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_ Cap nhat PHCD nam 2023 — Ky vong phuc hdi hoan toan

Gan day, AST da t6 chitc DPHCD va cong bo ké hoach kinh doanh ndm 2023. Dudi
day la mot s6 diém chinh tir cudc hop va quan diém cla chung toi.

Chuyén vién phan tich: X ;
Diém nhan tai DHCD
Nguyén Hoang Giang, CFA (Mr.)
giangnh@ssi.com.vn Trong nam 2022, AST ghi nhan sy phuc hdi manh mé cua nhu cau di chuyén
trong nudc (vuot 30% Iuu lugng hanh khach thoi diém trude dich Covid ngay trong

Thong s6 co b \ N
o so e han miia hé ndm 2022) dong Ic chinh dén tit sy phuc hdi ctia hoat dong ban I¢ tai

\(j:n h6a (5 VND) Ggggg san bay cua cong ty, trong khi chd' doi sy phuc hoi cua thj truong qubc té co y
$6 lugng CP lutu hanh 45.000.000 nghia hon. Theo s liéu cua AGV, trong nam 2022, so lugng hanh khach noi dia
KLGD TB 3T 9.640 qua cac cang hang khéng trén toan quoc dat 86 triéu hanh khach, tdng 15% so
GTGD TB 3T (ty VND) 0,57 vGi nam 2019, trong khi s6 lugng hanh khach quoc té dat 12 triéu hanh khach,
P/E 37,71 tuang duong vei 27% so vai muc trudc dich. Su phuc hdi manh mé nay da giup
P/B 6,48 AST ma lai tat ca céc clta hang tai cac san bay va tuyén dung lai nhan vién cla
ROE 18,7% cong ty (khoang 550 nhan vién quay lai trong nam 2022). Theo d6, tong doanh
ROA 13,4% thu dat 603 ty dong va LNTT dat 39 ty dong, cao hon diém hoa von va vugt nhe
SO hitu NN 0,00% ké hoach 24 ty ddng LNTT.
S hitu NDTNN 44,79%
noom T 20,;‘;: Vi bdi canh nam 2022 ciing v sy phyc hdi manh mé hon cua hanh khéch quéc
té vao nam 2023, AST dat ke hoach kinh doanh tang trudng manh cho nam 2023
Bién dong gid cd phiéu cu thé: tong doanh thu dat 1.1 nghin ty ddng (+86% svck) va LNTT dat 155 ty
70000 - o dong (+295% svckva tuang duong 60% LNTT ndm 2019). Ké hoach nay dya trén
60000 . Mitlons | .4 gia dinh cua ban lanh dao nganh du lich hang khong quoc té sé quay trd lai muc
s000 W | o ndm 2019 vao cubi nam 2023, phu hgp voi gid dinh cia chung toi doi vdi thi
40000 1 iy truong Vigt Nam. Tu dau ndm dén nay, tong Iugng khach du lich quoc té da phuc
30000 L o4 hoi t6i ?,0% so vGi muc trude dich Covid, vdi su phuc hoi chir)h tir khach du lich
20000 - L 00 Han Quéc va Trung Quoc, cung voi phﬂ’ng du khach moi, nhu An B§. Lugng hanh
10000 4 JN ‘ J h L o0 khach ndi dia di ngang trong nita dau ndm 2023, dat 42 triéu hanh khach (+2%
ST | | { [P P P Y T sveK).
S FF Theo d6, cong ty dat muc tiéu chia co tic 10-15% trén ménh gid tit loi nhuan nam
P/E so sanh 2023.
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KQKD Q1/2023
% hoan Ty suat Igi nhuén
thanh
ké hoach 1023
nam
Doanh thu thuan 263 68  288.8% 216  21,7% 239%
Gross profit 149 31 3769% 118  257% 56,5%  46,0% 54.6% 52.9%
Loi nhuan hoat dong 36 25 -2434% 34 47% 135% -367% 157%  53%
EBIT 39 23 -2721% 30  32.7% 149% -337% 137%  7.0%
EBITDA 48 14 -4521% 56 -14,8% 182% -201% 26,0% 13,2%
Loi nhuan truéc thué 39 24 -2633% 20 34.2% 05% 147% -350% 133%  65%
Loi nhuan rong 3 24 -2449% 25 355% 130% -350% 117%  56%
tLyolmnehuan rongthupe ve codongcong o o1 o130 15 445% 98% -314% 83% 3,8%

