Ngay 15/3/2022

CAP NHAT NGANH DU LICH: SS m

Co phiéu nao huwéng Igi khi nganh Du lich mé cira
tra lai tur 15/03?

1. Nganh Du lich Viét Nam
Hai nam gidng bao...

Nam 2019, nganh Du lich Viét Nam don trén 18 triéu luot khach quoc té (+16% YoY); phuc vu 85 triéu Iugt khach néi dia (+6%
YoY). Nganh Du lich gan nhu trai qua giai doan hoang kim nhét khi ting truéng khach quoc té dén Viét Nam vuot troi so voi mitc trung
binh toan cau (3,8%) va khu vyc chau A va Thai Binh Duong (4,6%). Thi trudng chau A tiép tuc déng g6p I6n nhat trong co cAu khéch
qudc té dén Viet Nam v6i 80%, dan dau 1a Trung Quéc, Han Qudc, Nhat Ban, ... (thi truong Dong Bac A déng gop 67% Iugt khach).

Tong thu tir khach du lich ndm 2019 1a 755 nghin ty dong trong do ty trong gitta khach quoc té va khach ndi dia tuong tng la 55,7%/
44,3%. Dong gop tryc tiép ca nganh Du lich trong GDP tiép tuc cai thién trong nam 2019 vai 9,2% (ndm 2015: 6,3%).

Theo bao c4o cua Dién dan kinh té Thé gidi (WEF), nang luc canh tranh du lich Viét Nam da tang 12 bac, ké tit nam 2015 (xép hang tht
79) Ién thit 63 vao nam 2019.

Tudng chiing nhut bitc tranh tuoi sang ctia nganh Du lich sé dugc vé tiép vao ndm 2020 tuy nhién su xut hién cua dai dich Covid-19 (tu
cudi ndm 2019) da tra thanh yéu t6 kéo Ibi da phat trién ciia nganh xuyén sudt giai doan 2020-2021.

Theo ké hoach ban dau, nganh Du lich Viét Nam du kién don 20 triéu lugt khach trong ndm 2020 va néu tinh riéng trong thang 1/2020,
Vigt Nam ghi nhan mdc ky luc v6i 2 triéu lugt khach quoc té. Tuy nhién, v6i anh hudng cla dai dich, Viét Nam da dimg ma ctta du lich
qubc té tir thang 3/2020. S lugt khach quéc té trong nam 2020 chi dat 3,8 triéu lugt (giam -79% YoY). Khach du lich ndi dia ciing thu
hep vé 56 triéu luot. Trong khi do, tdng thu tir nganh Du lich chi dat 312 nghin ty dong (giam -59% YoY)

Budc sang ndm 2021, nganh Du lich tiép tuc d6i mat vai khd khan chua timg c6 véi anh huéng cua bién ching Delta ciing nhu sy chat
ché trong viéc ap dung cac nguyén tac gian cach xa hoi. Khach quéc té dén Viét Nam nam 2021 chi dat 157,3 nghin lugt (-96% YoY),
Ivgng khach du lich néi dia dat khoang 40 triéu lugt con tong thu tir Du lich thu hep vé mdc 180 nghin ty dong.

Theo B9 Van hoa, Thé thao & Du lich, cac doanh nghiép du lich, 1t hanh roi vao tinh trang khing hoang vdi hon 90% don vi dimg hoat
dong, chuyén nganh nghé, doi mo hinh kinh doanh ciing nhu cat giam nhan su. Nam 2021, hoat dong luu trd du lich ciing chiu anh
huang nang né vai cong sudt phong trung binh ¢& ndm chi dat 5%. S6 Iugng lao dong trong nganh Du lich toan thdi gian chi con tuong
duang 25% so voi ca nam 2020.
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Sau con mua troi lai sang. ..

Q3/2021, Vigt Nam cha dong tién hanh cac bién phap gian cach xa hoi nham (ing pho vai lan song bung phat Covid-19 1an th 4, song
song v6i chién lugc ddy manh tiém chung, vdi ky vong thich tng dan vai dai dich.

