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Nganh Cang bién
Béo céo lan dau

Thang 10, 2022

Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia ky vong (VND) 54.700
Gié thi trwong (14/10/2022)  47.700

Loi nhuan ky vong 14,7%

THONG TIN CO PHAN

HSX
39.508-59.896

San giao dich

Khoang gia 52 tuan

Vén héa 14.376 Ty VND
SL c¢b phiéu lu hanh 301.377.957
KLGD binh quan 10 ngay 1.056.967
% s& hiru nwéc ngoai 47,51%
Room nwé&c ngoai 49%
Gia tri ¢ ttrc/cd phan 1.200
Ty lé c6 tirc/thi gia 2,5
Beta 0,9
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GMD 32% 4,0% -3,4% -51%

VNIndex  -30,4% -11,9% -11,4% -20,8%
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Coéng ty C6 phan Gemadept

Ma giao dich: GMD Reuters: GMD.HM Bloomberg: GMD VN

Théch thiec ngan — trung han, trién vong tich cwc dai han

San lwgng hang héa container théng qua cang bi anh hwéng tiéu cwec tip rai
ro suy thoai cling nhw cing thing dia chinh trj leo thang. Hién nay, toan cau
dang déi mat véi nhiéu rdi ro lién quan dén suy thodi, ciing véi do 1a nhirng céng
thdng vé dia chinh tri d& anh hwéng dén téng trwdng kinh té va lam phat tai nhiéu
khu vire, d3c biét 1a tai My va Chau Au — hai thj trwéng xuét khau cha lwc cia Viét
Nam. Néi bi quan bao trim Ién nén kinh t&, thu nhap kha dung giam sut khién cho
nguwdi dan cé xu hwéng that chat chi tiéu, dat biét 1a nhivng mét hang khong thiét

yéu. Viéc Fed tiép tuc tang 1ai suat mot cach “diéu hau” hon nhdm déi mat véi lam
phét cang gay ra nhirng &nh hwéng tiéu cwec dén sirc mua ctia ngudi tiéu dung.

Chung téi cho rang tinh trang nay sé con kéo dai dén nira cubi nam 2023.

Viéc diéu chinh khung gia dich vu tai cang bién van con gdp nhiéu khé khin
khi Viét Nam van dang né lwc kiém ché téc dd tang trwéng CPI trong béi canh
lam phat toan cau. Tai cudc hop vé gia dich vu bdc d& container tai cang bién Viét
Nam ngay 21/3/2022, két luan dwoc dwa ra la: trwdc mat chwa xem xét diéu chinh
gia dich vu béc d& container tai cac cang bién, nham dam bao cong tac kiém soat
lam phét chung ciing nhw gép phan hé trg cho doanh nghiép, ngudi dan. Méat khéac,
viéc san lwong hang héa théng qua cang bién chirng lai va gidm sut sé khién doanh
nghiép kho c6 thé diéu chinh tdng manh gia cwéc dich vu trong ngan va trung han,

dac biét la tai khu vyec Hai Phong trwée tinh trang dw cung nhw hién nay.

Trong dai han, ky vong san lwegng hang héa tang trwwéng tich cwc khi hoat
dong xuat nhap khau sé6i dong tré lai. Hai dw an trong diém Gemalink GD2 va
cang Nam Dinh Vii GD2 sé déng gop tang trwéng manh mé vao két qua kinh
doanh ctia GMD. V&i dd mé nén kinh té hién tai, Viét Nam van la diém dén cla
dong vén FDI khi cac doanh nghiép da qudc gia tién t6i viec da dang hoa chubi
cung &ng toan cau. Dac biét, hau Covid-19, quéa trinh nay duwoc thuc day dién ra
nhanh hon khi viéc phu thudc san xuét vao Trung Quédc trong bdi canh nwédc nay
lién tuc “déng clra” da lam dut gdy chudi cung ng va tac déng tiéu cwe dén hoat
doéng kinh doanh ctia cac doanh nghiép. Ngoai ra, cac hiép dinh thwong mai song
phwong va da phuwong ma Viét Nam da ky két nhw: CPTPP, EVFTA, UKVFTA,

RCEP... s& la tién dé gitp cho hoat dong xuéat nhap khau gitr nhip tang trwéng.
binh gia
Chung t6i dinh gid GMD dwa trén phuwong phap SOTP (Sum-of-the-Parts). BVSC

khuyén nghi NEUTRAL v&i gia muc tiéu cho cd phiéu GMD la 54.700 VNB/cé

phiéu — vé&i tiém nang tang trwéng 14,7%.
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Téng quan doanh nghiép

Lich str hinh thanh: Céng ty Cé phan Gemadep trwc thudc Lién hiép Hang hai Viét Nam duwoc
thanh 1ap vao nadm 1990. Nam 1993 danh d4u mot chwong méi cho GMD khi Céng ty thi diém cd
phan héa va chinh thirc niém yét trén thj trwdng chivng khoan Viét Nam vao ndm 2002. GMD c¢6 hon
30 nam kinh nghiém trong Ilinh virc khai thac cang, logistics, quan ly doi tau, van tai hang hoa va cac
dich vu logistics phu tro khac. Trong suét qua trinh phét trién, cong ty da tich Ity dwoc rat nhiéu kinh
nghiém, tao dwng uy tin véi cac dbi tac, khach hang va xay dwng cho minh dwoc mét hé théng mang
lwéi cdng va logistics quy mé, hién dai bac nhét toa lac tai nhirng vi tri huyét mach cda nhiéu tinh
thanh trong ca nwéc. Hién tai, GMD c6 vén diéu |& 3.013 ty ddng, va dirng top 3 trong nhirng doanh

nghiép khai thac cang co quy mé hang dau Viét Nam.

Co cau cb dong: Cong ty co co ciu cd dong kha phan manh khi ban 1anh dao va nhirng ngudi lién
quan chi s& hivu 1,86% cb phan. Phan con lai dwoc sé hivru bdi cac cb dong Ién chi yéu la td chirc
dau tw tai chinh véi ty trong nam gid 1a 21,47%.

Linh vwc kinh doanh:

Hinh 1. Cac hoat déng kinh doanh cia GMD
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Hai Iinh vire kinh doanh cét 16i cia GMD la khai thac cang va logistics. GMD la mét trong sé it cac
doanh nghiép sé& hiru mang lwéi cang va logistics quy mé Ién ndm tai nhivng vi tri huyét mach cda
céc tinh thanh trong ca nwdc va cac québc gia trong khu vwe, ddng thdi GMD con sé& hivu hé théng
logistics khép kin, hoan thién chudi gia tri dau cubi. Bén canh [inh vic cét I8i 1a khai thac cang va

logistics, GMD con tham gia dau tw vao mang bat dong san va cao su.

Co ciu doanh thu
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Nguén: BCTC GMD

Khai thac cang

T ndm 2018 dén nay, mang khai thac cang van déng vai trd chi dao, déng gép phan I&n vao doanh
thu cho GMD véi ty trong trén 80%. Hién tai, GMD dang s& hiru va khai thac hé théng céng hién dai
trai dai t Bac vao Nam v&i chubi 8 cang: 4 cang container, 2 cang ICD, 1 cang hang r&i, trong dé
c6 cang nwédc sau Gemalink quy mé hang dau ca nuéc. Tdng nang lwc khai thac cadng cia GMD lén
dén 3,45 triéu TEUSs, 2 triéu tAn hang roi, véi 2,6 km cau bén, va 170 hecta béi container.

