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I. Điểm nhấn đầu tư: 

 TSC là công ty có truyền thống, dẫn đầu ngành nông nghiệp khu vực đồng bằng 

sông Cửu Long  

Công ty Cổ phần Vật tư Kỹ thuật Nông nghiệp Cần Thơ có lịch sử hoạt động hơn 30 năm 

với uy tín và thương hiệu được thừa nhận tại đồng bằng Sông Cửu Long nói riêng và cả 

nước nói chung. Công ty là một trong các doanh nghiệp kinh doanh phân bón, xuất khẩu 

gạo hàng đầu của cả nước. 

 TSC xây dựng được hệ thống chuỗi giá trị sản xuất và tiêu thụ sản phẩm nông 

nghiệp hoàn chỉnh 

Công ty đã và đang tập trung vào 04 mảng hoạt động sản xuất kinh doanh chính là: sản 

xuất – phân phối thuốc bảo vệ thực vật, sản xuất – phân phối hạt giống nông nghiệp, chế 

biến – xuất khẩu rau quả và thu mua – sản xuất và xuất khẩu nông sản (gạo thơm cao cấp, 

tinh bột sắn). Đây chính là những khâu chủ chốt trong chuỗi giá trị sản phẩm nông 

nghiệp, có thể ứng dụng công nghệ cao để tạo giá trị gia tăng vượt trội. 

 Nông nghiệp là ngành có lợi thế cạnh tranh và đang được nhà nước hỗ trợ tích cực 

thông qua các cơ chế, chính sách ưu đãi 

Nhà nước hiện đang có nhiều chính sách ưu đãi hỗ trợ các doanh nghiệp đầu tư dự án 

nông nghiệp, nông thôn như như miễn giảm tiền sử dụng đất, hỗ trợ kinh doanh, nhân 

lực, khoa học công nghệ và các gói tín dụng ưu đãi. Nông nghiệp, nông thôn sẽ tiếp tục là 

ưu tiên hàng đầu của Đảng và Chính phủ trong giai đoạn phát triển sắp tới. 

 TSC có sự hỗ trợ tích cực về tài chính và quản trị của FIT, kết quả kinh doanh tăng 

trưởng mạnh sau tái cấu trúc, cơ cấu tài chính ổn định  

Sau khi FIT cử người quản trị điều hành, TSC đã có kết quả kinh doanh được cải thiện. 

Với kinh nghiệm và trình độ của đội ngũ lãnh đạo FIT, TSC sẽ tiếp tục duy trì tăng 

trưởng nhờ chiến lược phát triển ổn định và hợp lý. Sau tái cấu trúc, hiện nay cơ cấu nợ 

của công ty ở mức an toàn, nợ vay của TSC chiếm tỷ trọng thấp so với VCSH và tổng tài 

sản.    

 Định giá  



9 tháng đầu năm 2015, TSC đã đạt 102,19 tỷ LNST đạt 87,3% kế hoạch LNST cả năm 

2015 (117 tỷ đồng). Trong năm 2015, TSC đã huy động vốn thành công và đưa vốn điều 

lệ lên 1.476,48 tỷ đồng. Mặc dù quá trình tăng vốn diễn ra nhanh nhưng nhờ các hoạt 

động M&A nên công ty có thể đưa vốn huy động được vào ngay sản xuất kinh doanh và 

tạo doanh thu lợi nhuận. So với cùng kỳ năm 2014, 9 tháng đầu năm 2015 doanh thu tăng 

2,66 lần và lợi nhuận tăng 4,4 lần, EPS đạt 1.773 đồng (tính theo khối lượng cổ phiếu lưu 

hành bình quân 9 tháng).  

Dựa trên các quan điểm hoạt động kinh doanh phân bón, chế biến nông sản xuất khẩu của 

Công ty tiếp tục khả quan và doanh thu hoạt động tài chính của công ty sẽ tăng đáng kể 

trong khi chi phí tài chính giảm mạnh sau khi Công ty huy động vốn thành công, TSC 

tiếp tục duy trì đà tăng trưởng doanh thu và lợi nhuận như hiện nay. Lợi nhuận sau thuế 

năm 2016 có thể đạt 200 tỷ đồng tương đương EPS 1.360 đồng/CP. 

