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CTCP GEMADEPT (GMD - HOSE) Bdo cdo cdp nhat KQKD

Nguy&n Thi Ky Duyén Chéng gai phia trudc

e  Hoat déng kinh doanh chinh tich cuc nhung hoat déng khdc kéo gidm Igi
nhudn Q4/2024.
v Doanh thu thudn (DTT) tdng trudng dat 1.412 ty déng (+36,6% svck), Igi

Email: duyen.nguyenthiky@abs.vn

THONG TIN CO BAN nhudn gop téing 47,8% svck so vdi cung ky dat 629 ty déng.

v' Hoat déng tai chinh 1&i rong 13 ty déng, tdng so vdéi s8 dm cling ky. Cu thé,

Nganh : Cang bién
Ngdty bdo cdo - 8/4/2025 thu nhdp tai chinh tdng dat 29 ty déong (+21,3% svck) trong khi chi phi tai
Gid hién tai (VND/CP) - 45.350 chinh gidm ddng ké con 16 ty déng (-37,2% svck). Ngodi ra, céng ty cé
Vén héa (Ty VND) :19.056 khodn Igi nhudn tur cdng ty lién doanh lién két téing 1,24 lan so véi cung ky
SLCPLH (CP) :420.192.309 dat 313 ty déng, chd yéu dén tir déng gdp ctia Gemalink var SCS.

v' Tuy nhién, Céng ty cé khoan 16 rong bdt thudng dat gid tri 334 ty déng. Cu
DIEN BIEN GIA thé, Cong ty ghi nhan 123 ty déng thu nhdp khdc (+432% svck) va 458 ty

doéng chi phi khdc ma khéng duge thuyét minh trong bdo cdo tai chinh.
v K&t qud Igi nhudn sau thué (LNST) clia C6 dong Cong ty me quy 4 dat 235
ty dong (+63,1% svck). Bién Igi nhudn rong cdi thién 1én 16,6% (+2,7 diém
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4000000 LNST n&m 2024 gidm so véi cung ky do khéng con thu nhép tur chuyén
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nhugng vén dau tu cdng Nam Hai Dinh Vii.
DTT ndm 2024 dat 4.832 ty dong (+25,6% svck), Igi nhudn gop tdng 20,1%
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Nguén: ABS Research KET QUA KINH DOANH Q4/204 VA NAM 2024

CHi SO TAI CHINH Chi tiéu

4Q24

4Q23 %YoY 2024 2023 %YoY

Doanh thu thuén 1412 1034 366% 4832 3.846 256%
Chi tiéu 4Q23 4Q24 S
Lgi nhudn gop 629 427  472% 2135 1778  20,1%
A = - 0, ()
Tang truéng DTT 3.0% 36:6% Bién Igi nhudn gop (%) 446%  41,3% 442%  46,2%
O/ ~e IR N A A
) '&“'/ 'Ohtf.fonkgA,ty lién 313 142 120,6% 829 274 202,4%
Téng trudng LNST -39,2% 63,1% oanh, lien ket
o) Chi phi BH&QLDN (270) 277) -2,4% (822) 661)  24,3%
(o)
Chi phf BH&QLDN/DTT . . . .
Bién LNG (%) 412% 44,6% (%) ~19,1%  -268% ~17,0%  -17.2%
Bién LNST (%) 11,1% 16,6% Emﬂh i e Gl el 29 24 213% 426 1941 -780%
ROA (%) 0.8% 1.3% Chi phi t&i chinh (16) (25)  484%  (150,3) (155)  -2.8%
ROE (%) 1,2% 1,7% Trong dd: Chi phi IGi vay (33) (38) -129% (139) (135) 3,3%
Ng vay/VCSH (Ién) 020 016 h‘-jD'Eg”q” thuéin tif 685 306 1242% 2419 3177 -23.9%
EPS (VND/CP) 375 567 L&i/l& khdc (334) (48)  590,2% (320) (30) 9832%
BVPS (VND/CP) 31.731 33.222 Lgi nhudn trudc thué 351 257  365% 2099  3.147 -333%
Nguén: FiinPro, ABS Research I;nl\‘leST c6 dong cong ty 235 144 63,1% 1.455 2251  -353%
Bién Igi nhudn rong (%) 16,6%  13,9% 301%  585%

