gitra Viét Nam va cac nwéc khac va cho phép phan phdi va ban 1& Gy quyén
quyét dinh gia ban; va (2) Nghi dinh 98/2020 c6 hiéu lwc, han ché cac sédn pham xach tay.

Néu khéng tinh dén khoan déng goép lan dau tlr Apple, doanh thu Thang 1 dat 1.257 ty, ting
trwdng manh 71,8% YoY. Ching téi wéc tinh doanh thu BTDD clia Xiaomi trong Thang 1 duy tri
r4t manh mé & mic 884 ty (twong dwong 77,4% doanh thu DTDD Quy 1/2020). V&i nhirng con
sb nay, chang t6i hiéu rang (1) Tat c& cac mang kinh doanh cla Cong ty van & trong qu§ dao
tang trwdng cao; va (2) Xiaomi dang thic day thi phan tdng manh & Viét Nam, ma DGW dang
nh&m t&i dat 15-18% trong nam nay.

Cho Quy 1/2021, DGW d&t muc tiéu doanh thu thuan dat 4.500 ty (+94,7% YoY) va LNST dat 95
ty (+111,3% YoY). Ban lanh dao chia sé rang tang trwdng LNST Thang 1 di lién v&i ting trudng
doanh thu, chiing t6i wéc tinh LNST Thang 1 ctia Cong ty dat khodng 40,8 ty. Theo d6, DGW da
hoan thanh 45,4%/ 42,9% ké hoach doanh thu thuan va LNST Quy 1/ 2021.

BVSC duy tri lac quan vé trién vong tang trwéng dai han cia DGW
Vao ngay 6/1/2021, DGW va Huawei da thé hién bwéc tién xa hon trong quan hé dbi tac chién luvoc
ctia minh, ky hop ddng dich vu mé réng thi tredng (MES) doc quyén véi DGW. Theo hop ddng MES,
DGW chiu trach nhiém toan bd qué trinh, ti (1) Phan tich thi trwdng va 1ap ké hoach tiép thi; (2) Diéu
hanh tiép thi; (3) Nhap khau, kho bai va van chuyén; (4) Ban hang va phan phéi; va (5) Dich vu sau
hau mai. Mac du mé hinh MES cho dén nay van git» DGW khéc biét véi cac nha phan phéi thuan tay
trong nwée, md hinh MES chirng minh thanh cdng cho trwdng hop cda Xiaomi tai Viét Nam qua viéc
lién tuc thuc day tang thi phan. Huawei dang tang cwdng tap trung vao cac san pham may tinh xach
tay va cac san pham IoTs, ching téi ky vong sé& thic ddy manh mé ting trwdng mang laptop va thiét

bi v&n phong ctia DGW nhé viéc phan phéi doc quyén tai thj trwdng Viét Nam.


https://bvsc.com.vn/Handlers/DownloadReport.ashx?ReportID=8261
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Xiaomi |&p rap san
pham cda minh tai
Viét Nam

Diéu chinh dw bao
KQKD nam 21 —
LNST tang 60,5%
YoY

KQKD trén da tang
triréng vwrot troi.
BVSC dw béo téc do
tang trurong kép
doanh thu/loi nhuén
DGW xuét séc dat
29,7%/ 31,2% giai
doan FY20-23.

Vi tri tét dé hudéng
loi nhiéu nhat tce
trién vong lac quan
cua thj trirrong may
tinh xach tay cda
Viét Nam

