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Sản lượng hàng hóa quốc tế thúc đẩy tăng trưởng 
 

 Chúng tôi duy trì khuyến nghị Khả quan với tiềm năng tăng giá 21,8% và 
tỷ suất cổ tức 6,4%. Giá mục tiêu giảm 7,4% trong khi giá cổ phiếu đã 
tăng 8,8% kể từ báo cáo gần nhất của chúng tôi.  

 Giá mục tiêu của chúng tôi giảm 7,4% do dự phóng LN ròng thấp hơn, bù 
đắp cho giả định WACC thấp hơn của chúng tôi so với báo cáo gần nhất. 

 P/E năm 2024 là 11,5 lần, cao hơn mức trung bình của các công ty cùng 
ngành (9.2 lần) với tăng trưởng EPS năm 2024-25 là 24,8%/9,6%. 

 

Tiêu điểm tài chính 

 Chúng tôi dự phóng doanh thu 2024-25 tăng 31,8%/9,6% svck nhờ sản 
lượng hàng không tăng 26,2%/7,2% svck. 

 LN ròng đạt 622,3/ 681,7 tỷ đồng, tăng 24,8% / 9,6% svck. 

 Chúng tôi kỳ vọng SCS sẽ ttrả cổ tức năm 2023 bằng tiền mặt với mức 
5.000 đ/cp, tỷ suất cổ tức hấp dẫn là 6,4%. 

Luận điểm đầu tư 

Sản lượng hàng không toàn cầu phục hồi cùng với hoạt động xuất khẩu 

IATA dự phóng sản lượng hàng không sẽ tăng khoảng 4-5% svck vào năm 2024 
nhờ sự phục hồi của nhu cầu xuất khẩu toàn cầu. PMI của Việt Nam ở mức trên 
50 trong T1 và T2, với số lượng đơn đặt hàng xuất khẩu mới duy trì đà phục 
hồi. Chúng tôi kỳ vọng giá trị xuất khẩu sẽ tăng 6% svck năm 2024, điều này sẽ 
hỗ trợ dịch vụ vận chuyển hàng hóa hàng không.   

Hợp tác với Qatar Airways thúc đẩy sản lượng hàng không quốc tế 

Vào T2/24, ban lãnh đạo đã thông báo rằng SCS sẽ bắt đầu hợp tác với Qatar 
Airways. Chúng tôi cho rằng điều này sẽ giúp SCS tăng thêm 30.000 sản lượng 
hàng không trong năm 2024, chiếm khoảng 12,5% sản lượng hàng không. 
Chúng tôi kỳ vọng sản lượng hàng không quốc tế SCS tăng 34,4%/8,6% svck 
và tổng sản lượng của SCS sẽ đạt 239.617/256.842 tấn, tăng 26,2%/7,2% svck 
trong năm 2024-25. 

Khả năng cao mở rộng dự án tại LTIA sẽ đẩy giá mục tiêu lên cao hơn nữa 

Tổng công ty Cảng hàng không Việt Nam (ACV) chuẩn bị mở thầudự án thành 
phần 3 của Cảng hàng không quốc tế Long Thành vào đầu đến giữa năm 2024, 
trong đó nổi bật là gói thầu số 7,8 bao gồm xây dựng và lắp đặt thiết bị Nhà ga 
hàng hóa số 1. Nhà ga hàng hóa số 1 (LTIA) có thể chứa tới 1,2 triệu tấn hàng 
hóa. SCS được kỳ vọng sẽ giành được một phần trong gói thầu sắp tới. Tuy 
nhiên, do thiếu thông tin nên chúng tôi chưa đưa thông tin này vào định giá của 
mình. 

Mức tăng trưởng lợi nhuận tốt cùng với tỷ lệ trả cổ tức cao là lý do khiến 
P/E ở mức cao 

P/E hiện tại là 14,2 lần, cao hơn mức trung bình của các công ty cùng ngành là 
11,6 lần. Tuy nhiên, điều này được phản ánh qua mức tăng trưởng EPS năm 
2024 là 24,8% theo dự phóng của chúng tôi.  Tỷ suất cổ tức 6,4% cũng khiến 
cổ phiếu này trở nên hấp dẫn. 

