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Company Report: Công ty Cổ phần Phát triển Bất động sản 
Phát Đạt (HOSE: PDR)   

Equity Analyst 

Nhu Vu Quynh 

 Mail: nhuvq@gtjas.com.vn – ext 702 
 

                                                        02/07/2025 

 

 

Cập nhật ĐHCĐ 2025 ngày 27/6/2025  

CẬP NHẬT ĐHCĐ 2025 

Phát Đạt (PDR) bước vào giai đoạn 2025–2026 với 

kỳ vọng cải thiện rõ rệt về lợi nhuận nhờ tiến độ 

pháp lý và kế hoạch mở bán hàng loạt dự án trọng 

điểm. Đồng thời, việc bổ sung quỹ đất tại TP.HCM và 

Bình Dương mở rộng dư địa tăng trưởng trung dài 

hạn, trong khi rủi ro dòng tiền được kiểm soát tốt 

thông qua các hoạt động hợp tác chiến lược và 

chuyển nhượng dự án.  

Về định hướng chiến lược: Trong ngắn hạn (2025–

2026), Phát Đạt tập trung đẩy mạnh hoạt động bán 

hàng và bàn giao tại 6 dự án trọng điểm. 

Về nguồn vốn thực hiện dự án: Lo ngại về áp lực 

nguồn vốn khi mở rộng đầu tư, ông Nguyễn Văn Đạt 

- Chủ tịch HĐQT Phát Đạt cho biết, dự kiến sắp tới 

công ty sẽ thu về doanh thu khoảng 10,000 tỷ đồng 

ngay sau khi sang nhượng cho đối tác các dự án 

Bắc Hà Thanh (Bình Định) và dự án Thuận An 1, 

dự án Thuận An 2 (Bình Dương). Trong đó, tổng 

giá trị hai dự án Thuận An 1&2 khoảng 5,200 tỷ 

đồng, thương vụ chuyển nhượng 80% vốn tại đây có 

thể mang về hơn 4,000 tỷ đồng, giữ lại 20% cổ phần. 

Về kế hoạch kinh doanh 2025: Định hướng của năm 

2025, Phát Đạt đặt mục tiêu doanh thu đạt 3,300 tỷ 

đồng, tăng gấp 2.5 lần so với năm trước. Lợi nhuận 

trước thuế và sau thuế lần lượt đạt 910 tỷ đồng và 

728 tỷ đồng, tăng gần 5 lần so với kết quả thực hiện 

năm 2024. 

 

Khuye n nghi :                       QUAN SÁT 
Gí a mu c tie u  
Gia  cp hie  n ta i  
(02/07/2025) 

17,750 
 

 

 

Die n bie n gia  cp (1y return) 
 

 
 

 
Thay đo i gia  cp 

 
1 M 

 
3 M 

 
1Y 

Thay đo i gia  % 
 

2.9% -9.7% -26.7% 

SS vơ i VNIndex % 
 

6.3% -5.2% -16.8% 

Gia  TB (VND) 
 

 17,789   16,975   19,657  

Nguồn: B l o o m b e r g , Guotai Junan (VN) 

 
 

SL cp lưu ha nh (trie  u) 907.24  Co  đo ng lơ n Nguye n Va n Đa t 38.15% 

Vo n ho a TT. (VND b) 16,103.42  Free float (%) 50.00% 

Trung bí nh KL 3 tha ng (‘000) 9,371.81  ROE 2024 1.39% 

Cao nha t/ Tha p nha t 52w (VND)  24550 / 15050    
Nguồn: Bloomberg, Guotai Junan (VN).  
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CẬP NHẬT NỘI DUNG ĐHCĐ 2025 VÀ ĐÁNH GIÁ SƠ BỘ 

Phát Đạt (PDR) bước vào giai đoạn 2025–2026 với kỳ vọng cải thiện rõ rệt về lợi nhuận nhờ tiến 

độ pháp lý và kế hoạch mở bán hàng loạt dự án trọng điểm. Đồng thời, việc bổ sung quỹ đất tại 

TP.HCM và Bình Dương mở rộng dư địa tăng trưởng trung dài hạn, trong khi rủi ro dòng tiền được 

kiểm soát tốt thông qua các hoạt động hợp tác chiến lược và chuyển nhượng dự án.  