Nguén: FiinPro, ABS Research
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Trong c@ cdu doanh thu, doanh thu khai thdc cdng ctia Céng ty cé muic tdng trudng vugt bac dat 4.191 ty déng (+44,1% svck,

chiém 86,7% t8ng doanh thu). Bién Igi nhuén gbép mdng nay cé su téng trudng su 6n dinh qua cdc ném, dat 43,7% vao nédm
2024, tdng nhe svck. Mdng cho thué van phong ghi nhén doanh thu téng dot bién 1én 10 ty dong (+611,8% svck), bién Igi
nhudn goép dat 63,5%. Ngudc lai, doanh thu hoat déng logistics sut giam ddng ké con 631 ty dong (-32,6% svck). Khong
nhing vay, Igi nhudn gdp mang nay ciing suy gidm ddng ké xudng con 47,2% so vdi 54,1% vao nédm 2023. Nguyén nhan
khién két qud mang logistics kém kha quan hon trong ndm 2024 & do: (1) Hgp dong cho thué tau cia GMD hét han trong
ndm 2024, sau dé cdc tau nay dudc st dung cho cdc tuyén néi dia vdi gid thdp hon va (2) Chi phi nhén céng gia téng.

Cd cdu doanh thu theo linh vuyc (ty déng) Bién Igi nhudn gép theo linh vuc (%)
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mCdng = Logistics mKhdc e\ dng khai thdc cdng Mang logistics

Nguén: GMD, ABS Research
Mdng khai thdc cdng téing trudng tich cuc trong ndm 2024. T6ng sdn lugng hé théng Cédng Gemadept trong n&dm 2024
tdng manh dat 4.435 nghin TEU (+47% svck). Hau hét cdc cang clia Gemadept déu hoat ddng vugt mdc cong sudt thiét ké
(CSTK) trong ndm 2024. T&ng trudng doanh thu dén tir gia tdng san lugng, chd yéu tir khéi cang mién Nam, chiém 28% thi
phén khu vuc. Cu thé:
Bdng théng ké sdan lugng cdc cdng bién cia GMD ndm 2024

Hiéu sudt Céng sudt Thi phén khu

NI (S L ndm 2024  ndm 2024 vuc
Mién Béc Nam i’g:‘lgg‘ Nam 1,2 triéu TEU/ném 112% | 1,36 triéu TEU 19%
Mién Trung Dung Qudt 2 triéu téin/ndm 110% 2,2 triéu tan 34%
A Phudc Long ICD 500.000 TEUs/n&dm o A
Mién Noam Binh Dudng 300.000 TEUs/ndim 175% 1.4 trieu TEU 6%
Gemalink (cdng Gemalink 1,5 triéu TEU/ndm 110% | 1.65 triéu TEU
nudc sau)
Nguén: GMD, ABS Research téng hop
San lugng container cdc khéi cdng cia GMD
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Nguén: GMD, ABS Research téng hgp
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»  Khu vuc phia Nam:

=  Cdng nudc sdu Gemalink: Trong ndm 2024, sdn lugng qua cum cdng nudc sdu Cdi Mép — Thi Vai ldp ky luc mdi, dat
t8ng sdn lugng hang héa 10,8 triéu TEU (+34% svck) nhd cdc yéu té: (1) Tdng trudng xudt nhép khdu véi kim ngach
xudt khdu khu vuc trong nédm 2024 dat 5,32 ty USD (+12,4% svck), nhép khéu dat 6,5 ty USD (+7,7% svck); (2) Chuyén
dich chubi cung Ung, ddc biét viéc gia tdng du trir hang hda do lo ngai chinh sdch thué quan cta téng théng Donald
Trump lén hang héa nhép khéu; (3) Xu hudng tdng tdi trong tau van chuyén trén thé gidi dé tiét kiém chi phi; (4) Tdc
nghén tai cang Singapore khién cdc tau phdi di chuyén qua Viét Nam lam hang. Hudng Igi tir cdc yéu té trén, sén lugng
clia Gemalink cling tdng manh dat 1,65 triéu TEU (+50% svck) va vén hanh & mdc 110% cong sudt thiét ké. Ngodi ra,
san lugng gia tdng con nhd cdc thé manh chién ludc cla cdng bao gom: (1) Vi thé cdng nudc séu I8n nhat tai cum cdng
Cdi Mép - Thi Vai véi kha nding tiép nhdn tau container siéu I6n 1én dén 200.000 DWT; (2) Hgp tdc tryc tiép vdéi hding tau
quéc té€ CMA-CGM; (3) Viéc dau tu manh mé vao cd sé ha tang, gidp néng cao ndng luc tiép nhén va xd ly hang héa.

