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Bao Cao Cap Nhat
Khuyén nghij N/A
HSX: GMD
Cang bién
Gia muctiéu (VND) N/A
Gia hién tai (VND) 66.600
Ty léténg gid N/A
Suét sinh Igi c8 tuc ky vong 1,5%
Téng ty suat Igi nhuan N/A
Dién bién gia ¢ phiéu (%)
YTD 1T 3T 12T
Tuyét déi 13,9 0,6 -1,7 15,7
Tuong déi 31 38 -36 03
Nguén: Bloomberg
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CTCP GEMADEPT (GMD VN)

KQKD Q3/2024 ctia GMD ti€p tuc ghi nhan ting trudng tich cuc, véi doanh thu
thudn va LNTT 9T2024 lan lugt dat 85,5% va 102,5% ké hoach 2024 cta coéng ty,
tuong ling 78% va 104% du phéng ctia ching tdi. Vé&i két qua nay, GMD du kién
sé& vuot ké hoach doanh thu va LNTT 2024 ctia céng ty ciing nhu du phéng cida
chiing t6i nhé su phuc hdi ciia thuong mai toan cau, gép phan thic ddy san lugng
container thong qua cac cdng cia GMD tang truédng manh mé svck. Tuy nhién,
cong ty ciing thuc hién viéc phat hanh quyén mua cho c¢é déng hién hitu trong
thang 10/2024 d€ huy dong thém vén mé rong HDKD va trd ng ngan hang. Do dé,
ching téi s& danh gia lai trién vong kinh doanh & dinh gia ciia GMD trong giai doan
tdi can cu trén cac ké hoach mdéinay. Gia muc tiéu va xép hang hién tai sé diing ap
dung cho téi khi chiing t6i c6 bao cao cap nhat méi.

GMD céng bé KQKD Q3/2024 vdi doanh thu dat 1.264 ty déng (+26,7% svck) va Igi
nhudn gép dat 581 ty dong (+25,1% svck). LNTT dat 501 ty déng (+25,9% svck).
Trong do:

* Mang khai thac cang ghi nhan doanh thu va Igi nhuan gép la 1.095 ty déng
(+35,7% svck) va 583 ty déng (+54,2% svck). Bién LNG dat 53,2%, tdng 6,4%
sv Q3/2023. Ngudgc lai, mang logistics ghi nhan doanh thu va Igi nhuéan gbp
la 169ty déng (-22,4% svck) va -0.7 ty déng. Lgi nhudn gép am cliamang nay
khién bién LNG ctia GMD trong Q3/2024 dat 46%, gidm nhe 0,6% sv
Q3/2023.

* L3itdcdngty con, cdng ty lién két ghinhan 222 ty déng (+324,7% svck) nhd
dong gép chii yéu tu Igi nhudn hoat déng ctia cdng Gemalink. Trén bang can
déi ké toan, gia tri hién tai cia khodn dau tu vao Gemalink 14 1.886 ty déng
tinh dén hét Q3/2024, tdng 308 ty déng so v&i dau nam.

Liiy ké 9T2024, doanh thu thuan dat 3.421 ty d6ng (+21,6% svck) va LNTT dat
1.728 ty dong (-40,2% svck) do GMD ghi nhan khodn doanh thu tai chinh tu thoai
vén cdng bién 14 336 ty déng trong 2024, thap hon so véi 1.844 ty déng trong 2023.
Néu loai trir khodn thoai vén nay, LNTT tu hoat ddong c6t 16i dat 1.392 ty dong
(+33,1% svck). KQKD tich cyc nay dat dugc la nhé: (1) san lugng container thong

