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Gemalink lội ngược dòng 
Duy trì khuyến nghị MUA, giá mục tiêu 83,400 đồng 

Công ty cổ phần Gemadept (GMD) là một trong những công ty vận hành cảng container và cung cấp 

chuỗi dịch vụ logistics lớn nhất Việt Nam. Năm 2023, lợi nhuận trước thuế mảng kinh doanh cốt lõi của 

GMD giảm 9% YoY, trong bối cảnh tổng kim ngạch xuất nhập khẩu Việt Nam giảm 6.6% YoY. Năm 2024, 

chúng tôi kì vọng kết quả kinh doanh GMD sẽ khôi phục trở lại, nhờ (1) phí dịch vụ tăng từ 5% - 8%, (2) 

sản lượng hàng hóa qua cảng sẽ tăng 8% do giai đoạn 2 của cảng Nam Đình Vũ sẽ chạy tối đa công 

suất và (3) Gemalink khai thác thêm tuyến dịch vụ mới. Dựa trên phương pháp SOTP, chúng tôi cập nhật 

giá mục tiêu của GMD ở mức 83,400 đồng. 

Cập nhật KQKD năm 2023 và triển vọng 

Quý 4/2023, GMD ghi nhận doanh thu đạt 1,033 tỷ đồng (-3% YoY và +4% QoQ) và LNST công ty mẹ 

đạt 114 tỷ đồng (-39.3% YoY và -55% QoQ). Chi phí quản lý doanh nghiệp tăng mạnh (+60% YoY) 

cùng chi phí thuế tăng cao hơn kì vọng (+77% YoY) đã ảnh hưởng tiêu cực đến kết quả kinh doanh. 

Năm 2023, doanh thu thuần của GMD đạt gần 3,845 tỷ đồng (-1.3% YoY) và lợi nhuận sau thuế đạt 

khoảng 2,502 tỷ đồng (+115% YoY). Với kết quả trên, lợi nhuận sau thuế của GMD đạt 95% dự phóng 

của chúng tôi. Kết quả kinh doanh tăng trưởng mạnh nhờ ghi nhận lãi thoái vốn từ cảng Nam Hải Đình 

Vũ (ước khoảng 1,900 tỷ đồng). Nếu loại trừ khoản thoái vốn này, lợi nhuận trước thuế của GMD đạt 

khoảng 1,203 tỷ đồng, giảm 9% YoY. 

(1) Doanh thu hoạt động khai thác cảng 2023 đạt 2,942 tỷ đồng (-4.6% YoY) do sản lượng hàng 

hóa qua khu vực Hải Phòng giảm 3% YoY. Sản lượng thông qua cụm cảng Hải Phòng duy 

trì ở mức thấp do nhu cầu xuất khẩu vẫn yếu.   

(2) Lợi nhuận công ty liên doanh liên kết suy giảm, chủ yếu do ảnh hưởng từ kết quả của cảng 

Gemalink. Năm 2023, Gemalink ghi nhận lợi nhuận ước đạt 27 tỷ đồng. Riêng Q4/2023, 

Gemalink đã có sự bứt phá với lợi nhuận ước đạt khoảng 111 tỷ đồng. Tình hình kinh doanh 

đã cải thiện vì được hỗ trợ bởi 2 tuyến tàu mới và sự phục hồi của các tuyến hàng hiện hữu. 

Hoạt động xuất nhập khẩu tháng 1/2024 đã cho thấy những dấu hiệu phục hồi, dẫn đến hàng hóa thông 

qua cảng biển cũng dần lấy lại đà tăng trưởng. Nếu loại trừ khoản thoái vốn trong 2023, chúng tôi ước 

tính lợi nhuận sau thuế của GMD trong 2024 đạt 1,351 tỷ đồng (+17% YoY), nhờ vào (1) phí dịch vụ 

tăng từ 5% - 8%, (2) sản lượng hàng hóa qua cảng sẽ tăng 8% do giai đoạn 2 của cảng Nam Đình Vũ 

sẽ chạy tối đa công suất và (3) Gemalink khai thác thêm tuyến dịch vụ mới.  