Chúng tôi đánh giá với tiềm năng tăng trưởng mạnh của TSC nhờ triển vọng ngành thuận 

lợi và sự hỗ trợ tài chính, quản trị mạnh mẽ từ FIT, Công ty xứng đáng có mức PE là 13 

lần tương đương mức giá dự phóng là 17,680 VNĐ/cp.  

6 Phân tích HĐ.SXKD của CTCP Vật Tư Kỹ Thuật Nông Nghiệp Cần Thơ (TSC-

HOSE) 

1. Thông tin cơ bản: 

 Công ty Cổ phần Vật tư Kỹ thuật Nông nghiệp Cần Thơ tiền thân là Công ty Vật tư Nông 

nghiệp Hậu Giang có lịch sử hình thành và phát triển đến nay đã trên 30 năm. Hoạt động 

kinh doanh chính của Công ty là kinh doanh phân bón, xuất khẩu gạo, kinh doanh hoa 

quả chế biến, thuốc bảo vệ thực vật…. Qua hơn 30 năm hình thành và phát triển, Công ty 

Cổ phần Vật tư Kỹ thuật Nông nghiệp Cần Thơ đã gây dựng được uy tín, thương hiệu đối 

với người nông dân miền Tây Nam Bộ nói riêng và cả nước nói chung. 

 TSC là một trong 5 doanh nghiệp nhập khẩu và thương mại phân bón lớn nhất trong 

nước; ngoài ra xuất khẩu gạo, nông sản cũng chiếm tỉ trọng lớn trong cơ cấu doanh thu 

của TSC. Bản thân TSC cũng sở hữu nhiều công ty con trong lĩnh vực nông nghiệp và có 

thể xây dựng và hoàn thiện chuỗi giá trị của ngành.    

 Ra đời từ năm 1976, đến nay, với hàng ngàn đại lý, khách hàng trong và ngoài nước, 

CTCP Vật Tư Kỹ Thuật Nông Nghiệp Cần Thơ (TSC) là một trong những doanh nghiệp 

nông nghiệp hàng đầu Việt Nam. Cung ứng ra thị trường từ hạt giống, phân bón, nông 

dược, nông sản đến thực phẩm,TSC xác định mục tiêu là Công ty Đầu tư hàng đầu Việt 

Nam về lĩnh vực Nông nghiệp, Đóng góp cho sự phát triển của nền nông nghiệp Việt 

Nam, Chia sẻ lợi ích với cộng đồng, đóng góp giá trị cho xã hội, gia tăng giá trị cho 

cổ đông. 

 TSC hoàn thiện chuỗi giá trị sản phẩm nông nghiệp từ cung cấp vật tư đầu vào (phân bón, 

hạt giống, công nghệ trồng trọt) và trên cơ sở này trực tiếp thu mua sản phẩm nông sản 

cho các công ty con của mình chế biến xuất khẩu. Với hệ thống phân phối vật tư nông 

nghiệp rộng lớn, TSC là một trong năm doanh nghiệp nhập khẩu và thương mại phân bón 



lớn nhất trong nước; ngoài ra xuất khẩu gạo cũng chiếm tỉ trọng lớn trong cơ cấu doanh 

thu của TSC.  

 

 F.I.T trở thành công ty mẹ của TSC từ tháng 9/2014 và đến nay FIT đang sở hữu 58,82% 

cổ phần tại TSC. Nhờ sự hỗ trợ về tài chính và quản trị từ FIT, TSC đã có bước chuyển 

mình mạnh mẽ và đang dần mở rộng quy mô và hệ thống của mình bằng các thương vụ 

M&A các công ty trong cùng ngành. 

