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Nhdn xét

Doanh thu thuén 9T téng trudng manh svck dat

3.420 ty doéng (+22% svck). Mang khai thdc cang
chiém ty trong 18n, chiém 86% t6ng doanh thu Ity
k& 9T/2024. Tinh dén hién tai, GMD d& dat dugc
86% ké& hoach ngm.

- Doanh thu khai thdc cang

29237

21178

38,1%

D& phuc héi thusng mai 1& déng luc téing trudng
doanh thu tgi méng hoat déng c6t 16i cia GMD la
khai thdc cang, ddc biét tai cang Nam Binh Vi va
Gemalink. Cu thé, theo théng ké 7 thdng déu ndm,
sdn lugng théng quan tai Cdng Nam Binh Vi la
680.000 TEUSs, téng 66,5% svck trong khi sén
lugng thong quan tgi Gemalink dat 998.000 TEUs,
tdng 102% svck.

- Doanh thu logistics, cho
thué vdn phong

4969

6742

-26,3%

Lgi nhudn gop

581,3

464,7

25,1%

1.532,7

1.350,7

13,5%

Ly k& 9T/2024 Igi nhudin gbp clia GMD tding svck
dat 1.533 ty déng (+14% svck)

Bién Igi nhugn gép (%)

46,0%

46,6%

44,8%

48,0%

Bién Igi nhudn gop Iy ké 9T/2024 gidm do gid vén
hang bdn tédng manh 29% svck.

Chi phi ban hang

(73,5)

(14,4)

410,9%

(193,1)

(86.,5)

123.2%

Chi phf bdn hang t&dng manh so vdéi cung ky dat
193 ty déng (+123,2% svck)

Chi phi quan ly doanh nghiép

(108,5)
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24,1%

(352,9)

(298,0)

18,4%

Chi phi BH&QLDN/DTT (%)

-14,4%

-10,2%

-16,0%

-13,7%

Doanh thu hoat déng tai chinh

4,6

32,9

-85,9%

388,4

1.916,8

-79,7%

Doanh thu HDTC gidm so vdi cung ky do khéng cé
khodn 1&i chuyén nhugng v6n dau tu cang Nam
Binh Vi trong quy 1/2023 dat 1.840 ty déng.
Trong Q1/2024, GMD dd thodi von tai Céng Nam
Hdi va&r thu hon 300 ty déng.

Chi phi tai chinh

(49,7)

(51,1)

-2,7%

(134.,5)

(144,1)

-6,7%

Trong dé: Chi phf IéGi vay

(34,4)

(41,6)

-17,5%

(106,5)

(97.2)

9,6%

Chi phi 1&i vay Q3/2024 giam svck do 1&i suéit vay
gidm.

L&i/(18) tir hoat ddng kinh doanh

576,1

396,9

45,1%

1.743,7

28715

-39,3%

LGi/16 tir CTLD/LK

2218

522

324,7%

503,1

1325

279,6%

Tinh dén cui quy 3/2024, khodn dau tu vao cdc
cong ty lién doanh, lién két c6 gid tri 3.462 ty déng,
chu yéu tai CTCP Cang Cdi Mép — Gemalink, CTCP
Dich vu Hang héa Sai Gon va Cong ty TNHH CJ
Gemadept. L&i thu dudc tinh tir dGu ndm tai 3 cdng
ty ndy 1an lugt I 308 ty déng, 64 ty déng va 28 ty
doéng.

Thu nhép khdc

56

7.6

-25,7%

1383

298

363,5%

Thu nhép khdc téing manh bao gém cdc khoan (1)
phén b ddnh gid lgi quyén st dung dét gép vén
vtéio CTCP Cang Cdi Mép Gemadept — Terminal
Link phdt sinh tir 2008 vdi s tién 283 ty déng (thdi
gian phdn b8 48 ndm 10 thdng)

(2) Phan bé ddnh gid lai gid tri t&i sdn gép vén vao
Cong ty TNHH CJ Gemadept Logistics Holdings
phdt sinh ti nédm 2017 vdi s6 tién 5,6 ty dong (thdi
gian phan b 10 n&m)

(3) Phan bé Igi nhudn chua ghi nhén lién quan dén
doanh thu dich vy tu vén va thi céng céng trinh
cho CTCP Cang Cdi Mép Gemadept

L&i/(16) rong trudc thué

500,7

3978

25,9%

1.728,4

2.890,3

-40,2%

LNTT cta Céng ty dat 1728 ty dong, vugt mic ké
hoach nam.

LNST c8 déng c6ng ty me

335,0

254,1

31,8%

1.224,8

2.106,7

-41,9%

LNST Q3 dat 335 ty déng, tdng trudng tét 32%
svck, bién Igi nhudn gbp cao dat 26% (+1 diém
phén trém. Liy k& 9T/2024, LNST dat 1.225 ty
déng (-42% svck).

