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CONG TY CO PHAN BAU TU BIEN MAY XANH (HSX: DMX)

Nguyén Plrc Thanh Nhan, CFA Gia chao ban IPO: 80.000 . )
Trwdng nhém Phan tich co ban Gia muc tiéu: 101.300 Khul\zzr;ngh!
Email: nhanndt@fpts.com.vn Tang/(giam): +26.6%
Dién thoai: 1900 6446 - Ext: 7580 . . N

KY VONG TANG TRUONG

Theo ké hoach, CTCP Pau twv Bién May Xanh dy kién sé

Bui Thi Thu Diém CoTE T T AN A
dwoc niém yét trén san HOSE vao dau T08/2026, sau khi trai

Chuyén gia Tw van dau tw qua giai doan mé ban (27/05 - 17/06/2026), téng hop phan
Email: diembtt@fpts.com.vn bd va thanh toan (18/06 - 29/06/2026) va bao cao két qua
Dién thoai: 1900 6446 - Ext: 8585 IPO (07/2026).

Chung toi dwa ra khuyén nghi MUA dbi véi DMX véi gia muc
tiéula 101.300 VND/cp, cao hon +26,6% so v&i gia chao ban
IPO béng phuong phap so sanh P/E, dwa trén:

LUAN DIEM PAU TU:

N&m 2026F, doanh thu va LNST ctia DMX dy kién dat 1an
lwot 133.849 nghin ty ddng (+22,3% YoY & 109,3% KH) va
9.095 ty déng (+88,4% YoY & 123,7% KH), nho:

> Mang thiét bi dién tlr (58% doanh thu) — Gia ban san
pham duy tri & mirc cao do tinh trang thiéu hut chip.

Nguwoi phé duyét bao cao:
Nguyén Thi Kim Chi, CFA
Giam déc Khdi Phan tich va Tw van dau tw

Thong tin chao ban IPO

Gia chao ban (dong/cp) 80.000 Doanh thu dat 78.697 ty ddng (+25,0% YoY) nh& (1) gia
ban san phadm van sé duy tri & mc cao khi (i) tinh trang
Sé lwong phat hanh (triéu cp) 1795 thiéu hyt chip nh¢ van tiép dién va (i) xu hwéng cao cap

héa van duy tri; va (2) nhu cau thay thé san pham duy tri
& murc cao trong 1H2026. Mac du vay, nhu cau tiéu thu
sé& cham lai trong 2H2026 bdi (1) nhu ciu thay thé sé suy
yéu dan va (2) ngudi tiéu dung sé that chat chi tiéu trong
2H2026 khi tang trwdng CPI trong giai doan T03-05/2026
vwot trén mirc muc tiéu kiém soat lam phat clia chinh
phU sé& phan anh tiéu cuc vao tam ly tiéu dung (chi tiét)

Mang thiét bi gia dung (37% doanh thu) — Hwéng loi
ttr hiéu ng El Nino quay tr& lai va mua World Cup.

S6 vén dw kién huy dong (ty ddng) 14.360

Téng quan doanh nghiép

A\

Tén CTCP DPau tw Dién May Xanh Doanh thu dat 51.836 ty dong (+27,0% YoY) nhé nhu

cau tiéu thu gia tdng & san pham (1) may lanh khi El Nino

S6 128, dwong Tran Quang quay tré lai gay ra thoi tiét ndng ndng va (2) ti vi khi mua

Dia chi Khai, phwong Tan Binh, TP. H6 World Cup 2026 quay tr& lai trong T06-07/2026 (chi tiét)

Chi Minh. > Mang tai chinh tiéu dung & thanh toan tién ich (2%

Doanh thu o . doanh thu) — Hwéng loi theo mang dién tir & gia dung

chinh Thiet bi dién tlr va dign may va gia tang ty 1& tham nhap. Doanh thu dat 2.665 ty

. i . . . déng (+22,1% YoY) nh& téng gia tri giao dich tai chinh

Chilphichinh  Cri PR kho van val thue ctra tisu dung gia tang bi (1) tang trudng doanh thu san
hang 2 s . o 5

pham dién t&r va gia dung va (2) gia tang ty trong mua

Loi thé canh Chét lwong dich vu khach hang s_an pharrl qu:i ker‘lh dg(ih vu t_al_?hlnh khi ty I& thdm nhap

tranh dich vu nay van con thap (chi tiet)
RUI RO DAU TU:
.. , Tang trwdng cé khd nang cham N R i L. R L i
RuUi ro chinh » Tang trweong cé6 kha nang cham lai néu lam phat

lai néu lam phat khong ha nhiét ]
i 2m p gne i khéng ha nhiét (chi tiet)

https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/ Bloomberg — FPTS <GO> | 1



https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/

" FPT Securities HSX: DMX

TONG QUAN DOANH NGHIEP

CTCP Diu tw Dién May Xanh (HSX: DMX) duoc thanh Iap tir nam
2004, hién hoat ddng chu yéu trong Iinh vc ban 18 thiét bj dién tir va

gia dung. Hién tai, DMX da ding dAu va thi phan & mang ban 1& thiét
bi dién t&r (46% thj phan) va gia dung (30% thi phan), v&i 3.020 clra

hang vat ly ctia chudi Thé Gi¢i Di Pong va Dién May Xanh tai cudi
Q1/2026.

Chién lwoc téng thé ctia DMX la tap trung vao hoan thién gidi phap san pham thiét bj dién tl va dién may tron
doi. Tai Viét Nam, DMX tap trung vao phat trién dich vu chdm soc khac hang thong qua cac dich vu lién quan
dén tai chinh tiéu dung va bao hang, stra chiva. Tai Indonesia, DMX tap trung vao viéc mé réng chudi ctra hang
EraBlue va phat trién cacs dich vu giao 1ap va ddi tra khi chat lwgng dich vu con kém phat trién va thi trwéng bi
chi phdi chinh b&i kénh ban 1é truyén théng.

Vé mirc d6 cong bd théng tin, & thdi diém hién tai, chung tdi danh gia DMX cung cap kha ddy da théng tin (nhw
ban cdo bach, tai liéu két qua kinh doanh theo thang, cudc gép chuyén vién phan tich hang quy, giéi thiéu co hoi
dau tw trude IPO).

