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CTCP CHẾ BIẾN GỖ ĐỨC THÀNH (GDT - HSX) 

Báo cáo lần đầu 12/11/2020 

Khuyến nghị: MUA 

Giá mục tiêu (VND): 42.000 

Tiềm năng tăng giá: 14% 

Cổ tức: 20% 

Lợi suất cổ tức: 5,4% 

  

 

GDT – CÓ NHIỀU BỨT PHÁ TRONG NĂM 2020 

Một số chỉ tiêu kinh doanh của CTCP Chế biến Gỗ Đức Thành (GDT) 

 

 

 

 

 

 

 

Luận điểm đầu tư: 

 GDT hiện đang sở  hữu và vậ n hành Nhà máy Chế biến Gỗ tạ i quậ n 

Gò Vấp, Thành phố Hồ Chi ́Minh trên diện tićh 7.600m2 với công 

suất 5.000m3 gô ̃thành phẩ m/năm và Nhà máy Chế biến Gỗ tạ i thị  

xã Tân Uyên, tỉ nh Biǹh Dương với quy mô 38.000m2 và công suất 

20.000m3 gô ̃thành phẩ m/năm. GDT đa ̃xây dựng đượ c mạ ng lưới cử a 

hàng Winwinshop và hơn 1.000 cử a hàng và đạ i ly ́phân phôí trên toàn 

quôć. 

 Là một trong 30 doanh nghiệp Việt Nam có năng lực tiếp thị  

quốc tế và bán hàng trực tiếp đến các chuỗi bán lẻ trên thế giới 

mà không phả i thông qua những công ty thương mạ i trung gian củ a 

nước ngoài. 

 Doanh thu thuần và lợ i nhuậ n sau thuê ́có biêń độ ng nhẹ qua môĩ năm 

nhưng biên lợi nhuậ n sau thuế của GDT luôn cao trên 20%. 

 Năm 2020, GDT tự tin đặ t mục tiêu kinh doanh tăng 15% về cả 

doanh thu thuần và lợi nhuậ n sau thuế so với thực hiện năm 2019. 

 Kết thúc 9 tháng đầu năm 2020, GDT đã hoàn thành được 70% 

kế hoạ ch doanh thu và 61% kế hoạ ch lợi nhuậ n. Ngoài ra, GDT 

cuñg đạ t được những thành tićh đáng ghi nhậ n: Sô ́đơn đặ t hàng 

đa ̃nhậ n tăng tới 30%; Vừa kêt́ thúc quy ́3/2020, Gô ̃Đức Thành đa ̃đạ t 

đượ c kê ́hoạ ch nhậ n đơn hàng xuất khẩ u cho cả  năm 2020 với tổ ng giá 

trị  khoả ng 324 tỷ  đồng, tương đương hơn 14 triệu USD; Chỉ  tińh trong 

tháng 9/2020, tổ ng giá trị  đơn hàng củ a công ty đa ̃tăng gấp 3 lần gia ́

trị  đơn hàng củ a tháng 8 trước đó; Ngoài ra, Gô ̃Đức Thành cuñg đa ̃

nhậ n đượ c rất nhiều đơn hàng để  dành cho năm 2021. 

Rủi ro của Công ty: 

 Rủi ro về giá vốn: Do nguyên liệu gỗ chiếm tỷ trọng đáng kể trong giá 

thành sản phẩm của công ty nên sự biến động giá cả nguyên liệu sẽ tác 

động đến lợi nhuận của Công ty.   

 Rủi ro khi các yếu tố tỷ giá, lãi suất ả nh hưở ng trực tiêṕ đêń lợ i 

nhuậ n Công ty vi ̀GDT có mả ng xuất khẩ u lớn.  

 Rủi ro thanh khoản khi khôí lượ ng giao dị ch hàng ngày không cao.  

Khuyến nghị:  

Bằng phương pháp P/E, chúng tôi ước tính thị giá hợp lý của cổ phiếu GDT là 

42.000 VNĐ/CP. Mức định giá này của chúng tôi cao hơn 14% so với thị giá hiện 

tại của GDT là 37.000 VNĐ/CP. Do vậy, chúng tôi khuyến nghị MUA đối với cổ 

phiếu GDT cho mục tiêu đầu tư trung và dài hạn trong 6-12 tháng tới. 

