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Những con sóng hồi cho vận tải biển

➢ Con sóng tích cực từ dự thảo tăng giá sàn ở cảng

➢ Con sóng giá cước vận tải hồi phục

➢ Con sóng lượng hàng hóa thông qua cảng biển

➢ Con sóng xuất nhập khẩu và dòng vốn FDI tích cực



Con sóng tích cực từ dự thảo tăng giá sàn ở cảng

Dự thảo đề xuất tăng giá dịch vụ xếp dỡ container từ 01/01/2024, thay thế Thông tư 54/2018/TT-BGTVT về 
biểu khung giá dịch vụ hoa tiêu, sử dụng cầu bến phao neo, dịch vụ bốc dỡ container và dịch vụ lai dắt:

Các nội dung chính Dự thảo Đánh giá tác động

- Dịch vụ xếp dỡ: Tăng 10% giá sàn xếp dỡ container đối với hầu hết

các cảng. Ngoài ra:

  + Đối với cảng nước sâu: đón được tàu trọng tải từ 160.000 DWT trở

lên, được phép áp dụng khung giá bằng 110% khung giá quy định (tức 

tăng có thể tăng 20% so với giá cũ)

  + Đối với cảng có trang thiết bị bốc, dỡ, vận chuyển container sử

dụng nhiên liệu sạch hoặc sử dụng điện bờ để cấp cho tàu biển, hoặc

sử dụng điện tham gia hành lang vận tải xanh quốc tế: được tính giá

dịch vụ bốc dỡ container bằng 110% mức giá quy định (tức có thể tăng 

20% so với giá cũ)

- Tăng doanh thu cho các cảng được áp dụng 

(phí nâng hạ container thường chiếm 60%-

70% doanh thu cảng biển)

- Tác động tích cực đến những cảng nước sâu, 

đón được tàu trên 160.000 DWT

- Khuyến khích doanh nghiệp cảng sử dụng 

nhiên liệu sạch theo chủ trương của Chính phủ

- Dịch vụ cầu bến, phao neo: tăng mức giá tối đa 19 đồng/GT/giờ 

(tăng 4 đồng so với hiện tại) đối với Tàu thuyền neo buộc tại cầu, bến 

và Tàu nhận được lệnh rời cảng mà vẫn chiếm cầu.

- Các doanh nghiệp cảng có thể linh hoạt trong 

việc đàm phán giá với khách hàng. Tuy nhiên, 

trong bối cảnh hiện tại thì mức độ tác động tích 

cực có thể không nhiều.



Con sóng giá cước vận tải hồi phục

Chỉ số vận tải đường biển Baltic Dry, đo lường chi phí

vận chuyển hàng khô trên toàn thế giới có xu hướng hồi 

phục trở lại kể từ đầu tháng 09/2023 và đang ở mức cao 

nhất từ đầu năm đến nay mặc dù vẫn thấp hơn 3 lần so 

với mức đỉnh điểm hồi đầu tháng 10/2021.

Giá cước vận tải container đường biển cũng đã giảm 

về mức trước dịch. Chỉ số container toàn cầu – đại diện

cho giá cước vận tải container đã lao dốc hơn 80% so với

mức đỉnh hồi tháng 09/2021, quay lại mức giá gần với 

trước đại dịch.

Nguồn: Tradingeconomics, YSVN Nguồn: Drewry, YSVN



Con sóng giá cước vận tải hồi phục

Chỉ số cước thuê tàu container Harpex Index từ

T7/2022 cũng đã bắt đầu giảm mạnh và có dấu hiện 

chững lại tạo đáy và hồi phục.

Nguồn: Harpex, YSVN

Chúng tôi kỳ vọng giá cước vận tải, giá cước thuê tàu 

sẽ phục hồi từ cuối 2023 và 2024 nhờ vào: 

(1) giá cước đã về mức nền thấp so với giai đoạn trước 

đó và về ngang bằng với giai đoạn trước dịch Covid nên 

sẽ khó giảm thêm.

(2) nhu cầu vận chuyển hàng hóa bắt đầu sôi động trở lại 

khi kinh tế toàn cầu phục hồi và lạm phát hạ nhiệt.

(3) Nguồn cung tàu không tăng thêm



Con sóng lượng hàng hóa thông qua cảng biển

Tổng sản lượng hàng hóa thông qua cảng biển Việt Nam bắt đầu giảm tốc kể từ Q2 và Q3/22. Trong 8 tháng đầu năm

2023, tổng khối lượng hàng hóa thông qua cảng biển Việt Nam đạt 495,8 triệu tấn, tương đương so với cùng kỳ năm

2022. Khối lượng hàng hóa thông qua cảng biển có dấu hiệu tạo đáy trong quý 1/2023 và bắt đầu quay trở lại đà hồi 

phục.

Nguồn: Vinamarine, YSVN
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Con sóng xuất nhập khẩu và dòng vốn FDI tích cực

Nguồn: Fiinpro, YSVN

Trong 9T2023, Tổng vốn FDI đăng ký vào Việt Nam đạt 

20,2 tỷ USD, (+ 8% YoY), FDI thực hiện đạt khoảng 15,9

tỉ USD, (+2,2% YoY). Dòng vốn FDI đang hồi phục tích 

cực từ Q1/2023, kỳ vọng sẽ tiếp tục tăng thêm trong thời 

gian tới.

