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KHUYEN NGHI e Doanh thu thuan va lgi nhuan trude thué Q1/2026 ghi nhan két qua
Gid hop ly 94,900 kinh doanh kha quan lan luot dat 1,452 ty dong (+14%yoy) va 716 ty
Gid hién tai 78,400 doéng (+23%yoy), hoan thanh 21% va 25% so véi du phéng cua ching
Tiém néing ting/giam 21% t6i cting nhur hoan thanh 22% va 26% k& hoach kinh doanh 2026 -

duoc dan dat chd yéu béi dong gop chinh nho (i) san lugng duy tri

THONG TIN CO PHIEU - . L .
da hoéi phuc nho hoat déng xuat nhap khau tiép tuc duy tri da hoi

CP dang luu hanh (triéu) 426.5 . , ' i

Free float (triéu) 405 phuc (ii) gia dich vu binh quéan tai cac cang phia Nam cé xu hudng

Vén hoa (ty VND) 34,034 cai thién va (iii) dong goép tlr cong ty lién két Gemalink vdi lgi nhuan

KL GDTB 3 thang (c8 phiéu) 2,071,796 quy 1/2026 udc tinh dat khoénq 359 ty dong (+46%yoy).

S& hitu nudc ngoai (%) 20.5% e Chung t6i dua ra quan diém KHA QUAN trong trung han ddi véi GMD

Ngay niém yét dau tién 22/04/2002 dua trén (i) doanh nghiép dau nganh sd hitu lgi thé canh tranh bén
viing va (ii) kha nang gia tdng nang luc khai thac nho vao mé rong

CO CAU c0 DONG cong suat. Theo d6, CAGR LNST-CDTS trong giai doan 2026 — 2028

Schroders PLC 3.8% udce tinh dat 20%/nam.

HSBC Holdings PLC 3.2%

e Chung t6i duy tri khuyén nghi MUA d6i véi GMD véi gia muc tiéu

VietFund Management Ltd 2.9% 94,900 VND/c6 phiéu, tuong ng véi tiém néng tang gia 21% so véi
Khdc 90.1% gia déng ctra tai ngay 06/05/2026.

, ; Ké hoach kinh doanh trong ngan han (2026)
KHIA CANH TRONG YEU
TTM EPS (VND) 4,095 Véi kich ban co sé trong nam 2026, GMD dua ra ké hoach kinh doanh vdi
BVPS (VND) 32083  doanhthuthuan va LNTT Ian lugt 1a 6.5 ngan ty dong (+9%yoy) va 2.8 ngan
No/VCSH (%) 15.43%  ty dong (+11%yoy), twong duong véi khoang 93% va 97% du phong cua
ROA (%) 9.86%  chung t6i. Trong do:
ROE (%) 1317% 1. Hoat dong khai thac cang:
P/E 19.41

- San lugng ké hoach Nam Pinh Vii: 1.9 triéu TEU (+25%yoy) vdi du

P/B 249 kién ti€p nhan thém 5 tuyén dich vu méi. Dong thdi du kién mé rong

Ty suat 6 tire (%) 2.51% CY ndi dai du kién hoan thanh ngay trong quy 3/2026 nham gia tang
nang luc van hanh. Ban lanh dao tu tin cho biét ké hoach san lugng
k& hoach ctia Nam Dinh Vi s& hoan thanh trong nam nay.

- San lugng ké hoach Gemalink: 2 triéu TEU (+4%yoy) véi du kién tiép
nhan thém 1 tuyén dich vu mdi. Hién Gemalink giai doan 2 da dugc

40% NS e khdi céng vao 17/04/2026, du kién di vao khai thac trong quy
o W/JV ) 3/2027.
10% 'j' 2. Hoat dong logistics:

BIEN PONG GIA CO PHIEU

GMD VNINDEX

0% - Téap trung dau tu 1-2 tau container véi tong mic dau tu toi da
P PP PP PP o o e o \ s o y o
ST ST P S TP P P T khoang 916 ty dong. GMD sé truc tiép quan ly, van hanh doi tau.
- Dua vao khai thac thém 10 tau séng vdi kich c& khoang 248 dén
SO LUQC VE CONG TY 298 TEU.

Gemadept (GMD) la doanh nghiép hang d4u Viét
Nam trong linh vuc cang bién va logistics, s& hitu

hé sinh thdi tr Bac vao Nam. Cong ty nam git Ké hoach kinh doanh trong trung va dai han (giai

cang nudc sau Gemalink — cang container 1én

nh&t Viét Nam va nhiéu céng chién lugc khac. doan 2026 - 2030)

CHUYEN VIEN PHAN TICH Trong giai doan 2026 — 2030, GMD dé ra chién lugc kinh doanh dai han
To Dinh Hien Vien thong qua viéc ma rong mé hinh kinh doanh, tir tap trung khai thac cang
viento@phs.vn sang tap trung khai thac cang, van tai bién va dich vu céng nghiép hang hai.