Biến động giá cổ phiếu 6 tháng 

 

Thông tin cổ phiếu 12/11/2020 

Giá hiện tại (VND) 37.000 

Số lượng CP niêm yết 17.136.968 

Vốn điều lệ (tỷ VND) 171,37 

Vốn hóa TT(tỷ VND) 

Khoảng giá 52 tuần 

(VND) 

623,11 

18.200-

37.900 

% Sở hữu nước ngoài 20,74% 

% Giới hạn sở hữu NN 49% 

 

Chỉ số tài chính: 

Chỉ tiêu 2017 2018 2019 

EPS (vnd) 6.454 5.472 4.244 

BV (vnd) 17.192 15.779 16.241 

Cổ tức(%) 20 15 20 

ROA(%) 28,33 25,84 20,30 

ROE(%) 39,44 34,84 27,64 

 

Hoạt động chính 

CTCP Chê ́biêń Gô ̃Đức Thành (GDT) được 

thành lập vào tháng 05/1991. Công ty 
hoạt động chính trong lĩnh vực sản xuất 

và kinh doanh các mặt hàng nhà bếp, 
hàng gia dụng và đồ chơi trẻ em bằng gỗ. 

 Nguồn: VNCS tổng hợp 

 

Chỉ tiêu 2017 2018 2019 2020F 

Doanh thu thuần (tỷ vnđ) 362 390 342 394 

Tăng trưởng doanh thu 11,7% 7,7% -12,3% 15,2% 

Lợi nhuận gộp (tỷ vnđ) 126 140 112 135 

Biên lợi nhuận gộp 34,8% 35,9% 32,7% 34,3% 

Lợi nhuận sau thuế (tỷ vnđ) 101 90 74 85 

Tăng trưởng LNST 5,2% -10,9% -17,8% 14,9% 

Biên LNST 27,9% 23,1% 21,6% 21,6% 

EPS (vnđ) 6.454 5.472 4.244 4.960 

 



  PHÂN TIĆH DOANH NGHIỆP                                                CSI Research 
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TỔNG QUAN VỀ CÔNG TY 

Lịch sử hình thành và phát triển 

 CTCP Chê ́biêń Gô ̃Đức Thành tiền thân là Cơ sở  Chế biến Gỗ Tam Hiệp 

do ông Lê Ba sáng lập, đã ra đời ngày 19/05/1991 với số vốn ban đầu 
là 105 triệu đồng và 60 công nhân. 

 Đến tháng 06/1993, Cơ sở Chế biến Gỗ Tam Hiệp đã phát triển thành 

Công ty TNHH Chế biến Gỗ Đức Thành với số vốn đăng ký 2,025 tỷ đồng 
và có hơn 130 công nhân do ông Lê Ba làm Giám đốc. 

 Đến ngày 08/08/2000, Công ty TNHH Chế biến Gỗ Đức Thành đã chuyển 
đổi loại hình công ty và trở thành Công ty Cổ phần Chế biến Gỗ Đức 

Thành theo Giấy CNĐKKD số 4103000126 do Sở Kế hoạch và Đầu tư 
Tp.HCM cấp với vốn điều lệ là 5,05 tỷ đồng và 20 cổ đông do Bà Lê Hải 

Liễu làm Giám đốc. 

 Ngày 17/11/2009, Công ty chính thức niêm yết cổ phiếu GDT của mình 
trên sàn chứng khoán HOSE. 

 Ngày 19/5/2011, Công ty Gỗ Đức Thành tồ chức Lễ kỷ niệm 20 năm 
ngày thành lập. 

 Tháng 12/2012, mua thêm gần 8000 m2 đất để mở rộng nhà xưởng ở 

Tân Uyên, Bình Dương. 
 Năm 2014: Hoàn thành việc xây dựng nhà xưởng mở rộng ở Tân Uyên, 

Bình Dương, nâng tổng diện tích nhà xưởng lên 38.000m2. 

Ngành nghề kinh doanh 

 Sản xuất mộc dân dụng, cán chổi, cán cờ, ván ghép, đồ gỗ gia dụng; 

 Chế biến lâm sản; 
 Trồng trọt cây cao su và các loại cây lấy gỗ; 

 Sản xuất mua bán đồ chơi trẻ em bằng gỗ (trừ chế biến gỗ, không kinh 
doanh đồ chơi có hại cho giáo dục nhân cách, sức khoẻ của trẻ em hoặc 

ảnh hưởng đến an ninh trật tự, an toàn xã hội); 
 Thực hiện xuất khẩu, nhập khẩu, quyền xuất khẩu, quyền nhập khẩu. 