Bang 1. Mang lwéi cang caa GMD

Loai hinh khai Pija diém Cong suat thiétké Ty Ié lap day cong
thac (TEUSs) suat nam 2021
Mién Bac
Nam Hai ICD ICD Hai Phong 500.000 72%
Nam Hai Cang container Hai Phong 200.000 62%
Nam Dinh Vi Cang container Hai Phong 500.000 70%
Nam Hai Dinh Vi Cang container Hai Phong 550.000 100%

Mién Trung

Cang Dung Quét Cang hang roi Quang Ngai 2 triéu tn 105%
Phwéc Long ICD ICD Tp Hb Chi Minh 500.000 92%
Binh Dwong Cang container Binh Duwong 400.000 ’
Gemalink Cang container Ving Tau 1.500.000 53%

Nguén: GMD, VPA, BVSC téng hop
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Giai doan 2017 — 2021, san lwong container théng qua hé théng cadng GMD dat tbc do tang trwéng
kép hang nam la 15%. Trong d6, ndm 2021 1& mét cot mbéc dang nhé cta GMD khi sén luwong
container thong qua hé thdng cang téng trwdng dot bién 46% so vai cling ky, déng gép chd yéu nhe

cang nwéc sau Gemalink hoat dong hiéu qua.

San lwong container théng qua hé théng cang GMD
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Nguén: BCTN GMD, BVSC téng hop
Chi tiét vé hoat déng khai thac cdng cta GMD tai cac khu vic mién Béc, Trung, Nam sé duoc trinh
bay chi tiét & phan phu luc.
Logistics
GMD hién tai dang sé& hiru va khai thac chudi cung ¢ng logistic khép kin toan dién trén 6 loai hinh
dich vu khac nhau: Cang hang héa hang khéng, trung tam phan phéi hang hda, van tai hang siéu

trwéng siéu trong, van tai bién-thlly, Logistics hang lanh va Logistics 6 t6.

Mang ludi San lugng TTPP Céng suat cang hang khong
Chudi dich vu
Dién tich TTPP Giao nhan van tai Logicstics hang lanh
Nguén: GMD

Chi tiét cac loai hinh djch vu mang logistics sé duoc trinh bay trong phén phu luc.
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Téng quan hoat déng kinh doanh

Doanh thu khai thac cang tang trwéng 6n dinh trong khi doanh thu mang logistics tiang trwéng
trée lai tor 2019.

Co cau doanh thu cia GMD qua cac nam (Dvt: ty dong)
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T n&m 2018 dén nay, mang khai thac cang van dong gop trén 80% co' cau doanh thu ctia GMD, va
dat mirc tang trwdng binh quan 12%/nam. Trong nam 2021, méac du ddi mat véi nhirng kho khan
nhét dinh khi tinh hinh dich bénh di&n bién phirc tap va gidn cach xa hoi khién céac hoat déng kinh té
gian doan, doanh thu khai thac cadng cla GMD van c6 mlrc tdng trwdng an twong, dat 27% so voi

cung ky.

Sau khi thoai vén mét phadn mang logistics dé tap trung vao hoat déng khai thac cdng nam 2018,
doanh thu tir hoat déng logistics da gidm manh do GMD khéng con hop nhét két qua kinh doanh cta
nhém cong ty nay. Tuy vay, sw chuyén nhwong nay mang lai két qua tich cwe khi lgi nhuan thu dwoc
tr hoat dong logistics ctia cac cong ty lién doanh lién két nay tang trwdng tét so véi cung ky, vuot
chi tiéu ké hoach ma cong ty dé ra. Trong nam 2020, hoat déng logistics da c6 mirc tang trwéng
manh mé&, dat 36% so véi cung ky, khi tinh trang dt gay chudi cung ng khién nhu cau vé hoat

dong logistics va van tai tang cao.
Loi nhuan sau thué duy tri én dinh trong 2019-2020 trwéc khi gia tang tré lai vao nam 2021.

N&m 2018, GMD da thoai thanh cong 51% vén & mang logistics, va ghi nhan 13i dét bién hon 1.200
ty ddng. Sau khi ban bét cd phan & 2 cong ty con, loi nhuan sau thué cla cong ty cling cé mirc ting
trwéng dot bién so véi cing ky. Te ndm 2019 tré di, loi nhuan sau thué duy tri & méc quanh 500
ty/nam khi khéng con doanh thu tir thoai vén. Tuy nhién, trong nam 2021, lgi nhuan sau thué cda
cong ty da bat tang manh tré lai ch yéu nhd ghi nhan 14i tir céng ty lién doanh lién két, véi sy déng

g6p thém tlr cang nwéc sdu Gemalink.
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Tang trwedng DT, LNST va bién gop cia GMD (Pvt: ty dong)
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Nguén: GMD, BVSC téng hop

Bién lgi nhuan gop binh quan cia mang logistics chi roi vao mac 11%, thp hon nhiéu so véi bién
li gop clia mang khai thac cang. Nam 2018, sau khi cdng ty khéng con hop nhat mang logistics va
tap trung vao phat trién cang, bién loi nhuan gop cta coéng ty da cai thién manh mé tlr 26% lén
35,8%. T d6 dén nay, mirc bién loi nhuan van dwoc gitr virng trén 35% va dang & mirc trung binh

so v&i cac doanh nghiép cung nganh.

Bién lgi nhuan gop cuia cac doanh nghiép cang
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Quan diem ve Nganh

Nganh cang bién dang gap phai nhibng khé khan nhéat dinh trong ngan han va trung han khi
dbi méat véi nhipng rai ro lam phat, suy thoai kinh té va cang thang dia chinh tri.

Theo sé liéu tir Cuc hang hai Viét Nam, tinh dén hét thang 8/2022, san lwong container théng qua
cang bién chi dat muc tang trwdng khiém tén 2% so véi cung ky nam ngodi. Lam phét tang cao va
chwa c6 dau hiéu ha nhiét khién cac Ngan hang Trung Uong Ién trén thé giéi nhu Fed va ECB chiu
ap lwc vé viéc tang 1ai suat manh dé dbi pho véi van dé nay.

Lam phéat & My van dang & muirc cao trén 8% va chwa c6 dau hiéu ha nhiét

Ngudn: Bureau of Labor Statistics, Bloomberg

Strc mua gidm, thu nhap kha dung gidm va ky vong bi quan vé& nén kinh té khién nguoi tiéu dung co
xu hwéng that chat chi tiéu hon, d&c biét 1a dbi véi nhivng mat hang khong thiét yéu. Chi sé niém tin
tiéu ding & My méc du da bat tang tré lai trong thang 9 nhwng van con & mirc thap, con nhiéu thach

thre phia trwdc khi Fed chwa c6 d4u hiéu ngirng tang I4i suat cho dén hét ndm 2023.

Consumer Confidence Index®
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@ 2022 The Conference Board. All rights reserved.

Nguén: The Conference Board, NBER
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Bén canh do, nhirng anh hwéng ti dia chinh tri, cu thé Ia cudc chién gitra Nga va Ukraine cang lam
cho nén kinh té tai cac nwéc Chau Au bj anh hwéng va tan pha nang né. Chi bao tam ly Kinh té -
Economic Sentiment Indicator (ESI) trong thang 9 & khu vic EU néi riéng va khu vuc ddng EUR néi
chung tiép tuc gidm manh.