Cu thé nhu sau:
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Hoat dong khai thac cang: Thuc hién ké hoach mé réng Gemalink véi
giai doan 2 va 3. Qua d6, nang tng cong suét thiét ké tir 1.5 ngan TEU
Ién 3 ngan TEU, gop phan nang cao nang luc khai thac. Dong thai, xac
dinh viéc md rong ICD va cang sbng la bat budc va doanh nghiép dang
trong qua trinh thuc hién danh gia du an phuc vu cho hoat déng dau tw
Hoat dong vén tai bién: Thuc hién ddy manh hoat dong dau tu so vai
giai doan trudc véi muc tiéu quy mé doi tau t6i 2030 sé dat gap 2.5 [an
S0 V@i 2025, chu yéu la hoat dong tai néi dia nham két néi cac cang
song clia GMD dén céc khu vuc lan can

Hoat déng dich vu cdng nghiép hang hai: Thuc hién cac hoat dong gia
tang gia tri tang thém cho hoat déng kinh doanh chinh nhu bdo hiém
hang hai, tai chinh hang hai...

Tinh hinh hoat dong tai cac cong ty lién két

1.

Gemalink: Chiéu dai cau bén sau khi Gemalink dugc md rong thém
khoang 360 mét, cho phép tiép nhan tau 250 ngan tan. Theo dé, tdng
s0 chiéu dai clia cang Gemalink sau khi quy hoach 14 1.883 mét va trong
dé c6 390 mét danh cho bén sa lan. Ching t6i danh gia day la lgi thé
déac biét I6n tai Gemalink, bdi cac cang tai khu vure Céi Mép - Thi Vai chi
c6 Gemalink la c6 bén sa lan chuyén dung dé xép d& va gidi phong cac
hang héa tir ICD

SCSC: Van dang né luc t6i da dé co thé hién dién tai Long Thanh.
Trudng hop SCSC khéng thé truc tiép van hanh nha ga hang héa tai
Long Thanh thi SCSC van dugc ky vong c6 thé dam bao nang luc doanh
nho vao:

0) San bay Tan Son Nhét van |a diém trung chuyén cho hang héa
qudc ndi va mot phan hang hda qudc té tai TP. H6 Chi Minh

(ii) Phat trién mé hinh nha ga hang héa kéo dai. Qua do6, viéc nay
gilp giam tai cho Long Thanh va tan dung t6i da nang luc hién
hiru ctia SCSC.

(iii) Ngoai ra, SCSC ciing dang md& rong sang cac mang dich vu

logistics hang khéng khac, vi du nhu |a chuyén phat nhanh va
kho bai chuyén dung cho thuong mai dién tdr xuyén bién gidi dé
bu dap cho san lugng néu cé su sut giam.

Tinh hinh thoai von cac du an

Poi véi viéc thoai co phan tai CJ Logistics: Vao cusi thang 3/2026,
GMD céng bo thong tin vé viéc chuyén d6i ¢6 phan gilra CJ Logistics
va CJ Shipping. Theo d6é, Gemadept sé& hoan d6i cé phan nhu sau: CJ
Logistics mua thém 49.1% con lai cia mang logistics, déng thoi
chuyén nhugng 49% cé phan tai mang CJ Shipping cho Gemadept.
Sau giao dich, moi bén sé s hitu toan bé mot mang va van hanh doc
lap. GMD du kién thu nhap thang du tir viéc hoan déi nay khoang 700
ty.

Dai véi viéc thodi vén cao su: Trong nhitng nam gan day, GMD d3 day
manh viéc thodi von khoi cac du én cao su tai Campuchia nham tai
phan bd ngudn luc vé cdc mang kinh doanh cét 16i. Tuy nhién, tinh dén
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hién tai, qua trinh thoai von tai cac du an nay van dang trong giai doan
lam viéc va chua hoan tat.

Ké hoach phan phai lgi nhuan nam 2025

GMD du kién chi trad co tic bang tién mat vai ty 1€ 22% ménh gid, tuong
duong ty suat c6 tire khoang 3%. Bén canh do, doanh nghiép du kién trich
l4p lan lugt khoang 3% va 5% LNST vao quy H6i déng quan tri va quy Khen
thudng, phac loi.

Cac thong tin khac

- Tinh hinh logistics tai khu vuc Cai Mép - Thi Vai: Tinh trang un tac
gia tang trong cai giai doan Tét am lich Ia do tinh trang Un tac tai cac
cang & trude khitau dén cang Gemalink. Tuy nhién, ban 1anh dao danh
gia la moi viéc tai Gemalink van dang dugc kiém soat.

