THEO DOI
Gia muc tiéu: 89.100 VND (A 18%)
Cap nhat: 30/08/2023

TRIEN VONG 2023

Tich cuc: Ky vong chinh sach thi thuc ndi l1dng va
mua cao diém cudi nam 2023 s& mang dén sy cai
thién vé lugng khach quéc té

Tiéu cuc:. Khodn ng xdu cd xu hudng tang
nhanh, (2) k& hoach chuyén san sang HOSE con
nhigu vudng mac.

Khuyén nghi: C6 thé can nhac gidi ngan khi ¢
phiéu chiét khdu vé vung gia 71.000d — 72.000d,
muic P/E hap ly rai vao khodng 22-23 [an.
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Dir liéu thi truang
Nganh nghé Hang khong
Gi& hién tai (VND/cp) 75.545
Vén hoa (Ty VND) 164.474
S6 lugng CPLH (triéu cp) 2177
EPS 4 quy gan nhét 3.600
P/E (30/08/2023) 20,76
Cao nhét 52 tuan 87.300
Thap nhat 52 tuan 72.700

ACV DSC

Téng Coéng ty Cang Hang khéng
Viét Nam (UPCOM)

TONG QUAN

Téng Céng ty Cang hang khong Viét Nam hoat déng trong
finh vuc dich vu mat dat, hd trg van tai hang khong. Hién tai,
ACV la don vi duy nhét s& hitu va diéu hanh gan nhu toan bé
cac nha ga hanh khéach tai 22 san bay. Doanh thu chinh cla
ACV dén tU dich vu hang khong: dich vu hanh khach, an
ninh, ha cét canh... va dich vu phi hang khong: cho thué mat
bang, quang co... Tinh t&i 30/06/2023, Nha nudc van la ¢6
déng 16n nhét tai ACV véi 95,4% cb phan.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Tang trudng tré lai nhe lugng khach dang trén da
phuc héi

Trong 7 thang dau nam 2023, lugng khach nudc ngoai va
khach Trung Qudéc 1an lugt dat 68% va 26% so v&i muc trudc
dich COVID. Bién Igi nhuan ti khach quéc té cao, déng gop
chinh vao doanh thu ACV. Ky vong lugng khéach quéc té
trong nlia cudi nam 2023 sé co sy cai thién do nlfa cudi ndam
la mUa cao diém cla lugng khach quéc té€ dén Viét Nam va
chinh séach thj thuc ndi long.

Chu ng ciaa cac hang hang khéng

Céc khodn phai thu nay tich 10y I6n dan va khodn ng xédu
ngay mét tang lén do t6c dé phuc hdi cham tU cac hang
bay, cong thém viéc cong ty d& nging hd trg chdp nhan tra
cham clia cac khodn phai thu mdi ké tir gitta nam 2023.

Nhiéu khodn ng xdu co kha nang thu hdi rét thap va ACV
budc phai tang trich 1ap du phong. Mac du nhiing khodn ng
xau nay tuong déi nhd so vdi quy mo téng tai san ctia ACV,
tuy nhién, téc do ng x&u tang ciing la van dé déng lo ngai.

Mé réng quy mé vén xdy dung, chuan bi buéc vao
giai doan dau tién trong dai du an san bay Long Thanh
(LTA)

V@i viéc d& chét xong nha thau thuc hién goi 5.10, ky vong
LTA s& dugc khai cong vao cudi ndm nay. V4i thai gian hoan
thanh du kién trong 4 nam, giai doan 2024-2027 sé la giai
doan ACV don lyc vé von. Dy kién vén déu tu xdy dung cg
ban rai vao muc 4,2 ty USD, gép han 2 [an dong tién tr hoat
ddng kinh doanh.
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KET QUA KINH DOANH
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ACV

Téng Céng ty Cang Hang khéng
Viét Nam

KET QUA KINH DOANH

Lgi nhuan dat dinh trong Q2/23 nhé lugt khach quéc
té cai thién

Pay cling la quy lai ky luc trong lich s& hoat déng clia cong
ty. Doanh thu va Igi nhuan sau thué dat lan luct la 4.929 ty
dong (+43,7% YoY) va 2.608 ty ddng (+1,6% YoY). Cu thé,
mang dich vu hang khéng déng gép 4.052 ty dong, chiém
82% doanh thu. Tiép theo la doanh thu tur dich vu phi hang
khéng va ban hang.

6T/23 lugng khach qudc t€ va ndi dia lan lugt dat 14,4 triéu
(45% KH) va 42 triéu (48% KH). MUc tang trudng clia ACV
dén tu cd viéc s6 lugt khach qudc té tdng manh, mac du chi
chiém hon 25% téng lugng khach. Bién Igi nhuan tur khach
qudc té cao hon rét nhiéu so véi khach néi dia. Udc tinh miic
gia dich vu cho khach qudc té cao han khoang 2 lan so vdi
lugt khach ndi dia.

Luat khach qudc té téng dan déu tir Q1/22 khi Viét Nam md
clia don khach hoan toan. Quy 2/2023, lugt khach qudc té
cla ACV dat 7,51 triéu luct, tuang duang 76% cung ky nam
2019, 1a nam trudc dai dich Covid19.