Ca ciu sé hiiu qua vugt ky vong & cum cadng mién Bac va Nam, va (2) hiéu qua hoat déng cia GMD
KIM Co Ltd. 3.8% dugc t6i uu hda hon sau giai doan tai co cau.
VietFund Management Ltd 3,3%
2022 2023 2024F 2025F 2026F
KIMVN Growth EQ Fund 2,8% DT thuan (ty d6ng) 3.898 3.846 4.384 4.639 5.093
Schroders PLC 2,1% Tang trudng 22% 1% 14% 6% 10%
TMAM Vietnam Equity 1,9% EBITDA (ty d6ng) 1.832 3.674 2.375 2.257 2.587
Téng trudng 40% 100% -35% -5% 15%
. LNST CT me (ty déng) 994 2.256 1.382 1.249 1.485
Théng ké 15/11/2024 Téng trudng 62% 124% -42% -3% 19%
Ma Bloomberg GMD EPS (hiéu chinh, VND) 3.249 7.354 4.517 4.083 4.856
Thép/Cao 52 tudn (VND)  56.600-74.700 Tang trudng 62% 124% -42% -3% 19%
SL luu hanh (triéu cp) 414 ROE (%) 13% 25% 12% 11% 12%
Vén hoa (ty déng) 27.571 ROA (%) 8% 17% 9% 8% 9%
Vén hoa (triéu usD) 1.081 Ng réng/EBITDA (x) 1,1 0,5 0,8 0,7 0,5
Room khéi ngoai con lai (%) 1 EV/EBITDA (x) 14,0 7,0 11,4 11,4 10,0
T9 16 cp lua hanh t do (%) 97.7 P/E (lz:n) 23,5 10,9 16,4 18,5 16,2
) ) P/B (1an) 2,7 2,3 2,6 2,3 2,1
KLGD TB 3 thang (nghin cp) 1.025.526 C8 tiic (VND) 1.200 1.200 1.000 1.000 1.000
VND/USD 25.500 Sudt sinh i ¢6 tuc 3% 3% 1,5% 1,5% 1,5%
Index: VNIndex / HNX 1231.9/223.8
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KQKD 9T qua cac nam
4.000 41% 419 Sanlugng container thong qua ca nudc quay lai da téang truéng hangnam. Téng
gia tri xudt nhap kh&u 9T2024 dat 578,5 ty USD (+16,3% svck). Trong dé, gia tri
3.500 409, Xudtkhduhanghoadat299,6tyUSD (+15,4%), gia trinhdp kh&u dat 278,9 ty déng
3,000 (+17,3% svck). Téng san lugng thdong qua cidng bién 9T2024 ghi nhan 22 triéu
39% TEU, lan lugt tang 19,8% sv 9T2023 va 16,1% sv 9T2022.
2.500
g Nh& do, san lugng container thong qua cac cdng ciia GMD ciing téang trudng manh
> 2.000 38% . . N . A ax i a . 2 , .
> svck va vugt du phong cua chung toi, dac biét tai cum cang phia Nam. Theo do,
1.500 g% 379 chuing téi diéu chinh san lugng container théng qua cac cdng Nam Dinh Vi, Phudc
7% | ong-Binh Duong, Gemalink 1an Iuot ting 35,2%, 36,2%, 73,9% svck, tuong
1.000 duong déu vugt céng suat thiét ké (CSTK) cla cac cang khodng 15-20%. Trong
500 36% do, san lugng container hgp nhat dat 2,5 triéu TEU, tadng 13,9% sv du phong cili
. - I clia ching t6i. Mac du vay, doanh thu 9T2024 ctia GMD ghi nhan 3.420 ty déng
0 35% (+21,6% svck) van phu hgp vai du phéng cd nam cidia ching ti, véi mic ting
9T2022 972023 9T2024 . L . L N
trudng 13,9% svck va tang trudng kép giai doan 2024-2026 dat 5,1%. GMD sé uu
Doanh thu thudn s Lai/dticongty conliénkét  tian ti&t gidm chi phi hoat ddng thay vi canh tranh vé gia dich vu xép d& khi cac
ENTT BienLNTT cdng hoat ddng hét cdng suat vsi mé hinh cang tap trung & hién tai.
Déi véi Igi nhudn tur cdng ty con, céng ty lién két, chung téi diéu chinh ghi nhan
676,1ty déng (+148,8% svck) nhd déng gop tich cuc ctia Gemalink va SCS.
2 972024 CSTK Ty Ié khai
Cang 2022 2023 9T2023 9T2024 svek (TEU/nam) thic 9T2024
Nam Binh Vi (2 giai doan) 386.662 900.000 797.000 917.000 15,1% 1.100.000 83,4%
Phudéc Long-Binh Duong 881.000 946.000 636.000 960.000 50,9% 850.000 112,9%
Gemalink 1.100.000 1.000.000 664.000 1.289.000 94,1% 1.500.000 85,9%
Nguén: GMD, ACBS
Bién LNG va hiéu qua hoat ddng cai thién rd rét ké tu sau giai doan tai co cau
vao Q2/2023. B&i véi cum cadng mién Bac, viéc van hanh cdng Nam Dinh Vi 2 giai
doan (c6 t8ng CSTK 1,1 triéu TEU/nam) giup GMD van duy tri dugc CSTK tuong
duaong trudc khi thoai von tai cdng Nam Hai Dinh Vi va Nam Hai. Ngoaira, viéc tap
trung nguén luc vao mét cadng duy nhat khéng nhiing cai thién bién LNG, ma con
tiét gidam chi phi Quan ly doanh nghiép, giup GMD cai thién bién LNTT.
KQKD cta hoat déng cét 16 Coa cdu chi phihoat déng
4.500 T 46% 45%  50% 16% Ly 1%
4000 o oo 45% 1400 1305 13%
3.500 3% 7 sa  34% 41% 40% . 11%  10%
3.000 35%
309 10% 9%
2 2,500
> 25% 8% 7% 6%
> 9,
> 2.000 20% g 5% 5% s . ’
1.500 15% 4% 4%
’ 4% 3%
1.000 10%
500 50, 2%
0 0% 0%
2019 2020 2021 2022 2023  9T2024 2019 2020 2021 2022 2023 Q1/2024Q2/2024Q3/2024
Doanhthu  ess==Bijén NG empBjénLNTT Chiphiban hang/Doanhthu e Chiphi QLDN/Doanh thu