Theo cudc phdng van véi Ban lanh dao, chung téi dwoc biét Xiaomi va déi tac dia phwong tai Viét
Nam sé& hoan thanh nha may I&p rap tai Hai Phong vao khodng Thang 6 ndm nay. Chung t6i hiéu
réng dong thai nay nhdm ném bt cac diéu kién thuan loi tai Viét Nam, bao gébm: gia nhan coéng ré
va hd tro clia Chinh pha vé chi phi thué dat thuan loi, diéu nay ciing cho thay tham vong manh mé
hon ctia Xiaomi véi thi trwuéng CNTT-TT Viét Nam. Véi viéc mé nha may 1ap rap tai Viét Nam, viéc
rat ngén thei gian giao hang va chi phi van chuyén cho DGW vi théng thuwéng don hang sé mét
khoang 6 tuan; déng thoi han ché bat ky gian doan van chuyén nao do thiéu container gay ra nhw
hién nay. Quan trong hon, viéc m& nha may |3p rap tai Viét Nam sé giai quyét rao can thué nhap
khau, vén da ngén can DGW phan phéi cac san phdm thiét bj gia dung clia Xiaomi tai Viét Nam. V&i
quy md thi trwdng I&n ca thi trwéng thiét bi gia dung Viét Nam (khodng 2,4 ty USD), diéu nay sé co
tac dong dang ké dén tang trudng KQKD ctia DGW trong nhirng ndm sap tdi.

Tang trwdng LNST giai doan 2020-23 dw bao dat 31,2%/nam

V&i s két hop ciia KQKD Quy 4/2020 va Thang 1/2021 tét hon nhiéu so véi ky vong va nhirng buéc
di m&i nhét, ching téi diéu chinh tang dw bdo KQKD nam 2021 cia DGW, dw phéng doanh thu thuan
dat 19.487,7 ty (+55,5% YoY) va LNST sau CDTS dat 406,2 ty (+60,5% YoY).

Hinh 8: Dy bé&o thu nhép trong 3 ndm téi cia BVSC dbi véi DGW giai doan 2021-23:

| Ty déng 2020 2021F YoY 2022F 2023F FY20-23 CAGR |
Doanh thu thuan 12.535 19.488 55,5% | 23.588 27.331 29,7%
Laptop va tablet 4.350 5.279 21,3% 5.806 6.097 11,9%
Dién thoai di dong 6.384 11.589 81,5% 14.333 16.752 37,.9%
Thiét bj van phong 1.536 2.200 43,2% 2.860 3.718 34,3%
Hang tiéu dung 265 420 58,5% 588 764 42,4%
LNST sau CDTS 253 406 60,8% 496 571 31,2%
EPS (VND/CP) 5.886 9.447 60,5% 11.544 13.270 31,1%
P/E 14,0 9,7 NM 8,0 6,9 NM

Ngudn: BVSC dy bao; P/E 2020 duoc tinh theo gia déng clra cubi nam, trong khi gia déng clra hém nay la 91.900 déng dwoc st dung dé tinh P/Es nam 2021-23
Trién vong twong lai cho thdy toéc do ting trwdng kép hang ndm giai doan FY20-23 vé&i doanh thu

thuan 14 29,7% va LNST la 31,2%. Céc gia dinh chinh cla chang t6i dwoc dét ra nhw sau:

Doanh thu laptop duy tri da tang véi téc dd kép giai doan FY20-23 12 11,9%, duwoc thic day bdi
vi thé vuot troi cia DGW dé cé thé hwédng loi nhiéu nhét trién vong kha quan cla thi trwéng laptop
tai Viét Nam, khi (1) Xu hwéng lam viéc va hoc tap trwc tuyén dang gia tang ngay ca sau COVID-19;
(2) ASP dang & xu hwéng tang trong chién lwoc cao cp héa san phadm cla cac nha san xuat may
tinh xach tay dé thuc day tang trudng doanh thu; (3) Cac nha ban 1& 16n, bao gdm MWG va FRT,
dang c6 nhirng ké hoach quyét liét d& thaAm nhap sau hon vao thj trwong laptop; va (4) Nhu cau thay

thé déu dan tr nhém doanh nghiép (ctr 3 nd&m mét lan, theo DGW chia sé).

Ngoai viéc hwdng loi tir cac ké hoach mé rong quyét liét tiy MWG nham tan dung nhu cau gia téng
dbi véi laptop, doanh thu laptop cia DGW con dwoc thic ddy béi mbi quan hé chat ché véi cac nha
cung cap dé dwoc phan phdi cac mau may ban chay nhét, thé manh trong viéc phan phéi laptop cho
khach hang doanh nghiép va nhitng déng gép méi tir cAc san pham cao cap tlr Apple va phan phéi

doc quyén cac san phdm cta Huawei.
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Cho nam 2021, ching t6i diéu chinh tang dw bao doanh thu mang laptop 1én 5.279 ty (+21,3% YoY),
trong d6 ching téi ky vong tang trwdng hiru co 12,4% tir cac thwong hiéu da phan phdi va déng gép
m&i tr cac sédn phdm Apple (Macbook va iPad) & mirc 820 ty (+114% YoY) va tlr Huawei la 280 ty.

