THEO DOI

Gia muc tiéu 2026: 57,919 VND
% tang gia: 14%
Cap nhat: 6/22/2026
TRIEN VONG 2026

Tich cuc: Thi trudng néi dia nhiéu tiém nang;

Tiéu cyc: (1) Nhu cau xay dung nha & va bat déng san
tai My giam;

RUi ro: (1) Chiu ap luc bdi chinh sach thué quan ctia My;
(2) Bién dong ty gia anh hudng dén kha nang xuét khau

cling nhu nhép khdu may mac, nguyén vat ligu.

Bon vi -1y VND Q1/25 Q1/26 2026F

DTT 1,620 2,095 8,538
% YoY 13% 29% 17%
LNTT 145 190 706
% YoY 33% 31% 11%

Téng quan doanh nghiép

Céng ty C8 phan Phu Tai dugce thanh 1ap nam 1995 va
tr¢ thanh cong ty ¢ phan tU ndm 2004 sau khi B
Quéc phong thodi vén hoan toan. Hoat dong kinh
doanh chinh cla céng ty la khai thac, ché bién, kinh
doanh xu&t kh&u san phdm g va vat liéu da xay dung.
Dong thdi, cong ty con tham gia phan phdi & cung cép
cac dich vu stia chita xe 6 tO Toyota va phét trién bét
déng san nha &.

Dir liéu thj truéng

Nganh nghé: Lam san va Ché bién gb
Gi& hién tai: 51,000 VND
Vén hoéa: 4096.630 ty VND
S6 lugng CPLH: 80.326 triéu CP
EPS 4 quy gan nhat: 7,828 VND
P/E: 6.5 lan
CE tc tién mat 2026: 5.0%
C6 tlc b phiéu 2026: 25.0%
VND lan
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TOM TAT CAP NHAT

Q1/2026, PTB ghi nhan doanh thu dat 2.095 ty déng (+29% YoY) va LNTT
dat 190 ty dong (+31% Yov).

Budc sang nam 2026, PTB dat muc tiéu doanh thu dat 8.790 ty doéng
(+19% YoY) va LNTT dat 760 ty déng (+20% YoY). V&i quan diém than
trong, chidng téi git nguyén du phdéng vé KQKD 2026 cua PTB vdi muc
doanh thu la 8.538 ty dong (+17% YoY) va LNTT dat 706 ty dong (+11%
Yoy).

DSC khuyén nghi tiép tuc theo déi vdi PTB va duy tri gia muc tiéu 57.919
VND véi muc dinh gia P/E muc tiéu than trong la 7 [an, thdp hon mic binh
quan 5 nam (~9,8).

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Thi trudng noi dia gitip giam ap luc tir bén ngoai

Trién vong nganh gb xuét khiu g3p kho khan, du cho Téng Théng My
Donald Trump d& ky quyét dinh ho&n &p dung muc thué nhap khéu theo
Muc 232 clia Dao ludt M& réng Thuang mai sang nam 2027. Tuy nhién,
phia My khéng cong bd Iy do cu thé cla viéc tri hodn tang thué. Do do,
céc san phdm gb nhap khdu vao My van tiép tuc chiu thué & mic 10% déi
v&i g6 nguyén liéu va 25% déi vai san pham ché bién sau. Pong thdi, thi
trudng nha 3 va bat dong san tai My dién ra dm dam kéo theo nhu ciu

mua va st dung gb cling giam theo.

Theo B&o cao thj truong BBS Viét Nam Q1/2026, toan thi trudng ghi nhan
khodng 52.000 san phdm bat déng san nha & va thuong mai md ban,
trong d6 ngudn cung mdi dat khodng 38.000 san phdm, giam nhe so vdi
quy trudc nhung van gép 2,5 lan cung ky ndm 2025. Dién bién tich cuc
cua thi truong BDS ndi dia giup PTB truc ti€ép dugc hudng Igi khi nhu cau

gd néi dia ting 1én nhanh chong.