Bién Igi nhu@n rong (%)

26,5%

25,5%

35,8%

74,9%

Nguén: GMD, ABS Research
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Bdng tai san: Tdng trudng cdc hang muc (% so véi dau ném)
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Nguén: GMD, ABS Research

Nhdn xét

Cd cdu tdi san:

Téng tai san téing 6,1% dat 14.336 ty déng. Lugng tién mdt va tién
gl ngén hang tai Q3/2024 dat 1.757 ty dong (-26% so vdi déau
ndm, chiém 12% TTS). Céng ty d& thuc hién trd cé tdc bang tién
mdt cho c6 déng ndm gitr ndm 2023 vdi ty 1é 22%.

TSCD hién dang dat gid tri 4.063 ty dong (-2,5% so vdi dau ndm),
chiém 28,3% t8ng tai sdn.

Ddng chiy, dau tu tai chinh dai han ghinhdn 3511 ty déng (+12%
5o v6i dau ndm). Lgi nhuén tir cdc khodn dau tu lién doanh cla
Gemadept tdng ti 613,56 ty dong lén 990,31 ty déng, nhd chinh
vao khodn IGi ciia CTCP Cang Cdi Mép Gemadept — Terminal Link
tdng manh tir 101 ty déng 1én 409,07 ty dong.

Chi phi tra trudc dai han tdng manh 77% so véi dau ndm dat 1631
ty déng (chiém 11,3% TTS) do khodn trd trudc tién thué dét cta
CTCP ICD Nam Hdi va CTCP Cang Nam Binh V.

Cg céiu nguédn vén:

Vay ng ngén hang dat 1.928 ty dong (chiém 13% TTS) trong dé
chl yéu 1 ng ngan hang dai han dat 1.518 ty dong (tudng dudng
s8 dau ndm).
Ty & ng vay/VCSH dang & muc an toan 14 0,2.
GMD da phdt hanh quyén mua c8 phiéu vdi ty & thuc hién la 3:1,
ngay déng ky cudi clung l& 23/10/2024, gid phdt hanh & 29.000
d/cp. Du kién dgt phdt hanh sé& lam tdng vén diéu 1& clia GMD thém
3.001 ty déng.

Nguén: GMD, ABS Research
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Ddnh gid va Khuyén nghi

e Chung téi cho rdng GMD con nhiéu du dia téing trudng trong ndm 2024 va dai han dua vaio cde yéu té (i) trién vong tdng trudng thuong
mai todin cu va xudt nhdp khdu va (i) md rong cdng sudt tir xdy dung cdng Nam Binh Vi 3, bdt dau vao thdng 10/2024, dy kién hoan
thanh vao cudi ndm 2025.

e Chung téi giam du phéng LNST ndm 2024 xuéng 1.500 ty dong (-33,4% svck). EPS va BVPS 2024F udc tinh 1& 3.623 d/cp va 34.382
d/cp. ROE 2024F du kién dat 10,5%.
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PHU LUC: BANG KQKD VA CHi SO TAI CHINH CUA GMD

Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng) 2020 2021 2022 2023
Doanh thu thuén 2.606 3.206 3.898 3.846
Gid vn hang bdn 1.656 2.064 2.180 2.068
Lgi nhudn gép 950 1.142 1.718 1.778
Doanh thu tai chinh 28 40 24 1.941
Chi phf tai chinh 159 108 166 155
Chi phi bdn hang 137 154 142 110
Chi phf QLDN 341 295 524 552
Ldi nhuén tir HDKD 496 861 1.309 3.177
L&i/16 khdc 16 (55) (0) (30)
Lgi nhuén trudc thué 513 806 1.308 3.147
Lgi nhudn sau thué 440 721 1.161 2.534
LNST c8 déng Céng ty me 371 612 994 2.251
Bdo cdo LCTT (Ty déng) 2020 2021 2022 2023
LCT thuan ti HBKD 655 965 2.299 (3)
LCT thudn ti Hogt dong déu tu 73 (356) (1.235) 915
LCT thudn tir Hogt ddng tai chinh (486) (398) (338) (808)
LCT thuén trong ky 242 211 727 105
Tién & tuong duang tién dau ky 186 428 637 1.364
Tién & tuong dudng tién cudi ky 428 637 1.364 1.472
Chi s8 tai chinh 2020 2021 2022 2023
Khé ndng thanh todn

Kha ndng thanh todn hién hanh 0,91 1,50 1,90 3,02
Kha ndng thanh todn nhanh 0,69 0,83 1,01 1,48
Kha ndng thanh todn tién mat 0,06 0,14 0,06 0,50
Khd ndng thanh todn IGi vay (1,22) 3,00 9,27 1,79
Cd clu vén

Vén chl sd hitu/Téng tai sdn 0,50 0,35 0,30 0,29
Ng phai trad/Téng tai san 0,09 0,12 0,07 0,11
Ng vay/Vén chd sé hitu (D/E) 2,61 0,63 - -
Chi s6 hiéu suét hoat déng

S6 ngdy phdi thu 52,82 47,06 31,58 25,60
S6 ngay phai tra 80,19 118,59 78,53 43,96
S8 ngdly tén kho 23,11 31,05 25,19 16,11
Kha ndng sinh 18i

