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1. Thitrudng BBS da “xac nhan day”

a. Nhitng dau hiéu khdi sac

Tinh dén thai diém hién tai, FIDT nhan thay cac chinh sach da dan cé su tham thau vao thi

trudng BDS va nhing tin hiéu hoi phuc tich cuc dang dan xuat hién ngay moét ré rang ca vé phia

chu dau tu lan ngudi mua.

Kénh dan vén am trd lai: Trong bao cdo gan nhat vé cé phi€éu PDR, ching tdi da dé cap vé viéc
kénh dan von vao thitrudng BBS dang dan dudc khai théng trong bdi canh nhiéu doanh nghiép
dang trong can khat vén khi ma sé lugng trai phiéu phat hanh tang ké tu thsi diém N
08/2023/ND-CP vé trai phiéu doanh nghiép cé hiéu luc. Dong thai 1di suat cho vay cling nhu huy
doéng lién tuc giam thuc day dong tién vao kénh dau tu nhu chidng khoan va BDS.

Gia tri phat hanh TPDN
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Thanh khoan va nhu cau phuc héi: ching téi nhan thay nhiing dau hiéu ré rét vé su hoi phuc
thanh khoan tai méot s6 khu vuc va phan khdc nhat dinh trong nhiing thang gan day. Theo
CBRE, trong quy 4/2023, giao dich cdn hd sc cap duy tri muc cai thién nhe so v3i quy trudg, thi
trudng sc cap tai TP.HCM va Ha Noi ghi nhan ~6,100 can hé dudc ban ra trong quy (+5.4% QoQ).

Ngoai ra, theo batdongsan.com.vn cho biét nhu cau tim kiém bat déng san ban toan quoéc trong
thang 1/2024 tang 66% so v3i cung ky 2023, lugng tin dang ban bat déng san cling tang 52%.
Tham chi tai mot sé khu vuc phia Bac dac biét 1a ven Ha Noi bat dau xuat hién hién tugng “sét
dat” trd lai khi:

e Giao dich dac biét sb6i dong trd lai sau thai diém Tét Nguyén Dan dong thai gid giao dich
cling ghinhan lién tuc tdng manh trong thai gian ngan, tham chi cé nhiing khu vuc tang

10-15% chi trong 3 thang dau nam.
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e Cung Vvai do, theo bdo Cong Thuong, trong thang 3, nhiéu dia phudng trén dia ban ngoai

thanh Ha No6i da lién tié€p td chlc cac cudc dau gid quyén st dung dat, thu hiat nhiéu nha

dau tu tham gia.

Pay clng |a co s3 dé cac té chiic I16n du bao ké ti 2024 tré di thi trudng sé bat dau cé su

hoi phuc hoi rét ké tu “day” 1a 2023.
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Thi trudng BBS da di qua giai doan khé khdn nhdat khi cung va cau trén thi trucdng dan tim

dudc tiéng noi chung. Trong dé tin hiéu ré rang nhdt chinh Ia dong tién “dé” vao thi trucdng BBS
dang phuc hoi ré rét ddc biét la tai cdc trung tadm dé thi Idn. FIDT ky vong xu hudng ndy sé dan

co su lan téa sang nhing khu vuc khdc trong thdi gian sap tdi.
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b. Phap ly dan dat su cai thién vé ngudn cung trong dai han
Can bénh lau nam cua thi trudng chinh la cac khé khan phap ly cda cac du an BDS. Viéc nay
dan dén hau qua nhiéu du an bi cham tién do, kéo theo thi trudng khan hiém va mat can déi vé
ngudn cung. Viéc kéo dai tién ddé du an con khién chi phithuc hién du an gia tang, ach tac dong
tién cla cac chu dau tu.

Nhan thic dudc diéu nay, chinh phd da ban hang hang loat cadc chinh sdch nham giai quyét cac
van dé phap ly hién hu, “g8 ndt that” I8n vé ngudn cung cho thi trudng. Trong do, ndi bat nhat
chinh la “b6 3" Luat Bat dai (SUa doi), Luat Nha 3 (Sta doi), Luat Kinh doanh BDS (Suia doi) sé tac
dong manh mé dén quy trinh thuc hién cac thid tuc phap ly hién nay. Ngoai ra ching téi danh
gia tich cuc vé viéc chinh phu cé dong thai day nhanh thdi gian ap dung “bd 3" luat nay khi
chinh thic dap dung ti ngay 01/07/2024 thay vi dau 2025 nhu trudc day.

NQ 33/NQ-CP vé giai phap thao g& va thuc day thi trudng BDS
ND 10/2023/ND-CP slia d6i cac Nghi dinh vé dat dai
QDb 338/QDB-TTg Vé Chinh sach phat trién nha 3 xa hoi

Nghi dinh 35/2023/ND-CP vé Stia déi, bd sung mdt sé diéu clia cac Nghi dinh thudc
20/06/2023 |, R
Iinh vuc quan ly nha nudc cua B6 xay dung

27/M/2023  [Luat Nha & (stia ddi)
28/11/2023 Luat Kinh doanh bat déng san (stra doi)
18/01/2024 Luat dat dai (sta doi)

Q2-Q3/2024 |Cac Nghi dinh hudng dan thi hanh Luat mdi

FIDT cho rdng bé 3 ludt ndy sé tao ra hanh lang phdp ly mdi gém nhing quy dinh rdt ré, cu thé

