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CTCP DAI LY LIEN HIEP VAN CHUYEN (GMD) Tham doanh nghiép

Nguyeén Tri Dinh
Chuyén vién
Dinh.nguyeni@vese.com.n
+84 8 3 914 3588 ext. 149

Logistics

Gia tri vén hoa 122,8 triéu
SL cd phidu lvu hanh 114.4 trieu
Muc cao nhét 52 tudn 39.400 VND
Muc thép nhat 52 tudn 15.200 VND
S& hiru clia KN 20,2%
Room t6i da cho KN 49,0%

Théng tin céng ty

GMD duwoc thanh 13p nam 1990 va niém yét
trén thj trweerng chirng khoan Viét Nam toe
nam 2012. GMD da ph n diu trér thanh mot
trong nhitng don vi hang diu trong céc
linh vic hoat déng kinh doanh chu chét
(bao gom Khai thic cang va Logistic).

Trién khai chién lwoc da dang héa nganh
nghé kinh doanh cé chon loc, GMD d3 dat
dwoc thanh twu nhit dinh trong Iinh vire
dén dién cao su va bét déng san

Dién bién gia cé phiéu GMD
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See important disclosure at the end of this document

Linh viwe kinh doanh chinh tram
lang, |0’I nhuan bat ngo tir BDS

GMD hwéng dén muc tiéu tré thanh céng ty dimg dau ca nwéc ve logistics vao
nam 2015 (hién tai dimg thir 2) va dimg dau ca nwoc vé van tai hang dw an. Bén
canh céc linh vire kinh doanh c6t 16i, GMD con dau tw vao BDS va hién tai 1a don
dién cao su. Vao Quy 1/2013, linh vue kinh doanh cot 16i chiém 48% va kinh doanh
BDS chiém 52% lgi nhuan gop cia GMD.

Hoat dong kinh doanh hién tai

GMD hién dang van hanh 4 cang: Cang qudc t& Gemadept - Hoa Sen, cang Nam Hai,
cang quéc té Gemadept Dung Quét, cing Phude Long ICD trén ca ba mién Béc, Trung
va Nam Viét Nam.

Tiém lwre dich vu logistic ma GMD dang sé hiru gbm cé: 1/ mét trung tam phan phdi, 1a
mét xich mai trong dich vu quan ly chudi cung ting toan cau; 2/ van chuyén van tai hang
dur an, chuyén van chuyén hang siéu trong, sigu trong tai Viét Nam, Lao, Cambodia; va
3/ vao nam 2010, GMD da dau tw lién doanh 40 triéu VND dé dwa vao van hanh cang
hang hda hang khong hién dai dau tién tai Viét Nam tai san bay Tan Son Nhat, ¢ dién
tich 14,3ha, trong d6 GMD s& hivu 30%, B6 Qudc phong s& htku 24% va Tdng cong ty
cang hang khéng Mign Nam déng gép 25%.

Mé& rong hoat déng kinh doanh

Cang Cai Mép Gemadept Terminal Link (Ving Tau) dang trong qua trinh thi cong, 1a mét
trong nhi*ng du an I6m nhéat clia GMD (tdng von x&y dung co' ban 14 400 triéu USD, GMD
s& hitu 75% va CMA-CGM s& hitu 25% cb phan). V&i tbng dién tich 74ha, 3 ciu bén
chinh (dai 1.150m, danh cho tau me) va 2 bén tau con (dai 370m, danh cho tau con), c6
kh& nang tiép nhan tau co trong tai 200.000DWT, kha nang xép dé 12 2,4 triéu teus/ndm.
Theo du kién, dén cudi nam 2014 Giai doan 1 sé& dugc hoan tat (téng von dau tw la 300
triéu USD, hoan toan Ia von chll sé hivu) véi mét ciu bén chinh dai 800m danh cho tau
me va cau bén phu dai 260m danh cho tau con, kha nang xép d& 1a 1,2 triéu teus/nam.

