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Trong báo cáo cập nhật nhanh ngày hôm nay, chúng tôi xin được cập 

nhật kết quả kinh doanh của những công ty sau: 

                                          

Ngành Hàng tiêu dùng:  

 Công ty CP Thực phẩm Kinh Đô miền Bắc (mã: NKD) 

  

Ngành: Công nghệ 

 Công ty cổ phần FPT (FPT) 

 

Ngành Vật liệu cơ bản                                       

 Công ty cổ phần Tâp̣ đoàn Hòa Phát (HPG 

 

Ngành Than 

 Công ty cổ phần than Cọc Sáu - TKV (TC6) 

 

Chúng tôi sẽ tiếp tục cập nhật kế quả kinh doanh quý 3 của các công ty 

niêm yết và nhận định của các chuyên viên trong những ngày tới. 
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Ngành:  Hàng tiêu dùng   

 Công ty CP Thực phẩm Kinh Đô miền Bắc (mã: NKD) 

Công ty cổ phần thực phẩm Kinh Đô miền Bắc (mã NKD) vừa công bố kết quả kinh doanh 9 tháng đầu năm, theo 

đó doanh thu đạt 501 tỷ (60.6% kế hoạch năm) và lợi nhuân đạt 60 tỷ (100% kế hoạch năm). Điều đáng lưu ý là 

lợi nhuận từ hoạt động kinh doanh chính cho tới hết quý 3 chiếm 89.3%, thể hiện tính bền vững của lợi nhuận. 

Quý 4 sắp tới, công ty dự kiến sẽ hạch toán tiếp khoản hoàn nhập dự phòng và lãi bán cổ phiếu đầu tư; theo ước 

tính của chúng tôi lợi nhuận từ hoạt động tài chính ở quanh mức 38 tỷ cho cả năm chiếm khoảng 30% cơ cấu lợi 

nhuận 2009. Công ty sẽ trình đại hội cổ đông nâng mức kế hoạch lợi nhuận 2009 lên mức 100 tỷ, tương đương 

EPS là 8.132 VND hay P/E 2009 là 8.24x, thấp hơn mức bình quân 12x của các công ty bánh kẹo niêm yết, 17x 

của SSI30 và mức trung bình thị trường quanh 20x. Chúng tôi tin rằng triển vọng kinh doanh khả quan năm 2009 

đã được phản ánh khá nhiều vào giá cổ phiếu NKD trên thị trường.  

Trong ngắn hạn, việc chia thưởng cổ phiếu 10:2 sẽ được quyết định trong đại hội cổ đông ngày 21/10 tới đây sẽ 

có tác động tích cực tới tâm lý nhà đầu tư. Bên cạnh đó, hiện tại công ty đang giữ khoảng 1.4 triệu cổ phiếu 

Eximbank ở mức giá vốn quanh mức 30,000 và giá thị trường 29,500. Việc cổ phiếu Eximbank lên sàn trong quý 

4 với diễn biến giá dự kiến thuận lợi sẽ tác động tới kỳ vọng của nhà đầu tư tới lợi nhuận tài chính của NKD. Tuy 

nhiên chủ trương của NKD về đầu tư tài chính dài hạn là hợp tác chiến lược, chỉ bán khi rất lãi hoặc công ty rất 

cần vốn tài trợ cho hoạt động kinh doanh. Hơn nữa, sang 2010, lợi nhuận từ hoạt động tài chính có thể sẽ giảm 

do hoàn nhập dự phòng gần hết, trong trường hợp hoạt động kinh doanh bánh kẹo tăng trưởng ở mức 16% và 

không bán cổ phiếu Eximbank hoặc SBT thì lợi nhuận sau thuế 2010 sẽ không có nhiều khả năng tăng trưởng so 

với 2009. Một vấn đề khác cần lưu ý của NKD là công ty không ưu tiên việc kí các hợp đồng nguyên liệu giá cố 

định trong bối cảnh giá nguyên liệu toàn cầu đang trong xu hướng tăng dài hạn.  

 Công ty cổ phần FPT (FPT) 

FPT vừa công bố kết quả kinh doanh 9 tháng năm 2009. Doanh thu đạt 12.917 tỷ đồng, tăng 3,8% so với cùng kỳ 

năm ngoái. Lợi nhuận trước thuế đạt 1.272 tỷ đồng, tăng 50,8% so với cùng kỳ. Con số lợi nhuận công bố đã 

vượt lợi nhuận trước thuế cho cả năm 2008. Lợi nhuận ròng trong quý 3 đạt 406 tỷ đồng, tương đương với 

64,3% của lợi nhuận trong nửa đầu năm. Lợi nhuận sau thúê đạt được trong 9 tháng đầu năm là 1037,7 tỷ đồng. 

