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CTCP Du lich Vietourist (VTD) [KHONG DANH GIA] BC Tham Doanh nghiép
Nganh Du lich 2019 2020 2021 300%
Ngay bao céo 30/03/2022 Tang trwdng DT 86,4% -28,4%  44,0% 200%
Gié hién teii 23.500VND Tang trvdng EPS  146,9%  -27,6% 233,4% 100%
Lgi suat co tirc 2,0% Bién LN gop 6,9% 8,1% 2,7%
Bién LN rong 31%  31%  7,3% 0% l‘dl g
EV/EBITDA* 32,9x 83x  165,8x -100%
ROE 11,5% 51% 15,3% T03/20 T03/21 TO03/22
P/E* 39,3x 21,5x 13,0x

o ' ) ammmm \/TD e \/N-|INDEX
* Dinh gi& dwa theo dién bién gia cb phiéu — ngoai triv s6 liéu nam
2021 la dya theo gia cb phiéu hién tai

VID Peers VNI Tbng quan cong ty
GT vén héa 6,2tr USD P/E (trwot) 13,0x 64,9x 17,1x CTCP Du lich Vietourist (UPCoM: VTD) la 1 trong 10
Room KN or  P/B (hién tai) 1,8x 1,4x 2,6x S‘ST”DQ ty dié‘r’] hé:"g tourtd“ lich hang dé“kvftd"‘amh
N e cling hoat dong trong cac mang kinh doan
GKTGD/ngay (&) sz N rong/CSH 0,0x -0,3x N/A khac, bao gdm mang lwéi cac khach san & khu nghi
Co phan Nha nuoc 00% ROE (trwot) 15,3% 44%  154% dwéng tir 3 dén 4 sao va cong vién van hoa.
SL c6 phiéu lvu hanh 6,0 tr ROA (truot) 10,5% 2,2% 2,5%

TéngHoangTramAnh L@l nhuan phuc hoi khi Viét Nam mé cira du lich tre lai
Chuyén vién

’ e CTCP Du lich Vietourist (UPCoM: VTD) |& mét trong 10 cong ty diéu hanh tour du lich hang dau
Vii Minh Porc Viét Nam. VTD ciing hoat déng trong cac mang kinh doanh khac, véi hé théng khach san & khu
Trwdng phong cao cap nghi dwdng tir 3 dén 4 sao va cong vién van héa.

e Nam 2021 1a mét nam kho khan nira déi véi nganh du lich Viét Nam. Lan séng dich COVID-19
ther tw cGa qudc gia nay da budc cac doanh nghiép du lich phai tam thdi déng ctra hodc ngwng
hoat dong. Ngoai ra, nhiéu chuyén bay néi dia da bi hly trong khi cac han ché dbi véi cac chuyén
bay quéc té van duoc duy tri.

e Loi nhuan HBPKD ndm 2021 cia VTD gidm 113% YoY md&c du doanh thu thuin phuc hdi (tw
murc co ban thap). Tuy nhién, loi nhuan cta VTD tang gap 3 14n YoY trong ndm 2021 chi yéu
nhd thu nhap tai chinh ti viéc thoai vén thanh cong CTCP X& hdi Hoang Kim Tay Nguyén.

e Chung tdi ky vong loi nhuan cta VTD sé phuc hdi bat dau tir quy 2 ndm 2022 do cac han ché di
lai trong nwéc dan néi 1dng va Viét Nam chinh thie'c mé clra tré lai cho khach du lich quéc té.

e Trong khi VTD dé&t ké hoach doanh thu thuan nam 2022 [& 250 ty déng (+ 68% YoY), dw béo
LNST sau lgi ich CDTS 2022 gidm 4,4% YoY. Muc tiéu nay kha hop ly theo quan diém cla
chudng t6i, khi tdng trwdng LNST sau loi ich CBTS nam 2021 chi yéu dén tiy thu nhap khoéng cét
I6i va chang t6i cé trién vong tich cwe déi véi nganh du lich.

e VTD hién dang giao dich v&i P/E truot la 13,0 Ian - chiét khdu 80% so véi mirc trung binh cla
nhém céc codng ty ciing nganh lwa chon cla ching téi 1a 64,9 1an. VTD théng béo sé thanh toan
DPS nam 2021 13 500 dbng bang tién mat.

e Rui ro chinh: (1) Sw buing phét tré lai ctia dich COVID-19 c6 thé tri hodn sw phuc hdi dw kién
ctia nganh du lich; (2) K& hoach phat hanh cb phiéu tang vén ctia VTD c6 thé dan dén kha nang
pha loang dang ké.