1. Cập nhật cuộc họp ĐHĐCĐ 2025 

Sáng 27/6, CTCP Phát triển Bất động sản Phát Đạt (Phát Đạt; HoSE: PDR) đã tổ chức thành công 

Đại hội đồng cổ đông thường niên năm 2025 với những nội dung chính như sau 

Về định hướng chiến lược:  

Trong ngắn hạn (2025–2026), Phát Đạt tập trung đẩy mạnh hoạt động bán hàng và bàn giao tại 

6 dự án trọng điểm: 

Dự án Vị trí Loại hình – Sản phẩm Tiến độ pháp lý & triển khai 

Bắc Hà Thanh Bình Định 

Đất nền, biệt thự, 

shophouse và một trung 

tâm thương mại 

Đã mở bán và trong giai đoạn bàn giao 

Thuận An 1 & 

2 
Bình Dương 

Hai tòa nhà chung cư và 

thương mại cao tầng 

Thuận An 1: đang được nghiệm thu 

phần móng để hoàn tất thủ tục pháp lý; 

sẵn sàng mở bán trong năm nay 

Thuận An 2: tiếp tục triển khai trong 

năm 2026 

Poulo Condor Côn Đảo Condotel 

Đã phê duyệt quy hoạch 1/500 vào 

Q3/2023, đang hoàn tất thủ tục cấp phép 

xây dựng 

Serenity 

Phước Hải 
BR - VT BĐS nghỉ dưỡng 

Có quy hoạch 1/500; đang hoàn thiện hồ 

sơ pháp lý; dự kiến khai thác từ 2025–

2026 

Tropicana 

Bến Thành–

Long Hải 

BR - VT BĐS nghỉ dưỡng 

Có quy hoạch 1/500; đang tiếp tục hoàn 

thiện thủ tục pháp lý; dự kiến đưa vào 

khai thác từ 2026 

Hàn 

Riverside – 

Khu phức 

hợp Như 

Nguyệt 

Đà Nẵng BĐS nghỉ dưỡng 
Công ty đang tập trung cho việc nhận phê 

duyệt quy hoạch 1/500  

Tại Đại hội, Chủ tịch Nguyễn Văn Đạt cũng công bố hai thông tin mới đến cổ đông: 

• Thứ nhất, công ty được phê duyệt hai dự án tại TP Thủ Dầu Một, Bình Dương theo Nghị 

quyết 171. Hội đồng dân tỉnh Bình Dương đã thông qua hai dự án này để làm thí điểm 

với tổng quy mô 45 ha và khu đất này có thể làm dự án cao tầng. Với 45 ha, các dự án 

gấp 11 lần so với quy mô dự án Lapura (tên gọi cũ là Astral City). 
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• Thứ hai, tất cả dự án BT của Phát Đạt mặc dù không được định trong giá trị cổ phiếu 

nhưng đến nay đã có nhiều kết quả tích cực. Trong đó, UBND TP HCM đã thống nhất cho 

Phát Đạt triển khai tiếp dự án BT Cổ đại và được được đổi quỹ đất Cù lao Bà Sang. 

Như vậy, Phát Đạt thành công bổ sung vào quỹ đất rộng lớn tại khu vực miền Nam lên đến hơn 

6,200ha của doanh nghiệp.  

Ngoài ra, Phát Đạt đã ký kết hợp tác chiến lược với hàng loạt đối tác lớn như Realty Holdings, 

Thanh Bình Phú Mỹ, Big4, Gempire – Mai Việt Land… mở rộng mạng lưới đối tác và tăng cường 

năng lực triển khai kinh doanh.  

Về nguồn vốn thực hiện dự án  

Lo ngại về áp lực nguồn vốn khi mở rộng đầu tư, ông Nguyễn Văn Đạt - Chủ tịch HĐQT Phát Đạt 

cho biết, dự kiến sắp tới công ty sẽ thu về doanh thu khoảng 10,000 tỷ đồng ngay sau khi 

sang nhượng cho đối tác các dự án Bắc Hà Thanh (Bình Định) và dự án Thuận An 1, dự 

án Thuận An 2 (Bình Dương). Trong đó, tổng giá trị hai dự án Thuận An 1&2 khoảng 5,200 

tỷ đồng, thương vụ chuyển nhượng 80% vốn tại đây có thể mang về hơn 4,000 tỷ đồng, giữ lại 

20% cổ phần. 

Đặc biệt, trong năm qua, PDR đã phát hành thành công 134 triệu cổ phiếu cho cổ đông hiện 

hữu, thu về hơn 1,343 tỷ đồng, qua đó nâng vốn điều lệ lên 9,072 tỷ đồng. 

