THEO DOI
Gia muc tiéu: 26.000 VND (A 3,17%)
Cap nhat: 24/11/2023

TRIEN VONG 2023

Tich cuc: Tiém nang tUr mang cho thué bat déng
san cong nghiép khi gia cho thué dét dang tang
cao.

Tiéu cuc: M4t déi tac chién lugc Amazon khién

hoat déng kinh doanh c6t 16 clia doanh nghiép
bi 4nh hudng nghiém trong.

Khuyén nghi: C6 thé gidi ngan khi ¢ phiéu digu
chinh vé viing gi4 quanh 22.500-23.500 VND,
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Nganh nghé Dét may
Gié hién tai (VND/cp) 25.200
Vén hoéa (Ty VND) 1.750
S6 lugng CPLH (triéu cp) 70.000
EPS 4 quy gan nhét =771
P/E -321
Cao nhat 52 tuan 36.000
Thap nhat 52 tuan 18.200

GIL

CTCP San xuat Kinh doanh va
Xuat nhap khau Binh Thanh

TONG QUAN

CTCP San xuét kinh doanh va Xudt nhap khau Binh thanh Ia
maot trong nhitng doanh nghiép dét may cé quy md Idn tai
khu vuc phia Nam Viét Nam. Nganh nghé kinh doanh chinh
hién nay cla GIL la san xudt va xudt khdu hang gia dung,
san phdm luu trt va hang may mac. Ngoai ra hién nay
Gilimex da va dang dau tu vao [inh vuc bét déng sén khu
cong nghiép va khéach san trdi dai trén nhiéu tinh thanh
khap ca nudc.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Hau chia tay Amazon, Gilimex tiép tuc hut hgi

Amazon da tung la khach hang chd luc chiém t&i 80%
doanh thu, déng thdi cac don hang cua t6 chic nay la FOB
- loai hinh mang lai bién Igi nhuan cao hon, vi vay viéc
ngung hdp tac da anh hudng khéng nho dén ca doanh thu
va hiéu qua sinh Iai. Su sut gidm nay khong chi ghi nhan tai
rieng Gilimex ma con anh hudng tiéu cuc dén céc cong ty
lien két cta GIL nhu Garmex. Viéc bd triing vao mét gio da
khién doanh nghiép ganh chiu nhiéu rdi ro han khi hién nay
véi viéc cac nhan hiéu thdi trang that chat chi tiéu va giam
manh lugng don dat hang da khién Gilimex gap nhitng van
dé nghiém trong hon cac doanh nghiép cung nganh khac
khi khong chi déi dién vdéi tinh trang thiéu hut don hang
trdm trong ma con gap kho khan trong viéc tim kiém khach
hang thay thé.

Pay manh mang cho thué bat déng san khu céng
nghiép trong tuong lai

Vi viéc mang kinh doanh chinh dang trong giai doan hét
stc dm dam, Gllimex ki vong sé& thu dugc ngudn Igi nhuan
thay thé théng qua mang bét dong san khu céng nghiép.
V& viec KCN Phu Bai véi quy méd 460,85ha vdi téng vén
dau tu hon 2.600 ti dong du kién sé& hoan thanh va tién
hanh ban giao dét giai doan 1 cho nha déau tu da ky hop
dong thué bat dau vao quy 3 duoc ki vong sé mang lai
doanh thu t&t vao cac quy sau khi viéc thiéu hut nguodn
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CTCP San xuat Kinh doanh va
Xuat nhap khau Binh Thanh

DSC

cung dang kéo gia thué BDS cong nghiép tdng cao. Ngoai
ra GIL cling dy kién khai cong xady dung giai doan 1 cla khu
céng nghiép Vinh Long véi quy mé 255 ha vdi t6ng muc
dau tu 2,571 ty vao quy 3 ndm nay sau khi da hoan tat céc
thd tuc phap ly. Dy kién vdi khad nang thu hat dau tu vao
cac KCN trén dia ban tinh thi KCN Vinh Long s& c6 thé dat
muc l8p day 100% vao nam 2027.