1. Lich st hinh thanh

2004 Céng ty TNHH Thé Gigi Di bong dwoc thanh lap

2007  Chuyén dbi sang hinh thirc cong ty c6 phan

2010 Chuéi thiét bj dién may, dién gia dung Bién May Xanh ra doi

2015  Hé théng ban 1& Diemay.com chinh thirc dwoc ddi tén thanh hé thdng Bién May Xanh
2018 Mua lai chudi ban 1é dién may Tran Anh

Thuwc hién tai cAu tric va danh gia lai tirng vi tri clra hang tai Chudi Thé Gisi Di Dong (bao gém TopZone)

AV nham t&i wu héa lgi nhuan trén méi ctra hang

2025  CTCP Thé Gi¢i Di Bong chinh thirc dbi tén thanh CTCP Dau tw Bién May Xanh

Nguén: DMX, FPTS tdng hop
2. Co’ cau cd déng

Biéu do6 1. Co’ cau c6 dong tai ngay 31/03/2026 Co cau c6 dong ciia DMX trwéc khi chao ban

0.20% 0.84% kha cé dic, trong d6 cong ty me MWG nam git
98,96% cb phan DMX. Nguoi ¢ lién quan dén
MWG ném gitr tbng cdng 0,20% cb phan, trong
dé 6ng Poan Van Hiéu Em (CEO cta DMX &
TV HDQT clia MWG) nam gitr 0,17% cb phéan
DMX. Con lai 88 cb dong ca nhan s& hiru téng
Cé nhan khac cong 0,84% cb phan.

= MWG

Ngwoi co lién quan

98.96%

Ngudn: DMX, FPTS téng hop
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3. Co’ cau té chirc

99,99%l 45%1
erablue
super App e lllllllllll

6 thegioididong

€3 Dicn mayXANH

Nguébn: PMX, FPTS téng hop
Cubi nd&m 2025, MWG (cong ty me) da thuwe hién tai ciu tric co cu td chirc dé tach bach cac mang kinh doanh
riéng biét dwoc quan ly b&i cac phap nhan doc ap. Sau tai ciu triac, DMX (1) khéng con sé& hivru chudi An Khang
(ban 1& nha thubc) va chudi AVAKids (ban & s&n phdm me va bé), va (1) s& hiru thém tho Dién May Xanh (dich vu
giao 1ap va bao hanh) so v&i trwdce tai cau tric. Nhw vay, DMX hién tai (1) chi phdi hoat ddng ctia chubi Thé Gidi
Di Bong va Dién May Xanh (ban I& dién t& va gia dung), dich vu thg Bién May Xanh théng qua sé& hiru ~99,99% cb
phan CTCP Tho Dién May Xanh, va (2) anh huwéng dang ké dén chudi EraBlue (ban I dién t&r va gia dung) trong
qua s& hiru 45% cb phan.
Bang 1: Danh sach cong ty con, cong ty lién két

Tén cong ty Ty lé sé hitu Ty lé biéu quyét Hoat dong kinh doanh chinh

Cong ty con trwec tiép
CTCP Tho Dién May Xanh 99,99% 99,99% Stra chira may mac, thiét bi
Cong ty lién két

Thwong mai san pham dién t& va gia

PT EraBlu Elektronik (Indonesia) 45% 45% dung
Nguén: DMX

4. Téng quan hoat dong kinh doanh

Biéu dd 2. Thiét bi dién tir va gia dung chiém lan Biéu dd 3. Thiét bi dién tir va gia dung déu chiém
lwot 58% va 37% doanh thu caa DMX (2025) 45% loii nhuan gép cua DMX (2025)

= thiét bj dién ter thiét bi gia dung
dich vu tai chinh & tién ich = dwoc phdm & me va bé = thiét bi dién tir = thiét bj gia dung * dich vu tai chinh & tién ich

Ngudn: DMX, FPTS téng hop
DMX hoat déng chinh trong linh vc ban 1é thiét bj dién t& va gia dung. Trong do6, thiét bj dién t& chiém lan lwot
58% doan thu va 45% loi nhuan gop, va thiét bi gia dung chiém 37% doanh thu va 45% loi nhuan goép nam 2025
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ctia DMX. Mac du dich vu tai chinh va tién ich chi chiém 2% trong doanh thu ctia DMX, dich vu nay la mét trong
nhirng lgi thé canh tranh cia DMX so vé&i cac chudi ban 1é khac trong nganh.

Chét lwvong dich vu dang dan tré thanh Igi thé canh tranh cét 16i giira cac nha ban l1é trong nganh thiét bi
dién t&r va gia dung khi (1) nganh nay nhin chung da bwéc vao giai doan bao hoa va (2) mat bang chénh léch vé
gia gira cac chubi ban 1& khdng con dang ké tir Q2/2023 - thoi diém DMX thwe thi chién lwoc canh tranh vé gia.
Do d6, DMX ciing dang dan chuyén dich mé hinh kinh doanh tir hinh thiérc ban san pham thuan tdy sang ban giai
phap san pham, tap trung vao 2 dich vu cbt I8i, bao gébm (1) dich vu thg DPMX (cung cép giai phap tron doi lién quan
dén bao hanh, slra chira, thay thé) va (2) dich vu tai chinh tiéu dung.

EE E E E _ — —E E E — ——— — — —  E _ E E _ . EE E E —E E E E E . E E  —  E  EE  E  EEEE——
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HOAT DONG KINH DOANH
I. Mang thiét bi dién ttr (58% doanh thu) - Ting trwdng nhe nhu cau déi méi tinh nang va gia
ban gia ting do thiéu hut chip nh&
1. Téng quan nganh - Ting trwédng nhe nhu cau déi méi tinh nang va gia ban gia ting do thiéu hut chip nhé

Biéu do 4. Doanh thu thiét bi dién tlr dw kién ting Biéu dé 5. DMX chiém ~46% thi phan thiét bj dién t
trwdng +11,1%/nam trong giai doan 2026-2030F tai Viét Nam (2025)
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mmmm Thiét bj dién tir tiéu diing % YoY DMX =FPT Shop - Khac

Nguén: Euromonitor, DMX, FRT, FPTS téng hop
Nganh thiét bi dién tdr tai Viet Nam da bwéc vao giai doan bao hoa khi ty 1& tham nhap cac thiét bi dién thoai
(97,9% nguwdi dung Internet trén 16 tudi) hay may tinh ca nhan (49,0% ngwdi dung Internet trén 16 tudi) - bao gdm
may tinh xach tay va dé ban - da & murc cao. Do d6, tdng trwdng v& nhu ciu cla cac thiét bi nay cha yéu dén tir
nhu nhu cu thay thé véi chu ky thay thé dién thoai ~ 2 ndm va may tinh xach tay lan lwot ~ 2-4 n&dm.
Doanh thu nganh hang dién te tai Viét Nam dw kién dat 144,0 nghin ty dong (+4,3% YoY) trong nam 2026,
va dw kién tang trwéng véi CAGR + 11,1%/nam trong giai doan 2026-2030F, nhe (1) nhu ciu déi mai thiét bj
dé cai tién céac tinh nang lién quan dén strc khde, tién ich (thdi lwong pin dai, sac nhanh va thiét ké linh hoat) hay
tich hop céng nghé Al, va (2) gia ban gia ting dang ké theo viéc bd sung cac tinh ndng mai va gia chip nhé trén
toan cau tiép tuc tang khi tinh trang thiéu hut chip dw kién kéo dai it nhat t&i cudi ndm 2027. Xét theo sén pham,
doéng lwe tang trwdng cla nganh hang dién tir sé dén tir (1) dién thoai di ddng (52% doanh thu nganh dién t&) va
(2) thiét bi deo (11% doanh thu nganh dién tt), vdi téc dd tang trwdng dy kién 1an lwot dat CAGR = +12,1%/nam
va +15,8%/nam.
Trong nganh ban 1é thiét bi dién tir, DMX dang s& hiru thi phan I&n nhat nganh ~46% trong nam 2025, nho
s& hiru sb lwong ctra hang 16n nhat nganh, dat 3.020 clra hang cua hai chudi Thé Gidi Di Dong va Dién May Xanh
tai cudi nam 2025. M&c du vay, xu hwéng mé réng clra hang vat ly da chivng lai ké tr ndm 2023 khi nhu cau cac
san pham dién tlr da bdo hoa va dién tich cta cac cra hang vat ly cling dan thu hep khi nhu cadu mua s3m truc
tuyén ngay cang cao va théi quen nghién clru san pham trwc tuyén trwdc khi ghé thdm clra hang vat ly.