Nguén: GMD, ACBS
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Bén canh dé, tién dd trién khai 2 du an Nam Dinh Vi 3 va Gemalink 2 vé&i téng
cdng suat tdng thém 2,1 triéu TEU/nd3m (+60% sv CSTK hién tai) cling sé& anh
hudng dén trién vong tang trudng dai han ciia GMD. Dén thgi diém hién tai,
trong khi Gemalink 2 van dang trong qua trinh hoan tat thu tuc thi dy an Nam
Dinh Vi 3 hién dang dugc trién khai nao vét va san 1ap mat béng. Tién doé nay phu
hgp vé&i du phdng clia chung téi, trong d6 Nam Dinh Vi 3 dugc ky vong sé bat
dau dong gop vao doanh thu hgp nhat cia GMD ti dau nam 2026, mang lai du
dia khai thac tang thém khoadng 30% so v&i CSTK hién tai.

GMD d3 phé duyét ké hoach huy déng 3.000 ty déng théng qua phat hanh cé
phiéu cho c8 déng hién hitu véi ty 1é 3:1, gia thuc hién |a 29.000 déng/cp. Ngay
chét quyén thuc hién 1a ngay 22/10/2024. Ngay chét giao dich chuyén tién la
ngay 22/11/2024. S& vén nay duy kién dung dé dau tu vao mang logistics (1.350
ty déng), tdng s& hiiu tai Nam Dinh Vi (558 ty déng), mua sdm tai sdn cé dinh
(862 ty déng), va trd ng ngan hang (230 ty déng). Ching tdi dang xem xét anh
hudng cla ké hoach tdng vén nay I&n trién vong kinh doanh va hiéu qua st dung
vén clia GMD va sé& cap nhat trong bao céo tiép theo.
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LIEN HE