- Tinh trang canh tranh tai khu vyc Lach Huyén & phia Bac: Ban lanh
dao danh gia Nam Dinh Vi van c6 lgi thé riéng nh& vao chi phi thap va
nang lyc tiép nhéan tau cao nhd maén nudce sau.

Bang 1: Tong hop ké hoach kinh doanh 2026 cia GMD

Ké hoach  Thuc hién Ké hoach Duphéng % so véi

Chi s6 tai chinh

2025 2025 2026 PHS 2026 k& hoach
Doanh thu thuan 4,850 5,956 6,500 6,979 107%
%Yoy 21% 23% 34% 17%
LNTT 1,800 2,521 2,800 2,895 103%
%yoy 7% 20% 56% 15%
Ty |é chia cé tuc 20% 22%

Ngudn: GMD, PHS téng hop

Dinh gia va khuyén nghi

Chuing t6i dua ra quan diém KHA QUAN trong trung han déi véi GMD dua trén
(i) doanh nghiép dau nganh s& hitu lgi thé canh tranh bén viing va (ii) kha
nédng gia tang nédng luc khai thac nho vao md réng cong suat. Theo dé, CAGR
LNST-CDTS trong giai doan 2026 — 2028 udc tinh dat 20%/nam.

Chung t6i duy tri khuyén nghi MUA déi véi GMD vdéi gia muc tiéu 94,900
VND/c®6 phiéu, tuong (rng véi tiém néng tang gia 21% so vai gid dong clra tai
ngay 06/05/2026.

Ruiro

(1) Nhu cau tiéu dung suy y&u do anh hudng tir chién tranh M§y/Isreal — Iran
kéo dai
(2) Céc bat dinh tir chinh sach thuong mai My
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BAO CAO TAI CHINH

Ty VND
Két qua kinh doanh 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F
Doanh thu thuan 3,846 4,832 5,956 6,979 7,376
Gid von hang ban (2,068) (2,697) (3,217) (3,671) (3,919)
Loi nhuan gop 1,778 2,135 2,739 3,309 3,457
Chi phi bén hang va QLDN (552) (575) 611) (715) (756)
Lgi nhuan tir HDKD 1,117 1,313 1,647 2,028 2,104
Loi nhuén tai chinh 1,941 426 228 187 232
Chi phi tai chinh (155) (150) (119) (128) (107)
L&i (16) tir cong ty lién két 274 829 1,158 1,201 1,488
Thu nhap khéc, rong (30) (320) (394) (394) (394)
Loi nhuan truéc thué 3,147 2,099 2,521 2,895 3,322
Loi nhuan sau thué 2,534 1,924 2,303 2,644 3,034
Lgi nhuén sau thué Céng ty me 2,251 1,455 1,756 2,016 2,314
Can dai ke toan 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F
Tai San Ngan Han 3,380 6,674 6,206 7,587 9,792
Tién va tuong duong tién 1,472 3,964 1,622 2,317 4,378
Dau tu tai chinh ngan han 359 1,021 2,739 2,739 2,739
Phai thu ngan han 1,193 1,236 1,399 1,735 1,833
Hang t6n kho 68 83 92 191 202
Tai san ngan han khac 288 369 354 415 439
Tai San Dai Han 10,166 11,324 13,620 14,187 13,722
Phai thu dai han 40 45 47 47 47
Tai san co dinh 4,166 4,033 5,584 6,028 5,563
Chi phi xay dyng d& dang 1,759 1,718 1,270 1,393 1,393
Dau tu tai chinh dai han 3,125 3,854 4,867 4,867 4,867
Tai san dai han khac 1,076 1,674 1,852 1,852 1,852

Téng cong tai san

No phai tra 3,814 4,226 4,908 5,076 4,928
No ngén han 1,915 2,101 2,343 2,891 3,123
No dai han 1,898 2,125 2,566 2,185 1,805
Vén cha sé hitu 9,732 13,772 14,918 16,699 18,586
Vén gép va loi nhuan gitt lai 6,022 7,757 8,478 9,460 10,432
Loi ich ¢8 déng thidu s& 1,152 1,390 1,778 2,407 3,127
Khéc 2,558 4,625 4,662 4,832 5,027

Téng nguon von
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Luu chuyén tién thuan tir HD Kinh doanh
Luu chuyén tién thuan tir HD Pau tu

Luu chuyén tién thuan tir HD Tai chinh
Luu chuyén tién thuan trong ky

Tién & twong duong tién dau ky

Tién & tuong duong tién cudi ky

Chi sé tai chinh

®3)
915
(808)
105
1,364
1,469

1,527
(1,376)
2,339
2,490
1,472
3,961

2,142
(3,384)
(1,104)
(2,346)
3,964
1,618

2,684
(785)
(1,209)
691
1,622
2,313

3,456
(56)
(1,344)
2,057
2317
4,374

Tang trudng

Doanh thu

Loi nhuan sau thué

T8ng tai san

T8ng vén chu sé hiru
Kha nang sinh loi

Ty suat 13i gop

Ty suat EBIT

Ty suat |4i rong

ROA

ROE

Hiéu qua hoat dong

S6 ngay phai thu

S& ngay tén kho

S6 ngay phai tra

Kha nang thanh toan

Ty suét thanh toén hién thai
Ty suét thanh toén nhanh
Ty suat thanh toén tién mat
C4au truc tai chinh