Ngoài ra, trong nửa đầu năm 2024, GMD dự kiến sẽ chuyển nhượng Cảng Nam Hải, tập trung năng lực 

cạnh tranh cho khu vực hạ nguồn tại Hải Phòng - cảng Nam Đình Vũ. Chúng tôi ước tính khoản lợi nhuận 

thoái vốn của GMD vào khoảng 203 tỷ đồng và đưa vào dự phóng trong 2024. 

Rủi ro: (1) kinh tế có dấu hiệu suy thoái và (2) sức mua suy giảm. 

Năm 2023 2024F 2025F 2026F 2027F 

Doanh thu (tỷ VND)  3,846   4,159   4,485   4,901   5,356  

LN từ HĐKD (tỷ VND)  1,116   1,395   1,425   1,537   1,671  

Lợi nhuận ròng (tỷ VND)  2,502   1,351   1,458   1,639   1,970  

EPS (đồng)  6,737   3,401   3,627   4,026   4,781  

BPS (đồng)  28,395   30,912   33,580   36,485   40,215  

OPM  29.0% 33.5% 31.8% 31.4% 31.2% 

NPM 65.1% 32.5% 32.5% 33.4% 36.8% 

ROE  28.7% 12.5% 12.3% 12.6% 13.6% 

PER (x)  9.4   18.5   17.4   15.6   13.2  

PBR(x)  2.2   2.0   1.9   1.7   1.6  

EV/EBITDA (x)  12.0   9.7   9.1   8.3   7.1  

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  

 

VNINDEX 1,186 

HNXINDEX 230 

Vốn hóa (tỷ VND) 21,045 

SLCP lưu hành (triệu CP) 305 

Tự do giao dịch (triệu CP) 289 

52-tuần cao/thấp (VND) 73,800/48,600 

KLGD bình quân 90 ngày (triệu CP) 1.11 

GTGD bình quân 90 ngày (tỷ VND) 67 

 

Cổ đông lớn (%) 
SSJ Consulting VN 9.9 

 KITMC 8.02 

 

Biến động giá 
3T 6T 12T 

Tuyệt đối (%) 7.7 20.8 29.1 

So với VN-Index (%) -1.1 24.9 20.4 

Nguồn: Bloomberg 
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MUA 
Báo Cáo Cập Nhật 

Giá mục tiêu (12 tháng)  83,400 VND  
Giá hiện tại (05/02/2024) 68,800 VND  

Suất sinh lời (%) 21.2% 

 

Thảo Nguyễn 

☎  (84-28) 6299-8004 

  thao.np@shinhan.com 

 
Ly Bùi – Giám đốc Phân tích 

☎  (84-28) 6299-8029 

  ly.btt@shinhan.com 

 

Quét mã QR hoặc click để theo dõi  

https://bit.ly/44hKxjw
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Định giá và Khuyến nghị 

Duy trì khuyến nghị MUA, giá mục tiêu 83,400 đồng 

Chúng tôi áp dụng phương pháp định giá cộng từng phần (SOTP) để định giá GMD. Chúng tôi khuyến nghị MUA với 

giá mục tiêu đạt 83,400 đồng tương ứng với mức tăng 21.2%. Giá mục tiêu của chúng tôi thay đổi chủ yếu do cập 

nhật lãi suất phi rủi ro, phần bù rủi ro cổ phần và triển vọng mảng logistics tốt hơn. 

