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Khuyén nghi N/a

Gia ky vong (VND) N/a
Gi4 thi trwdng (26/4/2019) 22.800

Loi nhuan ky vong N/a

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
Khoang gia 52 tuan 21.800-24.300
Vén héa 926 Ty VND
SL c¢b phiéu lu hanh 40.600.278
KLGD binh quéan 10 ngay 241.357
% s& hiru nwéc ngoai 9,6%
Room nwé&c ngoai 49%
Gia tri ¢ ttrc/cd phan 500
Ty lé c6 tirc/thi gia 2,2%
Beta 0,9
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DGW 1,3% 0,2% 0,0% -5,0%
VN-Index 9,9% -0,1% 7,8% 7,1%

Chuyén vién phan tich
Tran Dang Manh
(84 28) 3914.6888 ext 256

trandangmanh@baoviet.com.vn

Cong ty Co phan Thé gi&i so

Ma giao dich: DGW Reuters: DGW.HM Bloomberg: DGW VN Equity

Duy tri da tang trwéng hai con sé nam 2019

Két qua kinh doanh 2018 tang trwéng an twong. Doanh thu thuan dat 5.937 ty
(+55,6% yly), cht yéu déng gop béi cac mang kinh doanh truyén thdng (1) Sw tré
lai manh mé clla mang dién thoai di dong (BTDD) v&i doanh thu 2.352 ty (+212%
yly); (2) Mang thiét bj van phong tang trwéng virng chic véi doanh thu 1.106 ty
(+47% yly); va (3) Mang laptop va may tinh bang duy tri tang trwéng lanh manh &
murc 6% y/y dat doanh thu 2.402 ty. Mang hang tiéu dung (mang m&i) ghi nhan
doanh thu 77 ty (+54% yly), trwot ké hoach tham vong ctia Cong ty.

Bién I nhuan hoat dong di ngang dwa vao hai yéu té bu dap. (1) Co céu
doanh thu kém kha quan hon (tang ty trong mang DTDD cé ty suat lgi nhuan thap,
trong khi mang hang tiéu dung véi loi nhuan cao chi chiém 1% tdng doanh thu); va
(2) Cai thién trong chi phi hoat déng ciia Cong ty, nhd vao chién lwoc “flash sales”
hiéu qua phat sinh it chi phi ban hang. Lei nhuan tai chinh thap hon da dé I&n bién

Igi nhuan rong clia Céng ty @ mic 1,8% so v&i mirc 2,1% nam 2017.

Vi thé tai chinh & mdrc hop ly. Vi thé tién mat ctia Cong ty vao cudi ndm 2018 a
71,2 ty ddng (3,3% tbng tai s&n). DGW hién c6 837 ty ng vay ngan han va khéng
c6 khoan vay no dai han nao, cho thay ti 1& don bay tang véi ty 1&é D/E va D/A 1an
lwot 1a 1,1 1an va 0,4 1an. Ngoai ra, hiéu qua hoat déng ctia Cong ty (vong quay

hang tén kho, khoan phai thu va phai trd) déu & mic kha quan.

Ké hoach kinh doanh 2019. Céng ty dat ké hoach doanh thu thuan va LNST nam
2019 lan lwot 1a 7.150 ty (+20,4% yly) va 137 ty (+25,1% yly). K& hoach chi tiét

cla ttrng mang kinh doanh dworc trinh bay & Hinh 1.

Hinh 1: Ké hoach kinh doanh nam 2019 ctia DGW

Doanh thu thuan 5.937 7.150 20,4%
- Laptop va may tinh bang 2.402 2.410 0,3%
- Bién thoai di dong 2.352 3.000 27,6%
- Thiét bi van phong 1.106 1.390 25,7%
- Hang tiéu dung 77 350 354,5%
LNST 110 137 25,1%

Mang dién thoai di dong duy tri tang trwwédng véi da cham lai. Ban lanh dao
cho biét da tang trwdng cham lai trong Q1 2019 dat doanh thu 584 ty (+5% yly)
chd yéu vi mirc co s& Q1 2018 cao bdi sw thanh cong vuwot trdi cla chién lwoc
“flash sales” nam ngoai. Theo do, chién dich nay gitra Cong ty va Lazada da tiéu
thu dwgrc khoang 100.000 dién thoai Xiaomi. Mac du da tang trwdng cham lai, BLD

tw tin c6 thé hoan thanh ké& hoach nadm 2019 cho mang dién thoai di déng trong
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nam nay (tang trwdng 30% yly), chd yéu thuc day béi déng gép day dd hon ti
Nokia b&i hang nay chi maéi bat dwoc phan phéi tir thang 11 ndm ngoai. Ngoai ra,
BLD ciing cho biét thém réng dién thoai phd théng chiém t&i 40% san lwong thi
trwdng, trong do thi phan Nokia chiém t&i 70%. Nokia hién dang s& hiru khodng

4% thi phan dién thoai thong minh tai Viét Nam.