 Hiện tại TSC đang sở hữu công ty con là Công ty Cổ phần Nông dược TSC (sở hữu 

78,64%), Công ty Cổ phần Chế biến Thực phẩm Xuất khẩu Miền Tây (sở hữu 95,45%), 

Công ty Cổ phần Hạt giống TSC (sở hữu 75%) và Công ty Cổ Phần Thương mại sản xuất 

và dịch vụ Sao Nam (sơ hữu 70%). Với tiềm năng lớn từ công ty con cũng như từ thương 

hiệu lâu đời của riêng mình, TSC có tiềm năng tăng trưởng tốt. TSC đã có vốn điều lệ đạt 

1.476,48 tỷ đồng và mục tiêu trở thành tập đoàn đa ngành. 

Mô hình tổ chức của TSC 



 

 Công ty Cổ phần Nông dược TSC:  

Là công ty chuyên nghiên cứu và phát triển, kinh doanh và phân phối các sản phẩm thuốc 

bảo vệ thực vật, CTCP Nông dược TSC (TSP) đạt mục tiêu trở thành Công ty hàng đầu 

Việt Nam về cung cấp giải pháp toàn diện để phát triển ngành Nông nghiệp theo 

hướng công nghệ cao.  Về nguồn nhân lực, TSP sở hữu đội ngũ gồm các chuyên gia 

nông nghiệm và marketing được đào tạo bài bản, có kinh nghiệm. Về hệ thống máy móc, 

trang thiết bị, TSP sở hữu nhà máy hiện đại và quy mô bậc nhất ở Việt Nam, với diện tích 

hơn 33.000 m2, có hệ thống sản xuất tiên tiến, ngoại nhập, diện tích kho chứa hàng lên 

đến hơn 14.000 m2. TSP cũng sở hữu thương hiệu mạnh, thương hiệu thuốc BVTV TSP - 

"Bạn của nhà nông" được các đại lý, bà con nông dân ở nhiều vùng miền, tỉnh thành, đặc 

biệt là vùng Trung - Nam bộ và ĐBSCL, biết đến, yêu thích và tín nhiệm sử dụng sản 

phẩm. Mạng lưới phân phối của  TSP trải khắp cả nước với hơn 200 khách hàng và đại lý 

cấp 1 và hơn 3000 đại lý cấp 2. 



 

 

 Công ty Cổ phần Chế biến Thực phẩm Xuất khẩu Miền Tây 

Ra đời từ năm 1992, chuyên sản xuất và xuất khẩu các sản phẩm rau quả đóng hộp và cấp 

đông, CTCP CBTP Xuất khẩu miền Tây (West Food) đặt mục tiêu là Công ty sản xuất và 

xuất khẩu rau quả lớn nhất tại Việt Nam, đạt tiêu chuẩn Quốc tế, là hình mẫu xây dựng 

hình ảnh tin cậy của sản phẩm Nông nghiệp Việt Nam trên thị trường Quốc tế. 

Với lợi thế nằm ở ĐBSCL - nơi sản sinh ra nhiều  loại trái cây miền nhiệt đới, đồng thời 

xây dựng được sự gắn kết chặt chẽ giữa nhà máy và các trang trại rau quả của các hộ 

nông dân, nguyên liệu đầu vào của West Food có chất lượng cao và nguồn cung ổn định. 

Về sản xuất, West Food hiện sở hữu nhà máy hiện đại bậc nhất Việt Nam với 3 dây 

chuyền IQF và 2 dây chuyền đóng lon thanh trùng theo công nghệ sản xuất, tiêu chuẩn 

châu Âu. Các dây chuyền này đều chạy tối đa 100% công suất. Các sản phẩm chính của 

West Food là sản phẩm cấp đông và sản phẩm đóng hộp. 

Sản phẩm cấp đông (IQF-Individual Quick Frozen): Là các loại rau quả được chế biến 

theo công nghệ cấp đông nhanh. Các rau quả tươi sẽ được cấp đông nhanh ở nhiệt độ -

35oC đến -40oC khoảng thời gian từ 12-30 phút (tùy theo từng loại sản phẩm), nhiệt độ 

trung tâm sản phẩm đạt -18oC. Ưu điểm của công nghệ này là thời gian bảo quản khá lâu, 

trong khi vẫn giữ nguyên chất lượng và hương vị sản phẩm. 