Chi bao tam ly kinh té - Economic Sentiment Indicator (ESI)
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Nguén: European Commission services
Viéc My va Chau Au — hai thj trwdng xuét khdu chi lyc ctia Viét Nam chiu &p luc lam phat va dbi méat
véi rdi ro suy thodi khién cho hoat dong xuét nhap khau cta Viét Nam ciing bi &nh huéng tiéu cuc.
Ngoai ra, tinh trang Trung Quéc — nwédc cé ty trong giao thwong I&n nhat véi Viét Nam, déng clra tw

dau nam nay ciing khién hoat ddng xuét nhap khau va san lwong hang héa théng qua cang dm dam.

Trién vong twoi sang vé dai han khi nén kinh té thé gi&i thich nghi véi trang thai “binh thwong
m&i” va hoat dong xuat nhap khau séi déng tré lai.

Mé&c du dbi mat véi nhivng rdi ro trong ngan va trung han, chang téi van ky vong nganh cang bién

cta Viét Nam van sé 1a mét diém sang trong nhirng ndm téi, vi nhirng ly do sau:

Viét Nam vén la diém dén cda dong vén FDI khi cac doanh nghiép da quéc gia tién téi viéc da
dang héa chuéi cung gng toan cau. T khi xay ra chién tranh thwong mai gitva My va Trung Quéc
vao nam 2018, cac doanh nghiép da c6 xu hwéng gidm bét sy phu thudc vao Trung Quéc bang cach
ap dung chinh sach chudi cung rng "Trung Québc cong mét". V&i dd mé nén kinh té hién tai, Viét

Nam tré thanh diém dén hap dan va hwéng loi tir viéc dich chuyén dong vén nay.

Nhéng hiép dinh thwong mai song phwong va da phwong ma Viét Nam tham gia sé la tién dé
gilip cho hoat déng xuéat nhdp khau gii nhjp tdng trwréng. Trong nhivng ndm vira qua, Viét Nam
da tich cwe mé ctra, hdi nhap kinh té thé gi¢i va tham gia vao cac hiép dinh thwong mai tw do thé hé
m&i, c6 thé k& dén nhu: CPTPP, EVFTA, UKVFTA, RCEP... Day la tién dé giup cho cac doanh nghiép
trong nwéc mé rong thi trwong xuét nhap khau, gép phan thic day phat trién kinh té va tang trwdng

kim ngach xuét nhap khau, t d6 s& gop phan day manh san lwong hang hoéa théng qua cang.
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Luan diém dau tw

V6i nhirng quan diém dwoc trinh bay & phan trién vong nganh, chiing tdi cho rdng nganh cang bién
van tam thoi gdp nhirng thach thire trong ngén va trung han. O’ phan nay, ching tdi sé dwa ra nhirng
lap luan chi tiét hon vé hoat ddng kinh doanh ctia GMD.

Khu vwec mién bac - Hai Phong (bao gém cang Nam Hai, Nam Hai Binh Vi, Nam Dinh Vii, Nam
Hai ICD)

Nhw da dé cap trwdc do, hién tai cong suat cac cang khu vuc Hai Phong dang vuot trén 20% nhu
cau thyc té va tinh trang canh tranh gitva cac cang van con dién ra gay gat. V&i gia dinh tang trwéng
san lwong hang hoa trung binh méi nam dat 8%, ching t6i cho réng tinh hinh canh tranh nay sé con
kéo dai trong nhirng nam t&i vi:

- N&m 2023, GMD tiép tuc dwa vao khai thac cang Nam Binh Vi giai doan 2.

- K& tlr ndm 2024, cac cang nwéc sau & khu vre Lach Huyén sé duwoc dwa vao s dung. Cu
thé: bén sb 3 va sb 4 cta cang Hai Phong du kién sé dwoc dwa vao khai thac tlr thang
12/2023, va toan bo dw an dwoc hoan thanh vao nam 2025; bén sb 5 va 6 clia Hateco dy
kién di vao hoat dong nam 2025.

Mé&c du 4 bén cang méi & khu vuwe Lach Huyén la cdng nwéc sau, khac phan khic cang séng cla
GMD, nhung véi tdc d6 tang trwdng san lwong hang héa nhw hién tai, ching t6i cho réng cac cang
nay ciing sé tham gia vao cudc dua canh tranh vé gia ca dich vu véi cadng ha nguén.

Trong 5 nam t&i, theo dw phéng cla ching t6i, tinh hinh cung van vwot cau trung binh trén 20% va
c&c cang ctia GMD tai thudc khu vue nay cling khéng nam ngoai vong xody canh tranh. Tuy nhién,
cang Nam Dinh Vi ¢6 vi tri thuan loi bac nhat trong khu virc cdng séng, kha nang tiép nhan tau Ién
hon cling véi céc trang thiét bi tan tién nén c6 thé gap it 4p lwc canh tranh hon cac cang séng khac
trong khu viec.

Tinh hinh cung cau cang & Hai Phong (Bvt: TEUs)
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Burc tranh két qua kinh doanh cta nhém cang GMD tai Hai Phong dén nam 2025

Nam (Bvt: ty dong)

Doanh thu 1.563 1.807 2.181 2.400
San lwong 1.551 1.741 2.040 2.179
Loi nhuan gép 579 653 802 895

Ngudn: BVSC di phéng
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Giai doan 2022 — 2025, ching tdi ky vong nhém cang GMD mién Bac sé c6 toc dé tang trwdng doanh
thu binh quan dat 15,5% méi nam, déng gop chi yéu béi tang trwdng san lwong & cang Nam Binh
Vi giai doan 1 va giai doan 2. Tinh dén thdi diém cudi nam 2021, cdng Nam Binh Vi giai doan 1 chi
m&i hoat ddng dwoc 70% codng suét, trong khi do, giai doan 2 da tién hanh khéi cong tr cudi ndm
2021 va dw kién di vao hoat déng trong quy 1/2023 véi cong suét thiét ké 600.000 TEUs. Tuy nhién,
v&i tinh hinh canh tranh hién tai & khu viee Hai Phong, ching téi cho réng cdng Nam Binh Vi (2 giai
doan) sé& chwa thé 1ap day dwoc 100% cdng suét trong nhirng ndm t&i, cling véi do 1a tinh hinh dw

cung sé khién gia cuéc khé co thé tang manh.
Khu vwc mién Nam — Gemalink

Gemalink la cadng nwéc sau chién lwoc clia GMD tai khu vec Cai Mép — Thi Vai. Trong 5 ndm gan
day, khu vuc nay c6 tbc do tang trudng san lwong hang hoa rat nhanh, véi mire tdng binh quan dat
22,8%/nam. Vé&i vi tri dia ly thuan lgi, va tdm nhin cta chinh pha dbi véi hé théng cang Cai Mép -
Thi Vai, chiing t6i ky vong Gemalink giai doan 1 va Gemalink giai doan 2 sé la dong lwc tang trwdng

chinh cho GMD trong nhirng nam t&i vi nhirng ly do sau:
Tam nhin chién Iwot cda chinh phd tréthanh cdng trung chuyén quéc té

Theo Nghi quyét Dai hoi Bang lan the Xlll, tinh Ba Ria Viing Tau da dat ra nhirng chién lwoc tap
trung vao thu hat cac nganh cong nghiép phu tre; hinh thanh cac trung tam logistics; xay dwng hé
thdng cang Céai Mép - Thi Vai tr& thanh hé thdng cang trung chuyén cta khu vwe va quéc té. Hién
tai, tinh cling dang thac day dau tw hé théng giao thong két néi cum cang Cai Mép — Thj Vai va giao
théng lién viing, nham tang nang lwc lwu théng hang héa, gidm chi phi van chuyén, khai thac wu thé
vuwot trdi vé cang nwdc sau... Cac dw an da va dang dwoc dau tw ky vong sé 1a don bay duwa cang