 

 

 

 

Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

Financial summary 12-23A 12-24A 12-25E 12-26E

Tăng trưởng DT thuần (17,2%) 31,8% 9,6% 3,8%

Tăng trưởng EPS (23,2%) 24,8% 9,6% 3,5%

Biên lợi nhuận gộp 75,9% 77,0% 77,5% 77,5%

Biên LN ròng 70,8% 66,3% 67,3% 67,0%

P/E (x) 14,4 11,5 10,5 10,1

Rolling P/B (x) 5,4 4,7

ROAE 36,0% 42,9% 41,8% 38,5%

Nợ ròng trên vốn chủ sở hữu (12,2%) (15,0%) (14,3%) (13,4%)

 Chuyên viên phân tích: 

 

Đặng Huy Hoàng 

hoang.danghuy2@vndirect.com.vn 

 

 

CTCP Dịch vụ Hàng hóa Sài Gòn (SCS) Khả quan (Duy trì) 

Công nghiệp  
 

 

 Giá hiện tại VND78.000 

Cao nhất/ Thấp 
nhất 52 tuần 

VND80,600/VND62,900 

Giá mục tiêu VND95.000 

Giá mục tiêu trước đó 106.200VND 

Consensus 5,2% 

Tiềm năng tăng giá 21,8% 

Tỷ suất cổ tức 6,4% 

Tổng tỷ suất sinh lời 28,2% 

  

Triển vọng Khả quan 

Định giá Trung lập 

Phân tích kỹ thuật Khả quan 

  

Thị giá vốn (tr USD) 290 

GTGDBQ 3 tháng (tr USD) 0,3 

Sở hữu NN (tr USD) 0,49 

Số CP lưu hành (tr) 94,4 

Số CP sau pha loãng (tr) 94,4 
 

 SCS Peers VNI 

P/E trượt 14,4x 11,6x 14,7x 

P/B hiện tại 5,5x 2,7x 1,8x 

ROA 33,7% 8,7% 2,0% 

ROE 43,2% 14,6% 12,1% 

* dữ liệu ngày 5/4/2024 
 

Diễn biến giá 

 
 

 Giá cổ phiếu (%) 1M 3M 12M 

SCS -2.5 17.1 16.8 

Tương quan VNIndex -2.7 9.3 -0.1 
 

 
Cơ cấu sở hữu 

CTCP Gemadept 33,6% 

ACV 13,7% 

Khác 52,7% 

Tổng quan doanh nghiệp  

SCS là công ty khai thác nhà ga hàng hóa hàng 
không tại Sân bay Quốc tế Tân Sơn Nhất 
(SGN). SCS hoạt động trong thị trường độc 
quyền chỉ có một đối thủ duy nhất là CTCP Dịch 
vụ Hàng hóa Tân Sơn Nhất (TSC), công ty con 
của Vietnam Airlines. Tính đến năm 2022, công 
ty nắm giữ 45% thị phần sản lượng hàng hóa 
quốc tế tại SGN. 
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Tổng quan doanh nghiệp 

Thành lập năm 2008, SCS (Công ty cổ phần Dịch vụ Hàng hóa Sài Gòn) đã trở 

thành doanh nghiệp nổi bật trong lĩnh vực dịch vụ hàng không tại Cảng hàng 

không quốc tế Tân Sơn Nhất (TIA). Với số tiền đầu tư lên đến 50 triệu USD, nhà 

ga hàng hóa Hàng không SCSC được xây dựng năm 2010 trên diện tích rộng 

143.000 mét vuông tại Sân bay quốc tế Tân Sơn Nhất. Nhà ga hàng hóa bao 

gồm ba khu vực: 

 Khu vực sân đậu: 52.000 mét vuông, có sức chứa 3 máy bay B747F 

hoặc 5 máy bay A321 cùng lúc. 

 Khu vực Nhà ga hàng hóa: 27.000 mét vuông, có khả năng xử lý hàng 

hóa lên đến 350,000 tấn/năm. 

 Khu vực nhà kho, bãi đậu xe và tòa nhà văn phòng: 64.000 mét vuông. 