Sản phẩm đóng hộp: Là các loại rau quả được chế biến bằng công nghệ thanh trùng. Một 

số sản phẩm đóng hộp chủ lực có mức doanh thu cao phải kể đến như bắp non, bắp hạt, 

xoài, nước cốt dừa. 

Sản xuất theo công nghệ hiện đại, giữ nguyên độ tươi và dinh dưỡng của rau quả như vừa 

mới hái, các sản phẩm của WEST FOOD được chấp nhận và yêu thích tại các thị trường 

khó tính như châu Âu, Mỹ, Nhật Bản, Hàn Quốc, Singapore, Australia và nhiều quốc gia, 

khu vực khác. 

 



 

 

 Công ty Cổ phần Hạt giống TSC:  

CTCP Hạt giống TSC (TSC Seeds) ra đời nhằm hoàn thiện giải pháp toàn diện cho Nông 

nghiệp của TSC.Chiến lược của TSC là cung cấp giải pháp nông nghiệp toàn diện thông 

qua chuỗi nông nghiệp khép kín. Cụ thể, TSC cung cấp giống và nông dược (thông qua 

CTCP Hạt giống TSC và CTCP Nông dược TSC), xây dựng vùng nguyên liệu chiến 

lược, thu mua và chế biến (thông qua nhà máy chế biến thực phẩm West Food) và cuối 

cùng là bao tiêu và xuất khẩu hoặc phân phối nội địa. Chính vì vậy, mảng thương mại hạt 

giống là một mắt xích quan trọng trong chuỗi nông nghiệp của TSC.  

TSC Seeds chuyên phân phối hạt giống ngô, lúa, rau… chất lượng từ các tập đoàn nông 

nghiệp hàng đầu thế giới. Các loại hạt giống này được nghiên cứu và phát triển để phù 

hợp với điều kiện và tập quán sản xuất nông nghiệp Việt Nam, giúp tăng năng suất và lợi 

nhuận cho người nông dân. TSC Seeds cũng sẽ được chuyển giao phương thức canh tác 

hiện đại từ đối tác nước ngoài. 

Để hoạt động tốt trong mảng thương mại hạt giống, TSC Seeds dựa vào thế mạnh về tài 

chính, nguồn nhân lực gồm các chuyên gia nông nghiệp và marketing được đào tạo bài 

bản, có kinh nghiệm. Công ty mẹ TSC sở hữu hệ thống kho bãi lớn, mạng lưới phân phối 

sẵn có của mảng thuốc bảo vệ thực vật rộng khắp cả nước - sẵn sàng phục vụ cho hoạt 

động lưu trữ và phân phối của TSC Seeds. Các loại hạt giống chất lượng của TSC Seeds 

cùng với bộ thuốc bảo vệ thực vật của TSP được nghiên cứu, phát triển phù hợp với hạt 

giống được kì vọng sẽ là bộ sản phẩm đầu vào hoàn hảo cho người nông dân. 



Với những yếu tố trên, TSC Seeds  tự tin sẽ là đường dẫn tốt cho những sản phẩm giống 

chất lượng vào Việt Nam. Công ty đặt mục tiêu đến năm 2017, doanh thu từ mảng giống 

đạt 300 - 500 tỷ đồng/năm. 

 Công ty Cổ phần Thương mại sản xuất và dịch vụ Sao Nam:  

Sao Nam là công ty hoạt động xuất nhập khẩu và phân phối các sản phẩm mỹ phẩm và 

chăm sóc cá nhân. Công ty quản lý, phân phối các thương hiệu sản phẩm hóa mỹ phẩm 

hàng tiêu dùng với hệ thống phân phối và bán hàng rộng khắp trên toàn quốc. Tăng 

trưởng doanh thu và lợi nhuận trung bình các năm gần đây đạt 30% và cam kết duy trì tốc 

độ tăng trưởng 20% các năm tiếp theo. 

Với tham vọng trở thành top 5 công ty Hóa mỹ phẩm hàng đầu Việt Nam, CTCP TM SX 

và DV Sao Nam đang sở hữu danh mục sản phẩm đa dạng, chất lượng như: DrClean, 

DrKool, DrCare, Nu White, Nu Well.., kênh phân phối rộng khắp 63 tỉnh thành, mức 

tăng trưởng doanh thu bình quân 50%/năm. 