A
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2. DMX - Tang trwéng nh& hwéong loi tir nganh
Biéu do 6. Doanh thu thiét bj dién tir ting +40,1% Biéu do 7. Dién thoai chiém 75% ty trong doanh thu

trong Q1/2026 thiét bi dién tor (Q1/2026)
75 - 15% 9%
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13.9% 4340
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= Pién thoai-Android = Bién thoai-Apple May tinh xach tay

= Dién thoai, MTXT (LHS) = San pham khac (LHS) © Bién LNG (RHS) Phu kién Dich vu
Ngudn: DMX, FPTS téng hop

Trong Q1/2026, doanh thu thiét bi dién t& (bao gdm dién thoai, may tinh x&ch tay, phu kién va khac) ctia DMX tang
trwdng +40,1% YoY, trong d6 nhé (1) nhu cau tiéu thu gia tdng bdi chu ky thay thé thiét bi quay tré lai va (2) gia
san pham tang manh +10-12% YoY bd&i tinh hinh thiéu hut chip nhd. Xét vé nhém san phdm, dong luc tang trwéng
cua thiét bi dién tl chd yéu dén tlr nhém san pham Apple (+60% YoY), dac biét doanh thu dién thoai Apple (chiém
37% doanh thu thiét bj dién tr) ting trwdng +65% YoY. Trwéc do, doanh thu san phdm Apple tai DMX da tang
+18,9%/nam trong giai doan 2021-2025, twong (ng v&i thi phan dién thoai Apple chinh hang ctia DMX d tang tir
25% lén mirc 50%. Chung t6i cho réng DMX déng vai trd quan trong trong viéc Apple nang cép thi trweong Viét Nam
tl thi treorng cap 3 (trudc nam 2023) 1én thj trwong cap 1 ké tlr T09/2025. Diéu nay dong nghia véi thoi diém mé
ban cac san phadm Apple tai Viét Nam sé cung luc v&i cac thi trudng 1én nhw My va Singapore, qua dé gép phan
han ché tinh trang hang xach tay va thuc day doanh sé clia cac nha ban 1& chinh thirc tai Viét Nam.

Biéu do 8. Bién LNG cua mang thiét bi dién tr DMX  Trong Q1/2026, bién LNG clia mang thiét bi dién t dat
ngay cang cao hon so véi bién LNG cua FPT Shop 14,39, cao hon 0,9 dpt so véi ca ndm 2025. Trong do,
15% chung t6i nhan thay sw cai thién vé bién LNG cua ca 2
mang, bao gébm (1) mang dién thoai (+0,5 dpt) nhe

\\ hwéng loi tir gia ban gia tang bai thiéu hut ngudn cung
chip nhé va (2) s&n phadm khac (+3,6 dpt) nho gia téng

ty trong doanh thu mang phu kién (v&i bién LNG cao),

thuc day b&i mirc tang trwdng cao clia dién thoai Apple.

10%

Ngoai ra, chung téi con nhan thay bién LNG ctia mang
thiét bi dién ter trong DMX ngay cang cao hon so vGi
bién LNG cutia chudi FPT Shop, t& mdc chénh léch 0,5
dpt trong nam 2024 1én muc 3,0 dpt trong Q1/2026.

5%

0% Nguyén nhan dén tir viec DMX cha déng (1) ddy manh
2024 2025 Q1/2026 doanh thu san pham phu kién voi bién LNG cao va (2)
Bién LNG - Mang thiét bj dién t&r DMX gia tang gia tri don hang thu mua dé hwdng mdc chiét

—=e—Bién LNG - FPT Shop kh&u tét hon.

Nguén: DMX, FRT, FPTS téng hop
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Il. Mang thiét bj gia dung (37% doanh thu) - Nhu cau gia ting nh& thi tiét nang néng va ty
Ié tham nhap thiét bj gia dung nhé con thap
1. Téng quan nganh — Ting trwéng & phan khuc thiét bi gia dung nhé

Biéu dd 9. Doanh thu thiét bi gia dung dw kién ting Biéu d6 10. DMX chiém ~30% thi phan thiét bi gia

trwdng +7,4%/nam trong giai doan 2026-2030F dung tai Viét Nam (2025)
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DMX = Khéac

Nguén: DMX, FPTS téng hop

Nhin chung, nganh thiét bi gia dung tai Viét Nam c6 sw phan hda kha rd nét vé vong doi gitra thiét bi gia dung 16n
(61% doanh thu nganh) va thiét bi gia dung nhé (39% doanh thu nganh). Cu thé, nhém thiét bj gia dung I&n da &
giai doan bao hoa (phu thudc chinh vao nhu cau thay thé) do c6 tinh thiét yéu cao, trong khi thiét bi gia dung nhé
dang trong giai doan tang trudng (phu thudc vao nhu cau thay thé va mua méi) do khdng kém thiéu yéu hon va
phuc vu cho nhu ciu & db thj - yéu ciu khong gian bép phai nhd gon va khép kin. Nhin chung, chu ky thay thé cua
cac thiét bi gia dung thwdng kéo dai hon so véi thiét bi dién tir, trung binh dao dong 4-9 nam.

Doanh thu nganh thiét bj gia dung dat 137,0 nghin ty ddng trong ndm 2026, va dv kién ting trwéng véi CAGR +
7,4%/n&m trong giai doan 2026-2030F. Trong do, thiét bi gia dung nhd dy kién sé tang trudng cao hon (CAGR =
+8,7%/n&m) trong giai doan 2026-2030F nh& (1) nhu ciu gia tang vé cac s&n phdm nhd gon va di déng, phu hop
vé&i 16i sbng ban rén clia cac hd gia dinh & thanh thi va (2) ty 1& thAm nhap cac san pham nay con kha thap tai Viét
Nam nhw 16 vi séng (ty 1& tham nhap ho gia dinh 15%), thiét bi cham séc téc (12%), thiét bi chuan bi thwc pham
(26%). Dbi véi thiét bi gia dung I&n, doanh thu nhém san phdm nay du kién sé tang trudng & mirc thap hon
+6,4%/nam do ty & thAm nhap cac sé&n phdm nay da & mirc cao bdi s& hivu tinh thiét yéu hon nhw td lanh (ty I&
tham nhap hé gia dinh 102%), may giat (85%), va may lanh (79%).

