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  ATTRACTIVE
 

 

Tổng quan về Doanh nghiệp 
Công ty Cổ phần Đầu tư Thế Giới Di Động (MWG) niêm yết 

và giao dịch trên Sở Giao dịch Chứng khoán Thành phố Hồ 

Chí Minh (HOSE) từ tháng 07/2014. Công ty quản lý vận hành 

các chuỗi bán lẻ thegioididong.com, Điện Máy Xanh, Bách 

Hoá Xanh cùng trang thương mại điện tử Vuivui.com. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Thống kê giá cổ phiếu  
Cao nhất 52 tuần (VNĐ) 131,000 

Thấp nhất 52 tuần (VNĐ) 80,600 

KLCP khớp lệnh TB 10 phiên 287,408 

Thông tin Cổ phiếu  
Giá trị vốn hóa (tỷ đồng) 36,763.94 

KLCP lưu hành 442.94 triệu 

P/B 4.38 

EPS 6,499 

P/E 12.77 

Tỉ suất lợi nhuận  
Tỉ suất LN ròng 3.33% 

ROA 11.31% 

ROE 38.68% 

Chỉ số tài chính  

Tổng nợ/Tổng tài sản 0.68 

Tổng nợ/ Vốn CSH 2.13 

Biểu đồ kỹ thuật 1/01/2018 – 25/04/2019 
 

 

 

Luận điểm đầu tư 
MWG là doanh nghiệp bán lẻ đầu ngành trong lĩnh vực bán lẻ 

điêṇ thoaị di động, thiết bị điện máy hàng đầu tại Việt Nam với 

thị phần lần lượt khoảng 45% và 35%. Thị trường smartphone 

đang có dấu hiệu bão hòa vì vậy công ty đã chủ động chuyển đổi 

các cửa hàng Thế Giới Di Đôṇg thành Điêṇ Máy Xanh và Điêṇ 

Máy Xanh mini . Trong các năm tới chuỗi Điêṇ Máy Xanh se ̃là 

đôṇg lưc̣ tăng trưởng chính cho M WG. SBS đánh giá MWG ở 

mức Trung Lâp̣ (chi tiết xem phần Khuyến nghị). 

Điểm nhấn doanh nghiệp 
Chuôĩ Điện Máy Xanh (ĐMX) là động lực tăng trưởng chính và 

sẽ tăng trưởng mạnh mẽ trong năm 2019 

 Doanh thu mảng ĐMX 2018 đạt 47,584 tỷ chiếm 55% cơ cấu 

doanh thu của MWG. 

 Tổng số cửa hàng ĐMX tính đến cuối 2018 là 750 dư ̣kiến se ̃

có thêm 150 cửa hàng 2019. 

 Tiếp tuc̣ chuyển đổi các cửa hàng  TGDĐ thành ĐMX  và 

ĐMX mini-đây là mô hình mới có doanh thu cải thiện 30% 

so với trước đây. 

Bách Hóa Xanh (BHX) được mở rộng mạnh mẽ, tiềm năng tăng 

trưởng trong tương lai 

 MWG lên kế hoạch nhân rộng cửa hàng trên toàn quốc, tăng 

số lượng từ 510 lên hơn 700 đến cuối năm 2019. 

 Dự kiến đến cuối năm 2019 BHX sẽ đạt điểm hòa vốn (trước 

chi phí quản lý).  

 Kênh bán lẻ truyền thống chiếm 94.3% trong khi kênh hiện 

đại chỉ mới chiếm 5.7%, vì vậy dư địa phát triển cho BHX 

còn rất lớn. 

Thị trường smartphone có dấu hiệu bão hòa 

 Dự báo từ công ty nghiên cứu thị trường IDC: 2019 sẽ là một 

năm tăng trưởng âm đối với các lô hàng smartphone toàn cầu, 

ước tính chỉ có khoảng 1.39 tỷ máy được bán ra, thấp hơn 

0.8% so với năm 2018. 

 Cả Apple lẫn Samsung đều đang phải đối mặt với những 

thách thức lớn khi doanh số sụt giảm. 

Mảng bán lẻ online của MWG phải cạnh tranh với các trang web 

mua sắm trực tuyến lớn và có tiềm lưc̣ kinh tế mạnh 

 3 ông lớn trong ngành TMĐT là Lazada với sư ̣hâụ thuâñ của 

Alibaba, Shopee và Tiki với sư ̣hâũ thuâñ của Tencent. 