MUi vaccine du tién tai Viét Nam dugc tiém vao ngay 08/03/2021 thi dén cubi thang 9/2021, ca nudc da tiém dugc han 40,2 triéu ligu
vic xin, trong d6 co khoang 23 trigu nguoi da dugc tiém 1 liéu va 8,6 triéu ngudi tiém da 2 liéu (theo thong ké cua BO Y Té). Néu tinh
dén cudi thang 12.2021, ty 18 bao phi véc-xin phong Covid-19 (it nhat 1 liéu) cho ngudi tir 18 tudi trd Ién ¢ Viét Nam dat gan 99%, ty 18
tiém du 2 liéu dat 88,5%.

Vi chién lugc ding dan trong cong tac tiém chung, s6 ca nhiém nang caa Viét Nam giam dan va tao diéu kién cho nudc ta tién dén trang
thai “binh thuong méi” hay néi cach khac 1a tai mo cira nén kinh té. Nganh Du lich ciing khdng ndm ngoai xu huéng ké trén.

Tir gita thang 10/2021, BO Van hoa, Thé thao va Du lich ciing da ban hanh Hudng dan s6 3862/HD-BVHTTDL trién khai thuc hién Nghi
quyét 128/NQ-CP cuia Chinh phu vé thich (ing, an toan, kiém soat hiéu qua dich Covid-19 trong hoat dong vin hoa thé thao va du lich.
B ciing ban hanh Chuong trinh phat dong du lich ndi dia vai “Du lich an toan — Trai nghiém tron ven”, qua d6 bat dau thuc déy su hoi
phuc ctia nganh Du lich. Néu nhu trong thang 10 s6 lugng khéch noi dia chi dat 750 lugt thi con s6 nay trong 2 thang cudi nam 2021 1an
lugt 1a 2.500 lugt va 5.250 lugt.

Khac vai khach ndi dia, nganh Du lich Viét Nam tiép can than trong véi khach quéc té vdi nhiéu giai doan. Tu thang 11/2021, Viét Nam
bat dau thi diém don khach quoc té trd lai mot s6 vung du lich trong diém. Theo s liéu cua Tdng cuc du lich, néu nhu s6 lugt khach
quéc té trong thang 11 12 400 thi quy mo trong thang 12.2021 da tang Ién 3,5 nghin lugt.

Dién bién so Iugt khach du lich Viét Nam (triéu lugt)
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Sau khoang thoi gian thi diém, du kién ngay 15/03 t6i day sé danh dau su quay lai manh mé hon ctia nganh Du lich khi Viét Nam sé mo
clta hoan toan don khach du lich quoc té, theo dé xuat ciia Bo Van hoa, Thé thao va Du lich. M6t s6 quy dinh vé viéc ma ctra don khach
nudc ngoai tir ngay 15/03 tai co thé ké dén nhu (i) co két qua xét nghiém am tinh voi SARS-Cov-2, (ii) duy tri két ni lién tuc trong thoi
gian du lich 6 Viét Nam; (iii) c6 bao hiém y té hodc bao hiém du lich ¢6 ngi dung chi tra diéu tri Covid-19 v6i mic trach nhiém t6i thiéu
12 10.000 USD,...
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Mac du van con cac quy dinh dé dam bao an toan phong dich, tuy nhién véi dinh huéng ma cira tra lai, dac biét vai khach quoc té cua
Viét Nam, dong thoi voi viéc ma cira dan dan cua cac qubc gia khac trén thé gidi, trién vong hdi phuc cua nganh ké tit ndm 2022 dang
trd nén ro rang hon. SO lugt khach kho co thé quay lai ngay mitc trudc dich tuy nhién ¢ thé xac dinh thoi diém kho khan nhat ciia nganh
du lich da roi vao 2021. Theo théng tin tir Tong cuc Du lich, ndm 2022 nganh Du lich d&t muc tiéu dén 65 triéu lugt khach du lich, trong
do co 5 triéu lugt khach quéc té va 60 triéu khach noi dia. Tong thu tr nganh du lich udc dat 400 nghin ty dong.

Doanh thu tif nganh Du lich (nghin ty dong)
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Nganh Du lich md cifa hé trg manh mé cho qua trinh hoi phuc kinh té néi chung ciing nhu tdng truéng Igi nhuan cua cac doanh nghiép
lién quan noi riéng. Vay dau 1a nhitng nhom nganh hudng 1oi tr cau chuyén ma ctra trd lai nganh Du lich ké tit sau ngay 15/03 tdi day?

