THEO DOI

Gia muc tiéu 2026: 57.900 VND
% tang gia: 5%
Cap nhat: 11/13/2025

TRIEN VONG 2026

Tich cuc: San lugng hang hoa quéc té tang trudng tich
cyc.

RUi ro: (1) Tang trudng thong lugng hang hoda qua cang
thdp han ki vong (2) Nhiing yéu t6 bat dinh tUr chinh

sach thué quan.

Ban vy VND Q3/24  Q3/25 2025F

DTT 266 312 1121
% YoY 55% 7% 8%
LNST 186 204 699
% YoY 44% 22% 1%

Téng quan doanh nghiép

CTCP DV Hang hda Sai Gon (SCS) 1a céng ty hoat dong
trong linh vuc khai thac nha ga hang hoa tai Cang hang
khong quéc té Tan Son Nhét, véi chi duy nhat mét déi
thu trén thi trudng 1a CTCP Dich vu Hang Hoda Téan Son
Nhat (TCS) - cong ty con clia Vietnam Airline.

Dir liéu thi truong

Nganh nghé: Hang khong
Gia hién tai: 55.000 VND
Vén hoa: 5.219 ty VND
S6 lugng CPLH: 95 triéu CP
EPS 4 quy gan nhat: 7.183 VND
P/E: 7,7 1an
C6 tUc tién mat 2025: 60,0%
C8 tic & phiéu 2025: 0,0%
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Gia Gia mua t6i da

- === Gid muc tiéu P/E

SCS

CTCP Dich vu Hang héa Sai Gon

TOM TAT CAP NHAT

Ly k& 9 thadng nam 2025, doanh thu clia SCS dat 870 ty dong (+17%
YoY) va LNTT 772 ty dong (+22% YoY), hoan thanh [&n luct 74% va

82% ké hoach nam.

Nhin chung, két qua kinh doanh tich cuc phu hgp véi du béo cua
chiing téi, chli yéu nhd san lugng hang hdéa qudc té tiép tuc duy tri da
tang trudng manh mé ti mdc nén cao cung ky, qua dé bu dap su sut
gidm trong san lugng hang hda ndi dia. DSC duy tri du bao so vdi bdo
cdo trudc do véi DTT dat 1121 ty dong (+8% YoY) va LNST dat 699 ty
dong, tang nhe 1% YoY do SCS bat dau hét uu dai thué.

SU dung két hgp 2 phuang phap dinh gié chiét khdu dong tién (FCFE)
va P/E, vdi ty lé tuong duong, ching toi dua ra gid muc tiéu 12 thang
cho SCS & mutc 57.900 VND/c6 phiéu.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Ap luc t6i s6m han du bao

Thang 10 via qua, B6 Xay dung da phé duyét lua chon HVN lam nha
déu tu trién khai ba du an logistics hang khéng tai Cang hang khéng
qudc té Long Thanh (LTIA) véi téng vén dau tu s bd 5.602 ty dong.
N&i bat nhat la du &n Nha ga hang hoa s 2 vdi von dau tu gan 4.400
ty déng, cong suét thiét ké 550.000 t&n/n&m, cung hai du an kho giao
nhan hang hoa s6 5-8 va nha ga hang hoa chuyén phat nhanh. Cac
du an du kién dugc trién khai trong giai doan 2025-2026, gép phan
hoan thién ha tang logistics va hinh thanh trung tam trung chuyén
hang hda hang khéng quy mé I8n tai khu vuc phia Nam, vdi thdi gian
khai thac dén hét ngay 31/12/2050.

Viéc HVN dugc lua chon lam nha dau tu du an Nha ga hang hda s6 2
da gan nhu xda bd ky vong vé kha nang ma réng va hoat déng déc
lap cla SCS tai LTIA. Bong thdi, ching t6i cho rang tién dé xay dung
dugc ddy nhanh tai dy &n nay sé tao ap luc canh tranh dang ké 1én két
quéd kinh doanh cla SCS tU ndm 2027 trg di, khi nguén cung mdi

chinh thic di vao van hanh.
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KET QUA KINH DOANH
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Nguon: SCS, DSC téng hap

GIA DICH VU TRUNG BIiNH
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Nguén:: SCS, DSC téng hop

SCS

CTCP Dich vu Hang héa Sai Gon

DPIEM NHAN TAI CHiNH
Virng da tang trudng

Sau Q2/2025 tang trudng chiing lai, két qua kinh doanh d& tang manh
trd lai trong Q3/2025. Doanh thu thuan tang 17% YoY, dat muc ky luc
312 ty dong, trong khi Igi nhuan trudc thué tang 22% YoY lén 255 ty
dong.

DPéng luc tang trudng ti€p tuc dén tir san lugng hang hoa qudéc té khi
quay lai tang trudng & muic 2 chir s6, dat 59 nghin tan. Nha do, téng
san lugng hang hda thdng qua SCS tang 8% YoV, 1én 71 nghin tan. Xu
hudng nay du bao sé tiép tuc dugc duy tri trong Q4/2025 khi nhu cau
xudt khdu duy tri & muc cao, hudng Igi ti mua cao diém giao thuong
cudi nam.

Trong khi do, sén lugng hang hoa ndi dia tiép tuc ghi nhan muc tang
trudng am, gidm 12% YoY xuéng con 12 nghin tdn — thdp nhét ké tu
Q3/2023. Qua dé, nang t6ng san lugng hang héa néi dia 9 thang qua
SCS dat 39,6 nghin tan, thap hon 15% Yoy.