Quy mô Công ty 
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Thị  trường xuất nhậ p khẩu của GDT 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Cơ cấu cổ đông 

Cơ cấu sở hữu mới nhất của GDT cập nhật đến ngày 12/11/2020 như sau: 

 

STT Cơ cấu cổ đông Số lượng CP Tỷ lệ phần trăm 

 Số lượng CP lưu hành 16.886.508 100,0% 

1 Nắm giữ của cổ đông lớn 6.543.127 42,78% 

2 
Nắm giữ của Ban lãnh đạo 

và những người liên quan 
3.103.976 18,11% 

3 Khác 7.239.405 39,11% 

 
*Danh sách Cổ đông nắm giữ cổ phiếu của GDT: 
 
 

 
 

 
 

 

 
 
 
 
 

STT Tên Cổ đông Số lượng CP Tỷ lệ phần trăm 

1 Hà Thị Huệ 4.846.231 28,58% 

2 PYN Elite Fund (Non-UCITS) 955.120 9,21% 

3 Vietnam Holding Ltd 741.776 4,99% 
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*Danh sách Top 10 Lãnh đạo nắm giữ nhiêù cổ phiếu của GDT nhât́: 
 
 

 

 

  

                                                         

 

 

 

 

 

 

(Nguồn: CSI tổng hợp) 

Vị thế của GDT 

 GDT hiện đang sở  hữu và vậ n hành Nhà máy Chê ́biêń Gô ̃tạ i quậ n Gò 

Vấp, Thành phô ́ Hồ Chi ́ Minh trên diện tićh 7.600m2 với công suất 

5.000m3 gô ̃thành phẩ m/năm và Nhà máy Chê ́biêń Gô ̃tạ i thị  xa ̃Tân 

Uyên, tỉ nh Biǹh Dương với quy mô 38.000m2 và công suất 20.000m3 gô ̃

thành phẩ m/năm. GDT đa ̃ xây dựng đượ c mạ ng lưới cử a hàng 

Winwinshop và hơn 1.000 cử a hàng và đạ i ly ́phân phối trên toàn quôć.  

 Là mộ t trong 30 doanh nghiệp Việt Nam có năng lực tiêṕ thị  quốc tê ́và 

bán hàng trực tiêṕ đêń các chuôĩ bán lẻ  trên thê ́giới mà không phả i 

thông qua những công ty thương mạ i trung gian củ a nước ngoài. 

 So với các công ty cùng ngành, Công ty Cổ phần Chế biến Gỗ Đức Thành 

có nhiều lợi thế về các khách hàng truyền thống, có mối quan hệ làm ăn 

lâu dài với Công ty trong nhiều năm. 

 Sản phẩm của Công ty luôn được tiêu thụ một cách ổn định vì đó là 

những mặt hàng gần như thiết yếu và rất hữu ích đối với cuộc sống hàng 

ngày.  

CẬP NHẬT VÀ ĐÁNH GIÁ TÌNH HÌNH HĐKD CỦA GDT 

Kết quả hoạt động kinh doanh tăng trưởng tích cực 

Doanh thu thuần củ a GDT trong giai đoạ n 2015 – 2018 liên tục tăng trưở ng. Tuy 

nhiên, doanh thu năm 2019 chỉ  đạ t 342 tỷ  đồng, đạ t 80% kê ́hoạ ch năm, giả m 

12% so với cùng kỳ. Doanh thu năm 2019 giả m là do tác độ ng từ cuộ c xung độ t 

giữa Nhậ t – Hàn dâñ đêń tiǹh hiǹh nhậ n đơn hàng cũng sụt giả m. Kêt́ quả  năm 

2019, doanh thu xuất khẩ u giả m 16% so với cùng kỳ. Tuy nhiên tin đáng mừng 

là triể n vọ ng năm 2020 GDT se ̃nhậ n đượ c các dự án lớn từ Costo, Walmart sau 

thời gian làm việc với khách hàng về các tiêu chuẩ n, chất lượ ng và giá cả . Ngoài 

ra, xet́ về nộ i đị a, doanh sô ́nộ i đị a năm 2019 củ a GDT tăng 9% so với năm 2018. 

