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Cap nhat KQKD Q1/2025. Doanh thu Q1/2025 dat 7.543 ty ddng (+13,6%yoy), quay lai méc
tang trwdng %yoy 2 chir s6; cac nganh hang chinh déu ghi nhan tang trwéng doanh thu so
v&i cing ky. BLNG Q1/2025 dat 46,4%, +0,5 diém phan tram yoy va qog. BLNG nganh hang
Gia vi, Ca phé hoa tan, D6 ubng, va HPC ghi nhan tang trudng 1 chir s6 yoy nhd gia téng

Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia ky vong (VNB/CP) 152.600 X ) ) X
dong gop cla cac san pham cao cap vao co cau san pham, trong khi BLNG nganh hang

SRR NPT 7 B Re[0]))  Thuc pham tién loi gidm 1 chir s6 yoy do chi phi nguyén vat liéu gia tang va viéc thay doi
cong thirc cho mot s san phém. Bién lgi nhuan tir hoat dong kinh doanh tang +0,8 diém
Loi nhuan ky vong RZAWAL  phan tram so v6i Q1/2024 nhe BLNG ting nhe 0,5 diém phan tram va Chi phi quan Iy giam
nhe 0,4 diém phan tr&m. Tuy nhién doanh thu tai chinh giam manh so vé&i Q1/2024 do doanh
nghiép da hoan thanh phan phéi cb tirc béng tién mét trong ndm 2024, vi vay LNST giam

THONG TIN CO PHAN nhe 3,3%yoy méac du hoat déng kinh doanh cét I6i kha quan.

San giao dich UPCOM  Gia tang thi phan nheo tiép tuc chién lwoc cao cap hda san phdm va sang kién méi cho
Khoang gi 52 tuén 87.931-180.579  4c nhan hiéu manh (Power Brand). Tai DHDCD nam 2025, Ban lanh dao chia sé ké
Vén héa 130.2821yd0Ng  hoach gia tang I6n mirc 10-20% tai cac nganh hang chinh clia MCH. Doanh nghiép chwa co
SL ¢6 phiéu luu hanh 1.051.499.434 K& hoach gia tang thém nganh hang trong ngén han, tap trung vao phat trién cac nhan hiéu
KLGD binh quén 10 ngay 122.883  manh hién hiru (nhw Omachi, Kokomi, Chinsu, Nam Ngw, Wake-up 247, v.v.). Dy kién cac
% s& htru nwdc ngoai 16,51%  phéat kién méi sé déng gop 5-10% tdng doanh thu hang nam ctia MCH (wéc tinh khoang
Room nwéc ngoai 500  6,9% trong nam 2024). Trong Q2/2025, MCH dy kién ra m&t mot sé s&n phdm mai thudc
Gia tri ¢ tirc/cd phan 9500 Nhganh hang Thyc pham tién loi va D6 udng.

Ty 1& cb tirc/thi gia 7,7%  Chinh sach thué quan ctia M§ hau nhw khéng cé tac déng truc tiép t&i MCH. Ban lanh
Beta 0,93 dao clia MCH ky vong tac dong truc tiép tlr chinh sach thué quan cia My 1én doanh nghiép

la khéng dang k&, do thi trwng My déng gop chuwa téi 1% vao tbng doanh thu Q1/2025.
BIEN DONG GIA  Trong ngén han, thoi gian hoén thué 90 ngay (t&i 9/7/2025) c6 thé khién khach hang gia
: tang nhap khau hang trong nra dau Q2/2025. Ban lanh dao van tiép tuc theo ddi sy tac

VND/CP Cb phié . A ia Jo <
o phied ddng cua chinh sach thué quan Ién nhu cau tiéu dung ndi dia trong nam nay.
200,000 1,500,000
160,000 1,200,000  Ké& hoach niém yét trén HOSE trong giai doan Q3/2025-Q1/2026. Dua trén théng tin tiy
120,000 900,000 budi G&p g& nha dau tw ngay 28/04/2025, MCH c6 ké hoach niém yét MCH trén HSX trong
80,000 600,000

giai doan Q3/2025-Q1/2026 néu tinh hinh thj trwéng thuan loi.