Nam 2011, GMD tién hanh khdi céng xay dwng cang Nam Hai - Dinh Vi tai Hai Phong
(dién tich 14,9ha va ciu bén dai 450m, trong tai tAu: 30.000 DWT) véi tng vén dau tw 1én
I& 980 ty VND (ty & no/vén CSH la 40:60). Duw kién cang Nam Hai - Dinh Vi sé di vao
hoat déng trong Quy 4/2103.

Thire té
Cac chi sb chinh 2008 2009 2010 2011 2012
Doanh thu {ty déng) 1.913 1.774 2147 2.382 2.580
Bién loi nhuan gop 17.0% 14,4% 18,3% 16,3% 17.7%
Bién LN hoat déng (%) 11,6% 7.8% 9,9% 6.6% 7.1%
Bién LN réng 1,7% 18.2% 9,6% 0.3% 4,0%
LN réng chia cb déng (ty déng) 32 323 207 6 104
EPS (déng) 670 6.798 2.805 60 948
Ting trwdng EPS (%) -86,5% 915,2% -58,7% -97.9% 1490,9%
C4 tre/CP (ddng) 1.429 1.739 140 0 699
Loi suét b tirc (%) 6.4% 3,0% 0,4% 0,0% 3,9%
Gi tri sb sach/CP (ddng) 47.051 52.028 53.869 40.733 40.143
PER (l&n) 335 8,6 11,8 300,4 19,1
PER (l4n) 05 1.1 0.6 0.4 0,5
ROA (%) 3.2% 7.7% 3,9% 0.2% 1,7%
ROE (%) 5,1% 13,3% 6,4% 0,3% 2.5%
No/CSH (%) 04 04 0.4 0,3 0,3
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Kinh doanh bat ddng san va bwéc dau tham nhap thi trwérng cao su

Toa lac tai vj tri déc dia cda Quan 1 TPHCM, Cao éc Gemadept cé tong dién tich st dung
16.000m”. Toan bd toa nha da dwgc cho thué va dong gop khodng 70 ty dong lgi nhuan mdi
nam. Bat chap nhiéu tin dén thi trwéng, hién van chua cd xac nhan tir phia cong ty vé viéc
chinh thire chinh thire ban lai toa nha.

Ngoai ra, GMD con déu tw vao 2 dy an khac:

1/ Khu phirc hop Gemadept Vientiane-Lao (téng s6 vén dau tw tri gia 35 triéu USD) véi téng
dién tich 6.745m” bao goém khéach san 5 sao, trung tdm mua sam, van phong, cén hd sang
trong, dugc khéi cong xay dung tlr ndm 2012, dw kién sé& hoan thanh vao nam 2014.

2/ Khu phirc hgp Saigon Gem: C6 vi tri dac dia (nga tw Lé Loi va Nam Ky Khéi Nghia) tai
Quan 1 véi dién tich san 5.600m°, cao 49 tang, bao gdbm mét khach san 5 sao, trung tam
mua sam va van phong cho thué, dw kién sé tién hanh xay dung tlr 2014 dén 2016.

GMD da dwoc Chinh phi Campuchia trao 30.000ha déat tai x4 Royor, tinh Kohgnek, huyén
Mondulkiri. Tinh dén théri diém hién tai, GMD da dat dwgc mét sb thanh twu dang ké nhu khai
hoang 8.000ha dé4t, xay dwng 10.000ha vwén wom, trong 4.500ha cao su (dot thu hoach dau
tién vao nam 2016) va hoan thanh xay dwng van phong chinh ciing nhw khu nha & cho nhan
vién.

Nam 2013, cong ty da xac lap muc tiéu 2.300 ty VND (doanh thu) va 500 ty VND (lgi nhuan
rong trueée thué), tiec EPS dat 3.283 VND, PER twong (ng 1a 7,0 1an. Tuy nhién, theo nhan
dinh cha ban Ianh dao céng ty, do tinh hinh nén kinh té Viét Nam va thé giéi, clng nhu muc
dd canh tranh ngay cang cao trén thi triréng, hoat déng kinh doanh chinh cia GMD sé khdng
dem lai tang tredng loi nhudn dang ké cho GMD trong ngan han.