Phương pháp định giá 

(Đơn vị: tỉ VND) Phương pháp Giá trị VCSH Tỉ lệ sở hữu Giá trị VCSH đóng góp cho GMD 

Cảng và logistics hợp nhất DCF 15,563 100% 15,563 

SCS DCF 6,688 34.5% 2,309 

Cao su  BV 1,084 100% 1,084 

Gemalink DCF 9,097 65.1% 5,873 

CJ Gemadept Logistics & Shipping P/E 1,296 49.1% - 51% 617 

Tổng giá trị Vốn chủ sở hữu  25,446 

Giá mục tiêu (đồng/cổ phiếu)  83,400 

 

Phương pháp định giá DCF đối với cảng (không bao gồm cảng Nam Hải)    

(Đơn vị: tỉ VND) 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F 2032F 2033F 

EBIT 1,395 1,425 1,537 1,671 1,803 1,832 1,863 1,896 1,936 1,979 

Trừ: thuế -195 -199 -215 -234 -289 -293 -298 -303 -310 -317 

Cộng: Khấu hao 476 516 557 613 666 688 694 699 707 721 

Trừ: Thay đổi vốn lưu động -910 -689 -983 -1,284 -833 -180 -180 -180 -180 -180 

Trừ: Vốn đầu tư 631 -38 -64 -74 -57 -11 -12 -12 -17 -17 

Dòng tiền tự do (FCFF) 1,396 1,015 831 692 1,291 2,037 2,067 2,099 2,137 2,185 

Giá trị hiện tại của dòng tiền tự do 9,118          

Tốc độ tăng trưởng dài hạn 0%          

Giá trị hiện tại của giá trị dài hạn 7,875          

Giá trị doanh nghiệp 16,993          

Nợ 1,882          

Tiền và tương đương tiền  1,674          

Lợi ích cổ đông thiểu số 1,222          

Giá trị vốn chủ sở hữu 15,563          

      

WACC  10.6% 

Lãi suất phi rủi ro 2.5% 

Phần bù rủi ro vốn cổ phần  9% 

Beta 0.95 

Chi phí nợ  10% 

Chi phí sử dụng vốn  12% 

Tỷ lệ nợ trên vốn 30% 

Giá trị nợ vay (tỷ đồng) 1,882 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam      

 

 Giao dịch thoái vốn cảng Nam Hải:  

Chúng tôi ước tính khoản thoái vốn được giao dịch ở mức P/E 8.6 lần, GMD thu về 203 tỷ đồng.   

Cụm cảng Hải Phòng P/E trailing (x) P/B trailing (x) EV/EBITDA (x) 

VSC 4.0 1.8 12.0 

DVP 8.2 1.9 12.8 

PHP 12.3 1.2 11.1 

VGR 10.0 2.3 5.8 

Trung bình 8.6 1.8 10.4 

 
Cảng Nam Hải 

(Đơn vị: tỉ VND) 2023 

Doanh thu ước tính 159 

Sản lượng (nghìn TEUs) 122 

Giá xếp dỡ trung bình (triệu VND/ TEUs) 1.4 

Tỷ suất lợi nhuận ròng  15% 

Lợi nhuân sau thuế  23.7 
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PER của GMD   Biểu đồ PER của GMD 

 

  

 

 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 
PBR của GMD   Biểu đồ PBR của GMD 

  

  

 
Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 
EV/EBITDA của GMD   Giá cổ phiếu GMD tương quan với ROE 

 
 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Những sự kiện quan trọng của GMD 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Cảng Gemalink chính 
thức đi vào hoạt động  

Lợi nhuận sau thuế tăng 
trưởng 64% so với cùng kỳ 

GMD thoái vốn cảng Nam 
Hải Đình Vũ 
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Nguồn: BCTC Gemadept 2023 

 
 

