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Giải khát Chương Dương - SCD 

: Sản xuất đồ uống : 34,200 

: Mua 

 

CTCP Nước Giải Khát Chương Dương hiện đang là một 

trong những Công ty hàng đầu Việt Nam với các sản 

phẩm được khẳng định trên thị trường như Sáxị, Soda, 

Rượu nhẹ có gaz. Trong đó Chương Dương với mặt hàng 

Sáxị được khẳng định vị thế trên thị trường và là mặt hàng 

chủ lực của công ty trong thị trường nước giải khát có gas. 

Hiện nay, công ty có hệ thống phân phối hơn 400 đại lý, 

siêu thị cùng hàng ngàn điểm bán hàng. Công ty đang 

hoàn thiện việc mở rộng hệ thống phân phối ở các khu 

vực Miền Trung và Bắc. Công ty cũng đang nhắm tới thị 

trường xuất khẩu là các nước Đông Nam Á, Mỹ, Úc, 

Trung Quốc, Campuchia. 
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Tình hình kinh doanh của SCD là khá ấn tượng, tăng trưởng doanh 

thu năm sau cao hơn năm trước và chỉ tiêu này tạm tính trong 4 quý 

năm 2010 đã là 18%. Tuy nhiên, tăng trưởng lợi nhuận lại tăng chậm 

và nhiều khả năng sẽ giảm (bởi quý IV/2010 sẽ khó khả quan hơn 

quý IV/2009) nhưng tỷ lệ lãi gộp vẫn đạt trên 20%. 

Diễn biến doanh thu theo từng quý vẫn được duy trì theo đúng quy 

luật và có kết quả của từng quý năm sau cao hơn cùng kỳ năm trước. 

Diễn biến trong cơ cấu lợi nhuận có phần không khả quan khi tỷ 

trọng lợi nhuận từ hoạt động tài chính đang tăng dần, thậm chí trong 

quý III/2010, lợi nhuận tài chính chiếm gần 70% tổng lợi nhuận. Nếu 

điều này trở thành xu hướng thì rủi ro đối với doanh nghiệp sẽ ngày 

một tăng. 

Trong cơ cấu chi phí, chúng ta nhận thấy chi phí bán hàng đang có 

chiều hướng giảm trong khi chi phí quản lý tăng, thêm vào đó doanh 

thu tăng chậm hơn giá vốn và hàng tồn kho đang có dấu hiệu tăng. 

Điều này cho thấy, doanh nghiệp đang có phần chểnh mảng với hoạt 

động kinh doanh chính và có thiên hướng đẩy mạnh hoạt động tài 

chính và hoạt động khác. Điều này là không nên, bởi nhiều doanh 

nghiệp hoạt động trong lĩnh vực tài chính còn thua lỗ trong khi hoạt 

động tài chính đối với SCD được coi là không có chuyên môn. 

Chi phí bán hàng quý IV/2009 được hoàn nhập các khoản chi phí 

trích trước khiến cho chi phí này giảm tới 81% so với quý III/2009. 

Chính vì vậy, khi tính lợi nhuận 4 quý gần nhất rất cao là do nguyên 

nhân này. Giả sử doanh thu quý IV/2010 vẫn đạt như 2009 và chi phí 

bán hàng của quý này bằng quý III/2010 thì lợi nhuận sau thuế của 

công ty mẹ ước tính của năm 2010 sẽ là 24,5 tỷ đồng, EPS sẽ là 

2.900 đồng/cổ phiếu. 
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Chỉ số đo mức độ an toàn tài chính (Z) cho thấy SCD ở trong 

trạng thái an toàn cao. 

Các chỉ tiêu về khả năng thanh toán (bao gồm khả năng thanh toán 

nhanh và khả năng thanh toán hiện hành) là rất tốt, so với cả 

ngành cũng như các doanh nghiệp khác. 

Tỷ lệ nợ của SCD cũng ở mức rất thấp, chưa đến 30% so với vốn 

CSH và 21% so với Tổng tài sản. 

Các chỉ tiêu Hiệu quả cũng ở mức cao và thể hiện tính mùa vụ khi 

lợi nhuận của quý IV thường cao hơn các quý khác trong năm và 

EPS 3 quý đã đạt 1.680 đồng/cp. 

Vấn đều của SCD là tính thanh khoản của cổ phiếu này rất thấp, 

có vẻ như chủ sở hữu cổ phiếu này muốn nhận cổ tức thay vì mua 

bán trên thị trường bởi tỷ lệ cổ tức của SCD luôn ở mức hấp dẫn. 

Năm 2008: cổ tức là 12% 

Năm 2009: cổ tức là 17% 

Năm 2010: đã trả cổ tức là 12%. 

Với mức EPS tạm tính ở trên là 2.900 đồng và mức lãi suất ngân 

hàng hiện tại là 12% thì để nhà đầu tư có thể cân nhắc mua vào là 

24.000 đồng/cp. 

Dựa vào tình hình kinh doanh và tình hình tài chính của SCD, 

chúng tôi khuyến nghị: 

Xem xét đầu tư cổ phiếu SCD mới mức giá mua vào thấp hơn 

24.000 đồng/cp. 
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(5 CÔNG TY) 

Sản xuất đồ uống 

 

STT 

 

 

CK 

) ROA 

 

) 
 

2008 

 

2009 

 

  

 

) 

3/11/2010 

Chỉ số Z 
tạm tính 
năm nay 

 
P/E 

 

HAD  6.773  0,31 1  34.600  6.312  4.118  0  6.00  5.11 

SCD  4.177  0,24 2  24.000  4.093  3.005  0  8.08  5.73 

THB  2.178  0,14 3  16.000  1.694  1.509  357  2.24  7.35 

HAT  0  0,00 4  28.700  5.850  5.611  0.00  0.00 

TRI -764 -0,41 5  5.600 -3.128 -19.208  173  0.81 -7.33 

: 

. 
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Z >2.99: Doanh nghiệp nằm trong vùng an toàn; 1.8 < Z < 2.99: Doanh nghiệp nằm trong vùng cảnh báo về rủi ro tài chính; Z <1.8: 

Báo động về rủi ro tài chính 

 

 

 

 

Tuyên bố miễn trách nhiệm 

 

Các thông tin và nhận định trong báo cáo này được cung cấp bởi TSS dựa vào các nguồn thông tin mà TSS coi là đáng tin cậy, có 

sẵn và mang tính hợp pháp. Tuy nhiên, chúng tôi không đảm bảo tính chính xác hay đầy đủ của các thông tin này.  

 

Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này cần lưu ý rằng các nhận định trong báo cáo này mang tính chất chủ quan của chuyên viên phân tích 

TSS. Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này tự chịu trách nhiệm về quyết định của mình. 
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