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_ KQKD nam 2022 — Trung Quoc mé cifa trd lai

M6i day, ACV da t6 chitc Hoi nghj tong két thuong nién cudi nam, trong do cong
ty da cong bo két qua so bd ndm nay cing nhu nhan dinh vé trién vong ndm t6i
Chuyén vién phan tich: cua nganh hang khong.

Nguyén Hoang Giang, CFA (Mr.) KQKD nam 2022

Giangnh@ssi.com.vn Vi vigc Vigt Nam da ma ca tre lai tit thang 3 nam 2022 (g6 bo tit ca cac bign

Thong s c0 ban phap han ché bién gidi va yéu cau kiém dich), ACV udc tinh tong lugng hanh khach
Gia 85.000 qua cac cang hang khong da phuc hdi 1én 99 triéu hanh khach vao nim 2022,
Vén hoa (ty VND) 185.041 inq 228% Si cing kv va d 85% | hanh khdch nam 2019, giai
4 Iutong CP Iuu hanh 2 176.950.000 tang b S0 Vi cung ky va tuong duong 85% lugng hanh khach nam , giai
KLGD TB 3T 163.781 doan chua bung phat dai dich.

GTGD TB 3T (ty VND) 3,8 C e o e o
P 234 30 HOi phuc chi yéu den tir cac dudng bay ndi dia, khi chinh sdch m@ clra s6m da
P/B 492 tao thoi gian dé toan nganh (hang khong, du lich, khach san) tai kich hoat, nho do
ROE 1,3% lugng hanh khach dd dat dinh vao ky nghi hé giai doan thang 6~ thang 8/2022
Sﬁﬁau " 95042‘;’ (d3c biét lugng hanh khach trong thang 7 da ting 40% so véi giai doan trudc
S& hitu NDTNN 3.80% COVID), sau do quay trg lai mic binh thuong vao vao thang 9~ thang 11. ACV
Room NDTNN 45% udc tinh ca nam 2022, lugng hanh khach ndi dia qua cac cang san bay cta ACV
Free-float 4.6% S6 tang vot 1én 87 triéu lugt (tang 20% so véi muc trudc COVID) tit mutc 30 triéu

Bién dong gia cé phiéu lugt ndm 2021, vugt du bao cua chang toi.

100,000 - Milions | 12 Mét khac, lugng hanh khach quéc té phuc hoi kha cham trong quy 2~3 trudc khi
80,000 ,Mw f 1.0 téng toc vao quy 4 nam 2022, do cac thi trudng t’rong diém nhu Nhat Ban va Han
60,000 | - 08 Quoc da bo cac bién phap phong ngtra COVID cuoi cung (vi du cac bién phap nhu

- 06 han ché s6 Iugng nhap canh moi ngay, xét nghiém trudc khi khai hanh,...). Cho
40,000 3 - 04 ca ndm 2022, ACV udc tinh Iugng hanh khach quéc té sé dat 12 triéu hanh khach,
20,000 1 \ J ‘ 0.2 tang 700% so v6i cuing ky nhung chi tuong duong 33% Iugng khach nudc ngoai
0 h\ ll\“. J.‘.L\... oL ol gl | ”m.ﬂh bl o truge Covid (méc du nhiéu hon chang t6i du bao).
RN G R L | G L2 . .
SR N S SN S Vé chi tiéu tai chinh, ACV udc tinh doanh thu ndm 2022 ¢ thé dat 15,3 nghin ty

P/E so sénh dong (hay 640 triéu USD), tang 225% so vdi cuing ky, trong khi I0i nhuédn trudc

240 - —ACV  —— Vnindex 14 thué c6 thé dat 7,5 nghin ty dong (hay 315 triéu USD), tdng 650% so vdi ciing ky

230 L 12 va tuong duong 74% LNTT nam 2019, mot phan nhd ghi nhan khoan 1ai do chénh

290 | - 10 léch ty gia 1,4 nghin ty dong va lgi nhuan mang dich vu san bay dat 1 nghin ty

210 4 -8 dong theo udc tinh cua chang toi.