Du lgii nhuan rong phuc héi, lgi nhuan tir HDKD ctia VTD giam 113% YoY trong nam 2021.
Du doanh thu phuc hdi 44% YoY trong nam 2021 t mic co s& thap ctia ndm 2020, lgi nhuan to
HBKD giam 113% YoY do chi phi HDKD cao trong bdi canh khing hoang ctia nganh du lich. Tuy
nhién, loi nhuan cta VTD tang gap 3 Ian so v&i cing ky nam trwdc nhé thu nhap tai chinh tang
manh dén tir viéc thoai vén khdi CTCP Xa Hoi Hoang Kim Tay Nguyén — cong ty véi linh vuc hoat
doéng chinh 1a trdng rirvng san xuét két hop du lich sinh thai tai Gia Lai.

Du lich trong nwéc sé dan dat da phuc héi ctia nganh; du lich quéc té dwoc ky vong sé cai
thién. Khi cac han ché di lai trong nwéc dwoc gé bd dang ké, ching téi cho rang du lich trong nuéc
tai Viét Nam sé& quay vé muirc truéc dich COVID-19 sém hon nhidu so véi du lich quéc té. M&t khac,
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ching tdi cho rang viéc nai 1dng thi tuc nhap canh va thi thwe cho du khach québc té bat dau tiy
thang 3/2022 sé hd trg nganh du lich trong trung han.

Ban lanh dao ky vong loi nhuan sé phuc héi trong quy 2/2022. Dya trén trién vong thi trwdng
kha quan, VTD dat muc tiéu loi nhuan rong dat 250 ty dong (+66,7% YoY) trong nam 2022 voi
mang van hanh tour du lich Ia nguén doanh thu chinh. Céng ty ciing ky vong sé phat hanh thém
18,5 triéu cb phiéu dé cai thién nang lwc dau tw va tai chinh ctia cong ty trong bdi cadnh nganh du
lich phuc hbi.

See important disclosure at the end of this document WWW.Vcsc.com.vn | VCSC<GO> March 31, 2022 | 2



http://www.vcsc.com.vn/

VIET CAPITAL i :
SECURITIES {S .
Bao cao Tai chinh

KET QUA LO1 NHUAN (ty VND)

BANG CDKT (ty VND)

Doanh thu 145,5
Gia vén hang ban -135,4
Loi nhuan gép 10,0
Chi phi ban hang 0,0
Chi phi quan Ii DN -5,0
LN thuén HBKD 5,0
Thu nhap tai chinh 0,8
Chi phi tai chinh 0,0
Trong do, chi phi lai vay 0,0
Lgi nhuan ttr cong ty LDLK 0,0
L&/1&i thuan khac -0,1
LNTT 5,7
Thué TNDN -1,2
LNST trwéc CDTS 4,5
Lei ich CB thiéu s6 0,0
LNST sau lgi ich CDTS, bao cao 45
LNST sau lgi ich CDTS, diéu chinh @ 45
EBITDA 5,5
EPS b&o cao, VND 750
DPS, VND 150,0
DPS/EPS (%) 20,0%

®Pidu chinh cho quy khen thwéng va phuc loi

Tang trwdng
Tang trwdng doanh thu 86,4%

Tang trwédng LN HDKD 168,5%
Tang trwdng LNTT 146,5%
Tang trwéng EPS, diéu chinh 146,9%
Kha nang sinh l&i

Bién LN gop % 6,9%
Bién LNt HD % 3,4%
Bién EBITDA 3,8%
Bién LNST sau lgi ich CDTS 3,1%
ROE % 11,5%
ROA % 7,9%
Chi sé hiéu qua van hanh