40,000 300,000
: ol b f ol

Dw phong nam 2025F. BVSC dw phong Doanh thu, EBITDA, va LNST-CBTS nam 2025F

PP EL L P . z . . ax . ah . s o
Qb\‘»é\m@\m&\m\,\\m\,ﬁmg,b\m&\m&\m cua MCH lan luwot 1a 34.546 ty dong, 9.123 ty dong, va 7.439 ty dong, lan lwot +10,9%yoy,
SOOI ) +11,9%yoy, va -4,7%yoy. Chung téi thay ddi dw phéng doanh thu ctia nganh hang Gia vi,

YTD T 3T 6T Thwe pham tién lgi, va D6 udng nham phan anh mét sé tri hoan trong gi¢i thiéu mot s6 san

MCH -28,7% -5,3% -19,5% -17,0%
UPCOMindex -1,5% 0,8% -3,3% 1,3%

phdm méi sang Q2/2025 va than trong hon trong bdi canh nhu cu tiéu ding c6 kha ning

bi tac ddng mot phan béi chién tranh thwong mai. Tuy nhién, ching t6i ky vong téng trwéng
ctia lgi nhuan tr HDKD van dat tang trudng kha quan trén 8%yoy nhd san phdm chét lwong
cao, chién lwge ban hang hiéu qua, va kha nang tiét kiém chi phi tét ctia MCH.

Pinh gia va Khuyén nghi. St dung phwong phap dinh gia DCF, BVSC ha gia muc tiéu

xudng mtrc 152.600 déng/cp dbi véi cd phiéu MCH, duy tri khuyén nghi OUTPERFORM véi

tiém nang tang trudng +23,2%, twong dwong véi mic P/E 2025 la 21,5 an. Cb phiéu MCH

Chuyén vién phan tich ) g .g ) g ° . 9 . g . L p.
hién dang giao dich & mic P/E la 16,4 lan, thap hon trung vij cta cac doanh nghiép trong
Nguyen Ha Minh Anh iy vipe 12 21,9 13n, va tiém can viing P/E trung binh 2 nam Ia 14,2 1an. MCH 1a doanh nghiép

(84 24) 3928.8080 ext. 213  FMCG dang cht y véi co ddi ngii lanh dao tam huyét, chién luvgc bai ban dé hudng toi tang
anhnhm@bvsc.com.vn tru”o*ng vuot tréi so véi mat bang chung n’ganh. Bén canh‘do, Viéc niém yét trén HSX vao
cudi ndm 2025 c6 thé gia téng kha nang tiép can véi nha dau tw trong nwée va quéc té.
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Cap nhat KQKD Q1/2025

Doanh thu Q1/2025 quay lai tdng trwéng 2 chir s6. Doanh thu Q1/2025 dat 7.543 ty déng
(+13,6%yoy), quay lai mbc tang trwdng %yoy 2 chir sb. Cac nganh hang chinh déu ghi nhan
téng trwdng doanh thu so v&i ciing ky, cu thé Gia vi +15,9%yoy, Thwe pham tién loi +4%yoy, Ca
phé hoa tan +39,7%yoy, Db ubng +8,7%yoy, va HPC +13%yoy. Tang trwdng kha quan trén cho
thay thanh céng tlr chién lwgc cao cap hda san phadm va nghién ciru phéat kién méi. Theo tinh
chat mua vu thi doanh thu thuwéng dat dinh vao Q4 hang nam, vi vay, doanh thu Q1/2025 ghi

nhan tang trwdng am -16,3%qoq.

BLNG Q1/2025 duy tri & mirc cao. BLNG Q1/2025 dat 46,4%, +0,5 diém phan trdm yoy va qoq.
BLNG nganh hang Gia vi, Ca phé hoa tan, D6 udng, va HPC ghi nhan tang trwéng 1 chi s yoy
nh& gia tdng dong gop cla cac san pham cao c&p vao co cau san pham, cho thay thanh cong
bwdc dau cla chién lwoc cao cap héa san phdm. BLNG nganh hang Thuc pham tién loi gidm 1

ch sé yoy do chi phi nguyén vat liéu gia tadng va viéc thay déi cong thirc cho mét sé san pham.

Bién Igi nhuan tr hoat déong kinh doanh (OPM) giam nhe so véi cung ky, tuy nhién doanh
thu tai chinh giam manh tac déng t&i BLNR. OPM dat 23,0% trong Q1/2025 (+0,8 diém phan
tram so véi Q1/2024), nhd BLNG téng nhe 0,5 diém phan tram va Chi phi quan ly gidm nhe 0,4
diém phan tram. Doanh thu tai chinh giam manh so v&i Q1/2024 do doanh nghiép da hoan thanh
phan phdi cb tre bang tién mat trong ndm 2024, vi vay, LNST gidm nhe 3,3%yoy mac du hoat déng

kinh doanh cét 16i kha quan.