San lugng container cdc cang chinh Tdng trudng hang héa qua khu vuc Cdi Mép -
tai khu vuc Thi Vdi - Cdi Mép (triéu TEU) Thi Vai (triéu tén)
7 160 60%
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5 120 40%
100 30%
4 i
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2 40 Ay 0%
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0 0 o -20%
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BTCIT+TCCT ®CMIT ®TCTT =SSIT  Gemalink mm— Tdng sdn lugng hang héa
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Nguén: VPA, ABS Research téng hdp

= Cdng can Phudc Long ICD: San lugng théng cdng ICD Phudc Long udc tinh dat han 900 nghin TEU trong ndm 2024
(+21% svck). ICD Phudc Long cd Igi thé I6n nhd 1a cdng ldu d&i var cé hé théng van chuyén dudng thuy truc ti€p bdng
sa lan két noi véi cdng bién Cat Ldi va Cdi Mép — Thi Vdi, gitp gidm dp luc giao thong dusng bé, t6i uu chi phi vén

chuyén.

=  Cdng Binh Dudng: Ndm 2024, san lugng container qua cang téng hgp Binh Dudng tdng dat 463.000 TEU (+50% svck)
nhd: (1) Binh Dudng la trung tém céng nghiép 16n vdi nhiéu khu cong nghiép va nha mdy sdn xudt hang xudt khéu; (2)
Vi tri chién lugc, thudn Igi két n&i v8i TP.HCM, Bong Nai, Ba Ria — Viing Tau; (3) Khu vuc Cdi Mép — Thi Vdi van thiéu
cang can (ICD), khién hang héa phdi trung chuyén qua Binh Dudng.

> Khu vuc phia Bdc: Tai quy 1/2024, GMD dé& hoan tét thodi vén toan bd vén gép ¢ phén tai cdng Nam Hai. Do dd, chi con
s8 hitu cdng Nam Binh Vi tai khu vuc nay. San lugng cta Nam Binh Vi ndm 2024 dat 1,35 triéu TEU (+50,1% svck), van
hanh tai khodng 112% c6ng sudt thiét ké. Tdng trudng san lugng container khai thdc cia Nam Dinh Vi trong ndm 2024
moét phan 1 nhd chuyén gioo khdch hang tir cdng Nam Hai va Nam Binh Vi trude dé. Tai khu vuc Hai Phong, Gemadept
hién dang chiém thi phan khoang 19%, thdp hon so vdi cdc céng ty canh tranh.

ABS Research ABS.VN | 3



Sdn lugng cdc cdng tai khu vuc Hdi Phong (triéu TEU) Thi phén khai thdc container tai khu
vuc Hai Phong (%)
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Nguén: VPA, ABS Research téng hgp

Hoat déng tai chinh 1&i rong 275 ty déng (-84,6% svck). Cu thé, doanh thu hoat déng tai chinh gidm con 426 ty dong (-78,0%
svck), trong d6 c6 hon 337 ty dong tdi tU viéc thodi von tai cdng Nam Hdi. Su sut giam nay la do trong quy 02/2025, cong ty
ghi nhdn khodn 1@i chuyén nhugng vén dau tu cdng Nam Hai Binh Vi 1.840 ty déng. Trong khi dd, chi phi tai chinh gidm nhe
2,8% svck con 150 ty dong.

Lgi nhuén tir céng ty lién doanh, lién két cia GMD tdng trudng én tugng, dat 829 ty déng (+202,4% svck). Ddng chi y
ndm 2024 ching kién su déng goép Igi nhudn ddng ké tir Gemalink, udc tinh chiém 66% t6ng khodn Igi nhuén tir Cong ty lién
doanh, lién két. Bén canh d¢, Igi nhudn tir cong ty lién két khdc Ia SCS trong néim 2024 cling kha quan.

Thu nhép khdc ltiy k€ cd nédm 16 rong 319 ty déng. Trong ndm, céng ty dd thu vé nguén thu nhép khdc dat téng gid tri 262
ty dong (+377% svck), ch yéu do khodn hodan nhdp ng phai trd dat 226 ty déng trong khi cung ky khéng c6 khodn nay.
Trong khi d6, chi phi khdc tdng bdt thudng 1én 582 ty dong, gép gan 7 lan cling ky. Khodn téing bdt thudng nay la do 412 ty
déng chi phi dau tu khéng hiéu qud va 147 ty déng chi phi du phong béi thusng trong qud trinh van chuyén.

