MUA
Gia muc tiéu: 37.400 VND

Cap nhat: 16/02/2023

Trién vong 2023

« Tich cuc: DPG sé dugc hudng Igi
khi cac du an dau tu cong dugc
day manh.

« Tiéu cuc: Mang bat dong san sé
van kho khan, tinh phap ly cla
moét s6 du an con chua dugc rd

rang,

Khuyén nghi: Theo ddi thém vé tinh
hinh md& ban va thd tuc phép ly cac
du an BDS. C6 thé canh mua ¢é phiéu
tir quy 2 hoac thsi diém P/E roi vao
khu vuc 4-5 lan.
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Dir liéu thi trudng
Nganh nghé Xay dyng
& BbS
Gié hién tai (VND/cp) 30200
Vén héa (Ty VND) 1.8648
S6 lugng CPLH (triéu cp) 63
EPS 4 quy gan nhat 5475
P/E 4,84
Cao nhat 52 tuan 59.300
Thap nhat 52 tuan 12.200

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

DPG

CTCP Tap doan Pat Phuang (HOSE: DPG)

TONG QUAN

DPG la mét tap doan hoat dong trong 3 linh vuc chinh: Xay dung,
BDS, Kinh doanh dién thuong pham, trong d6 Xay dung la mang
kinh doanh chinh yéu va BBS la mang dinh huéng chién lugc
cua tap doan. Dat Phuang la nha thau xay dung uy tin, dugc Chinh
phu tin tudng giao cho cac cong trinh dau tu cong I6n va biéu
tugng nhu: Cau Tha Thiém 2 hay Cau My Thuan 2, day déu la
nhirng cay cau quan trong bac nhat cia TP.HCM. DGi véi mang BDS,
Pat Phuang néi tiéng cé quy dat tap trung tai tinh Quang Nam va
thanh phd Hoi An, ho da va dang trién khai nhiéu du an 16n nhu
Casamia Ho6i An, Khu d6 thi Con Tién... Tuy nhién, 1 vai quy dat
van con vudng van dé phap ly khién doanh nghiép gap khé khan
trong viéc day nhanh trién khai cac du an.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Pau tu céng la diém sang cua doanh nghiép trong nam 2023
Hoat déng dau tu cong dugc Chinh phu dinh hudéng la déng luc
tang trudng chinh cho dat nudc trong nam 2023 véi mic vén dau
tu dy kién sé tang 28,9% so véi ké hoach nam trudc, udc dat
698.867 ty dong. Trong boi canh dé, DSC ky vong DPG vdi tu cach la
mot doanh nghiép uy tin [du nam trong linh vuc xay dung cac cong
trinh ha tang cadu dudng, déng thsi c6 nang luc thi cdng cao sé
dugc hudng Igi tur cac du an dau tu cong nay, dac biét la cac dy an
& khu vyc mién Trung va quanh TP.HCM - dia ban hoat déng manh
nhat clia tap doan.
DPG dang trién khai khoang 43 géi thau xay dung vdi gia tri uSc
tinh khoang hon 14.700 ty, du cac kién du an sé dugdc ghi nhan
doanh thu trai dai tir 2023-2027. VGi ngudn du an 1én & thai diém
hién tai va tiém nang trang thém nhiéu gdéi thau khac trong tuong
lai, DSC cho rang xay dung sé ti€p tuc duy tri la mang kinh doanh
chinh yéu trong ndam 2023 cta DPG va t6c dé chuyén dich co cdu
doanh thu sang mang BBS cua doanh nghiép sé bi cham lai do thi
trudng BDS dugc du bao sé van kho khan trong nam 2023.
Doanh thu mang xay dung (Ty VND)
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CTCP Tap doan Pat Phuong (HOSE: DPG)

Tinh t&r ndm 2018, mang xay dung clia DPG van tang trudng trung
binh 10,5%/nam vé mat doanh thu. Diéu nay cho thdy du da cé
chién lugc chuyén dich sang kinh doanh BDS nhung mang xay dung
van dudc quan tdm chd trong va la diém tua viing chéc cho doanh
nghiép lan san sang cac mang kinh doanh khac.

Gia tri HD

Goi thau/Du an (Ty VND) Ngay trang thau Du kién hoan thanh
Ké séng Bén Van & Ké Tam Hai 2004 03/12/2021 Q3/2023

Nao vét séng C6 Co 2737 25/01/2022 N/A

Go6i thau 10 dy an dudng bd ven bién Thira Thién Hué 826 28/03/2022 2025

XL04 Nam cau Ly Hoa — Quang Phd 121,5 28/03/2022 2025

XLO1 tuyén néi Lai Chau -DA 166 10/08/2022 2024

Go6i thau 19 — dé chan séng cang Chan May 371,2 31/08/2022 2027

Cau Nhon Trach (Vanh dai 3 TP.HCM) 548,6 07/10/2022 2025
Si?]lhthau XL 1 du an dudng ven bién va cau Nhat Lé 3 tinh Quang 11456 26/12/2022 2026

