DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

NGANH BAN LE

Tiép da tdng trudng
Trién vong: Tich cuc

Khuyén nghi: Tdng ty trong

Trai nghiém ngay bang gid
ABS Web Trading




6.0%

5.0%

4.0%

3.0%

2.0%

1.0%

0.0%

© NGANH BAN LE NAM 2024: PHUC HOI

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

LAM PHAT PUGC KIEM SOAT, CHI TIEU TIEU DUNG PA CHO THAY NHUNG DAU HIEU TiCH cuc

> Tai Viét Nam, CPI thdng 11/2024 tdng 2,65% va so vdéi cung ky ndm trudc tdng 2,77%. Binh quén 11T/ 2024, CPI téing 3,69% so vdi cung ky ndm trudc, thdp han muc

tiéu Chinh phd dua ra (4-4,5%).

> Chi tiéu bdn Ié dd téng dan ké tu thdng 2/2024 va téing manh vao hai thdng gan cudi ndm. Theo Téng cuc Théng ké, téng muc bdn & hang hdéa va doanh thu dich vu

tiéu dung theo gid hién hanh thdng 11/2024 udc dat 562,0 nghin ty dong, téng 8,8% so vdi cung ky ndm trudc. Tinh chung 11T/2024, t6ng mudc bdn 1&é hang héa va

doanh thu dich vu tiéu dung theo gid hién hanh udc dat 5.822,3 nghin ty déng, tding 8,8% so vdi cung ky ndm trudc, néu loai trif yéu t6 gid tdng 5,8%.

Dich vu du lich cling cho két qud v6 cung tich cuc trong ndm 2024. Ludng khdch quéc té dén Viét Nam trong 11T/2024 dat 15,8 triéu ludt, tdng 41,0% so vdi cung ky

ndm trudc. V& quy md thi trudng, khdch dén tir chdu A chiém gan 80% t6ng lugng khdch quéc t& dén Viét Nam véi hon 12,6 triéu ludt. Cdc thi trudng khdch qudc té

I6n nhat gébm: Han Quéc, Trung Qudc, Bai Loan, Nhét, MY, An D6, Malaisia, Campuchia, Uc, Thdi Lan. Trong khi do, lugng khdch du lich néi dia thdng 11/2024 udc

khodng 4,5 triéu lugt, trong d6 cé khodng 3,0 triéu lugt khdch cé luu trd. Ly ké lugng khdch du lich néi dia 11 thdng déu ndm 2024 udc khodang 105,0 triéu lugt.
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® CAC MANG KINH DOANH BAN LE 972024 BEU GHI NHAN KET QUA TiCH CUC DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

KET QUA KINH DOANH TiCH CUC CUA CAC DOANH NGHIEP BAN LE DA CHO THAY SU HOI PHUC CUA CHI TIEU TIEU DUNG TRONG NAM 2024

» Mdng kinh doanh bdn |é thuc pham:

= Chubi Bdch Héa Xanh lan dau tién cé 1ai ké tir khi hoat dong, v8i muc 1Gi 7 ty dong trong quy 2/2024 va tdng 1én mdc gén 90 ty dong trong quy 3/2024. Doanh thu
972024 ctia Bdch Héa Xanh dat 30,3 nghin ty (+36% svck) vdi s6 lugng clfa hang cudi quy 3/2024 dat 1.726 clfa hang, tdng 28 clfa hang so véi dau ndm.

= Chudi WinCommerce c6 LNST dat 20 ty dong trong quy 111/2024, 1an dau tién ké tir thai ky COVID. Doanh thu 9T2024 cta WinCommerce dat 24,4 nghin ty (+8,9% svck)
vdi s6 lugng clfa hang cuéi quy 3/2024 dat 3.733 clia hang, téing 100 clfa hang so vdéi dau ndm.

> Mang ICT sau mét ndm 2023 tdng trudng dm do chién tranh vé gid da tdng trudng dudng trd lai trong ndm 2024. Doanh thu mdng ICT trong 9T2024 cda MWG dat 66,7
nghin ty déng (+7% svck); doanh thu FPT shop dat 10,9 nghin ty déng (-9,6% svck) tuy nhién FPT shop d& cé I&i trd lai sau ndm 2023 thua 16; doanh thu thuan DWG
972024 dat 16,2 nghin ty (+16,1%).