Két thic ndm, LNST cda C6 dong Céng ty me dat 1.459 ty dong (-35,3% svck). V3i két qud nhu vay, Cong ty dd hoan thanh
121% ké& hoach doanh thu va 123% ké& hoach Igi nhuén.

Bién dong Igi nhudn qua cdc nadm (ty déng) Lgi nhudn tif cong ty lién doanh, lién két
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Nguén: GMD, ABS Research
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Céng ty c6 tinh hinh t&i chinh lanh manh véi don bdy tai chinh thdp.

Lugng tién va tién gli ngéin hang déi ddo. Tai ngay 31/12/2024, t6ng tai sén cla GMD dat 17.997 ty déng (+32,8% so vdi
cubi ndm 2025). Gid tri cdc khodn tién va tién gli ngéin hang tdng manh dat 4.977 ty dong (tdng 2,7 1an so vdéi cudi ndm
2023, chiém 27,7% t6ng tai san), mét phan do dot phdt hanh tdng vén trong ndm cta Céng ty. Thdng 10/2024, GMD da
thuc hién phdt hanh thanh cong quyén mua c6 phiéu vdi ty 1é thuc hién 1a 3:1, gid phdt hanh Ia 29.000 d/cp. Qua dd, Cong
ty d@ thu vé 3.012 ty dong nhé&m phuc vu muc dich dau tu ma réng kinh doanh, gép vén va CTCP Nam Binh Vi va tréd ng
ngdn hang.
Céng ty cd lich st trd c6 tic bdng tién rét déu ddn qua cdc ndm. Ty 1€ trd c6 tdc cho C8 déng ndm gilt ndm 2023 ciling 8 muc
cao la 22%/ménh gid.
Dau tu tai chinh dai han cé xu hudng téng. Gid tri dau tu dai han tai ngay 31/12/2024 dat 3.854 ty dong, chiém 21,4%
téng tai sdn). Téng trudng dén tir khodn dau tu tai céng ty lién két dat 3.805 ty dong (+23,3% svck), trong d6 gid tri goc déu
tu tai 3 cong ty CTCP Cdng Cdi Mép Gemadept — Terminal Link; CTCP Dich vu Hang héa Sai Gon va Céng ty TNHH CJ
Gemadept Logistics Holdings lan lugt 1a 1.477 ty dong, 405 ty déng va 131 ty dong. Gid tri Igi nhudn cta khodn dau tu tai
Gemalink tinh tir dau ndm l& 549 ty dong, trong khi gid tri tai CTCP Dich vu hang héa Sai gon va Cong ty TNHH CJ Gemadept
Logistics Holdings lan lugt la 16 ty déng va 34 ty dong.
Cong ty c6 ty I1é vay ng thdp va gidm dén qua cdc ndm.
> Tai 31/12/2024, t6ng ng vay clia GMD |& 2.167 ty dong (+10,4% so vdi cudi ndm 2023), trong dé vay ng ngén han la

422 ty dong (-5% so vdi cudi ndm 2023), vay ng ddi han la 1.745 ty dong (+25% so vdéi cubi ndm 2023), chl yéu tdng

do khodn vay vdi ngdn hang BIDV nhdm muc tiéu phdt trién xanh.
» Ty lé ng vay/VSCH clia GMD & muc thdap dat 0,16 1an, gidm so vdéi mic 0,2 1an cudi ndm 2023.

Cd cdu tai san cia GMD taqi ngay 31/12/2024 Ca cdu ng vay cia GMD
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Nguén: FiinPro, ABS Research
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Trién vong dau tu

Chung t6i nhén dinh trong ndm 2025, hoat ddng kinh doanh clia GMD sé& ddi mét véi nhiéu thdach thiic do cdc yéu t6: (1)

Sdan lugng container thdng cdng suy gidm; (2) Gia tdng nguén cung tur khu vuc bén Lach Huyén; (3) Gid dich vu xép da tai

khu vuc Hdi Phong cé xu hudng gidm do dp luc canh tranh cao.

v

Trong nédm 2025, ching téi du bdo trién vong hoat ddng khai thdc cang ctia GMD la kém tich cuc do san lugng hang

héa xuét nhép khéu suy giam dudi dnh hudng cua chién tranh thusng mai.