Sb ngay toén kho 6,1
Sb ngay phai thu 64,5
Sb ngay phai tra 32,4
TG luan chuyén tién 38,2
Thanh khoan

CS thanh toan hién hanh 2,8
CS thanh toan nhanh 2,5
CS thanh toan tién mat 0,0
No/Tai san 5,7%
No/Vén st dung 6,6%
No/Vén CSH 6,0%
Kha nang thanh toan lai vay x N/A

(s6 lieu co thé khong duoc lam tron)

104,2
-95,7
8.4
-0,2
-4,3
4,0
0,6
-0,7
0,0
0,0
-0,1
3,8
-0,6
3,3
0,0
3,3
3,3

5,2
544
0,0
0,0%

-28,4%
-20,0%
-32,5%
-27,6%

8,1%
3,8%
5,0%
3,1%
51%
3,9%

12,6
86,9
311
68,4

2,3

2,2

1,6
10,3%
12,2%
-40,7%
N/A

150,0
-145,8
4,1
-0,2
-4,5
-0,5
15,1
-1,9
-1,9
0,0
0,0
12,6
-1,8
10,9
0,0
10,9
10,9

0,8
1.812
500,0

27,6%

44,0%
-113,4%
231,4%
233,4%

2,7%
-0,4%
0,6%
7,3%
15,3%
10,5%

12,9
60,0
22,7
50,2

2,5
2,2
0,3
20,6%
24,2%
-4,7%
-0,3

Tién va twong dwong
Déau tw TC ngan han
Céac khoan phai thu
Hang tén kho

TS ngan han khac
Téng TS ngén han
TS dai han (gop)

- Kh&u hao iy ké
TS dai han (rong)
PAu tw TC dai han
TS dai han khac
Téng TS dai han
Téng Tai san

Phai tra ngan han
N ngén han

N ngén han khéac
Tdéng ne ngén han
No dai han

No dai han khac
Téng no

CP wu dai

Vén CP

Thang dw vén CP

Lei nhuan gil lai

Vén khac

Loiich CDTS

Vén chi sé hiru

Téng céng ngudn vén

S4 CP Iwu hanh cudi nam, tr

LUU CHUYEN TIEN TE
Tién dau nam

Loi nhuan sau thué

Khau hao

Thay dbi vén lwu dong
Diéu chinh khac

Tién tr hoat déng KD
Thanh ly tai san cb dinh
Chi mua s&m TSCB. rong
Dau tw

Dau tw khac

Tién tir HD dau tw

C6 tlrc da tra

Tang (gidm) vén cb phan
Tang (gidm) ng ngan han
Tang (giam) no dai han
Tién tir cac hoat déng khac

Téng lwu chuyén tién té
Anh huéng cla ty gia
Tién cudi nam

0,7 35,9 8,2
0,0 0,0 20,0
35,9 13,8 35,5
4,8 2,3 8,3
0,1 0,4 0,6
41,5 52,4 72,5
13,4 13,5 33,4
-0,8 -2,2 -3,5
12,6 11,3 29,9
0,0 19,5 0,0
23,3 52 16,7
35,9 36,0 46,5
77,4 88,4 119,1
6,5 11,3 7,4
4,4 9,1 11,5
4,1 2,2 10,4
14,9 22,6 29,3
0,0 0,0 13,1
0,0 0,0 0,0
14,9 22,6 42,3
0 0 0
60,0 60,0 60,0
0,5 0,5 0,5
2,0 53 16,2
0,0 0,0 0,0
0,0 0,0 0,1
62,5 65,8 76,8
77,4 88,4 119,1
6,0 6,0 6,0

2019 2020 2021

3,8 0,7 35,9
4,5 3,3 10,9
0,6 1,3 1,4
-17,9 46,4 -14,9
-0,1 -0,7 -14,4
-12,9 50,3 -17,1
-32,8 -0,1 -19,9
-4,4 -19,5 -6,1
-37,2 -19,5 -26,0
0,0 0,0 0,0
42,5 0,0 0,0
4,4 4,7 2,4
0,0 0,0 13,1
0,0 -0,3 0,0
46,9 4,4 15,4
-3,2 35,2 -27,7
0,7 35,9 8,2