Nghi quyét 98/2023/QH15 vé thi diém mot s6 co ché, chinh sach ddc thu phat trién
22/06/2023 TPHCM

va han ché dugdc nhiéu diém thi€u minh bach & giai doan trudc giup thdi gian xd ly thud tuc du
an nhanh hon. Biéu nay sé tao ra mét méi trudng kinh doanh coé nhiéu su khdc biét so vdi
nhing chu ky trudc day. Nhing chu dau tu yéu kém vé ndng luc, tai chinh, quy dat... sé dan
dan tu sang loc, tu rdi bo khai thi trucng trong khi dé nhing chu dau tu cé quy dat Ién, co

nguoén luc tai chinh dé phdat trién du an va lam én bai bdn sé hudng Igi truc tiép.
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Nhu FIDT da dé cap nhiéu |an trong céc bao cdo, nhu cau nha 3 trong dai han cla Viét Nam van

sé tang manh do chiu anh hudng bdi nhiing yéu té:

e Tylé dod thi hda van & muc trung binh va con nhiéu du dia gia tang
e Cdcaudansovang du phéng con kéo dai
e SU tang trudng clia nén kinh té va quy mo tang I8p trung luu sé kéo theo sic mua gia

tang doi véi BDS.

Do dé, chung téi ddnh gid thi trudng BBS Viét Nam van rdt sdng trong thap ky hién tai nhé

cdc yéu té cd ban dai han, nhiing khé khdn ngdn han mang tinh chdt chu ky.

V@i nhiing tin hiéu khd ré rang, FIDT ky vong thi trudng sé khdi sdc hon nita ké tu nda cudi
ndm 2024 déng thdi chuing téi cho rdng 2024 sé Ia ndm bdn Ié cho chu ky bdt déng sdn
tiép theo. Muc dé phuc héi sé cé su phdn hod gitia cdc phdn khudc BBS va khu vuc ciing
nhu cdc doanh nghiép bat déng san, nhing doanh nghiép cé nén tdng tai chinh lanh
manh, sé hitu nhiing du dn san sang budc vao giai doan khai thdc sé cé Igi thé Ién va déy
la théi diém thich hop dé lua chon nhiing doanh nghiép “xing dang” ddu tu cho chu ky
tiép theo cua thi trudéng.
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2. PDR-San sang cho chu ky mdi

a. Nhitng buéc chuyén minh ti khé khan

Trong bao cédo lan dau cua FIDT vé cb phiéu PDR xuat ban ngay 03/04/2023, trong bdi canh khé

khan chung cua nganh khi nhiéu doanh nghiép rgi vao tinh trang khung hoang, “déng bang”

dong tién thi chiung téi da khiang dinh rang PDR hoan toan cé du tiém luc dé vudt qua kho

khan.

Diéu nay dugc ching minh khisau dé doanh nghiép da cé nhiing dong thai rd rét trong viéc tai

cau trdc tai chinh dac biét 1a né luc thanh todn cac khoadn ng trai phi€u trudc han. Tinh dén thai
diém cudi ndm 2023, PDR da chinh thic dua du ng trai phiéu vé 0.

6,000
5,000
1,086
4,000
3,000
3,045
2,000
1,000
684
Ql

Ng vay cua PDR theo hinh thuc
daon vi: Ty déng

1,04
3,071
728
Q2 Q3 Q4 Ql Q2 Q3 Q4
2022 2023
mVay ngan hang = Trai phiéu = Vay bén khac Ngudn: PDR, FIDT téng hop

Song song v3&i hoat déng tai cau trdc tai chinh, Phat Dat cling dong thai day nhanh tién do tai

céc du an hién hitu nham hudng dén muc tiéu sém cé thé dua vao khai thac khi thi trudng

BDS phuc héi (Chung toi sé phan tich k¥ han trong phan sau cla bdo cdo nay).

Nh({ng thay déi tich cuc trong tinh hinh kinh doanh cling phan nao cting phan anh vao gia co
phiéu. Cu thé, gid cla cd phiéu PDR van dat hiéu suat 146.9% tinh tU thai diém FIDT phat hanh

Bdo cdo lan dau PDR - vugt tréi hoan toan so vdéi hiéu suat toan nganh Bat dong san va VN -

Index.
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Gia cd phiéu BDPS phan Ung tich cuc véi chinh sach mdi

03/04/2023: - 16/06/2023: NHNN ha || sudt diéu hanh Lan 4
188% - QD 338/QD-TTg vé Chinh

sach phat trien NOxH - 20/06/2023: ND 35/2023/ND-CP vé Stfa ddi, bé sung

- [\lﬂ 104"2023/ND;CE sua dai mét =6 digu cla cdc Nghidinh thudc linh vue guan Iy

cac Nghj dinh vé dat dai nha nudc cua Bo xdy dung

- NHNN ha |ai sudt diéu

hanh Lan 2 - 22/06/2023: NQ 98/2023/QH15 vé thi diém mét s6 cd

ché, chinh sach dédc thu phat trien TP.HCM

o 146.9%
- 28/06/2023: TT 06/2023/TT-NHNN vé viéc sia aéi bé

; R 5 sung Mot s& diéu cua Thang tu s8 39/2016/TT-NHNN vé
- T..hon‘:; U 03/2023/TT-NHNN tThon? 16 sia hoat déng cha vay cta céc té chuc tin dung
J&i)Théng tu 03/2023/TT-NHNN [Théng tu 16

stia d8i)