 

SCS hoạt động trong thị trường nhị quyền chỉ có một đối thủ duy nhất là CTCP 

Dịch vụ Hàng hóa Tân Sơn Nhất (TSC), công ty con của Vietnam Airlines. Tính 

đến năm 2022, SCS nắm giữ 15% thị phần cả nước và 45% thị phần tại sân bay 

Tân Sơn Nhất. 

SCS chuyên cung cấp các dịch vụ phục vụ mặt đất cho hàng hoá vận chuyển 

bằng đường hàng không, bao gồm dịch vụ giao nhận, bốc xếp, dịch vụ mặt đất 

hàng hóa, dịch vụ đào tạo nghề và lưu giữ hàng hóa. Mảng kinh doanh này 

chiếm hơn 90% tổng doanh thu mỗi năm. Ngoài ra, SCS còn cung cấp dịch vụ 

môi giới, kinh doanh xăng dầu và đại lý làm thủ tục hải quan. 

Hình 1: Sản lượng hang không quốc tế và nội địa năm 2019-23 của 
SCS 

 Hình 2: SCS nắm giữ thị phần sản lượng hàng không ổn định tại TIA  

 

 

 

   Nguồn: COMPANY REPORTS, VNDIRECT RESEARCH     Nguồn: COMPANY REPORTS, VNDIRECT RESEARCH 
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Tóm tắt KQKD 2023: Tỷ suất lợi nhuận gộp giảm  

Hình 3: KQKD 2023 so với dự phóng của chúng tôi 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

KQKD Q4/23: Doanh thu tăng nhẹ 1,7% svck nhờ sản lượng hàng hóa phục 

hồi  

Trong Q4/23, sản lượng hàng hóa quốc tế của SCS đạt 39.173 tấn, tăng 15% 

sv quý trước và 6,4% svck, đánh dấu bước khởi đầu của xu hướng phục hồi dự 

kiến. Sản lượng hàng hóa nội địa duy trì mức tăng trưởng ấn tượng 21% sv quý 

trước và 27% svck nhờ sự phục hồi của sản xuất trong nước. Mặc dù tổng sản 

lượng hàng hóa tăng trưởng tốt đạt 53.414 tấn (+11,2% svck), nhưng giá bán 

trung bình lại giảm 8,5% svck, khiến doanh thu Q4/23 chỉ tăng nhẹ 1,7% svck. 

Kết hợp với kết quả kinh doanh kém hiệu quả trong 9 tháng đầu năm 2023, 

doanh thu cả năm 2023 giảm 17,2% svck xuống 705 tỷ đồng, hoàn thành 79,3% 

dự phóng của chúng tôi. 

Biên lãi gộp thu hẹp do ghi nhận chi phí nhượng quyền năm 2023  

LN gộp Q4/23 giảm 12,4% svck xuống 144,3 tỷ đồng kéo tỷ suất LN gộp Q4/23 

giảm 11,7 điểm % svck xuống 72,6%, nguyên nhân chủ yếu do:  

1) Theo cơ chế nhượng quyền mới của Bộ Giao thông vận tải, SCS sẽ 
phải trả thêm 1,5%-4,5% doanh thu vận tải hàng không cho Nhà nước. Tuy 
nhiên SCS đã ghi nhận toàn bộ chi phí nhượng quyền khai thác hàng không cho 
năm 2023 trong Q4/23, khiến tỷ suất LN gộp Q4/23 thu hẹp 5,4 điểm % so với 
quý trước và 11,7 điểm % svck. 

2) Tỷ trọng hàng hóa nội địa tăng, trong khi phí xếp dỡ hàng hóa nội địa 

thấp hơn nhiều so với hàng hóa quốc tế. Hàng hóa nội địa chiếm 27% tổng sản 

lượng Q4/23 so với mức 23% trong Q4/22. 

Trong cả năm 2023, tỷ suất LN gộp giảm xuống 75,9% từ mức 82% trong năm 

2022. 

