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CTCP SPM (HoSE: SPM) N/A 
Áp lực chi phí nguyên vật liệu tăng Ngành dược 
CTCP S.P.M (SPM)                                                                      

                                 –                                                 

         Multivitamin                                                      g   

(BLNR)        ì   k      60%. M      doanh thu             5,8              k  

                                                                                    

k                                                                          .  

Các điểm nhấn chính    n  c  c    : 

   iển   n  tăn    ưởng khá. Kể            2011, chỉ có  ộ   hà  áy của SPM 

 a g h     ộ g với  h   g     c  g     . Mộ   hà  áy cò  l i  a g    c  ửa ch a 

   g c   và     i   h     ộ g         2012. Nh  vậy  iề     g    g  r ở g     

l   g của SPM cò  ca . Ng ài ra, SPM        và     á   hà  áy    c Myanmar 

thông qua hình thức liê    a h với l i ích hiệ  q   là 25 . Myanmar    c  á h giá 

là  h   r   g    c  h    iề     g với chi  iê   h  c    h q         g  i là 15$, 

 r  g  hi  iê   hụ    c  h      h q    của  h  giới là 125USD/ g  i.    

     i i  min   n    m   h n  ch    c    nh n hi  .  hi   l  c của SPM là  ậ  

 r  g và   h    h c M l ivi a i . Ph    h c  ày hiệ  chi    h   g         r  g 

 r  g   a h  h  của SPM và có   N  khá cao ở  ức 50-60%. Ngoài ra, các nhóm 

 h  c OT  của SPM chi    h   g         r  g  h  c của SPM  ê  SPM có  hể  i   

 iệ     c chi  hí  á  hà g và chi  hí  há   i h  r  g q á  r  h  h    h i  h  c.    

 Lợi nh ận  òn   iảm    á    c chi  hí n  yên  ậ   i    ăn : Doanh thu và l i 

 h ậ  rò g 9T2 11 l   l    gi   5,7% và 24,      với cù g  ỳ 2  9, cò  2 6    

 ồ g và 51     ồ g . D a h  h  gi    hẹ chủ y   là     ộ   hà  áy      g  g h    

 ộ g  ể    g c             . M    hác, l i  h ậ  rò g gi      h 2     ới   h 

h ở g của    giá    g  hi   chi  hí N       và     g  r  g    h 2    r  g  hi  9   

 g ồ   g yê  liệ      và  là  hậ   h  .  h  g   i ch  rằ g, giá  g yê  vậ  liệ     g 

 h  g chỉ   h h ở g     SPM mà   à   ộ  gà h d  c.  ới  h     h về  h ơ g hiệ , 

SPM h à    à  có  h     g ch yể  chi  hí  ày vào giá  h  c. 

 Định Giá. SPM  a g    c gia    ch ở  ức P   há h    ẫ  6.4x,  h   hơ     với 

 r  g    h  gà h ở  ức 7.1x. SPM là  ộ   r  g  h  g c  g  y hiệ  q    h    gà h 

   c với ROE & ROA khá cao, ở  ức 31.1% & 20,0  ca  hơ   hiề     với T  

 gà h ở 24  và 11%.  

  FY08 FY09 FY10 9T2010 9T2011 

                  ) 212.36 254.69 349.67 251.07 236.85 

           23.24% 19.93% 37.29% - -6% 

                ) 54.31 62.39 131.19 67.86 51.10 

           12.63% 14.86% 110.29% - 24.70 

EPS (VND) 
431.45 6,238.76 9,371.07 4,847.09 3,649.87 

PER (x) 8.23 7.16 4.77 10.29 13.67 

ROE (%) 31.01% 28.24% 31.06% 17.40% 8.39% 

      /CP (%) 0% 6% 6% 
 

 
 

 
 
Chuyên viên:  ê  h nh      
dao.le@asias.com.vn 
Tel: 08 38258106  (138) 

 

 

 

 

 

 