Về kế hoạch kinh doanh 2025 

Định hướng của năm 2025, Phát Đạt đặt mục tiêu doanh thu đạt 3,300 tỷ đồng, tăng gấp 2.5 lần 

so với năm trước. Lợi nhuận trước thuế và sau thuế lần lượt đạt 910 tỷ đồng và 728 tỷ đồng, 

tăng gần 5 lần so với kết quả thực hiện năm 2024. 

Về kế hoạch trả cổ tức tiền mặt và cổ phiếu:  

Về kế hoạch phân phối lợi nhuận, công ty dự kiến chia cổ tức cho cổ đông từ lợi nhuận sau thuế 

năm 2024 bằng cổ phiếu với tỷ lệ 8%. Đồng thời, sẽ phát hành 18 triệu cổ phiếu theo chương 

trình lựa chọn cho người lao động (ESOP 2025) với giá ưu đãi 10,000 đồng/cổ phiếu. 

Phát Đạt dự kiến chia cổ tức năm 2026 từ lợi nhuận sau thuế kết dư đến 31/12/2025 với tỷ lệ 

17% vốn điều lệ, trong đó 5% bằng tiền mặt và 12% bằng cổ phiếu – cho thấy chiến lược cân 

bằng giữa dòng tiền và tăng trưởng vốn. 

2. Cập nhật KQKD Quý 1: 

Doanh thu và lợi nhuận tích cực chủ yếu đến từ bàn giao Bắc Hà Thanh Q1/2025:  

Kết thúc Quý 1, PDR ghi nhận doanh thu đạt gần 438 tỷ đồng, tăng 170% svck, chủ yếu nhờ 

bàn giao các sản phẩm thuộc dự án Bắc Hà Thanh; biên lợi nhuận gộp của dự án này cải 

thiện lên mức 40% (từ 36.5% của quý trước). Lợi nhuận ròng Q1/2025 giảm nhẹ 3.8% svck 

do không còn đo ng go p lớn từ doanh thu tài chính, nhưng cải thiện mạnh từ mức nền thấp 

của quý trước. Giá trị khoản phải thu từ dự án Bắc Hà Thanh giảm 12% so với đầu năm, 

tương đương 35% tổng doanh thu mà PDR đã ghi nhận từ dự án.  

Trong giai đoạn 2022-2024 khi việc mở bán và bàn giao các dự án mới không khả quan, lợi 

nhuận của doanh nghiệp được chống đỡ bởi doanh thu từ hoạt động tài chính khi liên tục 
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thanh lý các khoản góp vốn đầu tư, đây là nguồn lợi nhuận không bền vững.Trong năm 2024, 

PDR ghi nhận lợi nhuận sụt giảm mạnh 77% svck do hoạt động bàn giao các sản phẩm thuộc 

dự án Bắc Hà Thanh chưa tốt như kỳ vọng và không còn ghi nhận khoản lợi nhuận tài chính 

lớn như năm 2023. 

 

Nguồn: PDR, GTJAS VN 

Dự kiến kết quả kinh doanh nửa đầu năm 2025: 

Chia sẻ về kết quả kinh doanh trong nửa đầu năm, ông Bùi Quang Anh Vũ, Tổng Giám đốc cho 

biết: "Trong quý II, công ty đạt doanh thu 520 tỷ đồng, lãi sau thuế 66 tỷ, tổng lãi trong nửa đầu 

năm 117 tỷ đồng.  Kết quả kinh doanh nửa cuối năm sẽ được ghi nhận dự án Bắc Hà Thanh 

(Quy Nhơn Iconic), chuyển nhượng cổ phần tại các công ty con và mảng dịch vụ khác.” 

Chúng tôi cho rằng với tiến độ pháp lý có tiến triển tại dự án Thuận An 1&2 (đã nhận thông báo 

tiền sử dụng đất, kỳ vọng hoàn thành nghĩa vụ tài chính và mở bán trong H2/2025), đồng thời 

hoạt động bàn giao khẩn trương hơn tại dự án Bắc Hà Thanh, PDR sẽ ghi nhận lợi nhuận giai 

đoạn 2025- 2026 tăng trưởng tích cực, cải thiện từ mức nền rất thấp của năm 2024.  