Cơ cấu cổ đông tại ngày 05/02/2024 % 

Công ty TNHH SSJ Consulting (Việt Nam) 9.9 

KIM Vietnam Growth Equity Fund 8.02 

Đỗ Văn Nhân 0.5 

 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

Giới thiệu CTCP Gemadept 

Gemadept được thành lập vào năm 1990, là một trong ba công ty đầu tiên được chính phủ chọn thí điểm 

cổ phần hóa vào năm 1993. Từ năm 2002, Gemadept chính thức được niêm yết trên thị trường chứng 

khoán Việt Nam với mã chứng khoán là GMD. Trải qua gần 30 năm hình thành và phát triển, Gemadept 

ngày nay là một trong những doanh nghiệp dẫn đầu cả nước trong lĩnh vực logistic và khai thác cảng. Trong 

đó Khai thác cảng chiếm 86% trong cơ cấu doanh thu, các hoạt động Logistic chiếm 14%, các dịch vụ khác 

của Gemadept chiếm không nhiều bao gồm bất động sản và trồng rừng. Công ty đang có định hướng thoái 

vốn các lĩnh vực khác và tập trung hoàn toàn vào khai thác cảng và hoạt động Logistic. 

CTCP Gemadept sở hữu chuỗi giá trị Logistic cùng hệ thống cảng biển bậc nhất. 

 

 
 

 
 
 

  
    

 
 
 

Gemadept sở hữu hệ thống cảng trên cả ba miền đất nước tại các khu vực trọng điểm, vùng kinh tế lớn với 

tổng cộng 8 cảng biển với công suất hằng năm lên đến 3.5 triệu TEUs và 2 triệu tấn hàng rời. Kết hợp cùng 

với hệ thống logistic hiện đại trải dài trên khắp cả nước góp phần tạo hiệu quả trong việc vận chuyển hàng 

hóa trong nước. 

Hoạt động khai thác cảng hiệu quả với nhiều cảng biển nằm tại vị trí đắc địa 

Gemadept hiện có 4 cảng tại miền Bắc hoạt động tại khu vực cảng biển Hải Phòng, 1 cảng tại miền Trung 

hoạt động tại khu công nghiệp Dung Quất – Quảng Ngãi và 3 cảng tại khu vực Bình Dương, Hồ Chí Minh và 

Bà Rịa Vũng Tàu. Các cảng biển của Gemadept nằm tại các khu vực cảng biển quan trọng. Trong đó khu 

cảng Hải Phòng và Bà Rịa Vũng Tàu là 2 khu vực duy nhất của cả nước được xếp hạng đặc biệt, Hồ Chí 

Minh và Quảng Ngãi là được xếp loại I.  

Theo quy định của nhà nước, toàn bộ cảng Việt Nam được chấm điểm xếp hạng theo 4 cấp bậc từ cảng 

đặc biệt, đến cảng loại I, II, III. Những cảng được xếp hạng cao là những cảng có lượng hàng hóa thông 

qua cảng biển lớn, khả năng tiếp nhận tàu lớn và có ảnh hưởng trực tiếp đến việc phát triển của kinh tế cả 

nước. Do đó Gemadept có lợi thế đặc biệt trong việc khai thác và phát triển mảng cảng biển. 

Hệ thống Logistic đứng đầu cả nước với đa dạng dịch vụ 

 

Theo báo cáo đánh giá của Vietnam Report năm 2021, Gemadept đứng đầu trong Top 10 Công ty uy tín 

ngành Logistics ở hạng mục nhóm ngành giao nhận vận tải quốc tế, Kho bãi, dịch vụ logistics. Với hệ thống 

87%

13%

Cơ cấu doanh thu Gemadept 

năm 2023

Khai thác cảng

Các hoạt động logistic, cho thuê văn phòng

Bên nhận/ gửi 

Cảng hàng hóa 

hàng không 

Khai thác 
cảng 

Vận tải đường bộ 

Vận tải thủy 

Phụ lục: Tổng quan doanh nghiệp 
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logistics toàn diện, Gemadept khai thác hiệu quả chuỗi cung ứng Logistics trên 6 lĩnh vực khác nhau bao 

gồm: Cảng hàng hóa hàng không, trung tâm phân phối hàng hóa, vận tải hàng siêu trường siêu 

trọng, vận tải biển - thủy, Logistics hàng lạnh và Logistics ô tô. 