Chi tiéu Q1/2025 %Yoy Dién giai

+ Pong lwe ting trwdng yoy dén tr tAt c& cac nganh hang chinh. Hoan thanh 21-
Doanh thu 7.543 13,6% 23% ké hoach doanh thu ca nam 2025.

+ Ghi nhan ting trwdng am qoq do tinh chat mua vu.

+ Tang trwdng yoy dat tang trwdng 2 chir s6 & cac san pham chinh (cu thé: Nwéc
mam +11,4%yoy, Twong &t +25,1%yoy, Nwéc twong +18,6%yoy, Khac +21,3%).
+ T&ng trwdng cGa san phadm Nwéc mam (chiém ty trong cao nhét trong mang
Gia vi 14 57%) dén tlr (1) chién dich cao cip héa va ban combo san pham Dé Nhij
va Nam Nguw tai khu vuc DPBSCL; va (2) sang kién cho dip Tét Nguyén Dan la san
phadm Nwéc mam ca com Mua xuan.

+ Sang kién méi dang chl y khac bao gdm dau mang gao, nwéc twong U tw
nhién, va combo san pham gia vi cham.

Gia vi 2.677 15,9%

+ Nhan hiéu Omachi tiép tuc dan dat ting trwdng clia nganh hang Thwe phdm
tién lgi, ghi nhan doanh thu tang trwéng +20%yoy trong Q1/2025.

+ Nhan hiéu Kokomi c6 phan kém kha quan hon, do doanh nghiép chd déng giam
hang tén kho @é chuan bj cho chién lwoc tai dinh vi thuwong hiéu Kokomi trong
Q2/2025.

+ Céc san phadm thwc pham tién lgi cao cap chiém 55,7% doanh thu nganh hang
thwe phdm tién loi MCH, va c6 ting trwdng doanh thu 1&n hon san phdm thuwéng
(+11,1%yoy so v&i +4%yoy).

Thuwc phdm tién loi 2.217 4,0%

+ T&ng trwdng dén tlr ca san lwong va gia ban.
Ca Phé hoa tan 468 39,7% + Sang kién dang chi y la Vinacafe Special (ra mat tir Q4/2024) déng gép 38 ty
ddng doanh thu trong Q1/2025.
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+ Doanh thu clia Wake-up 247 tang trwéng kha quan +10,7%yoy, trong khi doanh
Db ubng 1.212 8,7% thu BupNon Tea 265 di ngang. Viéc dwa ra cac sang kién mai clia dong tra déng
chai twong déi cham lai trong giai doan thi trwéng chwa thuan lgi nhw hién nay.

+ Chante la dong lyc téng trwdng chinh cdia nganh hang nay, ghi nhan doanh thu
& murc 218 ty ddng (+135,3%yoy). Tang trwdng kha quan & ca kénh WCM va
kénh phan phéi ngoai.

+ NET tiép tuc ghi nhan ting trwéng am trong quy nay (-27,6%yoy); dong san
pham nay dang trong giai doan tai ciu tric hoat ddng ban hang, dw kién doanh
thu sé tr& lai mirc binh thuwdng tir Q2/2025.

HPC 461 13,0%

+ BLNG di ngang yoy va gog. Trong d6, BLNG nganh hang Gia vi, Ca phé hoa
0,1 diém tan, Db ubng, va HPC ghi nhan tang trwédng 1 chir s6 yoy nhé gia tdng déng gép

Bién lgi nhuan goép 46,4% phan cla céac san phdm cao cép. Riéng nganh hang Thuc pham tién lgi gidm 1 chi s
tram yoy do chi phi nguyén vat liéu gia ting va thay dbi cong thirc cho mét s san
pham.
Loi nhuan gop 3500  13,8%

+ Ty lé chi phi ban hang + quan ly/Doanh thu thuan duy tri & mic 23,7%, di
ngang so v&i Q1/2024, cho thay nd lwc quan ly chi phi hiéu qua cia MCH.