See important disclosure at the end of this document
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Tong két két qua hang quy

Ty dong

SO VOl
Quy 1 Quy 2 Quy 3 Quy4  DAUNAM
Doanh thu 566 609 0 0 1.175
LN gop 77 113 0 0 190
Bién LN gdp (%) 14% 19% 0% 0% 16%
LN ttr hoat déng 10 55 0 0 65

Bién LN hoat déng
(%) 2% 9% 0% 0% 5%
LN rong 147 2 0 0 149
Bién LN rong (%) 26% 0% 0% 0% 13%
SO VOl
2012 Quy 1 Quy 2 Quy 3 Quy 4 DAU NAM
Doanh thu 615 673 652 636 2.575
LN gop 78 132 115 121 447
Bién LN gdp (%) 13% 20% 18% 19% 17%
LN ttr hoat déng 18 57 62 41 178

Bién LN hoat déng
(%) 3% 8% 10% 6% 7%
LN rong 37 -7 40 28 99
Bién LN rong (%) 6% -1% 6% 4% 4%
SO VOl
2011 Quy 1 Quy 2 Quy 3 Quy 4 DAU NAM
Doanh thu 489 587 621 664 2.361
LN gbp 78 93 110 107 387
Bién LN gdp (%) 16% 16% 18% 16% 16%
LN tir hoat ddng 35 53 51 41 179

Bién LN hoat dong
(%) 7% 9% 8% 6% 8%
LN rong 36 -21 2 -19 -2
Bién LN réng (%) 7% -4% 0% -3% 0%

Quy 1 so Quy 2 so Quy 3 so Quy 4 so

véicungky véicungky véicungky véicungky So véicling
2012 so véi 2011 (%) (%) (%) (%) ky (%)
Doanh thu 26% 15% 5% -4% 9%
LN gdp 1% 43% 5% 14% 15%
LN tir hoat dbng -49% 7% 23% 0% -1%
LN réng 3% -69% 1.553% 244% 4.205%

Nguan: D liéu cong ty

See important disclosure at the end of this document
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

T6i, Nguy&n Tri Binh, x4c nhan rdng nhiing quan diém duoce trinh bay trong bao cdo ndy phan dnh ding quan diém
ca nhdn cia ching téi vé oing ty nay. Ching t6i cling xac nhan ring khéng cd phan thi lao nao clia ching t6i da,
dang, hodc sé trigc tiép hay gidn tiép o6 lién quan dén céc khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay.
Cac chuyén vién phan tich nghién ctru phy trach cdc bdo cdo ndy nhan duoc thi lao dwa trén nhiéu yéu 6 khac
nhau, bao gdm chét Irong, tinh chinh x4c clia nghién cuiu, va doanh thu clia céng ty, trong dd bao gém doanh thu tir
cac don vi kinh doanh khac nhw bd phan Mai gioi té chire, hodc Tw vin doanh nghiép.

Phwong phap dinh gid va Hé théng khuyén nghj ctia VCSC

Noi dung chinh trong hé théng khuyén nghj: Khuyén nghi durgc dua ra dua trén mirc tang/gidm tuyét déi clia gia
cb phiédu dé dat dén gia myc tiéu, duge xac dinh bing cong thirc (gid muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khdng
lién quan dén hoat ddng thi trwéng. Céng thire nay durgre dp dung to ngay 1/11/2010.