Dw dinh phat hanh trai phiéu doanh nghiép. BLD cho biét m&c du Céng ty c6
ké hoach phat hanh riéng 1& cho ¢ déng chién luvgc trong ndm 2018, tuy nhién do
thi trwong chirng khoan khéng thuan lgi va Coéng ty van c6 thé can déi ngudn vén
ngan han tét dé phuc vu téng trwdng trong ndm. Cho nam 2019, Céng ty thay dbi
phwong an ting vén bang cach phat hanh 1.500 trai phiéu c6 chirng quyén véi
ménh gia 100 triéu dong/ trai phiéu v&i ky han téi da 3 ndm. BLD cho biét thém
dang trong qua trinh dam phan véi di tac va vén thu dwoc 150 ty ddng sé dung
dé phat trién thém mot sd hoat ddng muc tiéu nhw chuyén déi sé va phan phéi tivi
Xiaomi trong thoi gian téi. Pai hoi da théng qua quyét dinh phéat hanh trai phiéu

doanh nghiép cua Cong ty trong thoi gian téi.

= Thi trwong tivi tai Viét Nam. BLD cho biét quy mé thj trwédng tivi tai Viét Nam
la khoang 40.000 ty dong (bang khoang ¥ thi trwéng dién thoai di dong tai Viét
Nam) v&i mire tdng tredng khodng 10%/ ndm, hé tro béi sw chuyén dich cta
ngudi tiéu dung sang tivi théng minh. Ngoai ra, Xiaomi ciing dang rat thanh
cbng véi mang tivi & thi tredng An Do va Malaysia. Theo d6, BLD nhan dinh
day la mét co hdi tiém ndng va sé co nhiéu thwong thdo hon véi Xiaomi hon
trong thoi gian téi.

= Chuyén déi sé (digital transformation). La mét trong nhirng muc tiéu trong
yéu gan day cGia Chinh pht véi muc tiéu thuye hién sé hda 10% sé lwong doanh
nghiép vtra va nhé t&i nam 2020 va 50% t&i nam 2025. Theo do, Cong ty ky
vong mang thiét bi van phong v&i cac san phdm chinh, dich vu chinh nhw may
chd, may tram, gidi phap nang lwgng, IoTs (Internet of Things), gidi phap
mang, phdn mém, dién todn dam may la cac san pham dung trong chuyén dbi

sb vi thé ky vong hd tro tang trwdng trong thoi gian tai.

Coéng ty giai thich vi sao mang hang tiéu dung tang trwéng thap hon dw kién
nam 2018. BLD cho biét nguyén nhan chd yéu 1a do Céng ty nd lwc co cAu lai cach
lam viéc clia Cong ty con clia mang nay la CL la trader truyén théng (mua va phan
phdi thun tay). Theo d6, Cong ty da tap trung lwa chon lai danh muc sadn pham
hop Iy hon, tao thém cau va kénh phan phéi nhé 1&. Mang hang tiéu cho két qua
an twong trong Q1 2019 véi doanh thu dat 53 ty (+141% yly; chiém 4% téng doanh
thu Q1 2019).

Chinh sach c6 déng nam 2018 1 tién mat ty 1& 5% (500 ddng/ cd phan), (rng voi
suét cb tlrc 2,2% so v&i gia hién tai ctia cb phiéu. Thai gian thwe hién |a trong vong

6 thang ké tlr ngay két thuc Pai hoi.

Chwong trinh phat hanh ESOP 2019 cho ngwi lao déng véi sé lwong cd phiéu
phéat hanh dw kién la 1,2 triéu (twong ng véi 2,87% tdng sb lwong ¢ phiéu dang

lwu hanh). Theo d6 han ché chuyén nhwong 50% sb lwong cb phiéu trong 1 ndm.
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Nhan dinh caa BVSC: Véi ké hoach kinh doanh 2019 ctia Cong ty, EPS pha loang
clia DGW dwoc wéc tinh 1a 3.277 déng/ cb phan. Theo do, cb phiéu DGW dang
giao dich tai m&c P/E forward 2019 1& 6,95 lan va PEG 1a 0,3x lan.

Mac du, mang dién thoai dwdng nhw tang trwdng cham lai trong Q1 2019, ching
t6i nhan thay BLD ty tin s& hoan thanh dwoc ké hoach ndm nhé vao déng gop day
dd hon tir Nokia va ghi nhan doanh thu tlr cAc m4u dién thoai méi clia Xiaomi tor
Q2 2019 la Redmi Note 7, Redmi 7 va Mi 9.

Trong béi canh thi trwong gia tang hop nhat, DGW véi vi thé dan dau trong phan
phdi laptop va may tinh bang duy tri tdng trwdng vwot thi trwdng chung vi khach

hang tim dén cac san pham c6 thwong hiéu va chat lwong tét hon.

Mang thiét bj van phong it canh tranh cling véi mét sé hop déng ky méi cé gia tri
trong nam 2019 va hop tac véi mot sd mang méi va chién dich chuyén déi sé cua
cac doanh nghiép vira va nhd hé tro da tang trwédng.

Méng hang tiéu dung bt ddu déng gép nhiéu vao két qua kinh doanh hon va la
dong luc tang trwdng vé dai han ctia Cong ty.