Các chỉ số, trừ doanh thu, không những đã vượt kế hoạch của FPT mà còn vượt qua ước tính của chúng tôi. 

Như chúng tôi kỳ vọng trong báo cáo cập nhật quý III FPT, tất cả các mảng kinh doanh đều có tăng trưởng cao 

trong cả doanh thu và lợi nhuận trong quý III. Đặc biệt mảng phân phối đã có sự trở lại mạnh mẽ. Ước tính của 

chúng tôi cho doanh thu của FPT là 18.200 tỷ đồng, và những gì FPT đang thể hiện vẫn nằm trong ước tính này. 

Tuy nhiên, lợi nhuận của công ty được kỳ vọng là vượt quá ước tính gần đây của chúng tôi. Trong lần ước tính 

trước, chúng tôi đã tính đến việc lợi nhuận biên của FPT năm nay sẽ cao hơn do công ty có kế hoạch tập trung 

hơn vào những ngành có khả năng sinh lời cao hơn mảng phân phối. Tuy nhiên, ước tính 1.210 tỷ lợi nhuận ròng 

năm nay có lẽ vẫn quá thận trọng, cho dù con số này cao hơn kế hoạch của công ty. Khi nền kinh tế đang hồi 

phục và kết quả quý IV khó có thể xấu hơn quý III, chúng tôi kỳ vọng lợi nhuận sau thuế của FPT năm nay sẽ 

khoảng 1.450 tỷ đồng, tương đương với mức P/E 2009 là 8,93x, tương đối hấp dẫn. 

 Công ty cổ phần Tâp̣ đoàn Hòa Phát (HPG) 

Quý III 2009, doanh thu của Hòa Phát (HPG) là 2.147 tỷ đồng, lợi nhuận sau thuế là 359 tỷ đồng, tăng trưởng 

khoảng 33% và 52% so với cùng kỳ năm 2008.  Sau 9 tháng đầu năm, Tập đoàn Hòa Phát đạt 5.822 tỷ đồng 

doanh thu, 1.048 tỷ đồng LNST, tương đương đạt 82% kế hoạch doanh thu và 114% kế hoạch lợi nhuận sau 

thuế cả năm đã điều chỉnh, tương ứng tăng trưởng 12.4% doanh thu và -3.3% LNST.  Sau đây là cập nhật một 

số diễn biến mới nhất về hoạt động kinh doanh công ty: 

Ngành: Công nghệ  

Ngành: Vật liệu cơ bản  
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 Tháng 9 lượng tiêu thụ thép Hòa Phát đạt 29.500 tấn, như vậy tổng mức tiêu thụ thép Hòa Phát trong 9 

tháng đầu năm đạt 259.000 tấn.  Tính đến hết quý 3 năm 2009, sản lượng thép sản xuất tại nhà máy Cán 

thép Hòa Phát đạt 265.000 tấn, vượt tổng sản lượng sản xuất cả năm 2008 là 1,5%.   Sản lượng thép sản 

xuất dự kiến trong quý IV/2009 dự kiến đạt trên 65.000 tấn, lũy kế cả năm đạt trên 330.000 tấn. 

 Đầu tháng 10, công ty Năng lượng Hòa Phát đã chính thức cho ra đời sản phẩm than cốc đầu tiên. Hệ thống 

luyện than cốc của Năng lượng Hòa Phát gồm 80 buồng lò với công suất 350.000 tấn/năm. Việc cho ra sản 

phẩm theo đúng tiến độ giúp Công ty đảm bảo nguồn cung cấp than Coke cho Khu Liên hợp Sản xuất Gang 

thép Hòa Phát dự kiến đi vào hoạt động trung tuần tháng 11/2009. Sản phẩm Coke của Công ty sẽ chủ yếu 

cung cấp cho KLH Sản xuất Gang thép Hòa Phát, sau đó cung cấp cho thị trường trong nước và tiến tới xuất 

khẩu. 

 Công ty Nội thất Hòa Phát cũng vừa hoàn thành việc cung cấp sản phẩm ghế sân vận động, nhà thi đấu 

bóng chuyền, bóng rổ cho Trung tâm thể thao Lào tại Thủ đô Vientiane. Đây là một trong những công trình 

dự án trọng điểm quốc gia do Chính phủ Lào đầu tư trang bị được xây dựng phục vụ cho Seagames 25 diễn 

ra vào đầu tháng 12/2009.  