Với khả năng nghiên cứu, phát triển sản phẩm; Xây dựng thương hiệu và phân phối đến 

người tiêu dùng, cùng đội ngũ nhân sự cao cấp đã có kinh nghiệm làm việc tại tập đoàn 

hóa mỹ phẩm số 1 thế giới, Sao Nam đang hướng tới mục tiêu top 5 công ty Hóa mỹ 

phẩm hàng đầu Việt Nam. 

TSC nắm giữ trực tiếp 46% vốn của Sao Nam và FIT Consumer cũng nắm hơn 24% cổ 

phần của Sao Nam, do đó TSC đã chi phối Sao Nam với khoảng 70% cổ phần. 

 Công ty cổ phần giống cây trồng Nông Tín 

CTCP giống cây trồng Nông Tín là một công ty con khác của TSC trong mảng giống cây 

trồng. Nông Tín có vốn điều lệ 21 tỷ đồng chuyên tập trung vào hạt giống ngô, đậu các 

loại. TSC sở hữu 68,1% giúp TSC dễ dàng mở rộng và chiếm lĩnh thêm thị phần giống 

cây trồng tại miền Nam.  

 Công ty cổ phần FIT Consumer 

Để hoàn thiện chuỗi giá trị từ sản xuất đến phân phối, TSC đã góp vốn thành lập FIT 

Consumer để phụ trách mảng phân phối các sản phẩm nông nghiệp. Hoạt động chính của  

FIT Consumer sẽ là kinh doanh các sản phẩm thực phẩm cho thị trường nội địa và xuất 

khẩu; Kinh doanh các loại đồ uống; Kinh doanh các sản phẩm hàng tiêu dùng FMCG. 

TSC góp vốn 560 tỷ đồng tương đương 62,22% vốn điều lệ FIT Consumer 

 

2. Hoạt động SXKD trong những năm gần đây: 

 Tình hình kinh doanh giai đoạn 2013 – 2014, 9 tháng đầu năm 2015: 

Tháng 8/2014 đánh dấu sự thay đổi lớn của TSC khi gia nhập hệ thống các công ty của 

F.I.T. Nhờ hỗ trợ tài chính và quản trị từ F.I.T, TSC đã tái cơ cấu hoạt động kinh doanh 

và đạt được những kết quả rất tích cực.  

Năm 2014, TSC đã chủ động cắt giảm hoạt động thương mại là thu mua – xuất khẩu gạo 

và nhập khẩu – phân phối phân bón trong nước do giá gạo xuất khẩu ở mức thấp và 

nguồn. Vì vậy, tổng doanh thu năm 2014 đạt 477,1 tỷ đồng giảm mạnh so với mức 708,5 

tỷ đồng năm 2013. Tuy nhiên, lợi nhuận sau thuế của TSC lại có sự tăng trưởng gần 20 

lần từ 3,1 tỷ đồng năm 2013 lên 61,7 tỷ đồng năm 2014.  



9 tháng đầu năm 2015, tốc độ tăng trưởng vẫn được duy trì với doanh thu đạt 796 tỷ 

đồng, lợi nhuận sau thuế 102,19 tỷ đồng 

Năm 2015, TSC đã tái cơ cấu hoạt động theo hướng hợp lý, cắt giảm các mảng kinh 

doanh không hiệu quả, thanh lý các tài sản không sinh lợi, nhượng bán bộ sản phẩm 

thuốc bảo vệ thực vật để huy động vốn tập trung phát triển các mảng kinh doanh tiềm 

năng hơn. Dưới sự hỗ trợ từ phía công ty mẹ - CTCP đầu tư F.I.T, TSC đã và đang hoàn 

thiện cơ cấu mô hình hoạt động, xây dựng chiến lược kinh doanh dài hạn, thúc đẩy các 

mảng kinh doanh tiềm năng tăng trưởng mạnh như chế biến nông sản, nông dược và hạt 

giống. TSC cũng đã huy động được vốn từ cổ đông để đẩy mạnh đầu tư vào các mảng 

kinh doanh thông qua các công ty con CTCP Nông dược TSC, CTCP Chế biến Thực 

phẩm Xuất khẩu Miền, CTCP Hạt giống TSC, CTCP giống cây trồng Nông Tín.     