KET QUA KINH DOANH
Khach hang 16n rai di, Igi nhuan tiép tuc ghi nhan lo

Trong Q3/2023, doanh thu thuan cla Gilimex dat muc 280
ti dong (+31,4% YOY). Mac du DTT cla GIL tdng manh so
vdi cung ki tuy nhién day hoan toan chua phéi la mét két
qua tich cuc khi mdc nén nam ngoéi la cuc ki thap. Su sut
gidm nay bén canh li do mét di khach hang Ién nhat la
Amazon thi cling dén tr sy suy gidam chung vé lugng don
hang trong tinh hinh kinh té khd khan hién nay. Kho khan
cla GIL nhin chung I6n han cac doanh nghiép ciing nganh
khi gig day ho khéng nhiing phai cha dgi lugng don hang
quay tré lai ma con phai chd dong tim kiém khach hang
thay thé mdi.

Bén canh doé Igi nhuan sau thué cda GIL cling ghi nhan muc
16 16n dén 20 ti ddng (-115,6% YQY) khi mét di khoan doanh
thu tUf hoat dong tai chinh 16n t&r d6 da danh dau quy 16
th(r 3 lién tiép.

Bién Igi nhuan c6 dau hiéu cai thién

Bién Igi nhuan gép (BLNG) cla Gilimex trong quy 3 ghi
nhan & muc 9,84%, di ngang so vd&i cung ki nam ngoai tuy
nhién da cé su cai thién rd rét trong 3 quy lién tiép. DSC
cho réng doanh nghiép cé thé tiép tuc cai thién BLNG
trong quy 4 nhd vao gid nguyén vat liéu dau vao van dang
neo & muc thdp clng nhu don hang dy kién sé doi dao
hon vao cudi nam khi mua 1€ héi dén gan s& gilp cho gia
béan dau ra dugc cai thién. Tuy nhién DSC luu y rang trong
quy t&i, BLNG cua GIL sé tang trudng am khi mdc nén vao
cung ki ndm ngoéi & muc rét cao.
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DSC

Ng giam manh trong moi truong kinh doanh khé
khan

Trong quy 3, tng vay ng clia doanh nghiép dat mdc 350
ty dong, gidm gan 57% so vd&i hdi dau nam. Vi viéc hoat
déng kinh doanh gap nhiéu khoé khan, GIL khong co nhu
cau su dung vén nhigu nén téng ng vay clia doanh nghiép
da lién tuc ghi nhan gidm trong thdi gian vira qua.

Chi s6 ng vay trén VCSH nhg dé ma d& gidm vé muc
14,29%. Bén canh do, viéc gidm ng vay cling giup doanh
nghiép tranh khdi ganh nang tai chinh khong dang cé nha
ddé ma chi phi 18i vay ctia doanh nghiép trong quy cing chi
& muc 2 ty dong (-71% YOY).

Tién va dau tu tai chinh ngan han béc hoi manh

Tién va céac khoadn tuong duang tién cla GIL trong quy
3/2023 dat muc 542 ti dong, mét han 35% so vd&i hoi dau
nam. Nguyén nhan dan dén sy sut gidm nay dén tir viéc
Gilimex da chd dong st dung ngudn vén ngén han dé tra
bdt no vay cling nhu ddy manh mét s6 du &n md réng
nha may, kho béi va hoan thién khu cong nghiép Phu Bai.