 Nhà máy xi măng HPG sẽ tiến hành chạy thử liên động toàn bộ công đoạn vào đầu tháng 10/2009 để đảm 

bảo tháng 11/2009, sản phẩm xi măng PCB mang thương hiệu Hòa Phát sẽ có mặt trên thị trường. 

 HPG đã mở sàn kinh doanh bất động sản, với mục tiêu giao dịch các sản phẩm nhà chung cư do công ty 

phát triển.  Ngoài ra, Uỷ ban nhân dân thành phố Hà nội cũng vừa cho phép HPG cùng với 3 công ty khác là 

VCG, Viettel và ACB phát triển khu đô thị Tây Mỗ, Đại Mỗ, Hà nội với tổng diện tích 250ha. 

Kết quả kinh doanh của HPG vẫn như trông đợi của chúng tôi.  Ước tính hiện tại của chúng tôi cho doanh thu và 

lợi nhuận cho HPG năm 2009 là 8746 nghìn tỷ và 1271.9 nghìn tỷ VND.  

 Công ty cổ phần than Cọc Sáu - TKV (TC6) 

Trong quý 3, Than Cọc Sáu (TC6) ghi nhận 482 tỷ doanh thu và 12 tỷ lợi nhuận sau thuế. Mức LNST trong quý 3 

rất khả quan so với lợi nhuận các quý trước (lợi nhuận quý 1 và quý 2 lần lượt là 9,4 và 1,2 tỷ). Kết quả này cũng 

tương đồng với kỳ vọng trước đó của chúng tôi, như đã nói trong báo cáo cập nhật “Ngành than  - Những yếu tố 

tích cực trong quý 3”. Ngoài 1 khoản cân đối nhận lại từ Tập đoàn Than, Khoáng sản Việt Nam cho kết quả kinh 

doanh 6 tháng đầu năm, điều kiện thời tiết tốt trong quý 3 cũng làm giảm chi phí sản xuất. Cụ thể, tỷ suất lợi 

nhuận trong quý 3 có sự cải thiện đáng kể so với quý 2 trước đó (tỷ suất LN từ hoạt động kinh doanh đạt 6,4% so 

với 3,7% của quý 2). Chi phí lãi vay thấp hơn cũng hỗ trợ thêm cho tỷ suất lợi nhuận trước thuế (2,8% so với 

0.2% của quý 2). 

Xét về mặt định giá, với giá đóng cửa ngày hôm nay của TC6 là 33.800 VND, P/E09 của công ty hiện tại khoảng 

9,9x. Lưu ý là con số này được tính dựa trên định mức lợi nhuận do TKV quy định là 2%. Tuy nhiên, như chúng 

tôi đã đề cập đến trong báo cáo trước, việc giá than bán cho các hộ sản xuất lớn trong nước được tăng lên cũng 

đồng nghĩa với khả năng TKV nâng định mức lợi nhuận là khá cao, cổ phiếu TC6 sẽ trở nên hấp dẫn hơn nhiều 

(P/E09 ước tính khoảng 6,5-8x). 

Sau đây là đường link đến các báo cáo trước đây của chúng tôi: 

Giá than tăng và ảnh hưởng đến các ngành liên quan (05.10.2009_SSIResearch 

 

 

 

Ngành: Vật liệu cơ bản  

http://hn2.ssi.com.vn/upload/Nganh%20than.pdf
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Các thông tin, tuyên bố, dự đoán trong bản báo cáo này, bao gồm cả các nhận 

định cá nhân, là dựa trên các nguồn thông tin tin cậy, tuy nhiên SSI không đảm 

bảo sự chính xác và đầy đủ của các nguồn thông tin này. Các nhận định trong 

bản báo cáo này được đưa ra dựa trên cơ sở phân tích chi tiết và cẩn thận, 

theo đánh giá chủ quan của chúng tôi, là hợp lý trong thời điểm đưa ra báo 

cáo. Các nhận định trong báo cáo này có thể thay đổi bất kì lúc nào mà không 

báo trước.  

Báo cáo này không nên được diễn giải  như một đề nghị mua hay bán bất cứ 

một cổ phiếu nào. SSI và các công ty con; cũng như giám đốc, nhân viên của 

SSI và các công ty con có thể có lợi ích  trong các công ty được đề cập tới 

trong báo cáo này. SSI có thể đã, đang và sẽ tiếp tục cung cấp dịch vụ cho các 

công ty được đề cập tới trong báo cáo này. SSI sẽ không chịu trách nhiệm đối 

với tất cả hay bất kỳ thiệt hại nào hay sự kiện bị coi là thiệt hại đối với việc sử 

dụng toàn bộ hay bất kỳ thông tin hoặc ý kiến nào của báo cáo này. 

THÔNG TIN LIÊN HỆ 
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