- Théng tu 02/2023/TT-NHNN vé co cdu thai

han trd ngva gill nguyén nhém ng
23/05/2023: NHNN
ha l18i sudt digu

88% hanh L&n 3 - 27/M/2023: Quéc hdl théng qua Ludt Nha & 2023
Co hiéu luc ti 2025
FIDT phat hanh Bao cio

138% 23/04/2023:

PDR lan d3u - 18/01/2024: Qudc héi thong qua Luat Dat dai 2024

Cd hiéu luc ti 2025
38% /
19.0%
W M 9.9%
L EEHT =

it ,ﬁ < b ¥l & 3] b I L= e
¢ § v % v v z v & v (v
A A9 R Ky P e 459 5 %\\'13 a8 o 43\4,{"
——Chi s6 nganh Batdéng sanL2 —VNINDEX —PDR Nguén: FIDT téng hop tif FiinPro-X

Qua nhing dau dn ma céng ty dd dat dudc trong ndm vda qua, FIDT ddanh gid cao ndng luc
cua ban ldnh dao PDR khi dd cé nhing chién luc kip thoi dé dua doanh nghiép vugot qua kho
khdn déng thdi cé nhing budc chudn bi dé don dau cho chu ky mdi cua thj truéng BDS.

I Vdy véi muc tdng 146% ké ti khi FIDT phdt hanh bdo cdo, liéu PDR con thuc su hdp dan?
Mduc tdng gid manh cuda cé phiéu PDR trong 1 ndm via qua dd phdn dnh nhiéu cdu chuyén
“turnaround” ma FIDT dé phdn tich trong Bdo cdo lan dau.

Vay cbé phiéu PDR cé ddng dau tu sau cdu chuyén “turnaround” phu thudc vao viéc PDR dé
chudan bi gi cho chu ky BBS sdp tdi va chién luoc ban hang tdn dung dudc su dm dan 1én dang
lan tda trén thi trudng BDS that. Viéc nay sé dudc FIDT phdn tich sGu & phdn sau cua bdo cdo. |
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ty déng

b. Chuan bi cho chu ky méi

Nam 2023 nhin chung la 1 nam khoé khan va day thach thic déi véi nganh BBS nén nhin chung
KQKD am dam la diéu da dudgc FIDT du bdo trudc. Tuy nhién mat tich cuc chinh 13 PDR van hoan
thanh ké hoach kinh doanh dat ra tu trudc.

Doanh thu thuan PDR giai doan 2018 - 2023 Lgi nhuén sau thué PDR giai doan 2018 - 2023
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Cau chuyén ma chudng téi quan tdm nhiéu nhat 8 PDR trong ldc nay chinh la viéc doanh nghiép

da Iam gi dé chuan bi cho tucng lai hon 13 KQKD da “dé dang” cé thé du phéng & hién tai.

Theo quan diém cula FIDT, chu ky BDS sap t8i sé cé nhiéu khac biét so véi cac chu ky trudce. “Cudc
chai” gid day khong con danh cho s6 déng, su phan hod sé ngay cang rd rét, theo chung toi
nhtng doanh nghiép hoi tu du nhing yéu té sau day sé cé thé “cat canh” trong chu ky mdi cla
thi trudéng BDS:

e D3 tich luy dudc quy dat cho tuang lai.
e S8 hUu nang luc hoan thién phap ly bai ban.

e Cubicung la cé ngudn luc tai chinh dé phat trién du an.

Nhu vay, chdng téi sé phan tich PDR dua trén nhiing yéu té nay dé xem liéu PDR cdé xing
dang dé dau tu cho chu ky tiép theo cula thi trudng BDS.
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Nang luc xt ly phap ly va quy dat sé la cot 16i

Trong nhiing bao cao trudc day, FIDT luén danh gia cao nang luc hoan thién phap ly cua Phat

Pat khi ma céc du én cla cdng ty da cod nhing tién trién rd rét vé mat phap ly trong thai gian

vUa qua. Nhu chung toi da nhan dinh & trén, chu ky mgai sé danh cho nhiing doanh nghiép coé

kha nang trién khai thud tuc phap ly bai ban khi hanh lang phap ly mdi dugc dp dung.

Va véi ndng luc phdp ly sGn cé chung téi cho rang méi trudng phdp ly mdi sé la diéu kién tot

dé Phat Bat co thé tiép tuc phdt huy thé manh nay.

Chinh nh3 nang luc phap ly vugt tréi nay da phan nao giup PDR tich luy dugc quy dat doi dao

bao gébm nhiéu du an toa lac tai nhing vi tri dac dia trai dai ti mién Trung dén mién Nam dat

nudac.