Céc séan pham 0y  Doanh thu dién thoai di dong dwoc dw béo sé tang véi téc do kép giai doan FY20-23 14 37,9%.
quyén cua Apple  cho nam 2021, chiing t6i dw bao doanh thu s& tang vot 81,5% YoY Ién 11.589 ty tir mrc 9.188 ty
dang mé réng thj . . . .

phéan tét; Xiaomi duy trong lan cap nhat lan trwdc, nhé trién vong mé réng thi phan lac quan tlr Xiaomi, cling nhw viéc
tri thi phan mé réng
thj phan lanh manh.
Chu ky thay thé méi Trong ngm 2022-23, chiing t6i ky vong mét chu ky thay thé méi cho thi trwéng di ddng Viét Nam thic
khi trién khai 5G va
ngumg hoat déng
2G tai Viét Nam thi trwéng dién thoai tdm trung va loat iPhone sap ra mét tai Viét Nam.

gianh thi phan ti thi trwéng xach tay dién thoai iPhones.
day bdi phat trién ctia 5G va 2G ngirng hoat déng, mé dwéng cho viéc mé rong thi phan cta Xiaomi

Thiét bj van phong Doanh thu thiét bi van phong dwec dw bao sé téng toc bén vibng véi toc dd kép giai doan
FY20-23 |a 34,4%, dwoc hé tro bdi: (1) Cac san phdm va dich vu da dang, (2) Mang Iwdi phan phéi
réong khép, (3) Nhu cau virng chac hon nhé sw phuc héi cé y nghia trong trién vong kinh té Viét Nam,
va (4) Cam két manh mé dé& mé rong danh muc dau tw ctia minh dbi véi cac thwong hiéu va SKU
méi. Viéc phan phdi ddc quyén cac san pham ctia Huawei dwoc ky vong sé bd sung cho tang truéng
cho thei gian téi, trong khi viéc phan phdi ddc quyén thiét bj gia dung (Tivi théng minh, may lanh, may

gi&t) clia Xiaomi sap t&i sé cé tac dong dang ké dén tang trwdng vé dai han.

Hang tiéu dung Hang tiéu dung dwoc dw bao sé tang véi téc doé kép giai doan FY20-23 14 42,4% nhd vao: Téng
trwdng hiru co tlr danh muc san pham hién c6 nhd strc mua ctia ngwdi tiéu dung Viét Nam dwoc cai
thién trong twong lai, nhan dién thwong hiéu tét hon va mang luéi phan phéi rong khap; va (2) Béng
gop m&i tr cac san phadm xwong khép tir Y. DGW ciing dang ky vong tang truédng vo co qua cac co

héi mua ban va sap nhap dé tang cwérng hon niva chudi gia tri cia minh trong phan khic nay.

Hinh 9: BVSC dw bdo DGW ghi nhan co cdu doanh thu Hinh 10: ... ¢6 &nh hudng tich cuc dén xu huéng ty suét

tét hon trong FY20-23F nho sw téng trirdng manh mé hon loi nhuén cda Céng ty trong giai doan dw bao
cua cac phan khic c6 BLN cao (thiét bj vdn phong va hang
tiéu dung
B NPM % e GPM% e OPM %
2023F 22% 61% 14% = 6% 8.0% 7.2%
£ . - , % 6.8%
" . 70% | 63%  6.3% 625 O5% 64% a4y 0% 6.7%
2022F 25% 61% 12% 29 :
\ \ (] 60%
2021F 2% 59% 1% 29 5.0%
.. i o a0y | 37%
2020F 35% 51% : 12% 29 2 0% w“% 246 24% gpy 24% 25% 25% 2.6%
2019 35% 46% 16% 5% 20%
> / 1.0%
2018 40% 40% 19% 19 0.0%

