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Mé tai khoan

Vietcap

Téng CTCP Dich vu Téng hgp Dau khi (PET)

Nganh Phan phoi
Ngay bao cao 20/5/2026
Giahién tai 46.500 VND
Loi suat c6 tuc 0%
GT von hoa 5,0 nghin ty dong
GTGD/ngay (30n) 62,6 ty dong
C6 phan Nha Nusc 0%
SL c8 phiéu luu hanh 106,7 triéu

PET Peers VNI

P/E (trugt)! 16,9x 14,4x  15,8x
P/B (hién tai) 2,0x 26x 2.2
ROA 2,4% 6.6%  2.2%
ROE 125%  251% 15,1%

(1) chua diéu chinh cho quy khen thudng & phuc
Ioi

2023 2024 2025 2026F

Doanh thu (ty déng) 17.218 19.044 21.815 24.599
% svck -1,9% 10,6% 14,6% 12,8%

LNST sau lgi ich CDTS (ty déng)’ m 150 258 258
% svck 0,9% 34,3% 72,5% -0,1%

EPS % svck? 3,0% 31,2% 73,3% -42,3%
Bién LN gop 4,2% 4,7% 4,6% 4,7%
Bién EBITDA 1,6% 1,9% 1,8% 2,0%
Bién LN tU HBKD 1,1% 1,4% 1,4% 1,6%
Bién LN rong 0,6% 0,8% 1,2% 1,0%
EV/EBITDA 21,8x 15,4% 16,3x 16,6x
P/E2 45,9x 35,0x 20,2x 21,3x
p/B2 2,4x 2,3x 2,1x 1,7x
ROE 5,1% 6,4% 9,7% 7,0%

Nguén: FiinPro, Vietcap (d{ liéu tinh dén ngay 19/5/2026)
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Téng quan Céng ty

PET hoat dong chinh trong linh
vuc phan phéi vién thong-dién tu
(76% doanh thu 2025). PET con
tham gia vao dich vu déu khi,
catering & thuc pham va bat déng
san.

(2) diéu chinh cho quy knen thudng & phuc Igi va ké hoach phat hanh 2026

Mang phan phai tiép tuc dan dat; tiém néng tang gia tu cac du an mai

« Trong 2026, chung téi du bao mang phan phai Vién thong - Bién tu ti€p tuc dan dat doanh thu (75% doanh thu 2026F), nha: (1) gia DRAM
duy tri & muc cao trong nla cudi 2026, (2) san lugng PC/laptop tang trudng nha chu ky nang cép Al ti€p dién, (3) PET tiép tuc da dang
hoa danh muc thuong hiéu va san pham, va (4) PET duy tri Igi thé pnan phéi nhd do phu kénh réng tai cac dai ly/clia hang truyén théng.

« Bién LNTT mang phan phai Vién thong-Pién t du bao cai thién 14 diém co ban trong 2026, nhd (1) hudng lgi tu tén kho gia thap trong béi
canh gia RAM tdng manh, va (2) mé hinh phan phéi méi phat huy hiéu qua.

« VGi thu nhap tu hoat dong tai chinh du bao giam 81% svck tu mic nén cao, chung téi ky vong LNST-CBTS 2026 di ngang - dat 258 ty
doéng va dugc dan dat chd yéu nhg cac mang kinh doanh cot 16,

« P/E trugt 12T ctia PET cao han 17% so vdi trung vi cla cac cong ty niém yét tuong duong, phan nao phan anh ky vong cua thi trusng vé
tri€én vong mang kinh doanh cét 16i clia PET va tiém nang tang gia ti cac du an BBS & xUr ly nudc thai trong tuong lai.

* Y&u t6 hd trg: (1) duan BT x{ ly nudc thai, (2) du an bat dong san Mdi Ngoc. Rui ro dau tu: (1) canh tranh gay gat, (2) gia DRAM giam, (3)

nhu cu tiéu dung phuc hoi cham, (4) 16 chiing khoan (xem trang 16-18)



Tdng quan vé Céng ty

Vietcap



PET hoat dong chinh trong linh vuc phan phdi vién théng-dién tu (76%
doanh thu 2025). PET con tham gia vao dich vu dau khi, catering & thuc
pham va bat dong san

%

Nganh: Phan phoi

Tong CTCP Dich vu Tdng hgp Dau khi (HOSE: PET) N&m thanh 14p: 1996

@ PETROSETCO Tru s&: TPHCM

TONG QUAN DOANH NGHIEP (2025) CcO DONG LON VA BAN LANH PAO (T5/2026)