 
Mã cổ phiếu SPM 

     h               )   625.8 

       u h   h (  i   u)  13.7 

Free float (%)    - 
Giá c    hấ  52  uầ  69,000 
Giá  hấp  hấ  52  uầ  40,700 
          ch   h (%)  
            u                                 38.97 
Sacom securities                                  5  
          hi  M i                                    8.57        
        M       i                                  6.42 

 

 

 

 

 

 

 
Chỉ tiêu chính  

ROE 31.06 
Nợ  ò g/         20.63 
G         ch/cp 43,000 
PB 1.04 
 hả  ă     ả    i     3x 

 

 i   52,000 
 i    c tiêu - 

Báo Cáo Viếng Thăm 
       ngày 03 tháng 11 năm 2011 

mailto:dao.le@asias.com.vn


 
 

 

 

 COMPANY VISIT NOTE 

 

www.asias.com.vn             2 

 
 
 
 

 

Sơ lược  về thế   nh d  nh nghiệp 

   i n v ng tăng t ư ng   n lượng  h .  iệ   ại   M chỉ có 1  hà má  cu     M 

     h             h          c      u     Nh   m     h   h i          c       c  p         

 i      h                    u    m 2 12  N    i       M         m 25     i   ch      h   

m             c               i M   m  .  

  ệ th ng ph n ph i   nh và  n   nh, công ty  N    h   h                 i    c 

ch   h chi u     ch  hi   m ph    ph  i        i  i        u  h  u      ph  m ch    M     i  u 

 i  m     h     h     ph    ph  i         h  p    i 2    i           m  i     h  h   h      i h 

  hi   m    u    m            h    c ph    ph  i,  h   h            m         u          ch  c 

ch  c  c      ph  m cu     M        hi  u    m. 

 Chiến lược c nh t  nh hiệu qu     i  h     dòng      ph  m ch           c        p 

  u                   ph  m M  i      i  i           5    m  u   hi          chi  m h   

21     hi  ph     hu  c  i  mi          ớc   i  m m   h cu              ph  m MyVita     

 i         h  p  ch                   i  i          u       h cu   c  c      ph  m      i  h   p  

 h    ch            h     h    hu     m       i            ph  m cu        i.  ới  h     

hiệu  ố     M có  hả  ă   chu ể  chi phí  ầu  à   à   iá  huốc  

 Ch  t  ng R&D,  h  m          h       h mu c      ph  m            h          ph  m 

   i  i       i  hu     c     i           M             u        h   hi    c  u      ph  m    i 

c       h    m  i  ph      h  ch ch   m),            ph  m          c                   c  uấ  

 h  u       hi          M          u     hu    ại  ệ  U D) ch      h   hi   p giúp tránh 

 ủi     ề  ỷ  iá               i  N    i         M cu        c   p       i   c      m   h       

     ph  m  ô       c      c     h  i                  ph  m    i  i       i  hu      ộp c   

 h    (60-70%)        h  m      ph  m hi        i.  

T ng qu n về tình hình tài chính 

 Doanh thu 9T2011  iảm  h   5,7%     ới cù    ỳ 2 1  do  ả    ợ    iêu  hụ  iảm 

 hẹ     ới cù    ỳ  ăm 2 1 . M      h  c     i  hu            i  m m   h 28% do  i   N   

   u       ă     u    ì h 2       ới cù    ỳ  ăm    ái.  iệ         M  hập 9   

  u ê   iệu  ầu  à   

  uy nhiên, SPM vẫn là  ột t  ng những công ty hiệu qu  nhất ngành dược. 

R E  à R A  ầ    ợ   ạ  31 1   à 2    c   h     u    ì h   à h   h ả   24   à 

11%).   NR 9 2 11      19 1  c   h         i   u       h      h     c 11   N u     

 h    ch   h        ph     hu c  i  mi  chi  m  h      3    ỷ   ọ       h  hu  ới  iê  

 ợi  huậ   ộp  há c        N  ài       các mặ  hà       chiếm      ỷ   ọ   

    h  hu  ê  có  hể  iế   i   m     c chi ph        h          u            h   hi   p  h  p.  

    lệ nợ/VCSH    m  c 22,5% trong 9T2011- khá          trong     h h   h    i  u    cao 

 hời  i            . 