Sau nhiều năm không đạ t kê ́hoạ ch thi ̀năm 2019 Nộ i đị a đa ̃vững vàng, tự tin 

về đićh thành công, mặ c dù thị  trường Nộ i đị a luôn gặ p nhiều cạ nh tranh củ a 

hàng ngoạ i nhậ p, củ a các cơ sở  sả n xuất giá rẻ , thị  phần bị  chia nhỏ ,… Trước 

tiǹh hiǹh này và bắt kị p xu thê ́phát triể n kênh Marketing Digital, phòng Nộ i đị a 

đa ̃tăng cường quả ng cả o để  nhậ n diện thương hiệu cũng như tậ p trung tim̀ kiêḿ 

khách hàng mới. Kêt́ quả  đa ̃mở  mới thêm 1.210 điể m, nâng tổ ng sô ́điể m bán 

hàng lên 2.427 điể m, trong đó năm 2019 sả n phẩ m thớt và hàng nhà bêṕ GDT 

đa ̃có mặ t trên 1.120 cử a hàng Bách hóa xanh và Điện máy xanh. Như vậ y, sự 

đị a phát triể n củ a GDT trong tương lai còn lớn. 

 

 

STT Tên Lãnh đạ o Chức vụ Số lượng CP Tỷ lệ phần trăm 

1 Nguyễn Hà Ngọc Diệp Thành viên Hội đồng Quản trị 1.058.454 6,18% 

2 Lê Hồng Thắng Phó Chủ tịch Hội đồng Quản trị 477.970 2,79% 

3 Lê Phước Lành Em Chủ tịch Hội đồng Quản trị 311.632 1,82% 

4 Lê Hải Liễu Chủ tịch Hội đồng Quản trị 265.347 1,55% 

5 Huỳnh Thị Thanh Chị  Phó Chủ tịch Hội đồng Quản trị 157.640 0,92% 

6 Lê Tấn Lợi Em Chủ tịch Hội đồng Quản trị 132.320 0,77% 

7 Lê Hải Lý Chị  Chủ tịch Hội đồng Quản trị 101.640 0,59% 

8 Lê Thu Cúc Em Chủ tịch Hội đồng Quản trị 101.640 0,59% 

9 Lê Thu Vân Em Chủ tịch Hội đồng Quản trị 101.640 0,59% 

10 Nguyễn Thị Phương Lan Vợ  Phó Chủ tịch Hội đồng Quản trị 49.368 0,29% 
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(Nguồn: BCTC GDT, CSI tổng hợp) 

Lợ i nhuậ n sau thuê ́củ a GDT cuñg có mức biêń độ ng tương tự, năm 2019 có mức 

giả m khá mạ nh 17% so với năm 2018, nguyên do là bở i chi phi ́lương tăng và 

phát sinh nhiều chi phi ́đầu tư để  cả i thiện môi trường làm việc, để  đáp ứng các 

tiêu chuẩ n khắt khe củ a BSCI và C – TPAT. Tuy nhiên, dù  doanh thu và lợ i nhuậ n 

củ a GDT có biêń độ ng nhưng biên lợ i nhuậ n sau thuê ́củ a GDT vâñ luôn duy tri ̀

ở  mức cao. 

 

 

(Nguồn: BCTC GDT, CSI tổng hợp) 

Bước sang năm 2020, GDT đặ t ra mục tiêu kinh doanh như sau: 

 Doanh thu thuần: 394 tỷ  đồng (tăng 15% so với thực hiện năm 2019) 

 Lợ i nhuậ n sau thuê:́ 85 tỷ  đồng (tăng 15% so với thực hiện năm 2019) 

Kết thúc 9 tháng đầu năm 2020, GDT đã đạt được những kết quả sau: 

 Doanh thu thuần: 276 tỷ đồng (tăng 16% so với cùng kỳ năm 2019 và 

đạt 70% kế hoạch cả năm đã đề ra).  

 Lợi nhuận sau thuế: 52 tỷ đồng (tương đương cùng kỳ năm 2019 và đạ t 

61% kế hoạch cả năm đã đề ra).  

 Sô ́đơn đặ t hàng đa ̃nhậ n tăng tới 30%.  

Vừa kêt́ thúc quy ́3/2020, Gô ̃Đức Thành đa ̃đạ t đượ c kê ́hoạ ch nhậ n 

đơn hàng xuất khẩ u cho cả  năm 2020 với tổ ng giá trị  khoả ng 324 tỷ  

đồng, tương đương hơn 14 triệu USD. 