Ngoai ra, PTB cling da tién hanh ban giao nét s6 can hé con lai cla du an
Phu Tai Residence va bat dau ban giao mdi du an Phu Tai Central Life cho
khach hang. Do do, mang kinh doanh BDS du kién s& déng gop khéng
nhé vao téng doanh thu 2026 clia Phu Tai.

Clng vdi dé, theo Nghi dinh 360/2025/ND-CP quy dinh chi tiét thi hanh
mét sé dieu cla Luadt Thué tiéu thu dac biét dugc Chinh phd ban hanh
vao 31/12/2025 va cé hiéu luc tir 1/1/2026, céc loai xe hybrid bao gém ca
loai tu sac (HEV) va sac ngoai (PHEV) dugc &p dung muc thué tiéu thu dac
biét chi bang 70% so vdi xe chay xang, dau cling chling loai. Diéu nay tao
cd héi cho gié xe hybrid tiép tuc gidm sau trong nam nay, kich thich nhu

cau tUr thi trudng trong nudc.

https://www.dsc.com.vn/
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KET QUA KINH DOANH
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PTB

CTCP Phu Tai

PIEM NHAN TAI CHiNH

Doanh thu va Igi nhuan tang truéng bung né bat chap khé
khan tir thi trudng xuat khau

Q1/2026, PTB ghi nhan doanh thu 2.095 ty déng (+29% YoY) va LNTT 190
ty dong (+31% YoY), hoan thanh [&n lugt 24% va 25% ké hoach 2026.
Nguyén nhan chinh cho su tang trudng doanh thu nay xudt phat t nguédn
cung bat déng san trong nam 2026 tang trudng ré rét kéo theo nhu cau

v& cac san phdm gd cla PTB t thi trudng ndi dia tang 1én nhanh chéng,

Déng thdi, vai viec khéng chiu anh hudng ti cude diéu tra 1an tranh thué
theo Dao luét Thuc thi va Bao vé (EAPA) clia My, doanh thu mang da xuét
kh&u ctia PTB van duy tri da tang trudng tich cuc.

Mang g6 chu chét ting trudng manh mé véi thi trudng noi dia

Mang G& ghi nhan doanh thu dat 1.285 ty déng (+26% YoY), chiém 61%
t8ng doanh thu PTB trong Q1/2026. Trong do, thi trudng xudt khdu dat
1147 ty ddng (+ 17% YoY) va thi trudng ndi dia dat 138 ty dong (+223%%
Yoy).

Vi sy hdi phuc cda thi trudng bat déng san trong nudc, mang gb cla
PTB van s& 1a dong luc chinh cho su tdng trudng doanh thu ndm 2026,
trong do thi trudng ndi dia sé danh dau su bt phé trong san lugng vdi

nhu cau cao trd lai.

Bién Igi nhuan duy tri én dinh nhé& hiéu qua hoat déng cét 16i

Hoat dong c6t 16i cla PTB Q1/2026 ti€p tuc ghi nhan tin hiéu tich cuc khi
DT tang nhe so vdi quy trudc, trong khi BLNG duy tri & mic 21%; LN
thudn tir HDKD dat 190 ty (+31% YoY) cho thdy kha nang kiém soat chi phi

va hiéu qua van hanh van dudc cai thién.

Bén canh do, BLN EBITDA va BLNR van duy ti 8n dinh du cho LN tai
chinh suy gidm vai khodn 16 19 ty dong. Trong do, DT tai chinh khong déi
so vdi quy trudc dat 16 ty déng. Diéu nay cho thay tang trudng Igi nhuéan
cla PTB chu yéu dén tir hoat dong kinh doanh cét 16i thay vi cac yéu t6 tai
chinh.