Cac khuyén nghi Binh nghia

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thi treéng 20%

THEM VAO Néu gia muc tiéu cao hon gia thi treéng 10%-20%
NAM GITF Néu gia muc tiéu cao hodc thdp hom gid thi trwéng 10%
GIAM Néu gia muc tiéu thip hon gia thi trugng 10%-20%
BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trudng 20%

KHONG KHUYEN NGHI B4 phan nghién ciru dang hodc co thé sé nghién ciu ob phiéu nay nhung khéng
dwra ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi Iy do chil quan hodc chi dé tuan thi céc
guy dinh cla luat va‘hodc chinh sach cbng ty trong trwdng hop nhét dinh, vi du
nhur khi VCSC dang thue hién dich vu tu van M&A hay tir van chién luge nao dé

lién quan dén céng ty do.
KHUYEN NGHI TAM Khuyén nghi ddu tu va gid muc tiéu cho ¢ phiéu nay bi hodn lai vi chua co dl
HOAN théng tin co s& dé xdc dinh khuyén nghi d4u tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi
ddu tw hodc gid muc tiéu trude do, néu cd, khéng con hiéu lwe déi véi cd phiéu
nay.

Trir khi cé khuyén cdo khac, nhitng khuyén nghi du tw chi co gid tri trong vong 12 théng. Nhiing bién déng gia trong
twromg lai co thé lam cho céc khuyén nghi tam thai khdng khdép véi mie chénh léch githa gia thi truemg cla cd phidu
va gia muc tiéu nén viéc viéc dién gidi cac khuyén nghi dau tw cén dugre thue hién mdt cach linh hoat

Gia myc tiéu: Trong hau hét trirémg hop, gia muc tiéu sé twong ing véi danh gia cla chuyén vién phan tich vé gia
tri hop Iy hién tai clia ¢d phiéu. Gid muc tiéu 1a muc gia o phiéu nén duoc giao dich & hién tai néu thi truémg ddng v
quan diém clia chuyén vién phan tich va cé nhifng yéu té xtc tac cdn thiét dé tao ra sw thay déi nhan thic trong thoi
han nhét dinh. Tuy nhién, néu chuyén vién phan tin ré'mg trong thai han xac dinh sé khdng co tin tie, s kién hodc
yéu td thic ddy can thiét dé ob phidu cé thé dat dén gia tri hop Iy thi gia muc tiéu co thé khac voi gia tri hop Iy, Vi
thé, trong hiu hét trirdmg hop, khuyén nghi clia chung t6i chi 1a danh gid sy chwra phu hop gitra gia thi treéng hign
tai va gia tri hop Iy hién tai cia ¢d phiéu theo quan diém clia chung téi.

Phwong phap dinh gia: Dé xac dinh gia muc tiéu, chuyén vién phan tich cd thé sir dung nhiéu phwong phép dinh
gia khac nhau, bao gém nhung khéng gidi han, phrong phap chiét khdu dong tién tu do va dinh gia so sanh. Viéc
Iyra chon phurong phép ty thudc vao timg nganh, cong ty, tinh chét cd phidu va nhidu yéu té khac. Két qua dinh gia
co thé dura trén mot hodc két hop nhidu phuong phap sau: 1) Binh gia duwa trén nhidu chi sé (P/E, P/CF, EVidoanh
thu, EV/EBIT, EV/EBITA, EWEBITDA), so sanh nhom céng ty va dua vao s liéu qua khi, 2) M hinh chiét khiu
(DCF, DVIMA, DDM); 3) Phuong phap tinh téng gia tri cdc thanh phin hodc cac phuong phap dinh gia dua vao
tai sdn; va 4) Phwong phép dinh gia st dung loi nhudn kinh té (Loi nhuan thing duw, EVA). Cac mé hinh dinh gia
nay phu thudc vao cac yéu té kinh t& vi mé nhu ting tridng GDP, 13i sudt, ty gid, nguyén liéu véi cac gid dinh khac
vé nén kinh t& cling nhu nhiing rli ro vén cd trong céng ty dang xem xét. Ngoai ra, tam ly thi truding eling co thé dnh
hudng dén viéc dinh gia cong ty. Qua trinh dinh gid con cin cir vao nhirng ki vong co thé thay ddi nhanh chéng ma
khong cdn thang bao, tily vao sw phat trién riéng cia ting nganh.