RUi ro gidm gia: 1) RUi ro pha loding tiém tang; 2) Thi trwdng dién thoai canh tranh

gay gat hon lam yéu di vi thé cta Xiaomi va Nokia; va 3) M& rong thi trwong &
mang hang tiéu dung yéu hon ky vong.
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Béo céao cap nhat DBC

CHI SO TAI CHINH

Két qua kinh doanh

Do vi (ty VND)
Doanh thu

Gia vén

Lei nhuén gép
Doanh thu tai chinh
Chi phi tai chinh

Loi nhuan sau thué

Bang can dbi ké toan

Don vi (ty VND)

Tién & khoan twong dwong tién
Céc khoan phai thu ngén han
Hang tén kho

Tai san c6 dinh hitu hinh

Cac khoan dau tw tai chinh dai han
Téng tai san

No ngan han

No dai han

Vén chd sé hivu

Téng nguén vén

Chi sb tai chinh

Chi tiéu

Chi tiéu tang truwéng

Tang trwdng doanh thu (%)

Tang truwdng loi nhuan sau thué (%)
Chi tiéu sinh 1&i

Lei nhuan gép bién (%)

Loi nhuan thuan bién (%)

ROA (%)

ROE (%)

Chi tiéu co’ cau vén

Tbng no/Tdng tai san (%)

Tbng no/Téng vén cha s& hivu (%)
Chi tiéu trén mai cd phan

EPS (dbng/cd phan)

Gia tri sb sach (ddng/cd phan)

4.203 3.800 3.821 5.937
3.939 3.559 3.546 5.568
264 241 275 369

14 19 24 32

40 28 24 39

104 67 79 111
2015 2016 2017 2018
32 33 34 71

317 326 373 546
670 714 883 1.314

24 28 27 23

; - - 4

1.256 1.306 1.594 2.223
619 673 902 1.451

28 4 3 5

609 630 689 766
1.256 1.306 1.594 2.223
2015 2016 2017 2018
-13,8% -9,6% 0,5% 55,4%
-19,0% -35,6% 18,7% 40,1%
6,3% 6,3% 7,2% 6,2%
2,5% 1,8% 2,1% 1,9%
8,1% 5,2% 5,5% 5,8%
22,0% 10,8% 12,0% 15,2%
0,52 51,8% 56,7% 65,5%
1,06 107,5% 131,2% 190,0%
3.383 2.180 1.943 2.722
19.878 20.566 16.918 18.801



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Tran Bang Manh, xin khdng dinh hoan toan trung thwc va khéng cé dong co ca nhan khi thyc hién bao céo nay.
T4t ca nhirng théng tin néu trong bao cao nay dwoc thu thap tir nhirtng ngudn tin cay va da dwoc téi xem xét can than. Tuy nhién,
t6i khong dam bao tinh day du ciing nhw chinh xac tuyét dbi ctia nhivng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong bao cao
nay chi la quan diém riéng ctia ca nhan tdi ma khong ham y chao ban, 16i kéo nha diu tw mua, ban hay ndm gii chirng khoan. Bao
céo chi nhdm muc dich cung cép théng tin va nha dau tw chi nén st dung bao céo phan tich nay nhw mét ngudn tham khao. Ca
nhan tdi cling nhw Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu b4t ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw ciing nhw dbi
twong duwoc nhic dén trong bao cao nay vé nhirng ton that cé thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai Iéch v& doanh nghiép.

B&o c4o nay la mét phan tai sédn ctia Coéng ty C6 phan Ching khoan Bao Viét, tit ca nhirng hanh vi sao chép, trich dan mét phan

hay toan bd béo céo nay phai dugc sw ddng y clia Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Phong Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Bo6 phan Phan tich Nganh & Doanh nghiép

Lwu Van Lwong
Phé Giam dbc khéi

luuvanluong@baoviet.com.vn

Nguyén Thu Ha
Ngan hang, Bao hiém

nguyenthuha@baoviet.com.vn

Ché Thi Mai Trang
Thép, Phan bon

chethimaitrang@baoviet.com.vn

Nguyén Binh Nguyén
Cao su tw nhién, Dau Khi
nguyenbinhnguyen@baoviet.com.vn

Pham Lé An Thuan
Dwoc, Thay san

phamleanthuan@baoviet.com.vn

Tran Bang Manh
Xay dwng

trandangmanh@baoviet.com.vn

Lé Pang Phwong
Pho Giam dbc khéi
ledangphuong@baoviet.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
BAt dong san, Hang tiéu dung

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
bién

lethanhhoa@baoviet.com.vn

Trwong Sy Pha
Hang tiéu dung
truongsyphu@baoviet.com.vn

Thai Anh Hao
Ha tng, Nuéc

thaianhhao@baoviet.com.vn

Ng6 Tri Vinh
Hang tiéu dung

ngotrivinh@baoviet.com.vn

Bo phan Vi mé & Thi trwong

Pham Tién Diing
Phé Giam dbc khéi

phamtien.dung@baoviet.com.vn

Tran Hai Yén
Chuyén vién vi mo

tranhaiyen@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phén tich ky thuat

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

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 72 Tran Hwng Pao, 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