Khoản lãi tài chính hỗ trợ lợi nhuận  

Lãi tài chính ròng trong Q4/23 của SCS tăng nhẹ lên 18 tỷ đồng (+3,8% svck) 

nhờ lượng tiền mặt và khoản đầu tư ngắn hạn tính đến cuối Q4/23 tăng 6,2% 

svck. Tuy nhiên, số dư tiền và các khoản tương đương tiền 9T23 tăng 22% svck 

cùng với lãi suất tiền gửi cao hơn so với năm ngoái, khiến lãi tài chính ròng năm 

2023 của SCS tăng lên 87 tỷ đồng (+49,4% svck). 
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KQKD 2023: Thấp hơn kỳ vọng của chúng tôi 

Tổng kết lại, LN ròng Q4/23 của SCS giảm 18,4% svck xuống 128 tỷ đồng. LN 

ròng năm 2023 giảm 22,9% svck xuống 498 tỷ đồng, chỉ hoàn thành 75,8% dự 

phóng cả năm của chúng tôi.  

Triển vọng đầy hứa hẹn cho ngành vận tải hàng không  

Khởi đầu tốt trong năm 2024  

Những tháng đầu năm 2024 đã cho thấy triển vọng khả quan của ngành vận tải 

hàng không, sản lượng hàng không tăng 36,5% svck, trái ngược hoàn toàn với 

tình trạng trì trệ của năm trước. Tương tự, SCS đã vận chuyển tổng cộng 15.343 

tấn hàng hóa trong T2/24, tăng trưởng 8,1% svck. Đáng chú ý, hàng hóa quốc 

tế chứng kiến sự đột phá với mức tăng 12,7% svck, đạt 11.355 tấn. Trong 2T24, 

tổng sản lượng hàng không của SCS tăng 26,7% svck lên 34.496 tấn, cho thấy 

tình hình hoạt động ấn tượng trong bối cảnh sản lượng hàng hóa nội địa vận 

chuyển giảm nhẹ do Tết Nguyên Đán. 

Hình 4: Sản lượng vận chuyển hàng không tại Việt Nam tăng 36,5% 
svck trong 2 tháng đầu năm 2024 

 Hình 5: Tổng sản lượng hàng không của SCS tăng 26,7% svck trong 2 
tháng đầu năm 2024 

 

 

 

   Nguồn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH     Nguồn: BÁO CÁO CÔNG TY, VNDIRECT RESEARCH 

Sự tăng trưởng này được thúc đẩy nhờ nhu cầu thương mại điện tử mạnh mẽ 

giữa  khu vực Nam Á và Châu Âu, cùng với sự phục hồi nhanh chóng sau chu 

kỳ sụt giảm vận chuyển trong dịp Tết Nguyên Đán. Bên cạnh đó, tình trạng bất 

ổn kéo dài ở khu vực Biển Đỏ đã gây ra những gián đoạn đáng kể cho vận tải 

biển, thúc đẩy sự chuyển dịch sang vận tải hàng không. Tuy nhiên, chúng tôi 

cho rằng tác động của gián đoạn vận tải biển không phải là động lực tăng trưởng 

lâu dài cho nhu cầu vận tải hàng không. 

Thay vào đó, chúng tôi tin rằng việc phục hồi đơn hàng từ các thị trường 

lớn sẽ cải thiện sản lượng hàng không  

Chỉ số Nhà quản trị Mua hàng (PMI) cho các đơn hàng xuất khẩu, chỉ số quan 

trọng để đo lường sức khỏe của hoạt động thương mại quốc tế, đã cho thấy sự 

tăng trưởng ổn định kể từ khi chạm đáy 47 điểm vào T8/23. Điều này cho thấy 

nhu cầu xuất khẩu phục hồi tích cực vào cuối năm ngoái. Đến T1/24, PMI đã 

tăng nhẹ lên 48,8, tiến gần đến ngưỡng quan trọng 50 điểm, phản ánh sự chậm 

lại của suy thoái trong nhu cầu xuất khẩu toàn cầu và tạo tiền đề cho tiềm năng 

tăng trưởng sắp tới. Bên cạnh đó, sản lượng sản xuất tăng nhẹ, thể hiện qua 

việc chỉ số PMI sản xuất lần đầu tiên vượt mốc 50 điểm kể từ T6/23, một dấu 

hiệu đáng khích lệ. Theo Hiệp hội Vận tải Hàng không Quốc tế (IATA), những 
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khó khăn do thị trường lao động hạn chế và gián đoạn chuỗi cung ứng có thể 

được bù đắp bởi một số yếu tố tích cực. Dự kiến sản lượng hàng không toàn 

cầu sẽ tăng khoảng 4-5% so với năm 2023, mang đến hy vọng cho ngành sản 

xuất toàn cầu. 