200 : j Piéu nay c6 nghia 1a LNTT ctia ACV trong quy 4/2022 udc tinh chi dat 200 ty
190 - L, dong, giam 50% so vai cung Ky, két qua nay theo quan diém cuia ching t6i 1 rat
w .y thap va con so thyc t€ trong béo cdo tai chinh cudi ciing c6 thé cao hon.
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Trong b6i canh quan diém toan cau vé COVID-19 da thay doi theo hudng coi virus
nay |a mot “bénh luu hanh” va Trung Qubc dang ma cira tra lai bang cach gé bo
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tat ca cac yéu cau cach ly va gioi han bay dbi vi cac hang hang khong tit ngay
8/1/2023, viéc ACV dat ké hoach tich cuc cho ndm 2023 1a hoan toan hap 1y.

Ve tong lugng hanh khach, ké hoach ACV dat ra 1a dat 116 triéu hanh khach, ting
17% S0 vai cung Ky va quay trd lai con s6 nam 2019. Cong ty khong néu cu thé,
nhung chdng t6i hiéu rdng phan 16n sy tang trudng sé dén tir sy phuc hoi cla
khach quoc té (ca khach quoc té dén va khach quéc té di tir Viét Nam), vi khach
ndi dia da két thuc giai doan phuc hoi.

Doanh thu dy kién dat 18,4 nghin ty dong (hay 773 triéu USD), tng 20% so vdi
cung ky va cang trd lai mitc ndm 2019. Tuy nhién, ké hoach lgi nhuan trudc thué
thap han 17% so vdi nam 2019, dat 8,5 nghin ty dong (hay 357 triéu USD).

VE chi tiéu v6n, nam 2023 sé 1a nam trong diém cua ACV, khi ACV du kién tap
trung cho 3 du an I6n nhat thoi diém hién tai 1a Cang hang khong Quéc té Long
Thanh, nha ga T3 Tan Son Nhét va du an md rong nha ga T2 Noi Bai. Téng von
dau tur cho 3 du an nay khoang 110 nghin ty dong (hay 4,6 ty USD), sé dugc chi
trong giai doan 2022-2025.

Cap nhat dién bién nganh

Gan day, Trung Qudc dot ngot rat lai chinh sach “Zero covid” von kién dinh trong
thoi gian dai, va tuyén bo ma lai bién gidi trudc ngay 8 thang 1 nam 2023. Yéu
cau duy nhat d6i vai hanh khach dén quc gia nay 1a co két qua xét nghiém am
tinh trong vong 48 gid trudc khi khdi hanh. Mac du ching t6i ky vong Trung Quoc
sé m@ clra trd lai vao nam 2023, nhung sy thay doi trong chinh sach nay van
khién chang t6i bat ngo, vi ban dau ching t6i du kién viéc rat dan céc bién phap
va viéc mo ctra trd lai hoan toan sé khong dién ra trudc quy 2 nam 2023.

Day la chat xdc tac 16n cho toan nganh, vi khach du lich Trung Quoc chiém 32%
lugng du khach qua cac cang hang khong quéc té dén Viét Nam vao nam 2019
va Trung Quéc ciing 1a thi truong diém dén 16n cta khach du lich Viét Nam. Tuy
nhién, chiing t6i khong ky vong Iugng khach du lich Trung Quc sé phuc hoi nhanh
chong ngay 1ap tirc, vi Trung Quéc van dang trong tinh trang Iay lan COVID-19
nghiém trong, va s6 ca nhiém mdi co thé ting dot bién vao mua Tét Nguyén dan
trong thang 1 ndm 2023. Sau 3 ndm phong toa, viéc md cura trd lai doi hdi mot
khoang thoi gian nhét dinh d6i vai tat ca cac doi tugng tham gia vao thi trudng
(cong ty du lich, hang hang khéng, khach san,...). Vi vay, chang t6i du bao lugng
hanh khach Trung Qudc dén Viét Nam sé dan phuc hoi tir quy 2 ndm 2023, trudc
khi dat dinh vao ky nghi hé ndm 2023. Chiing t6i ky vong nam 2024 c6 thé chiing
kién luong khach quoc té, 1an dau tién sau 5 ndm, vuot qua con s6 ciia nam 2019,
danh d4u su phuc hdi hoan toan cua nganh hang khong Viét Nam .