Muc thué d8i ing cao sé& lam suy gidm ddng ké sdn lugng hang héa xuét khdu tir Viét Nam néu dudc dp dung. Ngay
02/04/2025, t&ng thédng Donald Trump d& céng bd muc thué d6i tng vdi tdt cd cdc qudc gia, dugce tinh dua trén cdc khdc
biét thué quan va thadm hut thuosng mai clia cdc nudc déi véi M. Theo dd, muc thué déi ing tinh cho Viét Nam |én dén 46%.
Day la muc thué cao han nhiéu so vdi ky vong cla thi trudng, va du kién sé gdy ra tdc dong tiéu cuc déi véi thusng mai clia
Viét Nam néu chinh thiic dudc dp dung. Cu thé, muic thué quan nay sé& lam giam ddng ké sdc canh tranh clia cdc mat hang

Viét Nam tai thi trung My nhu linh kién dién t, mdy tinh; thay hdi san; gé va cdc sdn phdm gé...

T6ng Bi thu T6 Lam d& cé cudc dién dam vdi téng théng My va thé hién thién chi dam phdn va s@n saing gidm thué doi vdi
cdc mdt hang nhép khau ti My vé 0%. Theo dd, téng théng Donald Trump cling thé hién thdi d6 tudng déi tich cuc. Vi cdc
dong thdi ti hai phia, chidng t6i cho réing mic thué 46% Ia muc cao nhat ma hang héa tir Viét Nam cé thé phdi chiu ép thué
Ian nay. Chidng t6i ky vong muic thué cudi cung Viét Nam phdi chiu sé ndm trong khodng 20-30%, tuy nhién qud trinh dam

phdn cé thé kéo dai dén thdng 5 mdi co thé hoan tat.

San lugng hang héa thé gidi bi anh hudng do cdc bét 6n tif chién tranh thusng mai ngay mét leo thang. Ngay 4/4, Trung
Quobc tuyén bé dp thué nhdp khdu b6 sung 34% Ién toan b hang MY tir 10/4, nhdm ddp trd viéc My dp thué 34% tur 9/4. My
cling canh bdo sé& néng thué 1én thém 50% v hay dam phdn néu Trung Quéc khéng g& bé thué tré diia. Uy ban chau Au
cling dua ra dé xudt dp thué ddp trd 25% lén hang MY, song uu tién hang dau la dam phdn thay vi d6i dau truc dién. Chién
tranh thuong mai leo thang khéng chi gdy thiét hai dé€n nén kinh t& cdc nudc ma con gdy anh hudng tiéu cuc dén thusng mai
todin cu do gia tdng sy bt 6n, dnh hudng dén tdm ly nha san xudt. Viét Nam 1a mét trong nhitng mét xich quan trong trong
nhiéu chudi sén xudt, cung Ung, do d6 cé thé chiu anh hudng tir viéc don hang sut giam va dong von FDI trd nén thdn trong

trong cdc quyét dinh ma réng déu tu, sdn xudt.

Gia téing ngudn cung tif khu vuc bén Lach Huyén. Cdc dy dn bén Lach Huyén s6 3 va s 4 clia PHP va s6 5 va s6 6 cla
Hateco dd di vao khai thdc cudi quy 1/2025, du kién cung cdp thém 2,9 triéu TEU céng sudt cho khu vuc cdng Hai Phong
ndi chung. Theo dd, chung t6i cho réing mét lugng hang hda tir khu vuc cdng ha nguén séng Cam sé dudc dich chuyén sang

khu bén nudc séu Lach Huyén, ddc biét khi cdc hding tau quéc té cé xu hudng s dung tau cd 16n dé tiét kiém chi phi.