Chi phi ban hang +
quan ly doanh nghiép
LN tir HDKD 1.723 13,9%

(1.777)  13,7%

+ Sut giam sau khi hoan thanh phan phéi cb ttrc bang tién mat trong nam 2024 (ty
1& cb tire/cd phiéu 13 323%, so v&i qua khir 14 45%). BVSC cho réng doanh thu tai
chinh van sé& tiép tuc ghi nhan tang trwdng 4m so véi nén cao clia nam 2024
trong cac quy toi.

Doanh thu tai chinh 256 -42.6%

Chi phi tai chinh (152) 81,9%
Loi nhuan khac (3) 227,5%
Loi nhuan trwée thué 1.838 -2,6%
+ Tuy hoat dong kinh doanh kha quan, LNST ghi nhan téng trwéng am chi yéu
LNST 1.614 -3,3% do hoat déng tai chinh.
+ Hoan thanh 21-22% ké& hoach LNST ca ndm 2025.
LNST sau CDTS 1.586 -3,6%
KQKD theo quy ciia MCH cho thay doanh GPM va OPM duy tri & vung cao nh& chién
thu tang trwdng kha quan lwoc cao cap héa san pham va quan ly chi
(Bbvt: ty dong) phi hiéu qua.
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Co cau doanh thu, theo nganh hang
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Uéc tinh thi phan cac

Piém nhan dau tw

Gia tang thi phan nho tiép tuc chién lwoc cao cap hoa san pham va sang kién méi cho céac

nhéan hiéu manh (Power Brand)

nganh hang chinh cia MCH vao nam 2030F

i e Thiphan Thi phdn 2030F 2024-2030F  2024-2030F
Quy mo Thi phan n B )
NAnh hana  naan - oups | 2019-2024  MFPP 20102004 muctieu  cuaMCH  CAGR-MCH CAGR-Nganh
9 9 g(t, abng CAGR-Noanh UL CAGR-MCH 2030cia (BVSCuée  (BVSCuwéc  (BVSC wée
y dong MCH tinh) tinh) tinhy*
Gia vi 39.338 4,8% 28,5% 9,1% N/A 37,9% 7.5% 2,5%
Thue pham 104.791 7,.2% 8,7% 13,0% 10-20% 12,3% 8,3% 2,3%
thiet yéu
Db udng 54.858 6,1% 9,6% 8,1% 10-20% 12,1% 9,5% 5,3%
Ca phe 11.543 5,1% 15,3% 3,5% 20% 22,9% 10,0% 2,9%
HPC 46.842 7,4% 3,9% N/A 10-20% 5,8% 10,4% 3,3%

Nguédn: MCH, Euromonitor
* BVSC wérc tinh dura trén sé liéu cia Euromonitor
Tai DPHDCD ndm 2025, Ban lanh dao chia sé ké hoach gia tang Ién mirc 10-20% tai cac nganh
hang chinh ctia MCH. Doanh nghiép chua cé ké& hoach gia tidng thém nganh hang trong ngén
han, tap trung vao phat trién cac nhan hiéu manh hién hiru (nhw Omachi, Kokomi, Chinsu, Nam
Ngw, Wake-up 247, v.v.). D kién céac phét kién méi sé& déng gop 5-10% téng doanh thu hang
nam cta MCH (wéc tinh khoang 6,9% trong ndm 2024). Trong Q2/2025, MCH duy kién ra méat
mot sb s&n phadm méi thudc nganh hang Thwe pham tién loi va Do ubng.
DP6i v&i nganh hang Thwe pham tién legi, viéc tai dinh vi nhan hiéu Kokomi va gidi thiéu san
phdm Omachi Quan Xa Chau A 1a diém nhan chinh cta Q2/2025. Nhan hiéu Kokomi c6 dién
mao md&i bat mét hon ciing khau hiéu “Cé Kokomi la cé strc hat”, mang téi hinh anh twoi tré ma
van gitv duwoc chéat lwgng tét va mire gia canh tranh. Ban 1anh dao ky vong viéc tai dinh hiéu sé
gitp Kokomi ghi nhan tang trwdng doanh thu +15%yoy trong n&m 2025. Dong s&n phdm Omachi
Quéan Xa Chau A hwong t6i l4p day khoang tréng dd &n chau A &n lién trong nganh hang Thyc
phadm tién loi; day 1a san phdm s dung céng nghé sdy thang hoa, mang t&i trai nghiém mon &n
duwong phé tai gia téi khach hang. Dy kién 5 san pham sé dwoc ra mét vao Q2/2025, va 20 san

phdm sé& c6 mét trén thi tredng vao cudi ndm 2025; mic gia ban vao khodng 25.000 ddng/hdp.