Trong nganh ban 1é thiét bi gia dung, DMX dang s& hiru thi phan I&n nhat nganh ~30% trong nam 2025, nho
s& hiru sb lwong clra hang Ién nhat nganh, dat 2.088 ctra hang trong chudi Bién May Xanh tai cudi ndm 2025.

A
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2. DMX — Nhu cau gia ting nh& thei tiét ndng néng va ty 1é tham nhap thiét bi gia dung nhé con thap

Biéu dd 11. Doanh thu thiét bj gia dung tang +37,0% Biéu dd 12. Gia dung I&’n chiém 72% ty trong doanh
trong Q1/2026 thu thiét bi gia dung (Q1/2026)
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Ngudn: DMX, FPTS téng hop
Trong Q1/2026, doanh thu thiét bj gia dung (bao gdm gia dung nhd, may lanh, ti lanh, TV, may giat) dat 13,5 nghin
ty déng, tang trudng + 37,0% YoY nh& doanh thu nhém san phdm gia dung nhé va td lanh ting truéng +45% YoY,
hé tro bdi thoi tiét ndng ndng dén sém hon nam ngodi va ty 1& tham nhap thiét bi gia dung nhé con thap.
Trong Q1/2026, bién lgi nhuan gép dat 22,2%, cao hon 1,5 dpt so v&i nam 2025 nh¢ gia tang ty trong doanh thu
clia san pham gia dung nhd v&i bién lgi nhuan gdp cao hon so véi cac san phdm khac va (2) gia tang ty trong
doanh thu cac san phdm théng minh véi bién loi nhuan cao hon.

lll. Mang dich vu tho PMX - Loi thé canh tranh vé gia va chat lwong dich vu
1. Téng quan nganh - Thj trwong dich vu stra chira con phan manh

Thi trwéng dich vu stra chiva va bao dwdng thiét bi dién tir va gia dung tai Viét Nam hién van con manh man véi
nhiéu clra hang stra chiva nhé 18 va cac tho kj thuat hoat dong tw do. Diéu nay dan dén sw thiéu minh bach vé chi
phi va chat lwong khi tinh trang bi ép gia, cb tinh vé thém 16i, st dung linh kién thay thé kém chat lwong, hay chét
lwong k¥ thuat vién khong déng déu dién ra kha phd bién. Bén canh do, sw thiéu hut vé mé&t phap nhan ciing khién
ngudi tiéu dung khéng dwoc bao vé vé mét phap ly trong khau bao hanh néu thiét bi gap sw cb tai phat ngay sau
khi stra chira.

Viéc khéng dam béo dwoc chéat lwong khau giao 1&p, bdo duéng va stra chiva ciing la nguy&n nhan khién doanh
thu qua san thwong mai dién t& thr ba (Shopee, Lazada, Tiktokshop) tai Viét Nam chi chiém dwéi 10% doanh thu
toan nganh ban 1 dién tlr va gia dung, dac biét quan trong hon khi cac san phém nay thwong cé gia tri cao. Thong
thwong, don vi trén cac san nay khong cé nhan lwc dé hd tro khau giao 1&p va bao hanh tryc tiép cho khach hang,
va ciling khong kiém soat dwoc chat lwong néu thué ngoai bén thir ba dé thuc hién cac cong viéc nay.

Hién c6 2 mé hinh kinh doanh chuén héa trong cung cép dich vu nghé tho stra chira tai Viét Nam, bao gdm mé
hinh (1) kinh té chia sé va (2) tich hop doc toan dién. Trong d6, mé hinh kinh té chia sé sé xay dwng nén tdng phan
mém (bTaskee, JupViec, Okiaf, Mr. Tho v.v.) dé& két néi truc tiép nhu cau tir khach hang véi ngudn cung tir lwc
lwong tho sira chiva ty do. Mac du cd loi thé vé chi phi ¢d dinh thap va kha nang mé réng nhanh, mé hinh nay vap
phai gi¢i han vé (1) yéu ciu tay nghé ky thuat cao (vi du nhw can thiép vao bo mach dién t&, kiém tra ap suét va
bom gas may lanh) va (2) thay thé vat tw, linh kién chinh hang. Ngwoc lai, md hinh tich hgp doc toan dién phai tén
nhiéu chi phi d& dau tw doi ngl ky thuat vién toan thoi gian, hé théng kho bai va quan ly chat lwong theo quy trinh
khép kin, nhung sé& dam bao dwoc chat lwong stra chiva va cé loi thé vé quy mo tét hon.

2. DMX - Loi thé canh tranh vé gia va chat lwong dich vu
Sau khi tai cau truc lai co cau td chire, tho Dién May Xanh bat dau dwoc hop nhat vao két qua kinh doanh cua
DMX ké ttr nam 2026. Trong Q1/2026, doanh thu thg Bién May Xanh dat 106 ty déng va bién LNG dat 17,7%.
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Trwéce day, Tho Dién May Xanh chi déng vai trd la trung tdm chi phi, phuc vu céng tac giao nhan, |1&p dat va xt ly
bdo hanh cho khach hang néi bd ctia chudi Bién May Xanh. Tho Bién May Xanh nay da thay déi chién lwoc dé tré
thanh nguén mang lai lgi nhuan, nhé mé rong thém (1) tép khach hang ngoai Dién May Xanh khi nhan lam dai ly
gy quyén bao hanh tlr cac hang san xuét va (2) danh muc san pham khi phu trach toan bd cac khau lap dat, bao tri
va bdo duwdng dinh ky hé théng tram sac 6 t6 va ti déi pin xe may dién cla Vinfast. Hién tai, tho Bién May Xanh
dang cung cap cac dich vu sau ban hang, bao gém giao lap, bdo dwéng dinh ky, bdo hanh va stra chiva, xay dwng
va bao tri, nhdm nang cao hiéu qua khai thac cho ca vong doi thiét bi dién ttr va gia dung.

Tho Bién May Xanh dang dwoc phat trién theo mé hinh tich hop doc toan dién, va hwéng di nay ciing twong dong
véi sw thanh cong cla chudi ban 18 thiét bi dién t& Ién nhét tai khu vieec Bac My - Best Buy (Xem thém: Bai hoc vé
sw thanh céng vé mé hinh Geek Squad ctia Best Buy). Ching t6i cho réng tho DMX dang c¢é loi thé canh tranh
trong mang dich vu stra chiva vé (1) gia va (2) chat lwong dich vu.

Déi vai (1) gia dich vy, tho DMX dang c6 loi thé kinh té theo quy mé, gitp tbi wu gia thanh khi (1) s& hiru ha tang
logistics rong I&n vé&i 300 nha kho trung tam va 700 xe tai va (2) ngudn cong viéc dau ra ddi dao tr chudi clra hang
ndi bo va dai ly Gy quyén trong khau bdo hanh va siva chira chinh hang.

