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Chi s6 tai chinh

Ky Vong Lé&n Twe Gemalink

Cap nhat két qua kinh doanh: N&m 2020, doanh thu GMD dat 2.6 nghin ty
VND (-1% YoY) va LNST dat 438 ty VND (-29% YoY). Doanh thu clia cong ty
van duy tri dwoc mirc ngang bang so vé&i ndm ngoai du nganh logistics toan
cau bi anh hwéng béi dich Covid-19 nhé vao sw kiém soéat tt dich cia Viét
Nam. Chi tiét hon, doanh thu hoat ddng khai thac cang gidm 8% YoY va doanh
thu t& cung cép dich vu logistics tdng 46%. Ty trong doanh thu khai thac cang
chiém 83% téng doanh thu, phan con lai thudc vé dich vu logistics. LNST sut
gidm do bién loi nhuan ctia hoat déng logistics bi co hep lai khién cho lgi nhuan
gop va lai tlr cac cong ty lién két sut gidm. Thém vao do, doanh thu tir hoat
dong tai chinh cling giam 74% YoY ciing gay ap Iwc Ién LNST.

Dw phong két qua kinh doanh 2021: Chang t6i dw phéng doanh thu cia
GMD sé dat 2.76 nghin ty VND (+6% YoY) nho sw hdi phuc cia nganh logistics
khi dich bénh dan dwoc kiém soat. LNST dat 541 ty VND (+24% YoY) nho |4
tlr cAc cong ty lién két cling dwoc cai thién trong ndm 2021.

DPiém nhan dau tw: (1) Dy &n Cang Gemalink sé 1a dong lwc dé thic day hoat
dong kinh doanh ctia GMD trong trung va dai han. Cang Gemalink la cang duy
nhét tai khu vc Cai Mép — Thi Vai c6 kha nang tiép nhan tau trong tai Ién 1én
dén 200 nghin DWT. Nang lwc xép d& clha cang trong giai doan 1 1a 1.5 triéu
TEU/ndm va toan dy an la 2.4 trieu TEU/nam. Nam tai vi tri khu vwe ha lwu
séng Céai Mép, Ba Ria Viing Tau, cang s& hiru nhirng loi thé canh tranh quan
trong va wu thé hon cac cang khéac trong khu vic. Cang Gemalink da don tau
chuyén tau thwong mai dau tién vao thang 1 ndm 2021. Ching tdi c6 ky vong
I&n tlr dw &n Gemalink mang lai loi thé Ién d6i véi GMD so véi cac doanh
nghiép cung nganh. (2) Cac hiép dinh thwong mai FTA (EVFTA, CPTPP) sé
g6p phan tao déng lwc phat trién cho cac cdng ty khai thac cang va cung cap
dich vu logistics chuyén nghiép nhw GMD.

Dinh Gi4 & Khuyén Nghi: Bang phwong phap SoTP, ching t6i ra gia hop ly
cho cé phiéu GMD la 54,800 VND/c phiéu. Tt dé khuyén nghi MUA cho cb
phiéu nay véi upside twong ing la 64%. Pinh gia cta chung téi cé déng gop
I&n tr dw &n Gemalink. Do vay, nhirng sw kién twong lai anh hwéng tiéu cyc
dén hoat déng clia cang Gemalink sé &nh hudng dén dinh gia cla ching toi.

Rui ro: (1) Cang Gemalink m&i van hanh sé con nhiéu rdi ro phia trwéc, nhirng
tr& ngai trong van hanh cang cé thé anh hwéng dén ky vong cla thi truéng;
(2) Dich bénh toan cau kéo dai hon khién cho cac hoat dong giao thwong xuét
nhap khau gira cac nwéc bi han ché; (3) GMD cé nhirng dw an dau tw ngoai
[inh vire chinh 1a B4t Dong San va Tréng cay Cao su, nhirng khodn dau tw nay
khéng mang lai hiéu qua 1&n cé thé sé anh hwdng dén hoat dong cta cong ty.
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