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Bién dong gia cé phiéu SAS va VNIndex
(19/09/2014 — 27/03/2018)
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SAS VNIndex

Thong tin giao dich (27/03/2018)

Gia hién tai (VNb/cp) 31.800
Gia cao nhét 52 tuan (VNB/cp) 32.700
Gia thap nhat 52 tuan (VND/cp) 23.800
Sé lugng CP niém yét (cp) 133.481.310
S6 lwong CP lwu hanh (cp) 133.481.310
KLGD BQ 3 thang (CP/ngay) 25.719
% s& hiru nwéc ngoai 2%
Vén didu I& (ty VND) 1.334,8
Vén héa thi truong (ty VND) 4.271

Téng quan doanh nghiép

Tén CTCP Dich vu Hang héa Sai Gon
Dia chi San bay Tan Son Nhat

Doanh thu chinh Kinh doanh hang mién thué

Chi phi chinh Mua ngoai va nhan cong

Vi thé gan nhu déc quyén, co cau
¢6 dong gitip hd tro HDKD
Lwong khach di chuyén hang
khoéng suy gidm

Loi thé canh tranh

RUi ro chinh

TCT Cang hang khoéng Viét Nam (ACV-UpCom) 49%
IPP Group 25%
ACFC (thudc IPP Group) 15%
DAFC (thuéc IPP Group) 5%
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CAP NHAT DHCD NAM 2018

CTCP Dich vu Hang khéng San bay Tan Son Nhat (SAS -
UpCom) vira t& chirc PHCD thwéng nién ndm 2018 vao sang
ngay 27/03/2018, mét sb théng tin chung t6i ghi nhan nhw sau:

SAS dat ké hoach doanh thu va Igi nhuan trwéc thué nam
2018 dat 2.499 ty dong va 370 ty dong, lan lvot ting 5,5% YoY
va 5,9% YoY. K& hoach tang truéng thap do dia ban hoat déng
chinh ctia SAS |a san bay Tan Son Nhét hién da hoat dong hét
coéng suét, trong khi cac dw an dau tw méi kho cé thé mang lai
sy tang trwdng cao trong ngan han.

Céng ty ciing sé trién khai dich vu phong khach CIP Lounge
tai Nha ga Quéc té Cam Ranh T2. Tuy nhién, do lwgng hanh
khach dén Cam Ranh chi bang khodng 16% lwong khach qua
san bay Tan Son Nhat, nén sé khéng mang lai tdng trwéng cao
cho SAS trong tbng doanh thu nam 2018.

Ngoai ra, trong nam 2018, céng ty ciing tién hanh cung cap
suat dn cho 6 doan tau Bac — Nam thudc Tdng coéng ty dwong
sat Viet Nam, déng thdi hop tac véi Téng cong ty duwong sat cai
tao toan bé mat bang tang mot va hai cla ga Sai Gon nham cai
thién cong nang s dung, bd sung moét sb dich vu cao cip nhw
phong khach, khu mua sdm, khu vwc &n ubng... SASCO sé tra
cho Téng cong ty Budng sét Vit Nam khoang 2 ty dong/ndm dé
dugc st dung toan bd mat bang nha ga trong thdi gian 5 ndm ké
tlr khi hoan tét viéc stra chiva.

Trong ngén han, tiém nang ting trwdng ctia SAS bi han ché do
san bay Tan Son Nhét d& hoat dong hét cong suét. V& dai han,
viéc mé rong san bay Tan Son Nhat va gia nhap San bay Long
Thanh c6 thé 1a yéu t6 tich cuc kich thich ting trwdng trong dai
han. SAS cho biét, tang trudng ctia SAS phu thudc rat I1&n vao
cb déng ACV (UpCom — Téng Coéng ty Cang hang khong Viét
Nam)

EPS nd&m 2017 dat 1.950 dbng/cd phiéu, twong dwong véi PE
2017 1a 16,3 lan. V6&i kha nang tang trwdng ngan han bi han ché
va trién vong dai han con phu thudc I&n vao téc dd mé réng san
bay Tan Son Nhét va Long Thanh, chung t6i khuyén nghi THEO
DOI dbi v&i SAS tai thoi diém hién tai.
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"' Fpt Securities SAS - UPCOM

Két qua kinh doanh nam 2017. Trong ndm 2017, doanh thu clia SAS dat 2.369 ty dong,
tang 12,3% YoY, linh vuc kinh doanh hang mién thué tiép tuc Ia ngudn doanh thu chinh
cta SAS, cu thé:

BANG: Két qua kinh doanh 2017 va ké hoach 2018 ctia SAS

= = KH nam & Y.OY
Nam 2017 Nam 2016 2018 (sc_)lvcyl thuc
hién 2017)
Doanh thu thuan 2.369,4 2.110,1 12,3%  106,9% 2.499,4 5,5%
Clra hang mién thué 11711 1.028,2 13,9% -
Ban hang tai TTTM va cac chi nhanh khac 344.,8 319,9 7,8% -
Hoat dong phong khach 343,8 304,3 13,0% -
Khac (mang dich vu va cac mang khac...) 509,6 457,7 11,3% -
Gia vén hang ban 1.312,2 1.202,0 9,2% -
Loi nhuan gép 1.057,2 908,0 0,6% -
Clra hang mién thué 284,5 253,4 12,3% -
Bén hang tai TTTM va céac chi nhanh khac 168,3 115,6 45,5% -
Hoat ddng phdong khach 285,6 259,8 9,9% -
Khac (mang dich vu va cac mang khac...) 318,8 279,2 14,2% -
Chi phi ban hang 584,4 473,4 23,4% -
Chi phi quan ly doanh nghiép 271,6 218,4 24,4% -
EBIT 201,2 216,3 -7,0% -
Doanh thu tai chinh 135,9 174,7 -22,2% -
Chi phi tai chinh 4’2' 55,8 nm -
Chi phi l&i vay 1,9 1,6 18,1% -
Loi nhuan khac 8,6 37’:; nm -
LNTT 349,9 297,9 17,4%  158,5% 370,4 5,9%
LNST cb déng me 290,3 245,7 18,1%
EPS tir HDKD chinh (déng/cd phiéu) 1.950 1.657 17,7%
Bién lgii nhuan gép 44,6% 43,0% -
Ctra hang mién thué 24,3% 24,6% -
Ban hang tai TTTM va cac chi nhanh khac 48,8% 36,2% -
Hoat ddng phong khach 83,1% 85,4% -
Khac (mang dich vu va cac mang khac...) 62,6% 61,0% -
Chi phi ban hang/doanh thu 24, 7% 22,4% -
Chi phi QLDN/doanh thu 11,5% 10,3% -
Bién EBIT 8,5% 10,2% -
Bién LNTT 14,8% 14,1% -

Nguén: SAS, FPTS Research

= Linh vwc kinh doanh hang mién thué tiép tuc tich cwc nh sw hé tror ctia cé
doéng chién Iwoc IPP Group va dwore Chinh phu tao diéu kién cho vi thé gan
nhw déc quyén tai Tan Son Nhat. Linh vyc kinh doanh hang mién thué, déng gép
49,4% tbng doanh thu va 26,9% téng loi nhuan gép, dat 1.171 ty déng doanh thu
trong ndm 2017, tang 13,9% YoY. Téc dd tang trwdng &n twong nay la nhd su hé
tro cta IPP Group, giau kinh nghiém vé& ban 1& hang xa xi va mién thué. IPP Group
ciing hd tro SASCO tai co cdu sadn phdm ciing nhw diéu chinh lai chién luvoc gia.
SAS hién ndm gitr gdn nhuw 100% thi phan linh vec ban hang mién thué tai San bay
Tan Son Nhét va kha nang xuét hién dbi thd canh tranh la rat thap do khé khan
trong viéc cip phép. Bién loi nhuan gdp linh viec nay trd nén én dinh trong nhirng
nam qua, tr 21%-24% theo diéu khodn hop dbng clia SASCO véi cac nha cung cép
chinh tai Singapore, cling la déi tac cta IPP Group.
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= Trong linh vyc thwong mai, SASCO tap trung cai thién kha nang sinh 1&i bang
cach diéu chinh co cdu san pham, thay vi ddy manh ban hang. Linh vyc thwong
mai, bao gdm nhuwong quyén thwong hiéu va ban [& thwe phdm va dd ubng tai San
bay Tan Son Nhét, dé6ng gop 14,6% doanh thu va 15,9% loi nhuan gop. Doanh thu
t linh ve nay tang 7,8% YoY (dat 344,8 ty ddng) nhwng bién loi nhuan gop tang
12,6 diém phan trdm trong ndm 2017 (dat 48,8%). Tlr ndm 2016, SASCO d& nd luc
tai co cAu sadn pham béng cach tap trung vao cac dong san pham bién lgi nhuan
cao. Hién SASCO s& hiru va diéu hanh hon 100 diém ban 18, tdng coéng chiém
khoang 70% téng dién tich mat bang ban 1 tai Tan Son Nhét.

= Mang phong khach CIP Lounge c6 doanh thu dat 343,8 ty déng, chiém 14,5%
trong téng doanh thu ndm 2017 va téng trwéng 13,0% YoY.