DP6i v&i nganh hang B6 uéng, MCH duy kién gi¢i thiéu dong san pham Wake-up 247 cdng tac
véi Manchester City, hwéng tdi tép khach hang la nam gigi. Cac san phdm méi bao gdm nwéc
tang lwc vi ca phé sira, vi ca phé hwong whisky, vi siéu ca phé. Hién MCH méi chi chiém 6,8%
thi phan nganh Nwéc ting lwc tai Viét Nam, vi vay, doanh nghiép con nhiéu dw dia dé gia tang

thi phan.
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iz
WAKE-UP 247 1
NUGC TANG LUC CHINH THUC
GUA MANCHESTER CITY. TAILVIET NAM

Nguén: MCH
Chinh séach thué quan caa My hau nhw khéng c6 tac déng trwc tiép té& MCH.

Trong Q1/2025, Doanh thu xuét khdu dat 387 ty déng (+73%yoy, déng gép 5% vao téng doanh
thu), tdng trwdng manh mé nhd nhu cau kha quan tai cac thj trwéng chinh 1a Trung Quéc, Nhat
Ban, Béng Nam A va M§. Ban Ianh dao ctia MCH ky vong tac dong trwe tiép tir chinh sach thué
quan cGa My |én doanh nghiép la khéng dang ké, do thi trieng My déng gop chua téi 1% vao
tbng doanh thu Q1/2025. Trong ngan han, thdi gian hodn thué 90 ngay (t¢i 9/7/2025) c6 thé
khién khach hang gia tdng nhap khiu hang trong nira ddu Q2/2025. Ban lanh dao van tiép tuc

theo doi sy tac dong cla chinh sach thué quan 1én nhu cAu tiéu dung ndi dia trong nam nay.

Ké hoach niém yét tréen HOSE trong giai doan Q3/2025-Q1/2026.

Dwa trén théng tin tr budi Gap g& nha dau tw ngay 28/04/2025, MCH c6 ké hoach niém yét MCH
trén HSX trong giai doan Q3/2025-Q1/2026 néu tinh hinh thj triedng thuan lgi. Viéc niém yét trén
HSX c6 thé hd tro gia tdng kha nang tiép can cla cac nha dau tw trong nwédc va québc té. Doanh
nghiép da hoan thanh viéc phat hanh 326,8 triéu cb phiéu trong 11/02/2025, gia ting ty 1& free

float Ién murc tdi thidu la 10% sbé cb phiéu dé du diéu kién niém yét trén HSX.

Co ciu soé hivu

= Cong ty TNHH MasanConsumerHoldings = T4 chirc nwéc ngoai Khéac
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Dw phong KQKD

Ké hoach kinh doanh nam 2025 cho thay da ting trwéng cuta lgi nhuan thap hon cuia
doanh thu. Ké hoach kinh doanh ndm 2025 ctia MCH nhuv sau:

Chi tiéu (Dvt: ty déng) Ké hoach 2025

Doanh thu 33.500-35.500 +8% dén 15%
EBITDA 8.800-9.300 +6% dén 12%
NPAT 7.300-7.800 7% dén -2%

DPoéng lwc thic ddy doanh thu dén tir tiép tuc chién lwoc cao cp hda san pham va dwa ra cac sang
kién m&i cho cac nhan hang cét 16i. Ap lwe chi phi NVL, quang céo, va sw suy gidm cta doanh thu

tai chinh c6 thé khién da tang cla lgi nhuan thp hon doanh thu, tuy nhién van & muc kha quan.

K& hoach phan phéi cé tirc va ESOP. C6 tirc tién mat cho nam 2025 vao khoang 6.000d/cp.
Bén canh d6 DHDCPD théng qua phwong an phat hanh ESOP véi sé lwgng phat hanh dy kién tbi
da 0,5% téng sb cb phiéu lvu hanh cla céng ty (twong duwong véi khodng 5,2 triéu cd phiéu), gia
phat hanh 10.000 d/cp. Dy kién sé& phat hanh ESOP trong khodng thoi gian nam 2025-4 thang
dau ndm 2026.