Déi v&i (2) chat lwong dich vu, tho Dién May Xanh sé& hivu (i) 4.100 ky thuat vién chét lwong cao (trong dé 80-
90% nhan sy tir trung cap nghé tré 1én, dwoc dao tao tryc tiép theo tiéu chuan clia cac hang), va (i) hé thdng diéu
phdi tw dong bang Al (ty 1& tw dong héa dat 85%), d&m bao dwoc chat lwgng va rat ngén thoi gian stra chiva. Trong
khi d6, cac chubi Ién khac nhw FPT Shop va Bién May Cho Lén lai khdng cé di ngii tho riéng, hay MediaMart phai
di thué ngoai ddi ngi tho.

IV. Mang dich vu - Tai chinh tiéu dung & thanh toan tién ich (2% doanh thu)

1. Téng quan nganh — Dw ne’ cho vay hang héa lau cé dw dija ting trwéng I&n
Biéu dé 11. Dw no cho vay hang héa lau bén dw kién ting trwdng +22,7%/nam trong giai doan 2026-2030F
Hang hoéa lau bén chiém ty trong cao trong dw no’ cho vay (2020-2030F)

1,800 r 30%

1,500 F 25%

1,200 F 20%
(o))
c
B

2 900 F 15%
o
£
[)]
z

600 F 10%

) I I I I N

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
mmmm Hang hoa lau bén % YoY % Hang hoa lau bén

Ngudn: Eurmonitor, FPTS téng hop
Xét theo muc dich st dung, dw ng' cho vay hang tiéu dung l1au bén nam 2026 dy kién dat 706 nghin ty dong (+22,8%
YoY & 19,7% trong téng dw ng tin dung tiéu dung), va dw kién ting trwédng nhanh véi CAGR =+22,7%/n&m nho (1)
mo hinh trd gop 1ai suat 0%" xda bd rao can tam ly yéu cau thanh toan 1 1an hay phai chiu Iai suat, (2) cac géi vay

1 M6 hinh tra gop lai suat 0%: mot ky thuat dinh tuyén lai dong tién théng qua thda thuan chia sé loi ich va rii ro gitra nguoi
ban va t chirc tai chinh, trong d6 ngudi ban sé chiu chi phi hd tro' 14i suat thay cho nguoi tiéu dung béng viéc s dung ngan
sach marketing va phan bién lgi nhuan ctia sdn phdm. Céng ty tai chinh sé thu trwéc khoan ho tro' nay nhu mét khoan doanh
thu bu dap cho chi phi vén, chi phi van hanh va rii ro tin dung. Trong khi d6, khach hang chi viéc thanh toan dung bang gia tri
gbc clia mat hang dwoc chia déu cho sé thang ky han, ma khéng phai chiu bat ky khoan 1ai suat phat sinh nao.
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ky thuat s6 (nhw dich vu mua truwéc, trd sau) mé rong nhém khach hang cé thu nhap trung binh (nhw Gen Z va
Millennials) nhung chwa du lich st tin dung dé mé thé tin dung, va (3) sw hop tac chat ché hon (tich hop API véi
nha ban 1&) gi!a cac ngan hang va nha ban I& giup quy trinh phé duyét khoan vay dién ra nhanh chong hon. Theo
wéce tinh ctia DMX, DMX hién dang ndm gir 80% thi phan vé dich vu tai chinh tiéu dung dbi véi san pham dién to
va gia dung tai Viét Nam.

2. DMX - Canh tranh bang chinh sach tra cham

Biéu do 14. Mang dich vu tai chinh cé bién lgi nhuan cao

2,500 91.9% 485 94.5%  100%

2,000 - 80%
2
£ 1,500 - 60%
>
C
<£,1,000 0%
P4

0 0%

2024 2025 Q1/2026

Thanh toan tién ich  ®Tai chinh tiéu dung Bién LNG

Ngudn: DMX, FPTS téng hop

Trong Q1/2026, doanh thu dich vu tai chinh dat 651 ty déng v&i bién lgi nhuan gbp dich vu tai chinh dat 94,5%.
Trong d6, doanh thu tai chinh tiéu dung wéc tich chiém 79% doanh thu, 21% doanh thu con lai dén tir mang thanh
toan tién ich.

Trong mang tai chinh tiéu dung, MWG da nang cép tir chinh sach trd gop truyén thdng lén chinh sach trd cham
(BNPL) tlr Q4/2024. Chinh sach nay |a phién ban nang cép cla chinh sach tra gép béi khach hang (1) khéng phai
chiu 13i suat va cac chi phi an (phi bao hiém, hd so) va (2) tra trwé'c khong qua 30% gia tri clia san pham. Hién tai,
ty 1& san pham ap dung hinh thirc trd cham & mirc rat cao 97%, véi ty & duyét hd so thanh cong ~80 - 85% va chi
mét duoi 3 pht.

Bang 2: So sanh 2 hinh thirc mua tra cham va mua tra gép

Déc diém Mua trd cham Mua tra gép
Lai suat Khong |4i suat Khong/Cé 1ai suét
Chi phi Khéng phi bao hiém & hd so C6 phi bdo hiém & hd so
Tra truwdc 0 - 30% gia tri sdn pham 10% - 80% gia tri san pham
Ky han 6 — 12 thang 6 — 12 thang
Giay t& CMND/CCCD CMND/CCCD

Nguén: MWG, FPTS téng hop

Dich vu trd cham ctia MWG ¢6 2 hinh thirc: (1) sdn phdm MWG PayLater (hop tac véi ngan hang sé Cake by
VPBank) va (2) san pham BNPL (mua trwéc trd sau) clia cac cong ty tai chinh nhw Home Paylater cia Home
Credit. MWG sé déng vai trd trung gian trong viéc thuc hién hd so giao dich gitra khach hang véi cac déi tac cung
cap tin dung dé giup rat ngan thoi gian duyét hd so. Bé duy tri chinh sach 1ai suat 0% cho khach hang, DMX sé
phai chiu chi phi tai chinh thay cho khach hang bang viéc sir dung ngan sach khuyén mai/giam gia truyén théng
clia cac hang san xuét chuyén sang. Trong Q1/2026, doanh thu tir hinh thirc mua trd cham tai MWG d4 tang truéng
+50% YoY, giup ty trong tra chadm trong doanh thu gia tang +3 dpt YoY, 1én mirc 38%.