= Laptop and tablet = Handset = Office equipment m Consumer goods 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F  2024F

Nguon: BVSC dy bao Nguon: BVSC dy bao

BLN g6p chung tang BLN gép chung mé réng nh& cor cdu san pham ban hang tét hon, duoc thuc day bdi sw tang
gggg giai doan di trwédng manh mé hon cdia cac phan khic cé BLN gdp cao hon (thiét bj van phong va hang tiéu dung).
Chung téi hién dy phong BLN gdp ctia DGW xu hwéng tang, dao dong trong khoang 6,4-6,8% trong

nam 2021-24.
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Nang gia muc tiéu 37,6% lén 121.764 dong/cp (Upside: 32,3%)

Phuong phap dinh  Chung t6i duy tri st dung phwong phap Chiét khau dong tién (DCF) dé xac dinh gia muc tiéu (TP)
gia cho DGW, vi chung téi tin réng DCF cho phép chuing téi két hop tét nhat trién vong ting trwdng dai
han clGia Cong ty, cai thién rd rét trong quan ly vén Iwu dong véi dw dia téi wu héa hon niva trong
twong lai gan va trién vong thi trwong ICT day hira hen. Gia muc tiéu 1 ndm theo phwong phap DCF

ctia DGW & mirc 121.764 ddng/cp (Igi nhuan tiém nang 32,3%; bao gdm suét cb tirc la 1,6%).

Gid muc tiéu cao Gia muc tiéu cao hon cla ching t6i 1a do: (1) Diéu chinh tang vé dw bao téng trudng KQKD; (2) Do

hon nho dw bao chuing téi gidm phan bu rai ro thj truéng xudng 8,5% (theo cap nhat méi nhat tr Damodaran; tir 10%

KQKD cao hon vaty v . q6) - va (3) Giam chi phi Iai vay xubng 4% (ttr 6% treéc day: véi méi trudng I3i suat thép hién

[é chiét khau giam ’ ' i
tai, cling nhw DGW khéng cé no dai han, trong khi cac khodn ng ngan han hién tai ctia cong ty chi

c6 |ai suét tbi da la 4%) .

Hinh 11: Tém tat dinh gia DGW theo phuwong phap DCF: Tém tét

‘ Tinh toan FCFF 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024
EBIT 464 584 683 811
EBIT(1-t) 362 455 533 632
Plus: D&A ) ) ) 7
Minus: Capex 6 8 10 12
Minus: Change in WC 226 128 98 151
FCFF 135 325 430 476

Tom tat dinh gia DCF
Beta (diéu chinh) 1,2 Gia tri hién tai cia dong FCFFs 1.024
Lai suét phi rai ro 4,0% Gia trj hién tai ctia dong tién cudi ky (g = 0%) 4.324
Phan b rui ro thi trieong 8,5% Gia tri hién tai cia dong FCFFs va dong tién cubi ky 5.348
Chi phi VCSH % 13,8% + Tién & cac khoan dau tw ngan han 556
Lai suat % 4,0% - No 667
Thué doanh nghiép 22,0% Gia tri VCSH dinh gia 5.236
Chi phi ng % 3,1% Téng sb lwgng cb phiéu dang Iwu hanh 43.000.278
No % 30,0% Gia tri hop Iy /ICP (VND/CP) 121.764
Vén CSH % 70,0% C6 tirc trén méi cd phan FY20 1.500
Wacc 10,6% Loi nhuan ky vong % 32,3%