Dw phéng 2025F. BVSC dw phéng Doanh thu, EBITDA, va LNST-CDTS nam 2025F ctia MCH
lan lwot 14 34.546 ty dong, 9.123 ty déng, va 7.439 ty ddng, lan lwot +10,9%yoy, +11,9%yoy, va
-4,7%yoy. Chung t6i téng hop cac gia dinh chinh nhw sau:

(Bvt: ty dong) . %yoy 2026F  %yoy Dién giai

+ Giam tang trwdng dw phong doanh
thu ndm 2025F do anh hwéng tryc
tiép va gian tiép cta thué quan tai My
va viéc mot sb san phdm maoi doi thoi
gian ra mét tr Q1 sang Q2/2025.

+ Hoan thanh 103% ké hoach kich
ban co s&, 97% ké hoach kich ban
tich cwec.

Doanh thu thudn 30.897 34.732 12,4% 34.260 10,9% 37.224 8,7%

Doanh thu 31.155 35.022 12,4% 34.546 10,9% 37.535 8,7%

+ Giam tang trwéng dw phéng doanh
Gia vi 11.195 12.315 10,0% 12.203 9,0% 13.057 7,0% thu nam 2025F do &nh hwéng trirc
tiép va gian tiép cla thué quan tai M§.

+ Giam tang trwéng dw phéng doanh
thu nam 2025F do anh hwéng truc
tiép va gian tiép cua thué quan tai My
va doi lich giéi thiéu san phém
Omachi Quan Xa Chéau A sang
Q2/2025.

Ca phé hoa tan 1.769 1.946 10,0% 1.946 10,0% 2.140 10,0%

Thyc pham tién loi 9.152  10.250 12,0% 10.067 10,0% 10.873 8,0%
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+ Giam tang trwdng dw phéng doanh
thu ndm 2025F do dai lich gigi thiéu

bo uéng 5.249 6.036 15,0% 5.879 12,0% 6.408 9,0% san phém Wake up 247 x Manchester
City sang Q2/2025 va ha ky vong vé
nhu cau tiéu thu d6 udng.
HPC 1.809 2.097 15,9% 2.097 15,9% 2.265 8,0%
Loi nhuan gép 14.405 16.010  11,1% 15.806 9,7% 17.205  8,9%
-0,5 diém -0,5 diém 0,1 diém + BLNG giam nhe do (1) 4p luc chi
BLNG 46,6% 46,1% phan 46,1% phan 46,2% phan phi t&r mot sé NVL; va (2) ra mét mot
tram tram tram s6 san phadm méi.
+Ty Ié Chi phi ban hang va quan
S S e ly/Doanh ti\u trluén dliy tri & r'nL’Pc 32%
Quan Iy (6.880) (7.728) 12,3% (7.624) 10,8% (8.275) 8,5% do MCH van can nguon lyc Ién dé
y quang ba san pham, dac biét la cac
san pham cao cip va san phadm méi.
EBITDA 8.156 9.273 13,7% 9.123 11,9% 9.920 8,7%
+ Doanh thu tai chinh suy gidam manh
do nguén tién/dau tw sinh I&i/cho va
Doanh thu tai chinh  1.801 1.012 -43.8% 941 -47.8% 1056 12,20 _o Juon Hen/daulisinn loweno vay
¢6 lai giam manh sau khi hoan thanh
nghta vu cb tirc nam 2024.
Chi phi tai chinh -378 -429 13,5% -568 50,3% -507 -10,7%
LNTT 9.004 8.921 -0,9% 8.610 -44% 9536 10,7%
+ Hoan thanh 104% ké hoach kich
LNST 7.921 7.847 -0,9% 7.574 -4,4%  8.388 10,7% ban co s, 97% ké hoach kich ban
tich cwec.
LNST-CDTS 7.803 7.713 -1,2%  7.439 -4,7%  8.243 10,8%
EPS 10.769 7.335 7.075 7.840
Dw phong KQKD Dw phéng BLNG
(Bvt: ty dong)
60,000 14% 50.0%
12% 46.6% 4619 46.2% 46.2% 46.2% 46.1% 46.1%
0 S
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>
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Dinh gia va Khuyén nghi