Trong khi d6, cac khodn dau tu tai chinh ngén han cua
doanh nghiép cling chi con & mic 478 ti déng, gidm manh
han 48% so vai hoi dau ndm khi GIL sir dung ngudn vén
nay dé tra bét ng cling nhu doanh nghiép da ghi khoan 16
I6n & ¢ phiéu Cong ty CP Garmex Sai Gon. Cu thé, tinh
dén hét thang 9, gia tri hgp Ii clia khodn dau tu nay chi
con hon 21t dong, khién cho doanh nghiép 16 hon 40 ti
dong so vdi gia tri géc dudc ghi nhan hoi dau nam. Bang
cht y Garmex la déi tac lién két vdi Gilimex va cling chiu
anh hudng tU vu viéc cia Amazon.
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Ti LE CHI TRA €6 TUC DINH GIA & DU PHONG
25%
% Théng tin ¢ ti
21% 0% 6ng tin co tuc
20% .
1500 159, Trong nhiing ndm qua nhin chung ti 1é chi trd c6 tdc cla
15% ’ ’ doanh nghiép khéng qué cao so vdi cac déi thu trong nganh.
10% 10% P& vai ndm 2022, doanh nghiép du kién chi tra ¢& tic bang
10% tién mat vai ti 16 15%, thdp hon so véi qua khi bdi vi hoat
déng kinh doanh clia cong ty khéng hiéu qud.
5%
Pinh gia
0%
2018 2019 2020 2021 TCM dang dudgc giao dich & mic PB 1a 0,74 1an (tai mdc gia
W C6 tirc bing tien W C6 tirc biing c6 phiéu dong clra ngay 23/11/2023), thédp hon so vdi muc trung binh
5nam la 1,22 lan.
KET QUA KINH DOANH Du phéng két qua kinh doanh
Pon vi: ty VND 2021 2022 2023F
DSC dy bao doanh thu va lgi nhuan sau thué cla GIL trong
Doanh thu thuan 4150 3167 1005 n3m 2023 [an luct s& dat mic 1.005 ti dong (-68,3% YoY) va -
57 ti dong (-115,8% YoY), cach rét xa so v&i muc tiéu ma
Gia vén hang ban 339  2.671 945  doanh nghiép da dé ra hoi dau nam. Du bao nay dua trén
tinh hinh hoat déng kinh doanh c6t 168i yéu kém clia doanh
Lai nhuan gép 754 495 60 Nghiép trong ndm 2023 cling nhu viéc van hanh mang bét
déng san cham hon du kién khién cho Gilimex chua tao dugc
EBIT 430 459 70 ngudn thu thay thé. DSC du phdng BVPS 2023 dy kién dat
33.814 VND/cp, véi muc P/B hgp ly 1a 0,77 lan. Gia muc tiéu
A < . . o
LNTT 433 459 g Cla Gilimex trong’ nam 2023 la 26.000 VND/cp, upside 3,177%
so vdi gia dong cla ngay 23/11/2023 la 25.200 VND/cp.
LNST 331 361 -57
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DSC

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching toi.
Chung t6i cling xac nhan rang khéng co phan thiu lao nao cla ching téi da. dang. hodc s& truc tiép hay gian tiép co lién quan
dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bdo cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao céo
nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau. bao gdém chét lugng. tinh chinh xac clia nghién clfu. va doanh thu cua
cong ty. trong dé bao gébm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic. hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mieén trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Bdo cao nay dudc viét dua trén ngudn thong tin
dang tin cay vao thai diém céng b, Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trdch nhiém vé dé chinh xac clia nhiing
théng tin nay. Quan diém. du bao va nhitng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thdi diém phat hanh.
Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng
can thong bao trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cdp thong tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca
nhan clia Céng ty c8 phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mdi chao mua hay ban bt ky chiing khoan nao dudc
thdo luén trong béo cdo nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc lap va thich hgp vai tinh hinh tai
chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o cdo nay khdng dugc phép sao chép. tai tao. phat hanh va phan phdéi vai bat ky
muc dich nao néu khéng dugc su chdp thudn bang van ban ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn
trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truang Théi Dat. Pham Van Trang. Nguyén Minh Tu&n.
GD. Trung tam Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich
dattt@dsc.com.vn trang.pv@dsc.com.vn tuan.nm@dsc.com.vn
Tidn Quéc Viét. Phan Duy Thanh. Nguyén Vi Thai Son.
Trudng phong Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich
viet.tg@dsc.com.vn thanh.pd@dsc.com.vn son.nvt@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép.
Trudng nhdm vi mo
hiep.nh@dsc.com.vn
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