XL02 cau day vang Rac Miéu 2 191,6 15/02/2023 2025

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

DPG s& hitu quy dat tap trung cha yéu tai Quang Nam va xac dinh
mang kinh doanh bat déng san va khach san — nghi dudng sé la
mdi nhon, tao déng luc phat trién cho doanh nghiép trong dai han.
Trong do, DSC danh gia duy an khu dé thi Cén Tién — HGi An sé |a
nhan t8 quan trong dan dat doanh nghiép trong ké hoach chuyén
dich cg cau doanh thu sang dan mang BDS trong vong 2-3 nam tdi
bai day la khu d6 thi c6 vi tri dac dia, cach phé cd Héi An chi 5km,
bén canh dé 1a quy mé réng I6n, uéc tinh khoang 31,1 ha — bang
téng dién tich cta ca 2 khu d6 thi Casamia va Casamia Calm dugc
DPG xay dung trudc dé cong lai.

Hién nay dy an dang trong giai doan xay dung va hoan thién, tuy
nhién DSC cho rang DPG sé& c6 thé ma& ban du an nay vao khoang
cudi 2023 - dau 2024 do lo ngai vé nhitng bat 6n cda thj trudng
BDS va hoan tat cac tha tuc phép ly. Dy an udc tinh bao gom
khoang hon 360 can thudc cac loai hinh nhu Shophouse, Villa... V&i
nhitng yéu t6 ké trén khu do thi Con Tién dugc ky vong sé dem vé
nguon I8n trong mang BDS cho DPG trong giai doan 2023-2026.

trungtamphantich@dsc.com.vn
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Ban d6 vi tri du an Khu d@é thi Con Tién

Viéc tich cyc trién khai mai va hoan thién thém cac du an bat déng
san, trong doé tap trung chd yéu & du an Casamia H&i An va giai
doan 1 clia khu dé thi Con Tién da khién gia tri hang tén kho cla
doanh nghiép téng dang ké tir Q2/2022 va dat 1.359 ty vao thdi
diém cudi ndm 2022. Lugng hang tén kho nay chinh la cac san
pham BDS da dugc Pat Phuong hoan thién va san sang dua ra thj
trudng tai thai diém phl hgp khi thi trudng bat déng san am dan
hon.

1800 GIA TRI HANG TON KHO CUA DPG (Ty VND)
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Mang kinh doanh thiy dién tiép tuc la c6 may in tién cho DPG
Pay dugc coi la mang kinh doanh mang tinh phong thi cua doanh
nghiép vi né khong c6 tinh chu ky va it chiu anh hudng bdi nén kinh
té. DSC cho rang trong nhitng nam ti€p theo khi viéc van hanh cac
dap thly dién di vao 6n dinh thi dong tién thu dugc tr mang nay sé
van c6 thé tang trudng déu va hd trg dac luc cho DPG trong bdi
canh thj trudng BBS dang gap khd va doanh nghiép thi di vay ng
nhiéu.

trungtamphantich@dsc.com.vn




KET QUA KINH DOANH
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DPG

CTCP Tap doan Pat Phuang (HOSE: DPG)

Lgi nhuén sau thué (hgp nhat)

KET QUA KINH DOANH

Doanh thu cad nam 2022 cla DPG dat 3.319,4 ty, tang trudng an
tuong 30,4% so véi nam 2021 va 68,2% so vdi nam 2019 - thai diém
trudc dai dich. Tuy nhién, bién Igi nhuan gop cia doanh nghiép
gidm nhe xuéng muic 27,8% so v&i muc 34,4% trong nam 2021 chu
yéu do bién Igi nhuan gop clia mang kinh doanh chinh yéu la xay
dung sut gidam manh dudi sy tac dong tiéu cuc cla gia nguyén vat
liéu tang cao va dich bénh hoéi dau nam.

BIEN LGOI NHUAN

53%
48%

d 33% 31%
0,

28% 28%

,
22% S0% 1
7%
13%  1°% 2 14%
10%

Q4/2020 Q1/2021 Q2/2021 Q3/2021 Q4/2021 Q1/2022 Q2/2022 Q3/2022 Q4/2022

—O— Bién Igi nhuan gop Bién LNST

Vé cg cadu doanh thu, mang xady dung c6 bién Igi nhudn gép kha
mong chi khoang 5,5%, tuy nhién day van 1a mang kinh doanh chinh
yéu ctia DPG khi dong gop tdi 61% cd cau doanh thu. O phia ngugc
lai, mang ban dién thuong pham cho muc bién gop rat I6n, Ién téi
86,8% va muc dong gép doanh thu cling da tang 1én 20%.

Cudi cung déi véi mang kinh doanh chién lugc la BDS, bién gbp cla
mang nay gap gan 10 lan so vGi xdy dung, tuy nhién, ty trong doanh
thu van con han ché& mdi chi dat 18%.