DSC ky vong san lugng hang hda quéc té s& duy tri da tang trudng én
dinh trén nén cao trong quy cudi nam 2025 va gilt xu huéng di ngang
trong nam 2026, trong khi méng hang hda néi dia dugc du bao sé dan
phuc hdi Nhd nhu cdu van tai hang khéng trong nudc gia tang trd lai.

Gia dich vu trung binh duy tri mi'c cao

Trong Q3/2025, bién Igi nhuan cda SCS duy tri & muc cao, gan nhu
khéng déi so véi cung ky va tang nhe 1 diém % QoQ, nh& gia dich vu
binh quan tiép tuc neo & vung dinh. Cu thé, gia dich vu trung binh ghi
nhéan quy tang thit ndm lién tiép, dat 4,16 triéu déng/tén, chi yéu nhs
ty trong hang hoda quéc té€ — nhém cé muc gia dich vu cao hon — tiép
tuc gia tang.
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I PINH GIA SCS

CTCP Dich vu Hang héa Sai Gon

Phuong phap dinh gia

Chung t6i ap dung két hap hai phuong phap dinh gid — chiét khdu dong tién tu do (FCFE) va so sanh P/E — vdi ty trong
tuong duong, dé xac dinh gid muc tiéu 12 thang cho SCS & muc 57.900 VND/cS phiéu. MU dinh gia nay thap hon so véi bao
céo trudc, chl yéu do rdi ro ngudn cung mdi xuét hién sém hon du kién, cé thé thic déy viéc chuyén hudng cac chuyén bay

qudc té sang LTIA nhanh hon du phong, qua dé lam suy gidm trién vong tang trudng dai han ctia SCS.

Téng hop dinh gia

Phuang phap Gia du phdéng (VND) Ty trong Gia du phéng theo ty trong (VND)
DCF 56.936 50% 28.468
P/E 58.827 50% 29.413
Gia muc tiéu 57.900
Gia hién tai 55.000
Upside 5.3%

Nguon: DSC téng hap
B6i canh dinh gia
B4t chdp két qua kinh doanh duy tri da tang trudng tich cuc, gia c6 phiéu lién tuc gidm sau khi phuc hoi tir muc day thué

quan khi trién vong trd thanh don vi van hanh tai nha ga hang héa s6 1tai LTIA la chua ré rang trong khi ap luc chuyén doi
hang hda qudc té tU TIA sang LTIA dang tré nén I6n dan.

Hién c6 phiéu SCS dang giao dich tai mdc P/E khoang 7,7 1an, thdp hon ngudng -2 dé 1éch chuén so vdi trung binh 5 nam 1a
8,3 lan. DU dinh gia hién tai tuong déi hdp dan, chidng t6i gitt quan diém than trong trudc trién vong dai han con nhiéu yéu té

bat dinh, qua dé dua ra muc P/E muc tiéu khodng 8,x an va khuy&n nghi THEO DOI déi véi SCS.
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Nguén: Fiinpro, DSC téng hop
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PHU LUC:

SCS

Lich st khuyén nghi
M6 hinh kinh doanh

LICH SU KHUYEN NGHI

CTCP Dich vu Hang héa Sai Gon
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SCS

CTCP Dich vu Hang héa Sai Gon

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém c& nhan cla ching téi. Ching toi
clng xac nhan rang khong cé phan tht lao nao cla ching t6i da, dang, hodc s& truc ti€p hay gian ti€p co lién quan dén cac khuyén nghi hay
quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bdo cdo nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu
yéu t& khac nhau, bao gébm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cliu, va doanh thu clia céng ty, trong dé bao gébm doanh thu tir cac dan vi
kinh doanh khac nhu bé phan Méi gidi t6 chitc, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trur trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khodn DSC. Bdo cdo nay dudc viét dua trén ngudn thong tin dang tin cay
vao thai diém cong bd. Cong ty CE phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xéc clia nhiing thong tin nay. Quan diém,
du bdo va nhiing udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién
quan diém chung ctia Cong ty CE phan Ching khoan DSC va co thé thay d6i ma khong cén théng bao trudce. Bao cao nay chi nham muc
dich cung cép théng tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty ¢ phan ching khoan DSC va khéng mang
tinh ch&t mai chao mua hay ban bat ky ching khoan nao dugc thao luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhing
su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu déu tu riéng biét. Bao cdo nay khéng dudc phép sao chép, téi tao,
phéat hanh va phan phéi véi bét ky muc dich nao néu khéng dugc su chép thuan bang van ban clia Céng ty C8 phan Chiing khoan DSC. Xin
vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bo cao nay.

Phucong phap xac dinh khuyén nghi cua DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi truong it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trudng th&p hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gié thi trusng ft nhat 15%

CHOT LS Chi &p dung déi vé&i ¢S phiéu co béo cao khuyén nghi MUA gén nhét, bd phan phan tich nhan dinh rang ¢ phiéu

da tién t&i vung gia phan anh hap ly cac luan diém da dé cap.

B phan phan tich kndng dua ra khuyén nghi trong trudng hgp bao céo khéng cd muc dich khuyén nghi hodc

KHONG PANH GIA e . ) C
khéng tim thdy day du cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi c6 phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

HOI SG CHINH

9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

Pao Pirc Anh N (024) 3880 3456
Chuyén vién Phan tich
anh.dd@dsc.com.vn DX info@dsc.com.vn
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