Chỉ  tińh trong tháng 9/2020, tổ ng giá trị  đơn hàng củ a công ty đa ̃tăng 

gấp 3 lần giá trị  đơn hàng củ a tháng 8 trước đó.  
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Ngoài ra, Gô ̃Đức Thành cũng đa ̃nhậ n đượ c rất nhiều đơn hàng để  dành 

cho năm 2021. 

Như vậ y, với những kêt́ quả  GDT đa ̃đạ t đượ c trong 9 tháng đầu năm 2020, 

chúng tôi dự báo GDT có thể  đạ t đượ c kê ́hoạ ch kinh doanh cả  năm 2020 đa ̃đề 

ra.  

Xét về cơ cấu doanh thu của GDT: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(Nguồn: BCTC GDT, CSI tổng hợp) 

Doanh thu củ a GDT phân chia rất ro ̃ràng khi chỉ  gồm 2 loạ i doanh thu là doanh 

thu bán thành phẩ m và doanh thu bán phê ́ liệu nhưng doanh thu bán thành 

phẩ m chiêḿ đa số tỷ  trọ ng trên tổ ng doanh thu với 98,5%. Như vậ y, chúng ta 

dê ̃dàng thấy GDT kinh doanh chińh là bán thành phẩ m từ gô.̃  

Nêú phân chia cơ cấu doanh thu theo các tiêu chi ́khác, chúng ta thấy như sau: 
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(Nguồn: BCTN GDT, CSI tổng hợp) 

Cơ cấu chi phí hợp lý 

Về chi phí, chi phi ́và tôć độ  tăng chi phi ́củ a GDT vâñ khá cao. Vi ̀vậ y GDT cần 

chú trọ ng quả n ly ́tôt́ hơn các chi phi ́củ a miǹh để  đạ t hiệu quả  kinh doanh cao 

hơn. 

 

(Nguồn: BCTC GDT, CSI tổng hợp) 

Về cơ cấu chi phí, cơ cấu chi phí của GDT không có biến động lớn qua các năm 

khi giá vốn hàng bán luôn là khoản chi phí chiếm tỷ trọng cao nhất trong tổng 

chi phí, đứng thứ 2 là chi phi ́bán hàng và chi phi ́QLDN. Cơ cấu chi phi ́này đúng 

với đặ c thù kinh doanh củ a GDT. Hai chi phí còn lại của GDT chiếm tỷ trọng 

không đáng kể . 
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(Nguồn: BCTC GDT, CSI tổng hợp) 

SỨC KHỎE TÀI CHIŃH CỦA GDT 

Sức khỏe tài chính lành mạnh 

Tổ ng tài sả n và vốn chủ  sở  hữu củ a GDT có biêń độ ng nhẹ qua các năm do “các 

khoả n đầu tư nắm giữ đêń ngày đáo hạ n” và “laĩ chưa phân phôí” thay đổ i qua 

môĩ năm. Tuy nhiên, điều đáng ghi nhậ n ở  đây là giá trị  tổ ng nợ  thấp dâñ đêń 

tỷ  lệ tổ ng nợ /tổ ng tài sả n và tổ ng nợ /VCSH củ a GDT luôn ở  mức thấp, minh 

chứng cho sự lành mạ nh trong sức khỏ e tài chińh củ a GDT. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(Nguồn: BCTC GDT, CSI tổng hợp) 

Xet́ về cơ cấu tài sả n năm tài chińh gần nhất 2019, tài sả n ngắn hạ n chiêḿ tỷ  

trọ ng trên tổ ng tài sả n lớn hơn rất nhiều tài sả n dài hạ n, cụ thể  tài sả n ngắn hạ n 

chiêḿ 87,9% tổ ng tài sả n trong khi tài sả n dài hạ n chỉ  chiêḿ 12,1%. Tài sả n 

ngắn hạ n có tỷ  trọ ng trên tổ ng tài sả n cao là do khoả n “đầu tư năm giữ đêń 

ngày đáo hạ n” và “hàng tồn kho”. “Đầu tư năm giữ đêń ngày đáo hạ n” là các 

khoả n tiền gử i có kỳ hạ n và trái phiêú. Các khoả n đầu tư củ a GDT đều mang tińh 

chắc chắn, an toàn.  
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Đơn vị: Tỷ đồng 