Ngudn: BVSC

Nén tang ndi tai Tai TP m¢i theo phwong phap DCF, chung téi dang dinh gia DGW & P/E nam 2021 la 12,9x, cao
manh mé hon, cung
VOi viée cai thién
tinh thanh khoan la  b&i nén tang ndi tai vivng chac (bao gdm: trién vong tang trwdng manh mé dé thuc day ROE tang va
nhing déng luc thic
day danh gia lai

dinh gia thwong thao déi véi ca nha cung cip va khach hang) ma con dwoc hd tro bdi khd nang cai thién tinh

hon 34,4% so vé&i 9,6x la mirc trung binh trong lich s& 5 n&m clia DGW. Khéng chi dwoc thic day
kha ndng quan ly vén lvu dong xuét séc gilr don by & mirc thdp va gia tdng hon nira kha nédng

thanh khoan cla cb phiéu. Theo Ban lanh dao, ca cb tirc tién mat va cb phiéu sé dwoc trinh cho
DHCD sap t&¢i ndm 2021, dy kién dién ra vao ngay 6/4/2021. Trong khi ching téi ky vong ca cb tic
tién mat va cb phiéu sé la catalyst ngén han déi véi DGW; Ching téi tin rang ¢b tirc bang cb phiéu
sé clng c¢b tinh thanh khodn cta cd phiéu va do dé hé tro thém viéc danh gia lai dinh gia cho cb

phiéu.
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Khuyén nghi:

DGW déng clra & murc gia 93.200 ddng/cp vao ngay 22/02/2021, giao dich & mirc P/E nam 2021 |a

9,8x va PEG ndm 2021 & murc 0,2 cho mirc ROE manh mé la 27,4% va tbc do tdng trwdng loi nhuan
kép giai doan 2020-23 1a 31,2%. Chuing tdi khuyén nghi OUTPERFORM véi gid muc tiéu 1 ndm theo
phwong phap DCF la 121.764 déng/cp (Ioi nhuan tiém nang 32,3%; bao gdbm suét cé tirc 1a 1,6%).

BVSC duy tri quan diém DGW dang & vi thé canh tranh d& hwéng loi tlr cac xu hwéng méi ndi
cua thi treybng CNTT-TT Viét Nam, bao gédm: (1) Viéc hop nhat ngay cang tang cla thj trwdng
phan phéi may tinh xach tay cling nhw nhu cau tich cwc dbi véi may tinh xach tay ké ca sau
COVID-19, va (2 ) Mét chu ky thay thé mai cho dién thoai di déng khi ngirng hoat déng 2G va
phat trién 5G. Theo d6, Xiaomi v&i chét lwgng san phadm vuwot troi & khung gia canh tranh sé dam
b&o vi thé canh tranh trén thj trwérng DTDD trung cép quy mé Ién & Viét Nam;

BVSC wa thich mé hinh kinh doanh clia DGW, tao sw khac biét véi cac cong ty phan phéi khac
thworng chi cung cép dich vu don 18, gia tri thAp. Quan ly dong tién tv HDKD hiéu qué gan day
khéng chi cho phép DGW gilr don bay & mirc hop Iy, ma né con chirng té vi thé cla cong ty tét
hon ddi v&i cac nha cung cap va khach hang cta minh. BVSC ky vong trién vong ting trudng
KQKD manh mé clia Cong ty va kha nang thwong thao gia tang va cai thién thanh khoan trong

thoi gian téi la co s& dé dinh gia ctia DGW cao hon.
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CHI SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh

Pon vi (ty VND) 2018
Doanh thu thuan 5.937
Gia vén (5.568)
Loi nhuén gép 368
Doanh thu tai chinh 142
Chi phi tai chinh 139
Loi nhuan sau thué 109
Bang can dbi ké toan
Pon vi (ty VND) 2018
Tién & khoan twong dwong tién 71
Cac khoan phai thu ngén han 601
Hang tdn kho 1.314
Tai san cb dinh hiru hinh 84
Céc khoan dau tw tai chinh dai han 4
Téng tai san 2.223
No vay ngan han 1.452
Ng vay dai han 5
Vén cha sé hiru 766
Téng ngudn vén 2.223
Chi sé tai chinh
Chi tiéu 2018
Chi tiéu tang trwéng
Tang trwdng doanh thu (%) 55,4%
Tang trwdng loi nhuan sau thué (%) 38,3%
Chi tiéu sinh 1&i
Loi nhuén gdp bién (%) 6,2%
Loi nhuan thuan bién (%) 1,8%
ROA (%) 14,5%
ROE (%) 5,0%
Chi tiéu co’ cau vén
No vay/Téng tai san (%) 0,4x
No vay/Téng vén chi sé& hiru (%) 1,1x
Chi tiéu trén mai cd phan
EPS (ddng/cd phan) 2.735
Gia tri sb sach (ddng/cd phan) 18.799