Mac du linh vie kinh doanh hang mi&n thué déng vai tro tru cot vé doanh thu, nhwng mang
thwong mai va cac hoat déng khac (dich vu nha hang, &n ubng...) 1a yéu té chinh kich
thich bién lgi nhuan gbép chung. Bién lgi nhuan gop mang thwong mai va cac hoat déng
khac nam 2017 l1an lwot dat 48,8% va 62,6%, tang tr mirc 36,2% va 61,0% nadm 2016.
Mang phong khach CIP Lounge 1a mang c6 bién loi nhuan gop cao nhét, dao dong 80-85%
qua cac nam. Nam 2017, bién lgi nhuan gép mang nay dat 83,1%; gidm tlir mirc 85% cla
nam 2016 do chi phi thué mat bang tang.

BIEU DO 1: Co’ ciu doanh thu nam 2017 BIEU DO 2: Co’ c4u lgi nhuan gop nam 2017

® Cira hang mién thué . .
22% 9 ® Cira hang mién thué

30%

Ban héng tai TTTM va Ban héng tai TTTM va
cac chi nhanh khac cac chi nhanh khac
Hoat déng phong Hoat dong phong
khach khach
Khac Khac

Ngudn: SAS, FPTS Research Ngudn: SAS, FPTS Research

Doanh thu tang, bién lgi nhuan gép mé rong nhwng Lei nhuan tir hoat déng kinh doanh cot
16i (EBIT) cua SAS lai giam 7,0% YoY, nguyén nhan la do chi phi ban hang va chi phi quan
ly doanh nghiép ciia SAS déu tdng manh so véi nam 2016. Trong do, ty & chi phi ban
hang/doanh thu tang t mic 22,4% nam 2016 1&n 24,7%, chd yéu do chi phi thué mét
bang cho kho hang, nha xwéng... (chiém 30% chi phi ban hang) tang dén 19,4% YoY. Dé
chiém dwoc cac vi tri thuan loi va hau nhw déc quyén trong Iinh vie kinh doanh hang mién
thué tai san bay Tan Son Nhét, SAS phai chiu chi phi thué mat bang twong déi cao.

Mé&c du EBIT gidm nhwng Loi nhuan sau thué (LNST) ctia SAS ndm 2017 van ting trwédng
18,1% YoY, dat 290,3 ty ddng do cong ty khéng con ghi nhan khoadn dw phong tén that dau
tw 37,9 ty ddng (trong muc chi phi tai chinh) nhw trong ndm 2016.

Cé tirc ndm 2017. PHCD da thdng qua mirc chi tra cb tlc tién mat nam 2017 1a 2.120
dong/cd phiéu, twong dwong véi 89,81% Loi nhuan sau thué nam 2017; trong d6 cong ty
da chi tra dot 1 cho ¢ déng la 600 ddng/cd phiéu.

Ké hoach kinh doanh nam 2018

Cong ty dé ra muc tiéu ndm 2018, doanh thu tang nhe 5,5% lén 2.499 ty déng va loi nhuan
trwde thué tang 5,9% lén 370 ty ddng. Chung t6i danh gia SAS cé thé hoan thanh dwoc ké
hoach nay.
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Trién vong ngan han cac Iinh viec cbt 16i khong cé nhidu dét bién do san bay Tan Son
Nhat hién da hoat dong véi cong suét tdi da, khién cac linh vwe nay khéng con nhiéu co
héi tdng trwdng, nhw kinh doanh hang mién thué, thwong mai (kinh doanh thwc pham va
dd ubng, nhwong quyén thwong hiéu, v.v.) cling nhw céc dich vu khac (CIP Lounge). Nam
2017, lwong hanh khach qua san bay Tan Son Nhét wéc dat 35,9 triéu khach. Dy bao cho
nam 2018, san bay Tan Son Nhat sé phuc vu 37,4 triéu hanh khach, tdng nhe 4,1% so véi
nam 2017, trong dé khach ndi dia du kién 22,9 triéu lwot (+2,8% YoY) va khach quéc té dw
kién 14,5 triéu lvot (+6,2% YoY).

Trong ndm 2018, SAS s& mé rong thi trwdng hoat ddng tai Cam Ranh va I&n san sang linh
virc cung cap céac dich vu &n udng, suat an, mua sadm cho van tai dwong sét:

= Trong nam 2018, SAS sé mé& rong hoat dong kinh doanh phong khach CIP Lounge
tai san bay Cam Ranh, tuy nhién do lwvgng hang khach qua san bay Cam Ranh chi
bang 16% so v&i Tan Son Nhat nén khéng mang lai tang trwdng cao cho SAS trong
téng doanh thu ndm 2018. Chung t6i wéc tinh mang nay sé dem lai cho SAS khoang
42-44 ty déng doanh thu trong ndm 2018. SAS sé trién khai dich vu CIP Lounge nay
trwédc mang ban hang mién thué do mang nay 1a mang cé bién Igi nhuan goép cao
nhat trong cac mang kinh doanh cia SAS (80-85%). Ching t6i cho rang, trong
twong lai SAS c6 thé s& mé thém cac clra hang mién thué tai Cam Ranh.