TV dén Doanhthuthudn2025 = 21.815 (+15% svck) o n . S3 hitu
yeend PET LN gdp 2025 =1.000 (+12% svck) Co dong lan AUGC NGO
LNST-CDBTS 2025 = 258 (+72% svck) ,
, N (e}
Mang kinh doanh chinh Von diéu 1é (ty dong) Cac cot moc cua PET Khac
Il Phan phéi Vién thong - Bién tu
I Dich vu Dau khi N/A| 1996 @ Thanhlap
Dich vy Catering & Thuc phdm 83%
B&t dong san 222 2005 e Khac 100%
I Hoat dong tai chinh 255 2006 @ CGphanhoa
483 2007 @ Niém yéttrén HOSE C8 dona l6 Triéu CP %
491 2008 e odongion rieu °
555 2009 e CTCP Quan ly quy HD 18,0 16,74
698 2010 e
698 2011 PY Ban lanh dao Vi tri
Phiing Tuén Ha Chu tich HBQT
866 2020 e Tr&thanh nhaphan . . ., .
905 5021 e Phéicla Apple V0 Tién Duong Tong Giam doc
905 2022 @ Tran Quang Huy Ké toan trudng
1,073 2023 e
1,073 2024 e
1,073 2025 e
2,134 2026F @ PET du kién phat hanh
. 107 triéu CP, gia 10.000
. ) . déng/CP (22% gia hién
Vleth p Nguon: PET, FiinPro, Vietcap tai) %rong 2023 g 4



PET la mét trong nhiing phan phgi vién thong-dién tl I6n nhat Viét Nam.
PET hién tai dang van hanh mé hinh Dich vu Fulflllment va Distributor vdi
thé manh vé dé phu song kénh ban lé truyén théng

Phan phoi

Trudc day PET phan phéi theo mé hinh Dich vu Fulfillment. Tu 2025, cong
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ty bat dau trién khai phan phéi theo mé hinh Distributor cho Samsung
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(dong vai trd giao hang; doanh thu én dinh tu phi
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Nguén: PET, Vietcap. Chu thich: || Hoat dongkinh doanh cia PET
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PET cung cap dich vu phu trg va hau can doc chudi gla tri dau khi. 'Ngoai
ra, PET cling tham gia quan Iy & van hanh bat déng san va cung cap dich
vu catering & thuc pham ngoai dau khi

Dich vu Dau khi

Catering & Thuc pham
PSV, PSA

Dich vu Cung Ung vat tu & thiét bi
bon vithanhvién POTS, PSV

Nhan luc
PSL, PSV, POTS

Logistics
PSL, PSA, PSV

Thugng ngudn

Cung Ung vat tu thiét  Giadi phap nhan sy _
bi chuyén dung chuyén gia

Nhap khdu & cung cap
may moc, hda chat, 6ng
chéng (casing) va thiét
bi ky thuat cao

Logistics du an & van
tai da phuong thic
Thuc hién khai thué hai
guan, dai ly tau bién va
van chuyén siéu trudng
siéu trong

Khach hang Ién: Bién
bong POC, Murphy Oil,
PVEP - Clu Long, ...

Cung cép k¥ su khoan,
chuyén gia du an & giai
phap quan ly tién luong

Dich vu dé&i séng trén
gian khoan

Cung cép suét an cong
nghiép, y té & quan Iy
bubng phong ngoai
khaoi

Thi phan Catering dau
khi (theo gia tri thau):

99%

Ha nguén

B4t déng san Catering & Thuc phdm ngoai dau khi

PSA, POTS, PSV

Dich vu khac
Pon vithanh vién

PSV, PSA

Quan ly & van hanh cac du an bat déng san | | Cung cép suat an cho van phong & KCN (Hoa Phat,
nhu toa nha PetroVietnam & TP.HCM va Ha | | Vinaconex/Vicons, ...), va bénh vién (Bénh vién Cho
NGi, Van phong Kiém toan Nha nudc ... Ray, Bénh vién Hu Nghi Viét buc, ...)

Nguén: PET, Vietcap. Chu thich: POTS = CTCP Thuong Mai va Dich vy D&u khi Bién, PSV = CTCP Dich vu T8ng hgp Dau khi Ving Tau,
PSA = CTCP Quan ly va Khai thac Tai san DAu khi, PSL = CTCP Dich vu Logistics Dau khi Viét Nam

Vietcap



K&t qua kinh doanh giai doan 2021-2025

Vietcap



Phan phéi Vién thdng - Dién t 1a mang c6t 18i nhung cé bién LNTT méng

Phan phdi Vién théng - Dién tu 1a mang c6t 18i tU 2021-2025  Doanh thu DV D.khi tang trudng véi CAGR 8% tU 2021-2025, d5c biét
(chiém trung binh 78% DTT) vai tang trudng 6n dinh (CAGR 5%), mang CU VTTB D.khi co bién LN chuyé’n ducng tu 2023 va doanh thu
tuy nhién c6 bién LNTT moéng so v&i mang khac (trungbinh 1,4%) | tdng 1,6x svck trong 2024 nhd hgp dong 16n tU cac du an trong diém