2019 2020 2021F 2022F
8.493 12.536 19.488 23.588
(7.943) (11.733) (18.246) (22.037)
550 803 1.241 1.551

201 278 464 584
210 331 542 662

162 253 406 496
2019 2020 2021F 2022F
131 878 556 989

570 1.130 1.251 1.484
1.484 827 1.950 2.237
82 88 83 86

7 59 47 47

2.419 3.066 4.045 5.001
1.492 1.917 2.557 3.125

4 5 4 4

922 1.144 1.483 1.872
2.419 3.066 4.045 5.001
2019 2020 2021F 2022F
43,1% 47,6% 55,5% 21,0%
48,6% 56,6% 60,8% 22,2%
6,5% 6,4% 6,4% 6,6%
1,9% 2,0% 2,1% 2,1%
17,7% 22,1% 27,4% 26,5%
6,7% 8,3% 10,0% 9,9%
0,3x 0,2x 0,2x 0,2x
0,7x 0,5x 0,5x 0,5x
3.961 5.886 9.447 11.544
21.982 26.616 34.374 43.386



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Tran Dang Manh, xin khang dinh hoan toan trung thwe va khéng cé déng co' ca nhan khi thye hién bao céo nay. Tat ca
nhirng thong tin néu trong bao cao nay dwgc thu thap tir nhitng ngudn tin cay va da dwoc tdi xem xét can than. Tuy nhién, t6i khong
dam bao tinh day dd ciing nhw chinh xac tuyét dbi cta nhirng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong bao cao nay chi la
quan diém riéng clia ca nhan tdi ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dau tw mua, ban hay ndm gilr chirng khoan. Béo cé&o chi nhadm
muc dich cung cAp théng tin va nha dau tw chi nén str dung bdo cao phan tich nay nhw mét ngudn tham khdo. Ca nhan tdi cling nhw
Co6ng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé khdng chiu bat ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw ciing nhw déi twong dwoc nhac dén
trong b&o céo nay vé nhirng tdn that c6 thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai l&ch vé& doanh nghiép.

B&o c&o nay la mét phan tai san ctia Cong ty Co phan Chirng khoan Bao Viét, tat ca nhitng hanh vi sao chép, trich d&n mét phan hay
toan bd bao cao nay phai dwoc sw ddng y ctia Cong ty Cd phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Khéi Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét

Pham Tién Diing
Giam dbc khéi

phamtien.dung@baoviet.com.vn

Hoang Bao Ngoc
Cong nghé, Cang bién

hoangbaongoc@baoviet.com.vn

D6 Long Khanh
Hang khong, Bao hiém
dolongkhanh@baoviet.com.vn

Tran Phwong Thao
VLXD, BBS, Cao su tw nhién

tranphuongthaoa@baoviet.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
Hang tiéu dung, Tién ich cong cong

nguyenhaminhanh@baoviet.com.vn

Nguyén Birc Hoang
Thép, Phan bon
nguyenduchoang@baoviet.com.vn

Lwu Van Lwong
Phé Giam dbc khéi

luuvanluong@baoviet.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
Bt dong san, Khu cong nghiép

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
Ngén hang
lethanhhoa@baoviet.com.vn

Trwong Sy Phu
Hang tiéu dung

truongsyphu@baoviet.com.vn

Ng6 Tri Vinh
Hang tiéu dung, Chan nudi, Chirng khoan

ngotrivinh@baoviet.com.vn

Tran Dang Manh
Xay dung, O t6 & Phu tling

trandangmanh@baoviet.com.vn

Pham L& An Thuan
Dwoc, Thuy san, Dau khi
phamleanthuan@baoviet.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mo

hoangthiminhhuyen@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich k¥ thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn

Lé Hoang Phwong
Chién Iwoc thj trwong

lehoangphuong@baoviet.com.vn
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Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru sé& chinh: Chi nhanh:
= 72 Tran Hwng Dao, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Ddng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888