So v&i bao cdo lan dau vao thang 2/2025, BVSC diéu chinh dw phong ndm 2025 (nhw trén) va

diéu chinh beta 3 ndm tir 0,6 1én 0,65 do giai doan thang 2 t&i nay cb phiéu cé dién bién twong

ddng véi VNINDEX. St dung phwong phap dinh gia DCF, BVSC ha gia muc tiéu xudng mtrc
152.600 déng/cp dbi véi cb phiéu MCH, duy tri khuyén nghi OUTPERFORM véi tiém nang tang
trwdng +23,2%, twong dwong véi mire P/E 2025 14 21,5 1an. C6 phiéu MCH hién dang giao dich

& mire P/E 14 16,4 1an, thap hon trung vi ctia cac doanh nghiép trong khu vwe 1a 21,9 1an, va tiém

can vung P/E trung binh 2 nam 1a 14,2 1an. MCH la doanh nghiép FMCG dang chi y véi c6 ddi

ngd lanh dao tam huyét, chién lwoc bai ban dé hwdng téi tdng trwdng vuwot troi so véi mat bang

chung nganh. Bén canh do, viéc niém yét trén HSX vao cudi nam 2025 c6 thé gia tang kha néng

tiép can véi nha dau tw trong nwéc va québc té.

Gia déng ctra va P/E trung binh 2 nam cia MCH
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So sanh cac doanh nghiép cung nganh

trong khu vwc

Trung vi (51 doanh nghiép)
MASAN CONSUMER CORP
NESTLE PAKISTAN LTD

JUHAYNA FOOD INDUSTRIES
GRUPO NUTRESA SA
GARUDAFOOD PUTRA PUTRI JAYA
CENTURY PACIFIC FOOD INC
TIGER BRANDS LTD

INNER MONGOLIA YILI INDUS-A
JONJEE HIGH-TECH INDUSTRIA-A
THAI PRESIDENT FOODS PCL

Vén héa
(triéu dong)
42.593.360
130.281.831
29.833.717
13.444.982
351.131.349
21.089.102
68.123.252
78.631.524
683.284.964
55.064.928
51.036.858

9/12/2024
10/12/2024
11/12/2024
12/12/2024

1/12/2025

2/12/2025
3/12/2025

P/E trung binh 2 nam (x)

21,9
16,4
22,0

8,5
76,1
21,7
22,5
16,5
25,4
18,0
14,6

6,5
22,8
151
247

4,6

7,4
11,8
11,6

4,7
11,0

9,4

ROE
(%)

12,5
42,8
75,1
58,4
11,2
17,0
19,0
17,3
12,6
17,3
13,5

30.0

25.0

20.0

15.0

10.0

5.0

4/12/2025
5/12/2025

Ty lé tra c6
tirc 12 thang
gan nhat (%)

2,4
17,6
2,3
0,7
0,9
2,6
2,5
3,3
4,0
2,1
2,7

Ngudn: Bloomberg
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CHI SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh

(Bon vi: ty déng) 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu thuan 28.241 30.897 34.260 37.224
Gia vén (15.267) (16.493) (18.454) (20.019)
Loi nhuan gop 12.974 14.405 15.806 17.205
Doanh thu tai chinh 1.854 1.801 941 1.056
Chi phi tai chinh (538) (378) (568) (507)
Lei nhuan sau thué 7.194 7.921 7.574 8.388

Bang can déi ké toan

(Bon vi: ty dong) 2023 2024 2025F 2026F
Tién & khoan twong dwong tién 5.790 5.677 3.086 6.530
Céc khoan phai thu ngén han 10.989 1.705 5.713 5.861
Hang tén kho 2.178 2.582 2.889 3.134
Tai san cb dinh hitu hinh 5.552 5.249 5.049 4.840
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 295 347 399 451
Téng tai san 40.553 27.900 30.586 34.631
No ngan han 8.469 9.067 7.352 7.945
No dai han 227 1.764 1.264 764
Vén chi sé& hivu 26.376 11.328 15.861 19.518
Téng nguén vén 40.553 27.900 30.586 34.631

Chi sé tai chinh

Chi tiéu 2023 2024 2025F 2026F
Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu 4.5% 9,7% 10,9% 8,7%
Tang trwdng loi nhuan sau thué 30,0% 10,1% -4,4% 10,7%

Chi tiéu sinh loi

Loi nhuén gop bién 45,9% 46,6% 46,1% 46,2%
Loi nhuan thuan bién 25,5% 25,6% 22,1% 22,5%
ROA 19,1% 22,8% 25,4% 25,3%
ROE 27,5% 72,9% 49,3% 44,3%