> Mang bdn 1é dugc phdm, cudc canh tranh cda 3 chudi nha thuée An Khang, Pharmacy, va Long Chéu trong ndm 2024 d& ngd ngd khi Long Chéu lién tuc md réng clia
hang con hai chubi con lai d@ ding ma réng. Doanh thu 9T clia Long Chéu dat gan 17,8 nghin ty (+60% svck).

» Mang kinh doanh trang suic cdia PNJ cling t&dng manh véi doanh thu thuan 9T2024 dat 29,2 nghin ty déng (+25,1% svck).
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© NGANH BAN LE NAM 2025 TIEP PA TANG TRUGNG DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

CHUNG TOI DU BAO DA TANG TRUGNG TU 2024 SE TIEP TUC DUY TRI TRONG NAM 2025 NHG NHUNG CHINH SACH AN SINH XA HOI, THUC PAY TANG
TRUGNG KINH TE PUGC THUC THI TRONG NAM 2025 KHIEN THU NHAP NGUGI DAN BUGC CAI THIEN, TANG LGP TRUNG LUU GIA TANG.

» Chinh sdch thué VAT 8% kich cau tiéu dung ti€p tuc dudgc gia han. Chinh sdch gidm 2% thué GTGT tUf 10% xudng 8% dudc gia han tdi thdng 6/2025 da dudc thdng
qua tai ky hop Quéc héi thir 8 vaio ngay 30/11/2024. Viéc thuc hién gidm 2% thu€ GTGT cho mét s6 mét hang chiu thué GTGT 10% dd dudc thuc hién 6n dinh trong giai
doan 2022-2024. Chinh sdch ti€p tuc dudc gia han thuc hién trong nda dadu nédm 2025 dudc ky vong sé tiép tuc hd trg muc tiéu kich cau tiéu dung, gép phan thic day

san xudt kinh doanh va téing trudng kinh té.

» Cdc luét an sinh x@ héi nhu Ludt Bdo hiém x& hoi, Ludt Bdo hiém y té va Ludt Dudc da dugc sifa déi nhém tdng cudng ludi an sinh va bdo vé quyén Igi ngudi
dén. T 2025, thai gian déng bdo hiém x& hoi gidm tir 20 xuéng 15 ndm, ma réng dién tham gia, b6 sung va ha do tudi trd cép huu tri. Ludt BHYT x6a bd rdo cdn dia
gidi, cho phép ngusi mdc bénh hiém ngheéo dudc diéu tri toan quéc. Luét Dudc diéu chinh quy trinh cung Ung thuéc, dam bdo quyén Igi va sdc khoe ngudi déin. Nhiing
chinh sdch nay cla nha nudc sé gitp dgdi séng ngudi dan dugc cdi thién, tir d6 thdc ddy chi tiéu va tdng trudng tiéu dung.

»>Thu nhép ngudi dan dudc cdi thién va ty 1€ that nghiép gidm. V&i muc tiéu tdng trudng kinh té€ 6,5% - 7% trong ndm 2025, GDP binh quan dau ngusi phén dau dat
4.900USD, tuc téng trudng 5,4% so vdi con s6 dugc du bdo cho ndm 2024 (4.650USD/ngudi), cao han 1,9% so véi muc lam phdt IMF du bdo cho ndm 2025. Biéu nay
déng nghia vdi viéc thu nhdp thuc té cia ngusi dan ti€p tuc tdng, tir d6 thuc ddy chi tiéu tiéu dung. Ty 1é that nghiép dugc IMF du bdo gidm tur 2,1% xuéng 2% trong
n&m 2025, téng thu nhép ngusi dén sé gia tdng hd trg chi trd cho tiéu dung trong ndm 2025.

»Tdng trudng tin dung, ddc biét la tin dung tiéu dung ky vong khda quan trong ndm 2025. NHNN ddt muc tiéu tdng trudng tin dung ndm 2025 & muc 16%, cao hdn
muc tiéu ndm 2024, trong dé tdng trudng tin dung tiéu dung dudc ky vong Ién. Hién nay tin dung tiéu dung dang téing trudng tré lai cung vdéi su héi phuc cla nén kinh
té. Thi trudng vay tiéu dung gid tri nho dudc du bdo tdng trudng han 40%, dat quy mo gén 2 ty USD trong ném 2024 va sé téing gdp 4-5 lan trong vong 5 ndm tdi. Cdc
ngén hang d& dua ra nhiéu gdi tin dung tiéu dung phu hdp vdéi muc dich vay vén cta khdch hang dé kich céu tin dung. Thém vao dé, viéc cdc té chic tin dung hdp téc

truc tiép vdi cdc bén bdn 1é dé€ cdp tin dung cho ngudi tiéu dung sé gia tdng su thudn Igi trong vay tiéu dung va kich thich chi tiéu cda ngusi dén.
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s PHAN KHUC BAN LE THUC PHAM - TAN DUNG BUT PHA DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