Hình 6: Chỉ số PMI cho các đơn đặt hàng xuất khẩu mới và hoạt động sản xuất 

 

   Nguồn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH 

 

Kế hoạch mở rộng đang được tiến hành  

Sản lượng hàng không dự kiến cải thiện nhờ hoạt động hợp tác mới trong 

2024 

Trong cuộc họp vào T2/24, ban lãnh đạo SCS đã thông báo rằng Qatar Airways 

sẽ chuyển hoạt động hợp tác từ Công ty Cổ phần Dịch vụ Hàng Hóa Tân Sơn 

Nhất (TCS), hiện đang hoạt động hết công suất, sang SCS. Theo đó, chúng tôi 

ước tính điều này sẽ giúp SCS tăng thêm 30.000 sản lượng hàng không trong 

năm 2024, chiếm khoảng 12,5% sản lượng hàng không kỳ vọng của chúng tôi. 

Điều kiện thuận lợi để chuyển hàng hóa quốc tế sang LTIA 

Tổng công ty Cảng hàng không Việt Nam (ACV) đã công bố kế hoạch mở thầu 

các gói thầu quan trọng trong Q1 và Q2/24. Trong đó, gói thầu số 7,8 bao gồm 

xây dựng, lắp đặt thiết bị Nhà ga hàng hóa số 1 và các công trình phụ trợ sẽ 

được thực hiện.  Nhà ga hàng hóa số 1 tại LTIA có công suất vượt trội, có thể 

chứa tới 1,2 triệu tấn, gấp 6 lần năng lực vận chuyển hiện tại của SCS. ACV dự 

kiến khởi công vào T6/24 và hoàn thành vào T5/26. Chúng tôi ước tính tổng vốn 

đầu tư cho giai đoạn này của gói thầu là 779 triệu USD. 

Công ty Cổ phần Cảng Sài Gòn (SCS) được kỳ vọng sẽ giành được một phần 

trong gói thầu sắp tới, mở ra tiềm năng phát triển lớn cho doanh nghiệp. Theo 

ước tính của chúng tôi, nếu SCS trúng thầu từ 10% đến 20% gói thầu, chi phí 

vốn cho dự án sẽ dao động từ 77,9 đến 155,8 triệu USD.Với chiến lược chuyển 

các chuyến bay quốc tế sang LTIA của ACV, SCS dự kiến sẽ dần chuyển dịch 

nguồn lực của mình sang sân bay mới này, tùy thuộc vào việc được xác nhận 

là nhà khai thác chính thức. Tuy nhiên, do thiếu thông tin chi tiết về gói thầu và 

chiến lược cụ thể của SCS, chúng tôi chưa thể đưa thông tin này vào định giá 

hiện tại của công ty. Dù vậy, việc SCS tham gia vào gói thầu này cho thấy tiềm 

năng phát triển lớn của doanh nghiệp trong tương lai.  
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Triển vọng 2024-25: Sản lượng hàng hóa quốc tế thúc đẩy tăng trưởng 

Hình 7: Dự phóng KQKD năm 2024-25 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

Chúng tôi dự phóng LN ròng sẽ tăng 23,6%/9,8% svck trong 2024-25 

Chúng tôi kỳ vọng sản lượng hàng không quốc tế SCS tăng 34,4%/8,6% svck 

trong 2024-25, đạt 239.617/256.842 tấn chủ yếu nhờ vào tăng trưởng quốc tế 

như đã đề cập ở hình trên. 

Do đó, chúng tôi dự phóng doanh thu 2024-25 của SCS đạt 929,2/1.018,1 tỷ 

đồng, tăng 31,8%/9,6% svck. Hơn nữa, chúng tôi ước tính biên LN gộp đạt 

77,0%, tăng nhẹ 1,1 điểm % trong năm 2024 do sản lượng hàng hóa quốc tế 

tăng trưởng mạnh hơn dẫn đến tỷ trọng cao hơn. LN ròng đạt 616,3/685,4 tỷ 

đồng, tăng 23,6%/9,8% svck. 