STT DANH MUC DU AN VI TRI DIEN TiCH (ha)

I- QUY PAT TU PHAT TRIEN 4,226.04
1 Du an quan 9 (Cu Lao Ba Sang) Quan9 2394
2 Céac du an khac tai TP.HCM TP.HCM 4.78
3 Du &n Toa nha van phong Pham Ngoc Thach Quan3 0.07
4 Du &n Trudng Dinh (14/2 Ky Béng) Quan3s 017
Téng quy dat TP.HCM 28.96
5 KDC B3 Bac két hgp chinh trang dé thi TP. Quang Ngéi 41.63
6 KDT phuc hgp 8 Buc Minh va Buc Chanh Huyén Mo buc 159.00
7 KBT phtc hgp ¢ Buc Phong Huyén M6 Buc 231.00
8 KDT phuc hgp 8 Budc Minh Huyén Mo buc 31.00
9 KBT phuc hgp Binh Tan Phu, Binh Hoa, Binh Hai Huyén Binh Son 234.00
10 KBT phuc hgp Binh Chau, Binh Tan Phu Huyén Binh Son va TP . Quang Ngai 2.41
n KDC Bau Ca két hgp chinh trang do thi TP. Quang Ngai 771
Téng quy dat tai Quang Ngai 3,113.34
12 Khu dan cu lang nghé trung tam x& Ham Ninh Phu Quéc 79.69
Téng quy dat tai Phu Quéc 79.69
13 KBT Du lich sinh thai Nhan Ho6i (phan khu 2,4,9) TP. Quy Nhaon 116.19
14 KDC BAC Ha Thanh TP. Quy Nhon 4316
15 CADIA Quy Nhon TP. Quy Nhon 0.52
Téng quy dat tai Binh Pinh 159.87
16 Thuan Anlva2 Binh Dudng 4.46
17 Céc quy dat khac Binh Duong 27450
Téng quy dat tai Binh Duong 278.96
18 Phudc Hai Ba Rija - Ving Tau 7.38
19 Poulo Condor Ba Ria - Ving Tau 12.00
20 Khu du lich BEn Thanh Long Hai (Tropicana) Ba Rija - Ving Tau 997
Téng quy dat tai Ba Ria - Viing Tau 29.35
2] 223 Tran Pha Pa Nang 0.27
22 KDT Sinh thai Hoa Tién Pa Nang 535.00
23 Han Riverside - Nhu Nguyét Pa Nang 0.60
Téng quy dat tai Da Nang 535.87
Il- QUY DAT LIEN KET PHAT TRIEN 40.61
1 Khu Du lich sinh thai Doan Anh Dugng Phu Quéc 40.61
TONG CONG (1) + (1) 4,266.65

Nguén: PDR, FIDT téng hop
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Thoéng qua lugng quy dat ma cong ty da tich luy thi cing da “ngam” cho chung ta thay dugc

tham vong phat trién trong tuang lai cda ban lanh dao.

FIDT cho rang ludng quy dat hon 4,267 ha ndy sé tao cho PDR mét Igi thé canh tranh ddc biét
cho chu ky mdi va dam bdo dudc su tdng trudng cho céng ty trong dai han khi lién tuc co
nh{ng du an géi dau.

Tai chinh la nén tang
V@i dac thu la nganh nghé tham dung von, thi ngudén vén luén la “thd yéu” doéi vai cac doanh
nghiép BDS. Phat Dat cling khéng phai ngoai Ié va dé trién khai mét loat cac du an trung va dai
han nhu trén, thi nguon von la mot yéu té khong thé thiéu néu mudn thuc hién hod tham vong

phat trién clia cong ty.

Co6 thé thay PDR da I1én mot ké hoach kha bai ban khi bat dau tt nhiing budc téi cau tric dau
tién tU cudi nam 2022 déng thdai 1én ké hoach huy dong vén cho nhing du an hién hu.

Cu thé, cong ty da thanh toan hét ng trai phi€u trong nam 2023, dua tong du Nng vé muc 3,105
ty, tusng duang v3i muc don bay la 0.32 Biéu nay da gilp PDR tréd thanh mét doanh nghiép
niém yét “hiém hoi” khong cé ng trai phiéu dong thdai lot top nhiing doanh nghiép cé don bay
thap nhat so v8i cac doanh nghiép cung nganh.

Ty 1& No vay/VCSH cua mét sé doanh nghiép BDS
(th&i diém Q4/2023)

1.27

120
1.00
0.80

0.60
0.51
0.46

0.45 0.41
* 0.39
0.40 0.37
0.32 0.31
Q.20 I
0.00
NVL AGG LDG NLG KDH DIG DXG PDR VHM

Nauon: EiinPro - X EIDT tana hap
Nguon: FiinPro - X, FIDT tong hdp

FIDT danh gia cao suc khoé tai chinh ciia PDR, cd cau ng an toan sé& tao nén tang tai chinh

ving chac dé céong ty phat trién trong nhiing nam tiép theo.

Ngoai ra, Phat Dat da Ién ké hoach huy déng vén cho cac du an hién hiiu. Cu thé:
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e CoOnNgty dalén ké hoach chao ban 134.3 triéu co vai ty 1& 551 (sd hiu 5.5 cb phiéu dudc
mua 1¢cd phiéu) vai gid 10,000 déng/cé phiéu, dé huy déng 1,300 ty.

e Theo théng tin ma chung té6i nhan dugc, Phat Bat va Ngan hang TMCP Quan B6i (MBB)
da ky két hgp tac toan dién v3i muc dich tai trg tai chinh tai du dn Bac Ha Thanh va
Thuan An v&i han muc tin dung lan lugt [a 3,200 ty va 1,500 ty.

e DOnNg thai, Phat Bat cling da bd sung nhiéu Nhan su chat lugng dé chuan bi cho chu ky

mMdai..