Tru séchinh

Leman, 117 Nguyén Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM

Tel: (+84 28) 7300 7000

PHONG PHAN TiCH

Giam D&c Phong Phan Tich

D4 Minh Trang
(+84 28) 7300 7000 (x1041)
trangdm@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh Bat dong
san

Pham Thai Thanh Trac

(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT -Vatliéu Xay dung, Héa chat
Tran Nhat Trung

(+84 28) 7300 7000 (x1045)
trungtn@acbs.com.vn

CVPT - Logistics

Nguyé&n Thé Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1047)
hungnt@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh Tai chinh
Cao Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1049)
hungcv@acbs.com.vn

CVPT - Nganh Dién, nuéc
Pham buc Toan

(+84 28) 7300 7000 (x1051)
toanpd@acbs.com.vn

NVPT-PTKT

Vo6 Phua Hitu

(+84 28) 7300 7000 (x1052)
huuvp@acbs.com.vn

Trudng phong khéi khach hang dinh ché

Chu Thi Kim Huong
(+84 28) 7300 7000 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHDbC
Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHDC
Tran Thi Thanh

(+84 28) 7300 6879 (x1120)
thanhtt@acbs.com.vn

Phong Phan Tich ACBS
Tel: (+84 28) 7300 7000

Chi nhanh Ha Noi
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10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha N&i

Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407

Giam déc phan tich nganh Hang tiéu
dung, Céng nghé

Luong Thi Kim Chi

(+84 28) 7300 7000 (x1042)
chiltk@acbs.com.vn

CVPT-Vimd & TT Tién té
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

NVPT - Diiliéu thj truéng
Mai Duy Anh

(+84 28) 7300 7000 (x1110)
anhmd®acbs.com.vn

CVPT- D4u khi

Phan Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1044)
hungpv@acbs.com.vn

CVPT - Xay dung

P& TiénPat

(+84 28) 7300 7000 (x1048)
datdt@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu t8ng ty suat sinh |&i tir ¢ phiéu (bao gdm c8 tirc), cao hon 20%, E(R) >= 20%

KHA QUAN: néu t8ng ty sut sinh I&i tir c8 phidu (bao gdm 8 tirc) thap hon 20%, va cao hon 10%, 10% =< E(R) < 20%

TRUNG LAP: néu t8ng ty suét sinh 10i tir ¢6 phiéu (bao gom c6 tirc) cao hon -10%, va thap hon 10%, -10% =< E(R) < 10%

KEM KHA QUAN: néu t8ng ty sust sinh 1oi tir c8 phi€u (bao gdm c8 titc) cao hon -20%, va thdp hon -10%, -20% =< E(R) < -10%
BAN: néu t8ng ty suat sinh |&i tir ¢S phiéu (bao gdm cb tirc) cao hon -20%, va thap hon -10%, E(R) < -20%

Xac Nhan Cia Chuyén Vién Phan Tich
Chung téi,cac tac gid ctia ban bao cdo phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay la clia ching téi (2) ching
t6i khdng nhan dugc bat ky khoadn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh bay do.

Céng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 chuic co lién quan clia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh ctia ACBS véi cac céng
ty dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoadn tu doanh chiing khoan cia ACBS ciing c6 thé cé chiing khoan do cac cong ty
nay phat hanh. Vi vay nha dau tu nén luu y réng ACBS cé thé c6 xung dét Igi ich & bat ky thdi diém nao.