Tổng kim ngạch XNK 9T2023 đạt 497.66 tỷ USD, giảm 

11.0% YoY. Tuy nhiên, giá trị XNK đã có dấu hiệu tạo đáy 

từ đầu năm và hồi phục dần những tháng gần đây.
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Những cụm cảng thiết yếu

➢ Cụm cảng Cát Lái – Đồng Nai

➢ Cụm cảng Hải Phòng

➢ Cụm cảng Cái Mép – Thị Vải



Những cụm cảng thiết yếu
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Nguồn: Vietnam Seaports Association, YSVN
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Cụm cảng Hải Phòng Cụm Cảng Cát Lái - Đồng Nai

Cụm Cảng Cái Mép - Thị Vải

Số chuyến Tr.TTQ Số chuyến Tr.TTQ Số chuyến Tr.TTQ Số chuyến Tr.TTQ Số chuyến Tr.TTQ

Hải Phòng 8.258       74,08       8.520       81,33       10.270     131,13     7.584       92,83       9.244       98,31       

Cát Lái - Đồng Nai 9.301       114,11     12.467     132,46     9.528       135,53     9.633       134,14     10.097     142,95     

Cái Mép - Thị Vải 6.138       63,90       5.846       73,26       6.231       81,81       3.811       82,62       3.758       71,19       

Hàng hóa thông qua 

Cụm cảng
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Những cụm cảng thiết yếu

Cụm Cảng Hải Phòng Cụm Cảng Cát Lái – Đồng Nai

• Quy mô: Cảng nước sâu quốc tế 
lớn và hiện đại nhất Việt Nam, có
thể tiếp nhận tàu tải trọng hơn
200.000 DWT, chiếm khoảng 
10% tổng hàng hóa thông qua 
cảng biển tại Việt Nam.

• Vị trí: Bà Rịa – Vũng Tàu

• Kết nối: các khu vực cảng lận 
cận và là nơi trung chuyển hàng 
hóa thế giới.

• Quy mô: Cảng container quốc tế 
lớn và hiện đại nhất Việt Nam có 
khả năng tiếp nhận tàu tải trọng lên 
đến 45.000 DWT, chiếm khoảng 
19% tổng hàng hóa thông qua cảng 
biển tại Việt Nam

• Vị trí: HCM – Đồng Nai

• Kết nối: Tỉnh Bình Dương, Đồng
Nai, Long An, Bà Rịa Vũng Tàu và
các tỉnh đồng bằng sông Cửu Long.

Cụm Cảng Cái Mép – Thị Vải

• Quy mô: lớn nhất miền Bắc, có thể 
tiếp nhận tàu tải trọng 160.000 DWT, 
chiếm khoảng 13% tổng hàng hóa 
thông qua cảng biển tại Việt Nam

• Vị trí: Hà Nội - Hải Phòng - Quảng 
Ninh, là cửa ngõ ra biển lớn nhất miền 
Bắc.

• Kết nối: có thể đi thẳng châu Âu,
châu Mỹ, mà không phải trung chuyển
qua các cảng tại khu vực như
Singapore, Hồng Kông.



Kết quả kinh doanh và diễn biến cổ phiếu

➢ KQKD kỳ vọng phục hồi từ Q3/2023

➢ Diễn biến giá cổ phiếu

➢ Giao dịch khối ngoại



Kết quả kinh doanh kỳ vọng hồi phục từ Q3/2023

Doanh thu các doanh nghiệp kho bãi, hậu cần và

bảo dưỡng tăng 6% YoY trong Q2/2023 do nhu cầu 

hồi phục. LNST cũng có sự hồi phục tăng 23%.

Biên lợi nhuận gộp Q2/2023 tăng lên 29.7% YoY, 

đồng thời, biên LN ròng cũng tăng lên 22.4% nhờ 

biên lợi nhuận gộp tăng và các chi phí giảm.

Nguồn: FiinGroup, YSVN
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Diễn biến nhóm cổ phiếu ngành kho bãi, hậu cần và bảo dưỡng

Ngành kho bãi, hậu cần và bảo dưỡng hiện đang 

có P/E 15.9x lần gần với mức P/E của thị trường 

chung, tuy nhiên lại thấp hơn nhiều so với TB 3 

năm và P/E giai đoạn 2021-2022 của ngành. Theo 

đó, khi KQKD hồi phục, nhóm ngành này sẽ có cơ 

hội tăng giá trở lại.

Tương tự với P/B hiện tại 2.6x lần, khá thấp so với 

TB 3 năm, tuy nhiên vẫn đang cao hơn so với thị 

trường chung.

Nguồn: FiinGroup, YSVN
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Giao dịch khối ngoại

Chỉ số giá cổ phiếu ngành kho bãi, hậu cần và bảo 

dưỡng nhìn chung diễn biến đồng pha với thị 

trường chung.