Ngubdn: sb liéu ctia cong ty, VCSC
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich
T6i, Téng Hoang Tram Anh, xac nhan rang nhi*rng quan diém dwoc trinh bay trong bdo cdo nay phan anh ding quan diém
ca nhan clia chang t6i vé& cong ty nay. Chung t6i cling xac nhan ring khéng cé phan thi lao nao cla ching téi da, dang,
hodc sé truc tiép hay gian tiép co lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé& hién trong bao cdo nay. Cac chuyén
vién phan tich nghién clru phu trach cac bao céo nay nhan dwoc thu lao dwa trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gébm chét

lwong, tinh chinh xac cta nghién ctru, va doanh thu ctia céng ty, trong dé bao gdm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac
nhw bd phan Méi gi¢i t chirc, hodc Tw van doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé thong khuyén nghij cua VCSC

Noi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghj dwoc dua ra dwya trén mirc tang/giam tuyét déi cia gia cb
phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dwoc xac dinh béng cong thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khong lién quan
dén hoat dong thi trwéng. Cong thire nay dwoc ap dung tir ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Pinh nghia
MUA Téng lgi nhuan cé déng (bao gém cb tirc) trong 12 thang t&i dw bao sé trén 20%
KHA QUAN Tong lgi nhuan c6 déng (bao gom co tirc) trong 12 thang téi dy bao sé dwong tw

10%-20%

Téng loi nhuan cd déng (bao gébm cb tirc) trong 12 thang t&i dw bao sé dao déng

LU U AURAC e gitka am 10% va dwong 10%

Téng loi nhuan cd déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang té¢i dw bao sé am t 10-

KEM KHA QUAN 20%

BAN Téng loi nhuan cd déng (bao gdbm cb tirc) trong 12 thang t&i dw bao sé am trén 20%

B6 phan nghién clru dang hodc c6 thé sé nghién ciru cd phiéu nay nhung khéng
dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tw nguyén hodc chi dé tuan thi cac quy

KHONG BANH GIA dinh cla luat va/hodc chinh sach cong ty trong trwéng hop nhét dinh, bao gdm khi
VCSC dang thwe hién dich vu tw va&n trong giao dich sap nhap hoac chién lwgc cé
lién quan dén cong ty do.

Hinh thirc danh gia nay xay ra khi chwa c6 day du théng tin co s& dé xac dinh khuyén
nghi dau tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tw hodc gia muc tiéu trwéc dé, néu
6, khdng con hiéu lyc ddi véi cd phiéu nay.

KHUYEN NGHI TAM
HOAN

Trir khi c6 khuyén céo khac, nhirng khuyén nghi du tw chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nhing bién dong gia trong twong
lai c6 thé lam cho céac khuyén nghi tam thdi khéng khép véi mire chénh léch gilva gia thi trwéng cia cb phiéu va gia muc
tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghi dau tw cn dwoc thwe hién mét cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua kh( khéng nhét thiét sé dién ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty gia
ngoai té c6 thé anh hudng bét loi dén gia tri, gia hodc loi nhuan cla bat ky chirng khoan hay céng cu tai chinh nao cé lién
quan dugc néi dén trong bao céo nay. P& duoc tw van dau tw, thuc hién giao dich hodc cac yéu cau khac, khach hang nén
lién hé voi don vi dai dién kinh doanh ctia khu vue dé& dwoc giai dap.
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Lién hé
CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)

Www.vCsc.com.vn

Tru s& chinh

Thép tai chinh Bitexco, Lau 15,
Sb 2 Hai Triéu, Quan 1, Tp. HCM
+84 28 3914 3588

Phong giao dich Nguyén Hué

Toa nha Vinatex, 1au 1&3,

S6 10 Nguyén Hug, Quan 1, TP. HCM
+84 28 3914 3588 (417)