Rui ro: Tinh hinh hoat ddng trong qua khir khing nhét thiét sé dién ra tuong tir cho cac két qud trong tong lai. Ty
gia ngoai té co thé anh hu'&ng bat lgri dén gia tri, gia hodc lgi nhudn CQE bt ky chirng khoan hay cdng cu tai chinh
nao co lién quan dwgc ndi den trong bac cao nay. Pé duoc tw vin diu tw, thue hién giao dich hodc céc yéu ciu
khac, khach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh clia khu vire dé duge gidi dap.

See important disclosure at the end of this document
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Lién hé

Tru sé& chinh

Thap Tai Chinh Bitexco, Lau 15
2 Hai Triéu, Quén 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phong giao dich
136 Ham Nghi, Quan 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phong Nghién ctru va Phan tich
Trwéng phong cao cap
Toén Minh Phuong, ext 146

phuong ton@vesc.com.vn

CV cao cap, Dinh Thi Nhw Hoa, ext 140
CV cao cap, Ngb Bich Van, ext 130

CV cao cap, Nguyén Xuan Huy, ext 139
CV cao cap, Nguyén Thé Anh, ext 194
CV vi md, Nguyén Duy Phong, ext 120

Chi nhanh Ha Noi
109 Tran Hung Pao, Quén Hoan Kiém, Ha Noi
+84 4 6262 6999

Phoéng giao dich
236 - 238 Nguyén Céng Trir, Quan 1, Tp. HCM +84
8 3914 3588

Phong Nghién ciru va Phan tich
+84 8 3914 3588

research@vcsc.com.vn

Chuyén vién, VU Thi Tra Ly, ext 147

Chuyén vién, Nguyén An Thién Trang, ext 116
Chuyén vién, Bang Van Phap, ext 143
Chuyén vién, Nguyén Tri Dinh, ext 149

CV PTKT, Nguyén Thé Minh, ext 142

Phéng Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& ca nhan nudc ngoai

Té chirc nwérc ngoai
Michel Tosto, M.Sc.

+84 8 3914 3588, ext 102
michel tosto@vesc.com.vn

Phong méi gi¢i khach hang trong nwéc

Tp. H6 Chi Minh
Chau Thién Tric Quynh
+84 8 3914 3588, ext 222

guynh.chag@gmc.com.vn
Khuyéen cao

Té chirc trong nuwéc
Nguyén Quée Ding

+84 8 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vin

Ha Noi

Nguyén Huy Quang

+84 4 6262 6999, ext 312
uang.nguyen SC.COMmM.vN

Bdo cdo ndy dugc viét va phat hanh bdi Cong ty CA phdn Chirng khodn Ban Viét. Bao cdo nay duoc viét dua trén
ngudn théng tin ddng tin cy vao thei diém céng bd. Cong ty Cé phan Chirng khodn Ban Viét khéng chiu trach nhiém
vé d8 chinh xac ciia nhiing théng tin nay. Quan diém, dir bdo va nhifng wdc lugng trong bao cdo nay chi thé hién ¥
kién cla tac gia tai thai didm phat hanh. Nhiing quan didm nay khong thé hién quan diém chung ctia Céng ty Co
phén Chimg khoan Ban Viét va co thé thay ddi ma khdng cin thdng bao trude. Bdo cdo ndy chi nhdm muc dich
cung cap théng tin cho cde td chie diu tw cling nhur cde nha dau tw ca nhan ciia Cang ty ¢d phén ching khodn Ban
Viét va khéng mang tinh chédt mai chao mua hay ban bét ki chimg khodn nao dugc thdo ludn trong bdo cdo nay.
Quyét dinh clia nha déu tu nén dwa vao nhing su twr van ddc lap va thich hgp vai tinh hinh tai chinh clng nhuo muc
tigu ddu twr riéng biét. Bdo cao ndy khéng dugc phép sao chép, téi tao, phat hanh va phan phdi vdi bét ki muc dich
nao néu khéng duoge su chap thuin bing vén ban clia Céng ty Cb phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui long ghi rd
ngudn trich din néu sir dung cac thang tin trong bao cdo nay.

See important disclosure at the end of this document
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