CHUNG TOI CHO RANG VIEC PHAT TRIEN CAC CHUOI PHAN PHOI THUC PHAM CANH TRANH VG| CHG TRUYEN THONG SE THUAN LGI TRONG NAM 2025 NHG
HANH VI NGUGI TIEU DUNG THAY DOl KHI THU NHAP CAI THIEN.

> Quy md nganh thuc phdm dang téing trudng t6t. Theo VCCI, doanh thu nganh thuc phédm va d6 uéng Viét Nam duge du bdo dat hon 720.000 ty déng vaio ndm 2024,
tdng 10,92% so vdi ndm 2023. Mdc tdng trudng kép hang ndm (CAGR) dudc du kién dat 10,26% ti ndm 2024 dén ndm 2029, dua téng doanh thu cta nganh 1én
khodng 1,5 ty USD vao nédm 20209.

> Hanh vi ngudi tiéu dung dang thay déi. Theo AC Nielsen, nganh hang tiéu dung nhanh (FMCG) trong quy 2/2024 tdng trudng 1,8% so vdi ndm ngodi, cao hon muc di
ngang trong quy 1/2024 va muc tdng 1,1% cla nédm 2023. Nielsen cling cho rdng ngudi tiéu dung hién nay dang tdi chg it hon do ngudi tiéu dung tré ua chuéng nai

mua bdn hién dai, thudn tién, sach sé va gid ca dudc niém yét rd rang.
> Thu nhép cai thién thac day tiéu dung chét lugng.

= M6t trong nhiing rdo cdn déi véi ngusi dén khi luya chon gilta chubi clfa hang thuc phdm va chd truyén théng la véin dé gid cd. Tuy nhién, khi thu nhép cda ngudi dén

dudc cai thién thi rdo cdn nay sé gidm xudng.

= M@i lo ngai vé vé sinh an toan thuc phdm ciing ld mét trong nhiing nhan t6 thic day ngudi tiéu dung dén vdi cdc chubi siéu thi. Trong khi cdc sdn phdm tir chg khéng

chidng minh dudc nguén géc xudt xd thi hau hét cdc sdn phdm tugi & siéu thi déu c6 chiing nhén an toan thuc phém.

Cdc chudi clfa hang thuc phdm hién dai nhu Bdch Héa Xanh, WinCommerce dang tich cuc md réng véi tham vong thay thé cdc clfa hang nhd 1é va chd truyén théng. Téc

d6 md clra hang nhanh nhung kinh doanh ¢4 1Gi Id minh chiing cho viéc bdn 1& thuc phdm cé hé théng dang 1 xu thé cla thi trudng.
» Chubi Bdch Héa Xanh hién da tién ra mién Trung va du kién md mdéi 100-200 clfa hang trén todan quéc trong ndm 2025.
> Chubi WinCommerce vdi muc tiéu tham vong han, du ki€én md mdéi 100 clfa hang méi quy.

Chung t6i tin réing su phdt trién theo md hinh chubi clfa hang thuc phdm nay sé tiép tuc manh mé trong ndm 2025.



s PHAN KHUC BAN LE DUGC PHAM - TANG TRUGNG BEN VUNG D)ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAYTY

> Quy md nganh dugc phém téing trudng 6n dinh. Theo IQVIA, quy md toan nganh ndm 2023 udc dat 7 ty USD, tdng trudng 6% so vdi ndm trudc véi 60% gid tri dudc
phan phéi qua kénh nha thuée. Nganh dugc Viét Nam dude du bdo sé tdng trudng vdéi téc dd CAGR 6%-8% trong giai doan 2023-2028.

> Bdn Ié dugc phdm cé nhiéu yé&u t6 thudn Igi. Viét Nam hién dudc x€p vaio nhém qudc gia cé téng gid tri thi trudng dudc phdm va muc téng trudng nganh dudc nhanh
nhat thé gidi. Vi 60% gid tri nganh dudc dudc phdn phoi qua kénh nha thubc, chidng t6i cho réing mdng phén phéi dugc phédm ném 2025 sé tiép tuc téng trudng nho
tdng trudng kinh té&, thu nhap cai thién va ludt Dudc mdi dad tao hanh lang phdp ly cho cdc chubi dugc phdm phdt trién.