  ự  iến vẫn h àn thành chỉ tiêu  ề    d  tính  ù  v . 9 2 11    M chỉ  ạ  68% 

 à  4   ế h ạch     h  hu  à  ợi  huậ   ăm 2 11   u   hiê  chú    ôi ch   ằ    

  M  ẫ  có  hả  ă    ạ    ợc  ế h ạch     h  hu  à  ợi  huậ   ăm 2 11   : 1) 

    h  hu có  hể  ă   mạ h       Q4 2 11  h    í h mù   ụ; 2)  hà má  chỉ h ạ  

 ộ   ở mức 70% cô    uấ   

   nh  i .   M          c  i    i ch    m  c  E  h   h  p        4    h  p h         i 

  u       h      h    m  c 7,1x.  
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K                  

YE Dec (VND bn) 2007 2008 2009 2010 

Doanh thu thuần 172.31 212.36 254.69 349.67 

Gi        h          88.82 125.08 156.52 231.03 

 ợi nhuận gộp 83.50 87.28 98.17 118.64 

   h            28.44 21.03 18.63 27.53 

 N     h           -2.03 -6.60 -15.76 55.37 

 N    i ch   h     ) 53.03 59.65 63.79 146.48 

 N  h  c 0.00 -0.53 0.40 0.36 

 N      c  hu   53.03 59.12 64.18 146.84 

 hu    hu  h   p -4.81 -4.80 -1.80 -15.55 

 ợi nhuận   ng 48.22 54.31 62.39 131.19 

EBITDA 59.45 72.08 94.69 107.10 

EPS (VND) 4,822.43 5,431.45 6,238.76 9,371.07 

N u   :  h      i      h   hi   p, ASC 

 

 

                

YE Dec(VND bn) 2007 2008
 2009 2010 

    S N 219.26 427.04 478.39 984.60 

         h    99.70 103.04 158.23 455.89 

 i    7.24 2.04 3.18 7.49 

   u          h    0.00 0.00 0.38 124.16 

      h  27.16 26.73 29.40 26.30 

 h  i  hu 64.74 68.00 124.41 296.65 

    h  c 0.56 6.27 0.86 1.30 

   u       i h    13.87 13.87 11.53 104.58 

   i         i h    105.41 309.90 308.48 424.13 

 h  c 0.27 0.23 0.15 0.00 

N  P        

                                  

68.24  

                                

227.77  

                                

235.85  

                                

382.38  

N         h    66.20 185.72 235.68 382.18 

 h  i      20.61 32.22 33.08 47.27 

          h    20.37 84.06 127.61 90.25 

 h  c 25.22 69.44 74.99 244.67 

N      i h    2.04 42.05 0.17 0.20 

       i h    2.00 41.94 0.00 0.00 

 h  c 0.04 0.10 0.17 0.10 

  N CS  151.01 199.27 242.54 602.22 

      i  u      100.00 100.00 100.00 140.00 

 h         0.00 0.00 0.00 210.89 

D    h     0.00 0.00 0.00 0.00 

N u   :  h      i      h   hi   p, ASC 

 
 
 
 

 

L                  

YE Dec (VND bn) 2007 2008 2009 2010 

 C  t  h  t  ộng    98.97 108.17 22.99 38.16 

LNT 48.22 54.31 62.39 131.19 

 h  u h      c    i  h 4.39 5.83 15.14 15.99 

 h      i        u        38.70 37.52 -67.11 -65.06 

 h  c 2.85 5.70 10.77 -59.61 

LCT t  ng  ầu tư -81.59 -210.95 -8.70 -385.13 

 hi ph        0.00 0.00 0.00 -123.78 

 h      i             i h    -67.72 -210.95 -10.66 -131.64 

 h      i  h  c 0.00 0.00 0.00 11.62 

 C  t  ng tài chính -11.68 97.58 -13.14 351.28 

 h      i            c   ph    0.00 0.00 0.00 250.89 

 h      i                -11.68 103.64 1.61 126.79 

 h      i              i h    0.00 -6.06 -14.75 -26.39 

       c 5.70 -5.20 1.15 4.31 

 ưu chuy n tiền thuần 98.97 108.17 22.99 38.16 

N u   :  h      i      h   hi   p, ASC 

 