Cai Mép - Thi Vai vwon xa hon gdm:

Th&i gian dwa vao

Tién do khéi cong

khai thac
BPuwdng lién cang Cai Mép - Thi Vai Hoan thanh
Pudng Phwéc Hoa - Cai Mép Hoan thanh
Qubc 16 56 - tuyén tranh TP. Ba Ria Hoan thanh
Pudng cao toc Bién Hoa- Ving Tau Ngay 30/4/2023 Ngay 30/6/2025
Cau Phuéc An Théang 9/2022 Théang 9/2027
Puwong 991B Thang 5/2018 Nam 2024
Puwong Long Son - Cai Mép Thang 11/2021 Nam 2024
Théng 6/2020 (tuy nhién khoi
lweng thwe hién méi dat 20% do Thang 6/2023

BIETE) S50 GEINE) W AU - M VT dén thang 3/2022, nha thdu moi c6 (ké& hoach ca)

toan bé mat bing dé thi cong)

Ngudn: BVSC téng hop

V@i tAm nhin tré thanh céng trung chuyén cda khu vie va quéc té, diéu kién tién quyét 1a phai hoan
thanh hé théng giao théng lién viing, tao nén mot hé sinh thai vé logistics. Dy kién, sau khi cac cong
trinh giao théng hoan thanh, cum cang Cai Mép — Thj Vai sé tré thanh trung tam chién lwoc két ndi
vling, cac truc giao théng I&n cla quéc gia va quéc té, tir do sé thic ddy hoat ddng xuat nhap khau

va tang trwdng san lwgng hang héa théng qua cang.
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So db céc dy an giao thong cum cang Céai Mép — Thi Vai

P ¥ \J \

Cao téc Bién
Hoa-Ving Tau

Quéc 16 51

Pudng M{ Xuan-
Thi Vai

Céu Phudc
An

Dudng Lién cang \\

Cdi Mép- Thi Vai

Quéc 16 56

) Cao téc Phudc
Hoa-Cdi Mép

[

Pudng Long Son-
Cadi Mép

budng 9918

~8nh Rai

Google My Maps
Nguén: BVSC téng hop

Khi tré thanh cang trung chuyén quéc té, Gemalink cé du diéu kién dé yéu cau mot miec phi

dich vu béc xép cang bién cao hon.
Hién tai, gia dich vu béc xép cang bién & khu vwc Cai Mép — Thi Vai, dién hinh 1a Gemalink van thap
hon nhiéu so véi cac cang trung chuyén quéc té trong khu vwc. Gia dich vu ma Gemalink dua ra
thap hon 60% so vé&i mire phi trung binh tai cac cang Ién & Malaysia.

So sanh murc phi béc xép tai cac cang bién

(Bvt: USD) PORT KLANG PENANG TANJUNG PELEPAS GEMALINK

1 TEU Full loaded 103 106 111 60
2 TEU Full loaded 157 159 167 88

Nguén: BVSC téng hop
Trong twong lai, tdm nhin 10 n&m — 20 n&m, khi hé théng Cang Céai Mép — Thi Vai du diéu kién dé
tré thanh cang trung chuyén quéc té, ching téi ky vong cac doanh nghiép cang & khu vuc nay sé co

bwéc chuyén minh va cé thé tang gia dich vu dé sanh ngang véi cac nwéc trong khu vuec.
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Burc tranh két qua kinh doanh Gemalink dén nam 2025

Hién tai, theo chia sé& cta Ban lanh dao, Gemalink giai doan 2 (bao gébm 2A va 2B) dang trong giai
doan thyc hién cac tha tuc phap ly va sé khéi cong nhanh nhat vao cudi ndm nay. Ky vong, sau khi
hoan thanh, Gemalink giai doan 2A sé duwgc dwa vao hoat dong dau nam 2024, trong khi Gemalink

giai doan 2B sé dwgc dwa vao khai thac vao cubi ndm 2025.

N&m (Dvt: ty dong) 2022F 2023F 2024F 2025F
Doanh thu 2.015 2.298 2.881 3.662
Gia ban 1,44 1,53 1,60 1,70
Sén luong 1.395 1.500 1.800 2.160
Ty 16 Iap déy céng suét (%) 93% 100% 90% 108%
Loi nhuan gép 806 873 1.123 1.465

Nguén: BVSC dw phéng

Giai doan 2022 — 2025, ching t6i ky vong két qua kinh doanh ctia Gemalink sé tang trwédng manh
mé v&i tbc do tang trwdng doanh thu binh quan dat 42% méi nam. San lwgng container thong qua
cang sé tang trudng vuot trdi trong ndm 2022 va cé phan cham di trong ndm 2023 do &nh hwéng
cUa cac rli ro da néu trén. Tuy nhién, tir nam 2024 tré di, khi Gemalink giai doan 2 di vao hoat déng
va hoat ddng xuat nhap khau s6i dong tré lai, ching tdi ky vong san lwong container théng qua cang

sé dat mirc tang trwdng cao 20%/nam.

Dw phong KQKQ 2022

(Bvt: ty dong) Dién giai

Doanh thu 3.206 3.680 14,8%

Cang 2763 3126  13.2% Tang tr,u’(yng df’)ng goép Ch‘fj yéu béi ténq trwdng san
lwong & cac cang ha ngudn khu vwe Hai Phong.

Logistics, khac 444 554  24,9% Tlnh tran? dat g? y chu‘éi q’mg E’mgAkhi{e.n P hu cau
ve hoat déng logistics va gia cwdc van tai tang cao.

Loi nhuan gép 1.142 1.364 19,5%

Chi phi SG&A 447 486 9%

Thu nhap tai chinh rong (68) (124)
T&ng trwéng dong gop chu yéu béi Gemalink (nén
thdp & ndm 2021). Chung t6i ky vong LNST cula
Gemalink 2022 dat 246 ty ddng (v&i gia dinh cong

MK e ty chiu 16 ty gia 38 ty déng trong nam nay). San

L&iflo tr cong ty LDLK 231 465 96% Iz’cyng théné 9(]qua cényg datg1 4 tr?éu TEUsy(ztu’ong
duwong dat 93% cong suét thiét ké giai doan 1).
Tang trwéng tich cwe tr CJ Gemadept Logistics
and Shipping (lgi nhuan rong tang 15% YoY).

Thu nhép khac (55) (74)

EBIT 695 878 26%

Loi nhuan trwéc thué 808  1.145 42%

LNST - CBTS 614 858 40%

Bién goép chung 36% 37% 4%

Cang 36% 37%

Logistics, khac 34% 37%

Nguédn: GMD, BVSC di bao
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Tam nhin két qua kinh doanh nam 2023

Trong ndm 2023, ching t6i cho rang doanh thu va lgi nhuan cta GMD sé c6 phan chirng lai so véi
nam 2022 vi nhirng rdi ro lién quan dén suy thodi va céng thang dia chinh tri. Thém vao do, véi tinh
trang canh tranh & khu vrc Hai Phong, ching tdi gid dinh cdng Nam Binh Vi giai doan 2 chi lap day
35% cong suét trong nam 2023. Vi vay, doanh thu va LNST — CDTS clia GMD chi ting truwdng lan lwot

6% va 10%.
(Bvt: ty déng) 2022F  2023F Dién giai
Doanh thu 3.680 3.914 6,3%
X Tang trwdng chi yéu déng goép béi san luvong téng
12 41 2%
cang 3126 3415 92% uam tir cAng Nam Binh Vi (giai doan 1 va 2).
Logistics, khac 554 499 10% RUi ro suy thoéiﬂkhién gié cwée va_?[n tai bién gidm
manh va hoat dong logistics ha nhiét.
Loi nhuan gép 1.364 1.383 1,4%
Lei nhuan trwéec thué 1.145 1.253 9,4%
LNST — CDTS 858 947 10,4%
Bién gép chung 37% 35% -4,7%
Cang 37% 36%
Logistics, khac 37% 30%
Nguén: GMD, BVSC di bao
Dinh gia

Chung t6i dinh gia GMD dwa trén phwong phap SOTP (Sum-of-the-Parts) vi céng ty hoat déng theo

mo hinh tap doan da nganh va c6 sy déng gép Ién tlr cong ty lién doanh, lién két.