Trong mang thanh toan tién ich (bao gébm thu h tién dién, nwéc, cwde internet, trd gép, nap/rat tién mét va chuyén
tién), DMX sé& hiru hon 3.000 clra hang vat ly dong vai trod la cac tram giao dich tai chinh da nang. Trong Q1/2026,
doanh thu wéc dat 135 ty déng, dwa trén (1) téng gia tri dich vu thanh toan tién ich dat 27.000 ty ddng va (2) phi
hoa héng tir dich vu nay sé dat ~0,5% trén tong gia tri giao dich. Ngoai ra, mang nay con giip DMX chiém dung
vbn ngan han b&i dich vu thu ho thuweng sé co do tré tir thoi diém khach hang ndp tién méat dén thoi diém thanh
toan v&i ngan hang/cung cép dich vu.
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V. EraBlue — Dw dia mé& réng ctra hang I&n véi loi thé vé chat lwong dich vu
1. Téng quan nganh — Thij trwong CE chwa dat dwoc tiém niang twong xirng

Thi trwdng gia dung tai Indonesia con nhiéu dw dia tang trwdng khi quy mé thi trudng thi trudng gia dung tai nuwéc
nay nam 2026 dw kién chi ~90% so v&i quy md thj trwdng gia dung tai Viét Nam (dat ~123,3 nghin ty déng theo
Euromonitor), m&c du (1) quy mé dan sé I1én gap 2,8 1an va (2) GDP trén dau ngudi cao hon ~5% so v&i Viét Nam.
Nguyén nhan cho viéc quy mé thi trwong chwa twong xirng véi tiém nang dan sb do (1) han ché trong co s& ha
tang lwdi dién (ddc biét 1a cac khu vuwc ngoai dao Java hé thdng truyén tai dién van chwa 6n dinh dé chiu tai cac
thiét bj cong suét I&n) va van chuyén gitra cac hon ddo, va (2) nganh ban 1& dién may con manh mun, véi 90% thi
phan ndm & kénh truyén théng di kém chét lwong dich vu kém phat trién. Trong khi d6, cac kénh ban 1& hién dai
phan I&n hwdng dén quy mé clra hang I6n bén trong cac trung tam thwong mai dé phuc vu nhém khach hang cao
cép (chi chiém 3% dan sb), trong khi bd ngd hoan toan phan khic dai ching. Do d6, dv dia dé mé rong kénh ban
|& hién dai dé phuc vu cho phan khuc dai ching (vén canh tranh béi cac clra hang truyén théng) la rat Ion.

2. DMX - Dw dia mé ctra hang I&n véi loi thé vé chat lwong dich vu

EraBlue duoc thanh 1ap ndm 2022, 13 lién doanh gitva DMX (s& hivu 45% - mrc tran phap ly cho nha dau tw nwéc
ngoai trong nganh ban 18 tai Indonesia) va tap doan ndi dia Erajaya (s& hiru 55%). Trong d6, DMX s& nam quyén
diéu hanh kinh doanh va phat trién ctra hang, trong khi d6 Erajaya sé phu trach cac van dé vé phap ly, nhan sw, va
mat bang. Ngoai ra, mirc dd canh tranh tir cac chudi ban 1& khac cia Erajaya (chuyén kinh doanh dién thoai, may
tinh) dén chudi EraBlue 1a khéng dang ké béi (1) danh muc san phdm cla chubi EraBlue rong hon, bao gém ca
dién may va gia dung va (2) dinh vi khach hang muc tiéu khac nhau trong phan khuc dién thoai - khach hang dai
chuing véi cac thwong hiéu Trung Quéc nhw Oppo, Vivo, Xiaomi va Realme (thay vi phan khuc cao cp véi thwong
hiéu iPhone va Samsung).
Biéu do 15. Doanh thu Q1/2026 tang +100% YoY Biéu do 16. Bién LNST Q1/2026 cai thién +0,4 dpt

4,000 - 240 YoY
. 212 600 - 18%
181
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Nguén: MWG, FPTS téng hop
Trong Q1/2026, doanh thu ctia EraBlue dat 1.395 ty dong (+98,7% YoY) nh& (1) viéc lién tuc mé réng clra hang,
véi s lwong clra hang tang +123,2% YoY (dat 212 clra hang tai cubi Q1/2026) va (2) tang trwdng doanh thu/clra
hang cil khoang +25% YoY (trong d6 dién thoai > +30% YoY, dién may +18% YoY, gia dung va phu kién >+100%
YoY). Bién LNST clia EraBlue dat 1,4% (+0,4 dpt YoY) nh& hiéu qué hoat ddng cla chudi gia tang.
Tai khu vyc phia Tay Java, chung t6i nhan théy loi thé canh tranh clGa EraBlue twong tw nhw céng thirc thanh cong
ctia chudi Bién May Xanh, bao gdm (1) mé hinh ctra hang nhé gon ndm ngay tai mat tién (thuan tién cho viéc mua
sam bang xe may), (2) dich vu hau mai vuot trdi (giao hang va 13p dat trong ngay, chinh sach déi tra hang néi 16ng)
va (3) gia ca canh tranh dé 14y thi phan t» kénh truyén thdng. Ngoai ra, ching téi nhan thdy danh muc san phadm
ctia chudi EraBlue han ché hon so véi cac chubi khac do doanh nghiép muén tdi wu hda danh muc san pham vao
cac mat hang c6 nhu cau cao thay vi quéa dan tréi cho nhiéu san pham.
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Déi v&i (1) mé hinh ctra hang, chudi EraBlue chon mé hinh cé dién tich/ctra hang thap (bao gdm mé hinh Supermini
180-200 m2 va mé hinh Mini 250-350 m2) nam ngay mét tién dwéng, thuan tién cho ngudi dan sir dung xe may di
vao mua sdm hon so v&i cac md hinh ¢ dién tich I&n (>1.000 m2) trong trung tdm thwong mai nhw Hartono hay
Electronic City. Trong khi d6, ching t6i nhan thdy mé hinh ctra hang cla chudi UFO Elektronika kha twong déng
véi chubi EraBlue khi déu ndm ngay mét tién dwérng (nhwng véi dién tich Ién hon), tuy nhién lai hoat déng & khu
vuwc khac nén khéng canh tranh tryc tiép chudi EraBlue. Doanh thu/clra hang (hiéu suat van hanh) cta chudi
EraBlue hién cao gép 1,5 - 2,6 1an so v&i chudi Dién May Xanh tai Viét Nam v&i cung mrc quy mo dién tich.
Déi v&i (2) chat lwong dich vu, ching téi nhan thay chubi EraBlue c6 loi thé vé chinh sach giao hang, I&p dat va
dbi tra 1 dbi 1 so v&i cac clra hang truyén thdng 1an cac chudi ban I1& hién dai khac. V& chinh sach giao lap, chudi
EraBlue hd tro' chinh sach giao hang va 1ap dat mién phi trong ngay cho khach hang, thay vi (1) thdi gian giao hang
tr 3-7 ngay va tén phi I&p dat déi véi cac chubi ban & hién dai khac hay (2) phai tw thda thuan/thué ngoai nhan
vién giao hang/l&p dat dbi véi cac clra hang truyén thdng (do thueng khong cé sw hd tro tir nha cung cép). Vé
chinh sach déi tra, chudi EraBlue n&i Idng thoi gian dbi trd hon cho khach hang & mire 30 ngay, cao hon nhiéu so
v&i mrc 7-14 ngay dbi v&i cac chudi ban 1€ hién dai khac.
Déi véi (3) chién lwoe gia, chung tdi cho réng gia ban cac san pham ctia EraBlue twong ddi canh tranh so véi cac
ctra hang truyén théng & phan khuc dai chung (chiém 97% dan sb), véi gia ban trung binh chi bang 70% so véi tai
thi trdng Viét Nam.