Nghin ty dong %  Nghinty dong %
20 - -2 5 - -5
15 - “1 e o —o—2 | 0
3 .
10 - T,
5 A . - 5
1 0 oA L -10
2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025
o Bl DTT PP SP hoa dau (trai) —@— Bién LNTT DV D.khi (phai)
Bl DTTPhén phoiVien thong - Bien tl (trai) DTT CUVTTBD.khi (tréi) —@— Bién LNTT DV CUVTTB D.khi (phéi)

Doanh thu mang Dich vu Catering & Cung Ung thuyc phdm tang Mang bat déng san co bién LNTT cao (trung binh 119 tir 2021-2025),
trudng véi CAGR 11% tU 2021-2025 nhé no Iuc mdé rong sang cac | tuy nhién chiém ty trong doanh thu knéng dang ké
phan khuc ngoai dau khi (nhu khu cong nghiép, bénh vién)

Nghin ty dong % | Nghinty dong %
2 q -6 2 A - 20
|, - 15
1 1 - 10
—eo—9o |, o———o
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DTT Dich vu Catering (trai)
DTT Cung Ung thuc phdm (trai)
—@— Bién LNTT Cater. & TP (phai)

DTT B4t dong san (trai)
—@— Bién LNTT Bat dong san (phai)

Vleth p Nguon: PET, Vietcap. Chu thich: DTT = doanh thu thuén, LNTT = Igi nhuan trudc thué, DV = dich vu, PP SP = phan phdi san phdm, VTTB 8
= vat tu thiét bi, D.khi = dau khi, Cater. & TP = Catering & Thuc phdm



PET con dau tu chiing khoan véi thu nhdp bién déng manh trong 2021-2025

PET con dau tu CK vdi gia tri géc 333 ty déng vao cudi 2025 (71%
vao cd phiéu - tap trung vao cac cong ty lién quan dén hé sinh thai
Gelex Group; 29% vao chuimng chi tién gui & chimng chi quy)

Ty trong danh muc dau tu ¢ phiéu (theo gia géc)
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0% -
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NG ngan han chiém phan I6n co cau na vay, tdng manh 42% svck
trong 2025 khi PET chuyén sang mé hinh phan phdi Distributor
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Ngué‘n: PET, Vietcap. Chu thich: CK = chuing khoan, LNTT = Igi nhuan trudc thué, LNST-CDTS = Igi nhuan sau thué sau c¢8 déng thiu
sO

Thu nhap tUr hoat ddng tai chinh bién dong manh trong 2021-
2025 v&i khoan 16 206 ty dong (-97% LNTT) trong 2022 trudc khi I
105 ty d6ng (23% LNTT) trong 2025

Ty dong Ty déng
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I L3i ching khoan (trai)
I L6 ching khoan (trai)
Dy phong gidm gia CKKD (trai)
NhG thu nhap tai chinh tdng manh, LNST-CBTS 2025 dat 258 ty

dong (+72% svck), du bién LN hoat dong tur cac mang kinh doanh
c6t 16i chi dingang & muc 1,4%

Il L3i (18) tai chinh khac
—®— S6 du gia goc CKKD (phai)

Ty dong %
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LNST-CDTS (trai)



Triénvong Cong ty

Vietcap



Mang phan phéi Vién thong - Pién tir sé tiép tuc dan dat doanh thu trong 2026

Phan
phoi

Vién
thoéng -
pién tu

B Bién LNTT 2026 cai thién 14 di€ém cd ban svck, nho:

o Hudng Igi tir tdn kho gia thap trong bdi canh gia RAM tang
manh, trudc khi giam nhe trong nira sau 2026 khi mat bang gia
RAM 8n dinh trd lai va/noac hang ton kho gia thdp dugc tiéu thu

hét

F

Nghin ty dong

20 A

15 -

10 A

5 |
2022

2023

2024

I Doanh thu thuan (trai)

2025
Bién LNTT (phai)

@ Mé hinh Distributor (bat déu trién khai tir 2025) phat huy hiéu
qua, hé trg cai thién bién LN

ﬁ Xu hudng chudi ban 1é nhap khau truc ti€p tu nha cung cap da
xuat hién tu nhiéu nam nay. Tuy nhién, do dac thu thi trudng Viét
Nam (phan manh, chi phi phu kénh Idn), cac héng ICT van phai
duy tri moét phan kénh phan ph0| qua trung gian dé tiép can kénh
ngoal chudi va céc thi truong tinh [é. Trong thai gian tdi, PET sé
ti€p tuc cing co vi thé bang chién lugc md réng song song: via tiép
tuc cung cép cho cac chudi hién dai, vira phd sdu hon vao mang Iugi

ban I truyén thong (von la thé manh 15u nam cla cong ty).