* Thu nhdp cdi thién sé& thdc ddy ngusi dén quan tdm hon dén van dé sdc khoe va téing nhu cdu mua sém sén phdm dudc phdm chdc ndng chdm séc sdc khée.
* Dan s6 gid chiém ty trong I16n va téc d6 gid hdéa dén sé gia tdng khién nhu cdu dudc phém téng cao.

» Ludt Dudc stfa d6i dd cé cdec quy dinh vé quyén va trdch nhiém cla céc doanh nghiép thuc hién kinh doanh chudi nha thuéce, dugc phép luan chuyén thuéc va ngudi

chiu trdch nhiém chuyén mén vé dugc gilta cdc nha thuéc thubc chubi.
> Chung t6i cho réing cdc chudi nha thudc sé ngay caing I6n manh nhd Igi thé 16n so véi cdc nhéa thudc nho lé:
* M@&i quan hé vdéi cdc hding thudc 18n sé khién céc chubi cé nhiéu logi thudc han va cé kha ndng thuong lugng dudc gid tét hon véi cdc nha sdn xudt thuée.

* Viéc tdn dung thuong mai dién t, bdn hang online va giao hang tan ndi sé gia tdng su tién ich, khdch hang khéng can dén téin hiéu thuéc d€ mua thuéc ma cé thé ddt

hang ngay tai nha.

* S dung viéc tu van chdm séc sutic khoe khdch hang khi mua thu6c dé tao su khdc biét.



s PHAN KHUC ICT - BAO HOA DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Thi trudng bdn Ié ICT trong nudc dd budc vao giai doan bdo hoa vdi téc dd téng trudng du bdo dat 5% CAGR ti ndm 2025 dén 2030. Ching t6i cho rdng dong luc trong

thdi gian tdi ca mang ICT sé dén tu viéc Viét Nam dang tiing budc hién dai héa ha tang céng nghé nhu 5G, trung tdm dif liéu, ing dung Al.

> D3i vdi thi trudng dién thoai di dong, viéc trién khai mang 5G sé hudng dén méi ngudi dan sé hitu mét smartphone siéu toc d6 - siéu két néi, dong nghia véi nhu
cau déi mdi cdc sén phdm dién ti sang phdan khidc hién dai, céng nghé cao sé trd nén cdp thiét. Tuy nhién, mot s6 mdt hang dién thoai thong minh cé thé sé trd nén
ddt do han trong nédm 2025 do gid chip va tdm bdn dan tdng. Vdi viéc hién nay gid dién thoaqi & phén khic cao cdp dd gan cham ngudng ma ngudi tiéu dung sén
sang chi trd, viéc tdng gid bdn cho cdc san phdm nay cé thé sé khién doanh thu sut giam.

» Da6i vdi thi trudng mdy tinh:

* Xu hudng tich hgp Al sé thic day nhu cGu thay mdi mdy tinh va 1a déng luc tdng trudng cho thi trudng nay. Du bdo 70% sé lugng mdy tinh dugc phén phéi sé tich
hgp Al vao ndm 2028.

* N&m 2025 sé l&a ndm badn 1€ cho chu ky thay thé mdy tinh mdi khi Microsoft sé nguing hé trg dich vu véi ngusi dung Windows 10 vao ngay 14/10/2025, thuc day
ngudi dung chuyén sang Windows 11. Windows 11 cé thé khéng phu hgp véi cdec mdy tinh ddi cii, ddc biét I nhiing thiét bi khéng ddp Ung yéu cau t6i thi€u, do vay
ngudi dung sé phdi chudn bi cho viéc thay thé mdy tinh mdi trong ndm 2025.

Tuy cudc chién gid da két thic, canh tranh 8 méng ITC la rét I18n va chidng téi cho rdng doanh thu mdng ITC cé thé tdng trudng nhung bién Igi nhuén sé khd cdi thién.

Hién cdc 6ng Ién trong nganh cling dang ¢6 géing co kéo thi phan.

> FPT shop da phdi tdng hiéu qud kinh doanh bdng cdch déng clfa cdc clra hang yéu kém va ldn sén sang mang dién mdy, budc dau da thanh qud khi chudi bét dau

c6 1di trd lai.