 
(Nguồn: BCTC GDT, CSI tổng hợp) 

Xet́ về cơ cấu nguồn vôń năm tài chińh gần nhất 2019, vôń chủ  sở  hữu có tỷ  

trọ ng trên tổ ng nguồn vôń cao hơn nhiều so với tổ ng nợ , cụ thể  trong khi vốn 

chủ  sở  hữu chiêḿ 72% tổ ng nguồn vôń thi ̀tổ ng nợ  có tỷ  trọ ng là 28%.Trong cơ 

cấu tổ ng nợ , hầu hêt́ đều là nợ  ngắn hạ n, nợ  dài hạ n có giá trị  không đáng kể . 

Khoán có giá trị  cao nhất trong nợ  ngắn hạ n là khoả n “vay ngắn hạ n”. Khoả n 

“vay ngắn hạ n” này mục đićh để  bổ  sung vốn lưu độ ng phục vụ cho hoạ t độ ng 

sả n xuất kinh doanh củ a Công ty, và các khoả n nợ  này vâñ đang đượ c kiể m soát 

tôt́.  

Đơn vị: Tỷ đồng 

 

(Nguồn: BCTC GDT, CSI tổng hợp) 

Dòng tiền hoạt động tích cực 

Về các dòng tiền hoạt động trong 5 năm gần đây nhất, chúng tôi đánh giá ở mức  

khá tích cực khi dòng tiền thuần từ hoạt động sản xuất kinh doanh đạt giá trị 

dương hoặ c âm nhẹ do thay đổ i củ a vôń lưu độ ng. Dòng tiền thuần từ hoạt động 

đầu tư âm chủ yếu do khoản tiền cho vay hoặ c mua công cụ nợ . Dòng tiền thuần 

từ hoạt động tài chính âm là do chi trả  cổ  tức cho các cổ  đông hàng năm. Như 

vậy, dòng tiền hoạt động của GDT không có điều gì đáng lo ngại.   
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Đơn vị: Tỷ đồng 

 
(Nguồn: BCTC GDT, CSI tổng hợp) 

KHUYẾN NGHỊ 

Sau khi phân tích quá trình phát triển và hoạt động kinh doanh của GDT chúng 

tôi nhậ n thấy dù Công ty này gặ p mộ t số khó khăn trong năm 2019 nhưng sang 

năm 2020 Công ty đa ̃đạ t đượ c những kêt́ quả  đáng ghi nhậ n, giúp cho kêt́ quả  

kinh doanh củ a GDT có nhiều khả  quan hơn trong năm 2020. Năm 2020, EPS dự 

kiến củ a GDT là 4.960 VNĐ.  

Bằng cách định giá doanh nghiệp sử dụng phương pháp P/E, chúng tôi ước tính 

thị giá hợp lý của cổ phiếu GDT là 42.000 VNĐ/CP tương ứng với P/E đạt 8,5 lần. 

Mức định giá này của chúng tôi cao hơn 14% so với thị giá hiện tại của GDT là 

37.000 VNĐ/CP. Do vậy, chúng tôi khuyến nghị MUA đối với cổ phiếu GDT cho 

mục tiêu đầu tư trung và dài hạn trong 6-12 tháng tới. 
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PHỤ LỤC 

BÁO CÁO TÀI CHÍNH CTCP CHÊ ́BIÊŃ GỖ ĐỨC THÀNH 
 

Bảng Kết quả hoạt động kinh doanh (Đơn vị: tỷ đồng) 
 

Kết quả kinh doanh 2017 2018 2019 Q1/2020 Q2/2020 Q3/2020 

Doanh thu thuần về bán hàng và cung cấp dịch vụ 362 390 342 82 88 106 

Giá vốn hàng bán 236 250 230 58 61 72 

Lợi nhuận gộp về bán hàng và cung cấp dịch vụ 126 140 112 24 27 34 

Doanh thu hoạt động tài chính 14 12 14 4 5 4 

Chi phí tài chính 1 3 1 1 1 1 

Chi phí bán hàng 17 17 17 4 4 5 

Chi phí quản lý doanh nghiệp 19 21 16 5 7 6 

Lợi nhuận thuần từ hoạt động kinh doanh 104 111 92 18 20 27 

Lợi nhuận khác 22 1 - - - - 

Phần lợi nhuận/lỗ từ công ty liên kết liên doanh             

Tổng lợi nhuận kế toán trước thuế 125 112 93 18 20 27 

Lợi nhuận sau thuế thu nhập doanh nghiệp 101 90 74 14 16 22 

Lợi nhuận sau thuế của cổ đông Công ty mẹ 101 90 74 14 16 22 

 