\_

— Ban lanh dao PET

Vietcap

Nguon PET, CoreWave DRAM & SSD Market Intelligence, Vietcap. Chu thich: 2026F = du bao 2026 cua Vietcap, DTT = doanh thu

thuan, LNTT = Igi nhuan trudc thué, DRAM =Dynamic Random Access Memory (RAM phé bién trong PC/laptop)

""""""""" Gia dinh chinh ctia Vietcap-~-"""""""""""""1

#} DTT 2026 dat 18 nghin ty dong (+11% svck), nho:

€@ Gia DRAM dukién duy tri  muc cao 6T cudi 2026

Do: ‘ )

« Ngudn cung DRAM that chat khi cac héng I6n uu tién san
xuat HBM (RAM cao c&p cho Al & data center),

+ Nhu cidu DRAM tang manh khi cac cong ty Al va cac hang
san xuat PC/laptop ddy manh tich tri ton kho

Chi s6 gia DRAM toan cau (thang 1/2025 = 100)

300 ~ Gia DRAM du bao duy tri mat bang
cao trong nuia sau 2026F [ ]

200 - Giai doan téc do tang cua ® i
gia DRAM dat dinh ! !

100 - i i
0 : :

T1 3 T5 T7 19 TN T Ouy2 Nua
2025 2025 2025 2025 2025 2025 2026 2026 sau
2026F

9 sSan IUOng ban PC/laptop tang truéng 6n dinh nho
chu ky nang cap Al ti€p dién trong 2026

6 Tiép tuc da dang héa danh muc thuong hiéu va san
pham (sang dién may/dién lanh; hgp tac véi thuong
hiéu Trung Quac, ...)

e PET duy tri vi thé phan ph0| trong bdi canh cac thu0ng
hiéu van uu tién phan phdi thong qua PET nhd Igi thé vé
do6 pha kénh tdi cac dai ly/cla hang truyén théng



Céc mang kinh doanh khac ciing sé tich cuc hé trg KQKD

Téng doanh thu thuan 2026 du bao dat 25 nghin ty dong

(+13% svck)
Nghin ty dong
25 -
20 ~
15 +
10 - o
5 | 79% 75%
0 .
2022 2023 2024

Bl Phan phai Vién thong - Dién tu
I Dich vu Dau khi
Dich vu Catering & Thuc phédm

Dua vao danh muc déu tu c6 phiéu cla PET tai thdi diém cubi 2025
va gia thi truong hién tai, chung t6i udc tinh PET dang 10 khoang

14%

2025

2026F

B4t dong san

Doanh thu thuén 2026F cia cdc mang kinh doanh khac

Nghin ty déng

6.0

3,0

1,5 A

|45 -

2025 2026F

% svck

Bat dong san +9%

Dich vy Catering 4179
& Thuc phadm 17%

Dich vu Dau khi

Gia dinh chinh

cua Vietcap
B4t dong san: Du bdao
tang truéng 6n dinh
Dich vu dau khi (bao gém
catering): Ky vong hudng
Igi khi cac du an khai thac
dau khi di vdo van hanh
(du bdo phan I6n vao
2026-2027, xem chi tiét
trang 344, bao cao Chién
luoc d4u tu 2026)

... Tuy nhién, vai ky vong vé trién vong thi trudng ching khoan
trong 2026, chung tbi than trong du bao PET co thé ghi nhan 1ai tu

hoat déng tai chinh vao khoang 20 ty déng trong 2026

2025 2026F

Uéc tinh ik mue Tydong
giavén Gia thj % 13i P 150 -
> L (2) % (3) tieucua
cua truong (16) Vietca
PET® Péng/CP | Béng/cp | LlStcap 0 0
PGNg/CP Bong/CP 0
VIX 57% 150
VPB 19% 29.000 27.750 -4% 206
GEX 1% 49.000 34.800 -29% -300 - 5029 500 502
3 4
EIB 1% 21.000 22.100 5%
Khac  19% N/A N/A N/A B Thu nhap hoat dong tai chinnh
V' t ‘ Nguén: PET, Vietcap. Chu thich: 2026F = du bao 2026 cua Vietcap, KDG = khong danh gia (tham khao bao cdo cua Vietcap theo link
Ie Cq p trén), (1) Vietcap udc tinh dua vao gia géc, gia tri hgp ly & du phong dau tu chiing khoan theo bao céo kiém todn 2025, (2) gia cap nhéat

vao ngay 19/5/2026, (3) udc tinh dua trén gia thi trusng hién tai
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Nhu vy, LNST- CDTS 2026 du bao di ngang tu muic nén cao ctia 2025