Nguon: SSI Research, AST

Cong ty da hoan thanh 25% ké hoach LNTT 2023 ngay trong Q1/2023 (LNTT dat 39 ty dong), du day khong phai la mua cao diém du lich (mua
cao diém du lich trong nudc thuong roi vao thang 5-7 va mua cao diém du lich qubc té 1a tir thang 9-12). Nhu vay két qua nay thuc té cao hon
ky vong, do d6 ké hoach Igi nhuén trudc thué 155 ty dong trong ndm 2023 13 hoan toan kha thi khi khong c6 nhing dién bién bat ngad nhu thoi
dich Covid. Vi dit liéu du lich quy 2 tich cuc hon, ching t6i ky vong lgi nhuan Q2/2023 sé tang cao han Q1/2023.

Quan diém cua ching téi

Tai mutc gia hién tai, AST dang giao dich & muc P/E du phong 2023F va 2024F 1a 15x va 11x, muc nay khong cao khi so véi P/E cubi ndm 2019
la 20x. Theo quan diém cua chung t6i, AST dang trén da phuc hdi hoan toan trong nam 2023 va tham chi ¢6 thé vugt mitc Igi nhuan nam 2019
vao ndm 2024. Do d6, chuing t6i cho rang mitc dinh gia hién tai la hip dan so vdi lich sit, khi cong ty c6 tinh hinh tai chinh manh (ng gan nhu
bang khong va lugng tién mat [on |a 160 ty dong vao cu6i Q1/2023) va ban lanh dao cd nhigu kinh nghiém. Tuy nhién, véi mdc thanh khoan thap
c0 thé khién nha dau tu ngai mua vao co phiéu. Cong ty khong co ké hoach tang von trong thoi gian t6i nén thanh khoan thap c6 thé tiép tuc la
van dé doi voi AST.

Trong ngan han, chiing t6i cho rang su phuc hdi lgi nhuan trong Q2/2023 sap t6i sé 1a yéu t6 hé trg chinh cho gia co phiéu. Trong dai han (2-3
ndm), chdng t6i ky vong cong ty sé mo rong hoat dong kinh doanh ban 1é thdng qua viéc tang cudng su hién dién tai cac san bay/nha ga hién tai
ciing nhu md thém cita hang tai cac nha ga/san bay mai (Long Thanh, T3 Tan Son Nhat, T2 Noi Bai md rong, Quoc té Phi Bai). Ching toi sé
cap nhat thém ké hoach mad rong trong céac bao c4o tiép theo.

2 Tham khao thém tai hitps./www.ssi.com.vrykhach-hang-ca-nhary/bao-cao-cong-ty
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Chuyén vién phan tich trong bao cao nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan dbi vai
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 cdo 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 nang giam gia I6n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi mitc tng chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trong mot s6 truong hop, khuyén nghi dua trén tiém nang ting gia 1 ndm co thé dugc diéu chinh lai theo y kién clia chuyén vién phan tich sau khi can nhac
mot s6 yéu t6 thi trudng c6 thé 1am anh hudng dén gia cd phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén b, du béo va du doan trong béo cdo 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 khéng dam bao su chinh xac va day du cua cac thong tin nay. Bao cao khong co bat ky thong tin nhay cam vé gia chua céng 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 ching t6i dugc biét, va theo y kién ca
nhan cua chang i 1a hop Iy trong céc truang hop tai thai diém dua ra bao céo. Cac y kién thé hién trong bao cdo nay co thé thay déi béat ki luc nao ma khong
can thong bao. B4o céo nay khdng va khong nén dugc giai thich nhu mét 161 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bt ctt chitng khoan nao. SSI va céc
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 cac cong ty do.

Tai lidu nay chi dugc Iuu hanh ndi bo va khéng dugc cong bb cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac. SSI khong chiu trach nhiém dbi véi bét
ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc sir dung bao cdo nay hay ndi dung bao cao nay. Viéc sir dung bét ky thong tin, tuyén b, du béo,
va du doan nao trong bao céo nay sé do nguoi dung tu quyét dinh va tu chiu rui ro.
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