> CTCP Thé Gidi Di Déng du kién s& khong md thém clia hang dién thoai dién mdy ma chi tdp trung ndng cdp céc clfa hang hién cé.



¢ PHAN KHUC TRANG SUC - CON NHIEU DU PIA NHUNG THIEU NGUYEN VAT LIEU

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Theo Statista, thi trudng trang sudc Viét Nam dat doanh thu khodng 1,08 ty USD trong n&dm 2024. Duy kién
téc d6 tdng trudng giai doan 2024-2029 dat CAGR 4,87%. Ching tbi cho réing mdng bdn 1é trang suic sé
tdng trudng t6t trong ndm 2025 nhd cdc yéu t6 tdng trudng thu nhdp va ky vong gidi quyét khan hiém

vang nguyén vat liéu.

> S6 dén thudc téng I8p trung luu gia tdng va thu nhdp kha dung ngdy cang tdng sé thdc dédy ddang ké

nhu cau vé cdc mdt hang xa xi.

= World Data Lab udc tinh Viét Nam ding th 5 trong s6 9 qudc gia chdu A du kién cé su gia tdng Ién
nhat vé tang Iép trung luu vaio ndm 2024 vdi 4 triéu ngudi. Tang Iép trung luu hién chiém khodng 17%
dén s6. B6 Lao dong, Thudng binh va Xa héi du kién ty 1& ndy sé tdng 1én 26% vao ndm 2026.

* Theo HSBC Viét Nam, ngdy cang cé nhiéu ngudi tré Viét Nam tich Ity tai san vugt qud 250.000 USD.
Dén ndm 2030, Viét Nam sé trd thanh moét trong 10 thi trudng tiéu dung I18n nhat todan cau nhs tang 16p

trung luu dang md rong nhanh chdéng.
» Ky vong déng USD Ién gid clung vdi nhiing tin tich cuc hy vong gidi quyét cdc cudc xung dét vii trang sé
l&r yéu t6 ho trg khién thi trudng vang bdét néng trong ndm 2025.
Tuy nhién van dé khan hiém vang nguyén liéu du giam bdt nhung vén hién hitu, budc cdc doanh nghiép
trong nudc phdi co kéo ngubn cung va hang tén kho, cho dén khi cé nhitng quyét dinh chinh séch mdi, ky

vong sé dudc gidi quyét trong néim 2025.
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s CO PHIEU KHUYEN NGHI - MWG, FRT, PNJ DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Khuyén nghi:
» Chung téi khuyén nghi cdc céng ty cd Igi thé thi phan, dd cé da tdng trudng thi phan tét trong ndm 2024 dé tiép tuc trong ndm 2025.

» Cdc cong ty c6 ngudn luc tai chinh tét dé€ cé thé tan dung cd hdi md réng trong ndm 2025.

» Phudng phdp dinh gid: dua trén P/E, P/B va FCFF.

Chi tiéu
2023 2024F 2025F 2023 2024F 2025F 2023 2024F 2025F

Doanh thu 118.280 130.499 143.549 31.850 38.764 42.640 33.137 38.616 37.125
%YoY (11,3%) 10,3% 10% 5,6% 21,7% 10% (2,2%) 16,5% -3,9%
LNG 22521 27.120 31.410 5.162 7.249 8.396 6.059 6.758 ©.868
Bién LNG (%) 20% 20,8% 21.9% 16,2% 18,7% 19,7% 18,3% 17,5% 18,5%
LNST Cong ty me 168 3.656 4.427 (340) 320 601 1971 2.100 2.389
%YoY (96%) 2.084% 21,0% NA NA 87,8% 8,8% 6,5% 13,8%
EPS (d/cp) 115 2.500 3.027 -2.537 2.349 4.415 5.076 6.301 7.095
BVPS (d/cp) 15.954 18.946 21973 11.738 14.091 18.506 29.881 32.629 37.724
NJ/VCSH (lan) 1,1 0,9 0,9 4,7 3,7 3,4 0,2 0,1 0,2
ROA (%) 0,3% 57% 6,5% -2,9% 2,31% 4,0% 14,2% 15,0% 16,8%
ROE (%) 0,7% 14,2% 16,5% -19,2% 16,7% 26,3% 21,6% 19,8% 19,8%