Ngubdn vén td cdc kénh huy déng nay sé giup PDR co thé day nhanh tién dé cdc du dn hién
hGu déng thdi cé thé md rong danh muc du dn, quy dat dé chudan bi cho chu ky bung né mdi
cua thi trucsng BBS.

Nhiing su chuan bi khac
Trong quang thai gian trudc day, PDR thudng chuyén nhugng si cac san pham cho cac déi tac
la nhiing cong ty moi gidi BDS trong doé tiéu biéu la Tap doan Danh Khoi. Chung téi nhan thay
Mot s6 khuyét diém trong mé hinh kinh doanh nay cda PDR khi phai phu thudc vao bén thu 3,
dong thai khéng thé téi uu hod Igi nhuan dem lai tU cac du an.

Do dé, tt nam 2023 PDR da thay doi chién lugc sang phan phdi truc ti€p cho khach hang
théong qua Phat Bat Realtor (mdt cong ty thanh vién cla Phat Bat group). Béng thdi cdng ty
clng da chuan bi nhiéu nhan su mai cho céng tac ban hang va tiép thi véi cdc nhan su nhiéu

kinh nghiém tai nhiéu tap doan I&n.

FIDT cho rdng viéc lam chi dudc kénh phdn phéi sé dem lai rat nhiéu Ioi thé cho céng ty ddc
biét la viéc chu déng kiEém sodt dudc cdc khodn thu va gidm rdi ro bi chiém dung von td cdc
déi tdc. Su thay déi chién ludc nay cling cho thdy PDR dang né luc hoan thién mé hinh kinh
doanh sau khi rat kinh nghiém td nhing khuyét diém trong qud khd.
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Pi sau hon vao cacdu an

Cac du an néi bat trong ngan han
Khu phuc hgp cao tang Thuan An (Binh Duong)
Du an cé quy mod 4.47 ha v3i tdng muc dau tu udc tinh khoang 10,800 ty s h{iu vi tri dac dia khi

toa lac tai trung tdm dudng Nguyén Thi Minh Khai, phudng Thuan Giao, TP. Thuan An; giao ndi
vai Dai 16 Binh Dudng, Quoc 16 13, va cach TP.HCM chi 20km. Du an hién da dudc chap thuan
chu truong dau tu va quy hoach 1:500 va 1toa (Thuédn An 1) trong tdng sb 2 toa nha da nhan giady
phép xay dung vao ngay 26/12/2023. Ngay sau dé, PDR d& chinh thic khai cong xay dung du an.

LE KHOI CONG
DU AN KHU NHA O PHUC HOP CAO TANG THUAN AN 1

Dé coé thé chinh thic ma ban trong doé viéc quan trong nhat la thuc hién nghia vu nép thué su
dung dat, day thusng la khau can nhiéu thai gian dé hoan thanh. Tuy nhién, chung téi luu y
rang hién du an nay da cé Gidy ching nhan QSDD (d6ng nghia da sd hitu 100% dat), chinh vi
vay FIDT cho rang viéc chuyén déi muc dich si dung sang dat & sé tiét kiém dugc nhiéu thdai
gian va chi phi so v8i nhitng du an khac. Cap nhat mdi nhat, du an dang gap rudt lam tudng vay
va cac ha tang lién quan dé chuan bi cho céng tac ban hang du kién tU Quy 3/2024

£ :”":"?»5\_.5"‘ L & % T
Hinh dnh thuc té du an sdng ngdy 25/03/2024
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V3i ndng luc hoan thién phap ly du an da dudc ching to, FIDT tin rang du dn sé sém hodn
thién phdp ly va cé thé mé bdn vao cuéi nédm nay. Chung téi udc tinh du dn ndy cé thé dem
vé khodng 13,000 ty doanh thu cho PDR trong tuong lai.

KDC Bac Ha Thanh (Binh Dinh)

Du an cé quy mbd 44 ha trong dé dién tich thuong pham khoang 14.5 ha, du an nam doc theo
tuyén QL19 va&i doan tU TP Quy Nhon. Phat Dat da hoan thanh xong hau hét cac thu tuc phap ly
co ban cho giai doan 1va cong tac san |ap mat bang hién da gan hoan thanh. Udc tinh doanh
thu giai doan 1 ctia du an khoang 2,040 ty, FIDT ky vong du an c6 thé mé ban vao dau quy

3 nam nay.

Phu Cat Airport
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Du an Té hgp thuong mai dich vu khach san va can hé du lich bién Ngé May (Quy Nhon,

Binh Dinh)

Du an cé dién tich 5,426 m2 s3 h{u vi tri kim cugng tai thanh phé Quy Nhan. Nhu da dé cap

trong bdo cdo lan dau clda chung téi thi du dn nay da hoan thanh phap ly cd ban khi da cé phé

duyét 1/500 (Van bdn phé duyét guy hoach 1/500 cua du dn Ngé Mdy), gidy ching nhan quyén

st dung dat va giay phép xay dung.

