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GMD – 港口服務價格提高利潤率

短期阻力關卡: 52.40

短期支撐關卡: 48.06

短期趨勢 (5-10 天): 上漲

中期阻力關卡: 60.27

中期支撐關卡: 46.00

中期趨勢 (1-3 月): 下跌

上漲 買進



GMD – 港口服務價格提高利潤率
• GMD 在 2022 年第二季度的收入達到 9,780 億越南盾，同比增長 30%，稅前利潤達到 3,700 億越南盾，同比增長 89%。2022 年上半年，GMD 錄得收入為 1 兆

8,580 億越南盾，同比增長 29%，稅前利潤達到 7,200 億越南盾，同比增長 86%。至此，GMD 完成 49% 的收入計劃和 72% 的稅前利潤計劃。

• GMD 的 2022 年第二季度收入在兩個主要部分增長：港口運營和物流 - 辦公室租賃 - 其他活動。我們認為港口業務收入在 2022 年第二季度繼續增長，儘管增

速低於 2022 年第一季度，因為該國的進出口形勢受到通脹和運輸成本上漲的嚴重影響。由於港口服務價格上漲，第二季度的利潤率增長至 44.6%（同期為

42.4%）。GMD 利潤的強勁增長也得益於合資企業和聯營企業的利潤達到 1,000 億越南盾，同比增長 43%，我們認為原因是因為 Gemalink 港口在 2021 年第

四季度以來一直盈利。

• 2022 年，我們認為越南進出口形勢將繼續良好，根據最新數據，2022 年 7 月進出口總額將繼續同比增長 6.4%，累計值為 7M/2022 同比增長 15.1%。當通脹

因素和汽油成本逐漸降溫時，進出口形勢將更加明顯地復甦。

• 此外，2 項信息仍對股價產生積極影響：1) GMD 預計向現有股東發行股份以補充 Nam Dinh Vu 港二期的資本（比例為 3：1，要價為 20,000 越南盾/分享），

完成這兩個項目後，GMD 的總產能將比目前的一倍； 2) 管理層表示，他們目前正在與各方就金馬聯 24% 的股權轉讓事宜進行合作，仍將優先考慮航運合

作夥伴以優化金馬聯的業績。

• 以當前收盤價計算，GMD 的市盈率 TTM 為 20.6 倍（相當於 TTM EPS 為 2,426 越南盾）。GMD 的股票評級為 86 點，因此我們維持該股票的積極增長評級。

• GMD 價格走勢圖收盤上漲 5%，成交量強勁增加，高於 20 日均線。同時，價格走勢圖出現進入積極劇烈波動期的跡象，但價格走勢圖很可能在未來 1-2 個

交易日突破布林帶並觸及 50 日均線。此外，GMD 的短期走勢也調整至上漲。因此，我們建議短期投資者可以考慮以 5% 的低比例買進，並在價格強度高於

80 點時逐步增加比例。



股票代碼 GMD 

建議價格 52.50 

目前價格 52.50 

短期趨勢 上漲

中期趨勢 下跌

短期目標 61.46 

與目前價格相比的短期上漲空間 17.07%

短期停損 48.06 

Reward/ Risk 2.76 

預期持有（盤） 18 

最佳分配比例 13.81%

建議 買進

源：YSVN

GMD – 港口服務價格提高利潤率



VCB – 同期低基數強勁增長

短期阻力關卡: 80.00

短期支撐關卡: 72.64

短期趨勢 (5-10 天): 上漲

中期阻力關卡: 80.70

中期支撐關卡: 68.90

中期趨勢 (1-3 月): 下跌

上漲 買進



VCB – 同期低基數強勁增長
• VCB 已公佈 2022 年第二季度的業務業績，稅前利潤從 2021 年第一季度的低基數強勁增長，達到 7 兆 4,000 億越南盾（同比增長 50.2%）。前 6 個月的稅前利潤為 17 兆 4,000 億

越南盾（同比增長 28%）。

• 由於零售貸款和企業貸款的強勁增長，今年前 6 個月的信貸增長為 14.4%。 該銀行在年初幾乎用完了其 15% 的信貸增長限額。年初至今存款增長率為 5.3%，遠低於信貸增長率 ，