- Gemadept hiện đang là cổ đông lớn nhất của công ty cổ phần Dịch vụ Hàng hóa Sài Gòn (SCS) với vốn 

hóa hơn 7,000 tỷ. SCS đảm nhận việc khai thác cảng hàng không tại sân bay Tân Sơn Nhất. Mảng khai 

thác cảng hàng không hiện tại của Gemadept đang có công suất đạt đến 350,000 tấn. 

- Gemadept hiện tại đang sở hữu mạng lưới logistic bao gồm 19 trung tâm phân phối hàng hóa với tổng 

diện tích lên đến 400,000 m2, tập trung chủ yếu tại trung tâm kinh tế trọng điểm như TP.HCM, Bình 

Dương, Hà Nội, Hải Phòng, Bắc Ninh, Hưng Yên…Gemadept hiện đang phục vụ hơn 300 khách hàng, 

đối tác trong và ngoài nước, bao gồm các doanh nghiệp lớn của Việt Nam và những tên tuổi danh 

tiếng toàn cầu. Sản lượng hàng năm của GMD hiện tại đạt khoảng 11 triệu CBM. 

- Hiện tại năng lực vận tải của Gemadept đạt khoảng 18,000 TEU phục vụ được cả 2 loại hình vận tải 

đường bộ và vận tải thủy. Bên cạnh đó Gemadept cũng đảm nhận việc vận tải hàng siêu trường siêu 

trọng cho các hạng mục lớn của Việt Nam và được đánh giá là top 3 đơn vị hàng đầu trong lĩnh vực 

vận tải hàng siêu trường siêu trọng.  

- Gemadept khai thác mảng Logistic hàng lạnh thông qua Mekong Logistics liên doanh giữa Công ty Cổ 

phần Gemadept và “Vua Tôm” - Tập đoàn Thủy sản Minh Phú (hiện tại Gemadept chiếm 25% và Minh 

Phú chiếm 41%). Mekong Logistics là kho lạnh hiện đại, có quy mô lớn nhất khu vực với diện tích 4.8 

ha và có sức chứa lên đến 50,000 pallet. 

- Mảng logistics ô tô được phát triển mạnh mẽ thông qua Liên doanh K-line và Gemadept Logistics (KGL), 

trong đó Gemadept chiếm 50% cổ phẩn. Với quy mô tính đến thời điểm hiện tại là 55,000 m2, liên 

doanh cung cấp dịch vụ cho các hãng sản xuất ô tô hàng đầu thế giới như: Isuzu, Honda, Ford, 

Mercedes … 
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Phụ lục: Báo cáo tài chính 

 

 Bảng cân đối kế toán 
Năm (Tỷ đồng) 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

Tổng tài sản  10,412   10,141   11,106   11,617   12,467  
Tài sản ngắn hạn  2,619   3,401   4,376   5,154   5,834  