Giai đoạn trước đây kể từ tháng 03/2020 đến giữa 

năm 2023 khối ngoại có xu hướng bán ròng, đặc biệt 

bán mạnh nhất trng năm 2021 và dần thu hẹp đà bán 

ròng. Bắt đầu từ tháng 07/2023 đến nay xu hướng 

mua ròng quay trở lại.

Nguồn: FiinGroup, YSVN
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CỔ PHIẾU HƯỞNG LỢI

➢ HAH: Đón đầu giá cước vận tải tăng

➢ GMD: Cảng Gemalink và Nam Đình Vũ giai đoạn 2 là con át chủ bài trung hạn



Tổng Công ty Cổ phần Vận tải và Xếp dỡ Hải An (HOSE: HAH)

Đón đầu giá cước vận tải tăng

• HAH sở hữu đội tài container lớn nhất Việt Nam và tiếp tục mở rộng quy mô, dự 

kiến nhận thêm 4 tàu container mới cỡ 1,800 TEU trong năm 2023-2024, nâng 

tổng sức chở đội tàu lên 23,000 TEU vào cuối năm 2024 -> gia tăng thị phần, 

mở rộng tập khách hàng khi thị trường sôi động trở lại.

• Chúng tôi kỳ vọng hoạt động kinh doanh vận tải biển sẽ hồi phục trong 2H2023 

nhờ (1) giá cước vận tải và giá cho thuê tàu container tăng khi giá đã quay về 

mức nền thấp ngang với giá trước dịch covid và (2) xuất nhập khẩu hồi phục.

• HAH đang giao dịch tại mức P/E 6.4x lần và P/B 1.5x lần, khá thấp so với trung 

bình 3 năm.

• Kết thúc quý 2/2023 HAH ghi nhận doanh thu đạt 611 tỷ đồng (-34% YoY), lợi 

nhuận sau thuế đạt 79 tỷ đông (-75% YoY). Nguyên nhân do sản lượng, doanh

thu khai thác cảng giảm trong thời gian nâng cấp, sửa chữa mặt bãi. Ngoài ra,

sản lượng hàng vận chuyển và giá cước tàu biển giảm, giá cho thuê tàu cũng

giảm mạnh.

• Biên LNG trong quý 2/2023 co hẹp còn 24.1% (cùng kì 47.0%) do chi phí 

nguyên vật liệu ở mức cao kéo giá vốn tăng 22% YoY. Bên cạnh đó chi phí lãi

vay tăng 35% YoY do các khoản vay mới cho việc mua tàu.

• HAH duy trì cơ cấu nguồn vốn lành mạnh, tổng nợ vay cuối Q2/2023 đạt 1,171 

tỷ đồng, (+0% YoY, -8% QoQ). Tỷ lệ nợ vay/VCSH chỉ ở mức thấp 0.4x lần.

Nguồn: FiinGroup, YSVN
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Công ty Cổ phần Gamadept (HOSE: GMD)

Cảng Gemalink và Nam Đình Vũ giai đoạn 2 là con át chủ bài trung hạn

• Nam Đình Vũ 2 đã được đưa vào hoạt động từ tháng 5/2023 kì vọng sẽ nhanh

chóng được lấp đầy nhờ sản lượng hàng từ cảng Nam Hải Đình Vũ chuyển

sang.

• Tiềm năng tăng trưởng trong trung dài hạn từ dự án Gemalink giai đoạn 1 đã 

hoàn thành và giai đoạn 2 dự kiến sẽ đưa vào khai thác từ 2025.

• Dự thảo đề xuất tăng giá dịch vụ xếp dỡ container từ 01/01/2024. sẽ tác động

trực tiếp tới doanh thu và lợi nhuận của GMD khi (1) tất cả các cảng của GMD

đều thuộc đối tượng áp dụng mức tăng giá sàn và (2) Cảng nước sâu Gemalink

thuộc cụm cảng Cái Mép - Thị Vải sẽ được áp dụng mức tăng đến 20%.

• GMD đang giao dịch tại mức P/E 7.9x lần khá thấp so với trung bình 3 năm.

• Kết thúc quý 2/2023 GMD ghi nhận doanh thu đạt 912 tỷ đồng (-7% YoY), lợi 

nhuận sau thuế đạt 1.711 tỷ đông (+413% YoY). Lợi nhuận tăng đột biến trong 

quý 2 chủ yếu đến từ khoản thoái vốn cảng Nam Hải Đình Vũ cho VSC ghi nhận 

1.844 tỷ đồng.

• Biên LNG trong quý 2/2023 tăng lên 47.2% (cùng kì 45.0%) do tốc độ giảm của

giá vốn hàng bán nhanh hơn doanh thu. Trong kỳ chi phí bán hàng và chi phí

quản lý doanh nghiệp tăng lần lượt 22% và 34%, trong khi chi phí tài chính giảm

7%

• GMD duy trì cơ cấu nguồn vốn lành mạnh khi nợ vay/VCSH chỉ ở mức thấp 0.2x

lần, đồng thời GMD nắm giữ lượng tiền và tiền gửi lên đến 2.325 tỷ đồng tương

ứng với 17% TTS của doanh nghiệp.

Nguồn: FiinGroup, YSVN
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