Bảng cân đối kế toán (Đơn vị: tỷ đồng) 

 

Cân đối kế toán 2017 2018 2019 Q1/2020 Q2/2020 Q3/2020 

Tài sản ngắn hạn 305 297 340 327 320 337 

Tiền và các khoản tương đương tiền 1 17 9 4 2 1 

Các khoản đầu tư tài chính ngắn hạn 206 158 217 208 202 219 

Các khoản phải thu ngắn hạn 32 41 27 35 36 35 

Hàng tồn kho 59 78 85 78 78 78 

Tài sản ngắn hạn khác 7 4 2 3 3 4 

Tài sản dài hạn 46 47 47 47 45 45 

Tài sản cố định 42 43 42 42 41 41 

Bất động sản đầu tư -           

Các khoản đầu tư tài chính dài hạn -           

Tổng cộng tài sản 351 344 387 374 365 381 

Nợ phải trả 94 85 109 82 91 104 

Nợ ngắn hạn 91 82 106 79 88 101 

Nợ dài hạn 3 4 4 3 3 3 

Vốn chủ sở hữu 256 259 278 292 273 277 

Vốn đầu tư của chủ sở hữu 149 164 171 171 171 171 

Thặng dư vốn cổ phần 6 6 6 6 6 6 

Lợi nhuận sau thuế chưa phân phối 83 71 84 99 80 84 

Lợi ích của cổ đông thiểu số -           

Tổng cộng nguồn vốn 351 344 387 374 365 381 
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Một số chỉ tiêu tài chính cơ bản 

 