PHAP LY DU’ AN

B LE KHOI CONG
S NG MAIDICH vy KHACH SAN g CAN HO DU LicH B1E 77
Y Ci Wy 9 M/‘y

GIAY CHUNG NHAN PAU TV
SO KHDT CAP NGAY 28/08/2020

GIAY CHU'NG NHAN QUYEN SU DUNG DAT
GCN CAP NGAY 24/12/2019

HOAN THANH NGHIA VU TAI CHINH
CUC THUE SO 2452 NGAY 18/12/2019

PHE DUYET PHU'ONG AN THIET KE KIEN TRUC
UBND CAP SO 7213 NGAY 12/11/2021

GIAY PHEP XAY DUNG PHAN NGAM
GPXD SO 11 SO XAY DUNG
CAP NGAY 02/06/2022

Ngoai ra viéc Nghi dinh 10/2023/ND-CP chinh thuc cé hiéu luc t 20/05/2023 cho phép cap s6 dd

cho loai hinh bat déng san Condotel sé hé trég manh cho kha nang hap thu clia du an nay vao

thai diém ma ban. Theo du phdng clda chidng t6i du an sé dugc ma ban trong cudi 2024 hoac

dau 2025

FIDT uéc tinh du én Ngé My khéng chi c6 thé dem vé cho Phdat Bat khodng hon 2,500 ty

doanh thu ti bdn Condotel ma con giup doanh nghiép cé dong tién hang ndm nhdé kinh

doanh khdach san 5 sao.
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https://static1.cafeland.vn/cafelandnew/hinh-anh/2022/05/09/186/3580.pdf

Nhiing du an dai han khac

Bén canh cic du an trong ngan han thi danh sach céac du an dai han cda PDR clng kha “dd

sO" va hau hét tap trung tai cac doé thi ven bién nai cd sd ha tang du lich da cé su phat trién.
Serenity Phudc Hai (Viing Tau)

Du an c6 quy mod 5.6 ha toa lac trén dusng Vo Thi Sau, thi tran Phudc Hai, tinh Ba Ria - Ving
Tau. DU an dugc dinh vi dé hudng Igi tU viéc phat trién cd sé ha tang bao gobm dudng cao téc
Bién Hoa - Ving Tau, San bay Qudc té Long Thanh. Hién du an da cé quy hoach 1:500 va dang
trong qua trinh hoan thién cac thu tuc phap ly khac. FIDT ky vong du an cé thé dua vao kinh
doanh tu 2025.

Poulo Condor (Cén Pao - Viing Tau)

Du an cé quy md 12ha bao gbm va da dudc chap thuan quy hoach 1:500. Day sé tré thanh mot
trong nhiing du an nghi dudng cé quy mo I8n nhat tai Cén Bao khi di vao hoat déng. FIDT ky
vong PDR cé thé trién khai du an tu 2025.

Khu Du lich Bén Thanh Long Hai (Tropicana)

Du an c6 quy mo 12.6ha véi tong muc dau tu du kién 1a han 12,000 ty. Du an da dudc chap
thuan quy hoach 1:500 va dang trong qua trinh hoan thién cac thu tuc phap ly khac. FIDT ky
vong du an cé thé khai thac tu 2026.

Du an Tran Phua (Pa Nang)

Du an c6 quy mo 2,700 m2, s3 hiu vi tri vang tai TP Da Nang va da dugc Phat Bat M&A tU nam
2021. FIDT ky vong du an cé thé dua vao khai thac ti ndm 2026 va dat dugc ty 1é hap thu cao
khi ma3 ban.

Thdai gian khai thac du kién

Thuan An
Bac Ha Thanh
Ngo6 May
Paulo Condo

Serenity Phuéc Hai

Tropicana
Tran Pha

Nguén: PDR, FIDT téng hop
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I T4 phan tich trén co thé thdy Phat Bat dang cé nhing su chudn bi khd “chin chu” dé don dau
chu ky mdi. FIDT cho rang PDR Ia doanh nghiép héi tu du cdc yéu té cdn thiét dé thanh
céng cho chu ky tiép theo cua thi truéng khi:

(1) SG hdu sdc manh cét I16i vugt tréi la quy dat réng I16n

(2) Kha nadng hoan thién phadp ly bai ban.

(3) Nén tang tai chinh manh mé.
Chinh nhing yéu té nay sé giup Phdt Bat thuc hién dudc chién ludc tham vong cua minh khi
lién tuc co cdc du dn géi dau trong nhiéu ndm, t& do gidp duy tri da tdng trudng cua doanh

nghiép trong dai han.
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3. Dinh gid va khuyén nghi

a. DU phéng két qua kinh doanh

Theo du phéng cua FIDT trong giai doan 2024-2028, Phat Dat sé dua vao khaithac 7 du an trong

dé 6 du an la Thuan An, Bac Ha Thanh va Ngbé May sé cé thé dong gép doanh thu trong giai

doan nay. Chung téi udc tinh tdng GDV cula cad 3 du an nay la han 21,000 ty.

soco €O cau cac du an déng gop vao doanh thu

7,000

ty déng

6,000

5,000

4,000

3,000

2,000

1,000

O
2026F

mThuan An
m Ngo6 May
Serenity Phudc Hai

2024F 2025F
m Nhon Hoi
m B3c Ha Thanh

Paulo Condo

2027F

Ngudén: FIDT udc tinh

Theo du phéng doanh thu nam 2024 dat 2,328 tang trudng 277% so v3i nén thap nam 2023. Mac
du khéng cé khoadn 13i rong 415 ty dong tU ban cong ty con nhu 2023 nhung do nhd san pham
dat nén tai du an Bac Ha Thanh co thé ghi nhan ngay khi hoan thanh ban hang nén Igi nhuan

sau thué ky vong van sé tdng nhe 7% trong 2024 dat 702 ty.
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Trong giai doan 2025-2027, FIDT ky vong két qua kinh doanh sé cé su tang trudng manh mé
nh3 dong luc chinh 1a ban giao cac du an Thuan An, Bac Ha Thanh, Ngé May, Paulo Condo va
Serenity Phudc Hai. USc tinh téc do tang trudng CAGR doanh thu 13130.8% va Igi nhuan 13 52.88%
trong giai doan 2023-2027.

