THEO DOI

Gia muc tiéu 2025: 72.400 VND
Upside: 11%
Cap nhat: 11/11/2024
TRIEN VONG 2025

Tich cuc: (1) Hoat déng xudt nhap khéu gitt dugc da
tdng trudng tét (2) Hang loat ngén hang trung uong

I6n cat giam 1&i suét hd trg kinh té.

Tiéu cyc: Canh tranh gay gat gia tang tai khu vuc Hai
Phong khi cac cum cang tai Lach Huyén di vao hoat
déng ndm 2025.

RUi ro: Tinh hinh kinh té€ thé gidi phuc hdi kém hon ki

vong.
Q3/2024  2024F 2025F
DTT 1.264 4.333 4.586
% YoY 27% 13% 6%
LNTT 501 1.955 1.454
% YoY 26% -38% -17%
bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

Coéng ty c§ phan Gemadept (GMD) la mét trong
nhiing doanh nghiép dan dau trong finh vuc Cang
bién va logistics tai Viét Nam. Hoat dong khai thac
cang déng vai tro cht chét trong ¢g cdu doanh thu,
dong gop chll yéu bdi cac cang nudc sdu nam trong
khu vuc trong tam phat trién clia ca nudc 1a Nam Binh
V@ (Hai Phong) va Gemalink (Cai Mép - Thi Vai).

Dir liéu thi truong

Nganh nghé: Kho bai, hdu can va bao dudng
Gia hién tai: 65.000 VND
Vén hoa: 26.909 ty VND
S6 lugng CPLH: 414,0 triéu cp
EPS 4 quy gan nhat: 4.284 VND
P/E: 15,2 [an
CE tlc tién mat 2024: 12,0%
C6 e ¢6 phiéu 2024 0,0%
Gia Gia mua toi da
- - - - Gid muctiéu P/E
VND Lan
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GMD

CTCP Gemadept

TOM TAT CAP NHAT

LGy k& 9 thang nam 2024, doanh nghiép ghi nhan doanh thu thuan dat
3.421ty, tdng 22% YoV, Igi nhuén sau thué dat 1.549 ty, gidm 33% YoY
hoan thanh [an lugt 86% va 103% ké hoach kinh doanh c& nam.

Trong nhiing thang con lai cla nam 2024 va nam 2025, két qua kinh
doanh clia GMD s& dudc thic ddy nhd thuong mai toan cau tang
trudng khi hang loat ngan hang trung uong I6n cét giam 14i sudt hd tro
nén kinh té. Két qua kinh doanh tich cuc cda GMD phu hgp véi du
phéng clia ching t6i. Do do, ching téi van gitt quan diém theo dbi (so
véi bdo cdo gan nhét) véi ¢8 phiéu GMD, tuong Ung muc P/E du
phong ndm 2025 la 18,5 [&n. Ving gid an toan cho viéc gidi ngan la
quanh 61.000 VND.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Xuat nhap khau tich cuc thic day san lugng hang héa qua
cang

Lly k& 9 thang nam 2024, t6ng kim ngach xudt nhap khau dat 579,47
ty USD, tdng 16% YoY. Tinh hinh xuét nhap khau tich cuc nay da thic
déy san lugng hang hoa théng qua cac cang bién Viét Nam tang 14%
YoY, dat 640 triéu tan. Trong do, cac khu vuc nai ¢ cac cang lén cla
GMD nhu Hai Phong, Céi Mép Thj Vai cling déu ghi nhan muc tang an
tugng, lan luct 13 10% YoY va 36% YoY. Bac biét, khu vuc Cai Mép Thi
Vai tang trudng manh mé khong chi nhd xu hudng tich cuc tir hoat
déng xudt nhap khdu ma con do dugc hudng Igi tU tinh trang tac
nghén khu vuc cang Singapore. DSC cho rang hoat déng xudt nhap
khau s& tiép tuc tang trudng tich cuc trong 3 thang cudi ndm 2024 va
ném 2025 nhg thuong mai toan cau héi phuc, nhu cau tiéu dung dugc
kich thich khi mét loat ngan hang trung uang Ién thuc hién cac dot cat