Tiền và tương đương tiền  1,364   1,474   2,728   3,401   3,951  

Đầu tư TC ngắn hạn  82   356   356   356   356  

Các khoản phải thu  868   1,212   1,039   1,121   1,225  

Hàng tồn kho  83   68   107   118   130  

Tài sản dài hạn   10,141   11,072   11,617   12,467   13,772  

Tài sản cố định  3,262   4,169   4,603   4,775   5,202  

Chi phí xây dựng cơ bản  2,790   1,759   1,759   1,759   1,759  

Tài sản dài hạn khác  4,360   4,213   4,744   5,082   5,506  

Tổng nợ  5,083   3,836   4,785   5,008   5,352  

Nợ ngắn hạn  3,211   1,936   2,541   2,809   3,053  

Khoản phải trả  838   508   627   697   766  

Vay và nợ thuê tài chính ngắn  543   446   350   450   500  

Khác  1,634   666   1,248   1,346   1,470  

Nợ dài hạn  3,211   1,936   2,541   2,809   3,053  

Vay và nợ thuê tài chính dài hạn  1,486   1,518   1,847   1,793   1,880  

Khác  386   381   397   407   419  

Vốn chủ sở hữu      

Vốn góp chủ sở hữu  3,014   3,059   3,058   3,058   3,058  

Thặng dư vốn  1,942   1,942   1,942   1,942   1,942  

Vốn khác  743   619   619   619   619  

Lợi nhuận giữ lại  1,227   2,938   3,698   4,502   5,377  

Lợi ích cổ đông không kiểm soát  1,022   1,149   1,379   1,641   1,952  

*Nợ vay  2,030   1,964   2,197   2,243   2,380  

*Nợ ròng (tiền)  665  490  (532)   (1,159)   (1,572)  

 

 Lưu chuyển tiền tệ 
Năm (Tỷ đồng) 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

Tiền từ HĐKD  2,299   (88)  2,068   1,476   1,579  

Lợi nhuận ròng  1,161   2,502   1,121   1,196   1,328  
Khấu hao TSCĐ  393   395   476   516   557  
(Lãi) từ HĐ đầu tư  (412)  (2,211) - - - 
Thay đổi vốn lưu động  1,092   (1,570)  631   (38)  (64) 
Thay đổi khác  (180)  (1,135)  (110)  (136)  (168) 

Tiền từ HĐ đầu tư  (1,235)  1,013   (685)  (457)  (714) 

Thay đổi tài sản cố định  (1,361)  (1,045)  (910)  (689)  (983) 
Thay đổi tài sản đầu tư  -     2,424   -     -     -    
Khác  (47)  (554)  -     -     -    

Tiền từ HĐ tài chính  (338)  (816)  (129)  (346)  (315) 

Thay đổi vốn cổ phần  -     45   -     -     -    

Tiền đi vay/(trả) nợ  132   (45)  233   46   137  

Cổ tức, lợi nhuận đã trả cho CSH  (428)  (780)  (362)  (392)  (452) 

Lưu chuyển tiền thuần trong năm  727   109   1,254   673   550  

Tổng tiền đầu năm  637   1,364   1,474   2,728   3,401  

Thay đổi trong tỷ giá - -  -     -     -    

Tổng tiền cuối năm  1,364   1,474   2,728   3,401   3,951  

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 

 Kết quả hoạt động kinh doanh 
Năm (Tỷ đồng) 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

Doanh thu thuần  3,898   3,846   4,159   4,485   4,901  

Tăng trưởng  -1.3% 8.1% 7.8% 9.3% 

Giá vốn hàng bán  2,180   2,069   2,289   2,544   2,797  

Lợi nhuận gộp  1,718   1,776   1,870   1,941   2,103  

Biên lợi nhuận gộp 44.1% 46.2% 45.0% 43.3% 42.9% 

Chi phí BH & QLDN  667   660   475   516   566  

LN từ HĐKD  1,051   1,116   1,395   1,425   1,537  

Tăng trưởng   6.1% 25.0% 2.2% 7.9% 

Biên LN từ HĐKD  27.0% 29.0% 33.5% 31.8% 31.4% 

LN khác  (0)  (16)  (52)  (45)  (37) 

Thu nhập tài chính  24   1,900   50   63   73  

Chi phí tài chính  166   169   179   178   185  

  Trong đó: Chi phí lãi vay  (131)  (135)  (179)  (178)  (185) 