Doanh thu

(Ty VND)
Hgp dong xay dung 2.036
Ban dién thuong pham 657
Ban hang hoda, vat tu 10,6
Cung cap dich vu 10,9
Kinh doanh bat dong san 602,3
Dich vu nha hang 2,5
Téng 3.319,4

Gia vén hang ban Lgi nhuan gép Bién gop (%)

(Ty VND) (Ty VND)

1.924,3 111,7 5,5%
153,6 503,4 76,6%
1,4 92 86,8%

25,4 -14,5
280,9 3214 53,4%

11,3 -8,8
2.396,9 922,5 27,8%

https://www.dsc.com.vn/
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CTCP Tap doan Pat Phuong (HOSE: DPG)

PINH GIA

Trong nam 2020 va 2021, mac du anh hudng bdi dich bénh kho
khan xong DPG van duy tri tra ¢6 tlic bang tién ty 1& 10% mbi nam.

Mac du DPG c6 hoat déng da nganh nhung nguon doanh thu chinh
clia doanh nghiép van dén tir mang xay dung. Hién tai céng ty dang
c6 P/E 4,84 lan, mét mic kha hdp dan so v8i muc P/E trung binh 5
nam gan day cla chinh doanh nghiép 1a 9,1 lan.
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Trong nam 2023, DSC cho rang mang dau tu cdng sé dugc day
manh hiéu qua hon so vGi nam 2022 ca vé chat va sé lugng, tuy
nhién déi vai thi trudng BDS thi van tram lang va s& &m dan 1én tu
nra cudi nam 2023. Bang phuong phap can trong, DSC uéc tinh
Doanh thu va Lgi nhuén sau thué cia DPG dat lan lugt 4.182 ty
(+26% YoY) va 610 ty (+15% YoY), tr d6 ¢ mic EPS cho nam 2023
la 9.682 VND/cp.

V@i nhitng dy phdng nhu trén, DSC dinh gia c¢6 phiéu DPG theo
phuong phap P/E két hgp véi phuang phap RNAYV, xac dinh gia muc
tiéu cua DPG 2022 la 37.400 VND/cp, upside 24% so véi giad dong
clra phién ngay 16/02/2023.

trungtamphantich@dsc.com.vn
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t8i xac nhan rang nhitng quan diém dudc trinh bay trong bdo céo nay phan anh dung quan diém ca nhan
clia chdng t6i. Ching téi cling xac nhan rang khéng c6 phan thu lao nao cua ching t6i d3, dang, hoac sé truc tiép
hay giéan ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghij hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan
tich nghién clu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gém chat
lugng, tinh chinh xac cdia nghién cu, va doanh thu ctia céng ty, trong dé bao gom doanh thu tir cac don vi kinh
doanh khac nhu bé phan Méi gidi t8 chiic, hoac Tu van doanh nghiép.

Bao cao mieén trir trach nhiém

Bdo cdo nay dudc viét va phat hanh bai Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Bdo cdo nay dudc viét dua trén
ngudn théng tin dang tin cdy vao thdi diém céng bé. Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém
vé do6 chinh xac clia nhitng théng tin nay. Quan diém, du b4o va nhiing udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hiény
kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung clia Céng ty C&
phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d&i ma khéng can théng béo trudc. Béo céo nay chi nham muc dich cung
cdp théng tin cho cac té chirc dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty c6 phan chiing khoan DSC va
khéng mang tinh chdt mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao céo nay. Quyét
dinh cGia nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu
dau tu riéng biét. Bao cao nay khdng dudc phép sao chép, téi tao, phat hanh va phan phai véi bat ky muc dich nao
néu khdng dudgc su chdp thuan bang van ban clia Cong ty C8 phan Chlng khoan DSC. Xin vui ldng ghi rd ngudn
trich dan néu st dung céc théng tin trong bao c4o nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, Nguyén Gia Khanh, Nguyén Hoang Hiép,

Giam déc Khoi Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn

Tién Quéc Viét,

Trudng phong Phan tich
viet.tg@dsc.com.vn

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

Chuyén vién Phan tich
khanh.ng@dsc.com.vn

Nguyén Thi Bich Diép,
Chuyén vién Phan tich
diep.ntb@dsc.com.vn

Phan Duy Thanh,
Chuyén vién Phan tich
thanh.pd@dsc.com.vn

Nguyén Quéc Vin,
Chuyén vién Phan tich
van.ng@dsc.com.vn

Chuyén vién Phan tich
hiep.nh@dsc.com.vn

Nguyén Vii Thai Son,
Chuyén vién Phan tich
son.nvt@dsc.com.vn

Nguyén Minh Tuan,
Chuyén vién Phan tich
tuan.nm@dsc.com.vn

Pham Van Trang.
Chuyén vién Phan tich
trang.pv@dsc.com.vn

trungtamphantich@dsc.com.vn
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