DSC nhan thdy PTB van gilt dugc tiém ndng ting trudng tich cuc trong
giai doan tdi nhd nhu cau tur thi trudng néi dia tang manh mé& hon va
hoan toan co6 thé bu dép cho thi trudng xudt khdu néu tiép tuc chiu anh

hudng tu chinh sach thué quan cla My.

https://www.dsc.com.vn/
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I PINH GIA PTB

CTCP Phu Tai

Phuong phap dinh gia

Chung t6i két hgp st dung 2 phucng phép dinh gié la chiét khdu dong tién (DCF) va bdi s6 P/E, ty 1é cho 2 phuong phép la 50:50. Vdi
phuang phép dinh gia bdi s6 P/E, mic P/E muc tiéu ching téi dua ra la 7, tuong Ung -1 STD, dudi trung binh 5 ndm, phan anh su than trong
déi véi tinh hinh kinh doanh clia PTB néu tiép tuc chiu anh hudng tir chinh séch thué quan ctia My. Tuy nhién, viéc nhu cdu ti thi trudng noi
dia tdng 1én c6 thé bu ddp phan nao cho rdi ro t thi trudng xuét khau, gidp EPS tdng nhe & mic 7.538 VND. Do d6, mic gia ching téi dua
ra cho ¢8 phiéu PTB la 57,919 VND/c6 phiéu, cao han 14% so vdi gia déng clra ngay 12/05/2026.

Chi phi st dung vén binh quan M6 hinh dinh gia FCFF
WACC (%) 9.16% Don vi: ty VND 2025A 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Ls phi rdi ro (%) 4.00% LN rong 934 804 796 829 916 1,012
Phan bu rdi ro vén ¢& phan (%) 9.00% NOPAT 747 643 637 663 733 810
Beta 0.80  Cong: Khdu hao 254 342 359 377 411 447
Chi \ph' V‘fSH 1.20% TR Tty d6i vén luu (296) (296) (296) (296) (296) (296)
Ls binh quéan déng
Thué thu nhap DN 20.00% Tri: Vén dau tu (470) (470) (470) (470) (470) (470)
Chi phi ng 4.45% FCFF 235 219 230 274 378 491
Ty trong VCSH 63.37% WACC 9.16%
Ty trong ng 57.79% PV 200 193 21 266 317
CAGR 17.6%
Pinh gia DCF (ty VND) Téng hgp dinh gia
Gia tri hién tai thuan 2026-2030 1187 Phuadng phap Gia du phéng (VND) Ty trong Gia du phdng theo ty trong (VND)
Téc dé tang trusng dai han 0 DCF 63,071 50% 31,536
Dong tién tu do 2030 * (1+g) 506 p/p 52,766 50% 26,383
Gié tri dai han 8213 Gia muc tiéu 57,919
Gia tri hién tai cta gia tri dai han 5,300 Gia hién tai 51,000
Gia tri d\oanh nghiép 6,487 Upside 13.6%
Coéng: Tién mat 655
Trt: Téng ng 1,935
Trir: Lgi ich COTS 141
Gié tri ciia VCSH 5,066
Gia tri hgp ly ciia c8 phiéu (VND/cp) 63
S8 luong CPLH (ty) 80.33
Gia muc tiéu (VND) 63,071

Ngudn: DSC téng hop
B&i canh dinh gia

Sau khi gia cp gidm 12% tU thang 3/2026, PTB dang giao dich v&i P/E 2026 6,7x— thap hon TB 5 nam & miic 9.8x. Chung t6i cho rdng su léch
pha nay cho thay tam ly thj trudng dang tuong déi than trong vdi cac rii ro ngan han nhu chinh sach thué quan clia My [én cac mat hang
g6, ma chua phan anh day du tiém nang tif thi trudng gb va da ndi dia cling nhu cac du an bt déng san ducc chao ban trong nadm 2026.
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Ngudn: Fiinpro, DSC t6ng hop
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PHU LUC:

Lich stir khuyén nghi
M6 hinh kinh doanh
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MANG GO: 70% trong nuéc, 30% nhap

khau
Trong nudc:

« G&: Keo (Acacia), Cao su
(Rubberwood)

« Khu vurc: Mién Trung (Binh Binh,
Quéng Ngai), Tay Nguyén, Béng
Nam

Nhap khau:

* G&: Oak, Ash, Walnut

« Khu wuc: M, PNG, Uruguay,
Malaysia

MANG DA: M6 d4 nguyén ligu c6 thai
gian khai thac 20-30 nam

« Khu vuc: Yén Bai, Dak Lak, Khanh
Hoa, Gia Lai

MANG & T: Gom 2 chi nhanh

e Khu vurc: Toyota Ba Nang (2 co'sd),

Toyota Binh Binh
MANG BAT DONG SAN: Quy dat tai
Binh Binh

€O CAU DOANH THU & LNG 2025

PTB

CTCP Phu Tai

LICH SU KHUYEN NGH]I

Gia
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MO HINH KINH DOANH #xu 't