 Năm 2018, Alibaba đầu tư thêm 2 tỷ USD vào Lazada , SEA 

đầu tư thêm hơn 1,200 tỷ vào Shopee. Trong 2017, JD đầu tư 

thêm 44 triêụ USD vào Tiki. 

Rủi ro đầu tư 
- Doanh thu mảng bán lẻ điêṇ thoaị và các thiết bi ̣ di đôṇg có xu 

hướng giảm từ các năm sau. 

- Chuỗi BHX đang trong quá trình mở rôṇg , cần thêm khá nhiều 

thời gian để xây dựng lại thói quen của người tiêu dùng. 

- Chỉ số ROA, ROE giảm nhanh , thể hiện hiệu quả sử dụng đồng 

vốn của MWG đang bị suy giảm. 

MWG – Tiềm năng tăng trưởng trong tương lai 

nhờ Điện Máy Xanh và Bách Hóa Xanh 
 



 

 

CƠ HỘI THÁCH THỨC 

- 90 triệu dân số trẻ và có xu 

hướng gia tăng tiêu dùng 

qua mỗi năm. 

- Tỷ lệ s ố h ộ gia đình Vi ệt 

Nam đang sở h ữu c ác s ản 

phẩm điện l ạnh c òn th ấp, 

dưới 40%. 

- Hơn 90% đang nắm gi ữ 

bởi Chợ truyền thống và cửa 

hàng nh ỏ l ẻ. Chưa có nhi ều 

doanh nghiệp tham gia 

chiếm l ĩnh th ị ph ần ở ph ân 

khúc siêu thị mini. 

  

- Thị trường smartphone có 

dấu hiệu bão hòa. 

- Cạnh tranh kh ốc li ệt t ừ c ác 

đối thủ như : FPT Retail, 

Digiworld, Vinsmart, Viettel 

Store, Lazada, Shopee và Tiki. 

- Việc ký kết những Hiệp định 

Thương mại tự do tạo áp lực 

cạnh tranh với các doanh 

nghiêp̣ quốc tế. 

- Mảng điện máy  có doanh 

thu lớn tuy nhiên biên lơị 

nhuâṇ laị thấp. 

ĐIỂM MẠNH ĐIỂM YẾU 

- Là doanh nghi ệp bán l ẻ 

đầu ngành, có thương hiệu, 

uy tín trên thị trường. 

- MWG có n ăng lực qu ản 

lý nhân sự tốt theo hệ 

thống ERP. 

- MWG có h ệ thống phân 

phối rộng kh ắp, trải nhiều 

tỉnh thành nơi có ít đối thủ 

cạnh tranh  hơn so với c ác 

thành phố lớn. 

- MWG có d ịch v ụ hậu 

mãi, tư vấn, chăm sóc 

khách hàng tốt.  

 

-  

- - Phương thức tuy ển d ụng 

nhân sự c òn chưa linh ho ạt, 

khó đón n hận nhân tài từ đội 

ngũ của mình. 

 
- - Việc tham gia v ào c ác m ô 

hình kinh doanh m ới chưa c ó 

năng lực qu ản l ý v à kinh 

nghiệm quản lý. 

 

- - Nơ ̣phải trả của MWG ở mức 

cao gấp 2.1 lần vốn chủ sở 

hữu, trong đó nơ ̣ngắn haṇ 

tăng hơn 2,000 tỷ so với 2017. 

 
-  

 
-  

 
-  

 

So sánh tài chính các doanh nghiệp trong ngành. 

 

 
 

 

 

(1) PP So sánh P/E:  

EPS hiêṇ taị  là 6,500 và chúng tôi đưa P/E của MWG ở mức 

cẩn trọng về ngang bằng P/E trung bình ngành là 11  (P/E của 

MWG đang cao hơn P/E trung bình của các doanh nghiệp đầu 

ngành tương đương là 11)   

Giá trị hợp lý của MWG: 71,500 

(2) PP Chiết khấu dòng tiền (FCFF): Với vi ̣ thế đứng đầu trong 

lĩnh vực bán lẻ Thế giới di động , các chuỗi Điêṇ Máy Xanh, 

Bách Hóa Xanh sẽ tăng trưởng mạnh mẽ trong các năm tiếp 

theo se ̃đem laị d oanh thu , lơị nhuâṇ đều đăṇ , ổn định cho 

MWG. 