Du phéng KQKD PDR giai doan 2024 - 2027
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b. Binh gia
Sau khi danh gia lai trién vong cula thi trudng BDS va cla Phat Dat, ching téi nhan thay:

e Thitrusng da cd nhiing tién hiéu phuc hoird rét va ky vong hiéu Ung nay sé lan tod manh
mMé hon ké tU nda cudi nam 2024.

e Thitrudng phuc haéi tot hon du kién cling sé gidp ty 1é hap thu cho cac dgt mad ban mdi
cua PDR.

e Viéc "bd 3" ludt mai dugc ap dung s8m haon du kién sé gilp cac chinh sach rut ngan dugc
thai gian tham thau vao thi trudng BDS ndi chung va véi riéng PDR sé hudng Igi rd rét
khi ma cong ty dang Ién k& hoach trién khai loat du an tiép theo.

Do do, chung toi quyét dinh diéu chinh lai mét sé yéu té trong mo hinh dinh gia, cu thé:

e Diéu chinh tang gia ban ky vong tai mét s6 du an do nhan thay cac chid dau tu hau hét
déu cé xu hudng tang gid ban sc cap doéi véi cac dgt ma ban mdi nhd thi trudng phuc hoi
tich cuc.

e Gidm muc chiét khau tai mot s6 du do chung t6i ky vong ty 1€ hap thu cac dgt md ban
cla PDR sé cao han du kién trudc day.

e DoNg thdi chdng téi quyét dinh thay déi phuasng phap dinh gia (tU so sdnh sang DCF) daéi
v8i Mot s6 du an ma Phat Bat dang I1én ké hoach s8m khdai dong trong thdi gian t8i nhu
Serenity Phudc Hai, Tropica va Paulo Condo.

FIDT Research
Phong Nghién cdu va Phan tich - Cong ty CP FIDT Trang]19



Binh Dugng

Thuan An

Nhon Héi PK4

Bidici PK9

Bac Ha Thanh

Phudc Hai

Tropicana

223 Tran Phu - Can rhc}
223 Tran Phu - Khach san
Ngo6 May

KDL Poulo Condor

Toa nha van phong
(st dung Book value)

Céac du an khac, bao gom:
Toéng dién tich/gia tri quy dat
Tién mat
Ng vay
Téng coéng

SLCP (cp)

29/03/2024 & mic 31,850 VND/cp, upside tuong dng 41.4%.

446
1160
4590
4316

556

9.97

0.27

068

0.52

12.00

0.07

4,267

Gia tri dinh gia

(ty déng)

6,702
2,128
1,707
3,433
3,319
3,841
2,091
1,332
1,160

2,624
636

6,886
35,860
521
3,105

33,275

738,810,840

B

V@i nhiing ky vong phuc hoéi ciia nganh BBDS va cac du an PDR dang trién khai chung téi dua ra
gid muc tiéu dén cudi 2024 cho cb phiéu PDR la 45,039 VND/CP. V&i mUuc gia dong cla ngay
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c. Khuyén nghi

Trong ngan han, véi viéc tién ddé cac du an dién ra theo dung nhu du phéng cung dién bién thi
trudng dang co xu hudng hoi phuc tich cuc, FIDT khuyén nghi nha dau tu cé thé tiép tuc nam
gilt d6i v3i cé phiéu PDR sau khi da mua theo khuyén nghi lIan dau.

Bén canh d6, mac du gid cé phiéu da tang dang ké tu khuyé&n nghi lan dau clia chidng téi nhung
ching téi nhan thay c6 phiéu dang dudc ho trg tét bdi yéu té FA viing vang va upside hap dan,
chinh vi vay FIDT danh gia PDR la c6 phiéu xiing dang dudc nha dau tu thém vao danh muc
dé tan dung su am dan Ién cua thi truéng BDS.

Vé dai han, sau khi danh gid nhing trién vong cua thi trudng clng nhu céc yéu té doanh
nghiép, ching téi du phéng PDR sé tang trudng tich cuc trong nhiing nam ti€p theo. Do do,
FIDT cho rang PDR |a mét trong nhiing cé phiéu tét cho dai han trong chu ky ti€p theo cua
nganh BDS.