Với việc ngày càng hoàn thiện chuỗi giá trị và mạng lưới phân phối rộng khắp Đồng 

bằng Sông Cửu Long, Miền Đông Nam Bộ và Miền Trung, TSC sẽ tiếp tục gia tăng 

doanh thu và lợi nhuận. Hoạt động kinh doanh của TSC sẽ có sự tăng trưởng bền vững 

trong thời gian tới. 

  

 Cơ cấu doanh thu thuần năm 2013, 2014 và 9 tháng đầu năm 2015: 

Cơ cấu doanh thu (triệu 
đồng) 

Năm 2013 Năm 2014 9T Năm 2015 

DT Tỷ trọng DT  Tỷ trọng DT Tỷ trọng 

DT bán hàng hóa 484.350 68,5% 201.717 42,4% 515.735 64,7% 

DT bán thành phẩm 218.551 30,9% 245.607 51,7% 280.402 35,2% 

Doanh thu cung cấp dịch 
vụ  

4.140 
0,6% 

3.268 
0,7% 

238 0,1% 

Doanh thu chuyển nhượng 
bất động sản 

0 
0% 

24.630 
5,2% 

0 0% 

Tổng 707.041 100% 475.222 100% 796.376 100% 

 

TSC đang có những bước chuyển kinh doanh từ năm 2014. Cơ cấu doanh thu được điều 

chỉnh tập trung vào các mảng kinh doanh có khả năng sinh lời cao hơn. Năm 2014 phát 

sinh doanh thu bất động sản khi TSC tái cơ cấu và bán bất động sản không sinh lời để tập 

trung vốn phát triển các mảng kinh doanh có lợi nhuận cao hơn. 

Sau khi chủ động cắt giảm doanh thu ở một số mảng không có lợi nhuận hoặc lợi nhuận 

thấp khiến tổng doanh thu năm 2014 giảm mạnh, doanh thu TSC đã tăng trưởng mạnh trở 

lại trong 9 tháng đầu năm 2015. 

      

3. Đánh giá tài chính: 

 Kế hoạch kinh doanh năm 2015 

Các chỉ tiêu Đơn vị Năm  2013 Năm  2014 Năm 2015 (F) 

Doanh thu thuần Triệu đồng 707.041 475.222 1.010.000 

Lợi nhuận sau thuế Triệu đồng 3.183 61.765 117.216 

Trong năm 2014, Công ty đã chủ động cắt giảm các hoạt động thương mại là thu mua – 

xuất khẩu gạo và nhập khẩu – phân phối phân bón trong nước do giá gạo xuất khẩu ở 

mức thấp và nguồn cung phân bón trong nước lớn. Trong năm 2015, Công ty tiếp tục đầu 



tư mạnh vào 04 mảng kinh doanh là sản xuất – phân phối thuốc bảo vệ thực vật, sản xuất 

– phân phối hạt giống nông nghiệp, chế biến – xuất khẩu rau quả và thu mua – sản xuất 

và xuất khẩu nông sản (gạo thơm cao cấp, tinh bột sắn). Ước tính các hoạt động kinh 

doanh này sẽ đem lại doanh thu thuần 1.010 tỷ đồng trong năm 2015 và đạt mức tăng 

trưởng 113% so với 2014. Công ty tiếp tục cơ cấu tài sản không sử dụng, hợp tác đầu tư 

vốn ngắn hạn. Ước tính doanh thu tài chính và doanh thu khác trong năm 2015 là 92,16 

tỷ đồng. Lợi nhuận trước thuế 2015 ước đạt 150.2 tỷ đồng, lợi nhuận sau thuế ước đạt 

theo kế hoạch là 117,2 tỷ đồng. Công ty không chia cổ tức trong các năm 2015 do cần giữ 

lại nguồn vốn phục vụ sản xuất kinh doanh. TSC tiếp tục tiến hành M&A các doanh 

nghiệp cùng ngành để hoàn thiện chuỗi giá trị các ngành nông nghiệp, tạo sức bật và lợi 

thế cạnh tranh.      