Danh sdch du dn cdng nudc sau tai Lach Huyén

Khai théc Coéng sudt C3 tau tiép nhan Héing tau hop tdc
(TEU/n&m) (DWT)
Lach Huyén 3 & 4 PHP 28/02/2025 1,1 triéu 100.000 - 160.000 MSC
Lach Huyén 5 & 6 Hateco 31/03/2025 1,8 triéu 165.000 - 200.000 Maersk
Lach Huyén 7 & 8 Tan Cang Sai Gon Q2/2026 1,5 triéu N/A N/A

Nguén: ABS Research téng hgp
Gid dich vu xép da tai khu vuc cdng Hai Phong c6 xu hudng gidm do dp luc canh tranh I6n. Hau hét cdc céng ty tai khu
vuc ha nguén séng Cdm dang niém yét mudc gid ndm 2025 ngang bdng hodc thdp han so vdi nédm 2024, phan dnh dp luc
canh tranh ngay cang gay gét. Hién tai, nhs vao Igi thé vi tri dia ly thudn Igi (nhu d@ trinh bay & trén), muc gid dich vu xép
dd tai cdng Nam Binh Vi van thudéc nhdm cao so vdi cdc cang khdc trong khu vuc. Chung téi nhén dinh rdng trong giai
doan tiép theo, trudc bi cédnh chung chua tich cuc va dp luc canh tranh ngay mét I6n, mic gid dich vu xép dd cé thé phdi

diéu chinh giam dé duy tri Igi thé canh tranh va thu hat khdch hang.
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Gid dich vu xép dd container quéc té khu vuc Hai Phong
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Nguén: ABS Research téng hdp

v Tuy nhién, ching t6i cho rdng Nam Binh Vii van giit dudc cdc yé&u t6 canh tranh hon so véi cdc cang khdc tai ha nguén

sdng Cdm nhd cdc yéu 16:

(1) Vi tri dia ly thuén Igi, tiép gidp dat lién va cdc khu cong nghiép gitip gidm chi phi logistics va thai gian véan chuyén

(2) Cd s8 ha tang dudc cdi thién khi GMD dd hoan thanh nago vét kénh Ha Nam cho tau 48.000 DWT, gilp thu hit nhiéu
hdng tau vao khu vuc Binh Vi — Hai Phong.

Ngodi ra, trong béi canh nhu cdu van chuyén quéc t& dudng dai (nhu tuyén Chau A — Chdu My, Chéau A — chau Au) dang cé
ddu hiéu suy giam, Nam Binh Vi cé thé tiép tuc dugc hudng Igi nhd dinh vi & trung tdm phuc vu cdc tuyén Nbi A, vén dang
tdng trudng tich cuc khi cdc quéc gia trong khu vuc ddy manh trao d6i thuosng mai dé bu ddp cho su sut gidm tU cdc thi
trudng xa.

Trong ddi han, trién vong gia tdng sdn lugng cliia Céng ty cé thé dén tir cdc du dn déu tu mé rong céng sudt bao gém
Nam Binh Vi GP 3 va Gemalink GD 2. Trong ddai han, lan lugt cdc du dn md rong cong sudt ctia GMD sé dudc di vao khai
thdc, qua d6 hd trg néing cong sudt clia GMD tdng 48,6% so vdi hién tai sau khi hoan thanh. Cang Nam Binh Vi 3 theo du
kién sé di vaio hoat déng vao cudi ndm 2026 va Gemalink 2A du kién vao quy 3/2026. Tuy nhién vdi tinh hinh hién tai, cdc
du dn ndy cd thé chiu rdi ro chdm tién d6 va hoat ddéng dudi cong sudt. Ching toi sé ti€p tuc theo ddi st va cép nhat dién

bién mdi nhat trong cdc bdo cdo sau.

Bdng théng ké cdc du dn md réng céng sudit cia GMD

Thai gian khéi céng Thai gl‘g: khai Cfgr?gsrfécug)ia Téng;ggr:itju tu
Nam Binh Vi 3 10/2024 Cudi 2026 650.000 2.800
Gemalink 2A Q2/2025 Quy 3/2026 600.000 3.800
Gemalink 2B 2028 (du kién) 2029 900.000 5.100

Nguén: ABS Research téng hdp

Cép nhat ti viéc tdi céu tric cdc héing tau. TU thdng 2/2025, lién minh 2M va THE Alliance da tan rd, tdi cdu trdc thanh ba
lién minh md&i gbm Gemini Cooperation, Ocean Alliance, Premier Alliance, cung v8i MSC hoat déng déc 1ap. Hién GMD chu
yéu hdp tdc v8i CMA-CGM, thanh vién cta Ocean Alliance - lién minh chiém thi phan van tdi I6n nhét véi 28,5% téng TEUs.
Ngodi ra, cdc haing trong Ocean Alliance nhu CMA-CGM va Evergreen cling cd ty 1& d&t tau mdi cao, lan lugt dat 40,7% va
43,3% (theo Alphaliner, tinh dén thdng 3/2025). Viéc duy tri quan hé hgp tdc tét véi cdc héing nay cé thé gidp GMD hudng
Igi tif luu lugng hang héa én dinh han trong thai gian téi.

v" Chdng t6i dang ra sodt lai du phéng, dinh gid d6i véi GMD va sé cdp nhdt trong cdc bdo cdo téi.