Ty sudt Igi nhudn gép -2,6% 31,8% 30,5% 5.7%
Ty sudt Igi nhuén HBKD 19,0% 26,9% 33,6% 82,6%
Ty sudt LNST cla c6 ddng Céng 14.2% 19,1% 25.5% 58.5%
ty me

ROE -30,8% 64,6% 38,5% 9.7%
ROA -6,3% 17,7% 18,0% 5,8%
ROIC 0,0% 0,5% 7,1% 0,7%

Bang can ddi k& todn (Ty

déng) A

o oﬁf';ié‘f cdc khodn tudng 428 637 1364 1472
+Dau tu ngdn han 23 52 82 359
h;nCdc khodn phai thu ngén 748 842 368 1193
+ Hang t6n kho 73 69 83 68
+ Ta&i san ngén han khéc 84 90 222 288
Tai san ngén han 1.356 1.689 2.619 3.380
+ Cdc khodn phdi thu dai han 56 44 45 40
+ Ta&i san c6 dinh 3.143 3.146 3.262 4.166
+ Bdt dong san déau tu 0 0 0 0
+ Tai san dé dang dai han 1.757 1.747 2.790 1.759
+Dau tu dai han 2.531 2.830 3.065 3.125
+ Tai san dai han khdc 749 1.061 1.063 917
Tai san dai han 8.478 9.042 10.412 10.166
Téng Tai sén 9.835 10.731 13.031 13.546
+Vay ngdn han 0 0 0 0
+ Phdi tra ngugi ban 358 381 838 518
+ Ng ngdn han khdc 216 276 1.271 307
NG ngdn han 763 860 543 445
+ Vay dai han 1.138 1.061 1.486 1518
k;dccdc khodn phai trd dai han a1 86 9% 105
Ng dai han 1.494 1.424 1.872 1.898
Téng ng phdi tra 3.240 3.687  5.083 3.814
+V6n c6 phan 3.014 3.014 3.014 3.059
+ Thdng du vén ¢8 phén 1.942 1.942 1.942 1.942
p;a;q;h%?uén sau thué chua 435 661 1227 2964
+ Qu¥ khdc 0 0 0 0
Vén cha sé hitu 6.595 7.045 7.948 9.732
Téng céng ngudn vén 9.835 10.731 13.031 13.546
Ty lé tdng truéng (%) 2020 2021 2022 2023
Tdng trudng doanh thu -17,0% 11,5% 70,0% 31,7%
Tdng trudng LNTT -464,0% 369,7% 19,9% -66,9%
(T:‘z:g E;”rizg LNST €6 dbng 17,5% 194%  80%  -548%
Tdng trudng EPS -466,7% -361,8% -0,5% -71.3%
Tdng trudng VCSH 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Tdng trudng Téng tai sdn -10,4% -1,8% -2,5% 1,4%
Dinh gid (I6n) 2020 2021 2022 2023
P/E 35,54 24,98 21,07 9,00
P/B 2,10 2,28 3,02 2,23
EV/EBITDA 15,79 15,29 15,67 13,72
EV/Sales 5,32 5,12 5,81 5,40
EPS (déng/cp) 1.158 1912 3.298 6.943
BVPS (d6ng/cp) 19.582 20.967 22981 28.050

Nguén: Fiinpro, ABS Research
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GIGI HAN CUA BAO CAO VA MIEN TRU TRACH NHIEM

1) Cdc théng tin dinh gid trong bdo cdo nay chi nhém tu van ddnh gid tin dung cho ¢ phi€u va st dung cho cdc muc dich noi
b6 cta CTCP Ching khodn An Binh (“Chuing t6i"). Bdo cdo nay khéng bao gom ham y dinh gid gid tri doanh nghiép va dudc s
dung cho bdat ky muc dich nao khdc.

2) K&t qua ddnh gid tin dung chi phan dnh gid tri cla tai sdn tai thdi diém ddnh gid.

3) Mdc du tét ca thong tin trinh bay trong bdo cdo nay dugce thu thap hodc phdt trién tir nguén théng tin céng khai ma Ching
t6i cho la ddng tin cdy, (cdc) tdc gid cla bdo cdo nay, CTCP Chidng khodn An Binh hay thanh vién Hoéi déng Quan tri, cdn bé
hay nhan vién cia CTCP Ching khodn An Binh khéng dua ra bét ky tuyén bs, cam doan hay bdo dadm ndo, du ré rang hay ngu
y, V€ su chinh xdc, tinh trung thuc hay su day du cta cdc théng tin dé.

4) Khéng c6 bén naio khdc dudge quyén cdn cl vao bat ky phén ndo cla bdn bdo cdo clia Chidng téi hay cdc théng tin lién quan
trur khi dugc cho phép béng vdn bdn cda Ching téi. CTCP Chidng khodn An Binh khéng chiu bat cd trédch nhiém nao xdy ra tu

viéc sUf sung trdi phép bdo cdo.
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