Ng vay du bao tiép tuc tang trong 2026 vai ky vong PET tié'p tuc
dau tu cho mo hinh phén phdi mai. Trong méi trudng lai suat cao
hon so vai 2025, chi phildi vay qua do sé tao ganh nang lén LN

Nghin ty déng Ty dong
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61 L 200

4 ]

) | - 100

0 - L
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Ng dai han (trai)
I No ngan han (trai)

=@~ Chi phi l&i vay (phai)

Quy 1/2026, PET ghi nhan doanh thu thuén dat 6.129 ty déng
(+53% svck) va hoan thanh 25% du bao cla chung téi. Tu 2022-
2025, doanh thu thuan quy 1chiém trung binh 23% tng doanh thu

Vi ky vong vé thu nhap tU hoat dong tai chinh giam, LNST-CDTS
2026 dy bao di ngang so véi muc nén cao 2025, véi tang trusng
dugc dan dat bai cac mang kinh doanh cot 16

Ty déng %
300 -~ ~ 3
200 - L 5
100 - L
2021 2022 2023 2024 2025 2026F

—— Bien LNTT (phai) LNST-CDTS (trai)

—@— Bién LN hoat dong (phai)

Trong 2024-2025, PET déu vugt muc tiéu LNST da dé ra. TU 2022-
2025, PET hoan thanh trung binh 90% muc tiéu LNST

Nghin ty dong K& hoach LNST cua PET (Ty dong) :
25 - . 230 246 450 -
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5 - ! |
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Ml Doanh thuthuén Q1 thucté © 2022G  2023G  2024G  2025G | 2026G  2026F

B % thuc té so va6i ké hoach
Vleth p Nguon: PET, Vietcap. Chu thich: 2026F = du bao 2026 cua Vietcap, 2026G = muc tiéu 2026 ctia PET 13



Pinh gia & Rui ro Pau tu

Vietcap



P/E truot 12T cua PET cao hon cac cong ty niém yét tuong duong, phan
nao phan anh ky vong cua thi trucng vé trién vong cac mang kinh doanh
c6t 16i chia PET va tiém nang tang gia tu cac du an méi trong tuong lai

P/IE  P/Bquy
ROA  truct gan

12T* nhat
(x) (x)

MWG Thé gidi di dong 14831 166255 119.6 82022 1879  -50,.9 254 10,0 141 3.3
FRT Banle FPT 22599 54530 127.6 9143 2047 677 251 42 247 5.1
DGW Thé Gigi S6 9267 29612 131.0 6416 1404 265 192 6.6 " 26
sas DVHangkhong san 4571 3330 M4  737.8 1486  -559 396 297 6.2 2.3
bay TSN
AST ?;‘:She‘é‘; Hangkhong 226 1898 1380 2964 1761  -505 475 284 10,9 4.7
COM VAt tu-Xang dau 466 3770 960 308 1199  -27.6 7.4 6.1 15,1 11
SBV fl':nr:‘ Brothers Viet 189 576 113.0 10,1 N.M 65,7 23 1.1 18,7 0.4
Trung binh 22165 37139 1195 1547.6 1629  -36 238 123 149 2.8
Trung vi 4571 3770 1196 641.6 1623 -27.6 251 6.6 144 2.6
PET Er!:i:h vuTonghgpDau | 562 23928 1273 2943 1954 77.8 125 2.4 16,9 2.0

. Chung t6i d4 chon loc cac cong ty niém yét tai Vit Nam cé hoat dong tu0ng ddng vGi PET dé€ tham chiéu. PET hién dang giao
dich & muc P/E trugt 12T 14 16,9 1an, cao hon 17% so Voi trung vi P/E cua cac cong ty cung nganh Chung t6i tin rang dinh
gia cua PET phan nao phan anh ky vong cua thi trucmg vé trién vong cac mang kinh doanh cét 16i clia PET va yéu to ho tro
dinh gia tu cac du an mai trong tuong lai (xem yéu té ho trg)

+ Theo du bao cla chung t6i, P/E du phong 2026 cla PET (sau diéu chinh cho quy khen thudng & phuc Igi va k& hoach phat
hanh cé phiéu du bao quy 4/2026) 14 21,3 1an

Vlethp Nguén: FiinPro, Vietcap (d{ liéu tinh dén ngay 19/5/2026). Chu thich: *chua diéu chinh cho quy khen thudng va phuc Igi. 15