= Cung cap suét an cho 6 doan tau Bac — Nam thudc Téng cong ty dwong sat Viét
Nam, ddng th&i hop tac véi Tdng cong ty dwdng sat cai tao toan bd méat béng tang
mot va hai clia ga Sai Gon nham cai thién cong ndng st dung, bé sung mét sé dich
vu cao cap nhuv phong khach, khu mua sam, khu vic &n ubng... Cong trinh khoi
cong trong quy 1/2018 va hoan thanh sau ba thang véi tdng kinh phi khoang 15 ty
ddng. SASCO sé tra cho Téng coéng ty Puwéong séat Viét Nam khoang 2 ty dong/ndm
dé dwoc s dung toan bé mat bang nha ga trong thoi gian 5 ndm ké tir khi hoan tat
viéc stra chiva. Lwong khach st dung dwdng sét chi chiém ty trong rat nhd, khoang
1-2% trong thi phan van chuyén cda Viét Nam. Do d6, doanh thu tr mang nay sé
khéng déng gép nhiéu cho tang trwdng doanh thu ctia SAS trong ndm 2018.

Vé ké hoach phat trién dai han, SAS d&t ké hoach phat trién dai han 5-10 nam, di cling
véi ACV (UpCom — Téng Céng ty Cang hang khéng Viét Nam) trong céac linh vc kinh
doanh hién tai. Thuc té, tdng trwdng ctia SAS phu thudc rat I6n vao cb déng Ién ACV (hién
nadm 49% cb phan SAS) trong viéc mé rong thém sb lwong clra hang, chi phi thué mét
bang va vi thé clia SAS tai san bay Tan Son Nhét.

BIEU DO 3: Co’ ciu cd dong clia SAS

mACV

u [PP Group
ACFC (thudc IPP Group)
DAFC (thudc IPP Group)
Khac

Nguén: FPTS Research
ACFC: Céng ty TNHH Thoi trang va my phdm Au Chéu
DAFC: Céng ty TNHH Thoi trang va My phdm Duy Anh

Ngoai ra, 6ng Jonathan Hanh Nguy&n — Chu tich cia SAS ddng thoi la Cha tich cla IPP
Group cho biét, dng c6é ké hoach phat trién manh mang du lich cho SAS tai ba dac khu
kinh té cGa Viét Nam (Phu Qubc — Van DBdn — Bac Van Phong), mé& dau la Phu Quéc.
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Viéc mé rong san bay Tan Son Nhét va gia nhap San bay Long Thanh c6 thé 1a yéu té tich
cwe kich thich tdng trwdng doanh thu ctia SASCO trong dai han déi véi cac linh v kinh
doanh hang mién thué, ban I& thwc phdm va dd uéng, ciing nhw CIP Lounge. Do cac quy
dinh vé phan vung clia Téng Céng ty Cang hang khong Viét Nam (ACV - UpCom), SASCO
sé kho co6 thé mé réng vao cac san bay mién Trung va mién Nam, nhung c6 thé sé cé co
hoi hoat dong tai San bay Long Thanh. San bay Long Thanh dy kién sé di vao hoat déng
vao nam 2025 véi cong suét 50 triéu hanh khach/nam trong Giai doan 1.

EPS nam 2017 dat 1.950 ddng/cd phiéu, twong dwong véi PE 2017 la 16,3 Ian (tai mic
gia déng ctra ngay 27/03/2018). V&i trién vong ngén han bj han ché va trién vong dai han
con phu thude 16n vao tbc dd mé rong san bay Tan Son Nhét va Long Thanh, ching toi
khuyén nghi THEO DOI dbi v&i SAS tai thdi diém hién tai.
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Tuyén bd mién trach nhiém

Cac thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS
coi la dang tin cay, c6 sdn va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khéng ddm bao tinh chinh xac hay day
da cha cac thong tin nay.

Nha dau tw st dung bao cdo nay can Iwu y rdng cac nhan dinh trong bdo cdo nay mang tinh chat chd quan clia
chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw s& dung bdo cdo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh cGa minh.

FPTS c6 thé dwa vao céc théng tin trong bao céo nay va céac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma
khéng bi phu thudc vao bat ky rang budc nao vé mat phap ly dbi véi cac théng tin dua ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cdo phan tich, FPTS nam gitr 0 c6 phiéu SAS va chuyén vién phan tich khéng ndm
gilr bat ky cb phiéu nao ctia doanh nghiép nay.

Cac théng tin cé lién quan dén chirng khoan khac hoac cac thong tin chi tiét lién quan dén c6 phiéu nay
c6 thé dwoc xem tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc
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