
CTCP Thực phẩm Sao Ta
(mã ck: FMC)



Cập nhật KQKD Quý 3/2024
DOANH THU
o So với cùng kỳ: +58.8%
o So với quý trước: +128.5%

LỢI NHUẬN SAU THUẾ
o So với cùng kỳ: +2%
o So với quý trước: +181%



Cập nhật kết quả kinh doanh

Quý 3/2024, trước tín hiệu phục hồi mạnh mẽ của ngành thủy sản, FMC

ghi nhận kết quả kinh doanh cải thiện đáng kinh ngạc. Doanh thu thuần

đạt 2847 tỷ - tăng 59% so với cùng kỳ năm trước – mức doanh thu kỷ lục

của Thực phẩm Sao Ta. Dù giá vốn hàng bán tăng nhưng chậm hơn biên

độ tăng của doanh thu nên lợi nhuận gộp của doanh nghiệp vẫn ở mức

11%, đạt 308 tỷ.

Doanh thu khả quan chủ yếu nhờ tăng trưởng tích cực của mảng tôm –

đóng góp 98% vào tổng doanh thu 9T2024.

Tăng trưởng lợi nhuận ở quý 3 có phần khiêm tốn là do chi phí tôm nguyên

liệu tăng cao và doanh nghiệp chưa thực hiện hoàn nhập thuế AD năm

2023.

Lợi nhuận bị bào mòn bởi chi phí bán hàng

1331
1413

1752

1211

1010 1033

1793

1253

1461

1246

2847

117 165 191 154
80 87

184 140 96 140

308

9%

12%

11%

13%

8%
8%

10%

11%

7%

11%
11%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

Q1/2022 Q2/2022 Q3/2022 Q4/2022 Q1/2023 Q2/2023 Q3/2023 Q4/2023 Q1/2024 Q2/2024 Q3/2024

Kết quả kinh doanh hàng quý của FMC

Doanh thu Lợi nhuận gộp BLNG



Áp lực trong bối cảnh 
tăng giá nguyên liệu đầu vào

So với Q2/2024, lượng tiêu thụ tôm nguyên liệu của FMC ở Q3/2024 tăng 41,3%, từ 10,316 tấn lênmức 14,580 tấn. Bên cạnh đó, giá tôm nguyên liệu tăng đột

biến ở quý 3 vừa qua là nguyên nhân chính khiến việc doanh thu FMC tăng mạnh nhưng đạt mức lợi nhuận kém, làm việc trả nợ các đơn hàng không hiệu

quả.

Từ tháng 6/2023 – 4/2024, giá bán thức ăn thủy sản đã giảm đáng kể hơn 11%. Giá cám gạo vẫn ở mức 5,200 IDR/kg (USDO.34) (tháng 4/2024) và tác động rất

lớn tới sản xuất, bởi cám gạo chiếm 12-30% tổng lượng thức ăn thủy sản. Tuy nhiên, mặt hàng duy trì ở mức cao nhưng vẫn khá ổn định trong nhiều tháng

trở lại đây.

Ảnh hưởng lớn đến lợi nhuận
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Động lực tăng trưởng đến từ mảng tôm

AAS cho rằng, sản lượng tôm của FMC sẽ tiếp tục tăng mạnh trong thời gian tới

nhờ các yếu tố sau:

1) Cuối năm và đầu năm là thời gian cao điểm nhập khẩu của khách hàng

2) FMC gia tăng công suất tại nhà máy Thủy sản Sao Ta lên mức 80% công suất

thiết kế trong nửa cuối năm nay.

3) Kỳ vọng xuất khẩu thủy sản quý cuối năm sẽ khả quan khi bước vào vụ thu

hoạch, mùa lễ hội, ...

Sản lượng tiêu thụ tôm Q3/2024 của FMC tăng 41% so với cùng kỳ, 9T2024 tăng

32%; Giá bán Q3/2024 tăng 14%, 9T2024 tăng 11% so với cùng kỳ. Tuy nhiên, biên lợi

nhuận gộp mảng này chỉ tăng nhẹ do chi phí nguyên liệu đầu vào tăng cao.