HOAT DONG KINH DOANH

MANG GO: déng gop 56% DTT

~ R e = Ché bién & Gia
Phdn phéi & Tiéu ( Dong goi & Bao ( Ki€m tra chit
thu quén lugng

SAN PHAM CHINH:
s San phadm gb ngoai trai
* San pham gd noi that
* San pham gb nguyén ligu
* San pham khac

MANG DA: dong gop 26% DTT

: Khai thac tai mé , CELIIGER Mt , Mai & Danh béng
tam
Phan nhanh & ( Kigém dinh & ‘
[ — Dong g6i

MANG O TO 1)

Mang 6 tb ctia PTB hoat déng dudi hinh thirc
phéan phéi xe chinh hang, khi doanh nghiép
ndm gilr 2 chi nhénh tai Ba Nang va Binh
Binh

SAN PHAM CHINH:
* Patu nhién
+* Pa nhan tao
* Banghién sang

Cét theo kich
thuwéc thanh
phim

MANG BDS

Mang BDS mang tinh chu ky, phu thudc vao tién

@0 trién khai va thai gian ban giao clia dy an
* Du an Phu Tai Residence
= Dur an Phi Tai Central Life
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Doanh thu mang gé theo thi truding
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Thi truéng xuit khau chinh
M§ va chau M§: 74%
Chau Au: 21%

Chau Uc: 4%

Chau A: 1%

Doanh thu mang da theo thi trudgng
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Ngudn: PTB, DSC t6ng hop
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PTB

CTCP Phu Tai

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung téi xac nhan rang nhiing quan diém dudc trinh bay trong bdo céo nay phan anh ding quan diém ca nhan clia ching toi. Ching toi
cling xac nhan rang khéng co phan thi lao nao clia chiing toi d3, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép o lién quan dén cac khuyén nghi hay
quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bdo céo nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu
yéu t6 khac nhau, bao gdm chat lugng, tinh chinh x&c cla nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong dé bao gdm doanh thu tir cac don vi
kinh doanh khac nhu bd phan Moi gidi t8 chirc, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién tru trach nhiém

B4o c4o nay dudc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Bao céo nay dudc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cay
vao thdi diém cong bd. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing thong tin nay. Quan diém,
du béo va nhiting udc lugng trong béo céo nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhiing quan diém nay khong thé hién
quan diém chung ctia Cong ty C& phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng can théng bao trude. Bao céo nay chi nhdm muc
dich cung cdp théng tin cho céc t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan cla Céng ty ¢ phan chiing khoan DSC va khéng mang
tinh ch&t mai chao mua hay béan bét ky chiing khoan nao dugc thdo luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhiing
su tu van doc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bado cdo nay khong dudc phép sao chép, téi tao,
phéat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc sy chdp thuan bang van ban clia Cong ty C6 phan Ching khoan DSC. Xin
vui long ghi 1 ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bao cdo nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi cia DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tieu CAO HON gié thi truong it nhat 15%

THEO DOI Gia muyc tiéu CHENH LECH so vdi gi4 thi trusng thap hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gié thi trudng it nhat 15%

CHOT L& Chi ap dung d&i vdi c8 phiéu co bao cao khuyén nghi MUA gan nhét, bd phan phan tich nhan dinh réng c8

phi€u da tién t&i vang gia phan anh hop ly cac luan diém da dé cap.

B6 phan phéan tich khong dua ra khuyén nghi trong truong hgp bao céo khong cé muc dich khuyén nghi

KHONG BANH GIA hodc khong tim thdy déay dd cac thong tin xéc thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi c8 phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

HOI SG CHINH

¥ Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

Pham Minh Hién S.  (024) 3880 3456
Chuyén vién Phan tich
hien.pm@dsc.com.vn >4 info@dsc.com.vn

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com