- Cang va logisitcs hop nhat: Chang t6i st dung phwong phap chiét khau dong tién (DCF) tir
nam 2022 dén nam 2027.
- SCS: Nha dau tw c6 thé tham khao theo dwdng dan sau:

https://bvsc.com.vn/Reports/9245/bao-cao-cap-nhat-scs-03-2022-outperform-trien-vong-

tang-truong-tich-cuc-trong-trung-va-dai-han.aspx

- Cao su: Ching t6i s& dung phwong phéap tiép can P/B.

- Cang Gemalink: Chiing t6i st dung phuong phap chiét khdu dong tién (DCF) tlr ndm 2022
dén nam 2032.

- CJ Gemadept Logistics and Shipping: Ching t6i st dung phwong phép tiép can P/E.

- Mang bét déng san va cac hoat déng dau tw khac: Chuing téi gite nguyén gia tri sé sach &

thoi diém cudi quy 2 ndm 2022.
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Tém tat dinh gia

Mang hoat déng Phwong phap r':l/lll,lj(lztit?éi IE?énJ Gia tri Ty trong s&@ hitu  Gia tri dong gop
Cang va logistics hop nhét DCF 4.904 100% 4.904
SCS DCF 8.449 35% 2.917
Cao su P/B 1,0x 1.611 1.208 100% 1.208
Gemalink DCF 9.378 65% 6.108
Cong ty lién doanh logistics (*) P/E 10,0x 205,6 2.056 49,1% - 51,0% 1.028
Khac (**) Book value 321 100% 321
Téng gia tri vén CSH 16.485
Sé lwong cb phiéu 301,4
Gia muc tiéu (VND) 54.700
Gia muc tiéu diéu chinh (VND) (***) 41.000
Upside (%) 14,7%
P/E 2022F tai gid muc tiéu 18,3x
P/E 2023F tai gid muc tiéu 16,1x

Nguc‘)n: BVSC dw bao

(*) Gia dinh ty 16 s6 hau trung binh la 50%

(**) Vi nhiing théng tin vé mang bét déng sén van con han ché, ching tdi &4p dung mdc chlet khdu 25% cho gia trj sé sach cua méng nay.
(***) Gia muc tiéu da diéu chinh cho viéc phéat hanh thém trong ndm 2022 véi sé luong sau phat hanh la 401,8 triéu cé phiéu.

Tém tat ké hoach phéat hanh thém

Theo nghi quyét HDQT ctia GMD, trong ndm 2022, doanh nghiép sé& phat hanh thém 100,5 triéu ¢
phiéu cho cb déng hién hiru v&i gia 20.000 VND/cp, ty lé 90:30. Sb lwong cd phiéu sau phat hanh
la 401,8 triéu cb phiéu.

Téng sb tién dy kién dy kién thu v& 1a 2.009 ty ddng, c6 ké& hoach phan bd nhw sau:

- 800 ty déng dau tw vao Nam Dinh Vi giai doan 2 va gop vén vao cac dw an cang thay néi dia.
- 1.000 ty ddng dau tw vao mé rong cdng Gemalink giai doan 2.

- 209 ty ddng mua sam tai sén cé dinh phat trién hoat dong kinh doanh.

Cang va logistics hop nhat

Chi tiéu Ngan han Dai han (ttr 2027 tré di)
Risk-free Rate 4,00% 5,00%
Equity Risk Premium 7,80% 7,80%
Beta 0,95 0,95
Cost of Equity 11,39% 12,39%
Cost of Debt (after tax) 9% 11%
Debt% 23% 10%
WACC 10,42% 12,03%
Terminal Growth 1,5%
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Nam (bvt: ty dong)
EBIT
- Thué

+ Khau hao

- L&l ty gia

- Thay déi vén lwu dong
- Capex

FCFF

Hién gia FCF

Gia tri cudi

Gia tri doanh nghiép

- No

+ Tién mét

- Loiich CBTS

Gia tri von CSH twong (rng

SL ¢b phiéu lwu hanh (triéu cp)

Gia tri hop ly méi c6 phiéu (VND)

2022F
878
176
439
(16)
176
1.682
(700)
(683)
4.470
7.406
1.981
378
899
4.904
301,4

16.271

BAOVIET - Securities

2023F

875
175
516

(6)
(31)
822
431
381

2024F
1.029
206
550
(6)

@
348
1.033
827

2025F
1.132
226
569
(€)

11
348
1.122
813

1.243
249
588

(6)
14
348

1.227

805

1.355
271
607

®)
17
328

1.352

792

Cang Gemalink

Tém tat gia dinh doanh thu va dong tién (Bvt: ty dong)

2022F 2023F 2024F 2025F 2026F 2028F 2029F
Doanh thu 2.015 2.298 2.881 3.662 4.687 5.765 6.341 6.975 8.056 8.459 8.882
Gia ban 1,44 1,53 1,60 1,70 1,80 1,92 2,11 2,33 2,56 2,69 2,82
San lwong 1.395 1.500 1.800 2.160 2.610 3.000 3.000 3.000 3.150 3.150 3.150
EBIT 604 643 867 1.167 1.477 1.907 2.113 2.340 2.721 2.867 3.021
- Thué 0 0 61 105 118 177 211 247 304 330 357
+ Khéu hao 264 305 346 427 508 508 508 508 508 508 508
- Capex 949 1.437 1.907 2.832 0 0 0 0 0 0 0
- Lai/ld ty gia (*) (38) (18) 11 20 29 0 0 0 0 0 0
FCFF (42) (471) (765) (1.363) 1.838  2.238 2410 2601 2925 3.046  3.173
Hién gia FCF (41) (416) (612) (988)  1.207 1.232  1.185 1141 1145  1.065 990
(*) Gia dinh ty gia USD/VND mét gié binh quan 4% trong ndm 2022.
Tdng hién gia FCF 5.906
Gia tri cudi 8.225
Gia tri doanh nghiép 14.131
- No 4.753
Gia tri vén CSH twong (rng 9.378
Ty lé sé& hiru cia GMD 65,1%
SL ¢b phiéu lwu hanh (triéu cp) 301,4
Gia tri hop ly méi cb phiéu (VNB/cp) 20.266
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Phu luc
Hoat dong khai thac cang caa GMD tai cac khu vwc
= Cum cang Hai Phong