Nguén: FiinPro, ABS Research



¢ CO PHIEU KHUYEN NGHI - MWG, FRT, PNJ DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

CONG TY cO PHAN PAU TU THE GIGI DI PONG (MWG - HOSE) - MUA
GIA TAI 29/11/2024: 60.500 VNB/cp — GIA MUC TIEU: 74.000 VND/cp (+22,3%)

LUAN PIEM DAU TU

> K&t qud kinh doanh 9 thdng cia MWG cho thdy tat cd cdc méng kinh doanh chinh déu tdng trudng t6t. Doanh thu thuan 9T2024 dat 99.767 ty déng
(+14,9% svck), trong d6 tdng trudng manh nhat Ia chudi Bdch Héa Xanh véi doanh thu tdng 35,9%, chubi Dién Mdy Xanh va Thé Gidi Di Béng cé doanh thu
thudn tdng lan lugt 8,2% va 4,7%. Nhs tdng trudng doanh thu t6t cung vdéi quan ly chi phi hiéu qud ma LNST cla c6 déng cong ty me 9T2024 dat 2.875 ty
doéng, gdp gan 37 lan svck.

» Ng vay cta cong ty cubi Q3/2024 & mic 23.968 ty déng, gidm 4,6% so vdi dau ndm, chiém 35,8% téng ngudn von. Bu lai lugng tién va tién gdi ngdn han
cua cbng ty rat doéi dao, dat 31.301 ty déng. Ty 1& D/E 8 mdc 0,88 lan, chung téi ddnh gid tinh hinh tai chinh cda céng ty 8 muc an toan.

Chung t6i cho ring MWG sé tiép tuc cho thdy hiéu qua trong ndm 2025 nh& nhitng yéu t6 sau:

» Chudi Bdch Héa Xanh tai thi trudng mién nam da c¢é Idi va céng ty bdt dGu ma thi nghiém ra mién trung, ddt canh cdc khu chg truyén théng. Chung téi cho
rdng chudi Bdch Héa Xanh sé thudn Igi han trong ndm 2025 nhd tdng trudng kinh té va thu nhdp cdi thién khién ngudi dan quan tdm hon dén chat lugng
dich vu cling nhu nguén g6c sén phadm.

» Chudi EraBlue d@ bé&t dau cé 1a@i va cbng ty dang déy manh viéc md clra hang dé gia tdng thi phan, muc tiéu dat 150 cla hang trong ndm 2025. Vi Idi thé
kinh nghiém md& chudi tai thi trudng Viét Nam va tiém ndng tiéu dung tai Indonesia vdi dan s6 gép rudi Viét Nam, ching t6i cho réing EraBlue sé tdng dan
ddéng gop cho Igi nhudn chung trong thai gian tdi.

> Muc tiéu MWG trong thai gian tdi sé khéng md thém cla hang dién thoai dién mdy (Thé Gidi Di Béng, Dién Mdy Xanh), thay vao dé sé tdp trung vao thay
d6i co c@u hang phu hgp thi hi€u ngudi tiéu dung va phéi hdp vdéi cdc hdng dé cé dudc cdc chudng trinh khuyén mai hdp dan. Chuing téi ky vong viéc nay sé
tiét gidm moét lugng 16n chi phi déng md clra hang trong nédm 2025, cung vdéi d6, doanh s mdng dién thoai dién mdy sé ti€p tuc téng trudng. Tuy nhién
chung téi cling ddnh gid bién Igi nhudn mdang nay cé thé sé khéng téing trong nédm 2025.

RUI RO PAU TU

» Chubi Bdch H6éa Xanh khéng thanh cong nhu mong dgi.

> Mdng dién thoai dién mdy khbéng thé tdng trudng vi canh tranh gt gao.



¢ CO PHIEU KHUYEN NGHI - MWG, FRT, PNJ DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

CONG TY cO PHAN BAN LE KY THUAT SO FPT (FRT - HOSE) - KHA QUAN
GIA TAI 29/11/2024: 178.500 VNB/cp — GIA MUC TIEU: 198.000 déng(+10,9%)

LUAN DIEM PAU TU

> Doanh thu 972024 cua FRT tdng trudng manh 23,7%, dat 28.657 ty déng, trong d6 doanh thu chudi Long Chdu téng dén 59,8% svck va chudi FPT Shop gidm 9,6%. Chudi
FPT Shop sau khi tdi cd cdu va gia nhdp nganh hang dién mdy da bét dau cé 1ai tré lai trong Q3/2024. K&t qud, LNST c6 dong cong ty me 9T2024 dat 206 ty dong, la con sé
an tugng so véi muc 16 245 ty dong cling ky ndm ngodi.