Chi tiéu co’ cau vén

Téng no/Tdng tai san 21,4% 38,8% 28,2% 25,1%
Téng ne/Téng vén chi s& hitu 33,0% 95,6% 54,3% 44.,6%
Chi tiéu trén mai cd phan

EPS (ddng/cd phan) 9.888 10.769 7.075 7.840
Gia tri sb sach (ddng/cd phan) 35.978 14.766 14.360 17.700



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Nguyén Ha Minh Anh xin khdng dinh hoan toan trung thwc va khéng cé déng co' ca nhan khi thuc hién bao cao
nay. B4o cdo dwoc hoan thanh trén co s& khach quan ddc lap. T4t ca nhirng théng tin néu trong bao cao nay dwoc thu thap ti
nhibng ngudn tin cay. Tuy nhién, tdi khéng d&m bao tinh day du ciing nhw khong kiém chiing dwoc hét nhivng thong tin néu trén.
Céac quan diém, nhan dinh trong bao céo nay chi la quan diém khach quan ctia ca nhan t6i ma khong ham y chao ban, I6i kéo nha
dau tw mua, ban hay ndm gitr chirng khoan. B4o cao chi nhdm muc dich cung cap théng tin va nha dau tw chi nén str dung béo
cao phan tich nay nhw mét ngudn tham khao. Ca nhan t6i cling nhw Céng ty Cé phan Ching khoan Bao Viét sé khong chiu bat
ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw vé nhivng ton that c6 thé xay ra, thua 16 khi dau tw. Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét
va téi cling khong chiu b4t ky trach nhiém vé nhirng théng tin chwa chinh xac vé doanh nghiép.

B&o céo nay la mét phan tai san ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét, tat ca nhitng hanh vi sao chép, trich dan mét phan
hay toan bd bao cao nay phai dwoc sw ddng y ctia Céng ty Cé phan Chirng khoan B&o Viét.

Hé théng nhan dinh caa BVSC duoc dwa ra dwa trén murc tang/giam tuyét déi ctia gia co phiéu hién tai so v&i gida muc tiéu, xac
dinh bang céng thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai. Trir khi c6 nhan dinh khéc, nhitng nhan dinh ddu tw chi cé gia tri trong
vong 12 théang.

Cac nhan dinh Dinh nghia

OUTPERFORM Téng loi nhuan ndm git c6 phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé trén +15%
NEUTRAL Téng loi nhuan ndm git c6 phiéu ky vong trong 12 thang t¢i du bao sé tir -15% dén +15%
UNDERPERFORM Tdng loi nhuan ndm gitr c6 phiéu ky vong trong 12 thang ti dw bao sé duéi -15%

LIEN HE

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

Pham Tién Diing
Giam dbc khéi

dungpt@bvsc.com.vn

Nguyén Birc Hoang, CFA
Ngan hang, Bao hiém

hoangnd@bvsc.com.vn

Tran Phwong Thao
Béat dong san, Khu céng nghiép
thaotp@bvsc.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
No6ng nghiép, Hang tiéu dung

anhnhm@bvsc.com.vn

Tran Tuan Dwong, CFA
Nang lwong, Chirng khoan, Xay dwng
duongtt@bvsc.com.vn

Nguyén Minh Khéi
Vat liéu xay dwng

khoinm@bvsc.com.vn

Lwu Van Lwong
Pho Giam dbc khéi

luonglv@bvsc.com.vn

Trwong Sy Phu, CFA
Hang tiéu dung, CNTT

phuts@bvsc.com.vn

Tén Nir Nhat Minh, ACCA
Dwoc phdm, Héa chat co ban, Thép

minhtnn@bvsc.com.vn

Nguyén Viét Dan

Cang bién, Van tai bién, Hang khéng
dannv@bvsc.com.vn

Lwong Ngoc Tuan Diing, CFA

Ban lé, Hang tiéu dung

dungint@bvsc.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
Phé Giam déc khéi
ngocnch@bvsc.com.vn

Tran Xuan Bach
Phén tich ky thuat

bachtx@bvsc.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mo

huyenhtm@bvsc.com.vn

Nguyén Héng Hoa
Chién Iwoc thi trvong

hoanh@bvsc.com.vn

Nguyén Dang Thanh
Dau khi, Hang khéng
thanhnd@bvsc.com.vn


mailto:thanhnd@bvsc.com.vn

Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 08 Lé Thai T6, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Déng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

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