Céc du an BT xu ly nudc thai va du an bat déng san Miii Ngoc co thé 1a
nhiing yéu té hé trg dinh gia cla PET trong trung han

Khanang Mucdoé
xayra AHIginhudn

Kha nang trang thau 3 du an BT x( ly nudc thai Q Q

Yéu td ho trg

Nam 2026, PET du kién dau tu 2.200 ty ddng vao 3 cong ty hoat ddng xay dung cong trinh cdp thoat nudsc, dé chuén
bi dau tu 3 dy an BT xUr ly nudc thai (téng vén dau tu: 36.700 ty ddng). Quy dat doi tng du kién co thé nam trong
céc khu vuc dac dia (trung tam quan 1 (ct) TP.HCM) va sé dudc giao trudc khi bat dau trién khai nha may. Ban 1&nh
dao ky vong co thé nhan dudc quyét dinh trién khai mudn nhat thang 9/2026.

Yéu t6 ho trg

YA e : : BDS Chung t6i cho réng cac du an nay co
Tyle sohuucua PET, GEX & Viconship \ULCLELITM | thé trg thanh dOng luc tang trudng dai
\ , I I han cho PET thong qua (1) Igi nhuan tu
Congty TNHH Ha tang GelexBac SaiGon1 | 51% | 39% 10% quy dat ddi ting va (2) doanh thu van
! ! hanh nha may; qua do ho trg dinh gia
Congty TNHH Ha tang Gelex Bac Sai Gon 2 I 41% 1 49% 10% c6 phiéu trong tuong lai. Hién tai, do
- - théng tin vé cac du an con han ché,
\ 1 I Ing toi : 50 tU C3
Congty TNHHHa tang Gelex Tay Thanhphd 1 41% 1 49% 10% Clhur?g tc‘>| chua dga do.”g gop turcac du
L1 an nay vao du phong Igi nhuan.
Du an Miii Ngoc (Cape Pearl) tri€n khai sém hon du kién O Q

Du an Mdi Ngoc nam tai knu vuc 1an can va ky vong sé dugc hudng Igi 16n ti du &n khu dé thi Sun Thanh Pa (423 ha)
cua Sun Group. Sau hon 30 nam nam trong danh sach cac du an “treo” ciia TP.HCM, nam 2026, lién danh do Sun
Group dung dau da dugc TP.HCM giao trién khai du an vai téng muc dau tu gan 98.710 ty déng. Viéc tai khai dong du
an Sun Thanh Pa sé& thuc day gia tri du an MUi Ngoc cla PET. Néu tién do trién khai du an dugc ddy nhanh hon du
kién, day sé la yéu té ho tra dinh gia cla PET trong thai gian tdi (xem chi tiét trang 17)

Vleth p Nguén: Vietcap. Chu thich: AH = Anh hudng, O = kha nang xay ra/ muc dé anh hudng thap nhat, ® = kha nang xay ra/ muc do anh hudng cao nhat



Chung tdi udc tinh du an Miii Ngoc co6 thé mang lai tiém nang tang gia

khoang 14% cho PET

Dy an Mui Ngoc®

A
:‘e“‘\
J-x‘-)’

e
- -

Vi tri: 12B Thanh Ba, Binh Qudi, TP.HCM
Tong dién tich: 1,96 ha (42% thuong mai)
San pham du kién: 600 can hd & 21 biét thu
Tién do:

Hoan thanh vao 2014

- K& hoach tang vén 2026 cho dy an Miii Ngoc: Nam 2026, PET du
ki€én chao ban 107 triéu c6 phiéu cho cd déng hién tai vdi gia 10.000
dong/CP (22% gia hién tai). Téng von thu vé 1a 1 nghin ty dong, vdi
muc dich sU dung la (1) thuc hién cac du an cua PET, trong do bao
gbm du an Mai Ngoc, va (2) tai cau truc tai chinh. Chung toi hién du
bao PET sé trién khai phat hanh trong quy 4/2026.

- Tiém nang tang gia 14%: Do thai gian trién khai du an kéo dai khoang
10 nam, chung t6i hién chua dua dong gop tu du an vao du bao nam
2026. Tuy nhién, dua theo (1) gquy hoach 1/500 ndm 2014 cua du an,
(2) mé&t bang gia giao dich tai cac khu vuc 1an can (sau khi chiét knau
cac chi phi lién quan), chung t6i udc tinh so bd du an Mi Ngoc co thé
mang lai muc tang gia khoang 14% cho PET.