 

Nhờ kết quả kinh doanh khả quan của cả hoạt động sản xuất lẫn hoạt động thương mại 

khiến doanh thu 9 tháng đầu năm 2015 đạt 805 tỷ đồng tăng 266% so với cùng kỳ; LNST 

9 tháng đạt 102,19 tỷ VNĐ, tăng mạnh 4,4 lần so với cùng kỳ năm ngoái. Mặc dù Công 

ty đặt ra kế hoạch lợi nhuận khiêm tốn là 117 tỷ VNĐ sau thuế song nhiều khả năng TSC 

sẽ vượt kế hoạch đề ra.  

 Đánh giá tài sản:  

Tính tới tháng 9/2015, trong tổng tài sản 1999,84 tỷ đồng của TSC thì tài sản ngắn hạn 

chiếm tỷ trọng 89,2% và tài sản dài hạn chiếm tỷ trọng 10,8%. TSC có chất lượng tài sản 

tốt, trong đó tài sản ngắn hạn có khả năng thanh khoản ở mức cao và tài sản dài hạn chủ 

yếu là các khoản đầu tư vào tài sản cố định. Cụ thể: 

- Tài sản ngắn hạn với giá trị 1784,5 tỷ đồng, trong đó chủ yếu tập trung vào 4 khoản 

mục là các đầu tư tài chính ngắn hạn, khoản phải thu ngắn hạn, hàng tồn kho và tiền – 

tương đương tiền: 

o Đầu tư tài chính ngắn hạn có giá trị 931,1 tỷ đồng, chiếm tỷ trọng 52,2% tài 

sản ngắn hạn và 46,5% tổng tài sản. Ngoài hơn 667,6 tỷ đồng đầu tư cổ phiếu 

ngắn hạn, phần còn lại là các khoản đầu tư có lãi suất cố định gồm tiền gửi 

ngân hàng và hợp tác đầu tư để có tỷ lệ lãi suất cao hơn. 

o Các khoản phải thu ngắn hạn có giá trị 608,4 tỷ đồng, chiếm tỷ trọng 34,1% 

tài sản ngắn hạn và 30,4% tổng tài sản, chủ yếu là các khoản phải thu khách 

hàng, nhìn chung việc quản lý tốt các khoản phải thu này sẽ giúp TSC cụ thể 

hóa dòng tiền trong ngắn hạn, qua đó hỗ trợ khả năng thanh toán của doanh 

nghiệp. 

o Hàng tồn kho có giá trị 191,9 tỷ đồng, chiếm tỷ trọng 10,7% tài sản ngắn hạn 

và 9,6% tổng tài sản, tỷ trọng hàng tồn kho của TSC khá thấp.  

o Tiền và tương đương tiền với giá trị 30,7 tỷ đồng, chủ yếu là tiền mặt và tiền 

gửi ngân hàng sẽ hỗ trợ tốt cho khả năng thanh toán nhanh của  TSC trong 

ngắn hạn cũng như nhu cầu đầu tư các thương vụ tốt. 

- Tài sản dài hạn với giá trị 215,3 tỷ đồng, trong đó chủ yếu tập trung vào tài sản cố 

định chiếm 167 tỷ đồng.  



 Cơ cấu nguồn vốn: 

Tính tới tháng 9/2015, trong tổng nguồn vốn 1999,84 tỷ đồng của TSC thì nợ phải trả 

chiếm tỷ trọng 13,2% và vốn chủ sở hữu chiếm tỷ trọng 86,8%. Nhờ thành công trong 

việc tăng vốn, cơ cấu nguồn vốn của TSC hiện khá an toàn.  