gidm 13i suat ho trg nén kinh té.
Nam Dinh Vi giai doan 3 di vao xay dung

Céng Nam Binh Vi, mét trong 2 cang chd chét clia GMD vira qua dé
hoan tét thu tuc xin gidy phép xay dung giai doan 3 va sé& bat dau khai
cbng trong quy cudi ndm 2024. Theo k& hoach, du &n s& dugc hoan
thién va dua vao khai thac trong t12/2025. Khi di vao hoat dong, téng
codng suat ctia cum cdng Nam Binh Vi sé gia tdng manh mé lén muc 2
triéu TEU, qua dé, dap Ung nhu cau tang trudng clia cac hang tau déi
tac, tao déng luc cho KQKD cua GMD.

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

Trungtamphantich@dsc.com


https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

KET QUA KINH DOANH

2.400

s Doanh thu thuan

Lgi nhuén trudc thué
—O— % DTT (YoY)

Ngudn: GMD, DSC téng hop
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GMD

CTCP Gemadept

DIEM NHAN TAI CHINH
Doanh thu tiép tuc Ién mirc cao nhat 2 nam

Doanh thu thudn Q3/2024 clia GMD tiép tuc gir dugc da tang trudng
an tugng tir mic nén thdp dau nam 2023. Doanh thu tang 27% YoY
lén muc cao nhit 2 ndm dat 1.264 ty dong. Trong db, mang kinh
doanh cét I6i khai thac cang tdng manh 41% YoY, dat 1.096 ty nhd san
lugng hang hda thdng qua cac cang clia GMD da duy tri muic tang
trudng 2 chlt s6. Mac du mang kinh doanh cét I6i bdt phéd manh mé,
mang logistics ti€p tuc cho thdy nhitng gam mau am dam. Cu thé,
doanh thu logistics gidm 23% YoY, nhung gid vén hoat déng lai tang
64% YoY khién cho 18i gdp mang nay ghi nhan & miic am 1ty dong.

Chiing t6i cho rang két qua kinh doanh clia GMD trong quy con lai cla
nam 2024 va nam 2025 s& tiép tuc dugc thic ddy nhd xu hudng tich
cuc clia tinh hinh xudt nhép khéu khi hang loat ngan hang trung uong
I6n trén thé gidi c&t gidm 1ai sudt kich thich nén kinh t€. Mac du véy, két
qua kinh doanh Q4/2024 s& kho gilt dugc muic tang trudng an tugng
nhu 9 thang dau ndm do (1) khdng con mdc nén thédp nam 2023 (2)
nhu cau hang hda cao tif My ¢ thé da da dién ra sém trong Q2 va Q3
do cac nha nhap khiu My d3 ddy manh nhap khdu hang hoa du trit
nham phong tranh rdi ro dén t& mdc thué mdi ma My ap dung 1én

hang Trung Quéc cling nhu dinh céng tai cac cang vao thang 10.
Lgi nhudn céng ty lién doanh lién két tang bang lan

Q3/2024, Igi nhuén cong ty lién doanh lién két tiép tuc tang 327% YoY
tU mdc nén thdp nam 2023 nhd sy but pha manh mé cia SCS va

Gemalink.

Pang chd y, cung ky, Gemalink 16 1ty k& 50 ty do nhu cau yé&u tU thi
trudng My nhung ndm nay lai dem vé khoan Igi nhuan hon 300 ty cho
GMD. Két qua kinh doanh tich cuc nay dat dugc nhg sén lugng
container thdng qua Gemalink dat 1,3 triéu Teus cao han 30% so Vi ca
ndm 2023 do (1) su khdi sac trong kim ngach xudt nhap khdu (2)
hudng Igi tir viéc tac nghén cang tai Singapore. Trong quy cudi cing
clia nam 2024, du tinh trang nay tai Singapore da ha nhiét nhung xu
hudng tich cyc tU tinh hinh xudt nhap khau s& van 13 dong luc gilp

Gemalink 18p day cong suét.