I Chu truong diu tu & QH 1/500:

Gia giao dich tai cac khu vuc Ian can

Giai phong mat bang: Chua trién khai

Gia tri mang kinh doanh cot 15i o 20,654
(EPS trugt 12T cua PET X P/E trung vi nganh)

Gia tri du an Mii Ngoc® 13.280
Gia tri udc tinh caa PET 52.935
Gia giao dich hién tai cua PET 46.500

Triéu dong/m?
0O 20 40 60 80 100 120

L] ‘
Vietcap

Nguon PET.Batdongsan.com, Vietcap. Chu thich: 2026F = du bao 2026 cua Vietcap, (1) tén ci la Cape Pearl, t&én mai thay dGi theo
bao c4o KQKD quy 172026, (2) udc tinh dya trén sé lugng cé phiéu hién tai cta PET (106,7 triéu CP)

(3) Gia dinh chinh vé udc tinh s6 bd cua du an Miii Ngoc:

+ San pham: 600 can ho (dién tich thuong mai ~42.000 m2) + 21 biét
thu (dién tich thuong mai ~2.500 m2)

+ Giaban: 100 triéu/m2 cao tang; 115 triéu/m2 thap tang

+ Chiét khau chi phi phat trién dy an: ~68%



Rui ro dau tu la canh tranh gay gat gia DRAM suy giam, nhu cau tiéu
dung phuc héi cham, va hiéu qua dau tu chung khoan thap hon ky vong

Rui ro dau tu: X3y ra AH Izdc;zng:an
Canh tranh cac mang kinh doanh cét I18i gay gt han ky vong O Q

Ap Iuc canh tranh trong mang phan phéi ICT co thé gia tdng néu cac hang ddy manh ban truc tiép cho chudi ban 1é
I6n hodc cac déi thu canh tranh gia tdng chinh sach gid/chiét khdu. Diéu nay cé thé anh hudng dén thi phan, bién LN
va téc do tang trudng doanh thu du bao ciia chung toi.

Gia DRAM suy giam nhanh hon du bao D D)

Mot trong nhiing yéu té hd trg du bao doanh thu 2026 cla PET la ky vong gia DRAM duy tri & muc cao trong nam
2026. Tuy nhién, néu gia DRAM giam manh hon du béo, gia tri hang ton kho va bién LN cia mang phan phdi ICT co
thé chiu ap luc, qua doé anh hudng dén du phdng clia chung toi.

RUi ro nhu cau tiéu dung phuc héi chdm O O

Néu nhu cau tiéu dung vién thong - dién may phuc hoi chdm hon ky vong, doanh thu phan phdi ctia PET c6 thé tang
trudng thap hon du bao trong boi canh chi phi van hanh van duy tri 8 muc cao. Tuy nhién, do chung téi dang st dung
gia dinh than trong doi vai san lugng ban hang cua PET, rui ro nay dugc danh gia 1a tuong doi han ché.

L6 tir danh muc dau tu chiing khoan O O

Dua trén muc gia thi trudng hién tai, du danh muc dau tu chiing khoan ctia PET dang ghi nhan 16 knoang 14%, ching
t6i van ky vong PET co thé ghi nhan Igi nhuén ti hoat dong tai chinh nha trién vong tich cuc cua thi trudng ching
khoan trong nam 2026. Tuy nhién, néu hiéu qua cac khoan dau tu thap hon ky vong, diéu nay co thé anh hudng dén
du phong Igi nhuén nam 2026 cua chung toi.

Vleth p Nguén: Vietcap. Chu thich: AH = Anh hudng, O = kha nang xay ra/ muc dé anh hudng thap nhat, ® = kha nang xay ra/ muc do anh hudng cao nhat



Vietcap

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung téi, Téng Hoang Tram Anh va Vi Minh Buc, xac nhan réng nhiing quan diém dudc trinh bay trong bao céo nay phan anh dung quan diém ca nhan
cla chung téi déi véi cac cong ty nay. Chung téi cling xac nhan rang khéng cé phan thu lao nao clia chung téi da, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép co
lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao cao nay nhan ducc
thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdém chét lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong do bao gdbm doanh thu tu
cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Mai gidi t6 chuc, hodc Tu van doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé thdng khuyén nghi clia Vietcap
N&i dung chinh trong hé théng khuyé&n nghi: Knuyén nghi dugc dua ra dua trén muc tang/giam tuyét déi cla gia c8 phiéu dé dat dén gia muc tiéu, ducc

xac dinh bang céng thuc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khdng lién quan dén hoat dong thi trusng. Cong thic nay dudc ap dung tu ngay
1/1/12014.