3. Đánh giá tình hình tài chính 

Báo cáo tài chính Quý 1/2025 của Phát Đạt cho thấy những tín hiệu cải thiện nhất định, phản ánh 

nỗ lực tái cấu trúc tài chính và đẩy mạnh triển khai các dự án trọng điểm. Tuy nhiên, công ty vẫn 

đang đối mặt với nhiều áp lực lớn về thanh khoản và nghĩa vụ nợ. 
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Cơ cấu tài sản – Hàng tồn kho tiếp tục chiếm tỷ trọng áp đảo 

 

Nguồn: PDR, GTJAS VN 

Tại thời điểm cuối Q1/2025, Tồn kho tiếp tục chiếm phần lớn tỷ trọng tài sản (khoảng 61% tổng 

tài sản), tập trung nhiều tại các dự án: 

• The EverRich 2 (3,598 tỷ);  

• Khu phức hợp Thuận An (2,786 tỷ);  

• Tropicana Bến Thành Long Hải (1,994 tỷ);  

• Dự án Phước Hải (1,523 tỷ);  

• Dự án Bắc Hà Thanh (1,513 tỷ); 

• Dự án Hàn River - Đà Nẵng (640 tỷ);… 

Nguồn tiền mặt và các khoản đầu tư tài chính ngắn hạn lại ở mức rất thấp, chỉ chiếm dưới 2% tổng 

tài sản, cho thấy khả năng thanh toán nhanh của doanh nghiệp còn hạn chế. Ngoài ra, khoản phải 

thu ngắn hạn chiếm tới 28% tổng tài sản, phản ánh dòng tiền hoạt động còn phụ thuộc lớn vào khả 

năng thu hồi từ đối tác và khách hàng.  

Áp lực nợ phải trả 

 

Nguồn: PDR, GTJAS VN 
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Nợ phải trả tại cuối quý I/2025 là 11,986 tỷ đồng, trong đó nợ vay tài chính chiếm khoảng 5,337 

tỷ đồng; phải trả liên quan đến dự án The EverRich 2 và The EverRich 3 là 5,547 tỷ đồng (liên quan 

tới nghĩa vụ hoàn thiện các yêu cầu theo quy định của Nhà nước để chuyển nhượng dự án cho Big 

Gain, không phải nghĩa vụ tiền). 

Giai đoạn 2020 – 2024, nợ vay, hàng tồn kho và các khoản phải thu liên tục gia tăng, chủ yếu liên 

quan đến các dự án đang phát triển và khoản phải thu liên quan đến việc chuyển nhượng dự án 

cho công ty nằm trong hệ sinh thái.  

Trong khi đó, khoản người mua trả tiền trước lại có xu hướng tăng chậm hoặc sụt giảm, phản ánh 

những vướng mắc pháp lý khiến ít dự án được mở bán và ghi nhận doanh số. Chúng tôi kỳ vọng 

tiến triển tích cực trong việc tháo gỡ pháp lý gần đây sẽ đóng vai trò “chìa khóa” giúp doanh 

nghiệp giải phóng lượng hàng tồn kho lớn đang bị dồn nén.  

 



 
 

 
See the last page for disclaimer                                                                                          
 

Page 7 of 8  

                                     

 
 

XẾP HẠNG CỔ PHIẾU 
     Chí  so  tham chie u: VN – Index.                           Ky  ha n đa u tư: 6 đến 18 tháng 

Khuyến nghị Định nghĩa 

Mua 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng>= 15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng tí ch cư c 

Tích luỹ 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  5% đe n 15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng tí ch cư c 

Trung lập 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  -5% đe n 5% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng trung la  p 

Giảm tỷ trọng 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  -15% to -5% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng ke m tí ch cư c 

Bán 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng nho  hơn -15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng ke m tí ch cư c 

XẾP HẠNG NGÀNH 
     Chí  so  tham chie u: VN – Index                             Ky  ha n đa u tư: 6 đến 18 tháng 

Xếp loại Định nghĩa 

Vượt trội 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bí nh nga nh so vơ i VN-Index lơ n hơn 5% 
Hoa  c trie n vo ng nga nh tí ch cư c 

Trung lập 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bí nh nga nh so vơ i VN-Index tư  -5% đe n 5% 
Hoa  c trie n vo ng nga nh trung la  p 

Kém hiệu quả 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bí nh nga nh so vơ i VN-Index nho  hơn -5% 
Hoa  c trie n vo ng nga nh ke m tí ch cư c 