                 

YE Dec 2007 2008 2009 2010 

 ăng t ư ng (%)     

Doanh thu  23.24% 19.93% 37.29% 

   i  hu         p  4.53% 12.48% 20.85% 

EBITDA  21.25% 31.37% 13.11% 

   i  hu            12.63% 14.86% 110.29% 

EPS  12.63% 14.86% 50.21% 

 ệ     inh l i (%)     

 i       i  hu         p 48.46% 41.10% 38.55% 33.93% 

 i       i  hu          D 30.78% 28.09% 25.04% 41.89% 

 i       i  hu           27.99% 25.58% 24.50% 37.52% 

ROA 0.00% 16.81% 13.78% 17.94% 

ROE 0.00% 31.01% 28.24% 31.06% 

 ệ    c n   ng     

        /         (%) 10.02% 62.21% 51.14% -6.87% 

 h         chi         i     

(X) n/a n/a n/a n/a 

 h            (X) 1.51 0.55 0.67 1.19 

 h             h  h (X) 1.10 0.41 0.55 1.12 

 i    m    (N  ) (         ) 

                            

(15.13) 

                    

(123.97) 

                         

(124.05) 

                             

41.40  

C c hệ     h c     

EPS 4,822.43 5,431.45 6,238.76 9,371.07 

Gi     i         ch/cp 15,101.35 19,926.95 24,254.34 43,015.98 

Doanh thu/cp 17,231 21,236 25,469 24,977 

EBITDA/cp 5,945 7,208 9,469 7,650 

       c n/a 2,000 2,000 2,000 

N u   :  h      i      h   hi   p, ASC  
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Công ty CP Chứng khoán Châu Á 
 

Địa chỉ: Tầng 5A, Tòa nhà Master, 

41-43 Trần Cao Vân, P6, Q.3, TP.HCM 

ĐT: 848-38 258 106 

Fax: 848 - 38 248 655 

Website: asias.com.vn 

KHUYẾN CÁO 

Báo cáo này là một sản phẩm của Công ty Cổ phần Chứng khoán Châu Á (ASC) nhằm mục đích cung 
cấp thông tin cho các tổ chức đầu tư và nhà đầu tư cá nhân của ASC. Các thông tin trong báo cáo 

được tập hợp từ những nguồn thông tin đã công bố ra công chúng và được ASC cho là đáng tin cậy. 
Ngoài các thông tin của chính công ty, chúng tôi không chịu trách nhiệm về độ chính xác của những 
thông tin trong báo cáo này. 

Báo cáo này không vì mục đích chào mua hay bán bất kỳ loại chứng khoán nào. Nhà đầu tư sử dụng 
báo cáo cần lưu ý rằng các nhận định trong báo cáo này mang tính chất chủ quan của chuyên viên 
phân tích ASC. Quyết định của Nhà đầu tư nên dựa vào những tư vấn độc lập và phù hợp với tình 

hình tài chính và mục tiêu đầu tư của mình. 

Bản quyền báo cáo này thuộc về ASC, không ai được phép sao chép, tái sản xuất và phát hành vì bất 
kỳ mục đích nào nếu không có văn bản chấp thuận của ASC. Xin vui lòng ghi rõ nguồn khi trích dẫn 

các thông tin trong báo cáo này. 

 huyến nghị của chúng tội dựa vào sự thay đổi như sau của giá trong vòng    tháng: 

+15% :MUA 

- 5  :BÁN 

- 5  tới + 5 :      

 

 

 