Chỉ  tiêu tài chińh Đơn vị 2017 2018 2019 
TTM 

Q3/2020 

Chỉ số trên mỗi cổ phiếu          

     Số CP Lưu hành Triệu CP 14,91 16,39 17,14 16,89 

     Số cổ phiếu lưu hành bình quân Triệu CP 14,91 16,39 17,14 16,94 

     Giá trị sổ sách/CP VNĐ 17.192 15.779 16.241 16.412 

     Doanh số/CP VNĐ 24.296 23.779 19.948 22.449 

     Giá trị sổ sách hữu hình/một cổ phiếu VNĐ 16.414 15.090 15.599 15.542 

     Giá trị dòng tiền tạo ra/một cổ phiếu (CF) VNĐ 3.147 2.844 4.031 5.025 

     EPS cơ bản VNĐ 6.454 5.472 4.244 4.377 

Tiềm lực tài chính          

     Tỷ suất thanh toán tiền mặt  0,01 0,21 0,08 0,01 

     Tỷ suất thanh toán nhanh  0,36 0,71 0,34 2,57 

     Tỷ suất thanh toán hiện thời  3,36 3,64 3,22 3,34 

     Vốn vay dài hạn/Vốn CSH  0,00 0,00 0,00 0,00 

     Vốn vay dài hạn/Tổng Tài sản  0,00 0,00 0,00 0,00 

     Vốn vay ngắn dài hạn/Vốn CSH  0,14 0,11 0,22 0,22 

     Vốn vay ngắn dài hạn/Tổng Tài sản  0,10 0,08 0,16 0,16 

     Công nợ ngắn hạn/Vốn CSH  0,35 0,32 0,38 0,36 

     Công nợ ngắn hạn/Tổng Tài sản  0,26 0,24 0,27 0,26 

     Tổng công nợ/Vốn CSH  0,37 0,33 0,39 0,38 

     Tổng công nợ/Tổng Tài sản  0,27 0,25 0,28 0,27 

Tài chính hiện nay          

     EBIT Tỷ VNĐ 90,39 102,02 79,52 78,40 

     EBITDA Tỷ VNĐ 95,18 106,48 84,21 82,80 

     Tỷ suất lợi nhuận gộp % 34,85% 35,84% 32,76% 30,95% 

     Tỷ suất EBITDA % 26,27% 27,32% 24,63% 21,84% 

     Tỷ suất EBIT % 24,95% 26,17% 23,26% 20,68% 

     Tỷ suất lợi nhuận trước thuế % % 34,60% 28,82% 27,13% 24,48% 

     Tỷ suất lãi hoạt động KD % 28,58% 28,56% 27,02% 24,36% 

     Tỷ suất lợi nhuận thuần % 27,96% 23,01% 21,71% 19,56% 

     Hệ số quay vòng tài sản  1,01 1,12 0,93 1,01 

     Hệ số quay vòng vốn CSH  1,41 1,51 1,27 1,35 

     M-Score  -2,20 -1,44 -2,65 0,00 

     Z-Score  7,40 7,92 5,33 6,00 

Hiệu quả quản lý          

     ROE% % 39,44% 34,84% 27,64% 26,42% 

     ROCE% % 34,72% 39,09% 29,23% 27,60% 

     ROA% % 28,33% 25,84% 20,30% 19,68% 

     ROIC% % 30,96% 35,64% 23,48% -2,90% 

     Hệ số quay vòng phải thu khách hàng  13,06 13,88 12,41 14,69 

     Thời gian trung bình thu tiền khách hàng Ngày 28,00 26,00 29,00 25,00 
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     Hệ số quay vòng HTK  4,10 3,65 2,83 3,29 

     Thời gian trung bình xử lý HTK Ngày 89,00 100,00 129,00 111,00 

     Hệ số quay vòng phải trả nhà cung cấp  28,56 32,40 16,32 20,62 

     Thời gian trung bình thanh toán cho nhà 

cung cấp 
Ngày 13,00 11,00 22,00 18,00 

Cổ tức          

     Tỷ suất cổ tức % 15,96% 13,30% 13,30% 10,64% 

     Hệ số thanh toán cổ tức  0,93 0,91 1,18 0,46 

Định giá          

     Vốn hóa thị trường Tỷ VNĐ 560,60 616,42 644,35 634,93 

     Giá trị doanh nghiệp (EV) Tỷ VNĐ 595,47 627,01 696,03 693,68 

     P/E  5,83 6,87 8,86 8,59 

     P/E pha loãng  5,53 6,87 8,68 8,59 

     P/B  2,19 2,38 2,32 2,29 

     P/S  1,55 1,58 1,88 1,67 

     P/Tangible Book  2,29 2,49 2,41 2,42 

     P/Cash Flow  11,95 13,22 9,33 7,48 

     Giá trị doanh nghiệp/Doanh số  1,64 1,61 2,04 1,83 

     Giá trị doanh nghiệp/EBITDA  6,26 5,89 8,27 8,38 

     Giá trị doanh nghiệp/EBIT  6,59 6,15 8,75 8,85 
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Hệ Thống Khuyến Nghị: Hệ thống khuyến nghị của CTCP Chứng khoản Kiến Thiết Việt Nam (CSI) được xây dựng dựa 

trên mức chênh lệch của giá mục tiêu 12 tháng và giá cổ phiếu trên thị trường tại thời điểm đánh giá, 

Xếp hạng Khi (giá mục tiêu – giá hiện tại)/giá hiện tại 

MUA >=20% 

KHẢ QUAN Từ 10% đến 20% 

PHÙ HỢP THỊ TRƯỜNG Từ -10% đến +10% 

KÉM KHẢ QUAN Từ -10% đến - 20% 

BÁN <= -20% 

Tuyên bố miễn trách nhiệm: Bản quyền thuộc về Công ty Cổ phần Chứng khoán Kiến Thiết Việt Nam (CSI), Những thông 

tin sử dụng trong báo cáo được thu thập từ những nguồn đáng tin cậy và CSI không chịu trách nhiệm về tính chính xác của 

chúng, Quan điểm thể hiện trong báo cáo này là của (các) tác giả và không nhất thiết liên hệ với quan điểm chính thức của 

CSI, Không một thông tin cũng như ý kiến nào được viết ra nhằm mục đích quảng cáo hay khuyến nghị mua/bán bất kỳ 

chứng khoán nào, Báo cáo này không được phép sao chép, tái bản bởi bất kỳ cá nhân hoặc tổ chức nào khi chưa được 

phép của CSI. 

TRỤ SỞ CSI 

Tầng 11 Tòa Nhà Diamond Flower, số 48 Lê Văn Lương, Phường Nhân Chính, Quận Thanh Xuân, Hà Nội 

ĐT: + 84 24 3926 0099    Webiste: https://www.vncsi.com.vn 
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