ACBS phat hanh nhiéu loai bao céo phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich co ban, phan tich c8 phiéu, phan tich dinh lugng hodc phan tich xu hudng
thi trudng.Céc khuyén nghj trén mai loai bao cdo phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuét phat tu sy khac biét vé thai han dau tu, phuong phap phan tich
ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B8 Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bao dam rd rang hay ngu y nao va khéng chiju trach nhiém vé su
phu hgp clia cac théng tin chita dung trong bao cdo cho mét muc dich si dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi nhan bao cao,khéng nhan tryc tiép tu
ACBS, la khach hang cia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luan clia bao céo (néu co) chi mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghj hodc khuyén
khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao cao nay. ACBS, cac té chic lién quan cia ACBS, ban quan ly, d8i tac hodc nhan
vién ctia ACBS sé& khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc tiép, gian tiép; hodc (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi
kinh doanh hodc cac khoan tdn that khac, ké ca khi ACBS da dugc théng bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that dé, phat sinh ti viéc sit dung ban
bao cao phan tich nay hodc théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac thong tin khac trong ban bao céo nay dugc thu thap tur cac nguén
ma ACBS cho réng dang tin cy, tuy nhién ACBS khéng bdo ddm tinh day dd va chinh xac clia cac théng tin dé, Cac quan diém trong bao céo cé thé bj thay déi
bat ky luc nao va ACBS khéng c6 nghia vu cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d8i d6 cho nha dau tu d& nhan bao cdo nay.

Ban bao cao c6 chiia dung cac gia dinh,quan diém clia chuyén vién phan tich, tac gia cia bao cao, ACBS khong chiu trach nhiém cho bat ky sai sét nao clia
ho phat sinh trong qua trinh lap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuang lai, ACBS c6 thé sé phat hanh cac ban bao cao c6 thong tin mau thuan
hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghj trong ban bao cdo nay hoan toan Ia clia riéng chuyén vién phan
tich,cac khuyén nghi d6 khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich clia bat ky ca nhan t8 chiic nao, ké ca Igi ich cia ACBS.Ban bdo céo nay khéng nhdm dua ra cac 16
khuyén dau tu cy thé,ciling nhukhdng xem xét dén tinh hinh va diéu kién tai chinh ctia bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao céo nay. Vivay cac chiing
khoan dugc trinh bay trong ban bdo cao c6 thé khédng phi hgp véi nha dau tu. ACBS khuyén nghi réng nha dau tunén tu thyc hién danh gia doc 1ap va tham khao
thém y kién chuyén gia khi tién hanh dau tu. Gia trj va thu nhap dem lai tir cac khoadn dau tu co6 thé thay déi hang ngay tuy theo thay déi clia nén kinh té va thj
trudng chiing khoan. Cac két luan trong bao cdo khéng nhdm tién doan thyc té do dé né cé thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu clia qua khir khéng bao
dam cho két qua dau tu clia tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khéng dugc phat hanh réng rii trén phuong tién thong tin dai chiing hay dugc st dung, trich dan bdi cac phuong tién thong tin dai
chiing ma khéng cé sy déng y trudc bang van ban ctia ACBS. Viéc st dung khong cé su ddng y ctia ACBS sé bi xem la bat hgp phap va ca nhan,té chic vi
pham cé nghia vu béi thudng moi thiét hai, t&n that (néu c6) da gay ra cho ACBS tu su vi pham dé.

Trong trudng hgp qudc gia clia nha dau tu nghiém cadm viéc phan phdi hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hdly ban bao cao nay ngay
1&p tlc, néu khdng nha dau tu s& hoan toan tu chju trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cao nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do dé khi lién quan dén van dé
thué, nha dau tu can tham khao y kién clia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé ctia nha dau tu.

Béan bao cdo nay c6 thé chira dung cac dudng dan dén trang web clia bén thirba, ACBS khéng chju trach nhiém déi vai ndi dung trén cac trang web nay. Viéc dua
dudng ddn chi nhdm muc dich tao suthuén tién cho nha dau tutrong viéc tra clu thdng tin; do dé nha dau tuhoan toan chiu céc rii ro khi truy cap cac trang web
nay.

© Copyright ACBS (2024). Moi quyén sé hiiu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoéc chuyén vién phéan tich. Ban bao cao phan tich nay khéng dugc
phép sao chép,toan bd hoic mét phan, khi chua cé sy ddng y bing vin ban ctia ACBS.
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