2. Nhom co phiéu nao sé duoc hudng lgi?

Nganh Du lich ma ctra sé thic dy tang truéng doanh thu va cai thién loi nhuan doi vai cac doanh nghiép hoat dong trong linh vuc (i) Du
lich, 1t hanh; (i) Luu trd du lich (vi du: khach san, resort,..); (iii) Van tai du lich;

Chiing t6i luu ¥ rang, sé can thoi gian dé viéc ma cira trd lai nganh du lich phan anh vao két qua kinh doanh ctia doanh nghiép, tuy nhién
vGi dc tinh phan anh ky vong cua thi truong chiing khoan, gia co phiéu thudng sé c6 xu huéng phan tng trudc so voi dién bién cua lgi
nhuan.

«  DOi vai nhom Du lich, Iit hanh, day Ia linh vuc hudng 10i truc tiép nho s6 lugt khach hdi phuc manh sau 2 nam chiu tac dong
tit dai dich. Cac co phiéu dang chi y gdm c6: VTD (CTCP Du lich Vietourist), VNG (CTCP Du lich Thanh thanh cong); CTC
(CTCP Tép doan Hoang kim Tay nguyén); TCT (CTCP Cap treo Nui Ba Tay Ninh). Tuy nhién, ching t6i cho rang vigc phat hanh
tang von tai VTD sé lam suy giam lgi nhuan dem vé cho c6 dong trong boi canh nhu cau phuc hoi chdm. Bén canh do, TCT
cling gap phai kho khan trong canh tranh gay gét véi cap treo Sunworld.

o DG voi nhom Luu trd du lich, day 12 nhom dugc hudng Igi nho cong suét thué phong hdi phuc theo su gia tang cua khach du
lich. Cac co phiéu can theo doi bao gom: DAH (CTCP Tép doan Khach san Dong A), OCH (CTCP Khach san va Dich vu OCH),
NVT (CTCP Bat dong san Du lich Ninh Véan Bay).
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« DOi vai nhom Van tai du lich, day 1a linh vuc mang tinh chat hudng Igi gian tiép nhd viéc van tai hanh khach, van tai hang hoa
trén céac tuyén duong hang khong, duong sat, duong bg, dudng bién. v.v. tuy nhién, vdi ddc tinh van tai, cac co phiéu trong
nhom nay chiu anh hudng bdi viéc gia xdng dau dang duy tri ¢ mitc cao. Cac ¢6 phiéu huang Igi gom c6: HUN (Vietnam
Airlines), VJC (Vietjet), SKG (Superdong Kién Giang), SRT (CTCP Van tai Duong sat Sai gon), HRT (CTCP Van tai Duong sat
Ha noi). Ngoai ra, chiing toi danh gia dai dién dau nganh ctia nhom Dich vu hang khong 1a ACV ciing sé hudng Igi manh mé
nhd cau chuyén hoi phuc sau dich.

Ching t6i ciing Iuu ¥ cac co phiéu dugc Iya chon trén day co can nhic dén thanh khoan cua cd phiéu trén san giao dich, va tinh dai dién
cta c6 phiéu trong nganh (vi du nganh dich vu hang khong c6 nhiéu Iya chon tuy nhién ACV dugc Iya chon vi quy mo, vi thé cing nhu
thanh khoan t6t)