T8ng ng/Tdng tai san
T8ng no/Van chd sd hitu
Vay ngan han/VCSH

Vay dai han/VCSH

-1%
118%
4%

22%

46%
29%
59%
19%

26%

98
13
120

1.8
1.6
0.5

14%
20%
5%

16%

26%
-24%
33%
42%

44%
27%
30%
1%

14%

92
10
68

32
3.0
0.7

12%
16%
3%

13%

23%
20%
10%

8%

46%
28%
29%
12%

15%

81
10
67

2.6
2.5
0.7

12%
16%
2%

14%

17%
15%
10%
12%

47%
29%
29%
12%

16%

91
10
77

2.6
2.3
0.7

10%
13%
3%

10%

6%
15%
8%

11%

47%
29%
31%
13%
16%

91
10
77

3.1
2.9
0.7

8%
10%
3%

7%
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Pam bao phan tich

Bdo cdo dugc thuc hién bdi T6 Pinh Hién Vién, Chuyén vién phén tich - Cong ty C8 phan Ching khoan Phu Hung. Mi nhan vién phu tréch vé phan
tich, chién lugc hay nghién ctru chiu trach nhiém cho su chuén bi va ndi dung cua tat ca céc phan cé trong ban bao céo nghién ctru nay dam bao
rang, tat ca céc y kién cta nhirng ngudi phan tich, chién lugc hay nghién ctru déu phan anh trung thuc va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhirng
van dé trong ban bao cdo. M6i nhan vién phan tich, chién luge hay nghién ctru dam bao rang ho khong dugc hudng bat cir khoan chi tra nao trong
quad kht, hién tai ciing nhu tuong lai lién quan dén cac khuyén cdo hay y kién thé hién trong ban béo cdo nay.

Pinh nghia xép loai

MUA: Cé phiéu c6 tiém nang tang gia hon 20%.

TANG TY TRONG: C8 phiéu c6 tiém ning tang gid tir 10% dén 20%.

NAM GI0" C8 phiéu cho thay tiém ning ting trudng han ché dudi 10%.

GIAM TY TRONG: C3 phiéu c6 thé giam nhe tir 0% dén -10%.

BAN: C6 phiéu c6 kha n&ng giam hon -10%.

KHONG XEP HANG: C6 phiéu khong dugc xép hang trong pham vi theo d&i ctia PHS hoéc chua dugc niém yét.
Hiéu suit dugc dinh nghia 13 téng lgi nhuén trong 12 thang (bao gém ca cé turc).

Mién trir trach nhiém

Bdo cao nghién ctru nay dugc chudn bj bdi Cong ty C8 phan Ching khoan Phi Hung (PHS) nham muc dich cung cap thong tin. Théng tin dugc trinh
bay trong bao cdo nay dugc thu thap tir cac ngudn duoc cho 1a dang tin cay, nhung PHS khéng dam béo vé tinh chinh xac hodc day dd cla thong
tin d6. Cac quan diém, udc tinh, va du béo trong bao cdo nay phan anh danh gia hién tai cia chuyén vién phan tich tai thoi di€m phat hanh béo céo
va c6 thé thay d&i ma khong can thong bdo trude. Bao cdo nay khéng phai la mot 16i dé nghi ban hodc mai chao mua bat ky loai chirng khoén nao.
Bdo cdo khéng nhdm muc dich cung cap tu van d4u tu ca nhan va khéng xét dén cac muc tiéu dau tu cu thé, tinh hinh tai chinh, ho&c nhu ciu cla
bat ky ca nhan nao. PHS, cdc cong ty lién két va/hodc cac can b, giam déc hodc nhan vién cia ho cé thé ¢6 lgi ich hodc vi tri trong, va cé thé thuc
hién céc giao dich lién quan dén ching khoan hodc quyén chon dugce dé céap trong bédo cédo nay. PHS ciing c6 thé thuc hién hodc tim cach thuc
hién cac dich vu ngan hang d4u tu hodc céc dich vu khac cho céc cong ty duoc dé cap trong bao céo nay. PHS, cac cong ty lién két cta minh, cling
nhu céc can bg, giam déc hodc nhan vién cla ho, khéng chiu bat ky trach nhiém phap ly nao doi véi bat ky tén that truc ti€p hodc hé qua nao phat
sinh tUr viéc st dung bao cdo nay hodc noi dung ctia né.
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