KHUYẾN CÁO 
Ca c nha  n đi nh trong ba o ca o na y pha n a nh quan đie m rie ng cu a chuye n vie n pha n tí ch chi u tra ch nhie  m 
chua n bi  ba o ca o na y ve  ma  chư ng khoa n hoa  c to  chư c pha t ha nh. Nha  đa u tư ne n xem ba o ca o na y như 
mo  t nguo n tham kha o va  kho ng ne n xem ba o ca o na y la  no  i dung tư va n đa u tư chư ng khoa n khi đưa ra 
quye t đi nh đa u tư va  Nha  đa u tư pha i chi u toa n bo   tra ch nhie  m đo i vơ i quye t đi nh đa u tư cu a chí nh mí nh. 
Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam kho ng chi u tra ch nhie  m đo i vơ i toa n bo   hay ba t ky  
thie  t ha i na o, hay sư  kie  n bi  coi la  thie  t ha i na o la  he   qua  pha t sinh tư  hoa  c lie n quan tơ i vie  c sư  du ng toa n 
bo   hoa  c tư ng pha n tho ng tin hay y  kie n na o đươ c đe  ca  p trong ba n ba o ca o na y.  
Chuye n vie n pha n tí ch chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o na y nha  n đươ c thu  lao dư a tre n ca c ye u to  kha c 
nhau, bao go m cha t lươ ng va  đo   chí nh xa c cu a nghie n cư u, pha n ho i cu a kha ch ha ng, ye u to  ca nh tranh va  
doanh thu cu a co ng ty. Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam va  ca n bo  , To ng gia m đo c, 
nha n vie n co  the  co  mo  t mo i lie n he   đe n ba t ky  chư ng khoa n na o đươ c đe  ca  p trong ba o ca o na y (hoa  c 
trong ba t ky  khoa n đa u tư na o co  lie n quan). 
Chuye n vie n pha n tí ch chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o na y no  lư c đe  chua n bi  ba o ca o tre n cơ sơ  tho ng 
tin đươ c cho la  đa ng tin ca  y ta i thơ i đie m co ng bo . Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam 
kho ng tuye n bo  hay cam đoan, ba o đa m ve  tí nh đa y đu  va  chí nh xa c cu a tho ng tin đo . Ca c quan đie m va  
ươ c tí nh trong ba o ca o na y chí  the  hie  n quan đie m cu a chuye n vie n pha n tí ch chi u tra ch nhie  m chua n bi  
ba o ca o ta i thơ i đie m co ng bo  va  kho ng đươ c hie u la  quan đie m cu a Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai 
Junan Vie  t Nam va  co  the  thay đo i ma  kho ng ca n ba o trươ c. 
Ba o ca o na y đươ c chua n bi  cho mu c đí ch duy nha t la  cung ca p tho ng tin cho ca c Nha  đa u tư bao go m nha  
đa u tư to  chư c va  nha  đa u tư ca  nha n cu a Guotai Junan Vie  t Nam ta i Vie  t Nam va  ơ  nươ c ngoa i theo lua  t 
pha p va  quy đi nh co  lie n quan ro  ra ng ta i quo c gia nơi ba o ca o na y đươ c pha n pho i va  kho ng nha m đưa 
ra ba t ky  đe  nghi  hay hươ ng da n mua, ba n hay na m giư  chư ng khoa n cu  the  na o ơ  ba t ky  quo c gia na o. 
Ca c quan đie m va  khuye n ca o đươ c trí nh ba y trong ba n ba o ca o na y kho ng tí nh đe n sư  kha c bie  t ve  mu c 
tie u, nhu ca u, chie n lươ c va  hoa n ca nh cu  the  cu a tư ng Nha  đa u tư. Nha  đa u tư hie u ra ng co  the  co  ca c 
xung đo  t lơ i í ch a nh hươ ng đe n tí nh kha ch quan cu a ba n ba o ca o na y.  
No  i dung cu a ba o ca o na y, bao go m nhưng kho ng giơ i ha n no  i dung khuye n ca o kho ng pha i la  ca n cư  đe  
Nha  đa u tư hay mo  t be n thư  ba ye u ca u Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam va /hoa  c 
chuye n vie n chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o na y thư c hie  n ba t ky  nghí a vu  na o vơ i Nha  đa u tư hay mo  t 
be n thư  ba lie n quan đe n quye t đi nh đa u tư cu a Nha  đa u tư va /hoa  c no  i dung cu a ba o ca o na y.  
Ba n ba o ca o na y kho ng đươ c sao che p, xua t ba n hoa  c pha n pho i la i bơ i ba t ky  đo i tươ ng na o cho ba t ky  
mu c đí ch na o ma  kho ng co  sư  cho phe p ba ng va n ba n cu a đa i die  n co  tha m quye n cu a Co ng ty co  pha n 
chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam. Vui lo ng da n nguo n khi trí ch da n. 
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