Nganh du lich, Iit hanh
Vietourist cung cap dich vu, san phdm vé tour du lich trong va ngoai nudc (vi du - chau A: Trung Quéc, Nhat Ban, ndi dia: Ha Noi,
1 VTD Quang Ninh,..). Nam 2022, VTD dit ké hoach doanh thu 180 ty dong (+20% YoY) trong khi 1ai rong dat 4,8 ty dong, cao hon mitc
trude dich (2019:4,5 ty dong)
CTCP Du lich Thanh Thanh Cong van hanh chudi dich vu “Luu trd — Trung tdm hoi nghi - Vui choi gidi tri”, trong d6 s& hiu 20
2 VNG khach san, khu nghi dugng, trung tdm hoi nghj va khu vui choi trai dai trén khap ca nudc, hon 1.200 phong nghi dat tiéu chudn tur
3-5 sao tai cac thanh pho du lich trong diém trong nudc nhu Hoi An, Nha Trang.
CTCP Tap doan Hoang kim Tay nguyén van hanh Cong vién Dong Xanh; Khach san, nha hang Tre Xanh Plaza tai tinh Gia Lai; ngoai
ra CTC ¢0 1 cong ty lién két 1a CTCP Du lich Gia lai (ty 16 s& hitu: 22%)
CTCP Cap treo Nui Ba Tay Ninh c6 hoat dong chinh 12 van chuyén du khach, hang hoa tr chan ndi Ién chua Ba bang cép treo va
ngugc lai. TCT ndi bat véi chinh sach ¢4 tic tién mét dugc duy tri hang nam
Nganh luu trd du lich
CTCP Tap doan Khach san Dang A c6 hoat dong chinh trong mang khach san, nha hang vdi 2 co s& chinh 12 (1) Bong A Resort,
TP Thai Nguyén va (2) TTTM Dang A Plaza, Thai Nguyén.
Cong ty hién dang hoat dong chinh trong linh vic kinh doanh khach san, nghi dudng v6i chudi khach san cao cp Sunrise va Star
2  OCH City Hotel tai TP.HCM, Nha Trang, Hoi An, Ha Noi. Ngoai ra, OCH con s6 hitu cac nhan higu truyén thong trong linh vuc kinh doanh
thuc pham nhu Kem Trang Tién, Banh Givral
CTCP Bét dong san Du lich Ninh Van Bay hoat dong trong linh vuc nghi dudng. Cong ty hién dang van hanh Khu nghi dudng Six
Senses Ninh Van Bay (Khanh Hoa)
Nganh van tai du lich
1 HVN Vietnam Airlines Ia hang hang khong c6 vi thé hang dau tai Viét Nam, vai hoat dong chinh Ia van tai hang khach va hang hoa
2 VJC Vietjet Air 1a hang hang khong vdi chién Iugc gia ré, vai hoat dong chinh 12 van tai hanh khach va hang hoa
ACV ¢6 hoat dong chinh 1a dich vu hang khong, van hanh 22 Cang hang khong trén ca nudc véi doanh thu chinh dén tit viéc thu phi
(phuc vy hanh khach,dé méy bay, soi chiéu an ninh,...). Vdi gia dinh san lugng khach noi dia c6 thé quay vé mifc trudc dai dich
vao cubi ndm 2022F, trong khi phuc hoi khach quoc té sé ¢ mitc 20% so véi trude dai dich, ching t6i cho rdng ndm 2022F ACV sé
ghi nhan su phuc hdi manh LNST ¢ muc 341% so vai cung ky, mot phan do hiéu tng so sanh nén thap.
SKG c6 hoat dong chinh Ia van tai hanh khach, hang hoa bing duong thay ndi dia, vai 7 tuyén van chuyén chinh nim tai Kién Giang,
S6c Tring, Ba Ria Ving Tau, Binh Thuan. Tai thoi diém trudc dich, ty trong khach trong nudc/khach quéc té cia SKG 12 80%/20%.
4 SKG Vi nhu cau di lai va du lich ndi dia hoi phuc ngay tit dau nam 2022, cong suat cac chuyén clia SKG da dat mic 70-80%, tham chi
c6 thé cao hon vao thoi gian cao diém. Mic du dbi mit véi cau chuyén gia dau va canh tranh cao, tuy nhién SKG c6 thé ghi nhan
Ii rong trd lai ké tr ndm 2022. SKG caing ndi bat vai chinh sach ¢ titc tién mat déu din
5 | SRT Cong ty chu yéu van tai hanh khach va hang hoa qua céc tuyén dudng sét.
Cong ty chi yéu van tai hanh khach va hang hoa qua cac tuyén dudng sét (Tuyén Théng nhat: Ha Noi — TP.HCM, Tuyén phia Tay:
Ha Noi — Lao Cai,.. bén canh tuyén Lién van qudc té qua 2 clfa khdu Ha Khdu va Hitu Nghi Quan

3 CIC

4 | TCT

1 DAH

3 NvT

3 | ACV

6  HRT

Nguon: SSI Reseach
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3. Co phiéu duoc SSI Research ua thich nhat ?
Chung toi ua thich ACV nha vao cac luan diém dau tu:

Lgi nhuén tang manh tir mic thap trong 2022. Vi gia dinh san luong khach ndi dia co thé quay vé mitc trudc dai dich vao cudi
nam 2022F, trong khi phuc hoi khach quéc té sé & mitc 20% so vai trudc dai dich, ching t6i cho rdng nam 2022F ACV sé ghi nhan
su phuc hoi manh LNST & mitc 341% so vai cung ky, mot phan do hiéu ttng so sanh nén thép.