SCS vdi nhidu yéu t6 hé trg manh mé ti€p tuc ghi nhan két qua kinh
doanh tang trudng &n tugng. Q3/2024, doanh nghiép ghi nhan Igi
nhuan rong dat 186 ty, dem vé 68 ty déng cho GMD. Xu hudng nay ky
vong sé tiép dién trong 3 thang cudi ndm 2024, qua do, thuc day Iai

nhuén cong ty lién doanh lién két clia GMD.
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GMD

CTCP Gemadept

LICH SU KHUYEN NGHI
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+ Lich st khuyén nghi

*Lich st khuyén nghi la gid muc tiéu cia c6 phiéu dugc xdc dinh bdi bdo cdo gan nhdt & thoi diém dé

MO HINH HOAT KINH DOANH

MO HINH KINH DOANH
CTCP GEMADEPT (GMD)

HOAT DONG KINH DOANH

CANG NAM DINH VU
Vi tri ddc dia hang dau khu vuc, ném
ngay ctra séng Bach Dang
GD1&2: 1,200,000 TEUs/nam
GD3: 800,000 TEUs/nam
Du kién hoat déng 2025

%
~7 CANG&ICD Y,
6 triéu TEUs/nam

TOP 3 Thj phan
Viét Nam

CANG BIEN

CANG GEMALINK
TOP 19 thuong cdng c6 thé tiép nhan
6 tau I6n nhat thé gici
GD1: 1,500,000 TEUs/nam
GD2: 1,500,000 TEUs/nam
Dy kién hoat dgng 2025
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PHONG PHAN TichH DSC
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GMD

CTCP Gemadept

Xac nhan cta chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhitng quan diém dudc trinh bay trong bao céo nay phan anh ding quan diém ca nhan cta ching téi. Ching téi
cling xac nhan rang khéng c6 phan thu lao nao clia ching téi da, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép co lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién citu phu trach cac bao cdo nay nhan dugc thu lao dya trén
nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét luang, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia céng ty, trong do bao gdm doanh thu tir
céc don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chiic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mien trir trach nhiém

B4o céo nay dudc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Béo cao nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang tin cay
vao thai diém cong bd. Cong ty CS phan Chiing khoan DSC khdng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing thong tin nay. Quan diém,
du béo va nhiting udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhiing quan diém nay khéng thé
hién quan diém chung clia Cong ty CS phan Chiing khoan DSC va co thé thay d6i ma khéng can thong béo trudc. Bao cdo nay chi nham
muc dich cung cdp thong tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty c8 phan ching khoan DSC va khéng
mang tinh chat mai chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thdo luan trong béo céo nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua
vao nhiing su tu van doc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khong dugc phép sao
chép, téi tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc sy chdp thuan bang van ban clia Céng ty C8 phan Chiing
khoan DSC. Xin vui Idng ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac thong tin trong bao céo nay.

Phuang phap xac dinh khuyén nghi cua DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gid muc tiéu CAO HON gia thi trudng ft nhét 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gi4 thi trusng thap hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi trudng it nhat 15%

CHOT LS Chi ap dung d6i vai ¢& phiéu cd bao cao khuyén nghi MUA gan nhét, bo phan phan tich nhan dinh réng ¢4 phiéu

d3 tién téi vung gia phan anh hap ly cac luan diém da dé cap.

B phan phan tich khdng dua ra khuyén nghi trong trudng hop bao céo khong cd muc dich khuyén nghi hoac

KHONG PANH GIA o . ) .
khong tim thdy day di céac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi ¢ phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SO CHINH

GD. Trung tam Phan tich

dat tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Dao bBirc Anh, N, (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

anh.dd@dsc.com.vn B4 info@dsc.com.vn
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