導致 LDR 從年初的 84.4% 上漲至 92%。

• CASA 率為 35.4%，低於上一季度 36.3% 的歷史新高。2022 年第二季度淨息差小幅增長至 3.48%。淨利息收入達到 12 兆 8,000 億越南盾，同比增長 15%。

• 得益於費用收入、匯率收益和其他收入的強勁增長，2022 年第二季度的非利息收入同比上漲 76% 至 3 兆 2,0000 億越南盾。

• 2022 年第二季度運營費用增長 22.9%，CIR 穩定在 31.6%（2021 年為 31%）。

• VCB 的壞賬率為 0.61%，低於年初的 0.81%。與 2021 年底相比，因 Covid-19 的影響而導致的債務重組急劇減少至 3 兆 5,000 億越南盾。VCB 表示，14 號文到期後，該行的壞賬並

沒有急劇增加。

• 截至 2022 年第二季度末，用於重組還款期限的 COVID-19 貸款為 35 億越南盾（債務賬面價值的 0.32%）， 比 21 財年末的約 10-110 億越南盾大幅減少。VCB 估計，在第 14 號通

知到期後（2022 年 6 月 30 日），第三季度約有 300-4,000 億越南盾可轉為壞賬。

• 撥備費用為 2 兆 7,000 億越南盾（同比下降 -15%），LLR 大幅上漲，並觸及 VCB 506% 的歷史新高，也是業內最高的水平。使用當前的 LLR，VCB 可以在未來幾個季度積極減少

配置。

• 按照目前的價格，VCB 的 2022 年遠期市賬率為 2.5 倍，遠高於 2.4 倍的行業平均水平。VCB 的股票評級為 72 點，因此我們對該股票的中性增長評級。

• VCB 的價格走勢圖收盤上漲 3%，交易量強勁增長，高於 20 日均線。同時，價格走勢圖出現進入積極劇烈波動期並突破 50 日均線的跡象，因此我們評估 VCB 的短期走勢將在未

來幾個交易日更加明顯。此外，VCB 的短期走勢也調整至上漲。因此，我們建議短期投資者可以考慮以 5% 的低比例買進，並在股票評級在 80 點以上時逐步增加股票比例。



股票代碼 VCB 

建議價格 77.00 

目前價格 77.00 

短期趨勢 上漲

中期趨勢 下跌

短期目標 84.32 

與目前價格相比的短期上漲空間 9.50%

短期停損 72.64 

Reward/ Risk 2.07 

預期持有（盤） 22 

最佳分配比例 20.42%

建議 買進

源：YSVN

VCB – 同期低基數強勁增長
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短期建議列表

股碼 股價 短期趨勢 中期趨勢
建議買進

日期
T+交易

短期買進

價格
Stop loss 報酬% 建議

TVD 15.30 上漲 中性 15/07/2022 T+12 16.20 14.28 -5.56% 持有

QTP 16.10 上漲 下跌 18/07/2022 T+11 16.00 15.42 0.63% 持有

VGC 60.80 上漲 上漲 20/07/2022 T+9 54.10 55.57 12.38% 持有

NT2 26.20 上漲 上漲 20/07/2022 T+9 25.45 24.05 2.95% 持有

ACB 25.00 上漲 下跌 22/07/2022 T+7 24.65 23.82 1.42% 持有

DGW 60.90 上漲 下跌 22/07/2022 T+7 62.50 55.97 -2.56% 持有

KDC 70.00 上漲 上漲 25/07/2022 T+6 64.20 66.24 9.03% 持有

GAS 107.90 上漲 下跌 25/07/2022 T+6 107.80 100.21 0.09% 持有

PHR 68.00 上漲 下跌 29/07/2022 T+2 67.60 63.04 0.59% 持有

GMD 52.50 上漲 下跌 02/08/2022 T+0 52.50 48.06 0.00% 買進

VCB 77.00 上漲 下跌 02/08/2022 T+0 77.00 72.64 0.00% 買進
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