Hình 8: Sản lượng hàng không 2024-25 theo dự phóng của chúng tôi  Hình 9: Doanh thu, LN ròng và biên LN gộp theo dự phóng của chúng 
tôi (Đơn vị: Tỷ đồng) 

 

 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH     Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 
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Định giá 

Duy trì khuyến nghị Khả quan với giá mục tiêu cao hơn là 

95.000đ/cp 

Chúng tôi duy trì khuyến nghị Khả quan đối với SCS với giá mục tiêu cao hơn 

dựa trên phương pháp DCF 5 năm là 95.000 đồng (giảm 7,4% sv báo cáo gần 

nhất) do chúng tôi đã hạ WACC bởi: 1) giảm phần bù rủi ro từ 9,6% xuống 9,0% 

(dựa trên Damodaran cập nhật ERPs vào T1/24); và 2) giảm lãi suất phi rủi ro 

từ 2,7% xuống 2,24% theo tỷ suất kỳ hạn 10 năm của VBMA vào T12/23. Những 

điều này không đủ để bù đắp cho dự phóng LN ròng thấp hơn 15,9%/16,2% sv 

dự phóng trước đó của chúng tôi. P/E năm 2024 là 14,5 lần. 

Hình 10: Định giá DCF – Tóm tắt dự phóng dòng tiền (FCF) 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

 

Hình 11: Chi phí vốn  Hình 12: WACC và tăng trưởng dài hạn 

 

 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH     Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

 

Hình 13: Giá mục tiêu 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 
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Hình 14: So sánh với các DN cùng ngành (Dữ liệu ngày 04/04/2024) 

 

   Nguồn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH 

 

Rủi ro tăng giá và giảm giá: 

 Tiềm năng tăng giá là việc LTIA được chấp thuận đầu tư nhà ga hàng 

hóa. SCS đang cung cấp cho ACV về cách bố trí nhà ga hàng hóa dựa 

trên kinh nghiệm của SCS và chúng tôi tin rằng SCS có nhiều lợi thế 

trong việc đấu thầu nhà ga hàng hóa tại LTIA. Vì chúng tôi chưa bổ sung 

thông tin này vào định giá của mình nên chúng tôi coi đó là một rủi ro 

tăng giá so với giá mục tiêu. 

 Mặt khác, rủi ro giảm giá bao gồm chi tiêu tiêu dùng toàn cầu thấp hơn 

dự kiến dẫn đến nhu cầu vận chuyển hàng hóa hàng không toàn cầu 

yếu hơn dự kiến. 

Hình 15: Phân tích độ nhạy định giá 

 

   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 
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Định giá   

 

 

 

   

 

 

 

 

 

  Nguồn: VND RESEARCH 
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Báo cáo KQ HĐKD

(tỷVND) 12-23A 12-24E 12-25E

Doanh thu thuần 705 929 1.018

Giá vốn hàng bán (170) (214) (229)

Chi phí quản lý DN (52) (68) (74)

Chi phí bán hàng 0 0 0

LN hoạt động thuần 484 648 715

EBITDA thuần 527 697 761

Chi phí khấu hao (44) (49) (46)

LN HĐ trước thuế & lãi vay 484 648 715

Thu nhập lãi 88 81 95

Chi phí tài chính (1) (1) (1)

Thu nhập ròng khác (2) (2) (2)

TN từ các Cty LK & LD 0 0 0

LN trước thuế 569 725 806

Thuế (70) (109) (121)

Lợi ích cổ đông thiểu số 0 0 0

LN ròng 499 616 685

Thu nhập trên vốn 499 616 685

Cổ tức phổ thông (367) (420) (474)