Tăng trưởng đến từ cả sản lượng và giá bán
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Gia tăng công suất từ hai nhà máy mới

Bên cạnh nhà máy có công suất hiện tại đạt 30.000 tấn/năm, Sao Ta đã đầu tư xây

dựng 2 nhà máy mới nhất là nhà máy thủy sản Sao Ta với công suất 15.000

tấn/năm và nhà máy chế biến tôm Tam An công suất 5.000 tấn/năm.

Hai nhà máy này hiện đã được hoàn thành, chúng tôi kỳ vọng cuối năm nay sẽ

nâng tổng công suất tăng khoảng 40% so với hiện tại, tạo động lực thúc đẩy

tăng trưởng thời gian tới cho FMC.

Đón chờ “Gió đông”
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Cập nhật thông tin thuế đối với 
sản phẩm tôm xuất khẩu sang Mỹ

FMC hiện hưởng mức thuế AD (thuế chống bán phá giá) là 0% và mức thuế CVD (thuế chống trợ cấp) là 2,84%. Tuy doanh nghiệp Việt Nam không thành

công trong việc đưa mức thuế CVD xuống mức 2% (nếu thuế dưới 2% thì doanh nghiệp được miễn thuế), tuy nhiên, kết quả chính thức thuế CVD của hầu hết

các doanh nghiệp Việt Nam không bị tăng so với kết quả sơ bộ như các nguồn cung tại các quốc gia khác. Rủi ro liên quan tới các biện pháp phòng vệ là rủi

ro hàng năm đối với các doanh nghiệp xuất khẩu tôm, vì vậy, chúng tôi cho rằng đây là yếu tố đáng chú ý đối với FMC trong năm 2025.

Trong quý 3 vừa qua, FMC đã thực hiện trích lập 49 tỷ cho thuế AD (kỳ rà soát giai đoạn 1/2/2024-31/1/2025) và 23 tỷ cho thuế CVD. Năm nay doanh nghiệp chưa

thực hiện hoàn nhập khoản trích lập giai đoạn 1/2/2023-31/1/2024 do không thỏa thuận được các nguyên đơn bên Mỹ. Chúng tôi kỳ vọng FMC sẽ hoàn nhập

41,89 tỷ đã trích lập trong năm 2023 sau khi có kết quả rà soát chính thức.

34% doanh thu đến từ thị trường Mỹ



Tình hình tài chính

Ở thời điểm cuối quý 3 vừa qua, chi phí bán hàng tăng 151% do cước vận chuyển đang trong giai đoạn tăng cao. Thực phẩm Sao Ta đã thực

hiện trích lập 49 tỷ cho thuế chống bán phá giá và 23 tỷ cho thuế chống trợ cấp đối với sản phẩm tôm xuất khẩu vào thị trường Mỹ.

Các khoản phải thu tăng 134% so với quý liền trước – từ 444 tỷ quý 2/2024 lên 1037 tỷ ở quý 3/2024. Khoản mục này chiếm 28% tổng tài sản

của FMC.

Các chi phí trong kỳ tăng mạnh
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Đưa ra khuyến nghị 

THEO DÕI

Đối với cổ phiếu FMC

GIÁ MỤC TIÊU: 55,400 VNĐ/CP

THEO DÕI

Định giá & Khuyến nghị

Chúng tôi đưa FMC vào danhmục cổ phiếu theo dõi với các luận điểm sau:

• Mảng tôm của FMC dẫn dắt tăng trưởng của toàn công ty, với việc gia tăng
công suất của nhà máy Thủy sản Sao Ta và nhà máy Tam An, chúng tôi cho
rằng FMC sẽ tăng trưởng tiêu thụ 2024-2025 thêm khoảng 13-25%.

• Xuất khẩu sang Mỹ thời gian qua ghi nhận mức tăng tích cực, bên cạnh thị
trường Nhật Bản – thị trường trọng điểm của FMC.

• Hoàn nhập chi phí thuế chống bán phá giá 41 tỷ - vốn đã trích lập từ năm 2023.
• AAS kỳ vọng xuất khẩu thủy sản quý cuối năm sẽ khả quan nhờ nhu cầu tiêu
thụ tăngmạnh dịp lễ hội và vụmùa thu hoạch.

AAS khuyến nghị THEO DÕI với cổ phiếu FMC chomục tiêu dài hạn.
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