Dién bién dinh gia PDR cua FIDT va gia c¢é phi€u PDR

45,039
45,000

40,000

35,581

35,000
31,850

30,000

26,215

A
25,000
20,206

20,000

15,000

10,000
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—Gia déng clfa PDR —Pinh gia cua FIDT Naudn: FiinPro - X. FIDT téna hoo
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Bé6 sung vé dinh gid RNAV

Do muc db bién dong dinh gid anh hudng I8n bdi yéu t6 dan gid s dung hién nay (da tinh gia
anh hudng trén thi trudng) va muc chiét khau (phan anh du phong rdi ro phap ly va tién dé du
an), chung téi dua ra phan tich dé nhay cla gia c6 phiéu khi cé su thay déi giad ca thi trusng va

tién dé phap ly/md ban clia cdc du an theo bang sau:

RN
-15% 36,433 37,084 37,758 38,454 39,544 40,692
38,781 39,472 40,185 40,922 42,076 43,291
41,130 41,859 42,612 43,390 44,608 45,891
43,479 44,246 45,039 45,858 47,140 48,490
45,828 46,633 47,465 48,326 49,672 51,089
48177 49,021 49,892 50,793 52,203 53,689
50,526 51,408 52,319 53,261 54,735 56,288

e V3i muc dd nhay trén, dinh gid PDR c6 thé thap nhat 3 muc 36,433 VND/CP tuong Ung
v3i kich ban thitrudng dién bién tiéu cuc va gid BDS & cac do thi ngi PDR dang trién khai

du an giam 15% so v8i muc hién nay va tién dé phap ly du an bi cham so vaéi du phong.

e Trong nhing diéu kién thi truGng BDS hoi phuc tét han, gid BDS tang trd lai 15% (gan
tusng dusng muc dinh trudc dé) va téc do trién khai du an/phap ly thuan Igi, gia cé phiéu
PDR xUng dang 8 muc 56,288 VND/CP.

e Hién tai chdng téi s dung muc dinh gid hgp ly theo RNAV & muc 45,039 VNBD/CP cho
kich ban ca sé.

e Cacduphdng cliachingtdicéd thé thay doitheo tién dé cac du an va diéu kién thi trusng.

e Chung t6i khong dua cac du an BT vao dinh gid do cac tinh chat phdc tap cla phap ly,
tiém nang tang dinh gid néu cac du an nay giai quyét dudc phap ly.

e Nha dau tu can tuan thu cac nguyén tac phan bd tai san va giti d6 da dang nhat trong

danh muc tai sadn ching khoan.

Cac bao cao lién quan:

e Bdo cdo phdn tich cé phiéu PDR Ian ddu vui Idng xem chi tiét TAI DAY
e Bdo cdo cap nhat gdn nhdt cé phiéu PDR vui long xem chi tiét TAL DAY
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PHONG NGHIEN cUU VA PHAN TICH FIDT

Huynh Hoang Phuong - Giam doéc khoi
Email: phuong.huynh@fidt.vn
Facebook:

https://www.facebook.com/huynhhoangphuongDFI

Pham Hoang Quang Kiét - Pho bd phan
Email: kiet.pham@fidt.vn
Facebook:

https://www.facebook.com/hoangguangkiet

S6 dién thoai: 096.143.4058

Ta Poan Long - Chuyén vién phan tich
Email: long.ta@fidt.vn
Facebook: https://www.facebook.com/tdlong5112/

Nguyén Kim Diing - Chuyén vién phan tich
S6 dién thoai: 038.991.3349

Mai N Song Ngan - Chuyén vién phan tich

Email: ngan.mai@fidt.vn

Vo6 Thanh Duy - Chuyén vién phan tich
Email: duy.vo@fidt.vn
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LUU Y VA
MIEN TRU TRACH NHIEM

Quy nha dau tu doc ky cdc rui ro ma chung téi coé du phong va dé cdp trong bdo cdo cling nhu nhdn
dién vé rdi ro thi truéng dé co lua chon dau tu hiéu qud. Bdo cdo ndy dudc viét dua trén nguén théng
tin dang tin cdy vao thdi diém céng bé. Quan diém, du bdo va nhing udc ludng trong bdo cdo ndy phdn
dnh danh gid cua FIDT tai thdi diém phdt hanh va cé thé thay déi theo tinh hinh doanh nghiép va thi
trudng tung thoi ky ma khéng phdi théng bdo. Ngoadi ra, FIDT va cdc nhdn su cua FIDT cé quyén thuc
hién cdc giao dich lién quan dén cdc cé phiéu, co hdi dau tu lién quan dé cap tai bdo cdo ndy ma khéng
phadi théng bdo.

Quyét dinh cda nha dau tu nén dua vao tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét cda nha
dau tu. Moi khuyén nghi dau tu tai tinh ndng/bdo cdo ndy dudc dua ra dua trén nhén dinh, du dodn thi
trudng véi muc dich toéi vu hoéa Igi nhudn va han ché rui ro cho nha dau tu. Tuy nhién, nha dau tu nhdn
thic duoc radng két qua dau tu sé phu thudc vao nhiéu yéu té va do doé chung téi khéng cam két bat ky
muc dé Igi nhudn nao déi véi viéc dau tu cua nha dau tu. Nha dau tu la ngudi quyét dinh dau tu, do do
nha dau tu hoan toan chiu trach nhiém vé két qud dau tu cda minh.

Bdo cdo nay la tai san va dudc git bdn quyén bdi FIDT. Khéng dudc phép sao chép, phdt hanh cing nhu
tdi phdn phéi bao cdo vi bat ky muc dich gi néu khéng cé van bdn chdp thudn cua FIDT. Vui long ghi ré
ngudn khi trich dan néu st dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Chung téi xin ch@n thanh cam on quy khdch hang!
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