Chung téi cho réing tinh hinh kinh doanh cta FRT trong nédm 2025 sé tdng trudng t6t nhd vao uu thé chia chudi Long Chdu va su hiéu qud ctia FPT Shop.

> Long Chéu sé la ddng luc téing trudng chinh cta FRT trong thdgi gian tdi khi doanh nghiép da tim dudc cong thic t6i uu dé gianh thi phan va Igi nhudn cho mang nay. Tinh
dén hét Q3/2024, doanh thu tif Long Chéu dang chiém dén 62% doanh thu cta FRT, chdng téi du phéng ty 1& nay sé tdng 1én 65% khi két thic ndm 2024 va 70% trong ndm
2025. Chién ludc cta Long Chau I hdp tdc véi hdng cdc cung cdp thudc ngoai, di cung vdi cdc hdng Ién, ddm bdo dudc thai gian cung Ung thubc da, trong dé cé khong it
thudc hiém (thubc diéu tri ung thu) — diéu ma cdc chudi nha thubc khéc chua lam dudgce, do vdy chidng téi cho réng Long Chéu sé van ti€p tuc md rong va gitr duge bién Igi
nhudn t6t trong ndm 2025. Chidng t6i ky vong Long Chdu sé tiép tuc m& mdi 350 nha thudc trong ndm 2025.

> FRT ti€p tuc m3 mdi cdc diém tiém chang. Tiém ching Long Chéu da dua cong nghé vao gidm sét hé théng bdo qudn va van chuyén vaccine, st dung Al trong qudn ly tiém
chding cung cdng nghé theo d&i phan Ung sau tiém théng minh, sé han ché té6i da nhiing sai sét va tdng cudng dam bdo an todn trong tiém chdng. Tinh dén cuéi Q3/2024 s6
trung tdm tiém chiing Long Chéu d& dat 115 trung tdm, du ki€n ndm 2025 ky vong tiém chdng Long Chéu sé cé thém 100-120 cg sd tiém ching mdi.

> FPT shop bét dau cé lai tré lai sau qud trinh cét giam clia hang kém hiéu quda va chuyén d6i mé hinh kinh doanh sang mang dién mdy. FRT du kién md& 50 cta hang dién
mdy trong Q4/2024. Bién Igi nhuéin cla FPT shop d& dugc cadi thién tir 10% |én trén 13% sau khi chuyén hudng kinh doanh sang dién mdy trong béi canh ngainh hang dién
thoai, mdy tinh cé su canh tranh manh mé va mang lai bién Igi nhudn thdp. Ching t6i ky vong bién Igi nhudn cldia FPT shop sé gilr dudc 8 mdc nay trong ném 2025 va cung
vGi chubi Long Chéu déng gép Igi nhudn cho FRT.

RUI RO PAU TU

> Nhu c@u véi mang dién mdy yéu va canh tranh tif cdc déi tha sé thu hep bién Igi nhudn cta FPT shop va khién chubi tiép tuc thua 6.

> Ap luc tai chinh clia c6ng ty la khd 18n khi ty 1& D/E 8 muc 3,67 1an tai Q3/2024. Vay nd chiém 50,5% ngudn vén, dat 7.316 ty déng va todn bo 1 nd vay ngdn han. Ri ro tif
viéc ng vay 18n va cdng ty khong trd dude ng vay theo nhu ké hoach.
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¢ CO PHIEU KHUYEN NGHI - MWG, FRT, PNJ DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

CONG TY cO PHAN VANG BAC DA QUY PHU NHUAN (PNJ - HOSE) - MUA
GIA TAI 29/11/2024: 92.900 - GIA MUC TIEU: 107.100 ddng(+15,3%)

LUAN PIEM DAU TU

> Theo bdo cdo két qud kinh doanh mdi nhat cta PNJ, doanh thu thuén 11T2024 cta PNJ dat 35.210 ty dong (+19,4% svck). Trong d6, doanh thu trang suc
bdn & tdng 15,9%, doanh thu trang sdc bdn si tdng 33,8% va doanh thu vang 24K téng 25%. LNST cta céng ty dat 1.876 ty dong, téing 8,3% svck.