Bang 3: So sanh kénh ban Ié dién may hién dai va truyén théng tai Indonesia

Kénh hién dai

Kénh truyén

UFO

_ théng
Elektronika

EraBlue Hartono Electronic City

DPic diém ctra hang

Dién tich trung

binh/cira hang (m2) 180 - 350 500 — 1.500 1.000 - 4.000 1.000 - 4.000 50 - 100

Vi tri N&m doc lap  N&m doc 1ap Tr?hngggznig?m Trfh”u?;;‘é”%;?m N&m doc Iap

SO lwgng clra hang 222 28 8 59 7.000

Binh vi khach hang Dai chung Dai chung Cao cép Cao cép Dai chung
o : DUl ke ) A |

Phan bo dia ly chinh Tay Java Kalimantan, Tay Java Tay Java Moi khu vue

Bali

Danh muc san pham

Tivi 91 544 350 150 N/A

Td lanh 55 618 406 200 N/A

May giat 63 393 170 198 N/A

May lanh 76 360 96 84 N/A

Quat 14 279 168 50 N/A

Dich vu

Thoi gian giao hang 1 ngay 3 - 7 ngay 1 ngay 1 -3 ngay Théa thuan

Chi phi giao hang Mién phi Mién phi Mién phi Mién phi Cé phi

Thoi gian 14p dat Ngay lap tec |~ 2 S%iy S Si%iy sl =8 ;‘%iy sau I(Tr:‘gfgt?]‘éatrr‘é

Chi phi I&p dat Mién phi Co phi Cé phi Mién phi thr?gphhg/tro’

Chinh sach dbi tra 30 ngay 7 ngay 7 ngay 14 ngay Khéng cé
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TRIEN VONG KINH DOANH (quay lai)

Biéu d6 17. Co cau doanh thu dw phéng theo mang  Biéu d6 18. Doanh thu va LNST dw phéng ctia DMX
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® thiét bj dién to

Nguén: FPTS dw phéng
N&m 2026F, doanh thu va LNST ctia DMX dw kién dat |an lwot 133.849 nghin ty ddng (+22,3% YoY & 109,3% KH)
va 9.095 ty dong (+88,4% YoY & 123,7% KH), trong d6 déng lwc ting trudng dén tu:

> Mang thiét bi dién tlr — Gia ban san pham duy tri @ mirc cao do tinh trang thiéu hut chip. Doanh thu dat
78.697 ty déng (+25,0% YoY) nho (1) gia ban san pham van sé duy tri & mic cao khi (i) tinh trang thiéu hut
chip nh& van tiép dién it nhat téi cubi nam 2027 (thdi diém cac nha may méi sén xuét chip nhé di vao hoat
dong) va (i) xu hwéng cao cap héa (tich hop Al va gaming) van tiép dién; va (2) nhu cau thay thé san pham
duy tri & mtrc cao trong 1H2026. Tuy nhién, ching t6i cho rdng nhu cau tiéu thu s& cham lai trong 2H2026 bai
(1) nhu cau thay thé thiét bi sé suy yéu dan sau khi da kéo dai tr Q3/2025 va (2) ngudi tiéu dung sé that chat
chi tiéu trong 2H2026 khi tdng trwéng CPI trong giai doan T03-05 vwot trén mirc muc tiéu kiém soat lam phat
cula chinh phil (+4,5% YoY) sé phan anh tiéu cyc vao tam ly tiéu dung trong 2H2026 (do anh hwéng nay thuwdng
c6 do tre).

> Mang thiét bi gia dung — Hwéng lgvi tir hiéu rng El Nino quay tré lai va mua World Cup. Doanh thu dat
51.836 ty dong (+27,0% YoY) nhé nhu cau tiéu thu gia tdng & sé&n phdm (1) may lanh khi El Nino quay tré lai
gay ra thoi tiét ndng néng tai Viét Nam va (2) ti vi khi mua World Cup 2026 quay tré lai trong T06-07/2026.

> Mang dich vu tho PMX — Mé réng tép khach hang va gia ting khéi lwong céng viéc. Doanh thu dat 650
ty ddng nhe (1) nhu cau stra chiva va bao hanh tiép tuc gia tang sau khi 1am dai ly Gy quyén cho cac hang va
(2) gia tang khéi lwgng coéng viéc 1ap d&t va bao tri cho Vinfast (bb sung thém 1.000 tram sac 6 t6 dién va 500
t doi pin theo ké hoach 2026) va chudi Bach Hoéa Xanh (mé rong thém 1.000 ctra hang theo ké hoach 2026).

» Mang tai chinh tiéu dung & thanh toan tién ich — Hwéng lgri theo mang dién tir & gia dung va gia tang ty
Ié tham nhap: Doanh thu dat 2.665 ty dong (+22,1% YoY) nh& téng gid tri giao dich tai chinh tiéu dung gia
tang, dén tlr (1) tdng trwdng doanh thu san pham dién t&r va gia dung ctia DMX va (2) gia tang ty trong mua san
phdm qua kénh dich vu tai chinh khi ty 1& tham nhap dich vu nay van con & murc thip so véi thé gidi.

> Mang EraBlue — Hwéng loi theo mang dién tir & gia dung va gia tang: Khoan 14i/l6 trong lién doanh lién két
théng qua chudi nay dat 63 ty déng (+159,5% YoY) trong ndm 2026, nhér dw dia mé rong clra hang & thi truéng
Indonesia con nhiéu tiém nang va loi thé vé dich vu sau ban hang vuot troi (giao hang va l&p dét trong ngay)
va md hinh ctra hang nho gon.

A
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RUI RO PAU TV
I. Tang trwdng c6 kha nang cham lai néu lam phat khéng ha nhiét (Quay lai)
Biéu d6 20. Tang trwéng CPI cua Viét

Nam gia ting manh ké tr xung dot My-
Iran, dat mdrc cao nhi ké ttr nam 2015

Biéu d6 19. Tang trwdng ban 1é hang
hoéa va dich vu tiéu dung duy tri mdrc
cao trong T03-05/2026
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Nguén: Téng cuc théng ké, FPTS téng hop

Chung t6i nhan thay téng trwdng doanh thu ban 1& hang héa va dich vu trong T03-05/2026 van duy tri & mlc cao,
trung binh ~+12,0% YoY (+1,3 dpt YoY), chl yéu dwoc hd tro bdi sy tang trudng vé gia. Theo do, tang trwdng CPI
trong TO3 - 05/2026 da vuot mirc +4,5% YoY (muc tiéu kiém soat lam phat ctia chinh pha) va da dat mic cao thi
nhi trong T05/2026 (~5,60%) trong giai doan 2015-2026. Mirc cao nay la hé qua cua cudc xung dot My-Iran xay ra
vao cudi T02/2026 khién gia nhién liéu tang manh +25,12% YoY trong T05/2026, anh hwéng truc tiép dén nhom
giao théng (+12,48% YoY & 10% rd CPI) va gian tiép dén nhém nha &, dién nwdc, chat dbt va vat liéu xay dung
(+8,19% YoY & 23% rd CPI) trong r6 CPI.