Céc khuyén nghi Pinh nghia

MUA T8ng loi nhuén ¢ déng (bao gém cb tuc) trong 12 thang t6i du bao sé trén 20%

KHA QUAN T8ng Igi nhuén ¢ dong (bao gém ¢6 tuc) trong 12 thang téi du bao sé& duong ti10%-20%

PHU HOP THI TRUGNG Téng loi nhuén c8 déng (bao gém ¢b tic) trong 12 thang téi du bao sé dao ddng gilla &m 10% va duong 10%
KEM KHA QUAN T8ng Igi nhuén ¢ dong (bao gém ¢B tuc) trong 12 thang téi du bao s& am tr 10-20%

BAN T8ng Igi nhuén ¢ dong (bao gém ¢b tuc) trong 12 thang tsi du bao s& am trén 20%

BO phan nghién clu dang hoac co thé sé nghién clu c8 phiéu nay nhung khéng dua ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly
KHONG DANH GIA do tu nguyén hoac chi dé tuan thu cac quy dinh cla luat va/noac chinh sach cong ty trong trudng hgp nhat dinh, bao
gom khi Vietcap dang thuc hién dich vu tu van trong giao dich sap nhap hoac chién lugc co lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM HOAN Hinh ’E’hUC dgnb gia na}/ ng ra khl.?hua clo dz—lny du thpng :un cq SO lcze xac c{mh Ifhtjyerjﬂlngh‘! dau tu hoac gia muc tiéu.
o Khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi vai cb phiéu nay.

Tru khi cé khuyén cao khac, nhiing khuyén nghi dau tu chi co gia tri trong vong 12 thang. Nhiing bién déng gia trong tuang lai co thé lam cho cac khuyén
nghi tam thai khéng khdp véi muc chénh léch gilia gia thi trudng clia ¢8 phiéu va gia muc tiéu nén viéc dién giai cac khuyén nghi dau tu can dugc thuc
hién mot cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khi khdng nhat thiét s& dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong lai. Ty gia ngoai té co thé anh hudng bat Igi
dén gia tri, gia hoac Igi nhuén clia bat ky chiing khoan hay cong cu tai chinh nao cé lién quan dugc néi dén trong bao céo nay. D& dugc tu van dau tu, thuc
hién giao dich ho&c cac yéu cau khac, knach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh cla knu vuc dé dugc giai dap.



Vietcap‘

Lien Hé
Phong Nghién cuu & Phan tich

Phong Nghién ciu & Phan tich
+84 28 3914 3588
research@vietcap.com.vn

Ngén hang, Chuing khoan & Bao hiém

- Huynh Thi H6ng Ngoc, Trudng phong, ext 138
- VU Thé Quéan, Pho Trudng phong, ext 364

- H6 Thu Nga, Chuyén vién, ext 516

- Binh Kién Vuong, Chuyén vién, ext 468

Hang tiéu dung
Hoang Nam, Giam doc, ext 124
- BUi Xuan Vinh, Chuyén vién cao cap, ext 584

- Ly Phuc Thanh Ngan, Chuyén vién cao cép, ext 532

- Nguyén Thao Nguyén, Chuyén vién, ext 268

Giam déc
Hoang Nam, ext 124

B4t dong san

Luu Bich Hong, Trudng phong cao cép, ext 120

- Pham Nhat Anh, Chuyén vién cao cap, ext 149

- Than Nhuboan Thuc, Chuyén vién cao cép, ext 174

DAu khi & Pién

binh Thj Thuy Duong, Phé Giam déc, ext 140

- P Cong Anh Tuén, Chuyén vién cao cép, ext 181
- Duong Tan Phudc, Chuyén vién, ext 135

- Pham Phu Loc, Chuyén vién, ext 549

Vimé
Hoang Thuy Luong, Trudng phong cao cap, ext 368
- Bao Minh Quang, Chuyén vién, ext 368

Céng nghiép & Co sé hatang

Nguyén Thao Vy, Trudng phong cao cap, ext 147
- Nguyén Thi Ngoc Han, Chuyén vién, ext 149

- Hoang Gia Huy, Chuyén vién, ext 526

Khach hang ca nhan

V0 Minh Buc, Phé Giam déc, ext 363

- Nguyén Quéc Nhat Trung, Trudng phong, ext 129

- T6ng Hoang Tram Anh, Pho Trudng phong, ext 366
- Lé Hai bang, Chuyén vién, ext 570

- V& Phan Hong Kiét, Chuyén vién, ext 470

Phong Tu van Dau tu va Phong Giao dich Chiing khoan - Khach hang té chuc

Anthony Le

Giam déc

Phong Giao dich Chiing khoan - Khach hang t& chic

+84 28 3914 3588, ext 525

Chéau Thién Truc Quynh
Giam déc biéu hanh
Phong Tu van Dau tu
+84 28 3914 3588, ext 222
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