Céc cang clia GMD & Hai Phong bao gdm cang Nam Hai, Nam Binh Vi, Nam Hai Binh Vi, Nam
Hai ICD. T ndm 2018 tr& di, sau khi cAu Bach Dang di vao hoat déng, cé sy phan héa gitra cac
cang thwong ngudn va ha ngudn séng Cam. Theo dé, nhirng cang ndm trwdc cau Bach Bang bj han
ché vé ludng lach hang hai, cong véi viéc cau Bach Bang c6 chiéu cao han ché 1am cho tau c6 trong
tai I&n (trén 20.000 DWT) khéng thé vao sau trong cac cang thuwong ngudn dé lam hang. Cac cang
nam sau trong thwong ngudn séng Cam dan chuyén déi cong ndng sang béc xép hang roi, hang
ngoai container, cé thé k& dén nhw cang Poan X4, Transvina, Hoang Diéu, ... San lwong container
c6 xu hwéng dich chuyén dan vé phia cac cang ha ngudn ndm sau cau Bach Déng, nhirng cang c6
vj tri nam gan clra séng cang co loi thé tiép nhan dwoc tau cé trong tai Ién hon. Hién tai, khu vuc
nay van con ddi mat vai tinh trang dw cung khi téc do tang trwdng san lwgng hang hoa van chuwa
bt kip v&i cong suat hién c6 cla cac cang. Cac doanh nghiép cang tiép tuc déi mét véi tinh trang
canh tranh khoc liét.

Biéu dd cac cang container chinh & khu vwc Hai Phong:

- féo Vi Yol
Q Cang Nam Hai

_Cang Xanh
Cang Choa Vé
o Tén Cang 128 Céng
St éu Bach Déng iy
cang Hai An @ _ &) pTSCoinh Vi v

Tén cang 189 @ ) Cang Dinh V@
Q Cang Tan Vi
Q viMcinh vi

Cang Nam Hai Binh Vo % Q cangMiPEC
Cang Xanh VIP .
Cang Nam Dinh Vi 9

TC-HICT

0

Nguén: BVSC téng hop

Hién tai, cang Nam Hai Dinh Vi d& hoat ddng 100% c6ng suét. Trong khi d6, cdng Nam Hai hién chi
hoat dong hon 60% cdng suét, chi yéu phuc vu hang néi dia, do vi thé ndm & trwdc cau Bach Déng.
Cang Nam Binh Vi GP1 dwoc dwa vao khai thac tr nam 2018, ndm & vi tri déc dia, c6 loi thé vé
ludng lach dwoc nao vét sau cung véi cdng suét khai thac cao va co sé ha tAng hién dai gitp cang
c6 thé don tau tai trong 1én dén 40.000 DWT. V&i vi thé ndm & clira ngd thong ra bién gan nhat so

v&i cac cang khac tai khu viee Hai Phong, Nam Dinh Vi don dau xu hwéng dich chuyén nguén hang
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tr khu vwe thwong ngudn, gép phan gitp cum cang phia Bac ciia GMD duy tri san lwong théng qua,

cai thién thi phan cla cong ty tai khu vwc cadng séng Hai Phong.

San lwong container thong qua cac cang GMD khu vwc Hai Phong
700
600

500
400
300
20
10

2017 2018 2019 2020 2021
ENam Hai ®Nam Hai Dinh Vi ®NamBinh Vi  =Nam Hai ICD

‘000 TEUs

o O O

Nguén: GMD, BVSC téng hop

Thi phan cia GMD tai nhém cang séng Hai Phong

100%
80%
60%
40%
20%

0%
2017 2018 2019 2020 2021

Khdc mSNP mVSC mPHP mGMD

Ngudn: VPA, BVSC téng hop
= Cum cang mién Nam

GMD hién tai dang s& hi*u 3 cang tai khu vwc phia Nam, bao gém: Phuéc Long ICD, cang Binh
Dwong va cang nwdc sau Gemalink c6 quy mé hang dau ca nwdc. Cum cang Phuwéc Long ICD va
Binh Dwong déng vai trd la cang vé tinh chién lwoc cho Gemalink tai Cai Mép — Ba Ria Viing Tau
va két ndi véi mang lwéi cang, trung tam logistics ctia GMD trén ca nwéc. Hang héa tiv ICD Phudc
Long va cang Binh Dwong dugc van chuyén bang sa lan doc theo tuyén dwdng séng dén cang

Gemalink va xuét khau di cac nwoc.
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Mang lwéi cac cang va ICD khu virc mién Nam:

v/
Thu
9 ICD 2,
O .- : énH
¥ Cang song ICD Séng Théan
) TANAMEXCO ICD Tan Cang-
9 Cang nudc sau 9 1D TBS 99/ 9 Long Binh
canckainn  1CD Bién Hoa
ICD Phudc Long
[+ )
~ \
] r L ‘
})bi” “'1“ o~ ,'9 PICT \\\
A Y
il Y P
FVICH - - /
& A £
g e ¥
oV &7
BénNghé 4/ e’
Y 9 ICD Tén Cang-
& Nhon trach
i
\
y
\\\
\\
NP | f ‘s‘
PCT |‘ ’___f"\
- N \\
f WS A
‘~
s~\~~
~
]
Id
i
-

P
9' Cang Gemalink

Nguén: BVSC téng hop

Trong nhi*ng n&m qua, cum cang Phwéc Long ICD va cang Binh Dwong luén déng gép mét phan
doanh thu virng chac cho GMD nhéd ndm tai vi tri viing kinh té trong diém khu vic phia Nam. San
lwong hang héa container théng qua 6n dinh va coéng suét hoat dong ctia cum cang nay luén dat

murc tdi wu trén 90% trong 3 nadm vira qua.

900 . 93% 91% 92%  100%
800 82%
200 70% 80%
600
500 60%
400 0%
300
200 20%
100

0 0%

2017 2018 2019 2020 2021

== San lwong thong qua (‘000 TEUs) =@=Ty |& I4p day cdng suét

Ngudn: GMD, BVSC téng hop
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Cang nwoéc sau Gemalink

La lién doanh gitra GMD (s& hiru 75% cb phan) va hang tau CMA - CGM (s& hiru 25% cb phan),
Gemalink 1a cdng nwéc sau co6 hé thdng trang thiét bj va cdng nghé téi tan véi 8 can cau STS (Ship-
to-shore), 24 cdu RTG (Rubber Tired Gantry), 5 cdu FCC (Fixed cargo cranes). Cong suét khai thac
ctia Gemalink dat 1,5 triéu TEUs mdi nam véi kha ndng dén cac tau van chuyén container Ién nhat
thé gidi lén dén 200.000 DWT. Chinh thirc di vao hoat dong tlr thang 1 ndm 2021, Gemalink da dat
duwoc san lwong théng qua hon 756 nghin TEUs, hiéu suat vao khoang 50,4% trong nam dau tién di
vao khai thac. Hién tai, Gemalink chiém 14% thi phan tai khu vwc cdng Cai Mép — Thi Vai. Dy kién

khi di vao hoat dong 6n dinh va l1ap day céng suét, thi phan ctia Gemalink sé téang Ién murc 20%.