Luong hanh khach ndi dia co thé ching lai vao ndm 2023, do sé khong con hién
tugng “du lich bu ddp” & khach noi dia va ching t6i cing du doan mot phan hanh
khach du lich noi dia trong nam 2022 sé chuyén sang du lich quoc té vao nam
2023. Thu nhap kha dung thap hon do &p luc lam phat ¢ thé 1a mot tac dong tiéu
cuc khac vao nam 2023. Vi vay, ching t6i dy bao Iugng hanh khach hang khong
ndi dia sé khong tang trudng vao nam 2023 trudc khi quay tré lai mic tang trudng
5% trong 2 nam tiép theo.

Chung t6i dang stra ddi cac udc tinh va dinh gid, va sé cong b trong bao cdo day
d0 dugc gi ra thoi gian t6i.

Tham khao thém tai https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong béo co nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao c4o phan tich nay phan nh chinh xac quan diém ca nhan doi vdi
chitng khodn va/hodc 6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thudng tryc tiép hodc gian tiép lién quan dén
khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong bdo cao phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ning ting gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mic tang chung cua thi truding trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so vai mutc tang chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mifc tang chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia dudi 10 diém phan trdm so vai mic ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.

Ban: Udc tinh tiém nng giam gia I6n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi mitc tng chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén b, du bao va du doan trong bao cao nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin
cay, tuy nhién SSI khong dam bao su chinh xac va dy du clia cac thong tin nay. Bao cao khong c6 bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y
kién thé hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cdn than va dua trén thong tin tot nhat chiing t6i dugc biét, va theo y kién céa
nhan cua chang i 1a hop Iy trong céc trudng hop tai thoi diém dua ra béo cdo. Cac y kién thé hién trong bao céo ndy c6 thé thay ddi bat ki lic nao ma khong
can thong bao. B4o cao nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mét 161 dé nghj hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat ctt chitng khoan nao. SSI va cac
cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam dbc, nhan vién ctia SSI va cong ty con co thé co vi thé hodc co thé anh hudng dén giao dich chig khoan cua cac
cong ty dugc dé cap trong bao cdo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang dau tu cho céc cong ty do.

Tai liéu nay chi dugc luu hanh ndi bo va khong dugc cong bd cong khai trén bao chi hay bét ky phuong tién nao khéc. SSI khong chiu trach nhiém dbi véi bat
ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc st dung bao c4o nay hay ndi dung bao céo nay. Vigc st dung bét ky thong tin, tuyén b, du bao,
va du doan nao trong bao céo nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phan tich va tu vn dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phan tich va tu van du tu

phuonghv@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Vi mé

Pham Luu Hung

Kinh t& truong

hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién phan tich Vi mé
trinhttv@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich Binh lugng

Phén tich ¢6 phiéu KHCN

D6 Nam Tung

Chuyén vién cao cap Phan tich Dinh Iugng

tungdn@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8709

Ngo Thi Kim Thanh

Chuyén vién phan tich cao cap
thanhntk@ssi.com.vn

SBT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Lé Huyén Trang

Chuyén vién phan tich cao cap
tranglh@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717

Phan tich Nganh Hang khéng

Chién lugc thi trudng

Nguyén Hoang Giang, CFA

Trudng phong Phan tich
giangnh@ssi.com.vn

SDT: +84 — 24 3936 6321 ext. 8703
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Nguyén Trong Dinh Tam

Phé Gidm dbc Chién Iugc Pau tu
tamntd@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8713

Nguyén Ly Thu Nga

Chuyén vién phén tich cao cap
nganlt@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3051

Dt liéu

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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