Các giả định: (1) DT năm 2019 đạt 108,450 tỷ đồng, LNST 

đạt 3,571 tỷ đồng; 2019-2022: DT tăng trưởng 20%; tốc độ 

tăng trưởng bền vững sau năm 2022: 1% (2) Chi phí VCSH 

(re): 15%; Chi phí nợ (rd): 6.2%; WACC: 9.1% 

Giá trị hợp lý của MWG: 104,500 

 

PP định giá Kết quả Tỉ trọng Giá mục tiêu 

P/E 71,500 50% 88,000 
FCFF 104,500 50% 

 

 

 

SBS nhận định: MWG vâñ duy trì vi ̣ trí số môṭ trong liñh vưc̣ 

bán lẻ điện thoại và các thiết bị di động, chuỗi Điêṇ Máy Xanh se ̃

tăng trưởng maṇh mẽ  trong năm 2019. Thị trường smartphone 

đang dư ̣báo đã  bão hòa. Mảng điện máy  có doanh thu lớn tuy 

nhiên biên lơị nhuâṇ laị thấp , chuỗi Bách Hoá Xanh  đang trong 

quá trình mở rộng , cần thêm khá nhiều thời gian để xây dưṇg laị 

thói quen của người tiêu dùng . Vì vậy SBS đánh giá MWG ở 

mức Trung Lâp̣. 

Khuyến nghị:  

 

 

 

 

 

Khuyến nghị - Trung Lâp̣

Định giá doanh nghiệp
Phân tích doanh nghiệp 



 

 

Chuyên viên phân tích 

Hoàng Đức Việt     Nguyêñ Tuấn Anh 
viet.hd@sbsc.com.vn    Anh.nt@sbsc.com.vn    

Người chịu trách nhiêm 
 

Dương Hoàng Linh  
linh.dh@sbsc.com.vn 
 

Công ty cổ phần chứng khoán Sài Gòn Thương Tín  

278 Nam Kỳ Khởi Nghĩa, Quận 3 TP HCM Việt Nam 

Tel: +84 (8) 6268 6868    Fax: +84 (8) 6255 5957  

www.sbsc.com.vn 

 

Chi nhánh Hà Nội 

Tầng 6, 88 Lý Thường Kiệt, Quận Hoàn Kiếm Hà Nội Việt Nam  

Tel: +84 (4) 3942 8076    Fax: +84 (8) 3942 8075 

 

 

SBS . Cửa ngõ kết nối đầu tư 

 

 

 

 
KHUYẾN CÁO 

 

Chúng tôi chỉ sử dụng trong báo cáo này những thông tin và quan điểm được cho là đáng tin cậy nhất, tuy nhiên 

chúng tôi không bảo đảm tuyệt đối tính chính xác và đầy đủ của những thông tin trên. Những quan điểm cá nhân 

trong báo cáo này đã được cân nhấc cẩn thận dựa trên những nguồn thông tin chúng tôi cho là tốt nhất và hợp lý nhất 

trong thời điểm viết báo cáo. Tuy nhiên những quan điểm trên có thể thay đổi bất cứ lúc nào, do đó chúng tôi không 

chịu trách nhiệm phải thông báo cho nhà đầu tư. Tài liệu này sẽ không được coi là một hình thức chào bán hoặc lôi 

kéo khách hàng đầu tư vào bất kì cổ phiếu nào. Công ty SBS cũng như các công ty con và toàn thể cán bộ công nhân 

viên hoàn toàn có thể tham gia đầu tư hoặc thực hiện các nghiệp vụ ngân hàng đầu tư đối với cổ phiếu được đề cập 

trong báo cáo này. SBS sẽ không chịu trách nhiệm với bất kì thông tin nào không nằm trong phạm vi báo cáo này. 

Nhà đầu tư phải cân nhắc kĩ lưỡng việc sử dụng thông tin cũng nhưng các dự báo tài chính trong tài liệu trên, và SBS 

hoàn toàn không chịu trách nhiệm với bất kì khoản lỗ trực tiếp hoặc gián tiếp nào do sử dụng những thông tin đó. Tài 

liệu này chỉ nhằm mục đích lưu hành trong phạm vi hẹp và sẽ không được công bố rộng rãi trên các phương tiện 

truyền thông, nghiêm cấm bất kì sự sao chép và phân phối lại đối với tài liệu này. 
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