Thi phan cac cang nwéc sau khu vwee Cai Mép - Thi Vai

= TCIT+TCCT =CMIT =SSIT =Gemalink =TCTT

Nguén: VPA, BVSC téng hop

Cum cang Cai Mép — Thi Vai hién tai c6 7 cdng nwéc sau chinh bao gébm: cang Gemalink, SSIT, TCTT,
CMIT, TCIT-TCCT, SP-PSA, SITV. C4c cang ha ngudén Gemalink, SSIT, TCTT, CMIT, cé kha ndng
tiép nhan tau trén 14,000 TEUs (twong dwong tau cé trong tai 160,000 DWT hodc tau 200,000 DWT
gidm tai), trong khi cang TCIT-TCCT c6 kha nang tiép nhan tau 120,000 DWT hodc 100,000 DWT gidm
tai). CAc cang sau trong thwong ngudn nhw SP-PSA, SITV chi ¢6 kha néng tiép nhan tau cé trong tai
60,000 DWT, va hién dang dwoc dung dé khai thac hang rdi - hang téng hop. Gemalink c6 vi tri dia ly
déc dia nhéat tai khu viee Cai Mép - Thi Vai khi ndm ngay ctra bién v&i mén nwédc sau, thuan tién cho
tau me ra vao lam hang va thu hut dwoc cac hang tau Ién trén thé gidi. Sw bd sung ctia Gemalink vao
mang lwdi cdng GMD da tré thanh dong Iwc tang trwdng chinh cho doanh nghiép, véi ky vong déng
g6p I&n vao loi nhuan ctia GMD ciing nhw tao dong lwc cho cong ty tién hanh mé rong giai doan 2 khi

da thiét 1ap méi quan hé virng chéc véi hau hét cac hang van tai Ion trén thé gioi.
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Biéu dd cac cang chinh & khu vuc Cai Mép:

Q@ cangsitv

Q cangsp-psa

@ cang TaT-TCeTT

o Cang CMIT

9 Cang TTCT
- Cang SSIT
Cang Gemalink

Nguén: BVSC téng hop
= Mién Trung — Gemadept Dung Quat

Gemadept Dung Quét 1a cadng hang roi dwoc thanh 1ap tir ndm 2006 ¢é vi tri & mién Trung Viét Nam.
Day la dau méi quan trong két ndi khu kinh t& Dung Quét va cac tinh mién Trung t&i cac tinh thanh
trong ca nwéc thdng qua cac tuyén dwdng giao théng mau chét nhw: quéc 16 1A, dworng sét Bac—
Nam, ... Gemadept Dung Quét c6 cong suét khai thac 1én dén 2 triéu tAn/nadm cung véi bai hang roi
c6 dién tich 6,3 ha gitp cang nay tré thanh don vi cé strc canh tranh cao trong khu vwec ddng thoi
doéng gop doanh thu én dinh va bén viing cho céng ty me. Nam 2021, don vi chd trong cai thién lién
tuc chét lwong dich vu, tdi wu héa hé théng bai dam gb tap két hang ché xuét qua cang, ngoai ra da
cai tién va duy tri lién tuc khai thac tdi da cong nang 03 hé théng bang tai, giup tang ndng lwc xép

d® hang dam Ién 5%.

Trong nhitng ndm gan day, Gemadept Dung Quét da va dang hoat ddng hiéu qua khi dat dwoc san

lwong bdc xép &n dinh va céng suét hoat dong ludn trén mc 90%.
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Cac loai hinh dich vu mang logistics caa GMD
Trung tdm phan phéi (TPPP) - Distribution Center (DC)

Hién tai, Gemadept Logistics dang s& hitu hé théng kho I&n va hién dai nhat ca nwéc véi 19 TPPP
c6 tong dién tich 400,000 m2 nam tai cac trung tam kinh té trong diém cda cad nwéc nhu TP.HCM,
Binh Dwong, Ha N6i, Hai Phong, Bac Ninh, Hwng Yén... Hé thdng kho da dang tlr kho ngoai quan
dén kho ndi dia, kho bach héa, kho hang lanh phuc vu cac mét hang gdm FMCG, F&B, d6 gé noi
that, hang dién tl, nguyén vat liéu, linh kién 6 t6... GMD trang bi phan mém quéan ly kho hién dai
cling nhw s dung cac hé théng téi tan, dap &ng céc tieu chudn quéc té hién dai nham téi wu hoa

hoat déng kinh doanh clia doanh nghiép.
Cang hang héa hang khéng

GMD hién tai dang s& hiru 34,52% c6 phan ctia CTCP Dich vu Hang héa Sai Gon (SCS). Nhdm mé
réng chudi hoat déng logistics khép kin, GMD da dau tw vao SCS véi linh vwc hoat ddng chinh la
van chuyén/xt ly hang héa hang khong, lwu kho hang héa. SCS hién dang sé hiru nha ga hang héa
c6 codng suat giai doan 1 dat 200.000 tadn/nam va van hanh vwot cong suat thiét ké tv 10-15% trong
3 nam qua. Ngoai cd doéng sang lap la GMD, SCS con nhan duoc lgi thé tir ACV trong viéc gilp
SCS tiép can téi cac san bay, ddng thoi 1a khach hang thué ché dau may bay; A41 dy kién sé hd tro

SCS trong viéc cép phép tham gia dw an san bay Long Thanh.
Van tai siéu trwéong trong

Dich vu van tai siéu truéng trong dwoc ra d&i nam 1994 nhdm cung cap gidi phap van tai hang dy
an tai Viét Nam. Tinh dén nay, GMD |a mét trong 3 don vi hang dau ca nwdc trong linh vyc van tai
hang siéu trwdng siéu trong (OOG). Céng ty cé thé thwc hién viéc van chuyén céac kién hang siéu
trwdng siéu trong 1&n dén 1.000 tan, bao gbm céac cdng trinh thay dién, nhiét dién, phong dién cho
dén cac nha may xi-mang, loc dau, thép... qua cac dia hinh khé khan, hiém tr&, sang ca cac nuwéc
lang giéng nhw Lao, Campuchia... theo yéu cau ctia khach hang.

Van tai 6 to

Lién doanh “K’line Nhat Ban va Gemadept Logistics (KGL) dwgc thanh 1ap nam 2014. Nhan thay
lwong xe 6 td nhap khdu nguyén chiéc vao Viét Nam lién tuc gia tdng, cong ty da nam bét co hoi dé
tién phong di dau vé hoat déng trong linh vuc logistics va dich vu gia tri gia tang dbi véi mat hang xe
6 t6 nhap khau. Dy an véi quy mé tinh dén thoi diém hién tai 1a 55.000 m?, toa lac tai KCN Long
Hau, tinh Long An, nam ké can khu vwc cang, thuan tién cho viéc xuit nhap hang. Cung véi viéc
thtra hwéng thé manh va bé day kinh nghiém trong Iinh vuc logistics cta hai bén, KGL hién dang
cung cép dich vu cho cac hang san xuét va dai ly 6 t6 hang dau thé gi¢i nhw: Iszu, Honda, Ford,
Mercedes ...

Logistics hang lanh

Mekong Logistics la lién doanh gitta GMD va Tap doan Thuy san Minh Phu. Bay la kho lanh don

hién dai, c6 quy mé I&n nhét khu ve véi 15 ha véi hé théng lanh tw dong, cong nghé cao phuc vu
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nhu cau da dang nhw hang thdy hai san, thwc pham, nguyén vat liéu bao quan lanh, ... Mekong
Logistics c6 vi tri thuan lgi khi la trai tim cia DBSCL, thuan tién cho van chuyén va van tai da phuong
thire cGa khu vire mién Tay va cac phan kinh té trong diém khac ctia ca nwoc.

Van tai dwong bién — thay

Vaén tai Container duwong bién néi dia va quéc té: Gemadept Shipping (GSC) Ia don vi van tai bién
hang dau ca nwéc, cung cap dich vu chinh 1& van chuyén container ndi dia bng dwdng bién tuyén
Bac - Trung - Nam - Cai Mép, déng thoi ndi lién Viét Nam véi cac cang I6n trong khu vee Déng Nam
A (Singapore, Malaysia, Campuchia, ...) kém theo cac dich vu logistics hé tro khac nhw dich vu xép
d& hang hoa tron géi tai cang, khai thdng hai quan, giao nhan tron goi hang héa dong container tw
kho dén kho.