Dy kién lugng khach quéc té sé ¢ du dia phuc hoi tét khi
Viét Nam thuc hién chinh sach ndi long thi thuc ngay 15/08
qua cac bién phap nang thsi han cu trd tur 30 ngay 1én 90
ngay; nang s& ngay tam trd tu 15 ngay 1én 45 ngay.
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ACV

Téng Coéng ty Cang Hang khéng
Viét Nam

KET QUA KINH DOANH

Khoan phai thu tich liiy ting dan déu tao ap luc lén
viéc trich lap du phong

Khoan phai thu ngan han clia khach hang da tang 29% so vdi
dau nam 1én 8.138 ty dong, gdm céac khodn ma céac hang
hang khong trong nudc dang ng cong ty. Trong do c6 hon
5.541 ty dong la ng xdu va ACV phai trich 1ap 1.890 ty dong
du phong.

T6c d6 trich 14p tang nhanh, tuy nhién phia cong ty d& khang
dinh d& cham dut chinh sach gién, hodn thu ng tUr gitta nam
nay, va s& triét dé thu hoi cac khoan ng mdi do hoat déng
bay da trd lai binh thudng.

Budc vao giai doan toan luc dén vén, day nhanh tién
do thi cong cac du an

Chiém ty trong chinh trong chi phf xay dung ca ban d& dang
la du &n LTA va nha ga hanh khéach T3 Tan Son Nhét, chiém
[an lugt 75% va 16%.

Ngudn vén huy dong cho nha ga T3 dén tur 70% vén chu s&
hitu va 30% von vay. Thang 8/2023 goi thau chinh xay dung
va lap dat mdéi dugc ban giao, du kién sém nhat vao Q2/2025
sé dua vao van hanh.

Vi LTA, mdi day ACV da cong bé VietUr la lién doanh tring
thau. Viéc tim ra nha thau mudn khién thai gian thi cong kéo
dai dén nam 2026. Nhu vay, khoadng thai gian tlr 2024-2026
s& la giai doan trong diém vé gidi ngan von. Du kién vén dau
tu/CFO trong giai doan nay rai vao khoang 2,x lan.

Lgi nhuan tai chinh bién dong theo déng yén Nhat

Céac khoan tién gli va khoan vay vén cltia ACV hau hét bang
dong yén Nhat. Q2/23, téng ng vay ODA bdng doéng yén
Nhat 13 11.216 ty dong.

Q2/2023, chi phf tai chinh ciia ACV gidm 469 ty nhd danh gia
lai chénh 1éch ty gia. Tuy nhién, Ity k& 6T/23 16 ty gia dat 301
ty do quy 1 phai ghi nhan khoan 16 dén 771 ty do ty gia
VND/JPY tang cao tU muc déy cudi nam 2022.

Tuy nhién, lam phét tai Nhat dang & muc cao sat dinh 40
nam, vi vay cé thé ky vong vao sy dao chiéu chinh sach.
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ACV

Téng Céng ty Cang Hang khéng
Viét Nam

(Ty dong) 2023F
Doanh thu thuan 4752 13.806  19.702
Tdng truéng DTT -39% 191% 42%
Lgi nhuan gép -785 6498  10.078
Lgi nhugn trudc 990 8789  9.965
thué
Tdng truéng LNTT — -50% 788% 13%
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PINH GIA & DU PHONG

Théng tin ¢é tirc

T 2019-2022, ACV khong tién hanh tré ¢6 tic. Giai doan nay
ACV da nhiéu lan xin y kién c6 déng vé viéc tra cé tic bang
c6 phiéu do can du trir t6i da tién mat dé trién khai du an.
Tuy nhién chinh sach ¢& tic mdi chua dugc thong qua.

Pinh gia

P/E cla ACV (tai gid déng clia (30/08/2023) dat 20,76 lan,
thdp hon so véi muc P/E trung binh 5 nam (69,53 1an).

Du phéong két qua kinh doanh

Gia dinh ndam 2023 ACV dén 32 triéu lugt khach quéc té DSC
uéce tinh doanh thu thudn va Igi nhuan trudc thué clda 2023

sé dat mUc tang trudng lan lugt 42% va 13%, dat lan lugct
19.702 1y va 9.965 1y.

EPS 2023 duy kién dat 2.800 VND/cp, tuong duong P/E fw la
26,6 1an*. Gid muc tiéu cla 2023 la 89.100 VND/cp, upside
18% so vdi gia dong clia ngay 30/08/2023 la 75.545 VND/cp.

* Két qua dinh gid logi bo giai doan P/E dot bién ndm 2021
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ACV DSC

Téng Coéng ty Cang Hang khéng
Viét Nam

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 thu lao nao cla ching téi d&, 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 goém chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cliu, va doanh thu cuta
cong ty, trong dé bao gém 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 théng tin
dang tin cay vao thai diém céng b, Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach 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 ciia 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 cap 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 bat 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 bo céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Trudng Thai bat,
GDB. Trung tdm Phan tich
dattt@dsc.com.vn

Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich
viet.tg@dsc.com.vn

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

Pham Van Trang,
Chuyén vién Phan tich
trang.pv@dsc.com.vn

Phan Duy Thanh,
Chuyén vién Phan tich
thanh.pd@dsc.com.vn

Nguyén Minh Tuén,
Chuyén vién Phan tich
tuan.nm@dsc.com.vn

Nguyén Vi Thai Son,
Chuyén vién Phan tich
son.nvt@dsc.com.vn
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