LN giữ lại 132 196 211

Bảng cân đối kế toán

(tỷVND) 12-23A 12-24E 12-25E

Tiền và tương đương tiền 163 230 250

Đầu tư ngắn hạn 899 974 1.209

Các khoản phải thu ngắn hạn 96 130 142

Hàng tồn kho 0 0 0

Các tài sản ngắn hạn khác 4 5 6

Tổng tài sản ngắn hạn 1.163 1.339 1.607

Tài sản cố định 356 439 404

Tổng đầu tư 0 0 0

Tài sản dài hạn khác 184 217 230

Tổng tài sản 1.703 1.996 2.241

Vay & nợ ngắn hạn 0 0 0

Phải trả người bán 12 15 16

Nợ ngắn hạn khác 347 439 472

Tổng nợ ngắn hạn 359 454 488

Vay & nợ dài hạn 0 0 0

Các khoản phải trả khác 5 7 7

Vốn điều lệ và 1.016 1.016 1.016

LN giữ lại 315 511 722

Vốn chủ sở hữu 1.339 1.535 1.746

Lợi ích cổ đông thiểu số 0 0 0

Tổng nợ và vốn chủ sở hữu 1.703 1.996 2.241

Báo cáo LCTT

(tỷVND) 12-23A 12-24E 12-25E

LN trước thuế 569 725 806

Khấu hao 44 49 46

Thuế đã nộp (59) (109) (121)

Các khoản điều chỉnh khác (112) 0 0

Thay đổi VLĐ 14 60 21

LC tiền thuần HĐKD 456 726 753

Đầu tư TSCĐ (22) (131) (10)

Thu từ TL, nhượng bán TSCĐ 0 0 0

Các khoản khác 32 (107) (248)

Thay đổi tài sản dài hạn khác

LC tiền từ HĐĐT 10 (239) (258)

Thu từ PH CP, nhận góp VCSH 0 0 0

Trả vốn góp CSH, mua CP quỹ 13 0 0

Tiền vay ròng nhận được 0 0 0

Dòng tiền từ HĐTC khác (0) 0 0

Cổ tức, LN đã trả cho CSH (367) (420) (474)

LC tiền thuần HĐTC (354) (420) (474)

Tiền & tương đương tiền đầu kì 51 163 230

LC tiền thuần trong năm 112 67 21

Tiền & tương đương tiền cuối kì 163 230 250

Các chỉ số cơ bản

12-23A 12-24E 12-25E

Dupont

Biên LN ròng 70,8%             66,3%         67,3%         

Vòng quay TS 0,43                0,50            0,48            

ROAA 30,6%             33,3%         32,4%         

Đòn bẩy tài chính 1,18                1,29            1,29            

ROAE 36,0%             42,9%         41,8%         

Hiệu quả

Số ngày phải thu 31,6                31,7            31,6            

Số ngày nắm giữ HTK -                 -             -             

Số ngày phải trả tiền bán 26,1                26,2            26,1            

Vòng quay TSCĐ 1,89                2,34            2,41            

ROIC 37,2%             40,2%         39,3%         

Thanh khoản

Khả năng thanh toán ngắn hạn 3,2                 2,9             3,3             

Khả năng thanh toán nhanh 3,2                 2,9             3,3             

Khả năng thanh toán tiền mặt 3,0                 2,7             3,0             

Vòng quay tiền 5,5                 5,5             5,5             

Chỉ số tăng trưởng (yoy)

Tăng trưởng DT thuần (17,2%)            31,8%         9,6%          

Tăng trưởng LN từ HĐKD (24,6%)            33,9%         10,4%         

Tăng trưởng LN ròng (22,8%)            23,6%         11,2%         

Tăng trưởng EPS (23,2%)            23,6%         11,2%         
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dựa trên các nguồn được cho là đáng tin cậy vào thời điểm công bố. Các nguồn tin này bao gồm thông tin trên sàn giao dịch chứng 
khoán hoặc trên thị trường nơi cổ phiếu được phân tích niêm yết, thông tin trên báo cáo được công bố của công ty, thông tin được công 
bố rộng rãi khác và các thông tin theo nghiên cứu của chúng tôi. VNDIRECT không chịu trách nhiệm về độ chính xác hay đầy đủ của 
những thông tin này. 
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không thể hiện quan điểm chung của VNDIRECT và có thể thay đổi mà không cần thông báo trước. 
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vào bất kỳ giao dịch nào với cổ phiếu của (các) công ty được đề cập trong báo cáo này.  
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