ABS Research ABS.VN |7



PHU LUC: KET QUA KINH DOANH VA CHi SO TAI CHINH CUA GMD

Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng)

Doanh thu thuén

Gid vén hang ban
Ldi nhudn gép
Doanh thu tai chinh
L@i/16 ti cong ty LD/LK
Chi phf tai chinh

Chi phf bdn hang
Chi phi QLDN

Lgi nhudn tir HDKD
L&i/L6 khdc

Lgi nhuén trudc thué
Lgi nhudn sau thué

LNST c6 d6éng Céng ty me

Bdo cdo LCTT (Ty déng)

LCT thuén tir HDKD

LCT thuén ti Hogt dong dau tu
LCT thuén tir Hogt dong tai chinh
LCT thuén trong ky

Tién & tudng dudng tién déu ky

Tién & tuong dudng tién cudi ky

Chi s8 tai chinh

Khd néng thanh todn

3.206

-2.064

1.142

40

237

-108

-154

-295

861

-55

806

721

612

2021

2.299

-1.235

-338

727

637

1.364

3.898

-2.180

1718

24

399

-166

-142

-524

1.309

1.308

1.161

994

2022

-3

915

-808

105

1.364

1.472

3.846

-2.068

1778

1.941

274

-155

-110

-552

3.177

-30

3.147

2.534

2.251

2023

1.647

-1.495

2337

2.489

1.472

3.964

4.832

-2.697

2135

426

829

-150

-247

-575

2419

-320

2.099

1924

1.455

2024

2229

-3.000

-848

-1.619

3.106

1.487

Khé ndng thanh todn hién hanh 0,82 1,76 3,18 2,10
Khé ndng thanh todn nhanh 0,72 1,58 2,96 1,88
Kha ndng thanh todn tién mgt 0,45 0,96 2,37 1,29
Khé ndng thanh todn IGi vay 0,53 0,18 -0,29 -0,29
Cd céiu vén

Vén chd s8 hitu/Téng tai san 0,61 0,72 0,77 0,83
NG phai tra/Téng tai san 0,39 0,28 0,23 0,17
Ng vay/Vén cha sé hitu (D/E) 0,26 0,20 0,16 0,10
Chi s8 hiéu suéit hoat déng

S8 ngay phai thu 4581 53,46 44,69 44,05
S8 ngdy phdi tra 102,05 119,71 67,99 61,73
S6 ngdty tén kho 12,66 13,30 10,26 10,71
Khd nding sinh 18i

Ty suét Igi nhuén gdp 35,6% 44,1% 46,2% 442%
Ty sudt Igi nhuan HDKD 30,4% 36,7% 84,4% 51,7%
Ty suéit LNST clia c8 déng Céng ty me 22,5% 29,8% 65,9% 39,8%
ROE 10,6% 15,5% 28,7% 16,4%
ROA 7,0% 9,8% 19,1% 12,2%
ROIC 9,5% 13,5% 24,4% 14,8%

ABS Research

Bdang can déi ké todn (ty déng) 2022

+ Tién v&1 cdc khodn tudng duong tién 1.364 1.472 3.964 3.227
+Dau tu ngdn han 82 359 1.021 612
+ Cdc khodn phai thu ngdn han 868 1.193 1.236 984
+ Hang tén kho 83 68 83 64
+ T&i s&n ngén han khdc 222 288 369 296
Tai sén ngén han 2619 3.380 6.674 5.184
+ Cdc khoan phai thu dai han 45 40 45 36
+ T&i sén ¢6 dinh 3.262 4.166 4.033 5.080