o Huéng lgi manh hon tir phuc hoi hanh khach quéc té tir nam 2023F. Ching t6i cho rang trién vong Igi nhun cua ACV co thé tiép
tuc téng trudng manh trong 2023F-2024F vdi viéc hoi phuc manh mé cua khach quéc té vdi cac chinh sach chéng dich va néi 1ong
bat dau tur gitta thang 3/2022F. Ngoai ra, viéc Trung Qubc dugc ki vong sé dan bo chinh sach zero-COVID trong thoi gian t6i ciing
la mot diém tich cuyc, khi ma Iugng khach quéc té tir Trung Quéc chiém 40% san lugng khach quoc té dén Viét Nam trong 2019.

o La mét cong ty huong lgi tir su phuc hdi cia nganh du lich nhung khéng chiu sitc ép giam gia ban va khdng phai doi mat voi chi
phi dau vao tang. So véi cac cong ty hang khong phai di mét véi chi phi gia dau tang trong khi gid vé kho ting, ACV c6 i thé
dugc c6 dinh cac loai 1é phi san bay va do d6 sé hudng Igi ngay 1ap titc khi san lugng hanh khach phuc hoi.

o Chuyén san niém yét tir UPCOM sang HOSE. Viéc co k& hoach niém yét Ién HOSE sé hé trg cho gia c6 phiéu, tuy nhién dé du diéu
kién niém yét ACV can giai quyét 2 yéu to dugc kiém toan vién dé cap trong bao cao kiém toan, |a quyét toan gia tri c6 phan hoa va
van dé khu bay.

S$SI.COM.VN Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 5
SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-nganh



https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-nganh

$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN BAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cdo nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao céo phén tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan
doi vai chiing khoan va/hoic t6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thuang tryc tiép hodc gian tiép lién
quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong bao cdo phén tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ning tdng gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mic tang chung cla thi trudng trong 12 thang t6i.

Kha quan: Udc tinh tiém ning tdng gia dudi 10 diém phan trdm so véi miic tang chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mufc téng 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 bing 10 diém phan trdm so v6i mitc tang chung cua thj trudng trong 12 thang tdi.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén bo, du bdo va dy dodn trong béo cdo nay, bao gdm ca céc y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho Ia
dang tin cay, tuy nhién SSI khong dam bao su chinh xac va ddy du clia cac thong tin nay. Bao cdo khong co bét ky thong tin nhay cam vé gia chua
cong bd nao. Céc y kién thé hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cén than va dua trén thong tin tot nhat ching toi
duoc biét, va theo y kién ca nhan cua chang t6i 12 hgp Iy trong céc trudng hop tai thai diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong béo céo nay co
thé thay doi bat ki lic nao ma khong can thong bao. B4o cao nay khong va khong nén duoc giai thich nhu mot 16i dé nghj hay 16i kéo dé dé nghi mua
hay ban bt c(t chiing khoan nao. SSI va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam doc, nhan vién cta SSI va cong ty con co thé co vi thé hoidc
c0 thé anh huang dén giao dich chitng khoan cua céac cong ty dugc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cép

dich vu ngan hang déu tu cho céac cong ty do.

Tai ligu nay chi dugc Iuu hanh ndi bd va khong dugc cong bd cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac. SSI khong chiu trach nhiém doi
vGi bét ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc st dung bao cdo nay hay ndi dung bao co nay. Viéc sit dung bat ky thong tin,

tuyén b6, du béo, va du doan nao trong bao c4o nay sé do nguoi dung tu quyét dinh va tu chiu rai ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phan tich va tu van dau tu

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

Vi mé Phan tich ¢ phiéu KHCN Chién lugc thi trudng
Pham Luu Hung Ngo Thi Kim Thanh Nguyén Ly Thu Nga
Phé Giam déc Chuyén vién phan tich cao cap Chuyén vién phén tich cao cap

hungpl@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh
Chuyén vién phan tich Vi mo

trinhttv@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich ky thuat

Luang Bién Nhan Quyén
Trudng phong Chién lugc Dau tu
quyenlbn@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321

Tran Trung Kién

Chuyén vién cao cap Phan tich Dinh Iugng
kientt@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321

thanhntk@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Nguyén Thi Thanh Td, CFA

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

SBT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8718

Lé Huyén Trang

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

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717

nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Trong Dinh Tam

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

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8713

Dit ligu

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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