Phong giao dich Déng Pa

9 Nguyén Ngoc Doan,

Phwéng Quang Trung, Quan Béng Pa, HN
+84 24 6262 6999

Phong Nghién clru va Phan tich

Nghién ctru & Phan tich: +84 28 3914 3588
research@vcsc.com.vn

Ngan hang, Chirng khoan va Bao hiém
Ng6 Hoang Long, Phé Giam déc, ext 123

- Ngb Thi Thanh Trac, Chuyén vién, ext 116

- Huynh Thi Hdng Ngoc, Chuyén vién, ext 138

Hang tiéu dung

Hoang Nam, Trwéng phong, ext 124

- Bao Danh Long Ha, Chuyén vién cao cap, ext 194
- Huynh Thu Ha, Chuyén vién, ext 185

- Phan Ha Gia Huy, Chuyén vién, ext 173

Bat dong san va Co sé ha tang

Lwu Bich Hong, Trwéng phong cao cap, ext 120
- Thai Nhut DBang, Chuyén vién cao cap, ext 149

- Pham Minh Bwc, Chuyén vién, ext 174

Khéch hang ca nhan
Vi Minh Bire, Trwéng phong cao cép, ext 363

- Nguy&n Quéc Nhat Trung, Chuy&n vién cao cap, ext 129

- Téng Hoang Tram Anh, Chuyén vién, ext 363
- Bui Thu Ha, Chuyén vién, ext 364

Khéi méi gi®i va Giao dich Chirng khoan

Tuan Nhan
Giam déc diéu hanh

khoan — Khach hang té chirc
+84 28 3914 3588, ext 107
tuan.nhan@vcsc.com.vn

Chéu Thién Tric Quynh
Giam déc diéu hanh
Khéi méi giéi va Giao dich Chieng  Khéi M6i gi&i trong nwérc

+84 28 3914 3588, ext 222
guynh.chau@vcsc.com.vn

Chi nhanh Ha Néi

109 Tran Hung Pao
Quan Hoan Kiém, Ha Noi
+84 24 6262 6999

Phong giao dich Nguyén Céng Trw
Lau 6B, 236 - 238 Nguyé&n Cong Tr,
Quéan 1, Tp. HCM

+84 28 3914 3588 (400)

Phong giao dich ABS

Tda nha Sailing, 14u 8, 111A Pasteur,
Quén 1, Tp. HCM

+84 28 3914 3588 (403)

Alastair Macdonald, Giam doc diéu hanh, ext 105
alastair.macdonald@vcsc.com.vn

Vimé
Hoang Thuay Lwong, Trwéng phong, ext 364

- Trwong Thanh Nguyén, Chuyén vién cao cap, ext 132

Dau khi va Dién

Dinh Thi Thuy Dwong, Trwéng phong cao cap, ext 140

- Ngo6 Thuy Tram, Trwdng phong, ext 135
- Lé Phwéce Bire, Chuyén vién, ext 196

Vat liéu va Cong nghiép
Nguyén Thao Vy, Trwéng phong, ext 147
- Bui Xuan Vinh, Chuyén vién, ext 191

Nguyén Quéc Diing

Giam déc

Giao dich Chtng khoan -
Khach hang té chirc

+84 28 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn
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Khuyén cao

B4o céo nay dwoc viét va phat hanh b&i Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét. B4o cao nay dwoc viét dua trén ngudn
thdng tin dang tin cay vao thoi diém céng bb. Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét khéng chiu trach nhiém vé dé chinh
xac cta nhirng théng tin nay. Quan didm, dw bao va nhirng wéc lwgng trong béo céo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai
thei diém phat hanh. Nhirng quan didm nay khéng thé hién quan diém chung ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét
va c6 thé thay d6i ma khong can théng bao trwéc. Bao céo nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin cho céc td chirc dau
tw cling nhw cac nha dau tw ca nhan clia Cong ty cb6 phan chirng khoan Ban Viét va khéng mang tinh chat mdi chao mua
hay ban bét ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong bao cao nay. Quyét dinh clia nha dau tw nén dwa vao nhirng sw tw
vén déc lap va thich hgp véi tinh hinh tai chinh cling nhw muc tiéu dau tw riéng biét. Bao cao nay khéng dwoc phép sao
chép, tai tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khong dugc sw chép thuan bang van ban ctia Cong ty
C6 phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui ldng ghi rd ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.
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