Lợi nhuận ròng từ HĐKD khác  399   272   336   408   492  

LNTT  1,308   3,144   1,550   1,673   1,880  

Thuế TNDN  166   655   220   237   267  

LNST  1,161   2,502   1,351   1,458   1,639  

Tăng trưởng   115.5% -46.0% 7.9% 12.4% 

Biên lợi nhuận ròng 29.8% 65.1% 32.5% 32.5% 33.4% 

LNST cổ đông công ty mẹ  994   2,222   1,121   1,196   1,328  

Lợi ích CĐTS  167   280   230   262   311  

LN trước thuế và lãi vay  1,439   3,037   1,729   1,850   2,065  

Tăng trưởng   211.0% 56.9% 107.0% 111.6% 

Biên LN  36.9% 79.0% 41.6% 41.3% 42.1% 

LN trước thuế, lãi vay và khấu hao  1,832   3,432   2,205   2,366   2,621  

Tăng trưởng   87.3% -35.7% 7.3% 10.8% 

Biên LN  47.0% 89.2% 53.0% 52.8% 53.5% 

 

 Chỉ số tài chính 
Năm  2022 2023 2024F 2025F 2026F 

EPS (đồng)  3,014   6,737   3,401   3,627   4,026  

BPS (đồng)  24,026   28,395   30,912   33,580   36,485  

DPS (đồng)  1,485   2,589   1,200   1,300   1,500  

PER (x)  20.9   9.4   18.5   17.4   15.6  

PBR (x)  2.6   2.2   2.0   1.9   1.7  

EV/EBITDA (x)  11.6   12.0   9.7   9.1   8.3  

Tỷ lệ chi trả cổ tức (%) 49.3% 38.4% 35.3% 35.8% 37.3% 

Lãi cổ tức (%) 2.2% 3.8% 1.7% 1.9% 2.1% 

Khả năng sinh lời      

Biên EBITDA (%) 37.1% 39.3% 45.0% 43.3% 42.7% 

Biên LN từ HĐKD (%) 27.0% 29.0% 33.5% 31.8% 31.4% 

Biên LNST (%) 29.8% 65.1% 32.5% 32.5% 33.4% 

ROA (%) 9.8% 18.8% 9.3% 9.0% 9.3% 

ROE (%) 15.0% 28.7% 12.5% 12.3% 12.6% 

Khả năng tài chính      

Nợ vay /Vốn chủ sở hữu (%) 25.5% 20.2% 20.5% 19.1% 18.4% 

Tỷ số thanh toán tiền mặt (%) 42.5% 76.1% 107.3% 121.1% 129.4% 

Khả năng thanh toán lãi vay (x)  11.0   11.2   10.4   10.9   11.3  

Hiệu quả hoạt động       

Số ngày vốn lưu động (ngày)  (5)  (3)  26   14   13  

Số ngày hàng tồn kho (ngày)  13   13   14   16   16  

Số ngày khoản phải thu (ngày)  84   103   103   93   92  

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Công Ty Cổ Phần Gemadept (GMD VN)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Giá cổ phiếu 

 
 

Giá mục tiêu (VND) 
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Ngày Khuyến nghị 
Giá mục tiêu Khoảng giá MT (%) 

(VND) TB Max/Min 

03/12/2022 (BC lần đầu) MUA 62,300 25.8 -0.3/70.3 

13/02/2023 (BC cập nhật) MUA 61,500 24.7 -1.1/68.9 

22/06/2023 (BC cập nhật) MUA 62,400 34.4 10.6/71.4 

09/11/2023 (BC cập nhật) GIỮ 74,000 41.7 8.8/103.2 

03/02/2024 (BC cập nhật) MUA 83,400 34.2 13.0/71.6 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

Lưu ý: Tính toán chênh lệnh giá mục tiêu dựa trên 12 tháng qua 

Shinhan Securities Vietnam 

 Cổ phiếu  Ngành 

 

 MUA: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ 15% trở lên 
 GIỮ: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ -15% đến 

15% 
 BÁN: Khả năng sinh lời trong 12 tháng thấp hơn -15% 

  TÍCH CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị MUA 

 TRUNG LẬP: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị GIỮ 

 TIÊU CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị BÁN 
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