- Nợ phải trả có giá trị 264,2 tỷ đồng, cụ thể: 

o Nợ ngắn hạn có giá trị 261,78 tỷ đồng chiếm tỷ trọng 99% nợ phải trả, trong 

đó vay và nợ ngắn hạn chỉ là 105,5 tỷ đồng, còn lại là các khoản phải trả 

người bán 98,7 tỷ đồng, và các khoản phải trả, phải nộp. 

o Nợ dài hạn có giá trị 2,4 tỷ đồng chiếm tỷ trọng 0,9% nợ phải trả, chiếm tỷ 

trọng không đáng kể. 

- Vốn chủ sở hữu có giá trị 1735,6 tỷ đồng. trong đó chủ yếu là các khoản mục lớn 

như:  

o Vốn điều lệ 1476,48 tỷ đồng là vốn góp của chủ sở hữu, chiếm tỷ trọng 85% 

vốn chủ sở hữu và 73,8% tổng nguồn vốn. Thặng dư vốn cổ phần là 37,1 tỷ 

đồng. 

o Lợi nhuận chưa phân phối có giá trị 107 tỷ đồng, chiếm tỷ trọng 6,1% vốn chủ 

sở hữu và 5,3% tổng nguồn vốn.  

o Lợi ích của cổ đông thiểu số là 107,2 tỷ đồng. 

 Hiệu quả hoạt động kinh doanh: 

Hiệu quả hoạt động kinh doanh của TSC có sự tăng trưởng mạnh sau khi trở thành công 

ty con của FIT. ROE và ROA của TSC các năm 2013,2014 lần lượt là -0,07%, 14,83% và 

-0,18%, 22,5%.  

 Các khoản đầu tư tài chính  

TSC đã sở hữu các khoản đầu tư ở các công ty gồm: Công ty Cổ phần Nông dược TSC 

(sở hữu 89,02%), Công ty Cổ phần Chế biến Thực phẩm Xuất khẩu Miền Tây (sở hữu 

95,45%), Công ty Cổ phần Hạt giống TSC (sở hữu 93,42%), Công ty Cổ Phần Sao Nam 

(sở hữu 46%), Công ty cổ phần giống cây trồng Nông Tín (sở hữu 68,2%), Công ty cổ 

phần FIT Consumer ( sở hữu 68,22%). 

 

7 Định giá: 

 

9 tháng đầu năm 2015, TSC đã đạt 102,19 tỷ LNST đạt 87,3% kế hoạch LNST cả năm 

2015 (117 tỷ đồng). Trong năm 2015, TSC đã huy động vốn thành công và đưa vốn điều 

lệ lên 1.476,48 tỷ đồng. Mặc dù quá trình tăng vốn diễn ra nhanh nhưng nhờ các hoạt 

động M&A nên công ty có thể đưa vốn huy động được vào ngay sản xuất kinh doanh và 

tạo doanh thu lợi nhuận. So với cùng kỳ năm 2014, 9 tháng đầu năm 2015 doanh thu tăng 

2,66 lần và lợi nhuận tăng 4,4 lần, EPS đạt 1.773 đồng (tính theo khối lượng cổ phiếu lưu 

hành bình quân 9 tháng).  

Dựa trên các quan điểm hoạt động kinh doanh phân bón, chế biến nông sản xuất khẩu của 

Công ty tiếp tục khả quan và doanh thu hoạt động tài chính của công ty sẽ tăng đáng kể 



trong khi chi phí tài chính giảm mạnh sau khi Công ty huy động vốn thành công, TSC 

tiếp tục duy trì đà tăng trưởng doanh thu và lợi nhuận như hiện nay. Lợi nhuận sau thuế 

năm 2016 có thể đạt 200 tỷ đồng tương đương EPS 1.360 đồng/CP. 

Chúng tôi đánh giá với tiềm năng tăng trưởng mạnh của TSC nhờ triển vọng ngành thuận 

lợi và sự hỗ trợ tài chính, quản trị mạnh mẽ từ FIT, Công ty xứng đáng có mức PE là 13 

lần tương đương mức giá dự phóng là 17,680 VNĐ/cp.  

Cổ phiếu của TSC hiện tại đang thấp hơn mức giá hợp lý của Công ty và có thể phù hợp 

cho các nhà đầu tư xem xét để MUA. 

Phòng phân tích DVCSpeculator 
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