Tuy nhién, ching t6i cho rang ting trwéng doanh thu ban 1é hang héa va dich vu c6 thé suy yéu trong cac
thang sap t&i néu lam phat khong ha nhiét khi tam ly va théi quen chi tiéu ctia ngwi dan thwong cé do tré
so v&i mirc tang CPI. C6 thé thay, nhu cau tiéu dung da xuét hiéu dau hiéu cham lai, véi mirc ting trudng thuc
(loai trir yéu t6 gia) lily ké ciia hang hoéa va dich vu trong 5T2026 chi dat 6,1% YoY, thap hon -1,3 dpt YoY. Trong
trwdng hop doanh thu toan nganh ban 1é cham lai, chudi TGDD & DMX sé chiu anh hwéng lon nhét khi nguoi dan
sé wu tién cat giam/ngwng chi tiéu cac san phdm mang tinh khong thiét yéu.

A
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DINH GIA

Theo ké hoach, DMX dy kién s& dwoc niém yét trén san HOSE vao dau T08/2026, sau khi tréi qua giai doan mé
ban (27/05 - 17/06/2026), tdng ho'p phan bd va thanh toan (18/06 - 29/06/2026) va bao céo két qua IPO (07/2026).
Chung t6i tién hanh dinh gia cd phiéu DMX bang phwong phap so sanh P/E. Di¥ liéu ctia nhém doanh nghiép so
sanh |a div lieu Ity ké 12 thang gan nhét (TTM - Trailing Twelve Months). Chung t6i dwa ra khuyén nghi MUA va
xac dinh mirc gia muyc tiéu cho DMX la 101.300 VND/cp, cao hon +26,6% so v&i gia chao ban IPO. Mdc P/E trung
binh dwoc siv dung cho dinh gia 1a 14,27x dw phéng ndm 2026F ctia DMX la 7.101 VND/cd phiéu. M&c EPS nay
duoc tinh toan dwa trén mirc LNST cb déng céng ty me dw phéng nam 2026 1a 9.095 ty déng.

Bang 4. P/E ctia nhém doanh nghiép twong déng véi DMX

P . Doanh thu
Tén cong ty Quéc gia Xor:,:%a; thuan (TTM) (LtN%Lg)TM) P/E
y (ty VND) y
Kojima Co Ltd Nhat Ban 17.803 47.614 837 21,27
Bic Camera Inc Nhat Ban 47.839 164.690 3.217 14,87
EDION Corp Nhat Ban 41.305 130.270 2.544 16,24
Digiworld Corp Viét Nam 9.134 29.612 642 14,24
SEELE) Indonesia 8.758 123.201 2.149 4,08
Swasembada
COom7 Thai Lan 51.829 71.713 3.469 14,94
Trung binh 14,27
DMX 102,463* 117.817 6.541 15,66

* Vbn héa cia DMX duwoc wéc tinh 1a von héa sau IPO dwa theo mirc gia chao ban
Nguén: FPTS Téng hop
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F.

PHU LUC
1. Bai hoc vé sw thanh céng vé mé hinh Geek Squad cta Best Buy (Quay lai)

M6 hinh tho DPMX kha twong ddng véi cong thire thanh cong clia Best Buy (ban 18 thiét bi dién t tiéu dung 1&n nhat
& Bac MY) khi tap trung xay dwng doi ngii ky thuat vién in-house dé phuc vu toan bd vong ddi san pham ICT va CE.
Nam 2002, Best Buy da mua lai va phat trién thwong hiéu Geek Squad, vé&i quy mé hon 20.000 nhan vién ky thuat
tai My va Canada va cung cap khoéng chi dich vu I&p dat hay stra chira thiét bi, ma con thwc hién cac cudc tw van
tai nha, thiét Iap hé théng nha théng minh va céac giai phap mang phurc tap. Dich vu Geek Squad wéc tinh chiém ~
2 - 5% tdng doanh thu cla Best Buy, véi bién LNG dat ~ 40 - 50%, cao hon dang ké so mirc bién LNG cla Best
Buy ~ 21 - 23%.

Trudc do, Best Buy da gap phai that bai khi cd gang t6i wu hda chi phi bang cach thué ngoai cac cong viéc cai dat
tivi va loa thanh cho cac d6i giao hang théng thwéng thay vi st dung chinh ddi ngi ky thuat noi bo, dan dén chat
lwong dich vu sut gidm nghiém trong va gay ra bat man cho khach hang. Sau khi nhan thirc dwoc sai lam nay, Best
Buy da tai cting cd vi thé ctia Geek Squad, déng thdi mé rong tng dung d6i ngli ndy sang cac mang méi nhw Best
Buy Health (trién khai cac thiét bj cdnh bao y t& va giam sat bénh nhan tir xa) va Retail Device Support (cung cap
dich vu stra chiva thiét bi may POS va man hinh twong tac cho cac chudi ban 1& dbi tac).

A
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Tuyén bé mién trach nhiém
Céc théng tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cip béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay,
c6 san va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khdng dam bao tinh chinh xac hay day du cta cac thong tin nay.

Nha dau tw st dung bao cao nay can lwu y rdng cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chét chii quan cla chuyén vién phan
tich FPTS. Nha d4u tw st dung bao cdo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ciia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bdo cdo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ca minh ma khéng bi phu
thudc vao bét ky rang budc nao vé mét phap ly dbi véi cac théng tin dua ra.

Bé&o céo nay khdong dwoc phép sao chép, phat hanh va phan phdi dudi bat ky hinh thirc ndo néu khong dwoc sy chép thuan cla
FPTS. Xin vui léng ghi ré ngudn trich dan néu s dung céc théng tin tir bao céo nay.

Tai thoi diém thuc hién bao céo phan tich, FPTS nam gitr 0 cb phiéu DMX, ngwoi phé duyét va chuyén vién phan tich khéng ndm
gitr cb phiéu nao clia doanh nghiép nay.

Cac théng tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoic cac théng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay cé thé dwoc xem
tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc

Ban quyén © 2010 Cong ty chirng khoan FPT

Cong ty Cé phan Chirng khoan FPT  Cong ty C6 phan Chirng khoan FPT Céng ty C6 phan Chirng khoan FPT
Tru s& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh Chi nhanh Tp. Pa Nang

S6 52 BPuwdng Lac Long Quan, Phuong Tang 3, Toa nha 136-138 Lé Thi Héng G&m, 100 Quang Trung, Phuong Hai Chau,
Tay HO, Thanh pho Ha Nbi. Phwong Bén Thanh, Thanh pho H6 Chi Minh.  Thanh pho Ba Nang.
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