Van tai duong thdy néi dia: Gemadept Shipping dwoc 1ap ra nham két néi dich vu van chuyén hang
héa ctia GMD tai cac khu virc cang trong nwéc véi dich vy van tai container ndi thly. Tan dung loi
thé mang lwdi cang rong khép, Gemadept Shipping tiép nhan Iwgng hang tir nhiéu khu vuec tai Cai
Mép/Hd Chi Minh va dap ng nhu cau van chuyén da dang, 1 nhip cau ndi cho van chuyén hang
qué canh ctia Campuchia/DBSCL di chau A, chau Au, chau M.

Cao su

GMD la mét trong sbé rat it doanh nghiép nwéc ngoai dwoc Chinh Phi hoang gia Campuchia cép
gidy chirng nhan quyén st dung dat véi dién tich khodng 30.000 ha, tai dia ban Royor, huyén
Kohgnek, tinh Mondulkiri c6 dworng quéc 16 78 chay qua, diéu kién khi hau va thd nhuéng phu hop
cho viéc tréng, khai thac cay cao su va cac loai cay cong nghiép khac. Ké tir thoi diém ban giao ti
nam 2013 dén nay dy an da dat dwoc nhirng thanh qua budc diu: cay cao su sinh trwéng tét dat

tiéu chuan vé chu vi va chiéu cao; ha tAng giao théng, dwéng, cau phat trién ...
Bat dong san

BéAt dong san la hoat dong dau tw chién lwoc khac cia GMD. Hién tai, GMD dang trién khai 2 dy an
khu phtrc hop véi vi tri vo cung hiém hoi va déc dia la dw an Saigon Gem tai khu trung tam thuwong
mai Quan 1, TPHCM véi tbng dién tich dat 3.640 m2, tdng mc dau tw khoang 80 triéu USD va dw
an khéch san 5 sao tai Viéng Chan, Lao véi tng dién tich 6.715 m2, tdng mirc dau tw 35 triéu USD.
Hai dw an b4t dong san nay c6 thdi gian xay dung dy kién vao khoang 2-2,5 ndm, khi hoan thanh
hai dw an dwoc ky vong cé nang lwc tré thanh nhikng cdng trinh biéu twong tai hai trung tam kinh té,

thwong mai bac nhat cta Viét Nam va Lao.
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CHI SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh
Don vi (ty VND)
Doanh thu thuan

Gia vén

Lei nhuén gbp
Doanh thu tai chinh
Chi phi tai chinh

Loi nhuan sau thué

Bang can dbi ké toan

Don vi (ty VND)

Tién & khoan twong dwong tién
Céc khoan phai thu ngén han
Hang ton kho

Tai san c¢b dinh hivu hinh

Cac khoan dau tw tai chinh dai han
Tdng tai san

N¢ ngan han

No dai han

Vén chi s& hivu (*)

Téng ngudn vén

BAOVIET - Securities

2020
2.606

(1.656)
950
28
(159)
442

2020
428
748

73
4.635
2.531
9.835

763
1.138
5.901
9.835

2021
3.206
(2.064)
1.142
40
(108)
722

2021
637
842

69
4.631

2.830

10.731
860
1.061
6.319
10.731

2022F
3.680
(2.316)
1.364
31
(155)
1.009

2022F
1.739
912

81
5.886
3.198
13.582
1.085
1.179
8.756
13.582

(*) Gia dinh cong ty phat hanh 100,5 triéu cé phiéu cho cé déng hién hitu véi gia 20.000 VND/cp, ty |6 90:30

Chi sb tai chinh

Chi tiéu

Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu (%)

Tang trwdng loi nhuan sau thué (%)
Chi tiéu sinh loi

Loi nhuan gop bién (%)

Loi nhuan thuan bién (%)

ROA (%)

ROE (%)

Chi tiéu co’ cau vén

Tbng no/Tdng tai san (%)

Tbng ne/Téng vén chi s& hivu (%)
Chi tiéu trén méi cd phan

EPS (d6ng/cd phan)

Gié tri sb sach (ddng/cd phan)

2020

-1%
-28%
-28%

36%
17%

19%
29%
1.231
21.833

2021

23%
63%
65%

36%
23%

18%
27%
2.031
23.375

2022F

15%
40%
40%

37%
27%

17%
23%
3.074
23.972

2023F
3.914
(2.531)
1.383
42
(140)
1.114

2023F
845
970

89
6.205
3.591
13.447
632
828
9.144
13.447

2023F

6%
10%
10%

35%
28%

11%
14%
3.392
25.355



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Nguyén Huynh Bao Tram, xin khang dinh hoan toan trung thuc va khéng cé dong co' ca nhan khi thuc hién bao
céo nay. T4t ca nhirng théng tin néu trong béo céo nay dwgc thu thap tir nhikng ngudn tin cay va da dwoc téi xem xét can than. Tuy
nhién, t6i khong dam bao tinh day da ciing nhw chinh xéc tuyét déi ctia nhivng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong
bao céo nay chi la quan diém riéng clia ca nhan tdi ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dau tw mua, ban hay ndm gitr chiing
khoan. Bao céao chi nhdm muc dich cung cap théng tin va nha dau tw chi nén st dung bao céo phan tich nay nhw mét ngudn tham
khao. Ca nhan toi cling nhw Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé& khong chiu bt ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw
cling nhw déi twong dwoc nhic dén trong béo céo nay vé nhirng t6n that c6 thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai l&ch vé

doanh nghiép.

B&o c&o nay la mot phan tai san clia Cong ty C phan Chirng khoan Bao Viét, tt ca nhitng hanh vi sao chép, trich dan mét phan

hay toan bd béo céo nay phai dugc sw ddng y clia Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Khéi Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét

Pham Tién Diing
Giam déc khoi

dungpt@bvsc.com.vn

D6 Long Khanh
Hang khdéng, Tai chinh
khanhdi@bvsc.com.vn

Tran Phwong Thao
VLXD, BDS

thaotp@bvsc.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
Nong nghiép, Tién ich céng cong

anhnhm@bvsc.com.vn
Nguyén Birc Hoang
Thép, Phan bén, Dau khi

hoangnd@bvsc.com.vn

Tran Tudn Dwong

Tién ich cdng cong, Cao su ty nhién, VLXD

duongtt@bvsc.com.vn

Lwu Van Lwong
Phé Giam dbc khéi

luonglv@bvsc.com.vn

Lé Thanh Hoa
Ngéan hang, Tién ich cdng cong

hoalt@bvsc.com.vn

Trwong Sy Pha
Hang tiéu dung, CNTT

phuts@bvsc.com.vn

Tran Bang Manh
Ban &, Vat liéu co ban

manhtd@bvsc.com.vn

Nguyén Huynh Bao Tram
Cang, Van tai bién

tramnhb@bvsc.com.vn

Tén Nie Nhat Minh
Dwoc phdm

minhtnn@bvsc.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
Phé Giam dbc khéi

ngocnch@bvsc.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich ky thuat
bachtx@bvsc.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mo

huyenhtm@bvsc.com.vn

Lé Hoang Phwong
D&u Khi, Chirng Khoan, Ngan Hang
phuonglh@bvsc.com.vn



Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru sé& chinh: Chi nhanh:
= 08 Lé Théi T4, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Ddng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888