+ Bat dong san déu tu - - - -

+ Tdi san dd dang dai han 2.790 1.759 1718 1718
Téng tai sén 3.065 3.125 3.854 4.363
+ Vay ngdn han 543 445 422 292
+ Phdi trd ngugi ban 381 838 518 487
+ Ng ngdn han khdc 2.287 632 1.161 844
Ng ngén han 3.211 1.915 2.101 1.622
+ Vay dai han 1.486 1518 1.745 1.216
+ Cdc khodn phai tra dai han khéc 386 380 380 297
Ng dai han 1.872 1.898 2.125 1512
Téng nd phdi tré 5.083 3.814 4.226 3.135
+Vén c6 phén 3.014 3.059 4.140 4.202
+ Thdng du vén ¢6 phan 1.942 1.942 3.920 3.920
+ Lgi nhudn sau thué chua phan phdi 1.227 2.964 3617 4.039
+ Quy khdc 1.765 1.768 2.095 2.808
Vén chi sé hitu 7.948 9.732 13.772 14.969
Téng céng ngudn vén 13.031 13.546 17.998 18.104
Ty & téing trudng (%) 2021 2022 2023 2024
Tdang trudng doanh thu 23,1% 21,6% -1,3% 25,6%
T&ng trudng LNTT 22,3% 40,4% 79,1% -31,8%
Tdng trudng LNST C8 déng Cong ty
40,4% 55,5% 128,1% -31,8%
me
Tdang trudng EPS 64,7% 61,2% 118,2% -24,1%
Td&ng trudng VCSH 6,8% 12,8% 22,5% 41,5%
Tdng trudng Téng tdi sén 0,0% 0,0% 1,5% 35,3%
Dinh gid (I6n) 2021 2022 2023 2024
P/E 17,4 193 6,8 143
P/B 16 25 16 15
EV/EBITDA 6.3 57 4,9 7.3
EV/Sales 2,6 2,7 4,2 34
EPS 1.869 3.034 6.622 3.164
BVPS 20.967 22981 28.050 29.909

Nguén: GMD, ABS Research
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KHUYEN CAO

Bdo cdo nay dudgc viét va phdt hanh bdi Phong Phan tich Dau tu - Cong ty C6 phan Ching khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc ngudn dudc cho la ddng tin cy vao thdi diém cdng bd. Cdc ngudn tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng noi c6 phiéu dugc phén tich niém yét, thong tin trén bdo cdo dudc céng bé

clia cdng ty, théng tin dugec cong bd réng rdi khdc va cde théng tin theo nghién cdiu cla ching téi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu ctia ABS tham khdo va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay bdn bat ky chiing khodn nao dudc thdo luén trong bdo cdo. Cdc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc ldp vé thong tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu dau tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu cu déau tu cia minh, tham khao y kién tu vén tu
cdc chuyén gia vé cdc vén dé quy pham phdp luét, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bat ky giao dich
ndo véi c8 phi€u clia (cdc) céng ty duge dé cdp trong bdo cdo. ABS sé khéng chiu trdch nhiém déi véi bat ky tén thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dugc thuc hién trén cg sd thong tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay la san
phdm thudc s3 hitu clia ABS, ngudi st dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa ddi, ddng tdi I1én cdc phudng tién

truyén thong ma khoéng cé sy déng y béing vén ban cla ABS.

Nguyén tdc khuyén nghi

MUA Khdé ndng sinh I8i cha c6 phiéu tir 15% trd lén

KHA QUAN Khé néng sinh I8i cta c6 phi€u ndm trong khodng tir 8% dén 15%
Khé néng sinh I8i cla c6 phi€u ndm trong khodang tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Kha n&ng sinh 18i clia ¢6 phiéu n&m trong khodng tir -15% dén -5%

BAN Kha ndng sinh 18i ctia ¢6 phiéu thédp hon -15%

Khuyén nghi dau tu dudc dua ra dua trén khd ndng sinh I8i du kién cla c6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh léch phan
trédm gitia gid muc tiéu va gid thi trudng tai thdi diém cong b6 bdo cdo, va (i) ty sudt cb tic du kién. Trir khi dudc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.
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Céng ty C8 phén Ching khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, tda nha Geleximco, 36 Hoang Cau, BDéng Da, Ha Néi

bién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich
Dién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151
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Dau khi, Bién, Héa chdt
Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn
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Nguyén Xuén Hdi - Chuyén vién

Email: hai.nguyenxuan@abs.vn

Hang va Dich vu céng nghiép
Nguyén Thi Ky Duyén — Chuyén vién
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NHAN cU pUP
GIAI THUONG

Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm déc

Email: linh.ngthithuy@abs.vn
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Email: luu.dangxuan@abs.vn
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