» Trong 1172024 céng ty dd@ md mdi 35 clfa hang va déng ctia 11 clra hang, néing téng sé clfa hang hién cé [én 424 clra hang phu khép 58/63 tinh thanh.

» Tinh hinh tai chinh 8 mdc an toan. Theo BCTC quy 3/2024, ng vay cla cong ty 8 muc thép, dat 1.470 ty déng, chiém 9,8% téng ngudn vén. Ty |é D/E & muc
0,14 lan.

Chung téi cho rdng tinh hinh kinh doanh ctia PNJ trong nédm 2025 sé téing trudng tot nhd vao Igi thé thi phan, néing luc sdn xudt va khd ndng d6i mdéi san pham.

> PNJ sé tiép tuc m& mdi clra hang va gia téng thém thi phan trong ndm 2025. Mordor Intelligence cho rdng cdc thiét k€ da van héa la mét trong nhitng xu hudéng
mdi nhat dang trd nén phé bién trén thi trudng dd quy va trang stic. Ching téi cho rdng PNJ dang lam tét viéc dén dau xu hudng nay vdi cdc bd trang suc truyén
théng nhu Giao Duyén, Trau Cau...

» Chung t6i ky vong rdng trong ndm 2025, gid vang thé gidi sé khéng tdng nhiéu nhu ndm 2024 do nhiing thay d6i vé ky vong nén kinh té€ My cling nhu sy ha
nhiét clia cdc cudc xung d6t. Nhg dé tinh trang thi€u hut nguyén liéu vang sé bdt nghiém trong va hang tén kho cia PNJ sé 6n dinh cd vé lugng va gid.

» Bién Igi nhudn gop sé cdi thién trong ndm 2025 khi ty trong doanh thu tir mdng bdn [é sé tdng so vdi mdng vang 24K.

> Viéc cdc cd quan quadn ly thanh tra gidm sdt nguén géc vang nguyén liéu sé khién cho cdc clfa hang nhéd 1é véi nguén nguyén liéu khoéng cé gidy td chinh
théng bi dnh hudng, PNJ c6 thé tén dung co hoi d€ gia téng thi phan.

RUI RO PAU TU

» Nhiting thay d6i vé dia chinh tri trén thé gidi anh hudng bat Igi dén thi trudng vang (cdc cubc chién khong dudc ha nhiét nhu mong ddi) khién nguén vang

nguyén liéu cang tré nén khan hiém.
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DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

KHUYEN CAO SU DUNG

Dé& dudc hé trg tu van va nhén céc thong tin khuyén nghi,

bdo cdo thudng xuyén, kip thai, tdi ABS Invest ngay tai

TROM VEN TRAI NGHIEM RALITL

Trdi nghiém ngay Trdi nghiém ngay bang gid
ung dung ABS invest ABS Web Trading

Bdo cdo nay dugc viét va phdt hanh bai Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh. Bdo cdo nay
dugc viét dua trén ngudn théng tin ddng tin cdy vao thdi diém cong bé. Céng ty C6 phéan
Chiing khodn An Binh khéng chiu trdch nhiém vé dé chinh xdc ctia nhitng thong tin nay.

Quan diém, du bdo va nhitng udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién y kién clta tdc gid tai
thai diém phdt hanh. Nhimng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctua Coéng ty C8
phan Ching khodn An Binh va cé thé thay ddi ma khéng cdn bdo cdo trude. Bdo cdo nay chi
nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc t6 chic dau tu cling nhu cdc nha dau tu cd nhan
clia Céng ty C6 phan Chung khodn An Binh va khéng mang tinh chét msi chéio mua hay bdn
bat ky chiing khodn nao dudc thdo ludn trong bdo cdo nay. Quyét dinh cda nhda dau tu nén
dua vao nhitng su tu vain doc |dp va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu

rieng biét.

Bdo cdo nay khéng dudc phép sao chép, tdi tao, phdt hanh va phan phéi véi bat ky muc dich
ndo néu khong dudc sy chdp thudn bdng vdn ban cla Céng ty C6 phan Ching khodn An

Binh. Xin vui long ghi rd nguén trich dan néu st dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Nhém thuc hién

Trung tém Phdén tich - Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh
Téng 16, toa nha Geleximco, 36 Hoang Cau, Béng Da, Ha Nbi
Dién thoai: (024) 35624626  S6 mdy 1&: 135

www.abs.vn


http://www.abs.vn/

